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Theorie und Politik der Integration 12

Fiskalpolitik in einer Währungsunion

Zusammenfassung: Toman Kap. 16 

Alle Mitgliedsstaaten geben die Autonomie ihre Geldpolitik auf, sie behalten aber die Handlungskompetenz in der Finanzpolitik. Dieses Modell mit der Kompetenzverteilung ist noch ohne Vorbild. Normalerweise wird gleichzeitig auch die Finanzpolitik zentral geführt z.B. USA.  In der politischen Debatte hat sich daher ein Konsens gebildet, das eine Währungsunion nur Bestand hat, wenn sich die Mitgliedsländer entschließen ihre Finanzpolitik zu koordinieren, und damit die Geldpolitik unterstützen.

Es soll im weiteren Untersucht werden, ob ein Koordinationsbedarf da ist. 

Die erste Frage ist, wie sich die Rolle der Finanzpolitik mit dem Übergang zu einer Währungsunion ändert, insbesondere ob die Finanzpolitik die Rolle als shock absorber zu spielen hat. 

Die zweite Frage ist, ob in einer Währungsunion sich eine Tendenz zu exzessiver Staatsverschuldung einstellt. 

Die dritte Frage ist, wie sich dies auf die Umverteilungspolitik auswirkt.

Es wird nun mit einer kurzen Darstellung der Koordinationsregeln begonnen.

Regeln des EG-Vertrages für die Finanzpolitik

Im Vertrag von Maastricht sind zwei Gruppen von Regeln zu finden:

i. weiche Regeln für die Koordination der Finanzpolitik

ii. harte Regeln was die Abgrenzung der Finanzpolitik von der Geldpolitik unterscheidet

Man wollte eigentlich nur harte Regeln, aber das Problem war, das diese nicht durchgesetzt werden können ohne die nationale Autonomie der Finanzpolitik  aufgeben zu müssen.

Die Forderung einer Koordination der Finanzpolitik ist in Artikel 104c des Vertrages verankert: „Die Mitgliedsstaaten vermeiden übermäßige öffentliche Defizite“. (Sätze siehe unter Konvergenzkriterien) 

Die Sanktionen zur Einhaltung der Haushaltsdisziplin haben aber eher symbolischen Charakter (nur Empfehlungen). 

Im Ganzen sind die Regeln zur Koordinierung der Finanzpolitik als weich einzustufen: sie sind interpretationsfähig und lassen im Grunde nur Sanktionen zu die den Charakter von Empfehlungen haben.

Anders dagegen sind die Regeln, die der Vertrag zur Sicherung der Unabhängigkeit der Geldpolitik setzt. Hier werden strenge vorgaben gemacht: 

( die monetäre Finanzierung der Staatsschuld durch die Zentralbanken oder die EZB ist ausdrücklich verboten

( und den öffentlichen Händen darf durch die Zentralbank kein bevorrechtigter Zugang zum Kreditmarkt gewährt werden.

Auch wird eine Solidarhaftung der Gemeinschaft ausgeschlossen (dies kann im Ernstfall bezweifelt werden).

Finanzpolitik als shock absorber?

Die Vorstellung, das die Finanzpolitik in einer Währungsunion verstärkt die Rolle übernehmen muss, asymmetrische Schocks auszugleichen, ist durch die Rigidität von Löhnen und Preisen begründet.

Der ideale shock arsorber wäre eine zentralisierte Finanzpolitik. D.h. die Regeln der Besteuerung und der Transferzahlungen werden zentral festgesetzt und Einnahmen und Ausgaben werden auf der Gemeinschaftsebene beschlossen.

Man muss den Bedarf der koordinierten Finanzpolitik aber in zweifacher Hinsicht modifizieren.

a) Der Wechselkurs, an dessen Stelle die Finanzpolitik gesetzt wird, ist ein monetäres Instrument. Er eignet sich also zur Kompensation monetärer Schocks. Asymmetrische monetäre Schocks können aber in einer Währungsunion nicht auftreten. Und zur Behebung von realen Schocks ist eine Wechselkursänderung keines falls eine angemessene Kompensationsmaßnahme. Kurzfristig würde sie Abhilfe schaffen, langfristig kann dies aber nur durch Realkommensänderungen passieren.

b) Sofern die Rigidität von Löhnen und Preisen Ausdruck von Marktmacht ist, so ist zu vermuten, das diese in einer Währungsunion abnimmt. In einer Währungsunion können die Akteure am Markt nicht davon ausgehen, dass eine Regierung zum Ausgleich realer Schocks den Ausweg einer höheren Inflation und/oder einer Abwertung vornimmt. ( Die Bereitschaft zu Lohnanpassungen und Preisanpassungen steigt. 

Beide Argumente zeigen, dass die Finanzpolitik in einer Währungsunion durch die Aufgabe asymmetrische reale Schocks zu absorbieren, nicht sehr in Anspruch genommen wird.

