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Vorwort

Die Europiische Union ist in den vergangenen Jahren nicht aus den Schlag-
zeilen gekommen. Sie ist nicht nur Gegenstand intensiver Diskussionen in Wis-
senschaft, Politik, Medien und der breiteren Bevolkerung, sondern viele ihrer
Mitgliedstaaten sind auch Adressaten weitreichender Krisenbekdmpfungsmal-
nahmen mit vielfiltigen Inhalten und hohen Intensitdtsgraden. Hintergrund und
Mittelpunkt sind die Entwicklungen in der Europédischen Wihrungsunion sowie
deren Perspektiven. Ein reichhaltiges Diskussionsumfeld bilden vor allem die
Verschuldungssituation der Staatshaushalte, die vereinbarten Reformprogramme
jener Mitgliedstaaten, die Unterstiitzung von den Partnerldndern und aus EU-Pro-
grammen erhalten, die Auswirkungen der wirtschaftspolitischen Restriktions-
mafnahmen sowie die auBergewohnliche Politik der Europdischen Zentralbank.
Die zahlreichen 0konomischen Analysen setzen einerseits an den Faktoren an,
die zu den Fehlentwicklungen gefiihrt haben, andererseits werden Reformvor-
schldge entwickelt und vorgestellt, die in Zukunft helfen sollen, dhnliche Belas-
tungsproben zu vermeiden. Es geht sowohl um kurzfristig angelegte Mallnahmen
des Krisenmanagements als auch um langfristig wirksame Weichenstellungen,
die institutionellen und strukturellen Charakter aufweisen und die meist eine
Vertiefung der EU-Integration mit sich bringen.

Viele der durchgefiihrten Maflnahmen und der diskutierten Reformen betref-
fen das Verhiltnis der EU-Mitgliedstaaten untereinander sowie mit den EU-In-
stitutionen. Es geht um so grundlegende Aspekte der EU-Integration wie Kon-
vergenz, Solidaritdt und Finalitit. Die vergangenen Jahre haben sehr deutlich
die Anreizsysteme offengelegt, die im institutionellen Gefiige der Europiischen
Union — insbesondere der Euro-Wihrungsunion — angelegt sind und die einer
Verinderung bediirfen. Wihrend heute iiber einen Reformbedarf der EU-Institu-
tionen weitgehend Konsens besteht, fehlt ein solcher iiber die konkreten Inhalte
und manchmal sogar iiber die Richtung. Mehr Europa ist zu einer hiufigen
Forderung geworden, die es jedoch inhaltlich erst zu konkretisieren gilt.

Doch nicht nur die monetére Sphire der EU und deren Makrodimension beno-
tigt Aufmerksamkeit, die sie derzeit zur Geniige erhilt. Es ist vielmehr so, dass
auch auf der Mikroebene sowie in vielen anderen Politikbereichen markante
Entwicklungen stattgefunden und Entscheidungs-, Handlungs- und Diskussions-
bedarf nach sich gezogen haben. Auch hier zeigen sich die herausfordernden
Bedingungen des Zusammenwirkens von privaten und staatlichen Akteuren zwi-
schen der nationalen und der EU-Ebene. Beispiele sind die wirtschaftspolitische
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Berichterstattung an die EU-Gremien, die Energiepolitik sowie EU-Regeln, die
die Corporate Governance betreffen.

Es kann also ohne Ubertreibung davon ausgegangen werden, dass Europa
am Scheideweg steht und dass weitreichende integrationspolitische Weichenstel-
lungen erforderlich sind, die deutlich iiber die aktuellen krisenbekdmpfenden
MaBnahmen hinausgehen. Diese Einschidtzungen bildeten den Hintergrund fiir
die Wahl des Rahmenthemas der diesjdhrigen Jahrestagung des Wirtschaftspoli-
tischen Ausschusses des Vereins fiir Socialpolitik, die vom 12.—14. Mérz 2013
an der Heinrich-Heine-Universitit Diisseldorf stattfand: Europa am Scheideweg.

Im Mittelpunkt der Erorterungen standen so grundlegende Fragen wie die
institutionelle Konvergenz der Mitgliedstaaten sowie die Finalitit des europdi-
schen Integrationsprozesses. Dazu kamen wirtschafts- und budgetpolitische The-
men, die sowohl kurz- als auch langfristige Aspekte beinhalten und Konsolidie-
rungs- und Wachstumsaspekte in den Fokus nahmen. Die Perspektiven und die
Konvergenz der Steuerpolitik in Europa sowie die Energiepolitik im Zuge der
Energiewende wurden ebenso zum Inhalt von Analysen gemacht wie die Ma-
nagerhaftung im Zuge von Corporate Governance-Regeln. Dieser Tagungsband
kann nur einen kleinen Ausschnitt relevanter Analysen beinhalten, die dazu bei-
tragen sollen, die aktuellen integrationspolitischen Herausforderungen mit ihren
Konsequenzen aufzuzeigen und Losungsansitze zur Diskussion zu stellen.

Die Diskussion um die anzustrebende ordnungspolitische Ausrichtung der
Europdischen Union begleitete diese seit ihren Anfiangen. Heute ist sie unge-
klirter denn je und die kontroversen Vorstellungen der Prinzipale der Union
sowie der europdischen Gremien sind offensichtlich. André Schmidt untersucht
die ordnungspolitischen Dimensionen im Zusammenhang mit der erreichten in-
stitutionellen Konvergenz in der Europdischen Union. Diese Fragestellung hat
nicht zuletzt deswegen hohe Relevanz, weil im Zusammenhang mit der Einfiih-
rung einer gemeinsamen Wihrung in den EU-Gremien sowie von offiziellen
Vertretern zahlreicher Mitgliedstaaten die Position vertreten wurde, dass sich
durch die integrierenden Wirkungen der Wéhrung nicht nur die realwirtschaft-
liche Konvergenz herausbildet, sondern sich auch ein Druck zu institutioneller
Konvergenz entwickeln wiirde. Allerdings haben sich in den folgenden Jahren
Divergenzen und erhebliche Ungleichgewichte aufgebaut. Diesen wird heute mit
der Hoffnung begegnet, dass eine stirkere Zentralisierung sowie die Vergemein-
schaftung weiterer 6konomischer und politischer Aktivititen die bestehenden
Probleme 16sen konnen, womit sich tendenziell auch die Arbeitsteilung zwi-
schen privaten und staatlichen Akteuren zugunsten Letzterer verdndern wiirde.
André Schmidt kann anhand unterschiedlicher Indikatoren die Zunahme der in-
stitutionellen Divergenz der Mitglieder — vor allem zwischen Peripherie- und
Kernldndern — zeigen. Er geht davon aus, dass dieser eine realwirtschaftliche Di-
vergenz folgte, die schlieBlich die Schulden- und Bankenkrise in der Eurozone
nach sich zog. Daraus leitet er ab, dass nicht Markt-, sondern Politikversagen
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zu konstatieren sei und eine stirkere Vergemeinschaftung von Politikfeldern
kontraproduktiv wire. In ordnungsdkonomischer Hinsicht fiihrt also kein Weg
an tiefgreifenden Strukturreformen in den betroffenen Léndern vorbei, die den
wettbewerblichen Kriften in den Mitgliedstaaten der Union wieder mehr Raum
geben miissen.

Wernhard Moschel setzt sich mit der finalité européenne im Jahr 2013 aus-
einander, deren Aktualitit im Zusammenhang mit den Entwicklungen in der
Euro-Wihrungsunion und den Forderungen nach einer weiteren Vertiefung des
EU-Integrationsprozesses uniibersehbar ist. Er arbeitet die Konstanten und die
variablen Inhalte dieses Konzeptes heraus und zeigt, wie vielfiltig diese sind
und wie unterschiedlich sich die diversen Interessenlagen darstellen. So konnen
ein Friedensargument, ein Binnenmarktargument, ein imperiales Argument, aber
auch viele ldnderspezifische Konkretisierungen festgemacht werden. Nicht {iber-
raschend sind die besondere Einbindung Deutschlands in die Union sowie sein
Zusammenwirken mit Frankreich von Bedeutung. Wernhard Moschel setzt sich
auch mit konkreteren Konzepten einer politischen Finalitdt der Europidischen
Union auseinander. Analysiert werden das Bundesstaatsmodell, das Konzept der
variablen Geometrie, das Europa der Regionen sowie das Modell der balance of
power. Doch als wahrscheinlichste Perspektive wird die Fortentwicklung auf der
Basis des Status quo eingeschitzt, also die Wirksamkeit der normativen Kraft
des Faktischen, die Integrationsmafnahmen vereinbaren lisst, ohne dass eine
weiter konkretisierte Vision der Integrationsfinalitdt vorliegt. Auch fiir diesen
Fall mahnt der Autor die Orientierung an einer europdischen Ordnungsgemein-
schaft an, die eine Minimalgemeinschaft mit dem Prinzip des Zusammenfalls
von Herrschaft und Haftung zu sein habe.

Mit den Perspektiven der Steuerpolitik in der Europdischen Union, zwischen
Wettbewerb und Harmonisierung, setzen sich Florian Steidl und Berthold U.
Wigger auseinander. Auch fiir dieses Politikfeld gilt es Weichenstellungen fest-
zulegen. Ob sich Steuerwettbewerb oder Steuerharmonisierung besser fiir eine
zukunftsfahige Steuerpolitik in der EU eignen, wird kontrovers eingeschitzt.
Beide Varianten kennen ihre Befiirworter in Wissenschaft und Politik. Mit der
Fokussierung der internationalen Wettbewerbsfihigkeit der Mitgliedstaaten der
EU im Zuge der Finanz- und Staatsschuldenkrise gerdt wiederum die Frage
in den Mittelpunkt, wie die Steuerpolitik zur Steigerung der Wettbewerbsfi-
higkeit und zur Konsolidierung der Staatshaushalte beitragen kann. Die beiden
Autoren untersuchen Kapitaleinkommensteuern, Umsatzsteuern und Verbrauch-
steuern. Sie préisentieren nicht nur die theoretische und empirische Evidenz zum
Vergleich der beiden Steuerkonzepte, sondern analysieren Entwicklung, Status
quo und Perspektiven der Steuerkoordinierung in der EU, was auch die Alloka-
tion der Fiskalkompetenzen auf Mitgliedstaaten und EU einbezieht. Sie kommen
zum Ergebnis, dass die Ableitung eines Patentrezepts fiir eine zukunftsfihige
Steuerpolitik in der Europdischen Union nicht méglich sei. Vielmehr gelte es, je
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nach Steuerart und Geltungsbereich das optimale Verhiltnis von Harmonisierung
und Wettbewerb neu auszuloten und dabei nationale Priferenzen, Besonderhei-
ten und Pfadabhéngigkeiten, die Unterschiede in der Ausstattung mit immobilen
Faktoren und der Effizienz der Steuerverwaltungen sowie das gewiinschte Ni-
veau der Staatsaktivitit zu beriicksichtigen.

An der anhaltenden Rezession in der Eurozone setzt der Beitrag von Michael
Brduninger an. Im Mittelpunkt steht die Entwicklung von Realwirtschaft und
Budgetkonsolidierung in den Mitgliedstaaten Griechenland, Portugal, Spanien
und Italien mit dem Erkenntnisinteresse, ob der dort notwendige Anpassungsbe-
darf verringert oder zeitlich gestreckt werden konnte. Zu diesem Zweck werden
der langfristige Zusammenhang zwischen Budgetdefiziten, Staatsschulden und
Wachstum sowie die Verbindung mit der konjunkturellen Entwicklung skizziert.
In diesem Untersuchungsrahmen werden drei alternative Strategien gepriift: die
zeitliche Streckung der Sparanstrengungen ohne institutionelle EU-Reform, ihre
Verlangsamung im Rahmen einer effektiven Fiskalunion sowie die Aufldsung
der Wihrungsunion in Verbindung mit der Zulassung staatlicher Insolvenzen.
Michael Brduninger argumentiert, dass diese dritte Strategie den Konsolidie-
rungsbedarf nicht verringern, sondern nur verlagern wiirde. Er vermutet, dass
eine mit diesem Vorgehen auftretende Verunsicherung iiber die weitere Ent-
wicklung der EU-Integration eine globale Rezession hervorrufen wiirde. Einer
Verlangsamung der Konsolidierungsbemiihungen ohne institutionelle Reformen
wiirde die Glaubwiirdigkeit fehlen, was weitere Unterstiitzungen durch die Ge-
meinschaft nicht mehr rechtfertigen wiirde. Fiir eine effektive Fiskalunion mit
einer konsequenten Kontrolle der nationalen Budgets sieht der Autor derzeit
keine politischen Mehrheiten. Daher kommt er zum Ergebnis, dass zur derzei-
tigen Vorgangsweise einer harten Konsolidierung eine praktikable Alternative
nicht verfiigbar sei.

Die EU-Strategie Europa 2020 fiir das Jahrzehnt 2010-2020 soll Losungs-
strategien fiir jene EU-Mitgliedstaaten fordern, die von den wirtschaftlichen
Entwicklungen in der Eurozone besonders negativ betroffen sind. Sie enthlt po-
litische Ziele und aus diesen abgeleitete Arbeitsschwerpunkte, die als Leitbild-
initiativen bezeichnet werden. Verpflichtende regelmidBige Berichte zu Zielen
und Leitbildinitiativen sollen eine Bestandsaufnahme der Stirken und Schwi-
chen der betreffenden Mitgliedstaaten enthalten und konkrete Ma3nahmen zur
Erreichung der Ziele formulieren. Mit der Verbindung der Zusammenarbeit der
Mitgliedstaaten mit der EU bei der Umsetzung dieser Strategie mit den EU-For-
dermaBBnahmen wurde ein Anreiz geschaffen, die jeweiligen Defizite offenzule-
gen sowie Losungsstrategien umzusetzen. Dieser Zusammenhang steht im Mit-
telpunkt der Arbeit von Ivo Bischoff und Frédéric Blaeschke. Sie setzen an der
EU-Entscheidung an, schlichte Kennzahlensysteme durch umfassende Berichte
der Forderwerber zu erginzen, wodurch die Transparenz der Entscheidungspro-
zesse liber die zugestandenen Forderungen verringert und die diskretiondren
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Entscheidungsspielriume erhoht werden. Dadurch entsteht fiir die Mitgliedstaa-
ten ein Anreiz, Ressourcen fiir Window-Dressing aufzuwenden. Dieses Kalkiil
modellieren die Autoren, um die wesentlichen Faktoren zu identifizieren, die
das Ausmaf} von Window-Dressing sowie die aus Sicht der EU optimale Alloka-
tionsstrategie der Forderungen bestimmen. Sie kommen zum Ergebnis, dass die
Strategie Europa 2020 erhebliche Wohlfahrtskosten durch Window-Dressing her-
vorruft. Diese konnen dann durch positive Effekte kompensiert werden, wenn
durch die entsprechenden Aktivititen der Informationsgehalt fiir die EU-Gre-
mien steigt und wenn keine starken nationalen und regionalen Verteilungskoali-
tionen existieren.

