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Markt versus Staat in der Europiischen Union -
Eine fiir Kredit- und Kapitalmirkte relevante Debatte

Ansgar Belke und Gunther Schnabl*

Am 19. und 20. Januar 2015 fand das 28. Leipziger Weltwirtschaftsse-
minar mit dem Thema Markt versus Staat — Dezentralisierung versus
Zentralisierung in der Europdischen Union statt, zu dem Prof. Dr. Ansgar
Belke (Universitat Duisburg-Essen) und Prof. Dr. Gunther Schnabl (Ins-
titut fir Wirtschaftspolitik der Universitat Leipzig) eingeladen hatten. In
der Albertina der Universitat Leipzig diskutierten 120 Teilnehmer mit 13
Referenten markwirtschaftliche und staatliche Losungsansédtze fiir die
aktuellen wirtschaftspolitischen Herausforderungen in der Européischen
Union.

Der erste Teil der Konferenz befasste sich mit europdischen Wachs-
tumsstrategien. Den Auftakt machte Prof. Dr. Leszek Balcerowicz (War-
saw School of Economics), ehemaliger Vizeprasident, Finanzminister
und Zentralbankprasident Polens. Anhand seines Heimatlandes Polen,
dessen Transformation hin zu einer Marktwirtschaft er entscheidend
mitgestaltete, verdeutlichte Balcerowicz die Vorteile schneller und um-
fassender marktwirtschaftlicher Reformen. Die Wirtschaftsgeschichte
habe gezeigt, dass eine marktwirtschaftliche Ordnung die Grundlage fiir
Wohlstand sei. Dies habe sich auch fiir Polen und andere mittel- und ost-
europdische Staaten seit dem Zusammenbruch der planwirtschaftlichen
Systeme erwiesen.

Balcerowicz pladierte fiir mehr wirtschaftliche Freiheit und weniger
staatliche Interventionen. Er stellte die Interdependenz von wirtschaftli-
cher und politischer Freiheit heraus: ,The most important freedom is
economic freedom! In einer Zeit, in der die Politik aus seiner Sicht zu
immer mehr Regulierung und Preiskontrollen tendiere, setzte Balcero-
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wicz somit einen wichtigen Denkimpuls. Er identifizierte zudem wichti-
ge Reformstrategien, die auch die Geld-, Kredit- und Kapitalmarkte um-
fassen. Es sei entscheidend, Reformen schnell unumgénglich zu machen,
um politischen Widerstand zu umgehen.

Prof. Ian Begg (PhD) von der London School of Economics fiihrte das
Plenum in das (wirtschafts-)politische Dilemma britischer Europapolitik
ein. Einerseits wirkten die Partikularinteressen wichtiger britischer In-
dustrien und insbesondere des Finanzmarktes. Das Grundprinzip freier
Markte werde weitgehend akzeptiert. Man sei allerdings durch die gera-
de in der EU entstehende Bankenunion beunruhigt, denn bleibe man der
EU fern, verliere man auch Gestaltungsmacht bei der Umstrukturierung
der Bankenaufsicht und Einlagensicherung. Immerhin mache die Londo-
ner City ihr Hauptgeschaft mit Kontinentaleuropa. Andererseits seien
wichtige Bestandteile europédischer Politik bei den Wahlern sehr unbe-
liebt, wie zum Beispiel die Nettobeitragszahlungen an Briissel und der
freie Personenverkehr (Schengen). Der Eindruck der letzten britischen
Wahrungskrise (1992/93) wirke bis heute sehr stark nach, sodass an ei-
nen Beitritt GroBbritanniens zum Eurogebiet nicht zu denken sei.

Angesichts dieser politischen Beschrankungen sehe sich die britische
Regierung mit grofler Skepsis ihrer Bevolkerung konfrontiert. Somit ver-
bleibe nur wenig Raum fiir Verhandlungen mit den europiischen Part-
nern. Begg bezifferte die Wahrscheinlichkeit eines Austritts GroBbritan-
niens aus der EU (,,Brexit“) mit 40 Prozent. Die Wachstumsdynamik, die
vom britischen Finanzmarkt ausgehe, sei aber groB3 genug, um GrofBbri-
tannien auch ohne die EU geniigend Wohlstand zu bringen.

