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Preise fur
Nahrung auf
Hdchststand

tp. ROM, 3 Februar. Die Nahrungsmit-
telpreise der Welt haben einen neuen
Hochststand erreicht, berichtet die UN-
Organisation fiir Ernahrung und Land-
wirtschaft (FAO) in Rom. Der FAO-In-
dex fur die globalen Lebensmittelprei-
se hatte schon im Dezember den bishe-
rigen Hochstwert von 2008 (ibertroffen
und ist im Januar noch einmal um 3,4
Prozent gestiegen. Seit demrvergange-
nen Sommer sind die Preise vieler land-
wirtschaftlicher Produkte zum Teil kraf-
tig gewachsen. So hat sich der Index fir
den Zuckermarkt seit Mai 2010 mehr
als verdoppelt. Im Januar wurde eine
Zunahme von 5,4 Prozent errechnet.
Der Index fir Getreide ist seit dem ver-
gangenen Juni um 62 Prozent gewach-
sen. Darin zeigen sich vor allem Preis-
steigerungen fiir Weizen und Mais, wah-
rend der Preis fir Reis eher nachgege-
ben hat. Dennoch liegt der Teilindex
fir die Getreidepreise noch 11 Prozent
unter dem bisherigen Hochststand von
2008. Der Preisindex fir Ole und Fette
ist innerhalb von zwdlf Monaten um 64
Prozent geklettert und nahert sich dem
Rekordwert aus dem Jahr 2008. Der
Milchpreisindex nahm im Januar um
6,2 Prozent zu, liegt aber noch deutlich
unter dem friiheren Rekord. Der Preis-
index fur Fleisch stagniert dagegen, un-
ter anderem wegen fallender Preise in
Europa. ,,Die Preise werden wahr-
scheinlich fiir einige Monate hoch blei-
ben“, sagt FAO-Getreideexperte Abol-
reza Abbassian. Eine gute Nachricht sei-
en aber gute Ernten in einigen L&n-
dern, deren lokale Preise deshalb unter
dem Weltmarktniveau lagen.

Heute

Agyptens junge Arme

Das Land am Nil hat seine Wirt-
schaft erst spat liberalisiert. Das
Wachstum hat sich zwar beschleu-
nigt, aber die Arbeitslosigkeit ist
hoch und die Armut der jungen Be-
vOlkerung groR geblieben. Seite 13

Elektroschrott in der EU
Kunftig sollen 85 Prozent des
anfallenden Miills wieder eingesam-
melt werden, dreimal so viel wie
bisher. Handler sollen Geréte auch
zurticknehmen, wenn sie nicht dort
gekauft wurden. Seite 14

Neuer Milchgigant im Norden
Die beiden Milchverarbeiter Nord-
milch und Humana fusionieren:
Gemeinsam kontrollieren sie kiinf-
tig ein Viertel des deutschen Mark-
tes. Insbesondere in Asien will der
neue Konzern expandieren. Seite 15

Kind seiner

Heimat

Der Unilever-

Konzern gléanzt mit

guten Quartalszah-

len - ein Verdienst
seines Vorstandsvorsitzenden Paul
Polman. Doch der gibt sich zuriick-
haltend. Seite 16

Ubernahme perfekt

Der spanische Konzern ACS hélt
nun rund 33,5 Prozent am
deutschen Baukonzern Hochtief.
Nun wollen sich die Vorstande von
Hochtief und ACS an einen Tisch
setzen - und reden. Seite 16

Fusionslaune in Japan

Die Uberraschung ist gelungen: Die
beiden Stahlkonzerne Nippon Steel
und Sumitomo Metal wollen Zusam-
mengehen und in die Weltspitze
des Stahls aufsteigen. Seite 17

Rekorddividende in Miinchen
Fir 2010 schittet die Munich Re
eine Rekorddividende aus - selbst
wenn die Schaden aus den Naturka-
tastrophen in Australien noch nicht
endgultig absehbar sind. Seite 17

Patrioten gesucht

EADS ist zuriick auf der Agenda der
Bundesregierung: Héchstwahr-
scheinlich geht es um die Daimler-
Anteile, die der Autokonzern nicht
mehr langer halten will. Seite 20

chs./hmk./wie. PARIS/BRUSSEL/MA-
DRID, 3. Februar. Der von Bundeskanzle-
rin Angela Merkel vorgeschlagene ,,Pakt
fur Wetthewerbsfahigkeit” ist vor dem
Gipfeltreffen der EU-Staats- und'Regie-
rungschefs an diesem Freitag in Brissel
auf unterschiedliche Resonanz gestoRen
Der spanische Ministerprasident José
Luis Rodriguez Zapatero stellte sich am
Donnerstag nach einem Treffen mit Mer-
kel hinter den Vorschlag eines européi-
schen Wetthewerbspaktes, der den Euro
stabilisieren sowie das Vertrauen der in-
ternationalen Finanzmaérkte in die Euro-
zone starken soll. Die Europdische Kom-
mission wehrte sich indes gegen einen
weitgehenden Alleingang der Euro-Staa-
ten. Die EU-Behdrde habe im Laufe der
vergangenen Monate schon Vorschlage

EU-Kommission wehrt
s/cn dagegen, dass die Euro-
ander die Koordinierung
aullerhalb der EU-Vertrage
ohne enge Einbeziehung
der Behorde vorantreiben
mochten.

fur eine engere Abstimmung der Wirt-
schaftspolitik und zum Abbau der Un-
gleichgewichte in der Wettbewerbsfahig-
keit vorlegt, sagte der Sprecher von Wirt-
schafts- und Wahrungskommissar Olli
Rehn. Es sei nicht nétig, das Rad neu zu
erfinden.

Die EU-Kommission wehrt sich vor al-
lem dagegen, dass die Euro-Lander die
Koordinierung auBerhalb der EU-Vertra-
ge ohne enge Einbeziehung der Behorde
vorantreiben mochte. ,,Wir werden der Sa-
che nicht dienen, wenn in Parallelstruktu-
ren auf inkohdrente Art gearbeitet wird",
hatte Kommissionsprésident José Manuel
Barroso im Europaparlament gesagt.