Der Beitrag von Jiirgen Zerth setzt sich mit einem Thema der Corporate
Governance auseinander, das in einzelnen EU-Mitgliedstaaten unterschiedlich
geregelt und in Verdnderung begriffen ist. Konkret geht es um die Managerhaf-
tung und um das Angebot von Directors and Officers-Versicherungen (D&O-
Versicherungen) sowie deren konkrete Ausgestaltung, vor allem die Institutio-
nalisierung eines Selbstbehalts. D&O-Versicherungen sind ein Instrument des
Risikomanagementsystems auf dem Markt fiir Manager. Sie haben in europdi-
schen Staaten — mit Ausnahmen Grof3britanniens — erst in den letzten Jahren
Bedeutung erlangt. Als einen Grund dafiir identifiziert Zerth die Existenz des
Aufsichtsrats als eigenstidndiges Kontrollorgan, das als externe Form der Risiko-
priifung eingeschitzt werden kann, sowie die Kontrollfunktion, die von Banken
ausgeiibt wird. Doch auch in manchen EU-Staaten, z. B. in Deutschland, zeigt
sich eine steigende Nachfrage nach D&O-Versicherungen als Bedingung fiir
die Ubernahme einer Management-Position. Diese Entwicklung korrespondiert
sowohl mit zunehmenden Schadenersatzklagen gegeniiber Managern als auch
mit regulatorischen Konzepten im Rahmen der Corporate Governance. Im Hin-
blick auf das Rahmenthema ist die Thematik wichtig, zeigt sich doch, dass
die Unternehmensgovernance in den einzelnen EU-Staaten unterschiedlich insti-
tutionalisiert ist, was in ordnungspolitischer Hinsicht institutionelle Divergenz
zum Ausdruck bringt. Zusitzlich wird die Risikobereitschaft von Unternehmen
und Banken in Abhingigkeit von der Ausgestaltung der Corporate Governance
ebenso unterschiedlich ausgeprigt sein wie die Reaktion auf krisenhafte Ent-
wicklungen.

Auch die Energiepolitik hat eine ausgeprigte europdische Dimension erreicht,
gerade im Hinblick auf die Energiewende, deren Umsetzung in den einzel-
nen Mitgliedstaaten divergiert. Christian von Hirschhausen, Clemens Gerbaulet,
Franziska Holz und Pao-Yu Oei analysieren einen energiepolitischen Teilaspekt.
Sie setzen sich mit der Integration der Energieinfrastruktur — vor allem in Zu-
sammenhang mit dem griinen Wachstum — auseinander und fragen: Quo Vadis?
Im Vordergrund steht die Frage, welche Rolle die Europédische Union spielt und
welchen konkreten Beitrag sie im Rahmen der Finanzierung, der Regulierung
sowie des Eigentums an der Infrastruktur leisten soll. Sie arbeiten die Strategien



10 Vorwort

der Mitgliedstaaten sowie der EU heraus, machen nicht nur eine Bestandsauf-
nahme, sondern loten die Perspektiven aus und leiten Empfehlungen fiir die
Integrationspolitik der Zukunft ab. Thr wesentliches Ergebnis besteht darin, dass
es zu differenzieren gilt. Dies gilt fiir die einzelnen Mitgliedstaaten sowie fiir die
betroffenen Teilmédrkte. Die Autoren analysieren europdische, regionale und bi-
laterale Losungen fiir CO,-Pipelines, Erdgas- und Stromleitungen. Sie kommen
zum Ergebnis, dass regionale Ansitze auf der Grundlage von EU-Regeln ein viel-
versprechender Ansatz fiir eine effektive Infrastrukturpolitik im Energiebereich
sind, wenn nachhaltiges Wachstum erreicht werden soll.

Zusammenfassend zeigen die Beitrdge in diesem Band sowie die intensiven
Diskussionen im Rahmen der Jahrestagung, wie viele Facetten die Thematik
Europa auf dem Scheideweg aufweist. Dies betrifft nicht nur die einzelnen Sach-
und Politikbereiche, die heute in der Europédischen Union zu entscheiden sind.
Dabei geht es sehr hidufig um die erreichte und um die erwiinschte Arbeitstei-
lung zwischen den EU-Akteuren und den Mitgliedstaaten. Noch weitergehender
sind die Erorterungen der grundlegenden Weichenstellungen in der Europiischen
Union. Ist die Entwicklung so weit fortgeschritten, dass die Perspektive einer
politischen Integration vor der Umsetzung steht? Und wenn ja, welche Inhalte
wird sie aufweisen, welche Voraussetzungen sind zu erfiillen und wird sie von
der Bevolkerung der Mitgliedstaaten gewiinscht? Der Wirtschaftspolitische Aus-
schuss wird sich auch in Zukunft intensiv mit diesen grundlegenden Themen
auseinandersetzen.

Dieser Tagungsband enthélt die schriftlichen und iiberarbeiteten Fassungen,
die in Diisseldorf vorgestellt und diskutiert wurden. Ich danke den Referenten/
Autoren fiir die unkomplizierte Zusammenarbeit im Vorfeld der Drucklegung,
ebenso meiner Mitarbeiterin Katrin Schlesiger fiir die tatkriftige Unterstiitzung
bei der redaktionellen Uberarbeitung der Beitriige und bei der Erstellung der
Druckvorlagen sowie Heike Frank vom Verlag Duncker & Humblot herzlich.

Miinster, im August 2013 Theresia Theurl
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Ordnungspolitische Perspektiven
der europiischen Integration revisited:
Die Herausforderung der institutionellen Divergenz

Von André Schmidt, Witten/Herdecke

Abstract

The paper deals with the European Union in the banking and debt crisis. The main
focus is on the institutional divergence between the member states, which is the main
reason for the lack of competitiveness of economies in the periphery. By using the World
Bank governance indicators, it can be shown that, with the start of the monetary union,
the institutional divergence increased in the euro zone. To tackle the causes of the crisis in
the euro system, the question of the appropriate method of integration is to be answered
in order to create effective incentives for institutional reform, so that the competitiveness
of the economies could be increased.

A. Einleitung

Die Diskussion iiber die ordnungspolitischen Perspektiven der europdischen
Integration ist schon so alt wie die europdische Integration selbst. Schon bei
den Vertragsverhandlungen iiber die Griindungsvertrige von Rom standen sich
die franzosischen Interessen einer eher am Prinzip der Planification orientier-
ten Wirtschaftspolitik mit den deutschen Prinzipien der Sozialen Marktwirt-
schaft, die auf Privatautonomie und Wettbewerb basiert, gegeniiber. Der durch
die Romischen Vertrige konstitutionalisierte Gemeinsame Markt konnte jedoch
in seinen Wesensziigen als zentrales marktwirtschaftliches Prinzip charakteri-
siert werden. Insbesondere mit der expliziten Errichtung eines Systems, das
den Wettbewerb vor Verfilschungen schiitzt, wurde festgeschrieben, dass die
Grundsitze der Marktwirtschaft auf den Gemeinsamen Markt anzuwenden sind.
Diese grundsitzliche wettbewerbliche Ausrichtung wurde auch von Miiller-Ar-
mack bestitigt:

,.Die Ordnung des Gemeinsamen Marktes ist so als streng wettbewerblicher Markt im
Innern definiert. Es ist ein Markt mit binnenmarktidhnlichen Verhiltnissen. Ein strikter
Antiinterventionismus bestimmt den Vertrag* (Miiller-Armack 1966, S.403).
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Allerdings war mit der Verabschiedung der Romischen Vertriage der Grund-
satzstreit iiber die ordnungspolitische Ausrichtung der europdischen Integration
nicht beigelegt. Insbesondere mit dem Ubergang von der negativen zur positi-
ven Integration (Pelkmans 1980) wurden die marktwirtschaftlichen Prinzipien
mehr und mehr verwissert. An die Stelle nationaler Regulierungen traten ge-
meinschaftsweite Re-Regulierungen, wodurch die Zentralisierungstendenzen in-
nerhalb der Europdischen Union zunahmen (Joerges 1990). Einen wesentlichen
Einschnitt stellte das 1992 in Kraft getretene Binnenmarktprogramm dar. Ob-
wohl das Binnenmarktprogramm a priori nicht dazu bestimmt war, die markt-
wirtschaftlichen und wettbewerblichen Elemente der europdischen Integration
zu schwichen, entfaltete es eine ambivalente Wirkung. Zur Herstellung gleicher
Wettbewerbsverhiltnisse wurde das Binnenmarktkonzept von den Organen der
Europiischen Union vor allem auch als ein Auftrag zur gemeinschaftsweiten
Harmonisierung und Zentralisierung verstanden. Gerade in dieser Konstellation
wurde deutlich, dass die Wirtschaftsverfassung der Europdischen Union sowohl
marktwirtschaftliche als auch interventionistische Elemente enthielt (Oppermann
1987).

Neue Nahrung fand die Diskussion iiber die ordnungspolitische Ausrichtung
der europiischen Integration vor allem mit der Verabschiedung des Vertrages von
Maastricht im Jahr 1992. Die Schaffung der Wirtschafts- und Wahrungsunion
bewirkte eine erhebliche Politisierung des Integrationsprozesses, weg von der
reinen Marktintegration hin zu einer institutionalisierten Integration mit erhebli-
chen interventionistischen Forderprinzipien. Insbesondere aus europarechtlicher
Sicht wurde daher mit der Verabschiedung der Wirtschafts- und Wihrungsunion
von einem ordnungspolitischen Paradigmenwechsel gesprochen (Behrens 1994;
Vollmer 1993). Es muss an dieser Stelle nicht explizit erwihnt werden, dass vor
allem auch unter den Okonomen insbesondere die Wihrungsunion als verfriiht
und besonders kritisch angesehen wurde.

Die implizite Idee des Vertrages von Maastricht war es, mit der Schaffung der
Wirtschafts- und Wahrungsunion den europdischen Integrationsprozess zu vertie-
fen und 6konomisch unumkehrbar zu machen. Insbesondere die Wahrungsunion
sollte zu entsprechenden Wohlfahrtsgewinnen fiir die Mitgliedstaaten fiihren, auf
deren Basis dann eine Harmonisierung der 6konomischen Entwicklungen in den
einzelnen Mitgliedstaaten erreicht werden sollte. Gleichzeitig sollten damit auch
die Voraussetzungen geschaffen werden, um eine vertiefende politische Union zu
ermoglichen. Insbesondere in der Asymmetrie zwischen vertiefter 6konomischer
Integration und fehlender politischer Union wurde ein zentraler Konstruktions-
fehler im europidischen Integrationsprozess ausgemacht (Hedrich 1994). Die
ordnungspolitische Diskussion iiber den Fortgang der europiischen Integration
entziindete sich daher an der Frage, ob der europiische Integrationsprozess
mehr Zentralisierung durch Harmonisierung oder durch mehr institutionellen
Wettbewerb benotigt. Insbesondere das 6konomische Prinzip des fiskalischen
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Foderalismus wurde als ein wesentliches Ordnungsmodell fiir die fortschrei-
tende europdische Integration diskutiert (Apolte 1999; Pitlik 1997; Sauerland
1997; Schmidt 1997).

Riickblickend hat sich an der Relevanz dieser Diskussion nichts geédndert
hat. Nach den Ereignissen der europdischen Schulden- und Bankenkrise ist der
europiische Integrationsprozess in der Tat an einem Scheideweg angelangt und
die Frage nach der ordnungspolitischen Orientierung stellt sich dringlicher denn
je. Daher soll an dieser Stelle die Diskussion, die bereits vor mehr als fiinfzehn
Jahren gefiihrt worden ist, noch einmal aufgenommen werden.

B. Ziel der Untersuchung

Betrachtet man die gegenwértige Situation in der Europdischen Union, so
lasst sich unschwer konstatieren, dass sich die Erwartungen der Architekten
der Wirtschafts- und Wihrungsunion nicht erfiillt haben. Im Gegenteil, anstelle
einer konvergenten Entwicklung zwischen den Mitgliedstaaten sind erhebliche
Ungleichgewichte aufgetreten. Es ist keine Ubertreibung, wenn man feststellt,
dass sich der europdische Integrationsprozess in einer tiefen Krise befindet.
Dies bleibt auch nicht ohne Folgen fiir die politische Akzeptanz des europdi-
schen Integrationsprozesses. Dies manifestiert sich nicht nur an den steigenden
Sympathiewerten europaskeptischer Parteien in den einzelnen Mitgliedstaaten,
sondern beispielsweise auch darin, dass zum ersten Mal in der Geschichte ein
Mitgliedstaat wie Groflbritannien laut iiber einen moglichen Austritt aus der
Europdischen Union nachdenkt. All dies indiziert nicht das Ende der europdi-
schen Integration, zeigt aber, dass insbesondere auch in der politischen Sphire
skeptischer iiber die moglichen Integrationserfolge nachgedacht wird.

Die offentliche und politische Diskussion wird nun von der Frage nach den
weiteren notwendigen Integrationsschritten zur Uberwindung der Krise domi-
niert. Unisono wird dabei die alte Diskussion iiber die fehlende politische Union
neu entfacht. Fiir viele Befiirworter der europidischen Integration ist die feh-
lende politische Union und damit auch eine fehlende weitere Zentralisierung
wesentlicher Politikbereiche, wie die der Fiskal- und Arbeitsmarktpolitik, eine
der wesentlichen Ursachen fiir das Entstehen der gegenwirtigen Krise. Die po-
litisch handelnden Akteure iibertrumpfen sich im Moment mit der Forderung
der Vergemeinschaftung der Haushaltspolitiken durch einen gemeinschaftlichen
Fiskalpakt, der Vergemeinschaftung von Haftungsrisiken durch Eurobonds und
gemeinsamen Rettungsschirmen bis hin zu der neuen populdren Forderung der
Bundeskanzlerin auf dem Weltwirtschaftsforum in Davos zu einer Verabschie-
dung eines neuen europdischen Paktes zur Steigerung der Wettbewerbstéhigkeit.

All diesen Forderungen ist die Hoffnung gemein, dass durch eine stirkere
Zentralisierung die bestehenden Probleme gelost werden konnen. Nicht mehr
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Markt und mehr Wettbewerb sollen es richten, sondern ein Mehr an politischer
Fiihrung. Dies passt durchaus in das aktuell sehr populédre Bild, dass nach der
Wirtschafts- und Finanzkrise die Antwort auf die gegenwirtigen Probleme nicht
mehr Markt und Privatautonomie sind, sondern mehr Staat.

Ob dieser Befund korrekt ist, darf bezweifelt werden. Vielmehr verbirgt sich
dahinter der naive Wunsch, dass ein Mehr an politischer Fiihrung auch ein Mehr
an wiinschenswerten Ergebnissen mit sich bringt. Diese Vorstellung verkennt
aber, dass es eben nicht nur ein Versagen des Marktes gibt, sondern auch ein
Politikversagen.