In zweiten Teil der Konferenz wurden die Herausforderungen der
wachsenden Finanzmarktregulierung in Europa diskutiert. Prof. Dr.
Burghof von der Universitdt Hohenheim warnte vor zu viel Regulierung,
da die Banken in ein enges Regulierungsschema gepresst wiirden, was sie
verwundbar fiir neue Krisen mache. Zu viel Regulierung schranke zudem
die Funktionsweise von Finanzinstituten ein, was derzeit in eine stagnie-
rende Kreditvergabe des Bankensystems im Eurogebiet miinde. Zudem
sei es wahrscheinlich, dass auBBerhalb des Bankensystems neue Mecha-
nismen wirksam werden, die Funktionen des etablierten Bankensystems
iibernehmen. Das schnelle Wachstum des Schattenbankensektors sei ein
nachdriicklicher Beleg dafiir.

Dr. Gerhard Schick, finanzpolitischer Sprecher der Bundestagsfraktion
von Biindnis 90/Die Griinen, verdeutlichte die Herausforderungen von
Finanzmarktregulierung aus politischer Sicht. Er attestierte Finanzaus-

Credit and Capital Markets 3/2015



Markt versus Staat in der Europdischen Union 503

schiissen und Bankenaufsichten ein erhebliches Informationsdefizit ge-
geniiber den Branchenvertretern der Finanzindustrie. Dies leiste Lobby-
ismus und risikoreichem Verhalten Vorschub. Er pladierte fiir eine unab-
hangigere politische Entscheidungsfindung, wofiir das Informationsdefizit
staatlicher Akteure gemildert werden miisse. Insgesamt zeigte sich Schick
jedoch zuversichtlich, dass Finanzmarktexzesse durch Regulierung be-
waltigt werden konnen.

Unter dem Titel ,,Schuldenmanagement in Europa“ diskutierten dann
Prof. Dr. Carl Christian von Weizsacker (Max-Planck-Institut fiir Ge-
meinschaftsgiiter) und Prof. Dr. Joachim Starbatty (Aktionsgemeinschaft
Soziale Marktwirtschaft) das Fir und Wider wachsender Staatsverschul-
dung in Europa. Staatsverschuldung habe gravierende Auswirkungen
auf Geld-, Kapital- und Kreditméarkte. Carl Christian von Weizsédcker ar-
gumentierte, dass in alternden Gesellschaften wie der européischen die
Ersparnis stark wachse. Zudem wiirden mit fortschreitender technologi-
scher Entwicklung Investitionen mit hoher Grenzleistungsfahigkeit ab-
nehmen. Daraus resultiere ein wachsendes Kapitalangebot, das auf eine
nicht ausreichende Kapitalnachfrage treffe. Staatsverschuldung werde in
einem derartigen Szenario benétigt, damit die Ersparnisse des privaten
Sektors fiir ihre Altersvorsorge noch Verwendung finden.

Joachim Starbatty identifizierte die wachsende Verschuldung in Europa
hingegen als ein Hemmnis fiir die Stabilitdt der gemeinsamen europii-
schen Wahrung. Starbatty wies darauf hin, dass hohe Staatsverschul-
dung in der Regel mit wachsender Instabilitdt der Wahrung verbunden
sei. Je hoher die Staatsverschuldung ausfalle, desto hoher sei der Druck
auf die Zentralbank, die Staatsverschuldung durch den Ankauf von
Staatsanleihen zu monetarisieren. Die Regelwerke, die dafiir geschaffen
wurden, die Staatsverschuldung in Europa niedrig zu halten, hétten sich
als briichig erwiesen. Mit dem vielbeschworenen Argument der Alterna-
tivlosigkeit wiirden Normen uminterpretiert. Der hieraus resultierende
Anstieg der Staatsverschuldung zementiere die strukturellen Verzerrun-
gen und Spannungen innerhalb der Européischen Wahrungsunion, was
sich ldngerfristig als ein Fallstrick fiir die Wahrungsunion herausstellen
konne.

