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Stephan Schulmeister

Der Fiskalpakt - Hauptkomponente einer
Systemkrise

Abstract

Mit dem 2013 in Kraft getretenen Fiskalpakt und seiner Umsetzung hat die Politik in der EU
wesentliche Forderungen der ideologischen Hauptgegner des Europdischen Sozialmodells,
der ,,Schule von Chicago”, Ubernommen. Erstens wird mit dem Pakt die Fiskalpolitik noch
enger an Regeln gebunden, gleichzeitig soll das ,,strukturelle Defizit" durch Deregulierung der
Markte, insbesondere der Arbeitsmarkte, verringert werden. Zweitens schatzt die Europdische
Kommission das ,strukturelle Defizit" mit Hilfe des Konzepts der ,,natlrlichen Arbeitslosenrate*
(NAWRU). Drittens wird unterstellt, dass Sparpolitik keine negativen Folgen fur Produktion und
Beschaftigung hat. Der Fiskalpakt ist zu einer Hauptkomponente jener neoliberalen
wNavigationskarte" geworden, welche Wirtschaft und Gesellschaft in Europa immer tiefer in
eine Systemkrise fGhrt.
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Stephan Schulmeister

Der Fiskalpakt - Hauptkomponente einer
Systemkrise”)

Anfang 2013 ist der zwischen 25 EU-Landern geschlossene Fiskalpakt in Kraft getreten. Sein
Konzept und seine Umsetzung weisen jene Merkmale auf, welche fUr das finanzkapitalistische
System insgesamt typisch sind, also fur jene ,Spielanordnung”, welche seit den 1970er Jahren
dominiert. Dazu gehdéren die neoklassisch-neoliberalen  Wirtschaftstheorie  als
wissenschaftliches Fundament, die daraus abgeleitete ,Navigationskarte® fur die Politik, die
dadurch verordnete Verlagerung des Entscheidungsprimats von der Politik zum Markt bzw. zu
den Mainstream-Okonomen als den Deutern der Zeichen der ,unsichtbaren Hand®, im
Konkreten die Aufgabe einer aktiven Wirtschaftspolitik, die Deregulierung der Finanz- und
Arbeitsmdarkte und der Abbau des Sozialstaats.

Die finanzkapitalistische Spielanordnung stellt ein System dar, in dem die kapitalistische
.Kernenergie", das Profitstreben, sich zunehmend von der Real- zur Finanzakkumulation
verlagert. Haupfgrinde dafir sind die Instabilitat von Wechselkursen, Rohstoffpreisen,
Aktienkursen und ZinssGtzen, die Zunahme der Spekulation auf den entsprechenden Mdarkten,
gefordert durch den Boom der Finanzderivate sowie die Privatisierung von Staatsbetrieben
und der Abbau des Sozialstaats, insbesondere im Bereich der Altersvorsorge und des
Gesundheitswesens (in einer realkapitalistischen Spielanordnung — wie efwa in den 1950er
und 1960er Jahren oder in der ,belle époque" zwischen 1895 und 1914 - lenken die
Anreizbedingungen umgekehrt das Profitstreben auf realwirtschaftliche Aktivitédten).

Finanzkapitalistische Systeme zerstéren sich notwendig selbst: Es wird immer mehr
Finanzvermbdgen gebildet, das keine realwirtschaftiche Deckung besitzt. Die hdchste Form
dieses fiktiven Kapitals" (Karl Marx) sind Staatsanleihen. Mit der sich seit 2008 rasch
vertiefenden Krise hat die finale Phase dieses Selbstzerstdrungsprozesses eingesetzt.

Auch die Austeritatspolitik als Komponente einer finanzkapitalistischen Spielanordnung - im
Konkreten der Fiskalpakt — richtet sich gegen sich selbst bzw. gegen die eigenen Ziele: Je
mehr gespart wird, desto stdrker steigt die Staatsschuldenquote.

SchlieBlich gilt: Der Finanzkapitalismus und die ihm ,selbstdhnliche” Komponente der — im
Fiskalpakt ,verewigten” - Sparpolitik verstarken sich wechselseitig im Prozess der
Autodestruktion. Unter finanzkapitalistischen Anreizbedingungen geht das
Wirtschaftswachstum langfristig zurick, im derzeitigen ,,Jangen Zyklus" befinden wir uns - nach
der realkapitalistischen Aufschwungsphase der 1950er und 1960er Jahre - am Ende der
finanzkapitalistischen Abschwungsphase. Dementsprechend hat sich die wirtschaftliche

*) Erscheint in Eckhard Hein, Sebastian Dullien, Achim Truger (Hrsg)., Makrodkonomik, Entwicklung und
Wirtschaftspolitik. Festschrift fir Jan Priewe, Marburg, Metropolis, Marburg 2014.
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Dynamik schon seit den 1970er Jahren abgeschwdcht. Arbeitslosigkeit  und
Staatsverschuldung nahmen immer mehr zu. Darauf werden die SparbemUhungen
intensiviert, was das Wirtschaftswachstum weiter dampft.

Wie die Sparpolitik nach der Finanz- und Bankenkrise 1929/31 den Prozess in die Depression
beschleunigte, so wird auch der Fiskalpakt die Wirtschaft entlang einer Abwartsspirale in eine
Depression gleiten lassen — sofern der Pakt strikt umgesetzt wird.

Das wird jedoch vermutlich nicht der Fall sein. Denn auch immer mehr Unternehmer und zum
Schluss auch die Unternehmervertreter werden sich im Prozess der Krisenvertiefung als Opfer
der Sparpolitik begreifen und sich (langsam) von den neoliberalen Symptomkuren
abwenden. Sie folgen damit ihrem Selbsterhaltungstrieb - eine Depression fUgt ja auch den
Unternehmen schweren Schaden zu, Uberdies sind Sozialstaat und Gewerkschaften schon
hinreichend geschwécht (der ,,neoliberale Mohr* hat seine Schuldigkeit getan). Ahnliches tat
schon die EZB: Als sie inre Existenz durch die Vertiefung der Spaltung des Euroraums als Folge
anhaltender Zinsspekulation gefdhrdet sah, warf sie einige ihrer Grundsatze vernunftigerweise
Uber Bord.