Diesem Aufsatz liegt die Annahme zugrunde, dass die gegenwirtige Schul-
den- und Bankenkrise in der europdischen Wihrungsunion nicht das Ergebnis
eines singuldren exogenen Schocks ist, sondern dass diese Krise auf handfes-
ten substanziellen Ursachen beruht. Die gegenwirtige Krise ist ein Ergebnis
fehlender Wettbewerbsfihigkeit einzelner Volkswirtschaften innerhalb der Wih-
rungsunion. Die Erwartungen der Befiirworter der Wahrungsunion, dass die
Wihrungsunion zu einer konvergenten Entwicklung fiihrt, haben sich nicht be-
stitigt. Vielmehr beobachten wir zunehmende Divergenzen. Diese zeigen sich
nicht nur anhand der realwirtschaftlichen Daten, wie fundamentale Zahlungs-
bilanzungleichgewichte und divergierende Produktivititsraten sowie Lohnstiick-
kosten, sondern — und das ist das eigentlich Uberraschende — an einer zuneh-
menden institutionellen Divergenz. Entgegen allen intuitiven Erwartungen hat
der europiische Integrationsprozess in den vergangenen Jahren nicht zu einer
institutionellen Konvergenz gefiihrt, sondern die institutionellen Pfade haben
sich voneinander entfernt. Dies vermag umso mehr zu iiberraschen, als dass
man annehmen wiirde, dass in einer Europdischen Union, die sich zuallererst als
Rechtgemeinschaft versteht, die institutionelle Divergenz abnehmen miisste.

Im Mittelpunkt des Beitrags steht daher die Untersuchung der oben genannten
institutionellen Divergenz zwischen den Mitgliedstaaten. Ausgangspunkt bildet
die These, dass der institutionellen Divergenz eine realwirtschaftliche Divergenz
folgte, die sich an der beobachtbaren Schulden- und Bankenkrise in der Eurozone
manifestierte. Folgt man dieser Annahme, dann wiirde dies im néchsten Schritt
aber auch bedeuten, dass die gegenwirtige Krise eben nicht auf Marktversagen
beruht, sondern hauptsichlich dem Politikversagen zuzurechnen ist. Wenn diese
Annahme Bestitigung findet, dann ist nicht zu erwarten, dass die gegenwirtige
Krise durch eine stirkere Vergemeinschaftung der Politikfelder gelost werden
kann. Im Gegenteil, dann wiirde eine solche Vergemeinschaftung unter Fortset-
zung des Politikversagens nur zu einer Verschirfung der Krise beitragen. Dies
wiirde aber auch bedeuten, dass sich die Frage nach der ordnungspolitischen
Orientierung des fortschreitenden europidischen Integrationsprozesses neu stellt.
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C. Institutionelle Divergenz

Im Rahmen der europédischen Wirtschafts- und Wihrungsunion wurde der Fo-
kus primir stets auf die makrookonomische Konvergenz der Volkswirtschaften
gerichtet. Unter den Annahmen der Theorie optimaler Wahrungsriume wiirde
eine Wihrungsunion dann weitgehend zur Realisierung von Wohlfahrtsgewinnen
fiihren, wenn die Mitgliedstaaten beim Auftreten exogener Schocks symmetrisch
reagieren wiirden. Einen wesentlichen Indikator stellt dabei die makrokonomi-
sche Konvergenz, wie dhnliche Konjunkturverldufe, dhnliche Wirkungen der
Geld- und Fiskalpolitik etc. dar. Allerdings wurde auch in der Theorie der op-
timalen Wihrungsrdume darauf verwiesen, dass in einer Wahrungsunion nur
dann asymmetrische Schocks ausreichend absorbiert werden kdnnen, wenn die
Flexibilitdt der Arbeitsméirkte und/oder eine ausreichende Mobilitit des Pro-
duktionsfaktors Arbeit gewihrleistet ist. Damit wurde auch auf die Relevanz
institutioneller Determinanten fiir das reibungsfreie und damit erfolgreiche Funk-
tionieren einer Wahrungsunion hingewiesen.

Genau diese fehlende institutionelle Konvergenz scheint heute die Achilles-
ferse der Wéahrungsunion zu sein. Nicht nur, dass die Bedingung der institutionel-
len Konvergenz bereits vor Beginn der Wihrungsunion nicht hinreichend erfiillt
war, sondern vor allem auch nach der Realisierung der Wahrungsunion hat sich
die institutionelle Konvergenz nicht erhoht, sondern es haben die Divergenzen
zugenommen.

Der Begriff der institutionellen Konvergenz bezieht sich vor allem darauf,
inwieweit die verschiedenen institutionellen Arrangements in der Lage sind,
auf exogene Veridnderungen zu reagieren und Problemldsungsmechanismen, bei-
spielsweise bei makrotkonomischen Schocks zu generieren (Cardato 1980;
North 1992). Institutionelle Konvergenz liegt dann vor, wenn die unterschiedli-
chen, kontextbezogenen institutionellen Arrangements in der Lage sind, auftre-
tende Schocks in gleicher Richtung zu absorbieren. Umgekehrt liegt institutio-
nelle Divergenz dann vor, wenn aufgrund der unterschiedlichen Wirkungen der
institutionellen Arrangements ein gleichgerichteter Anpassungsprozess unmdog-
lich oder erschwert wird.

Aus theoretischer Sicht hat die institutionelle Divergenz erhebliche Auswir-
kungen auf die makrookonomischen Anpassungsprozesse. Dabei bezeichnet die
institutionelle Divergenz entsprechend der oben genannten Arbeitsdefinition
nichts anderes, als die Existenz von institutionellen Rigiditéiten, die die Anpas-
sung auf exogene Schocks erschwert. Blanchard und Wolfers haben gezeigt, dass
insbesondere fiir die strukturelle Verfestigung konjunktureller Arbeitslosigkeit
vor allem restriktive Produktmarkt- und Arbeitsmarktregulierungen verantwort-
lich sind (Blanchard/ Wolfers 2005). Mit anderen Worten, die fehlende institutio-
nelle Konvergenz erhoht die Kosten exogener Schocks in einer Wahrungsunion
erheblich, wenn aufgrund institutioneller Unterschiede keine ausreichende Ab-
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sorption mehr moglich ist (Pelagidis 2009). Dabei wird in der Literatur davon
ausgegangen, dass aufgrund der engen Korrelation zwischen Produkt- und Ar-
beitsmarktrigidititen die Anpassungskosten innerhalb einer Wahrungsunion mit
zunehmender institutioneller Divergenz iiberproportional ansteigen (Nicoletti/
Scarpetta 2006).

Dabei ist von einer engen Wechselwirkung zwischen makrookonomischer Per-
formance und den bestehenden institutionellen Rahmenbedingungen auszugehen
(Huemer/ Scheubel/ Walch 2013). Der institutionelle Rahmen, insbesondere die
Regulierungen auf den Produkt- und Arbeitsmirkten, beeinflussen sowohl die
Beschiftigungsquote als auch die Produktivitdt des Produktionsfaktors Arbeit.
Beide wiederum beeinflussen das BIP pro Kopf. Nimmt die institutionelle Diver-
genz zwischen den Volkswirtschaften zu, so kann dies zu einem Auseinanderdrif-
ten der Pro-Kopf Wachstumsraten fiihren. Fehlende Wettbewerbsfdhigkeit von
Volkswirtschaften lisst sich daher auf suboptimale institutionelle Arrangements
beziiglich der Marktregulierungen zuriickfiihren. Die nachfolgende Abbildung
verdeutlicht den Zusammenhang zwischen Produkt- und Arbeitsmarktregulie-
rung und deren Einfluss auf das BIP pro Kopf.

BIP pro Kopf
Arbeitsproduktivitit Auslastung des
Produktionsfaktors
Arbeit
Kapitaleinsatz Multi-Faktor- Arbeitsstunden Quote der Erwerbs-
Produktivitit pro Arbeiter tatigen

| | ]

‘ ’ Arbeitsmarktregulierung ‘

‘ Produktmarktregulierung

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Nicoletti/ Scarpetta (2006), S. 30
Abbildung 1: Zusammenhang zwischen Regulierungen und BIP pro Kopf

Ausgehend von den theoretischen Explikationen ist im néchsten Schritt zu
fragen, ob tatséchlich eine zunehmende institutionelle Divergenz zwischen den
Mitgliedstaaten der europdischen Wirtschafts- und Wihrungsunion nachweisbar
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ist und diese tatsdchlich zur Erkldrung der Ursachen der aktuellen Krise her-
angezogen werden kann. Zur Untersuchung der These iiber die zunehmende
institutionelle Divergenz wird hierbei auf die von der Weltbank erhobenen Indi-
katoren zur Messung der Governance-Strukturen zuriickgegriffen. Hierbei wird
die Entwicklung der einzelnen Indikatoren zwischen Deutschland, Frankreich,
Italien, Spanien, Griechenland und Portugal zwischen 1996 und 2011 darge-
stellt. Um die Konvergenz bzw. Divergenz abzubilden, wird dabei der Wert des
Indikators fiir Deutschland auf den Wert eins normiert. Die Entwicklung der
einzelnen Indikatoren wird dann fiir die entsprechenden Lénder im Vergleich zu
Deutschland abgebildet.

1. Government Effectiveness

Der Indikator Government Effectiveness kann als ein Indikator fiir die Regie-
rungsqualitét interpretiert werden. In ihn flieBen das Angebot und die Qualitit
der offentlichen Giiter, die konsistente Implementierung politischer Malnahmen
und deren glaubwiirdige Umsetzung ein.
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Quelle: Eigene Berechnung aus Daten der Datenbank der World Bank Governance
Indicators

Abbildung 2: Government Effectiveness (1996-2011)

Der erste Indikator Government Effectiveness zeigt, dass die Unterschiede
zwischen den Kernldndern Deutschland und Frankreich gegeniiber den Periphe-
riestaaten zwischen 1996 und 2011 deutlich zugenommen haben. Insbesondere
in der Zeitspanne zwischen 2004 und 2007 ist die Divergenz beziiglich der Re-
gierungsqualitdt zwischen den Kernldndern und den Peripheriestaaten deutlich
gestiegen. Damit zeigt sich, dass die institutionellen Probleme in diesen Léndern
nicht erst mit der Wirtschafts- und Finanzkrise 2007/08 auftraten, sondern sich
bereits schon im Vorfeld abzeichneten. Besonders dramatisch ist die Entwick-
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lung in Italien und Griechenland. Hier deutet auch nichts darauf hin, dass die
akuten Probleme dieser Lander durch entsprechendes Regierungshandeln gelost
werden konnen. Im Gegenteil, die Regierungsqualitit nimmt sogar weiterhin ab.

II. Regulatory Quality

Der Indikator Regulatory Quality bewertet die allgemeine Regulierungsqua-
litat der Regierung. Hierin werden insbesondere Markt- und Wettbewerbsregu-
lierungen, die Regulierungen der Produkt- und Arbeitsmirkte sowie des Um-
weltschutzes und allgemeiner Preisbestimmungen erfasst. Insgesamt kann dieser
Indikator fiir die Bewertung der allgemeinen Marktfreiheiten und der Stimulie-
rung privater Wettbewerbshandlungen angesehen werden.
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Quelle: Eigene Berechnung aus Daten der Datenbank der World Bank Governance
Indicators

Abbildung 3: Regulatory Quality (1996-2011)

Die Abbildung 3 zeigt, dass beziiglich des Indikators Regulatory Quality die
institutionelle Divergenz in den letzten Jahren im Vergleich zu Deutschland in
allen Mitgliedstaaten, selbst auch im Vergleich zu Frankreich, erheblich zuge-
nommen hat. Auch hier ldsst sich seit der Einfithrung der Wirtschafts- und
Wihrungsunion keine Konvergenz erkennen. Im Gegenteil, mit Ausnahme von
Frankreich hat sich in allen Landern die Qualitdt der Marktregulierungen er-
heblich verschlechtert. Die Markt- und Wettbewerbsfreiheiten sind in diesen
Léndern zuriickgegangen.

Dieses Ergebnis vermag insbesondere in diesem Ausmall iiberraschen und
wire zumindest aus der Sicht der europdischen Integration so nicht zu erwarten
gewesen. Seit Inkrafttreten des Binnenmarktprogrammes unterliegt ein Grof3teil
der Produktmarktregulierungen der Europédischen Kommission. Gleiches gilt fiir
das Wettbewerbsrecht. Die materiell-rechtlichen Vorschriften des Kartellrechts
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aller Mitgliedstaaten haben sich in den letzten Jahren einander angendhert. Da
die bestehenden Rechtsunterschiede nur marginaler Natur sind, lassen sich die
oben gezeigten Unterschiede weniger auf Unterschiede im materiellen Recht
zuriickfithren, sondern sind wohl viel mehr in der Rechtsanwendung zu sehen.
Mit anderen Worten, die Unterschiede in der regulatorischen Qualitdt der Markt-
regulierungen beruhen moglicherweise stirker auf unterschiedlicher Rechtsan-
wendung und weniger auf Unterschieden in den bestehenden Rechtsvorschrif-
ten. Wenn dem so ist, so wiirde dies aber auch bedeuten, dass eine weitere
Harmonisierung der Rechtsvorschriften nicht zwangsldufig zu der angestrebten
Konvergenz fiihrt. Vor diesem Hintergrund ist der Erfolg der allgemeinen Forde-
rung, man miisse in der Europdischen Union nur mehr harmonisieren, kritisch
zu hinterfragen.

Mit der Zunahme der institutionellen Divergenz, insbesondere im Bereich der
Marktregulierungen wird aber deutlich, dass dies zu makrookonomischen Kon-
sequenzen fiihrt. Je unterschiedlicher die Marktregulierungen ausfallen, desto
stiarker verhindern entsprechende Rigidititen die Anpassungsflexibilitit der je-
weiligen Volkswirtschaft. In der obigen Abbildung wird deutlich, dass zwischen
2004 -2006 in Spanien, Italien, Griechenland und Portugal die Rigiditdten auf
den Mirkten deutlich zugenommen haben. Dies konnte eine Ursache dafiir sein,
dass diese Volkswirtschaften insbesondere nach dem exogenen Schock der Wirt-
schafts- und Finanzkrise 2007/08 weniger in der Lage waren, diesen Schock zu
absorbieren.

III. Rule of Law

Unter der Annahme, dass die Unterschiede in der Qualitit der Marktregu-
lierungen weniger auf Unterschiede im materiellen Recht als vielmehr auf die
Unterschiede in der Rechtsanwendung zuriickzufiihren sind, miissten sich diese
auch in einer zunehmenden Divergenz des Indikators Rule of Law widerspiegeln.
Der Indikator Rule of Law misst nicht nur die Qualitdt des Rechtssystems im
Sinne von Rechtssicherheit und Rechtsschutzmoglichkeiten, sondern vor allem
auch, wie bestehendes Recht umgesetzt und angewendet wird. Dies bezieht sich
beispielsweise auch auf die Durchsetzung des Steuerrechts, der Garantie von
Eigentumsrechten sowie der politischen Unabhingigkeit der Rechtsprechung.
Dieser Indikator zéhlt traditionell zu den wichtigsten Indikatoren zur Messung
der Qualitit der institutionellen Arrangements in einer Volkswirtschaft.