Den Abschluss des ersten Tages bildete der Abendvortrag von Dr. Rai-
ner Hank, Ressortleiter Wirtschaft der Frankfurter Allgemeinen Sonn-
tagszeitung, zum Thema , Markt und Macht“. In einem ausgesprochen
eloquenten Vortrag fiihrte er die Zuhorer durch 100 Jahre Ideengeschich-
te, mit dem Ziel, das Spannungsfeld zwischen Markt und Macht zu defi-
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nieren. Er vertrat die Ansicht, dass Wettbewerb auf Méarkten, auch im
Kreditgewerbe, dazu beitrage, private Macht — z.B. in Form von Monopo-
len - zu begrenzen.

Aus dieser Perspektive analysierte er die aus seiner Sicht nur vermeint-
liche Marktmacht der Internetkonzerne Google und Uber. Die private
Macht beider Konzerne sei vom Kunden frei gewahlt, da Alternativen zur
Verfligung stiinden. Allerdings miisste der versteckte Preis, der beispiels-
weise im Verkauf personlicher Daten zum Ausdruck komme, den Kunden
verdeutlicht werden.

Der zweite Veranstaltungstag begann mit einer spannenden Diskussion
iiber alternative Geldsysteme, die die Schwichen des aktuellen krisenge-
plagten Geld- und Kreditsystems zum Ausdruck brachte. Dr. Thomas
Mayer, ehemaliger Chefvolkswirt der Deutschen Bank, arbeitete die Pro-
bleme des bestehenden Geldsystems heraus. Die Geschéftsbanken schii-
fen Geld ,,aus dem Nichts®, was zu Ubertreibungen auf den Finanzméirk-
ten und Finanzkrisen fiihre. Mayer argumentierte, dass der Euro ohne
politische Union nicht lebensfahig sei. Deshalb sei seit Beginn der Krise
mit unterschiedlichen Rettungsmechanismen eine Art ,Schattenstaat®
geschaffen worden, der den Euro stiitzen solle.

In Ubereinstimmung mit Mayer verwies Prof. Dr. Huber von der Martin
Luther Universitdt Halle-Wittenberg auf die immer wiederkehrenden
und stetig gravierender werdenden Finanzkrisen. Das bestehende Giral-
geldsystem sei storanféllig und krisengeplagt, weil Banken ohne wirksa-
me Kontrolle durch die Zentralbank Geld schopfen konnen. Er schlug
deshalb als Alternative die Einfiihrung eines sogenannten Vollgeldsys-
tems vor, in dem ausschlieBlich die Zentralbank Geld schopfen kann. Da-
durch wiirde die Zentralbank die Kontrolle iber die Geldmenge wieder-
erlangen und koénne so Spekulationswellen auf den Finanzméirkten ver-
hindern. In der anschlieBenden Diskussion wurde kritisiert, dass ein
Vollgeldsystem nach den Vorstellungen Hubers nicht verhindern konne,
dass die Zentralbank selbst gegen das Interesse der Biirger zu viel Kredit
erzeuge. Genau dies sei aber die Ursache der derzeitigen Krise.

Der Politikwissenschaftler Prof. Dr. Werner Weidenfeld von der LMU
Minchen diskutierte im Anschluss, ob und in welchem Umfang eine wei-
tere Zentralisierung der Europdischen Union zu erwarten ist. Weidenfeld
unterstrich die Komplexitit der politischen Prozesse, die zu einer Vertie-
fung der européischen Beziehungen fiihrten. Er suggerierte, dass inner-
halb der EU foderale dezentrale Strukturen entstehen kénnten. Zum
Beispiel wére der Austritt des Baskenlandes aus Spanien mit dem Ver-
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bleib der Basken in der EU verbunden, was die potenziellen Austritts-
kosten absenke. Mit Blick auf die historische Entwicklung erklarte Wei-
denfeld, dass es im letzten Jahrzehnt ein immenser Machttransfer auf der
europaischen Ebene stattgefunden habe. Auch wenn das politische ,,Pen-
del® hin- und herschlage, sei die ,,Wucht® des politischen Willens zur Ei-
nigung Europas immer noch immens. Dieser Prozess habe durch die Kri-
se sogar nochmals an Dynamik gewonnen.