Wann der Tiefpunkt der Talsohle des ,langen Zyklus" erreicht wird, hdngt entscheidend von
der Bereitschaft der Mainstream-Okonomen ab, insbesondere in der Europdischen
Kommission und in den Kabinetten der EU-Finanzminister, den Fiskalpakt de facto auBer Kraft
zu setzen. Technisch und juristisch wére das kein Problem. Man muUsste nur das Verfahren zur
Schatzung des Potentialoutputs und (damit) des strukturellen Defizits ,,anpassen*. Dieses ist
weder im Fiskalpakt noch in seinem Vorgdnger, dem StabilitGts- und Wachstumspakt, im
Detail festgelegt. Genau dies gibt den Okonomen einen so groBen Deutungs- und damit
Handlungsspielraum. Ob sie ihn nutzen werden, um die desastrése Austeritatspolitik auslaufen
zu lassen, hangt von ihrer Lernbereitschaft ab. Zu opfimistisch sollte man diesbeziglich nicht
sein, zumal die Mainstream-Okonomen selbst von den Folgen ihrer bisherigen Symptomkuren
nicht betroffen sind.

Sehen wir uns nun die wichtigsten Elemente dieser Argumentationskette an.

1. Das wissenschaftlich-ideologische Fundament des Fiskalpakts

Dieses beruht auf der neoklassisch-neoliberalen Weltanschauung. Demnach finden sich selbst
Uberlassene Mdarkte die beste Ldsung der 6konomischen Grundfragen, was wie fir wen
produziert werden soll. Eingriffe von Staat und Politik stéren die zu einem allgemeinen
Gleichgewicht strebenden Marktprozesse (abgesehen von der Bereitstellung ,reiner”
offentlicher Guter und der BerGcksichtigung externer Effekte). Regulierungen der
Finanzmarkte, die Systeme der sozialen Sicherheit (insbesondere das Arbeitslosengeld) und
offentliche Unternehmen verzerren die Preisbildung, sefzen so falsche Anreize und verhindern
die - effizienteren - AktivitGten privater Akteure. Diese werden also durch einen
wirtschaftspolitisch aktiven Staat ,,hinausgedréangt” (,,crowding out").
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Ziel der Wirtschaftspolitik muss daher eine RUckfUhrung der AktivitGten des Staates auf seine
Kernaufgaben sein, der RUckgang der Staatsquote wirde die Marktkrafte ,,entfesseln und so
Effizienz und Dynamik der Gesamtwirtschaft steigem.

Zwei Implikationen der neoliberalen Weltanschauung machen sie fir Vermdégende besonders
attraktiv. Erstens, die Annahme, dass der Egoismus der Einzelnen nicht nur nicht sché&dlich und
moralisch verwerflich sei, sondern - ausgelebt in der Marktkonkurrenz —eine optimale
Allokation der (knappen) Ressourcen und damit letztlich die beste aller Skonomischen Welten
ermodgliche. Allerdings bezog sich Adam Smith mit seiner Metapher von der ,unsichtbaren
Hand" des Markts lediglich auf die effizienzsteigernde Wirkung der — eigennutzgetriebenen —
Konkurrenz, andere Probleme wie etwa jene des sozialen Ausgleichs und sonstiger dem Staat
vorbehaltenen Aufgaben, blieben fUr ihn davon unberUhrt. FOr die neoliberalen ,master
minds" wie Hayek oder Friedman wurde ,der Markt" hingegen zur letzten Instanz, dessen
Lédsungen der Staat zu akzeptieren habe — deren ,,Korrekturen" durch die Politik etwa im Sinne
einer ,,sozialen Gerechtigkeit* seien daher strikt abzulehnen.

Zweitens sichert die neoliberale Weltanschauung den Vermdgenden ein Maximum an
wirtschaftlicher Macht: Je mehr Kompetenzen ,,dem Markt" zugesprochen werden, desto
gréBeren Einfluss haben die ,,Geldstimmen® im Vergleich zu den ,,Wahlstimmen*. Letztere sind
gleich verteilt, erstere aber nicht.

Um die Interessegebundenheit der neoliberalen Weltanschauung zu verbergen, werden ihre
Aussagen ,,erhoht", einerseits durch quasi-religiése Konstruktionen wie ,,der Markt" als Subjekt
und zugleich ,hdéheres Wesen", das - dhnlich der gottlichen Vorsehung - durch eine
sunsichtbare Hand" alles zum Besten lenkt, und andererseits durch einen extremen
Abstraktionsgrad der ,,Verwissenschaftlichung” dieser Glaubensvorstellung in Gestalt der
Allgemeinen Gleichgewichtstheorie (in den derzeit in Mode stehende ,,dynamic stochastic
general equilibrium models" hat der Abstraktionsgrad bereits groteske ZUge).

Daraus resultiert folgendes Problem: Wie kbnnen aus einer derart ,,jenseitigen' — markireligios
,Uberhdohten” bzw. von der Reaqlitdt abstrahierenden - Weltanschauung ,handfeste*
Handlungsanweisungen an die Politik abgeleitet werden, welche das ,,Spiel Wirtschaft” im
Sinne der Interessen der Vermdgenden umgestalten?