Auch die Entwicklung des Indikators Rule of Law stiitzt die These der wach-
senden institutionellen Divergenz innerhalb der europdischen Wihrungsunion
seit 1996. Mit Ausnahme Frankreichs haben sich die Unterschiede beziiglich der
Qualitdt des Rechtssystems und der Rechtsdurchsetzung zwischen Deutschland
und den Mitgliedstaaten erhoht. Dieses vermag ebenfalls zu iiberraschen, insbe-
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Abbildung 4: Rule of Law (1996-2011)

sondere dann, wenn man die Europdische Union als Rechtsgemeinschaft versteht.
In einer funktionierenden Rechtsgemeinschaft miissten — dies wire zumindest
zu erwarten — mit fortschreitender Integrationsdauer und -tiefe die Unterschiede
zwischen den Rechtssystemen eher ab- als zunehmen. Besonders auffallend sind
auch hier wieder die Sorgenkinder Italien und Griechenland, wihrend Spanien
und Portugal sich zumindest in den letzten Jahren etwas stabilisieren konnten.

Insgesamt ldsst sich daher konstatieren, dass bezogen auf die drei zentralen
Indikatoren zur Beurteilung der Qualitdt von Institutionen Government Effec-
tiveness, Regulatory Quality und Rule of Law erhebliche Divergenzprozesse
festgestellt werden konnen. Die Ausgangsthese, dass mit der Wirtschafts- und
Wihrungsunion die institutionelle Divergenz zugenommen hat, findet somit Be-
stitigung. Damit findet auch die Vermutung Bestétigung, dass die aktuelle Schul-
den- und Bankenkrise in der Hauptsache nicht nur auf mangelnde realwirtschaft-
liche, sondern auch auf mangelnde institutionelle Konvergenz zuriickzufiihren
ist.

Fragt man nach den Ursachen dieser Entwicklung, welche die Unterschiede
in der Qualitdt der Institutionen zwischen den Mitgliedstaaten innerhalb der
europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion erkldren konnen, so liegt der
Verdacht nahe, dass sich dies nur durch Politikversagen erklidren lédsst. Da die
Gestaltung der nationalen Institutionen immer noch in der Kompetenz der na-
tionalen Regierungen liegt, sind diese auch fiir die entsprechenden Ergebnisse
verantwortlich. Dies bedeutet, dass sich die unterschiedlichen Qualitdten der in-
stitutionellen Arrangements in der Hauptsache durch die verschiedenen Formen
des Politikversagens erkldren lassen. Offensichtlich gelingt es den Regierungen
in den Peripheriestaaten weniger, sich Partialinteressen zu entziehen bzw. es
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werden Deregulierungspotenziale zum Abbau institutioneller Rigidititen zum
Schutz eigener Interessen bzw. bestimmter Interessgruppen nicht ausgenutzt.

Aus der Sicht der Neuen Politischen Okonomie kommt es immer dann zum
Politikversagen, wenn die Kontrolle des Wihlers als Prinzipal gegeniiber der
Regierung als seinen Agenten nicht oder nur unvollstindig funktioniert. Dies
erdffnet den Agenten diskretiondre Handlungsspielrdume, die es ihnen erlauben,
eigene Interessen zulasten des Prinzipals zu verfolgen. Gleichzeitig eroffnet die
unvollstidndige Kontrolle (organisierte und unorganisierte Wihler) den organi-
sierten Wihlern (Lobbyisten) die Moglichkeit eigene Interessen zum Schaden
der anderen Prinzipale mithilfe der politisch handelnden Akteure durchzuset-
zen. Politikversagen ist damit eine logische Folge des unvollstindigen politi-
schen Wettbewerbs. Dabei gilt, je unvollstindiger der politische Wettbewerb ist,
desto groBer wird die Wahrscheinlichkeit fiir das Auftreten von Politikversagen.
Damit bietet es sich im néchsten Schritt an, die Funktionsfahigkeit des politi-
schen Wettbewerbs der betroffenen Linder zu illustrieren. Hohe Unterschiede
in der Funktionsfiahigkeit des politischen Wettbewerbs konnten eine Erkldrung
fiir die wachsende institutionelle Divergenz zwischen den Mitgliedstaaten der
Wirtschafts- und Wéhrungsunion sein.

IV. Funktionsfahigkeit des politischen Wettbewerbs

Die Funktionsfahigkeit des politischen Wettbewerbs stellt ebenfalls eine wich-
tige institutionelle Determinante zur Erklarung institutioneller Unterschiede zwi-
schen Volkswirtschaften dar. Dabei gilt, je schwicher die Funktionsfihigkeit
des politischen Wettbewerbs ausgebildet ist, desto groBer ist der Einfluss von
Interessengruppen und der Biirokratie auf politische Entscheidungen. Dariiber
hinaus verfiigen die politisch handelnden Akteure iiber grofere diskretiondre
Handlungsspielrdume, die es ihnen erlauben, die eigenen Interessen gegeniiber
dem Prinzipal Wihler zu maximieren. In den Indikator Funktionsfihigkeit des
politischen Wettbewerbs flielen die Determinanten Transparenz, politische Frei-
heiten, Zivilrechte, Minderheitenschutz, Pressefreiheit, demokratische Kontroll-
instanzen, Parteienvielfalt etc. mit ein. Selbstverstindlich sind die genannten
Indikatoren nur ein unzureichender Prédiktor fiir die Wirksamkeit des politi-
schen Wettbewerbs. Dennoch geben sie, bei aller Imperfektion, ein erstes Bild,
wie gut die demokratische Kontrolle durch politischen Wettbewerb in einem
Land erfolgen kann.

Im Vergleich zu den vorherigen Abbildungen zeigt sich, dass auch die Funk-
tionsfahigkeit des politischen Wettbewerbs keine konvergenten Entwicklungs-
muster aufzeigt. Zum Vergleich wurde die Funktionsfahigkeit des politischen
Wettbewerbs fiir die Bundesrepublik Deutschland wieder auf den Wert Eins
normiert. Wéhrend beispielsweise Portugal 1996 hohere Werte fiir die Funk-
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Abbildung 5: Funktionsfihigkeit des politischen Wettbewerbs

tionsfahigkeit des politischen Wettbewerbs als Deutschland realisieren konnte,
hat die Funktionsfihigkeit des politischen Wettbewerbs kontinuierlich abgenom-
men. Auch Spaniens Werte haben sich im Zeitverlauf gravierend verschlechtert.
Eine gewisse Parallelitit 1dsst sich auch hier wiederum nur zwischen Deutsch-
land und Frankreich feststellen. Auffallend ist auch hier wiederum die extreme
Verschlechterung der Werte fiir Italien und Griechenland seit 2004, die eine we-
sentliche Erklirung fiir die Messung der institutionellen Qualitit dieser Lander
im gleichen Zeitraum liefert.

In der Gesamtschau ldsst sich daher feststellen, dass zwischen den Kernlidn-
dern (hier Deutschland und Frankreich) und den Peripherieldndern die institutio-
nelle Divergenz erheblich zugenommen hat. Diese Entwicklung ldsst sich auf ein
erhohtes Politikversagen infolge einer geringeren Funktionsfihigkeit des politi-
schen Wettbewerbs in den Peripherieldndern zuriickfiihren. Im Ergebnis hat dies
iiber einen lidngeren Zeitraum vor allem die Wettbewerbsfahigkeit der Volkswirt-
schaften in den Peripherieldndern massiv beeintrichtigt. Die schlechtere Qualitét
der Institutionen, insbesondere der Markt- und Wettbewerbsregulierungen, ver-
hindert das Entstehen wirtschaftlicher Dynamik und reduziert die Absorptions-
fahigkeit dieser Volkswirtschaften beim Auftreten exogener Schocks. Dies mag
eine Ursache dafiir sein, warum zwei Jahre nach Eintreten der Wirtschafts- und
Finanzkrise in diesen Léndern die Schulden- und Bankenkrise virulent wurde.
Daher war die Wirtschafts- und Finanzkrise nicht die Ursache fiir die aktuellen
Probleme in diesen Lindern, sondern allenfalls der Ausloser. Die Ursache dafiir
findet sich vielmehr in der gesunkenen Wettbewerbsfihigkeit dieser Linder vor
dem Hintergrund des beobachtbaren Politikversagens.
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V. Regulatory Competitiveness

Die Wettbewerbsfihigkeit von Volkswirtschaften kann anhand einer Vielzahl
von Indikatoren (ability to sell, ability to attract, ability to innovate und ability
to earn) gemessen werden. Ohne an dieser Stelle auf die verschiedenen methodi-
schen Grundlagen zur Messung von Wettbewerbsfidhigkeit einzugehen, soll hier
die Wettbewerbsfihigkeit der Volkswirtschaften nur anhand der Daten des World
Competitiveness Yearbooks (WHY) abgebildet werden. Der WHY misst die Ein-
schitzung der Wettbewerbsfdhigkeit von Volkswirtschaften weniger an den In-
dikatoren wie Exportiiberschiisse, FDI’s, Innovationsraten und Entwicklung der
Pro-Kopf-Einkommen, sondern vielmehr durch Umfragen, die die Erwartungen
beziiglich des regulatorischen Umfeldes der Wirtschaftsakteure und Investoren
widerspiegeln. Ungeachtet aller methodischen Schwichen eines solchen Indika-
tors zeigt sich, dass sich die oben konstatierten institutionellen Defizite auch in
einer Verschlechterung der Einschiitzungen iiber die wahrgenommene Wettbe-
werbsfihigkeit dieser Volkswirtschaften widerspiegeln.
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Abbildung 6: Regulatory Competitiveness

Aus der obigen Abbildung wird ersichtlich, dass sich mit der zunehmenden in-
stitutionellen Divergenz auch die subjektiven Einschétzungen der regulatorischen
Wettbewerbsfihigkeit der Volkswirtschaften verdndert haben. Fiir die Periphe-
riestaaten lasst sich seit 1996 ein Abwirtstrend erkennen, der auch fiir Frank-
reich — allerdings erst ab 2005 — konstatiert werden kann. An diesem Abwirts-
trend dndern auch die beobachtbaren ansteigenden Werte nach 2010 aufgrund
der durch die Schuldenkrise dringend erforderlichen Reformen wenig. Im Ergeb-
nis ldsst sich daher feststellen, dass die zunehmende institutionelle Divergenz,
die fiir die Peripheriestaaten nachgewiesen werden konnte, die Wettbewerbsfa-
higkeit dieser Volkswirtschaften nachhaltig beeintrdchtigt hat. Als unmittelbare
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Folge dieser Entwicklung haben sich dann auch die realwirtschaftlichen Daten
dieser Volkswirtschaften zu deren Ungunsten entwickelt, was als eine der Haupt-
ursachen fiir die aktuelle Schulden- und Bankenkrise im Euroraum angesehen
werden kann.

D. Ordnungsékonomische Konsequenzen

Vor dem Hintergrund der gewachsenen institutionellen Divergenz innerhalb
der Europidischen Wirtschafts- und Wihrungsunion, insbesondere im Verhilt-
nis zwischen den Kernldndern und den Peripheriestaaten, stellt sich die Frage,
welche ordnungsokonomischen Konsequenzen aus dieser Entwicklung zu zie-
hen sind. Grundsitzlich ist davon auszugehen, dass die bisherige Verfasstheit
der europiischen Wirtschafts- und Wihrungsunion Defizite beziiglich der An-
reizkompatibilitdt aufweist, die die Regierungen zwingt, effiziente Institutionen
zu schaffen und die Wettbewerbsfihigkeit ihrer Volkswirtschaften zu erhdhen.
Diese mangelnde Anreizkompatibilitéit 1dsst sich nicht nur anhand der institutio-
nellen Divergenz belegen, sondern auch wenn man andere Maf3e, wie beispiels-
weise einen aus verschiedenen Komponenten zusammengesetzten Integrations-
index verwendet. Auch hier kann ein deutliches Nord-Siid-Gefille zwischen den
Kernlidndern und den Peripheriestaaten konstatiert werden (Konig/Ohr 2012,
S.21).

Aus ordnungsokonomischer Sicht stellt sich daher primér die Frage, wie die
Anreizkompatibilitédt innerhalb der Wirtschafts- und Wihrungsunion fiir die na-
tionalen Regierungen erhdht werden kann, um die nationalen Wettbewerbsfihig-
keiten wieder herzustellen. Geht man von der evidenten institutionellen Diver-
genz aus, so liegt die Schlussfolgerung nahe, dass man mit einer zunehmenden
Harmonisierung — nicht nur der Geld-, sondern auch der Fiskal- sowie der an-
deren Felder der Wirtschaftspolitik — die beobachtbare institutionelle Divergenz
verringern konnte. Die Vorstellung wire, dass in einer einheitlichen politischen
Union unter einer einheitlichen EU-Regierung ein institutioneller Wandel ausge-
16st werden wiirde, der zu einer entsprechenden Verringerung der institutionellen
Divergenz innerhalb der Europaischen Union fiihren wiirde (Marelli/ Signorelli
2010, S. 150). In diesem Zusammenhang wird auch stets auf das asymmetrische
Verhiltnis zwischen zentralisierter Geldpolitik bei dezentraler Fiskalpolitik hin-
gewiesen, das letzten Endes die zur Krise fiihrende Entwicklung stark begiinstigt
hat.

Diesem Argument vermag man zunichst nicht zu widersprechen. Vor diesem
Hintergrund sind auch die aktuellen Vorschldge der verschiedenen europdischen
Institutionen und nationalen Regierungen zu einer fortschreitenden Vertiefung
der europiischen Integration durch mehr Zentralisierung und Harmonisierung
nur allzu verstindlich. Die Vorstellung des neuen Fiskalpaktes ist es schlieBlich,
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die nationalen Regierungen zu mehr Haushaltsdisziplin und institutionellen Re-
formen zu zwingen. Dies bezieht sich auch auf die Anwendung konditionaler
HilfsmaB3nahmen. In eine dhnliche Richtung gehen die Vorschldge der Europdi-
schen Kommission zur einer verbesserten ex ante-Koordination der nationalen
Haushaltspolitiken. Gleichzeitig wird die Frage nach addquaten Sanktionsmecha-
nismen, bis hin zum Verlust von Stimmrechten fiir nicht reformwillige Mitglied-
staaten diskutiert, die aber eine Reihe verfassungsrechtlicher Fragen aufwerfen
(Heinen 2010). Die grole Sympathie und Unterstiitzung, die all diese Vorschlédge
gegenwirtig erfahren, sind vor diesem Hintergrund nur allzu verstindlich. Auch
die jiingst vorgetragen Idee der Kanzlerin auf dem Weltwirtschaftsforum in
Davos, den Fiskalpakt durch einen Pakt fiir Wettbewerbsfahigkeit zu ergénzen
scheint insofern verniinftig.

Dennoch sind aus ordnungsokonomischer Sicht erhebliche Zweifel angebracht,
ob diese Malnahmen langfristig wirklich geeignet sind, die Anreizkompatibilitét
des nationalen Regierungshandelns zu erhohen. Diese Zweifel stiitzen sich im
Wesentlichen auf die Tatsache, dass die Entwicklungen, die zur gegenwirtigen
Krise gefiihrt haben, ihre Hauptursache im Politikversagen finden. Werden nun
die Kompetenzen der nationalen Regierungen durch entsprechende Vereinbarun-
gen weiter reduziert, so ist dies jedoch noch keine Garantie dafiir, dass nun
das Politikversagen weitgehend ausgeschlossen wird. Es wird dabei verkannt,
dass moglicherweise nur die Ebene des Politikversagens von den Nationalstaa-
ten nun auf die Ebene der Europiischen Union verschoben wird. Damit besteht
die Gefahr, dass sich dieses Politikversagen nur potenziert.