Prof. Dr. Roland Vaubel (Universitat Mannheim) wies auf die Gefahren
dieses Zentralisierungsprozesses hin. Auf der Grundlage wirtschaftshis-
torischer Quellen zeigte Vaubel, dass der Wohlstand Europas insbesonde-
re dem Wettbewerb der Nationen geschuldet sei. Die groen geologischen
Ebenen Asiens hitten die Entstehungen groBer zentralisierter Staatenge-
bilde begiinstigt, was regionalen Wettbewerb und damit Innovationskraft
und Wachstum tiber die lange Frist gebremst habe. In Europa sei hinge-
gen durch die zahlreichen Gebirge und Gewdsser die Bildung von ver-
gleichsweise kleinen Nationalstaaten moglich gewesen. Dies habe Ver-
gleiche der Staaten und eine Mobilitdt zwischen unterschiedlich struktu-
rierten Staatengebilden erst ermoglicht. Der daraus resultierende
Wettbewerb zwischen den Staaten sei als Quelle fiir Freiheit, Innovation
und Wohlstand zu sehen. Durch die fortschreitende Zentralisierung, die
mit dem Ubergang von Kompetenzen an die EU einhergehe, werde diese
Dynamik unterminiert.

In der letzten Session des 28. Leipziger Weltwirtschaftsseminars wur-
den die Herausforderungen der demographischen Entwicklung fiir die
Altersvorsorgesysteme in Deutschland und Europa diskutiert. In weitge-
hender Ubereinstimmung beschrieben Prof. Dr. Gert Wagner vom Deut-
schen Institut fiir Wirtschaftsforschung (DIW) und Prof. Dr. Reinhold
Schnabel (Universitat Duisburg-Essen) die Notwendigkeit von Reformen
zum Erhalt der Rentenversicherungssysteme.

Wagner verdeutlichte das sich verschirfende Problem der Altersarmut.
Er zeigte sich besorgt dariiber, wie die Mindestsicherung im Alter zu-
kiinftig gewahrleistet werden konne. Da die Umlagefinanzierung der ge-
setzlichen Rentenversicherung unmittelbar von der Altersstruktur der
Bevolkerung und den Erwerbstéatigkeitsstrukturen abhénge, wihrend die
Kapitaldeckung vom (internationalen) Kapitalmarkt beeinflusst werde,
sei es sinnvoll, beide Finanzierungssysteme zu mischen.

Nach Schnabel fithren das Absinken der Fertilitdt und der gleichzeitige
Anstieg der Lebenserwartungen dazu, dass die Rentenversicherungen
nur durch ein Sinken der Leistungen oder steigende Beitrége nachhaltig
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finanzierbar seien. Beide Referenten schlugen deshalb unter anderem ei-
nen flexibleren Ubergang in die Rente vor. Sie waren sich einig, dass Im-
migration zwar helfen konne, das demographische Problem einzudam-
men, aber keine vollkommene Lésung sei. Ein Anstieg des durchschnitt-
lichen Renteneintrittsalters sei unumgénglich, um die Rentenbeziige auf
einem ertréglichen Niveau halten zu kénnen. Die anschlieBende Diskus-
sion machte deutlich, dass vor allem im geburtenschwachen Deutschland
ein groBles Potential fiir Verteilungskonflikte zwischen Jung und Alt be-
steht. Eine seiner Determinanten bestehe im langerfristigen Zinsniveau.

Die Organisatoren Ansgar Belke (Universitdt Duisburg-Essen) und
Gunther Schnabl (Universitdt Leipzig) beschlossen das 28. Leipziger
Weltwirtschaftsseminar, das in dem wiirdigen Ambiente der Albertina
mit 120 Teilnehmern einen neuen Rekord erreichte. Sie machten noch-
mals deutlich, dass der Européische Integrationsprozess zum Wohle aller
Biirger in der Europiischen Union vorangetrieben werden miisse. Dabei
diirfe aber nicht auBler Acht gelassen werden, dass Markt und Wettbe-
werb — vor allem auch auf den Kapital- und Kreditmérkten — nach wie
vor die Grundlage fiir Wachstum und Wohlstand in Europa darstellen.
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