2. Von der markireligios-abstrakien Weltanschauung zur neoliberalen
Navigationskarte

Die wichtigsten Beitrédge zur politischen ,,Operationalisierung” des neoliberalen Programms
wurden von der Schule von Chicago geleistet, und zwar bereits in den 1950er und 1960er
Jahren als die neoliberalen Okonomen noch AuBenseiter waren. In drei Problemfeldern
haben sie die wirtschaftspolitische Navigationskarte der lefzten 40 Jahre entscheidend
geprdagt: Erstens im Hinblick auf die Deregulierung der Finanzmarkte, zweitens im Hinblick auf
die Aufgabe einer aktiven Beschaftigungspolitik und drittens im Hinblick auf die generelle
Einschrankung des wirtschaftspolitischen Handlungsspielraums durch Regelbindungen.
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Die fur die 1950er und 1960er Jahre typische Regulierung der Finanzmarkte im allgemeinen
und des Systems fester Wechselkurse im besonderen attackierte Friedman (1953) mit dem
Argument, dass Finanzspekulation nitzlich und nicht schadlich sei: Treiben (,rationale”)
Spekulanten den Preis zu seinem Fundamentalgleichgewicht, so machen sie den Markt
effizienter, destabilisieren sie den Preis (freiben ihn weg vom Gleichgewicht), so wirden sie
Verluste erleiden und aus dem Markt ausscheiden (Friedman unterstellt einfach, was zu
belegen wdare, dass ndmlich rationale Spekulanten auf den Finanzmdarkten dominieren und
dass sie unter Rationalitdt das Gleiche verstehen wie Friedman und seine neoliberalen
Mitstreiter). Diese Argumentation bildet das Fundament des Theorems von der
Finanzmarkteffizenz (Fama, 1970), die Legitimationsgrundiage fUr die Ent-Fesselung der
Finanzmarkte seit den 1970er Jahren und fUr die Flut an Finanzinnovationen in Gestalt der
Derivate seit den 1980er Jahren.

lhre Angriffe auf die Regulierung der Finanzmdrkte konzentrierten die neoliberalen ,,master
minds" in den 1960er Jahren auf das System von Bretton Woods. Sie konnten dabei seinen
fundamentalen Konstruktionsfehler zu ihren Gunsten nutzen, die Doppelrolle des Dollar als
nationale Wahrung der USA und als Weltwédhrung. Diese musste ndmlich das System selbst
langfristig unterminieren: Einerseits nUtzten die USA ihre Rolle als ,,world banker" aus, etwa zu
Finanzierung des Vietnam-Kriegs, und beschddigten so das Vertrauen in den Dollar als
Leitwdhrung, anderseits verschlechterte sich die relative Position der US-Wirtschaft, weil der
Dollar angesichts des Aufholprozesses der anderen Industrielnder hdtte abwerten muissen,
was aber durch das Wahrungssystem ausgeschlossen war.

Es ist daher kein Zufall, dass Président Nixon das ganze System kollabieren lieB nachdem die
US-Wirtschaft (und nur diese) 1970 in eine Rezession geschlitftert war. Mit den beiden
drastischen Dollarentwertungen 1971/73 und 1976/78, den beiden nachfolgenden
,Olpreisschocks* samt Rezessionen und der 1980 einsetzenden Hochzinspolitik wurde der
Ubergang von real- zu finanzkapitalistischen ,,Spielbedingungen* vollzogen.

Der Weg in die gegenwdartige Krise begann also schon Anfang der 1970er Jahre. Er wurde
durch die Aufgabe des Ziels der Volloeschaftigung geebnet, deren wichtigste
wissenschaftliche Legitimation Friedman (und Phelps) mit dem Konzept einer ,,natirlichen
Arbeitslosenrate”  beisteuerte  (Fiedman, 1968). Kurzfristig kbnne eine expansive
Wirtschaftspolitik zwar die Arbeitslosigkeit um den Preis einer héheren Inflation senken,
langfristig sei das aber unmdglich, eine Vollbeschaftigungspolitik also sinnlos.

Wieder nUtzte Friedman einen Denkfehler mancher Keynesianer in der Phillips-Kurve-Debatte
der 1960er Jahre aus. Wdhrend Phillips (1954) selbst die negative Korrelation von
Arbeitslosenquote und Inflationsrate nur in einer Kausalitatsrichtung interpretierte (je niedriger
die Arbeitslosigkeit, desto hdhere Lohnsteigerungen werden durchgesetzt), sahen andere
Okonomen in der Phillips-Kurve quasi ein Angebot an die Wirtschaftspolitik, eine Kombination
von Arbeitslosigkeit und Inflation zu wdhlen. Die Vorstellung, man kdénne sich mit hdherer
Inflation mehr Beschdftigung erkaufen, ist aber allein schon deshalb unsinnig, weil erstere
einen Anstieg der Nominalzinsen und damit einen sprunghaften Anstieg der Zinszahlungen
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der Unternehmen nach sich zieht, der frGher oder spdter zu einem RUckgang der
Investitionsnachfrage und damit einem Anstieg der Arbeitslosigkeit fUhrt.1)

Das Postulat einer ,natirlichen” Arbeitslosigkeit hat zwei Implikationen, welche dem
neoliberalen  Erkenntnisinteresse  entsprechen.  Erstens, eine  makrodkonomische
Vollbeschdaftigungspolitik ist sinnlos. Zweitens, eine nachhaltige Senkung der Arbeitslosigkeit
kann nur durch ,,Strukturreformen® am Arbeitsmarkt erreicht werden wie etwa durch Senkung
des Arbeitslosengelds (der ,, Anreize zu Arbeitslosigkeit") oder durch Deregulierungen wie die
Lockerung des Kindigungsschutzes.

Die EinfUhrung des Konzepts der ,rationalen Erwartungen” in die Makrodkonomie in den
1970er Jahren ,radikalisierte” das Konzept der ,naturlichen Arbeitslosigkeit*. Unter dieser
Annahme kdénnen MaBnahmen einer expansiven Wirtschaftspolitik die Arbeitslosigkeit nicht
einmal kurzfristig senken (Lucas, 1972).