Dariiber hinaus ist fraglich, ob eine stirkere Harmonisierung der Fiskal- und
Budgetpolitiken tatséchlich zu effizienteren Ergebnissen fiihrt. Dies setzt vor al-
lem wirksame Sanktionsmechanismen voraus. Insbesondere die Erfahrungen aus
dem bisher bestehenden Stabilitéts- und Wachstumspakt lassen erhebliche Zwei-
fel beziiglich der Wirksamkeit der bestehenden Sanktionsmechanismen zu. Auch
die populédre Forderung eines Stimmrechtsentzugs vermag nicht zu iiberzeugen,
da dies eine entsprechende Vertragsidnderung voraussetzt. Nach den bisherigen
Erfahrungen ist nicht zu erwarten, dass die politisch handelnden Akteure in den
nationalen Regierungen tatsichlich bereit sind, freiwillig ihre Kompetenzen ab-
zugeben und sich dem Haushaltsdiktat aus Briissel zu unterwerfen. Damit bleibt
aber die Sanktionierung und damit die verbindliche Durchsetzung solcher Pakte
eher Wunschdenken und entspricht nicht den politischen Realititen.

Selbst wenn es zu einer entsprechenden Verschirfung der jeweiligen Fiskal-
politiken kommt, so bleibt ein Problem immer noch ungelost. Niemand kann
die nationalen Regierungen daran hindern, mittels eigener Steuer- und Ausga-
benpolitik von den Vereinbarungen abzuweichen (Annunziata 2010). Dies kann
beispielsweise durch eine entsprechend laxe Durchsetzung des Steuerrechts oder
dhnlicher Politikmafinahmen erfolgen.
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Neben diesen praktischen Anwendungsproblemen einer stidrkeren Zentralisie-
rung und Harmonisierung ist auch aus theoretischer Sicht kritisch zu fragen, ob
mit diesen MaBnahmen die Probleme tatsdchlich gelost werden konnen. Fest
steht, dass es fiir die Regierungen in den Peripheriestaaten keine ausreichen-
den Anreize gab, die Wettbewerbsfahigkeit ihrer Volkswirtschaften mittels der
Schaffung geeigneter institutioneller Arrangements zu verbessern. Auch wenn
wir bisher sehr wenig liber die Ursachen dieser Entwicklung wissen, so konnte
eine Begriindung fiir dieses Verhalten in der geringen Funktionsfihigkeit des
politischen Wettbewerbs zu sehen sein. Mit anderen Worten, da die Wihler die
schlechte Politik nicht wirksam bestrafen konnten, hatten die politisch handeln-
den Akteure auch keine Anreize, ihr Verhalten zu verdndern. Moglicherweise hat
die Wihrungsunion implizit die Anreize fiir ein solches Verhalten noch erhoht.
Es ist bekannt, dass der Sanktionsmechanismus durch politische Wahlen in Form
von Stimmenentzug stets nur ein inferiorer Mechanismus im politischen Wett-
bewerb darstellt (Mueller 1991). Den wirksamsten Sanktionsmechanismus zur
Bestrafung einer schlechten Wirtschaftspolitik stellen stets die Mérkte bereit. So
lauft eine Regierung, die notwendige Reformen verzogert, stets Gefahr durch Ab-
wertung ihrer Wihrung oder hohere zu zahlende Zinsen auf ihre Staatsanleihen,
fiir diese Unterlassung bestraft zu werden. Genau dieser Sanktionsmechanis-
mus wurde aber durch die Wahrungsunion auBler Kraft gesetzt. Da die Mirkte
der No-Bail Out Klausel ohnehin keinen Glauben schenkten, unterblieben die
entsprechenden Sanktionen. Erst als die Mérkte an der Zahlungsfahigkeit ein-
zelner Staaten ernsthaft Zweifel hegten und es gegeniiber diesen Lindern zum
Investorenstreik kam, funktionierten die Sanktionsmechanismen wieder in der
Form hohere Zinsaufschldge. Daher stellt sich aus ordnungsdkonomischer Sicht
die Frage, ob man nicht anstelle hierarchischer zentralistischer Sanktionsme-
chanismen, deren praktische Wirksamkeit ohnehin fraglich ist, nicht wieder die
marktlichen Sanktionsmechanismen stdrken sollte.

Dies wiirde aber voraussetzen, dass die Einheit von Handlung und Haftung,
die durch die europdische Wihrungsunion beeintrichtig wurde, wieder gestérkt
werden muss. Die nationalen Regierungen miissen, vor dem Hintergrund der
eingeschrinkten Funktionsfihigkeit des politischen Wettbewerbs, marktlichen
Sanktionsmechanismen ausgesetzt werden. In der Konsequenz wiirde dies be-
deuten, dass die bestehenden Probleme nicht durch mehr Harmonisierung und
Zentralisierung gelost werden konnen, sondern durch eine Stirkung des Wettbe-
werbs, womit man wieder auf die Frage kommt, ob nicht das Modell des fiscal
federalism stirker in der Europdischen Union verankert werden sollte.

Institutionelle Divergenz stellt kein Problem dar, solange diese auf unterschied-
liche Priferenzen der Wihler zuriickzufiihren ist und nicht zu Moral Hazard-
Verhalten der jeweiligen Regierungen genutzt werden kann. Das Beispiel der
USA zeigt sehr deutlich, dass unter den entsprechenden Regelungen eines fiska-
lischen Foderalismus unterschiedliche qualitative institutionelle Arrangements
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auch innerhalb eines Wihrungsraumes zu vereinbaren sind. Essenzielle Voraus-
setzung dafiir ist, dass die einzelnen Gebietskorperschaften fiir die Ergebnisse
ihrer Politik auch in Haftung genommen werden konnen, bis hin zu der Mdog-
lichkeit eines entsprechenden Staatsbankrotts. Damit konnen die Anreize fiir
Moral Hazard-Verhalten verringert werden. Die grundsétzliche Frage beziiglich
der ordnungsokonomischen Gestaltung der europdischen Integration ist es daher,
wie systemwettbewerbliche Elemente innerhalb der bestehenden Wahrungsunion
gestirkt werden konnen.

Als wichtigstes Element wire die Stirkung des Haftungsprinzips zu nennen.
Dies wiirde voraussetzen, dass die Lander darauf verpflichtet werden — in Ana-
logie zu den USA — ihre Targetsalden innerhalb eines bestimmten Zeitpunktes
real auszugleichen. Damit wiirde die Entstehung von Zahlungsbilanzungleichge-
wichten sanktioniert werden. Ist ein solcher Ausgleich nicht moglich, wiirden
dann entsprechende Sanktionsmafinahmen beziiglich der Einschrinkung der na-
tionalen Haushaltsautonomie erfolgen (dieser Vorschlag der Einschriankung der
Haushaltsautonomie entspricht damit auch den Vorstellungen eines restriktiveren
Fiskalpaktes).

In diesem Zusammenhang ist jedoch auch die aktuelle Rolle der Geldpoli-
tik der Europidischen Zentralbank kritisch zu diskutieren. Ohne Zweifel hat die
Ankiindigung von Mario Draghi, notfalls auch unlimitiert Staatsanleihen der
betroffenen Krisenstaaten aufzukaufen, zu einer wesentlichen Beruhigung an
den Finanzmirkten beigetragen. Allerdings ist diese geldpolitische Manahme
wenig geeignet, den Reformdruck auf die nationalen Regierungen zu erhohen.
Mit der Ankiindigung des potenziellen unlimitierten Ankaufs von Staatsanleihen
hat die EZB den Sanktionsmechanismus des Marktes in der Form hoherer Zins-
forderungen faktisch wieder auler Kraft gesetzt. Damit haben die betroffenen
Peripheriestaaten weniger Anreize, notwendige Reformen zum Abbau der Rigi-
ditdten auf den Giiter- und Arbeitsmarkten durchzusetzen, wodurch die Gefahr
besteht, dass die institutionelle Divergenz weiter zunimmt, solange der Ausgleich
durch die EZB vorgenommen wird. Was sich hier als kurzfristig vielleicht richtig
erwiesen hat, kann langfristig die Krise verldngern, anstatt sie zu bekdmpfen. In
diesem Zusammenhang ist es insbesondere aus Governance-Gesichtspunkten als
besonders problematisch anzusehen, wenn der Ankauf der Staatsanleihen kondi-
tioniert, also als Gegenleistung fiir die Erfiillung von Reformen, die in Absprache
mit der EZB getroffen wurden, erfolgt. Nicht nur, dass dies eine problematische
Vermischung der Geld- und Fiskalpolitik darstellt, sondern die Verantwortung
und damit auch die Haftung fiir die Fiskalpolitik sollte von den Regierungen
der Mitgliedstaaten getragen werden. Ordnungsokonomisch wire es in hohem
MaBle problematisch, wenn die Regierungen einen Teil der Verantwortung fiir
notwendige Reformen und Fiskalpolitik auf die Europdische Zentralbank iiber-
tragen wiirden. Dies ist mit dem Prinzip der Einheit von Handlung und Haftung
nicht vereinbar. Daher sind aus lang- und mittelfristiger Sicht die in den letzten
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Monaten getroffenen Maflnahmen als nicht nachhaltig anzusehen, auch wenn sie
kurzfristig zu einer Beruhigung der Situation beigetragen haben.

Allerdings ist es eine Illusion zu glauben, dass die aktuelle Krise mit der Gel-
politik gelost werden kann. Dies kann nur durch tiefgreifende Strukturreformen
in den betroffenen Lindern erfolgen. Um dies zu ermoglichen, sollten die wett-
bewerblichen Krifte innerhalb der Mitgliedstaaten der Union gestirkt werden.
Die Diskussion iiber institutionellen Wettbewerb, fiskalischen Foderalismus und
Integration durch Zentralisierung und Harmonisierung geht damit in eine neue
Runde.
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Zur finalité européenne im Jahre 2013

Von Wernhard Méschel, Tiibingen

Abstract

The call for more Europe has to do with fundamental currents in the process of Eu-
ropean integration. At the same time it is said to give an answer to the present financial
crisis. The fundamental currents can be systematized as the peace-argument, the internal
market-argument, the imperial argument and the German-Argument. Some specific in-
terests of individual member states have to be added. Objectives and instruments, finally,
are not in a proportionate relation. The concept of a federal European state lacks all nec-
essary prerequisites. In addition one is handed over to the unknown results of majority
decisions. The continuing responsibility of a member state has, under these conditions,
the character of a safe harbour.

A. Zum Sinn der Fragestellung

In der Vergangenheit diente die finalité européenne eher als utopischer Orien-
tierungspunkt fiir die Methode Monnet (Weiterwursteln). Oder es ging um die
Behebung dringender institutioneller Defizite, namentlich eines nur in Ansitzen
realisierten Demokratieprinzips. Dramatische Aktualitét hat sie im Zusammen-
hang mit der bisher in hohem Malle gescheiterten Wahrungsunion erlangt. Ex-
emplarisch ist das Drei-Sdulen-Konzept Maastricht 2.0 des Sachverstindigenrats
(SVR 2012/13). Gefordert wird hiufig mehr Europa bis hin zur dezidierten Wie-
derbelebung der Idee von den Vereinigten Staaten von Europa (Reding 2013).

B. Interessenlagen der Mitgliedstaaten

Mafgeblich ist weniger bedrucktes Papier (Praambel des Lissabonvertrages:
»... die Grundlagen fiir einen immer engeren Zusammenschluss der europdi-
schen Vdlker zu schaffen®), sondern die Interessenlagen der Mitgliedstaaten.
Hier gibt es zentrale Konstanten (Méschel 2008).
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I. Das Friedensargument

Die europiische Integration verwirklichte in der Ablosung fritherer Hege-
monie- und balance of power-Konzepte eine neuartige, geniale Ordnungsidee:
Kontrolle aller durch alle (alle in einem gemeinsamen Boot).

I1. Das Binnenmarktargument

Die Errichtung eines Binnenmarktes in dem Sinne, dass Hindernisse fiir die
freie Bewegung von Giitern und Produktionsfaktoren beseitigt werden, hat han-
delsschaffende und insofern wohlstandssteigernde Wirkung: Die internationale
Arbeitsteilung wird verbessert. Dagegenzurechnen sind die handelsumlenkenden
Wirkungen und die Kosten fiir wirtschaftspolitische Fehlentwicklungen, nament-
lich fiir Subvention und Protektion in der gemeinsamen europédischen Agrarpo-
litik. Am Horizont zeichnet sich das Risiko einer merkantilistisch geprigten
Europdischen Wirtschaftsregierung ab bis hin zur Steuerung der Wechselkurse.

III. Das imperiale Argument

Es erfreut sich zunehmender (abstrakter) Beliebtheit: Europa miisse den
Willen haben, eine Weltmacht zu werden. Dies hat eine sicherheitspolitische
Komponente (wachsendes Risiko einer Proliferation von Kernwaffen und von
chemischen Massenvernichtungswaffen, Ausbruch ethnischer Konflikte in der
Nachbarschaft, der islamische Giirtel im Siiden Europas mit all seinen Unge-
wissheiten, der Migrationsdruck von den Armutsregionen dieser Welt). Hinzu
treten eine auflenhandelspolitische Komponente, das Spannungsverhiltnis zwi-
schen Freihandelsorientierung und Protektionismus und eine umweltpolitische
Komponente, nidmlich eine erstrebte Einflussnahme auf die Losung globaler
Umweltprobleme. Ob eine Vergemeinschaftung europdischer Politik hier die
Chance fiir stirker verobjektivierende Vernunft — oder was man dafiir hilt — eher
befordert oder umgekehrt das Risiko einer Potenzierung von Fehlern, ldsst sich
schwerlich vorhersagen.

IV. Das Deutschen-Argument

SchlieBlich besteht ein Zusammenhang zwischen européischer Integration und
der deutschen Frage, in der Formulierung de Gaulles ,Ja question européenne
par excellence (zitiert nach Verner 1994, S.276). Das Argument weist vier
Facetten auf:
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— Deutschland iiber eine europdische Integration einzubinden, es in eine Art
Kifig zu nehmen (Grosser 1992). Das Anliegen hat im Zusammenhang der
Wiedervereinigung und der gegenwirtigen Wihrungskrise neue Schubkraft
erlangt.

— In Deutschland findet sich nicht selten ein Misstrauen gegeniiber der eige-
nen Politikfdhigkeit. Von dort ist der Schritt in eine freiwillig tibernommene
Teilunmiindigkeit nicht fern.

— Vorherrschend ist die dritte Facette, die Furcht vor der Gefahr einer politi-
schen Einkreisung des Landes und einer Allianzbildung gegen seine Interes-
sen, wenn diese aulerhalb des europédischen Rahmens artikuliert werden.