Der Bundesverband der deutschen In-
dustrie (BDI) warnte unterdessen aus-
dricklich vor einer zentralistischen EU-
Wirtschaftsregierung, sprach sich aber
fur eine starkere Abstimmung der Wirt-
schaftspolitik aéf Eur6-Landér aus. Auf
Ablehnung stoBen beim BDI Vorschlage,
Landern durch den Rettungsschirm zu-
sétzliche Kredite fir den Ankauf von
Staatsanleihen zur Verfligung zu stellen.
Das wirde die wirtschaftliche und politi-
sche Stabilitadt des gesamten Euroraums
gefahrden, teilte der Verband mit.

Merkel will den ,,Pakt“ am Freitag ge-
meinsam mit dem franzdsischen Staats-
prasidenten Nicolas Sarkozy beim Gipfel-
treffen der Staats- und Regierungschefs
in Brissel vorstellen. Merkel sagte zum
Abschluss der bilateralen Regierungsko-
alitionen in Madrid, dass die Euro-Lé&n-
der nun den ersten Schritt tun und ge-
meinsame Ziele und Verpflichtungen ab-
stimmen sollten. In einem zweiten Schritt
sollten entsprechende Vereinbarungen al-
len interessierten anderen EU-Staaten of-

Wirtschatt

Gespaltene Reaktionen auf
Merkels Pakt fir Wettbewerbsfahigkeit

Zapatero unterstitzt den ,,Sechs-Punkte-Plan*/ Kritik der EU-Kommission
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Unterstltzung aus Spanien: Kanzlerin Merkel und Ministerprasident Zapatero rotoc

fenstehen. Sie flgte hinzu: ,,Morgen wird
es noch keine konkreten Ergebnisse ge-
ben. Erst missen wir die Grundprinzi-
pien besprechen.” Konkret will die Bun-
desregierung ein ,,Sechs-Punkte-Pro-
gramm* festschreiben. Dazu gehért unter
anderem, dass die in einigen Staaten be-
stehende automatische Anpassung der
Lohne an die Inflationsentwicklung abge-
schafft wird. Sie hat dabei vor allem Bel-
gien und Portugal im Blick. Zudem sollen
die Euro-Staaten ihr Rentensystem an die
demographische Entwicklung anpassen
und die Steuersysteme vereinheitlicht
werden. AufRerdem sollen alle Euro-Staa-
ten eine Schuldenbremse in ihrer Verfas-
sung verankern. Die Einhaltung des Pakts
soll einmal im Jahr in einem Treffen der
heute 17 Euro-Staaten Uberprift werden.
Direkte Sanktionen sind nicht vorgese-
hen.

Der Pakt soll auch flir Nicht-Euro-Staa-
ten offen sein. Die Entscheidung lber
den Pakt soll eng mit der geplanten Auf-
stockung des Euro-Rettungsfonds und der
anstehenden Reform des Stabilitats- und
Wachstumspakts verknipft werden. Dazu
plant die EU-Ratsprasidentschaft derzeit
ein Sondergipfeltreffen, das voraussicht-

EZB dampft Zinsspekulation

Europaische Zentralbank bekraftigt Inflationswarnung / Leitzins bleibt bei 1 Prozent

ruh. FRANKFURT, 3. Februar. Die Euro-
paische Zentralbank (EZB) hat der Speku-
lation auf eine rasche Zinswende einen
Dampfer versetzt. Anders als ein Teil der
Investoren erwartet hatte, belieR es EZB-
Prasident Jean-Claude Trichet dabei, sei-
ne Inflationswarnung zu bekraftigen, und
verschérfte die Tonart nicht. Eine ,,sehr ge-
naue Beobachtung“ der Inflationsentwick-
lung sei notwendig, sagte Trichet im An-
schluss an die Sitzung des Rates, der den
Leitzins mit 1 Prozent unverandert lief.

Die nicht weiter verscharfte Tonart der
EZB l6ste auf den Kapitalmarkten groRe-
re Kurskorrekturen aus. Der Euro, der am
Morgen noch mit 1,38 Dollar und unmittel-
bar vor der Pressekonferenz mit 1,3750
Dollar gehandelt worden war, kostete am
Nachmittag nur noch 1,3630 Dollar. Auch
auf dem Geldmarkt gingen die Zinserwar-
tungen zuriick, allerdings von einem ho-
hen Niveau: Die Terminkontrakte fiir Leih-
geschéfte der Banken spiegeln die Erwar-
tung, dass es bis Jahresende zwei bis drei
Zinserhdhungen geben kdnnte.

Trichet bemihte sich sichtlich darum,
den Eindruck einer weiteren Verschar-
fung zu vermeiden. In weiten Teilen wie-
derholte er wortlich die Formulierungen,
die er im Januar verwendet hatte. Ein kla-
rer Hinweis auf eine binnen weniger Mo-
nate bevorstehende Zinswende waére die
Wendung ,,starke Wachsamkeit* im Zu-
,sammenhang mit der Inflationsentwick-
lung gewesen. Doch diese nachste Stufe
der Eskalation blieb aus. Allerdings wies
Trichet darauf hin, dass der durch steigen-
de Energiepreise verursachte, kurzfristige
Inflationsdruck auch in den ersten Stufen
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der Produktion zu erkennen sei. ,,Das hat
unsere generelle Bewertung, dass die Ent-
wicklung der Preise auf mittlere Sicht mit
dem Ziel Preisstabilitat vereinbar ist, aber
nicht gedndert”, sagte Trichet. Der Leit-
zins bleibe bis auf weiteres angemessen,
obwohl die Inflationsrate 2011 Uber weite
Strecken Uber 2 Prozent liegen werde, ehe
sie erst am Jahresende wieder darunter
sinken werde. Im Januar war die Inflati-
onsrate im Euro-Raum auf 2,4 Prozent ge-
stiegen. Die EZB strebt eine Teuerungsra-
te von knapp 2 Prozent an.