Um die Vorstellung einer ,natlrlichen® Arbeitslosigkeit in den wirtschaftspolitischen
Auseinandersetzungen wirkungsvoll zum Einsatz bringen zu k&nnen, musste ein Verfahren zur
empirischen Schatzung der gleichgewichtigen oder strukturellen Arbeitslosenquote entwickelt
werden. Sie wurde als jenes Niveau der Arbeitslosigkeit geschatzt, bei der die Inflationsrate
stabil bleibt. Diese wurde fortan als ,,non-accelerating inflation rate of unemployment”
(NAIRU) bezeichnet, was Uberdies viel wissenschaftlicher klang als ,natUrliche”
Arbeitslosenrate.

In den 1980er Jahren wurde daraus schlieBlich die ,non-accelerating wage rate of
unemployment” (NAWRU), also jene Arbeitslosenquote, bei der die Lohnsteigerungen stabil
bleiben. NAIRU wie NAWRU unterstellen, dass die wichtigste Determinante der Inflation die
Lohnentwicklung sei, eine Annahme, die angesichts des Einflusses der Rohstoffpreise,
insbesondere des Olpreises, oder auch der Gewinnentwicklung empirisch nicht fundiert ist
(seit 30 Jahren steigen die ,,GewinnstUckkosten* viel stérker als die LohnstUckkosten).

Das zur empirischen Schdtzung der NAWRU entwickelte Verfahren fUhrt dazu, dass jede
Zunahme der Arbeitslosigkeit — egal ob wegen einer Finanzkrise, eines Olpreisschocks oder
der Austeritatspolitik — in eine ,strukturelle" umgedeutet wird, sofern die Arbeitslosigkeit nicht
wieder rasch sinkt. Es mussen dann eben die (nominellen) Lohnsteigerungen zu hoch
gewesen sein.

Dieser Zirkelschluss stellt Uberdies sicher, dass auch der Potentialoutput dem tatséchlichen
folgt. Steigt nach einem ,Schock® die NAWRU, so stehen nunmehr weniger Arbeitskrafte zur
Verfogung (die ,natirichen” Arbeitslosen werden als nicht mehr verwendungsfahig
angesehen). Damit sinkt auch die OutputlUcke und jeder Anstieg eines Budgetdefizits wird so
in einen Uberwiegend ,,strukturellen” umgedeutet.

1) Beschleunigt sich etwa die Inflation von 3% auf 6% und steigt in der Folge der Kreditzins von 5% auf 8%, so nehmen
die Zinszahlungen um 60% zu. Dieser ,,Zinsakzelerator* ist in der keynesianischen Theorie vernachldssigt worden, weil
diese die BestandgréBen generell unzureichend berdcksichtigt (Schulmeister, 1995).
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Da in der Redlitdt die Senkung von Léhnen, des Arbeitslosengeldes bzw. die Austeritdatspolitik
im Allgemeinen die gesamtwirtschaftliche Produktion d&mpfen, fuhren die Konzepte einer
,nattrlichen® Arbeitslosigkeit und eines ,,strukturellen” Haushaltsdefizits die Wirtschaft in eine
Abwartsspirale. Schritt 1: ,Schocks" oder eine Sparpolitik lassen Nachfrage und Produktion
schrumpfen. Schritt 2: Der Anstieg von Arbeitslosigkeit und Budgetdefizit wird als ,,strukturell”
gedeutet. Schritt 3: Dies erfordert weitere Senkungen von Lohnen und Sozialausgaben. Es
folgt wieder Schritt 1. Diese Sequenz werde ich am Beispiel der Entwicklung in Spanien
dokumentieren.

Die dritte, von der ,Chicago gang" entwickelte Komponente der neoliberalen
Navigationskarte besteht in der Bindung der Geld- und Fiskalpolitik an bestimmte Regeln, das
Komplement zu Deregulierung der Mdarkte. In den USA hat die Notenbank in den 1980er
Jahren (Pr&sidentschaft von Reagan) versucht, sich an monetaristischen Geldmengenregeln
zu orientieren. Nicht zuletzt wegen der Unmoglichkeit, die Geldmenge in Zeiten gewaltiger
Finanzinnovationen sinnvoll zu definieren, ist dieser Versuch gescheitert. Ende der 1980er
Jahre hat die US-Politik Regelbindungen verworfen und verfolgt seither in der Geld- und
Fiskalpolitik einen ,bastard-keynesianischen* Kurs.

Genau zu diesem Zeitpunkt Gbernahm die Politik in der EU im Zuge der Vorbereitung auf die
Wahrungsunion das Konzept der Regelbindung, in der Fiskalpolitik in Gestalt der Maastricht-
Kriterien, ausgebaut zum Stabilitéts- und Wachstumspakt und jingst in Form des Fiskalpakts
verscharft, in der Geldpolitik in Gestalt des Statuts der EZB.

3. Der Fiskalpakt und seine Umsetzung

Seit Janner 2013 ist der Fiskalpakt in Kraft. Er wird die europdische Wirtschaft in eine
Abwartsspirale fUhren und so eine nachhaltige Stabilisierung der Staatsfinanzen unméglich
machen (sofern er konsequent umgesetzt wird). Dies ergibt sich nicht aus dem - richtigen -
Ziel, die Staatsverschuldung einzud@dmmen, sondern aus dem Weg, auf dem dieses Ziel
erreicht werden soll. Dieser Weg wird durch zwei Regeln festgelegt:

e Jeder Vertragsstaat darf nur mehr ein strukturelles (konjunkturbereinigtes) Defizit von
maximal 0,5% des BIP aufweisen (Defizitregel).

e Jedes Jahr muss die Staatsschuld um ein Zwanzigstel der Differenz zwischen der aktuellen
Schuldenguote und dem Zielwert von 60% reduziert werden (Schuldenregel).