Das Problem exzessiver Staatsverschuldung

Ein Koordinationsbedarf in einer Währungsunion wird vor allem damit begründet, ein unkoordiniertes deficit spending wirke stabilitätsgefährdend. Dafür gibt es zwei Begründungen:

a) Es wird befürchtet, dass es zu einer Monetarisierung der Staatsschuld kommt.

b) Und es wird vermutet, dass die Neigung zur öffentlichen Kreditnahme in einer Währungsunion zunimmt.

Dies wird wie folgt begründet:

Es entfällt die disziplinierende Wirkung von Zahlungsbilanzungleichgewichten (als folge des deficit spendings). Hinzu kommt ein niedriges Zinsniveau (alle Länder profitieren von den Stabilitätsgewinn der Währungsunion).Auch muss weniger befürchtet werden, dass der Zins als folge öffentlicher Verschuldung steigt. Ein Zinsanstieg verteilt sich auf alle Länder (Folge: Neigung sich auf kosten anderer zu verschulden steigt). 

Monetarisierung der Staatsschuld

Eine Staatsschuld steigt nicht an, wenn die laufende  Defizite im Staatshaushalt durch Notenbankkredite oder andere Elemente der seignorage finanziert werden. 

In einer Währungsunion steht diese Art der Defizitfinanzierung den einzelnen Ländern nicht mehr zu Verfügung. Andernfalls wäre die Grundidee einer Währungsunion, nämlich die Entnationalisierung des Geldes verletzt.

( Ein weitgehender Koordinierungsbedarf für die Finanzpolitik läst sich auf die Weise nicht begründen.

Indirekte Effekte auf die Geldpolitik

Es wird bezweifelt, ob eine eindeutige Abgrenzung der Handlungskompetenz zwischen (gemeinschaftlicher) Geldpolitik und (nationaler) Finanzpolitik hinreichend ist, die Geldpolitik gegen destabilisierende Einflüsse aus der Finanzpolitik zu schützen.

Die Kritik gründet sich darauf, dass auch eine EZB nicht vollkommen unabhängig von  der Haushaltspolitik der einzelnen Regierungen ist.

In einer Währungsunion ist die Situation aber besser, als wenn es keine gibt. Denn in einer Union stehen sich eine Gruppe von verschiedenen Spielern mit divergierende Interessen gegenüber. Die Spieltheorie lehrt, dass in einer solchen Konstellation die Chancen der Notenbank, ihr Stabilitätsziel zu verfolgen, sehr viel besser steht als in einem nationalen Spiel.

Externe Effekte der Staatsverschuldung

Solvenzbedingung: Eine Regierung ist solange Solvent, solange die Staatsschuld nicht größer ist als der Erwartungswert der künftigen Budgetüberschüsse. Die Einschätzung der Kapitalgeber bestimmt letztlich die Finanzierungsbedingung für die Kreditaufnahme. Daraus folgt, dass es auch in einer Währungsunion unterschiedliche Zinssätze gibt.

Die Frage ist nun, ob die Überschuldung eines Landes auch die Finanzierungsbedingungen der anderen Mitgliedsländer schmälert. Wenn ja ergäbe sich ein Koordinierungsbedarf für die Finanzpolitik. Es ist die Frage, ob eine Währungsunion einen anstieg des allgemeinen Zinsniveaus bewirkt.

Zwar mag die Neigung zur Verschuldung steigen, da die Zahlungsbilanzrisiken des einzelnen Landes wegfallen, doch jedes Land hat dafür zu sorgen, das die Solvenzbedingungen eingehalten werden.

Aber ein Anstieg des Zinsniveaus ist keinesfalls sicher.

In einer Währungsunion mit unkoordinierter Finanzpolitik bleibt jeder Mitgliedsstaat für die aufzunehmenden Schulden selbst verantwortlich. Wenn die nicht gelingt, so verlieht das Land seine Finanzpolitische Autonomie (laut Vertrag). 

Die Steuerlast als Standortfaktor

In einer Währungsunion treten nicht nur die regionalen Arbeitsmärkte, sondern auch die Besteuerungssysteme sowie das Angebot an öffentlichen Dienstleistungen in Konkurrenz (in der EU gibt es sehr unterschiedliche Besteuerungssysteme und unterschiedliche Ziele die damit verfolgt werden).

Die Frage ist, ob sich auf lange sicht in einer Währungsunion eine Vereinheitlichung der Besteuerungssysteme durchsetzten wird. Als Grund dafür kann die erhöhte Mobilität der Produktionsfaktoren Kapital und Arbeit angeführt werden. 

In einem einheitlichen Binnenmarkt  wird insbesondere die Besteuerung von Kapitaleinkommen und Unternehmenseinkommen zu einem wichtigen Standortfaktor. 

Dieser Wettbewerb kann aber zu einer paradoxen Situation führen, dass die verteilungspolitischen Ziele der Finanzpolitik nicht mehr realisierbar sind. Aus diesem Grund wird eine Koordinierung der Besteuerung auf gemeinschaftsebene vorgeschlagen. Die Gegenthese ist, den Wettbewerb der Besteuerungssysteme beizubehalten, weil dieser Wettbewerb die Effizienz der öffentlichen Investitionen fördert. 