— Eine vierte Facette begriindet aus der deutschen Frage gerade umgekehrt
einen Vorbehalt gegen eine stirkere Integration: Auf Dauer miisse sich die
wirtschaftliche Kraft Deutschlands durchsetzen. Das Argument ist traditionell
in der englischen Diskussion. Neuerdings gilt es auch im Zusammenhang der
Krisenbewiltigung in der Wihrungsunion (die Bundesrepublik als Viertes
Reich).

V. Spezifische Interessenlagen

Aus der Fiille linderspezifischer Interessenlagen seien drei herausgegriffen.
Sie sind von struktureller Art.

— Fiir die weniger entwickelten Mitgliedstaaten der EU spielt das Interesse,
Transfers aus den Kassen der Gemeinschaft zu erhalten, eine ausschlagge-
bende Rolle. Auf dieser Linie ist es gelungen, die Wihrungsverfassung der
EU mit ihrer Sédule des no bail-out durch eine faktische Transferunion zu
ersetzen.

— Fiir die Gruppe der kleineren Lénder bietet die EU eine Plattform, welche
ihnen weitaus grofere Moglichkeiten der Mitwirkung und der Einflussnahme
bietet, als dies in der Isolierung der Fall wire.

— Beziiglich der franzosischen Europapolitik darf man nicht die Augen vor der
Tatsache schlieBen, dass die Gemeinschaft hdufig als Vehikel benutzt wurde,
um die frithere Weltmachtrolle des Landes liberzufiihren in den Versuch einer
Hegemonialstellung innerhalb und mittels der EU. De Gaulle brachte dies auf
die klassische Formel: ,,C’est parce que nous ne sommes plus une grande
puissance qu’il nous faut une grande politique ...* (Saint Robert 1995, S.31).
GroBbritannien kann demgegeniiber eine eigenstiindige Rolle auch auBlerhalb
der EU spielen (special relationships zu den USA, Commonwealth-Einbin-
dung).



36 Wernhard Mdschel
C. Zu den Beurteilungskriterien

Verkniipft man die hier skizzierten Integrationszwecke mit institutionellen
Formen, so bietet sich als Beurteilungsmalistab eine Art VerhéltnismiBigkeits-
prinzip an. Vorgeschlagene Instrumente sollten zur Zielerreichung geeignet sein.
Die mit ihnen verbundenen Vor- und Nachteile sind bilanzierend in Rechnung
zu stellen. Verfihrt man so, besteht wenig Anlass, iiber den bereits erreichten
Integrationsstand hinaus zu gehen.

Das Friedensargument ist weitgehend identisch mit dem Deutschen-Argument.
Niemand fiirchtet sich vor kriegerischen Auseinandersetzungen, welche die Nie-
derlande oder Dianemark lostreten konnten. Auch Napoleon Bonaparte ist schon
lange tot. Man fiirchtet sich indes vor den incertitudes allemandes. Wenn man das
Friedensargument in Deutschland hochhilt, preist man, dass man selbst in einen
Kifig gesperrt ist. Man muss wohl Deutscher sein, um das erbaulich zu finden.
Es gibt einige Irredenta-Potentiale in Europa, namentlich auf dem Balkan. Eine
EU-Mitgliedschaft hilft, hier friedliche Losungen zu finden. Insgesamt diirften
andere Sicherheitsstrukturen, namentlich die NATO mit der Priasenz der USA in
Europa, mindestens so wichtig sein. Das Ordnungskonzept der ,.Kontrolle aller
durch alle stoBt im militdrischen Bereich auf Grenzen: Frankreich und GroB8-
britannien verfiigen als Atommichte und als stiindige Mitglieder des UN-Sicher-
heitsrates mit Vetorecht iiber einen Sonderstatus. Es gibt keine Anzeichen, dass
sie das dndern wollen. Nationale Letztverantwortung behilt Prioritit. Mitterrand
driickte dies beim Stapellauf des milliardenteuren Flugzeugtrigers de Gaulle so
aus: ,,... damit Frankreich Herr seines Schicksals bleibt* (Mitterrand 1995).

Das Binnenmarktkonzept ist Realitdt. Zu einer klassischen Freihandelszone
mit ihren Ursprungslandnachweisen will niemand zuriick, auch in GroBbritan-
nien nicht. Man spricht dort von einer veredelten oder einer gehobenen Freihan-
delszone. Der acquis communautaire wird insoweit nicht in Frage gestellt.

Was auch immer man vom Deutschen-Argument zwischen den Polen anti-
deutscher Obsession und den fiir die AuBenpolitik eines Landes entscheidenden
objektiven Interessenlagen halten mag, es verliert im Laufe dieses Jahrhunderts
an Gewicht. Ursache ist die demografische Entwicklung. Etwa ab 2060 wird es
wieder mehr Franzosen als Deutsche geben. Sollte die Tiirkei mit ihrem rasan-
ten Bevolkerungswachstum als Mitgliedstaat aufgenommen werden, rutscht die
Bundesrepublik insoweit noch weiter ab.

Zwingend {iiber den Status quo hinaus greift dagegen das imperiale Argu-
ment. Es wire geeignet, den oben skizzierten sidkularen Risiken entgegenzutre-
ten. Doch setzt eine gemeinsame europdische Antwort auf solche Gefdhrdungen
eine einheitliche sicherheitspolitische Zieldefinition voraus. Eine solche ist nicht
erkennbar. Z. B. werden den Bedrohungen aus der Proliferation von Massenver-
nichtungswaffen nicht-nukleare Staaten wie Deutschland schutzlos ausgesetzt
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sein. Die Vorstellung, die Regierung einer Nachbarmacht werde die Existenz
des eigenen Landes aufs Spiel setzen, um Dritte unter den Schutz des eigenen
Schirms zu nehmen, wird man — soweit man in solchen Grenzbereichen iiber-
haupt noch mit Anspruch auf Rationalitéit argumentieren kann —in die Sphére der
Mirchen verbannen. Man erinnere sich an die einschldgige Diskussion um den
sogenannten Nato-Doppelbeschluss aus den 80er Jahren des 20. Jahrhunderts!
Im Ubrigen zoge europiische Machtprojektion entsprechende Verantwortung
nach sich. Wer Soldaten schickt, bekommt Sérge zuriick. Mit einer Nischenmen-
talitdt, wie sie namentlich in Deutschland verbreitet zu sein scheint, ldsst sich
das nicht bewerkstelligen. Die Entwicklung Europas zu einem fiinften Pol von
der Statur der USA innerhalb einer multipolaren Welt z6ge immense Kosten
nach sich. Man denke nur an die weitgehend seegestiitzte militdrische Macht der
USA! Wer in Europa ist bereit, die Rolle des Trittbrettfahrers beim amerikani-
schen Steuerzahler aufzugeben und selbst zu investieren? Wiirde es iiberhaupt
Sinn machen, neben der 7. US-amerikanischen Flotte, welche zwischen dem
chinesischen Festland und Taiwan operiert, einen europdischen Verband von
vergleichbarer Schlagkraft einzusetzen? Behutsame Konzepte transatlantischer
Kooperation erscheinen unverindert als priifenswerte Optionen.

Was AufBlenhandelspolitik und Klimaschutz anbelangt, diirfte fiir viele irritie-
rend sein, dass die Anhédnger eines imperialen Arguments in ihrer Mehrzahl aus
einem sich merkantilistisch-protektionistisch definierenden Lager kommen.

D. Weiterfiihrende Konzepte

Unter den weiterfiihrenden Konzepten kommt dem Bundesstaatsmodell pro-
minente Bedeutung zu.

1. Das Bundesstaatsmodell

Zwei Elemente bilden den harten Kern dieser Idee: Zum einen wiirde das
europdische Gemeinwohl im Willensbildungsprozess eines europiischen Par-
laments, im power play der dort vertretenen gesellschaftlichen Gruppen und
Krifte gefunden. Die Politikergebnisse wiren trotz eines gegebenenfalls vor-
handenen Verfassungsrahmens prinzipiell unbekannt. Zum anderen ginge die
politische Primédrverantwortung in der EU, welche gegenwiirtig eindeutig bei
den Mitgliedstaaten liegt — dies allein schon wegen deren Abhingigkeit vom
nationalen Wéhlervotum —, auf die europdische Ebene iiber. Das wire ein nach-
gerade revolutiondrer Schritt. Die gegenwirtige Union legitimiert sich von den
Gemeinschaftsvertrigen und damit letztlich von den jeweiligen nationalen Zu-
stimmungsgesetzen her.
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Viele Anhinger hat dieses Konzept nicht, wenn auch in jiingster Zeit im
Zusammenhang der Wihrungsunion die Befiirworter deutlich zunehmen (Gou-
lard/ Monti 2012; Verhofstadt/ Cohn-Bendit 2012 sowie die bereits zitierte Vi-
viane Reding). Sehr viel behutsamer hat sich im Mai 2000 der damalige Au-
Benminister Fischer in seiner Rede an der Humboldt-Universitit mit dem Titel
,Vom Staatenverbund zur Foderation — Gedanken iiber die Finalitdt der europii-
schen Integration* einem solchem Konzept angenihert (Fischer 2000). Er han-
delte sich eine harsche Zurechtweisung von Jean-Pierre Chevénement (Chevéne-
ment 2000), dem friiheren franzdsischen Verteidigungsminister, ein: Deutschland
tradume noch immer vom Heiligen Romischen Reich Deutscher Nation. Es habe
sich noch nicht von der Entgleisung erholt, die der Nationalsozialismus in seiner
Geschichte dargestellt habe. In einem Manifest zur europdischen Friedenspolitik
im 21. Jahrhundert vom August 2007 haben Egon Bahr und andere festgestellt:
,Unsere Hoffnung, die Vereinigten Staaten von Europa aufzubauen, wird sich
in iiberschaubarer Zukunft nicht erfiillen. Deutschland hat sich der Auffassung
seiner Partner angeschlossen, die europdische Zukunft im Neben- und Mitein-
ander der Nationalstaaten zu gestalten.* (Bahr 2007). Allein dies erscheint von
heute aus gesehen als realistisch.

Von den hier benannten Integrationszwecken her wird ein bundesstaatliches
Konzept nicht gefordert, mit Ausnahme des etwas zwiespiltigen imperialen Ar-
guments. Selbst dann wire noch zu fragen, ob Europa mit der Aufgabe seines in-
ternen Wettbewerbsfoderalismus sich nicht seiner stirksten Antriebskraft begébe.
Ich selbst halte ein foderales Grundmodell nicht fiir wiinschenswert. Es fehlen
ihm gegenwirtig und auf absehbare Zeit samtliche Funktionsvoraussetzungen.

Es gibt kein europdisches Volk, welches Quelle einer demokratischen Legi-
timation sein konnte. Europa ist keine Erfahrungsgemeinschaft. Es wurzelt in
seinen unterschiedlichen nationalen Identititen und Kulturen. Christliche Ur-
spriinge, das Verméchtnis der Aufkldrung, Rechtsstaat, Demokratie und Markt-
wirtschaft reichen zu einer hinreichenden Identitétsstiftung offenbar nicht aus.
Was der Bundesprisident Joachim Gauck als identitétsstiftenden zeitlosen Wer-
tekanon bezeichnet, ist im Wesentlichen nur ein Hinweis auf universale Men-
schenrechte (Gauck 2013). Europa ist auch keine Kommunikationsgemeinschaft.
Eine europiische offentliche Meinung hat sich nicht herausbilden konnen. Ein
gemeinschaftsweiter Diskurs, der eine Gesetzgebung kritisch begleitet und in
einer Art volonté générale miinden konnte, findet nicht statt. Ein Staatsvolk
setzt mehr voraus als die Gleichheit eines abstrakten staatsbiirgerlichen Status.
Es bedingt eine meist geschichtlich gewachsene innere Verbundenheit der Staats-
biirger, welche fiir Minderheiten eine Akzeptanz von Mehrheitsentscheidungen
iiberhaupt erst ertraglich macht. Das grofite Hindernis gegen eine Verwirklichung
bundesstaatlicher Vorstellungen diirfte aus unverdndert gravierenden Interessen-
gegensitzen zwischen den Mitgliedstaaten der EU erwachsen. Aus der Fiille der
Sachverhalte sei nur das Bemiihen der franzosischen und der britischen Politik in
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Erinnerung gerufen, die deutsche Wiedervereinigung zu hintertreiben. Der Ver-
such scheiterte am Widerstand der USA, an dem von der deutschen Regierung
vorgelegten Tempo und der Neudefinition der sowjetischen Europainteressen
unter Gorbatschow.

Das Problem ist in einem Bundesstaat von struktureller Art. Man unterwirft
sich grundsitzlich unbekannten Mehrheitsentscheidungen, die man als Minder-
heit nicht mehr beeinflussen kann.

Auf die Hiiterfunktion des Bundesverfassungsgerichts sollte man sich nicht
verlassen. Seine These, ein Ubergang vom Grundgesetz auf einen Bundesstaat in
Europa, wiirde die Verabschiedung einer neuen Verfassung durch das Volk, den
pouvoir constituant, voraussetzen, ist nur in obiter dicta ausgesprochen. Bislang
hat sich das Bundesverfassungsgericht europdischen Entwicklungen noch nie
entscheidend entgegengestellt. Es lauft wohl eher dem Zeitgeist hinterher.

II. Variable Geometrie

Aus dhnlichen Griinden heraus miissen Vorschldge, die EU nach einem Kon-
zept variabler Geometrie oder verschiedenen Geschwindigkeiten fortzuentwi-
ckeln, auf Skepsis stolen. Sie standen im Zentrum des sogenannten Schiuble/
Lamers-Papier der CDU Bundestagsfraktion vom September 1994 (Schduble/
Lamers 1994). Diese Gedanken werden jetzt wiederbelebt. Mehrere Geschwin-
digkeiten werden nicht mehr nur iibergangsweise oder als Notbehelf in eng defi-
nierten Ausnahmesektoren akzeptiert. Sie sind positiv als neues gestalterisches
Strukturmerkmal fiir die Union angelegt. Der Charakter der EU als Verfassungs-
gemeinschaft mit dem Anspruch iiberall gleichméBig geltenden Rechts wird
dadurch in Frage gestellt. Die europdischen Entscheidungsorgane miissten in
jeweils wechselnder Zusammensetzung entscheiden. In der Substanz wire dies
die Abldsung der bisherigen Gemeinschaft durch ein Novum. Dies ins Auge zu
fassen lohnte sich erst dann, wenn damit eine entscheidende qualitative Verdnde-
rung der Gemeinschaft in Richtung eines Bundesstaates erreichbar wire. Genau
darauf griindete sich dann auch das Schéuble-/Lamers-Konzept: Das Europa-
parlament sollte sich schrittweise zu einem neben dem Rat gleichberechtigten
Gesetzgeber entwickeln, dieser solle die Aufgabe einer Staatenkammer iiberneh-
men und die Kommission solle Ziige einer europidischen Regierung annehmen.
Der bereits erwihnte frithere franzdsische Verteidigungsminister Chevénement
hat dazu gemeint, ein solcher Gedanke rufe in Frankreich schallendes Geldchter
hervor. Er zeige einmal mehr, wie tief der kulturelle Graben sei, der Deutschland
noch von Frankreich trenne (Chevénement 1994). Die in Artikel 11 EG-Vertrag
in der Fassung von Amsterdam und von Nizza ermdglichte verstirkte Zusam-
menarbeit der einzelnen Mitgliedstaaten hat demgegeniiber den Charakter einer
ultima ratio.
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III. Europa der Regionen

Die Idee eines Europa der Regionen ist eine Variante des bundesstaatlichen
Modells. Zwischen Briissel einerseits und den Regionen andererseits seien es
die Nationalstaaten, welche nachhaltig Kompetenzen abzugeben hitten. Es ver-
bindet sich damit die Erwartung groferer Biirgernidhe. Auch Ungleichheiten in
den Lebensbedingungen lieBen sich in einer Vielzahl kleinerer Regionen eher
ertragen als innerhalb groBerer Einheiten. Okonomen denken an einen effizien-
teren Zuschnitt von Wirtschaftsraumen. Der Vertrag von Maastricht hat mit der
Einrichtung eines beratenden Ausschusses der Regionen solchen Ideen ersten
bescheidenen Tribut gezollt. Doch auch hier ist vor Illusionen zu warnen. Au-
Berhalb der drei deutschsprachigen Linder Europas haben foderale Strukturen
keine verwurzelte Tradition. Die Vorstellung, quer durch Europa Regionen als
Bausteine einfiihren zu konnen, welche einen Bundesstaat konstituieren sollen,
erscheint unter diesen Umstédnden iiberaus kiihn. Ein Bedenken in der Sache tritt
hinzu. Regionen diirften innerhalb eines europidischen Bundesstaates auf Dauer
keine Chance haben, sich gegeniiber den auf Zentralisierung dringenden Kriften
zu behaupten. Dafiir sprechen jedenfalls die Erfahrungen, die man weltweit —den
Sonderfall Kanada ausgenommen — mit Bundesstaaten gemacht hat.