Stellt die EU-Kommission eine nachhaltige Verletzung dieser Regeln fest, wird der Staat
automatisch sanktioniert.

Wdahrend die Schuldenregel erst drei Jahre, nachdem ein Staat sein Defizit unter 3% gebracht
hat und damit nicht mehr der ,excessive deficit procedure” unterworfen ist, zu greifen
beginnt, gilt die neue Defizitregel permanent, abgesehen von ,auBergewdhnlichen
Umstanden®. Allerdings darf die Abweichung auch dann nur ,vorUbergehend" sein und die
»mittelfristige Tragféhigkeit der 6ffentlichen Finanzen" nicht gefdhrden.
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Der strukturelle Budgetsaldo ergibt sich als aus dem tatséchlichen Saldo nach Abzug der
Konjunkturkomponente, also jenem Teil des Saldos, der durch die Abweichung des
realisierten BIP vom Potentialoutput (PO) verursacht ist.2) Diese Differenz (in % des PO) stellt die
Outputlicke dar. Die Konjunkturkomponente wird von der Europdischen Kommission (EK) auf
etwa 50% der jeweiligen Outputllicke geschdatzt (siehe Larch — Turrini, 2009, p. 8).

Abbildung 1: Entwicklung von Produktion, Arbeitslosigkeit und Staatsfinanzen in Spanien
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Der PO wird von der Europdischen Kommission unter der Annahme geschdatzt, dass eine
Cobb-Douglas-Produktionsfunkfion den Zusammenhang zwischen dem Einsafz von Kapital,
Arbeit und Output ndherungsweise abbildet (Substituierbarkeit von Arbeit und Kapital in
beide ,Richtungen” ist Voraussetzung fUr die Annahme, dass Lohnsenkungen allein -

2) Zusatzlich werden auch Einmaleffekte in Abzug gebracht. Diese kdnnen hier auBer Acht gelassen werden. Zum
Verfahren der Schatzung des strukturellen Defizits und seiner Anwendung auf Osterreich siehe auch Bilek-Steindl et
al., 2013).
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unabhdngig vom Produkfionsniveau - ausreichen, um die Nachfrage nach Arbeit zu
erhohen).3) Dabei wird die verfGgbare Arbeitsmenge (in Stunden) entsprechend dem
NAWRU-Konzept geschatzt. Die strukturelle Arbeitslosenquote wird als jene angesehen, die
notig ist, damit sich der Lohnanstieg nicht erhoéht. Entsprechend der Logik, dass jede sich
verfestigende Arbeitslosigkeit strukturell bedingt ist, wird die NAWRU als Trend der
tatséchlichen Arbeitslosenquote mit Hilfe des Kalman-Filters geschatzt (D’ Auria et al., 2010).

Abbildung 1 zeigt die tatsGchliche Entwicklung von Produktion und Arbeitslosigkeit in Spanien
und die Schéatzwerte von NAWRU, Potentialoutput, Outputlicke und konjunkturbereinigtem
Budgetsaldo (alle Daten stammen aus der Prognose der EU-Kommission vom Winter 2013). An
diesem Beispiel lassen sich das Schétzverfahren der Kommission und die wirtschaftspolitischen
Konsequenzen seiner Ergebnisse verdeutlichen.

Nach einer Phase eines hohen und stabilen Wirtschaftswachstums zwischen 1999 und 2007, in
der sich der Budgetsaldo in einen Uberschuss dreht und die Staatsschuldenquote auf 40% des
BIP sinkt, stUrzt die internationale Finanzmarktkrise und das Plafzen der spanischen
Immobilienblase die Wirtschaft in eine schwere Krise: Die Arbeitslosenquote steigt zwischen
2007 und 2009 von 8,3% auf 18,0% an und dies lasst auch die NAWRU auf 15,1% steigen. Es
werden daher nur mehr etwa 85% der Arbeitskréfte (,labour force") als fir die Produktion
verfugbar angesehen (15% sind strukturell arbeitslos). Damit sinkt das Wachstum  des
Potentialoutputs - trotz einer Arbeitslosigkeit von fast 20% schatzt die EK die Outputlicke fur
2009 auf lediglich 4,1%. Dies bedeutet wiederum, dass nur 2 BIP-Prozentpunkte des
tatsdchlichen, vom Staat als Folge der Finanz- und Immobilienkrise ,,erlittenen” Defizits in Hohe
von 11,2% des BIP als konjunkturbedingt angesehen bzw. akzepftiert werden (Abbildung 1).

Der rapide Anstieg des als strukturell interpretierten Defizits erzwingt massive Kirzungen des
offentlichen Konsums und der staatlichen Transferzahlungen (sie stagnieren obwohl die Zahl
der Arbeitslosen auf mehr als das Doppelte gestiegen ist). Dies |asst die Wirtschaft 2012 und
2013 neuerlich schrumpfen, die Arbeitslosigkeit steigt auf 26,9% und der NAWRU auf 24,0%, die
Outputlicke verharrt daher bei 4,5% des BIP (obwohl 27% der Arbeitskrafte keine
Beschaftigung finden, kébnnte die spanische Wirtschaft nach dem Schdatzverfahren der EU-
Kommission lediglich um knapp 5% mehr produzieren als sie tatséchlich produziert — 24,0% der