Die Situation sei anders als im Jahr
2008, als die EZB ihren Leitzins trotz der
Finanzmarktkrise angehoben habe, kom-
mentierte Jorg Kramer, Chefvolkswirt der
Commerzbank. ,,Die EZB ist mittlerweile
nahe an die Politik gerlickt und nimmt bei

Entwicklung der Leitzinsen

in Prozent

Quelle: Thomson Reuters F.A.Z.-Grafik swa.
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lich schon Anfang des kommenden Mo-
nats stattfinden wird. Die franzdsische Re-
gierung erklarte unterdessen bereits, ei-
nen zentralen Punkt des von ihr mit getra-
genen Pakts nicht selbst anwenden zu wol-
len. Sie verstehe die Abschaffung von
Lohnindexieriingssystemen nicht als Auf-
forderung, die Entwicklung des staatli-
chen, an die Inflation gekoppelten Min-
destlohnes in Frankreich zu andern, hiel3
es aus dem Elysee-Palastes.

Die Regierung in Paris unterstltze das
deutsche Ziel, eine Erhéhung der Wettbe-
werbsfahigkeit im Euroraum zu erreichen
und auf der Basis Finanzstabilitat zu wah-
ren und Wachstum zu ermdéglichen. Der
Mindestlohn Smic gilt aber als unantast-
bar. Mit 9 Euro Brutto in der Stunde ist er
der hochste staatliche Mindestlohn unter
den OECD-Lé&ndern. Nach Ansicht Sarko-
zys stellt der Smic eine soziale Leistung
dar und ist nicht fiir die schwache Wettbe-
werbsfahigkeit franzdsischer Betriebe ver-
antwortlich. Im Elysee-Palast betonte
man, dass Deutschland und Frankreich
an einem Strang zogen. Frankreich wolle
auch eine Schuldenregel in die Verfas-
sung einbauen. (Die schleichende Um-
schuldung, Seite 23.)

ihrer Zinspolitik besondere Riicksicht auf
die darbenden Peripherieldnder”, sagte
Kramer. Er erwartet deshalb - anders als
es die Preise auf dem Terminmarkt nahele-
gen - eine erste Zinserh6hung noch in die-
sem Jahr nur dann, wenn sich die Inflati-
onserwartungen wider Erwarten aus ihrer
Verankerung l6sten. Das ist aber bislang
nach Einschétzung Trichets nicht der Fall.
Es sei allerdings notwendig, mdgliche
Zweitrundeneffekte zu vermeiden.

Als Abwartsrisiken fuir die Einschat-
zung der Teuerung nannte Trichet neben
einer Abklhlung der Wirtschaft mégliche
Turbulenzen im Finanzsystem. Allerdings
bestatigte er zugleich, dass es Anzeichen
fiir eine Besserung der Lage auf dem Geld-
markt gebe, auf dem sich die Banken un-
tereinander Geld leihen. Die Umsatze sei-
en dort gestiegen. Allerdings funktionier-
ten noch nicht alle Marktsegmente wieder
normal. Der EZB-Prasident bekraftigte,
dass die konventionellen und die unkon-
ventionellen Instrumente der EZB-Geld-
politik voneinander unabhédngig seien.
Die Zinsen konnten deshalb erhéht wer-
den, auch wenn die Banken weiter mit Kre-
dithilfen untersttzt wurden. Trichet raum-
te allerdings die Notwendigkeit ein, die Ab-
héngigkeit einiger Banken von der Liquidi-
tatsversorgung der EZB nach und nach zu
verringern. Der Diskussion um eine Ver-
ringerung der Zinsen flir das irische Stabi-
lisierungsprogramm erteilte Trichet eine
Absage. Das Programm sei mit dem Inter-
nationalen Wahrungsfonds, der EZB und
der Européischen Union ausgehandelt
worden. Nun gelte es, die festgelegten
Schritte zu tun.
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ZEITUNG FUR DEUTSCHLAND

Nur durch Wettbewerb

Von HolgerSteltzner

dhrend des Mittagessens beim

Energiegipfel kommen die
Staats- und Regierungschefs zum
Kern der Krise der Europdischen Wéh-
rungsunion, die keine Eurokrise und
keine Staatsschuldenkrise, sondern
eine Krise unterschiedlicher Wettbe-
werbsfahigkeiten ist. Dann stellt Bun-
deskanzlerin Angela Merkel ihren
»Pakt fir Wettbewerbsfahigkeit* vor.
Ja, die Lander im Siden Eurolands
produzieren zu teuer und die im Nor-
den zu billig. Merkel will das mit ei-
nem ,,Sechs-Punkte-Programm*“ &n-
dern. Doch schon beim ersten Punkt,
der ,Abschaffung von Lohnindexie-
rungssystemen®, gibt es Streit mit
Frankreichs Staatsprésident Sarkozy.
Wenn das so beginnt, wo wird das en-
den? Sollen zur Angleichung von Kos-
ten und zur Einebnung des AufRenhan-
dels im Euroraum die Deutschen wie-
der die 35-Stunden-Woche einfiihren,
woflr im Gegenzug auch Franzosen
bis 67 arbeiten, wahrend die Griechen
die Schuldenbremse und die Iren eine
Mindeststeuer fiir Unternehmen tber-
nehmen? Mit einer zentralistischen
und dirigistischen Wairtschaftsregie-
rung wird Europa im globalen Konkur-
renzkampf nicht bestehen, sondern
nur durch Wettbewerb - auch um die
beste Wirtschaftspolitik.