Aus Sicht des Investors:

Vor der Investition ist der Investor mobil, d.h. er kann sich der Besteuerung entziehen. Im Zweifel werden Unternehmen den Standort wählen, der geringste Steuerlast hat. Dieser Wettbewerb kann zu einer Steuer von Null führen. Er kann seine Erträge voll abschöpfen.

Dieses Konkurrenzparadox hat in der Union bereits zur Einführung eines einheitlichen Subventionskodexes geführt. 

Die Steuer von Null ist aber ein Grenzfall, den Investoren haben einen längeren Entscheidungshorizont. Denn nach der Entscheidung sind sie immobil. Deshalb spielt für eine Standortentscheidung nicht nur die Steuerlast eine Rolle, sondern auch das Angebot an öffentlichen Gütern (insbesondere die relevant Infrastruktur). 

Ein Investor wird deshalb eine höhere Steuerlast akzeptieren, wenn dem gegenüber ein höheres Angebot an öffentlichen Gütern besteht. 

( Auch in einer Währungsunion kann es unterschiedliche Steuerbelastungen geben. 

Hier setzt nun das Argument gegen eine einheitliche Besteuerung an. Den dem Investor kommt es auf das Verhältnis zwischen Steuern und Angebot an öffentlichen Gütern an. 

Produktivität öffentlicher Investitionen

Die Entwicklungsdynamik von Märkten wird im großem Maße von externen Effekten bestimmt, die auf öffentliche Investitionen zurückgehen. (z.B. Verkehr, Kommunikation, Bildung, Wissenschaft) Die externen Effekte sind weitgehend von Synergieeffekten bestimmt, die sich bei räumlicher Konzentration der wirtschaftlichen Aktivität ergeben. Die Festsetzung eines einheitlichen Steuersystems würde den Spielraum bei der Finanzierung für öffentliche Investitionen unnötig einengen. 

Kosten-Krankheit

Da für öffentlich Güter kein Marktwert existiert, wird ihr Wert am Input bemessen.

In der Währungsunion gibt es nun die Chance den Wettbewerb zwischen den Institutionen zu verstärken. Dies kann dazu führen, das die öffentlichen Güter effizienter Hergestellt werden. Der Wettbewerb kann durch die Gestaltung der Steuersätze nur verbessert werden.  ( Ein einheitliches Steuersystem  würde dies behindern.

Besteuerung und Umverteilung

Wir kommen jetzt zum Kern des Zentralisierungsinstrumentes. Die Besteuerung der mobilen Produktionsfaktoren (Investitionen) zum Zwecke der Umverteilung  zugunsten von immobilen Faktoren (Arbeit) ist im Wettbewerb nicht mehr möglich (eingeschränkt). 

Daraus wird der Schluss gezogen, dass der Spielraum für verteilungspolitische Korrekturen des Marktergebnisses durch Besteuerung gegen null tendiert, sofern es keine Koordination oder Zentralisierung gibt. Dieses Argument gewinnt mit der zunehmenden Mobilität von Arbeitskräften an Gewicht, weil sich damit die nationale Steuerbasis für Umverteilungszwecke verringert. Das Prinzip der Besteuerung nach der Leistungsfähigkeit als ein allgemeines verteilungspolitische Ziel findet offenbar seine Grenzen in der Mobilität der zu besteuernden Faktoren. Es ist fraglich, ob eine Vereinheitlichung der Besteuerung hilft, dieses verteilungspolitische Problem zu lösen. Mehrere Gründe sprechen dagegen.

a) Im Zuge der Globalisierung sind die Produktionsfaktoren (insbesondere Kapital) zunehmend über die Grenzen Europas hinaus mobil.

b) Auch auf der dezentralen Ebene bleibt Raum für die Besteuerung zum Zwecke der Umverteilung, soweit diese Umverteilung innerhalb der immobilen Faktoren stattfindet. Die Besteuerung der Bodenrente (insbesondere im Zentrum) muss stärker genutzt werden. Die Notwendigkeit einer differenzierten Bodenbesteuerung wird mit zunehmender regionaler Mobilität des Faktor Arbeit steigen.

c) Die Legimität einer zentralisierten Verteilungspolitik ist fraglich. In einer zentralisierten Verteilungspolitik müssten alle Personen einer Region für bedürftig erklärt werden.  

Man darf auch nicht vergessen, dass die Asymmetrie weniger in den Schocks als in die Reaktion auf die Schocks liegen kann. Mit anderen Worten, ein regionaler Finanzausgleich, der großzügig bemessen wird, läuft Gefahr, die Flexibilisierung der Arbeitsmärkte, die von einer Währungsunion zu erwarten ist, zu unterbinden.

Eine zentralisierte Regionalpolitik kann auch als Entwicklungspolitik begründet werden. Denn die Risiken für den Staatshaushalt in peripheren Regionen sind groß. Insofern scheint es angemessen, wenn sich die zentrale Regionalpolitik an diesen Risiken beteiligt. Allerdings ist auch für eine zentralisierte Entwicklungspolitik wichtig, den Grundsatz der Subsidiarität zu beachten, damit sich in den peripheren Regionen nicht eine Empfänger-Mentalität ausbreitet und die Idee eines Wettbewerbes der Regionen nicht verloren geht. 






