3) Diese Produkfionsfunktion wird in der Literatur und in ékonometrischen Modellen hdufig verwendet, weil sie
mathematisch sehr einfach ist. Sie impliziert unter anderem: Der Einsatz von Kapital und Arbeit ist substituierbar, er
wird durch die relativen Faktorpreise bestimmt, Gberdies bleibt die funktionelle Einkommensverteilung konstant. Beide
Annahmen werden durch die empirische Evidenz geradezu desavouiert: Erstens folgt die Kapitalintensitat einem
streng monoton steigenden Pfad. Trofz drastischer Verbiligung von Arbeit relativ zu Kapital (wie etwa Anfang der
1980er Jahre als Folge der Hochzinspolitik) steigt die Kapitalausstattung je Arbeitsplatz stetig an, dies ist der Reflex des
kapitalgebundenen technischen Fortschritts. Zweitens zeigen sich in nahezu allen Industrieléndern enorme
Verschiebungen in der funktionellen Einkommensverteilung. Von den 1950er bis zu den 1970er Jahren ist die
Lohnquote markant gestiegen, seit den 1980er Jahren anndhernd ebenso stark wieder gefallen. Schulmeister (1998)
dokumentiert diese und viele andere Widerspriche zwischen den Annahmen von ,,constant-elasticity-of-
substitution"-Produktionsfunktionen (CES-Funktionen) und den empirischen Redalisationen im Kapital-Arbeit-Output-
Raum.
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Arbeitskrafte werden als strukturell arbeitslos angesehen und stehen der Produktion nicht
mehr zur Verfugung).

Der starke Ruckgang der Realldhne hat auf die Entwicklung des NAWRU keinen démpfenden
Einfluss, da dieser der tatséchlichen Arbeitslosenquote folgt (die Moglichkeit, dass ein
RUckgang der Léhne den privaten Konsum und das BIP dédmpft und so die Arbeitslosigkeit
steigen ldsst, ist durch das NAWRU-Schdatzverfahren ausgeschlossen).

Da der groBte Teil der tatsdchlichen Arbeitslosigkeit als strukturell bedingt interpretiert wird,
wird auch der gréBte Teil des Budgetdefizits als strukturell angesehen: Der Anstieg der NAWRU
Iasst den Potentialoutput schrumpfen und damit erscheint das Budgetdefizit Uberwiegend
strukfurell bedingt (Abbildung 1). Daher werden zusatzliche KonsolidierungsmaBnahmen
erforderlich, die zwar das Haushaltsdefizit reduzieren, aber um den Preis einer weiter
steigenden Arbeitslosigkeit.

Steigende Arbeitslosigkeit und eine schrumpfende Wirtschaft lassen die Staatsschuldenquote
Spaniens dramatisch steigen, und zwar in erster Linie als Folge der Konsolidierungspolitik selbst
(ein eindrucksvolles empirisches Beispiel fur das ,,Sparparadox”, das jeder Student bis in die
1970er Jahren verstehen musste): Nach Schéatzung der EU-Kommission steigt die Staatsschuld
von 53,9% (2009) bis 2014 auf 101,0%, im gleichen Zeitraum kann das strukturelle bzw.
konjunkturbereinigte Defizit nicht einmal halbiert werden, es sinkt von 9,2% auf 6,1%
(Abbildung 1).

Wenn die Staatsschuldenquote Spaniens bis zum Erreichen eines strukturellen Defizits von 0,5%
des BIP auf etwa 120% des BIP steigf, bedeutet dies, dass danach entsprechend der
Schuldenregel jé@hrlich im AusmaB von 3 BIP-Prozentpunkten konsolidiert werden muss, um
nach etwa 20 Jahren das Ziel einer Staatsschuldenquote von 60% des BIP zu reichen.

Dieser ,yvicious circle" hat schon in der jingeren Vergangenheit die wirtschaftliche
Entwicklung massiv beeintréchtigt. So wiesen 24 der 28 EU-Lander ein konjunkturbereinigtes
Defizit von mehr als 0,5% des BIP auf, im Durchschnitt aller EU-Lander lag es 2012 bei 3,7%. Es
haben daher nahezu alle Lander gleichzeitig ihre KonsolidierungsmaBnahmen intensiviert, die
negativen Rickkoppelungseffekte haben sich daher wechselseitig verstarkt und die meisten
EU-Lander neuerlich in eine Rezession schlittern lassen.

Solche Effekte sind allerdings im Verfahren der EU-Kommission zur Schétzung struktureller
Defizite nicht vorgesehen. Dieses impliziert vielmehr, dass KonsolidierungsmaBnahmen keinen
dadmpfenden Effekt auf die Gesamtwirtschaft haben.4) Im Gegensatz dazu betont (sogar)
der Internationale Wahrungsfonds die Bedeutung negativer Multiplikatoreffekte und stellt fest,
dass deren H6he frOher unterschétzt worden sei. Tatschlich |Gge der Fiskalmultiplikator nicht
bei 05 (wie zumeist angenommen), sondern zwischen 0,9 und 1,7 (eine

4) Siehe etwa die umfassende Darstellung der Defizit- und Schuldenregeln und der Optionen zu ihrer Verbesserung
bzw. Verschdrfung in European Commission, 2011. Die Mdglichkeit, dass KonsolidierungsmaBnahmen das BIP
ddampfen und so ihr Ziel — zumindest teilweise — verfehlen, wird an keiner Stelle in Erw&gung gezogen.
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KonsolidierungsmaBnahme im AusmaB von 1 Mrd. dédmpft das BIP in einem AusmalB zwischen
0,9 Mrd. und 1,7 Mrd. — International Monetary Fund 2012, Box 1.1, p. 41 ff).

Die fundamentale Ursache fur die Vernachldssigung der RUckkoppelungseffekte einer
restriktiven Fiskalpolitik (wie auch sinkender Realldhne) in der EU besteht darin, dass die
fiskalpoliischen Regeln der EU auf der neoliberal-monetaristischen Wirtschaftstheorie
basieren. Diese Weltanschauung nimmt an, dass der Staat eine unbeschrdnkte Kontrolle Gber
seinen Finanzierungssaldo hat, dieser also nicht auch Resultat makrodkonomischer
Kettenreaktionen ist, ausgeldst auch durch MaBnahmen der Fiskalpolitik selbst.