Mullverschwendung
Von Hendrik Kafsack

ie Europaabgeordneten haben

Recht. Wenn ausgemusterte Tele-
fone, Taschenrechner oder Computer
auf der Milldeponie landen, ist das
nicht nur eine Umweltbelastung, son-
dern auch eine Verschwendung von
Ressourcen. Gerade hat die Européi-
sche Kommission gewarnt, dass die In-
dustrierohstoffe knapp werden. Das
Wachstum von Schwellenldndern wie
China wird die Lage noch verschar-
fen, selbst wenn neue Vorkommen er-
schlossen werden. Die Industrie muss
den Anteil der wiederverwerteten
Rohstoffe aus den Geraten erhohen,
um damit wieder konkurrenzfahige
Hochtechnologie-Produkte herzustel-
len. Muss die EU aber deshalb, wie es
das Parlament will, Quoten fir das
Einsammeln alter Elektrogeréate vorge-
ben? Muss sie aulRerdem definieren,
welcher Anteil dieses Elektroschrotts
wiederverwertet werden soll? Die In-
dustrie hat begriffen, dass sie es sich
im wahrsten Sinne des Wortes nicht
mehr leisten kann, Rohstoffe wegzu-
werfen. Sie hat angefangen, die Wie-
derverwertung von Geréten wie Son-
nenkollektoren und Maschinen zu or-
ganisieren. Die EU sollte es den Unter-
nehmen Uberlassen, wie die Rohstoff-
versorgung am besten gesichert wird,
statt willkurliche Quoten festzulegen.

Brussel ruttelt am Vertragsrecht

Von Joachim Jahn

ine dermaBen groRe Koalition

findet sich nur selten zusammen:
CDU/CSU und FDP haben im Rechts-
ausschuss des Bundestags mit SPD
und Bindnisgrinen fiir eine gemeinsa-
me Stellungnahme gestimmt. Sie
deckt sich weitgehend mit einem For-
derungspapier, das Industrie. Hand-
werk und Verbraucherschiitzer kurz
zuvor in ungewohnter Eintracht verof-
fentlicht hatten. Was von Parteien,
Wirtschaft und Konsurnentcaiobby so
einhellig abgelehnt wird, kommt aus
Briissel und lautet: Europdisches Ver-
tragsrecht.

Die Europdische Kommission hat
ndmlich eine Reihe von Vorschlagen
vorgelegt, um juristische Hindernisse
fur grenziberschreitenden Handel zu
beseitigen. Die ldeen reichen von ei-
nem unverbindlichen Mustervertrag
bis zu einem komplett vereinheitlich-
ten Europdischen Zivilgesetzbuch.
Die siebenmonatige Anhdérung, im
Brisseler Jargon ,,Konsultation“ ge-
nannt, Uber das Diskussionspapier
(Grinbuch) ist soeben zu Ende gegan-
gen; EU-Justizkommissarin Viviane
Reding will nun im Herbst eine Geset-
zesinitiative vorlegen. Wohin die Rei-
se gehen soll, hat Reding aber schon
deutlich gemacht. Bereits am Montag,
nach kurzer Sichtung von 124 Einga-
ben - einer erstaunlich geringen Reso-
nanz - verkindete sie zufrieden: ,,Da-
mit ist klar, dass es ein groRes Interes-
se an einem koharenten Vertragsrecht
gibt.”

Doch die Begriindung fur den Vor-
stoR ist fragwirdig. Nicht der ,,rechtli-
che Dschungel”, von dem Reding
spricht, ist der Hauptgrund dafir, dass
Kunden beispielsweise ein neues
Buch oder einen Fernsehapparat
meist in ihrem eigenen Land kaufen -
statt in anderen EU-Mitgliedslandern
wie Griechenland, Polen oder Lett-
land. Vielmehr liegt dies an Sprachbar-
rieren und der rdumlichen Entfer-
nung. Schlieflich ist es weder ékono-
misch noch 6kologisch sinnvoll, einen
Gebrauchsgegenstand etwa in Bulga-
rien oder auf Malta zu bestellen, da-
mit er an einen Verbraucher in
Deutschland ausgeliefert wird. Die ho-
her) Transportkosten durften den
Preisvorteil fast eines jeden Schnapp-
chens wieder zunichte machen.

Natirlich dirfte es manchem Kun-
den helfen, wenn er nicht zusatzlich
noch durch juristische Unwadgbarkei-
ten von Einkdufen im Ausland abge-
schreckt wirde. Auch verspréche es
manchem Anbieter zusatzliche Auftra-
ge, wenn er sich europaweit auf einem
Markt bewegen kdénnte, der nicht nur
frei wére von den Zoll- und Einfuhr-
schranken der Vergangenheit, son-
dern auch von unzahligen Vorschrif-
ten fremder Rechtsordnungen Uber
Rucktrittsrechte oder Garantiever-
pflichtungen.

Rechtspolitiker und Verbéande spre-
chen sich daher fiir eine Minimaire-
form aus: Die Kommission soll ledig-
lieh einen Werkzeugkasten ausarbei-

ten, um die verschiedenen EU-Richtli-
nien zu Fernabsatz und Verbraucher-
schutz auf einen systematischen Nen-
ner zu bringen. Denn auch die Briisse-
ler Vorschriften sind langst zu einem
schwer durchschaubaren Dschungel
gewuchert.

Dies zeigt zugleich, dass - anders
als Justizkommissarin Reding glauben
machen will - die nationalen Rechts-
systeme langst keine abgeschotteten
Inseln mehr sind: Briisseler Direkti-
ven haben schon dazu gefiihrt, dass
die Regelungen im wesentlichen ein-
heitlich sind. Unterschiede gibt es nur
noch in Details; gerungen wird ledig-
lich um das Ausmall an Verbraucher-

Als freiwillige Option
wadre ein Regelwerk der
EU eine Bereicherung fur
Firmen und Kunden

schitz, das der Wirtschaft auferlegt
wird. Eine weitergehende Anglei-
chung der Vorschriften in den Mit-
gliedstaaten ist deshalb unnétig.