IV. Balance of power

Margaret Thatcher hat in ihrer beriihmten Den Haag-Rede vom 15. Mai 1992
eine Riickkehr zu einer europidischen Politik der balance of power empfohlen
(Méschel 1994). Helmut Kohl hat dazu gemeint: ,,Ich fiihle mich in eine unselige
Vergangenheit zuriickversetzt, wenn heute hier und da Stimmung gemacht wird
mit dem Argument, Deutschland sei so grol und miéchtig geworden, dass es
durch Koalitionen ,eingeddmmt* werden miisse™ (Kohl 1992). Dieses Konzept
hat in Europa in der Tat eine Anwendungschance von 400 Jahren gehabt und ist
nicht grandios, sondern entsetzlich gescheitert. Es wiirde die europiische Inte-
gration in ihrem innersten Kern treffen (Kontrolle aller durch alle). Zumindest
gegenwirtig ist keine ernstzunehmende politische Stromung erkennbar, welche
das Rad so weit zuriickdrehen will.

V. Fortentwicklungen auf der Basis des Status quo

Was bleibt, sind Fortentwicklungen auf der Basis des Status quo, eher behut-
sam und mit Augenmaf vorzunehmen. Verantwortungslos wire eine gelegentlich
zu findende Haltung, wonach die europdische Integration unaufhaltsam voran-
schreiten miisse (Fahrradtheorie). Wer nicht vorankommt, der bleibt nicht nur
stehen, er fallt um. In eine derartig ausweglose Lage mandvriert man sich besser
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erst gar nicht hinein. Bei der Wahrungsunion ist es fiir Deutschland wohl schon
geschehen.

Aus dem hier umrissenen Befund lassen sich folgende Orientierungspunkte
ableiten:

1. Keine Integration von oben herab

Uberlegungen, durch eine Verinderung der Institutionen die fehlenden Vor-
aussetzungen fiir ein bundesstaatlich verfasstes Europa herbeizuzwingen, etwa
dem europidischen Parlament substantielle Kompetenzen zu iibertragen in der
Erwartung, auf diese Weise das Interesse der Bevolkerungen daran zu befordern,
sind nicht zu befiirworten. J. C. Juncker denkt in diesem Zusammenhang an das
Arbeits- und Sozialrecht und hat dies z. B. in seiner Rede anldsslich der Verlei-
hung des Karlspreises 2006 zum Ausdruck gebracht (Juncker 2006). Auch die
Finanzverfassung der EU kommt in Betracht. Doch wire dies einmal mehr der
Versuch einer Integration von oben herab. Die Bevolkerungen akzeptieren dies
heute — anders als in der Friihzeit der Gemeinschaft — nicht mehr. Ein europii-
sches Staatsvolk ldsst sich nicht dekretieren. Staaten leben von Voraussetzungen,
die sie selbst nicht schaffen konnen (Bockenforde 1976).

2. Demokratiedefizit als Strukturmangel

Ein kaum behebbarer Strukturmangel der gegenwirtigen Institution sui ge-
neris ist ihr Demokratiedefizit. Damit ist nicht gemeint, dass die beteiligten
Entscheidungstriger letztlich einer parlamentarischen Legitimation ermangelten.
Eine solche ist indirekt immer vorhanden, aber das liefert nur eine Abgrenzung
zu einer Legitimation von Gottes Gnaden. In Briissel wird das mit Absicht fehl-
verstanden. Gemeint ist mit Demokratiedefizit, dass man ein Gremium, welches
eine missliebige Entscheidung getroffen hat, nicht durch Abwahl sanktionieren
kann. Dies betrifft im Wesentlichen Mehrheitsentscheidungen im Ministerrat.
Wurde die eigene Regierung iiberstimmt, kann man gar nichts machen. Institu-
tionelle Korrekturen sind schwierig.

— Man konnte an eine Stirkung der Rolle des europidischen Parlaments den-
ken. Dies war ein Anliegen des gescheiterten Verfassungsvertrages und wird
auch heute hiufig postuliert. Bleibt man gegeniiber bundesstaatlichen Struk-
turen skeptisch, wird man diesen Weg nicht leicht empfehlen wollen. Man
vergesse nicht: Man liefert sich bei einem bundesstaatlichen Konzept anderen
Einflussnahmen aus. Die Verhiltnisse in der europdischen Zentralbank sind
ein Beispiel dafiir. Mitgliedstaatliche Regelungen konnen immer noch wie ein
safe harbour wirken. Wolfgang Franz hat bei seinem Abschied als Prisident
des ZEW gemeint: ,,Wer davon ausgeht, dass wir es nur mit Halunkenstaaten
zu tun haben, die prinzipiell Vertrdge brechen, der darf sich weder auf eine
EU, noch eine Wihrungsunion, noch auf eine NATO einlassen* (Franz 2013).
Er verkennt, dass es im innersten Kernbereich der Politik keine Sicherheiten
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geben kann. De Gaulle hat dies auf die bekannte Formel gebracht: Internatio-
nale Vertriage welken dahin wie die Rosen und die jungen Médchen (Deutsch-
Franzésisches Institut Ludwigsburg 1988). Hier auf die Rechtsprechung des
EuGH zu setzen wire sehr fahrlidssig. Er befleifigt sich in diesen Zusam-
menhingen einer Primitivmethode der Auslegung, nimlich einer wortlichen
Auslegung der Vertridge. Ansonsten dominiert eine Orientierung an Sinn und
Zweck (teleologische Auslegung).

— Geboten wire eine Stirkung der Entscheidungslegitimation von den Gemein-
schaftsvertragen her: Mehr Legitimation durch das Recht trotz aller Grenzen,
die sich unausweichlich aus unbestimmten Rechtsbegriffen ergeben, weniger
durch die Politik. Dies wire der Versuch, die Integration zuriickzudrehen,
etwa auf einen Status ante Delors. Die Zustindigkeiten der EU wiren zu re-
stringieren, moglichst auch zu konkretisieren. Ein Subsidiarititsprinzip mag
hilfreich sein; nur sehe ich bis heute kein Konzept, das es wirklich operabel
machen wiirde.

— Eine weitere Schlussfolgerung wire, der EU moglichst keine Entscheidungs-
gegenstinde zu libertragen, welche eine direkte demokratische Legitimation
haben sollten. Hierher gehoren namentlich Entscheidungen iiber Krieg und
Frieden. Ein Ausweg wire, entgegen vorhandenen Meinungsstromungen am
Einstimmigkeitsprinzip auf der Ebene des Ministerrates moglichst festzuhal-
ten. Probleme des Querulantentums mag man durch intelligente Losungen zu
begegnen suchen, z. B. Erfordernis der Einstimmigkeit -1. Die Mehrebenen-
struktur der EU 14dt zu strategischem Verhalten ein: Man baut auf nationaler
Ebene bewusst Schwierigkeiten auf, in der Erwartung, andere Mitgliedstaaten
wiirden diesen dann auf europdischer Ebene Rechnung tragen. Solche fehlsa-
men Anreizsysteme kennzeichnen die Praxis der Wahrungsunion. Umgekehrt
kann eine nationale Regierung sich hinter europiischen Entscheidungen ver-
stecken. Das galt iiber viele Jahre fiir die deutsche Politik der Kohle-Sub-
ventionierung: Schwierigkeiten, die man in Briissel machte, wurden in Bonn
insgesamt dankbar entgegengenommen.

Ein stérkeres Festhalten am Einstimmigkeitserfordernis mag die Handlungsfa-
higkeit der EU beriihren, doch ist das Anliegen einer demokratischen Entschei-
dungslegitimierung nicht ohne Preis zu verwirklichen.

— Wo von der Sache her geboten (gravierende GroBen- oder Verbundvorteile,
externe Effekte), mag man an eine stirkere Vergemeinschaftung denken. Im
Einzelnen gehdren dazu z. B. die Asylpolitik, die Kontrolle der Auengrenzen,
die Bekampfung der internationalen Kriminalitit, des Terrorismus.

— Auf der Basis eines nichtstaatlichen Verstindnisses der EU bietet sich eine Ver-
stairkung der demokratischen Legitimationskette eher bei den Mitgliedstaaten
an. Eine Moglichkeit sind die Mitwirkungsrechte in Europaangelegenheiten,
welche Bundesrat und Bundestag aus Anlass des Maastrichter Vertrages er-
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zwungen haben (Neufassung des Artikel 23 Grundgesetz mit dazugehorigen
Begleitgesetzen).

— Unberiihrt bleibt das Anliegen, die Transparenz der legislativen wie adminis-
trativen Entscheidungsprozesse auf Gemeinschaftsebene zu verbessern.

V1. Bankenunion

Die Verwirklichung einer Europdischen Bankenunion mit ihren drei Ele-
menten der Ubertragung aufsichtsrechtlicher Kompetenzen auf die europiische
Ebene, der Einfiihrung einer europdischen Restrukturierungsagentur und einer
europaweiten Einlagensicherung scheint ausgemachte Sache zu sein (SVR 2012/
13). Ob wirklich ein zu wenig an Europa hier fiir die krisenhaften Entwicklungen
ursidchlich war, fragt keiner mehr. Um ein Beispiel zu nennen: Die Staatsschul-
denkrise in Spanien wurde ausgeldst durch die Notwendigkeit, spanische Banken
vor dem Kollaps zu bewahren. Dies war durch eine Immobilienblase verursacht
worden, die ihrerseits durch ein Staatsversagen, zu lasche Bankenaufsicht oder
gar Kumpanei zwischen Staat und Bankwirtschaft, ermdglicht wurde. Die Ver-
fassung der Wihrungsunion verfolgte auch hier mit dem no bail-out-Regime
ein schliissiges Konzept: Herrschaft und Haftung blieben zusammen. In dieser
Richtung sollte eher nachgedacht werden.

Wie realistisch es ist, die EU einerseits nachhaltig reduzieren zu wollen, sie
andererseits intensivieren zu wollen, steht dahin. Weiterwursteln ist vielfach ein-
facher als zuriickwursteln. Beides gleichzeitig anzustreben, mag besonders ver-
wegen erscheinen. Doch konnte das hier skizzierte Konzept einer europdischen
Minimalgemeinschaft, besser Ordnungsgemeinschaft, eine gewisse Orientierung
geben.
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Zwischen Wettbewerb und Harmonisierung:
Perspektiven der Steuerpolitik
in der Europiischen Union

Von Florian Steidl und Berthold U. Wigger, Karlsruhe

Abstract

The present paper discusses the perspectives of tax policy in the European Union
(EU). First, the paper asks, which tax regime, competition or harmonization, is more
suited to contribute to the individual welfare of European citizens. Second, the paper
studies the status quo and the perspectives of tax coordination in the EU, considering
capital income taxes and consumption taxes. Third, the paper discusses the question
of whether a transfer of tax competencies from the member states to the EU level is
beneficial for tax payers. The paper concludes that there is no solid empirical basis for
tax competition to be harmful. However, partly harmonizing consumption taxes in the
EU is a suitable instrument to avoid cross-border tax distortions. With regard to yet
uncoordinated corporate taxes, the implementation of a common consolidated corporate
tax base can eliminate incentives for profit shifting. In any case, tax harmonization efforts
must not lead to a transfer of tax competencies to the EU level.

A. Einleitung

Mit der Liberalisierung der Giiter-, Kapital- und Arbeitsmirkte sind wesentli-
che Voraussetzungen fiir einen grenziibergreifenden Steuerwettbewerb in Europa
geschaffen worden. Die Steuerpolitik kann diesen Wettbewerb erleichtern oder
ihn durch HarmonisierungsmaBnahmen beschrinken. Beides, Steuerwettbewerb
und Steuerharmonisierung, ist seit Jahrzehnten Diskussionsgegenstand, wenn es
um Fragen einer zukunftsfahigen Steuerpolitik in Europa geht. In jiingerer Zeit
hat zudem die Finanz-, Wirtschafts- und Staatsschuldenkrise die internationale
Wettbewerbsfihigkeit der Mitgliedstaaten der EU, besonders jene der Eurozone,
in den Blickpunkt geriickt und damit verbunden die alte Frage aufgeworfen, wie
Steuerpolitik zur Steigerung der Wettbewerbsfiahigkeit und zur Konsolidierung
der Staatshaushalte beitragen kann.
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Welches Konzept — Wettbewerb oder Harmonisierung — eignet sich besser
fiir eine zukunftsfihige und wettbewerbsfihige Steuerpolitik in der EU? Fiihrt
Steuerwettbewerb zu einer Erosion nationaler Steuerbasen und als Folge zu
einer Unterversorgung mit 6ffentlichen Giitern, oder verhindert er den iiberbor-
denden Zugriff des Staates auf privatwirtschaftliche Wertschopfungsprozesse?
Fordert Steuerharmonisierung den grenziiberschreitenden Austausch von Gii-
tern, Diensten und Produktionsfaktoren, oder begriindet sie ein Staatenkartell
zur Absicherung politischer Renten? Und liegt der Verzicht auf nationalstaat-
liche Steuerkompetenzen im Interesse der Biirger, oder entfernen sich damit
nicht nur die staatlichen Einnahmen, sondern auch die Ausgaben weiter von den
Biirgerwiinschen?