Der Ubergang von ékonomischen Paradigma der 1950er und 1960er Jahre, der ,neo-
klassischen Synthese" (ein ,Verschnitt" von neoklassischer Mikrobkonomie und ,bastard-
keynesianischer" Makrodkonomie, nicht widerspruchsfrei, aber gerade deshalb als
Navigationskarte  brauchbar) zum alten laissez-faire"-Paradigma  (Auflésung  der
Makrodkonomie in die Mikrobkonomie durch EinfGhrung ,,rationaler Erwartungen, welche die
fotale Widerspruchsfreineit — tautologisch — gewdhrleistet) erstreckte sich Uber mehr als 40
Jahre. Schritt fUr Schritt wurden neue Denkfiguren entwickelt, die innerhallbb der Modellwelt
eine logische Konsequenz des lefzten Schritts darstellfen (von der ,naturlichen
Arbeitslosenrate"” zu den ,rationalen Erwartungen®, dann weiter zur Politikineffizienz samt
Ricardianischer Aquivalenz, dem ,real busines cyle” und schlieBlich den ,,dynamic stochastic
general equilibrium models").9)

Um den Prozess in ein Bild zu sefzen: Es wurden dem Luftschloss der Gleichgewichtstheorie mit
groBem FleiB neue Turmchen und Erker beigeflgt, die Meisterarchitekten bekamen dafir
Nobelpreise, die Gesellen eiferten den Meistern hinterher, (fast) alle akademischen
Okonomen richteten sich wohnlich ein in ihrem Schloss und verwechselten dieses immer mehr
mit den HUtten am Boden der Realitdt. Mehr als eine Generation von Studierenden wurde in
der Luftschlossarchitektur ausgebildet, die Details vergaBen sie rasch, nicht aber die
wichtfigsten wirtschaftspolitischen Schlussfolgerungen, also die Hauptkomponenten der
falschen Navigationskarte.

Der Prozess des Realitatsverlustes des wirtschaftswissenschaftlichen Mainstream war somit ein
stetiger, aber langsamer. Sein volles AusmaB wird deutlich, wenn man die Wahrnehmung der
okonomischen Eliten am Ende dieses Prozesses untersucht. Die NAWRU-Sch&tzungen der
Europdischen Kommission sind ein gutes Beispiel. Denn es ist schlicht verrGckt anzunehmen,
dass 24% der ,labour force" Spaniens ,,naturlich* arbeitslos und daher nicht mehr einsatzfdhig
seien.

Dies ist nur ein Beispiel dafur, dass die ,Allgemeine Luftschlosstheorie” und die daraus
abgeleitete Navigationskarte ,,im ganzen" irreparabel falsch sind. An den Resultaten der auf
dieser Karte basierenden Austeritatspolitik in der EU wird dies besonders deutlich (Abbildung

5) Ein ,,Generalangriff* auf die Theoriebildung der letzten Jahrzehnte, der auf die mathematische Inkonsistenz der
neuen/alten Gelichgewichtswelt fokussiert ist, findet sich in einem sehr anregenden und bereichernden Buch von
Keen, 2011.

WIFO



- 13 -

2). Zwischen 2007 und 2013 stieg die Staatsschuldenquote genau in jenen Ldndern am
starksten, welche nach Ausbruch der Finanzkrise den radikalsten Sparkurs folgten: Trotz eines
Schuldenschnitts nahm die &ffentliche Verschuldung in Griechenland um 68 BIP-
Prozentpunkte zu, in Portugal um 61, in Spanien um 56 und in GroBbritannien um 55 BIP-
Prozentpunkte.

Auch die Tatsache, dass die Staatschuldenquote in nahezu allen Industrieléndern genau in
jenen zwei Jahrzehnten stetig gesunken war, in der — zumindest in Europa — der Sozialstaat
massiv ausgebaut wurde, verdeutlicht den systemischen Charakter des Problems der
Staatsfinanzen. Denn in den 1950er und 1960er Jahren herrschten real- und nicht
finanzkapitalistische  Rahmenbedingungen, diese  ermdglichten den Weg  zur
Vollbeschaftigung und damit indirekt eine doppelte Entlastung der &ffentlichen Haushalte, es
mussten immer weniger Arbeitslose unterstUtzt werden und Steuereinnahmen sowie
Sozialbeitrage flossen reichlich).

Abbildung 2: Staatsschulden in % des BIP
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4. Deutschland als Gegenbeispiel?

In den leftzten Jahren gilt Deutschland in Europa als das Beispiel fir den Erfolg einer
konsequenten Austeritatspolitik, mit den Hartz IV-Gesetzen und sonstigen ,,Strukturreformen*
hatte die Politik schon vor 10 Jahren ihre ,,Hausaufgaben" gemacht und ernte jetzt eben die
Frochte. Tatséchlich hat sich die Wirtschaft in Deutschland erst seit der Krise 2008 markant
besser entwickelt als in den anderen EU-Landern, in den 15 vorangegangenen Jahren war
Deutschland der ,,Nachzigler" in Europa gewesen.
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Ein wichtiger Grund fur die gUnstige Entwicklung der deutschen Wirtschaft in den letzten
Jahren liegt nicht nur darin, dass die Politik auf die Krise mit speziellen expansiven Impulsen
reagierte (wie etwa der ,,Abwrackprdmie"), sondern insbesondere darin, dass der Erhalt eines
moglichst hohen Beschdaftigungsniveaus eine hoéhere Prioritdt bekam als anderswo. Dem
diente insbesondere das erweiterte Kurzarbeitsmodell. Dadurch konnte im Kernbereich der
deutschen Wirtschaft, in der Industrie, ein hohes Beschdaftigungsniveau erhalten werden. So
ersparte man sich Suchprozesse von Arbeitslosen und stabilisierte die Erwartungen von
Unternehmern und Haushalten. Beide Effekte stérkten den Aufschwung nach Uberwindung
der Krise.