Erst recht abzulehnen ist die Uberle-
gung einer ,Vollharmonisierung“.
Dies wiirde den Wettbewerb als Entde-
ckungsverfahren fir gute Rechtsre-
geln &usschalten, warnen gliicklicher-
weise samtliche Parteien im Bundes-
tag (mit Ausnahme der Linksfraktion,
die eine Sonderposition vertritt). Hin-
zu kommt: Auch wenn der Anteil
grenziberschreitender Geschafte stei-
gen sollte, werden aus praktischen
Grinden die meisten Kontrakte wei-
terhin im Inland geschlossen werden.
Daher ware es aberwitzig, gewachse-
ne Rechtsordnungen umzustilpen,
die in sich austariert sind und den re-
gionalen wie kulturellen Gegebenhei-
ten entsprechen. Hinzu kdme eine
langjahrige verheerende Rechtsunsi-
cherheit, die Hersteller und Handler
berechtigterweise fiir viel schlimmer
halten als die Lastigkeiten der gegen-
wartigen Situation.

In einem Punkt sollten sich Wirt-
schaft und Politik aber einen Ruck ge-
ben: Ihre Bedenken gegen die Méglich-
keit, dass sich Vertragspartner freiwil-
lig aufeinen von der EU vorgeschlage-
nen Rechtsrahmen einigen, sind Gber-
zogen. Dieser béte Kéaufern die Chan-
ce, auf einheitlicher und verbindlicher
Paragraphengrundlage Waren im Aus-
land zu bestellen. Verk&ufer missten
sich dann allenfalls auf eine einzige zu-
satzliche Option bei der Rechtswahl
einlassen, nicht auf die samtlicher
26 anderer Staaten. Der Siegeszug der
»Europa AG“zeigt, dass dafur tatsach-
lich ein Bedirfnis besteht, ebenso wie
die aktuelle Flucht mancher Konzer-
ne ins Schweizer Recht oder ins Kauf-
recht der Vereinten Nationen. Mehr
noch: Diese Freiheit sollte auch fir
Vertrdge innerhalb Deutschlands er-
o0ffnet und nicht auf Geschafte mit
Endverbrauchern beschrankt werden.
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Wie hoch sind die Erfolgschancen der deut-
schen Schuldenbremse? Mancher empfiehlt sie
schon fir Europa. Das ist voreilig und riskant.
Selbst wenn die neue Regel hierzulande fiir
Etatdisziplin sorgt, kdnnte sie in anderen
Regierungssystemen wirkungslos sein. Eine
EU-Einheitsregel wird ihr Ziel verfehlen.

ie Finanzkrise hat eine Wel-

le von Staatsschuldenkri-

sen ausgeldst. Zwar richtet

sich die Aufmerksamkeit

derzeit vor allem auf die Fi-

nanzlage in Griechenland
und Irland, doch steht ein GrofRteil der in-
dustrialisierten Welt unter Reformzwang.
Gefordert sind nicht nur Ausgabenkdirzun-
gen, sondern strengere fiskalische Regeln.
Als nachahmenswertes Modell gilt
Deutschlands noch junge Schuldenbrem-
se. Sie erstreckt sich nicht nur auf den
Bund, sondern auch auf die Lander. Wie
hoch ist die Wahrscheinlichkeit, dass sie
ihr Ziel erreichen wird?

Zu neuen Regeln flir Haushaltsdisziplin
kommt es normalerweise entweder als
Antwort auf starkes Schuldenwachstum
oder in Vorwegnahme des Schadens, den
zunehmende  Verschuldung anrichten
konnte. In den Vereinigten Staaten gibt es
Schuldenregelungen in den Verfassungen
einzelner Bundesstaaten schon seit 1840.
Sie wurden eingefiihrt, als diese ihren
finanziellen Verpflichtungen nicht mehr
nachkommen konnten und die Bundesre-
gierung es ablehnte, ihnen aus der Klem-
me zu helfen. In den vergangenen 20 Jah-
ren hat allen voran Neuseeland mit dem
Fiscal Responsibility Act 1994 eine verant-
wortungsvolle Fiskalpolitik gesetzlich ver-
ankert; ahnliche Gesetze folgten nach den
Finanzkrisen in Ostasien und Brasilien
Ende der neunziger Jahre fast weltweit. In
der 2008 einsetzenden Finanzkrise waren
solche Gesetze wieder angesagt. Ublicher-
weise kombinieren sie verschiedene Fis-
kalregeln. Vor diesem Hintergrund wun-
dert es nicht, dass Deutschlands Schulden-
bremse inmitten der Krise verabschiedet
wurde.

Wie ist die deutsche Schuldenbremse
im Licht internationaler Erfahrungen zu
beurteilen? Fiskalregeln werden oft in fi-
nanziellen Notlagen eingefiihrt, sie kon-
nen aber verschiedene Formen anneh-
men: Ausgabengrenzen legen fest, dass
eine Regierung nicht mehr als eine be-
stimmte Summe im Jahr ausgeben darf.
Beispiele sind das amerikanische Haus-
haltssanierungsgesetz von 1990 (Budget
Enforcement Act) und das Haushaltsaus-
gleichsgesetz von 1997 (Balanced Budget
Act). In den Niederlanden werden in Ko-
alitionsvereinbarungen jedem Ministeri-
um mehrjahrige Ausgabengrenzen ge-
setzt. Defizitregeln geben eine Art Grenze
flr das jahrliche Haushaltsdefizit vor. In
der Europdischen Union darf die Neuver-
schuldung eines Mitgliedslandes drei Pro-
zent seines Bruttoinlandsprodukts (BIP)
nicht Gberschreiten. Schuldenregeln hinge-
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gen setzen Obergrenzen fiir die Staatsver-
schuldung fest, die eine Regierung nicht
Uberschreiten sollte. Die polnische Verfas-
sung legt fest, dass die Regierung keine
Kredite mehr aufnehmen darf, wenn da-
mit die Gesamtverschuldung 60 Prozent
des BIP Uberschreiten wirde. Viele Lén-
der kombinieren diese Regeln. Schweden
hat eine Uberschussregel sowie eine Rei-
he von Ausgabenbeschrankungen. Grol3-
britannien hatte sowohl die Regel Gber
»hachhaltige Investitionen* als auch die
»goldene Regel“, nach der Kredite tber
den Konjunkturzyklus hinweg nur fir In-
vestitionen aufgenommen werden sollten.

