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Europa braucht eine Stabilitdtskultur

Von Thorsten Frei und Mathias Middelberg

ie Europédische Union muss sich in
D den ndchsten Monaten auf eine

Reform der EU-Schuldenregeln
verstandigen, die langfristig iiber die Stabi-
litdt unserer europdischen Wihrung ent-
scheidet. Die Regeln haben Auswirkungen
auf die Moglichkeiten der EZB zur
Bekdmpfung der Inflation. Eine unabhén-
gige Notenbank ist fiir die Geldwertstabili-
tit eine notwendige, aber keinesfalls hin-
reichende Bedingung. Es sind in besonde-
rem Malfe unsolide Staatsfinanzen, die die
Preisstabilitit gefihrden. Durch eine iiber-
méhige Verschuldung wird der Druck auf
die EZB iiberméchtig, den Staaten zur Sei-
te zu springen und ihr Mandat der Geld-
wertstabilitdt zu Uberdehnen. Wenn die
Geldpolitik der Zentralbank die Solvenz
des Staates gewihrleisten soll, bestimmen
dessen fiskalpolitische Bedlrfnisse die
geldpolitische Ausrichtung und damit die
Hohe der Inflation. Die Leidtragenden
sind die Birgerinnen und Biirger — mit
einem seit vielen Jahrzehnten nicht
gekannten allgemeinen Wohlstandsverlust
durch enorme Preissteigerungern.

Einer solchen Entwicklung wollen wir
mit einer Stabilitdtskultur entgegentreten.
Sie muss fiskalpolitische Verantwortung
und Haftung auf derselben Ebene ansie-
deln. Insbesondere muss verhindert wer-
den, dass die Kosten tberméifiger Ver-
schuldung auf die Gemeinschaft abgewalzt
werden konnen. Ansonsten wirde die
Wihrungsgemeinschaft in eine erpresseri-
sche Solidarhaftung gebracht und die Sta-
bilitdit der Eurozone insgesamt gefahrdet.
Um die Wirtschafts- und Wéhrungsunion
zu stirken, sind folgende Malnahmen
unerldsslich, die wir dem Parteitag der
CDU Deutschlands vorschlagen wollen:

Dem Subsidiaritdtsprinzip folgend,
muss die europaische Ebene in den Berei-
chen Binnenmarkt, Au3enhandel, Vertei-
digung, Migration und Klimaschutz mehr
Kompetenzen erhalten. Durch Synergieef-
fekte lassen sich so Kosten sowohl auf
nationaler Ebene als auch auf EU-Ebene
einsparen. Dem Motto
,Einheit in Vielfalt”
folgend, ist bei diesen
Integrationsschritten
auch eine Integration

gemél dem Prinzip der

Verstiarkten — Zusam-

menarbeit sinnvoll. Andere Politikberei-
che, wie die Finanz-, Arbeitsmarkt- und
Sozialpolitik, sind aus guten Griinden auf
nationaler Ebene angesiedelt. Eine Verge-
meinschaftung dieser Politikbereiche leh-
nen wir ab.

Européischer Zusammenhalt in der
Pandemie war richtig. Er hat seinen Aus-
druck im Aufbauprogramm ,NextGenera-
tionEU* gefunden, fiir das die EU erstmals
in enormem Umfang Schulden aufgenom-
men hat, die nicht den Fiskalregeln unter-
liegen und die die Schuldentragfihigkeit
der Mitgliedstaaten verzerren kdnnen.
Diese Verschuldung muss auf die Dauer
und Folgen der Pandemie beschrankt blei-
ben. Ein Folgeprogramm mit EU-Ver-
schuldung lehnen wir ab. Wir wollen eine
Stabilitdtsgemeinschaft, keine Transfer-
und Schuldenunion durch die Hintertiir.

Fiir die Unabhéngigkeit der Geldpolitik
ist es von zentraler Bedeutung, dass die
europdischen Fiskalregeln ziigig wieder in
Kraft gesetzt und weiterentwickelt werden.
Die Malfistibe einer Schuldenstandsquote

von 60 Prozent und eines oOffentlichen
Defizits von 3 Prozent des Bruttoinlands-
produktes miissen verbindlich bleiben.
Neue Ausnahmetatbestinde oder das
Herausrechnen einzelner Positionen leh-
nen wir ab. Die Kritik, dass die Fiskal-
regeln , wachstums- und innovations-
freundlicher® gestaltet
werden missten, st
abwegig. Die Historie
zeigt, dass in den ver-
gangenen Jahren Schul-
den nicht primir fir
produktivititssteigern-
de Investitionen, sondern fiir konsumtive
Ausgaben aufgenommen wurden. Die Aus-
dehnung der Staatsquote wurde vom
Sozialstaat absorbiert. Die von der Bundes-
regierung jlingst vorgeschlagene Auswei-
tung der ,Flexibilitdtsklauseln“ ist eine
Einladung zum massiven Ausbau der
Staatsverschuldung. Die vom Finanzminis-
ter vordergriindig hochgehaltenen Maast-
richt-Kriterien wiirden so immer mehr zur
reinen Fassade.

Das grofite Defizit der Fiskalregeln liegt
in ihrer Komplexitét. Diese muss reduziert
werden. Dazu kommt, dass die Kommis-
sion der Kontrolle der Stabilitidts- und
Wachstumsregeln nicht ausreichend nach-
gekommen ist. Wir wollen deshalb die
Uberwachung der Fiskalregeln auf andere
vorhandene europdische Institutionen wie
den Europdischen Fiskalausschuss, den
Europiischen Rechnungshof oder den
ESM iibertragen.

Die Unabhingigkeit der EZB bedingt,
dass sich die Zentralbank nicht selbst in
Abhingigkeiten begibt. Es ist nicht ihre

Aufgabe, die Eurostaaten vor jeder Reak-
tion des Marktes zu schiitzen. Es ist gerade
der disziplinierende Druck des Marktes, der
die Staaten vor Uberschuldung schiitzt. Es
ist der Verfassungsauftrag des deutschen
Finanzministers, darauf zu achten, dass sich
die europdischen Institutionen im Rahmen
ihres Mandates bewegen. Seine Sorglosig-
keit mit Blick auf die EZB teilen wir nicht.
Zunehmend selektiver vorgenommene
Staatsanleihekdufe oder Umschichtungen
hin zu hochverzinsten Anleihen bestimm-
ter Staaten wiirden dazu fithren, dass die
Geldpolitik immer stirker in den Sog der
monetdren Staatsfinanzierung gerét. Die
EZB darf diese Grenze nicht liberschreiten.

Eine staatliche Insolvenzordnung wiir-
de die No-Bail-Out-Klausel der europdi-
schen Vertrige glaubwliirdig machen und
wiare ein wichtiges Instrument zur Krisen-
pravention. Um auf den Finanzmérkten
keine Unsicherheiten hervorzurufen, sollte
die Insolvenzordnung zeitnah beschlossen
und zwingend ausgestaltet, aber erst nach
einer Karenzzeit eingefiihrt werden.

Wir setzen uns flir eine Stirkung der
Banken- und Kapitalmarktunion ein,
indem Staatsanleihen kiinftig mit Eigenka-
pital zu unterlegen sind. Eine Eigenkapital-
unterlegung fiir heimische Staatsanleihen
wirde helfen, die Abhéngigkeit der Ban-
ken von Regierungen zu reduzieren.
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