Der Hauptgrund fUr die (relativ) gUnstige Entwicklung der deutschen Wirtschaft nach
Ausbruch der Finanzkrise liegt allerdings in der hohen Dynamik ihrer Exporte. Die Grundlage
daflr wurde in den Jahren vor der Krise gelegt: Bereits seit den 1990er Jahre und verstarkt
nach Umsetzung der Agenda 2010 wurde in Deutschland eine extrem restriktive Lohnpolitik
verfolgt. Diese stUtzte das Exportwachstum und konnte so die Stagnation der
Binnennachfrage teilweise kompensieren.

Jan Priewe hat die fatalen Folgen dieser ,beggar-my-neighbour-policy" fur die Kohdrenz der
Europdischen Wdahrungsunion frihzeitig — ndmlich vor Ausbruch der Finanzkrise — erkannt und
analysiert. In einem Aufsatz mit dem - durchaus prophetischen - Titel ,,Economic divergence
in the Euro area - why we should be concerned" (Priewe, 2007) zeigt er, welches
Gefahrenpotential sich durch das Zusammentreffen folgender Entwicklungen aufbaute: Die
restriktive  Lohnpolitik in  Deutschland, die deutlich Uber dem Wachstum der
Arbeitsprodukfivitdt liegende Reallohnsteigerungen in einigen sudeuropdischen Lander wie
Spanien oder Griechenland, die dadurch induzierte Ausweitung der
Leistungsbilanzungleichgewichte innerhalb der W&hrungsunion und das (dennoch) nahezu
einheitliche Zinsniveau in den Mitgliedldndern: ,,The EMU seems o provide risk-free finance for
even huge and enduring or rising current account deficits without even scant country risk
premia.” (Priewe, 2007, p. 111).

Dieses Krisenpotential wurde nach Ausbruch der Finanzkrise ,aktiviert. Waren die
Zinsdifferentiale davor zu klein gewesen, so weiteten sie sich nun — nicht zuletzt auch als Folge
von Spekulafion — dramatisch aus. Fir Griechenland, und danach for Irland, Portugal,
Spanien und Italien stiegen die langfristigen Zinsen in unfinanzierbare Héhen, Rettungsschirme
und radikale Austeritatspolitik in den Krisenldndern waren die Folge.

Vor dem Hintergrund dieser Entwicklung verdienen die Vorschldge von Jan Priewe zu einer
Re-Aktivierung der Einkommenspolitik mehr Aufmerksamkeit. Priewe hat diese VorschlGge
schon vor der Krise formuliert (Priewe, 2008) und kUrzlich prézisiert (Priewe 2012). Zwar sei die
Umsetzung einer zwischen den Mitgliedsidndern einer Wdahrungsunion koordinierten
Einkommenspolitik schwieriger als auf nationaler Ebene, angesichts der Divergenzen
innerhalb des Euroraums aber besonders vordringlich.
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5. Polit-okonomisches Fazit

Der Weg in die groBe Krise begann in den 1970er Jahren mit dem schrittweisen Ubergang von
real- zu finanzkapitalistischen Rahmen- bzw. Anreizbedingungen. Die wissenschaftliche
Legitimation dieser Spielanordnung einer kapitalistischen Wirtschaft bildet die neoklassisch-
neoliberale Wirtschaftstheorie. Mit groBem Einsatz haben ihre akademischen Vertreter unter
FUhrung der Schule von Chicago daraus eine Navigationskarte fUr die Politik abgeleitet. Die
wesentlichen - einander ergdnzenden - Komponenten dieser ,road map" sind die
Deregulierung der Finanz- und Arbeitsmdarkte, der Abbau des Sozialstaats, eine generelle
Senkung der Staatsquote und die Regelbindung der Wirtschaftspolitik. Die Beschrdnkung ihres
Handlungsspielraums durch fiskalpolitische Regulierungen stellt den wichtigsten Hebel zur
Durchsetzung der neoliberalen Forderungen dar. Wenn etwa durch Olpreisschocks,
Bérsenkrachs oder Kreditkrisen die Wirtschaft einbricht und die Arbeitslosigkeit steigt (eine
indirekte Folge der Deregulierung der Finanzmarkte), dann erzwingen die Fiskalregeln einen
weiteren Abbau des Sozialstaats.

Mit dem Fiskalpakt und seiner Umsetzung wird der Weg in die Sackgasse vollendet, der in den
1970er Jahren seinen Ausgang genommen hatte. Damit hat die EU alle wesentlichen
Forderungen und Konzepte der ideologischen Hauptfeinde des Europdischen Soziaimodells -
insbesondere der ,,Chicago gang" - Ubernommen, vom Konzept einer ,naturlichen
Arbeitslosenrate" Uber die Regelbindung der Politik, dem Primat des (Finanz)Markts bis zu dem
durch all dies erzwungenen Abbau des Sozialstaats.

Vollendung bedeutet aber auch: Das Ende der Sackgasse ist bald erreicht. Denn eine
finanzkapitalistische Spielanordnung zerstort sich selbst, weil immer mehr fiktives Kapital
gebildet wird. Der drastische Anstieg der Staatsverschuldung und der Aktienboom der letzten
Jahre haben wieder ein enormes Absturzpotential aufgebaut, es wird mit dem
unweigerlichen Kippen des ,,Bullenmarkis® in einen ,,B&renmarkt” aktiviert werden. Damit wird
sich die Krise markant vertiefen und so den Selbstzerstérungsprozess des Finanzkapitalismus
beschleunigen.
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