Deutschlands Schuldenbremse ist eine
Art ,Haushaltsausgleichsregel“. Auch die-
ser Typus hat bestimmte Schwéchen, die
man im Auge behalten und eventuell korri-
gieren sollte.

Betrachten wir die Haushaltsausgleichs-
regeln der ,,ersten Generation“, die in den
meisten amerikanischen Bundesstaaten
in Kraft sind. Sie erfordern entweder ledig-
lich die Vorlage eines ausgeglichenen
Haushalts, oder sie bestimmen, dass das
Fiskaljahr tatsachlich mit einem ausgegli-
chenen Haushalt abschlieBen muss. Die
wirtschaftlichen Bedingungen bleiben au-
Ber Betracht. Derartige Regelungen sind
in guten Zeiten generell zu leicht, in
schlechten Zeiten zu schwer einzuhalten.
Die Regierungen amerikanischer Bundes-
staaten mit einer solchen Fiskalregel sind
flir ihre ausgabensteigernden Programme
in Phasen wirtschaftlichen Wachstums be-
kannt. In schlechten Zeiten kann sich die
Finanzlage jedoch rasch zuspitzen. Eine
Regierung muss dann empfindlich kiir-
zen, um den Haushalt auszugleichen.

Das hat Folgen fir die Wirtschaft. Einer
verbreiteten Kritik zufolge sind solche Fis-
kalregeln prozyklisch. Das heifit, in wirt-
schaftlich schwachen Zeiten zwingen sie
eine Regierung zu Einschnitten, wenn die
Wirtschaft floriert, flhren sie zu einer Stei-
gerung der 6ffentlichen Ausgaben. Dieses
Problem lasst sich besonders gut in Kali-
fornien beobachten. Dort gibt es eine

strenge Form der Haushaltsausgleichsre-
gel, die es nicht zulésst, das Defizit eines
-Jahres ins Folgejahr zu tibertragen. Fallen
die offentlichen Einkiinfte geringer aus
als im Haushaltsansatz geplant, muss der
Gouverneur daher unter dem Jahr ergan-
zende Haushaltsmanahmen Vorschla-
gen. Die Erfahrung seit 2008 war verhee-
rend: Alle paar Monate waren tiefe Ein-
schnitte erforderlich, weil Unternehmens-
und Grundsteuereinnahmen einbrachen.

Dieses Problem lasst sich auf zwei We-
gen umgehen. Erstens kann man eine Aus-
stiegsklausel aufnehmen oder die Ausset-
zung der Regel zulassen, wenn die Wirt-
schaft besonders schwach ist. Beispielswei-
se sah die urspriingliche Fassung des Euro-
paischen Stabilitats- und Wachstumspakts
die automatische Suspendierung vor bei ei-
nem negativen Wirtschaftswachstum von
mehr als 2 Prozent des BIP. Die zweite
Madglichkeit besteht darin, die Haushalts-
ausgleichsregel auf den Wirtschaftszyklus
zu beziehen. Das erlaubt der Regierung
die Aufnahme von Schulden, wenn die
Wirtschaft schwach ist, wahrend sie bei gu-
ter Konjunktur Uberschiisse bilden muss.

Die deutsche Schuldenbremse ist ein-
deutig eine Haushaltsausgleichsregel der
»ZWweiten Generation®. Erstens beruht sie
auf einem strukturellen Haushaltsaus-
gleich: Die strukturelle, also von der Kon-
junktur unabhéngige Nettokreditaufnah-
me des Bundes ist auf 0,35 Prozent des
BIP begrenzt, die Bundeslander missen ei-
nen strukturell ausgeglichenen Haushalt
vorweisen. In der Praxis bedeutet dies,
dass das Haushaltsziel entsprechend dem
Produktionspotential variieren wird. Der
Betrag von 0,35 Prozent des BIP beispiels-
weise wird in einem Jahr gefordert, in
dem die Produktionsliicke gegen null geht.
In Phasen, in denen das Wachstum groRer
ist als das Potential, muss die Regierung ei-
nen Uberschuss erwirtschaften; in Pha-
sen, in denen das Wachstum das Potential
unterschreitet, sind Schulden zulassig.
Zweitens gibt es eine Ausstiegsklausel:
Eine absolute Mehrheit im Bundestag
kann die Aussetzung der Regel beschlie-
Ben. Dies soll aber nur in Notsituationen
erfolgen. Der Bundestag muss dann gleich-
zeitig auch Tilgungsregelungen fir die zu-
satzlichen Kredite treffen.

Ein weiteres Problem betrifft die Ein-
haltung der Haushaltsregeln. Oft ist die
Regierung lediglich zur Einbringung eines
ausgeglichenen Haushalts verpflichtet.
Weicht der tatsachliche Haushaltsab-
schluss davon ab, drohen keine Konse-
quenzen. Das war der Haken der friiheren
deutschen Schuldenregel: Die Regierung
durfte zwar nicht mehr Kredite aufneh-
men, als sie fur Bruttoinvestitionen aus-
gab. Die Regel galt aber nur fiir den Haus-
haltsentwurf. Tatséachlich ist das ein weite-
rer Punkt, in dem sich die neue deutsche
Schuldenbremse von ihren Vorgéangerin-
nen unterscheidet. Weicht auf Bundesebe-
ne das tatsachliche Haushaltsergebnis -
nach Anpassung an das potentielle Wachs-
tum - vom Haushaltsziel ab, wird diese Ab-
weichung auf einem Kontrollkonto ver-
bucht. Uberschreitet das Kontrollkonto
1,5 Prozent des BIP, so muss die Regie-
rung die Belastungen in einer der wirt-
schaftlichen Situation angemessenen Wei-
se zurlckfuhren.

Werden diese Mechanismen greifen?
Frihere Forschungen legen nahe, dass
Ausgabengrenzen normalerweise wirksa-
mer sind als Haushaltsausgleichsregeln.
Fuhrungskrafte im offentlichen Dienst
kdnnen unter der VVorgabe von Ausgaben-
begrenzungen besser planen, weil die Fi-
nanzausstattung genauer vorhersagbar ist.
Daraus ergibt sich folgende Empfehlung:
Der Bundestag sollte mehrjahrige Ausga-
benziele verabschieden, um die Wirksam-
keit der Schuldenbremse zu erhhen.

Die Hinzunahme von Ausgabenzielen
allein reicht jedoch nicht aus, um eine gut
funktionierende Schuldenbremse zu ga-
rantieren. Wichtig ist es, Politikern die
richtigen Anreize zu geben, die neuen Re-
geln auch durchsetzen. Es gibt unzéhlige
Beispiele fiir gescheiterte fiskalische Re-
gelwerke. In Lateinamerika etwa haben
seit 1999 Argentinien, Brasilien, Kolum-
bien, Ecuador, Peru und Venezuela Geset-
ze fuir eine verantwortungsvolle Fiskalpoli-
tik verabschiedet, aber eindeutig wirksam
waren sie nur in Brasilien. Ahnliches lehrt
ein Blick in die Publikation ,,Offentliche
Finanzen in der Europdischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion“ der EU-
Kommission aus dem Jahr 2009: Man liest
von der Zunahme fiskalischer Regeln und
der Einflhrung einer Haushaltsuber-
schussverpflichtung in Ungarn 2007, von
einer Begrenzung der regionalen Verschul-
dung in Portugal und von einer Deckelung
des nominellen Defizits durch die polni-
sche Zentralregierung 2006. All diese Re-
gelungen sind entweder ausgesetzt oder
abgeschafft worden.

Zu Problemen kommt es auch, wenn Po-
litiker Anreize haben, die Regel zu umge-
hen. In den amerikanischen Bundesstaa-
ten scheinen strenge Haushaltsregeln
zwar zu héherer Ausgabendisziplin zu fiih-
ren. Gleichzeitig steigt aber die Verschul-
dung der Kommunen, da die Staaten ihre
Finanzschwierigkeiten auf die nachstnied-
rigere Ebene abwaélzen.

Die Ordnung der Wirtschaft .
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Der Erfolg von Fiskalregeln hangt da-
von ab, welchen Anreiz sie der Politik bie-
ten, die Vorgaben einzuhalten. Man kann
zwei Voraussagen treffen. Die erste be-
trifft die offentliche Unterstiitzung. Politi-
ker beachten Haushaltsregeln, wenn sie
glauben, die Offentlichkeit auf ihrer Seite
zu haben. In den Niederlanden der friihen
achtziger Jahre einigte sich die Lubbers-
Regierung in einer Koalitionsvereinba-
rung der Regierungsparteien auf ein Defi-
zitziel und auf Ausgabengrenzen fir alle
Ministerien. Dieser Fiskalvertrag fiihrte
zu einer Reduzierung der 6ffentlichen Aus-
gaben und der Neuverschuldung. Beson-
ders wichtig jedoch ist, dass die Koalitions-
parteien bei der folgenden Wahl 1986 an
der Macht blieben. Daraus lernten sie,
dass ihr Fiskalkonzept honoriert wurde.

Offentliche Unterstiitzung fiir Haus-
haltsdisziplin war auch in GroBbritannien
bedeutsam. Im Unterschied zu den Nieder-
landen, wo Mehrparteienkoalitionen die
Regel sind, gibt es in Grof3britannien aber
meist eine Einparteienregierung. Die
Wiéhler kénnen daher eindeutig identifi-
zieren, wem sie die Schuld an Haushalts-
problemen geben. Darlber hinaus sind
die politischen Praferenzen der einzelnen
Minister einander dhnlich, wenn alle der-
selben Partei angehoren. Das bedeutet,
dass sie die alleinige Zustandigkeit fur den
Haushalt an einen Minister delegieren
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kdnnen, den Schatzkanzler. Wirtschafts-
kompetenz ist bei britischen Wahlen ein
wichtiger Faktor, und der Finanzminister
spielt sowohl in seiner Partei als auch
beim Wahlvolk eine bedeutende Rolle.

Die zweite Vorhersage betrifft die Fra-
ge, ob eine Fiskalregel der Regierung hilft,
sich intern besser abzustimmen. Das nie-
derlandische und das britische Beispiel
illustrieren die unterschiedlichen Abstim-
mungsprobleme, mit denen Koalitions-
und Einparteienregierungen umzugehen
haben. Fiskalregeln sollen verhindern,
dass die Politik der Versuchung erliegt, die
Ausgaben (zugunsten der eigenen Wah-
ler) UbermaRig zu erhéhen, um die Popula-
ritat kurzfristig zu steigern. Der Begriff
,,Fiscal Governance* beschreibt daher das
ganze Biindel von Normen, Institutionen
und Regeln, das Haushaltsdisziplin si-
chern soll. Der jeweilige Regierungstyp be-
stimmt, welche Art ,Fiscal Governance*
mit groRerer Wahrscheinlichkeit zum Er-
folg fuhren wird.

Konkret: In Koalitionen sind die Regie-
rungsparteien zugleich Partner und Kon-
kurrenten. AuBerdem setzen sie unter-
schiedliche politische Schwerpunkte. Fis-
kalvertrage sind hilfreich, weil sie den poli-
tischen Handlungsspielraum definieren,
den jede Partei in den von ihr besetzten
Ministerien hat. Sie erleichtern es auBer-
dem anderen Parteien zu kontrollieren, ob

sich eine Partei an den Vertrag hélt. In ei-
ner solchen Regierung wiirde keine Partei
die strategische Haushaltsbefugnis an
eine Zentralfigur delegieren, die den Haus-
halt nutzen kodnnte, der politischen Kon-
kurrenz zu helfen.

In Einparteienregierungen ist das Ab-
stimmungsproblem anders gelagert. Die
Minister gehdren verschiedenen Parteifli-
gelnanund habenje ihre Wahlerschaft, de-
ren Interessen sie vornehmlich bedienen
wollen. Die generellen politischen Préfe-
renzen der Minister gleichen sich jedoch
im Allgemeinen weitgehend. Ein starker
Finanzminister, der den Haushalt in enger
Abstimmung mit den Kabinettskollegen
aufstellt, tragt auch zur innerparteilichen
Verstdndigung bei. Zu einem solchen Re-
gierungstyp passt die Delegation der Ver-
antwortung an eine starke Zentralfigur bes-
ser als eine prézise fiskalische Regelung.

Die Erfahrung der Schweizer Schulden-
bremse stimmt mit diesen beiden Voraus-
setzungen fiir eine wirksame Fiskalregel
Uberein. Dort wurde die Schuldenbremse
des Bundes beschlossen, nachdem sie in ei-
nem Referendum von 85 Prozent aller
Wabhlbeteiligten angenommen wurde und
in jedem Kanton eine Mehrheit fand. Da-
mit waren sich die Politiker sicher, dass
die Schuldenbremse breite Unterstiitzung
hatte. In der Schweiz sind alle gréReren
Parteien an der Bundesregierung betei-
ligt. Eine Ldsung im Stil der Delegierung
wirde dort nicht funktionieren. Die Schul-
denbremse gibt eindeutige Ziele vor und
legt auch fest, welche MalRnahmen zu er-
greifen sind, falls die Regierung ihre Ziele
nicht erreicht. Sie erfillt also eine politi-
sche Funktion. In den Jahren nach ihrer
Einfihrung 2004 bis zur Finanzkrise er-
wirtschaftete die Schweiz Haushaltsiiber-
schiisse. Das legt nahe, dass die fiskali-
sche Regel wirksam war.

Es ist kein Zufall, dass in Deutschland
eine groRe Koalition die Schuldenbremse
durchgesetzt hat. Zwar war ohnehin eine
Zweidrittelmehrheit in Bundestag und
Bundesrat erforderlich, um die Verfas-
sung zu dndern; doch die Schuldenbrem-

Die deutsche
Schuldenbremse
wurde nicht durch
Volksabstimmung
beschlossen.

se sorgte auch dafir, die jeweils andere
Koalitionspartei einzubinden, die zu die-
sem Zeitpunkt sowohl Partner als auch
Konkurrent war. Die Schuldenbremse ist
also eine Haushaltsregel, die sich fir eine
groBe Koalition zu eignen scheint. Beson-
ders vor Wahlen wére zu erwarten, dass
die Regierung eines anderen Koalitionsty-
pus versuchen wirde, die fiskalische Rege-
lung zu umgehen.

SchlieRlich stellt sich die Frage nach der
offentlichen Unterstiitzung fir die Schul-
denbremse. Nach allgemeinem Eindruck
beflirwortet die deutsche Offentlichkeit
Haushaltsdisziplin und lehnt neue Schul-
den ab. Die Schuldenbremse wurde aber
nicht durch Volksabstimmung beschlos-
sen. Noch hat keine Wahl stattgefunden,
die eine Partei oder ein Parteienbindnis
im Bewusstsein gewonnen hatte, dass die
Einfhrung der Schuldenbremse von den
Wahlern honoriert worden sei. Politiker
haben noch einige Arbeit zu leisten, um
den Wahlern begreiflich zu machen, wie
die Schuldenbremse funktioniert, und zu
erlautern, warum sie eine Verbesserung
darstellen soll.

Trotz solcher etwaiger Schwierigkeiten
gibt es Grund zu vorsichtigem Optimis-
mus. Was die Regierungsform und die fir
siejeweils geeignete Art der ,,Fiscal Gover-
nance“ betrifft, lohnt ein genauerer Blick
auf die Funktionsweise des deutschen Sys-
tems. Das Land hat zwei parlamentari-
sche Verfassungsorgane. Lassen wir die
groRe Koalition beiseite, so besal in den
letzten Jahren kaum je eine Mitte-rechts-
oder eine Mitte-links-Regierung in beiden
Hausern eine Mehrheit. So mag die Schul-
denbremse eine konstruktive Rolle bei der
Koordinierung von politischem Willen
und prozessualer Umsetzung spielen, da
die Zustimmung beider groRer Parteien er-
forderlich ist, um die Verfassungsénde-
rung durch entsprechende Ausflihrungsge-
setze zu implementieren.

Was die Unterstiitzung fiir die Schul-
denbremse betrifft, war die erste Reakti-
on der Offentlichkeit und der Presse er-
mutigend. Nachdem die gegenwartige Re-
gierung im Herbst 2009 gewahlt worden
war, schlugen einige Koalition&re die Ein-
richtung eines ,,Schattenhaushalts“ (Son-
dervermpgen) vor. Dies war in den neun-
ziger Jahren unter der damaligen
schwarz-gelben Regierung gang und
gabe und ist unter der Schuldenbremse
erst von diesem Jahr an verboten. Die Of-
fentlichkeit und die Presse reagierten je-
doch mit so harscher Kritik, dass die Re-
gierung ihre Pl&ne zuriickzog.

Fiskalregeln sind ein Mittel zum Zweck.
Fuhren sie zu Stimmengewinnen und tra-
gen sie zur besseren Abstimmung der Re-
gierungsarbeit bei, werden die Politiker
sie wahrscheinlich umsetzen. Sie werden
sie jedoch sehr weit auslegen oder sogar
brechen, wenn es sich dabei um reine Ab-
sichtserklarungen handelt. Entscheidend
ist also das politische Umfeld, in das fiska-
lische Regeln eingebettet sind. Daher
reicht es nicht aus, allein in Deutschland
oder in der Europdischen Union eine
»gute* Regel zu verabschieden. Gerade in
der EU sind héchst unterschiedliche Regie-
rungsformen vereint, die auf unterschiedli-
che Anreize reagieren. Bleiben die natio-
nalen Bedingungen der Mitgliedstaaten
unverandert, wird eine Brisseler Einheits-
regel ihr Ziel ganz gewiss verfehlen.