Der vorliegende Beitrag nimmt zu diesen Fragen Stellung. In Kapitel B. be-
fasst er sich zunéchst mit den theoretischen und empirischen Befunden zur Wett-
bewerbs- versus Harmonisierungsfrage. Sodann beschiftigt er sich in Kapitel C.
mit der Entwicklung, dem Status quo und den Perspektiven der Steuerkoordinie-
rung in der EU. Im Einzelnen werden Kapitaleinkommensteuern, Umsatzsteuern
und Verbrauchsteuern betrachtet. Um die Ubertragung von Fiskalkompetenzen
von den Mitgliedsldndern auf die EU geht es in Kapitel D. Das fiinfte Kapitel
enthilt einige Schlussfolgerungen.

B. Harmonisierung versus Wettbewerb

I. Kapitaleinkommensteuern': Theoretische Aspekte

Mit zunehmender Globalisierung geht eine steigende internationale Mobili-
tdt leicht verlagerbarer Produktionsfaktoren einher. Staaten im internationalen
Wettbewerb konkurrieren um Unternehmensansiedlungen und damit um Kapi-
tal, aber auch um mobile Arbeitskrifte und Konsumausgaben. Besonders im
Bereich der Besteuerung von Kapitaleinkommen sehen sich Staaten mit einem
steigenden Wettbewerbsdruck zur Senkung der (effektiven) Steuersitze auf Un-
ternehmensgewinne konfrontiert. Grundsitzlich konnen Staaten darauf mit zwei
einander entgegengesetzten Steuerregimen reagieren. Im Steuerwettbewerb um
mobile Faktoren legen sie ihre Steuerpolitik autonom fest; bei Steuerharmonisie-
rung sprechen sie sich dagegen untereinander ab. Steuerharmonisierung reicht
von einer Teilharmonisierung in Form von Mindest- und Maximalsteuern oder
einem Steuersatzkorridor bis zur vollstindigen Harmonisierung mit identischen
Steuerbasen und -sétzen.

Die klassische wohlfahrtskonomische Sicht sieht im Steuerwettbewerb der
Staaten um Bemessungsgrundlagen den Ausloser einer horizontalen fiskalischen

! Hier verstanden insbesondere als Steuern auf Unternehmensgewinne.
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Externalitit. Im Bemiihen um Standortattraktivitit unterbieten sich Staaten ge-
genseitig mit der Gewihrung von Vorteilen, insbesondere giinstigen Steuersit-
zen. Da mobile Faktoren durch Verlagerung ihrer 6konomischen Aktivitit in das
Niedrigsteuerland einer hohen Besteuerung ausweichen, steht der Steuersenkung
eines Landes ein Riickgang der Besteuerungsgrundlage im Hochsteuerland ge-
geniiber. Ohne Regulierung nimmt der Steuersenkungswettbewerb (race to the
bottom) ruindse Ziige an und fiihrt im Ergebnis zu ineffizient niedrigen Steu-
ersitzen. Das Angebot an 6ffentlichen Giitern kann nicht in gewohnter Form
aufrechterhalten werden. Es droht eine Unterversorgung mit 6ffentlichen Giitern
und im Extremfall die Aushohlung des Sozialstaates. Der Staat degeneriert zum
Liliput*. Ohne Harmonisierung konnen sich auf nationaler Ebene massive Ver-
teilungsprobleme ergeben. Wenn Steuern auf Kapitaleinkommen einem schadli-
chen Wettbewerb unterliegen, miissen zur Finanzierung der staatlichen Aktivitét
weniger mobile Produktionsfaktoren (geringer qualifizierte Arbeit’, Grundbesitz
und lokaler Konsum) stirker besteuert werden.

Gegen die klassische wohlfahrtsokonomische Sicht und die These vom race
to the bottom lassen sich freilich Gegenargumente anfiihren. Erstens macht es
einen Unterschied, welches Besteuerungsprinzip angewendet wird. Wihrend das
Kapital beim Quellenlandprinzip nur im Entstehungsland besteuert wird, findet
die Besteuerung beim Wohnsitzlandprinzip unabhingig vom Entstehungsort im
Wohnsitzland des Kapitaleigners statt, so dass es nicht zu einer Erosion der
Bemessungsgrundlage der Kapitaleinkommensteuer kommt, solange der Kapi-
taleigner seinen Wohnsitz nicht ins Ausland verlegt.* Allerdings kann das Wohn-
sitzland den Besteuerungsanspruch nicht immer durchsetzen, da es nicht iiber
ausreichende Informationen iiber das Welteinkommen seiner Biirger, insbeson-
dere iiber deren Auslandseinkommen, verfiigt. Auch die grenziiberschreitende
Mobilitit der Zensiten macht Besteuerung nach dem Wohnsitzland schwierig.’

Zweitens ist die Hohe der tariflichen Steuersétze auf Kapitaleinkommen fiir
Standortentscheidungen nicht das einzige Attraktivititskriterium.® Immobile Fak-
toren wie eine wirtschaftsnahe Infrastruktur, das Angebot an Fachkriften vor

2 Siehe Frey (2002).

3 Wird allerdings der Faktor Arbeit im Inland iiber hohere Lohnsteuern und Sozial-
versicherungsbeitrige fiir heimische Unternehmen relativ zu ausldndischen Konkurrenten
teurer, leidet die Wettbewerbsfahigkeit heimischer Unternehmen. Vgl. Haucap (2010).

4 In OECD-Lindern gilt gemiB dem OECD-Musterabkommen ein Mischsystem aus
Wohnsitz- und Quellenlandprinzip, das nicht ausschlieBlich Kapitalimport- oder Ka-
pitalexportneutralitit ermoglicht und daher grenziiberschreitende Besteuerung verzerrt.
Vgl. Spengel/ Zinn/ Matenaer (2012).

5> Steuerschuldnern sowie auslindischen Finanzimtern fehlt der Anreiz zur Ubermitt-
lung der Ertréige. Es existieren allerdings zunehmend Regelungen zum automatischen ge-
genseitigen Informationsaustausch zwischen den Steuerbehdrden verschiedener Lénder.

% Obwohl nominelle Steuersitze die effektive Belastung nicht vollstindig darstellen,
iiben sie bei der Standortwahl als auch bei der internationalen Verteilung von Buchgewin-
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Ort sowie an lokalen offentlichen Giitern, die Ausgestaltung des Rechtssystems,
der Umfang von Eigentumsschutzrechten sowie die Vertragskultur beeinflus-
sen ebenso die Standortwahl.” Anreize zur Verlagerung von Buchgewinnen in
Niedrigsteuerlédnder durch multinationale Konzerne bleiben davon allerdings un-
beriihrt — dazu spiter mehr.

Drittens lassen sich Skaleneffekte und Agglomerationsvorteile aus Sicht der
Unternehmen meist besser realisieren, wenn diese sich dort ansiedeln, wo sich
Sachkapital, Konsumenten, Arbeitskrifte sowie andere Unternehmen rdumlich
ballen. Dadurch sinken die Kosten und die Standortattraktivitit steigt — unabhén-
gig von den steuerlichen Rahmenbedingungen. Dies gilt insbesondere fiir grofie
Lénder, da diese Agglomerationsvorteile besser verwirklichen konnen als kleine
Léander.

Liegen im Rahmen des fiskalischen Foderalismus, viertens, iiberlappende
Steuerbasen auf unterschiedlichen Foderalebenen (z. B. Gewerbe- und Korper-
schaftsteuer in Deutschland) vor, so 16st dies vertikale fiskalische Externaliti-
ten aus. Wenn die jeweilige Ebene die Folge seiner Besteuerung (Erosion der
Besteuerungsbasis) auf die andere Ebene nicht beriicksichtigt, ist das Besteue-
rungsniveau ineffizient hoch.

Fiinftens macht es einen Unterschied, ob zwei Lander im Steuerwettbewerb um
mobile Bemessungsgrundlagen einheitsstaatlich oder foderal organisiert sind. Je
nach Staatsaufbau unterscheiden sich die Steuersitze zwischen Foderal- und Zen-
tralstaaten. Eine horizontale fiskalische Externalitit (ineffizient niedrige Steuer-
sdtze) wie beim Steuerwettbewerb zwischen zwei Einheitsstaaten wird beim
Steuerwettbewerb zwischen einem Einheits- und einem Foderalstaat oder zwei
Foderalstaaten durch vertikale fiskalische Externalititen, die durch die foderale
Struktur entstehen, abgeschwicht. Die Steuersitze sind damit nicht mehr ineffi-
zient niedrig.®

Sechstens schlieBlich behindert Steuerwettbewerb die politischen Akteure in
der Durchsetzung politischer Renten. Wenn das Ziel einer Regierung beispiels-
weise die Maximierung der Staatsaktivitét ist, so zahmt Steuerwettbewerb den
Leviathan, indem er disziplinierenden Druck auf die staatliche Ausgabenpolitik
ausiibt. Ineffizient hoher Staatsaktivitit wird auf diese Weise Einhalt geboten.
Ein Wettbewerb zwischen Standorten wirkt damit wohlfahrtssteigernd. Steuer-
harmonisierung dagegen geht auf Kosten der nationalen Steuersouverénitit: Der
Steuersetzungsspielraum betroffener Staaten schrumpft mit der Angleichung von
Steuersétzen und Bemessungsgrundlagen. Um nicht Besteuerungsgrundlagen an

nen und Verlusten eine Signalwirkung aus. Vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesfi-
nanzministerium (2007) und Bundesministerium der Finanzen (2012a).

7 Standortentscheidend ist letztlich die erwartete Nettorendite unter Zugrundelegung
aller Standortfaktoren.

8 Siehe Tillmann/ Wigger (2012).
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konkurrierende Standorte zu verlieren, wird mittels Harmonisierung ein Steu-
erkartell’ zur Erzielung von politischen Renten begriindet, was wiederum der
Wohlfahrt abtréglich ist.

Die Steuertheorie bringt Griinde fiir und gegen die konkurrierenden Steuer-
konzepte, Wettbewerb und Harmonisierung, vor. Theoretisch bleibt unbestimmt,
welche Alternative stirker wohlfahrtssteigernd wirkt. Was sagt die Empirie?

II. Kapitaleinkommensteuern: Empirische Befunde

Die tariflichen Steuersitze auf Unternehmensgewinne'® in den OECD-Liin-
dern zeigen einen deutlichen Abwirtstrend (Abbildung 1). Lag der durchschnitt-
liche Satz 1986 noch bei 47,5 %, hat er sich bis 2012 fast halbiert. Die Steuer-
sdtze in den G7-Staaten sanken dabei weniger stark als jene der kleinen OECD-
Liander. Die Griinde fiir den Riickgang der Steuersitze kdnnen einerseits in der
gestiegenen Mobilitét des Kapitals und der Bemessungsgrundlagen der Korper-
schaftsteuer liegen, andererseits in dem Versuch, Ineffizienzen im Korperschafts-
steuersystem abzubauen.'' Seit dem Ausbruch der Wirtschafts- und Finanzkrise
2008 scheint sich bei der Entwicklung der Steuersitze ein Boden gebildet zu
haben. Der deutlich abgeflachte Abwértstrend konnte auf den Konsolidierungs-
bedarf der krisengeschiittelten Staatshaushalte und die Notwendigkeit der Sicher-
stellung der 6ffentlichen Einnahmen zuriickgefiihrt werden. Seit 2010 stagnieren
die Steuersitze im OECD-Durchschnitt bei etwa 25,5 %. Vier Staaten haben die
Steuersétze sogar erhoht, darunter Portugal als einziges EU-Mitglied von 26,5
auf 31,5%. 2013 wird Griechenland die Unternehmenssteuern von 20 auf 26 %
erhohen. '

% Siehe Vaubel (2000).

10" Korperschaftsteuersiitze einschlieBlich Zuschlige und lokaler Gewinnsteuern.
1 vel. OECD (2008).

12 vgl. Die Welt (2012).
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Abbildung 1: Entwicklung der tariflichen und
effektiven Steuersitze auf Unternehmensgewinne

Das respondierende Steueraufkommen aus Unternehmensgewinnen ist trotz
seit Jahrzehnten sinkender Unternehmenssteuersétze nicht erodiert. Vielmehr
stieg es zwischen 1975 und 2011 im OECD-Durchschnitt von 2,3 auf 3,1 % des
BIP (Abbildung 2).'* Dabei wird nicht klar, ob und inwiefern Standorte und/
oder Buchgewinne in Niedrigsteuerlinder verlagert wurden. Zwischen 2006 und
20009 ist parallel zu sinkenden Steuersidtzen und moglicherweise krisenbedingt
das Steueraufkommen relativ zum BIP im OECD-Durchschnitt von 4,0 auf 3,0 %
massiv zuriickgegangen. Seit 2009 steigt es wieder leicht. Insgesamt folgt diese
Entwicklung nicht dem Argument, der Staat wire nicht in der Lage, seine Auf-
gaben zu finanzieren.

Mehrere Griinde konnen fiir den grundsitzlichen Anstieg des Steueraufkom-
mens seit 1975 angefiihrt werden. In den kleinen Lindern hat es eine Einnahmen-
expansion gegeben, die trotz oder gerade wegen der starken Steuersatzsenkungen
stattgefunden hat. Aulerdem ist die Profitabilitdt der Unternehmen gestiegen und
die Steuerbasen wurden ausgeweitet, etwa durch die Abschaffung von Steuerver-
glinstigungen.'> Dennoch sind auch die effektiven durchschnittlichen Steuersitze

13 Ungewichtete Durchschnitte. EATR: effective average tax rate, corporate level, be-
rechnet nach der Devereux/Griffith-Methode fiir Modellinvestitionsprojekte; beriicksich-
tigt Lander nach Datenverfiigbarkeit.

14 Relativ zum BIP gemessen erlitten nur Deutschland, GroBbritannien, Italien und
Japan Einnahmeriickgédnge. Vgl. OECD (2012).

15 Vgl. OECD (2008).
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(EATR) auf Unternehmensgewinne gefallen. Zwischen 1998 und 2011 kam es
zu einem nahezu kontinuierlichen Riickgang von 29,9 auf 24,2% (Abbildung
1). Damit hat die Absenkung der tariflichen Steuersitze die gegensteuernden
MaBnahmen zur Sicherung des Aufkommens aus Unternehmenssteuern iiber-
kompensiert, so dass die steuerliche Belastung von Unternehmensgewinnen im
Durchschnitt gesunken ist.
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Abbildung 2: Entwicklung der Steuereinnahmen aus Unternehmensgewinnen

Ein klarer und zudem kausaler Zusammenhang von Steuerwettbewerb und sin-
kenden Steuersitzen wird von der herrschenden Literatur nicht erkannt.'” Aktuell
jedenfalls gibt es keine Anzeichen fiir einen schidlichen Steuersenkungswettlauf
um jeden Preis. Die seit 2008 schwelende wirtschaftliche Krise, die die meis-
ten OECD-Staaten trifft, hat vorerst ein weiteres Absinken des Steuersatzniveaus
verhindert oder zumindest den Abwirtstrend verlangsamt. Solange die Krisenbe-
wiltigung anhilt, diirfte das auch so bleiben. Vielmehr wird Standortattraktivitit
verstirkt durch nicht-steuerliche MaBnahmen generiert werden. Insbesondere in-
ternational harmonisierte Unternehmenssteuersitze sind daher auch weiterhin
kaum notwendig.

Einen Hinweis darauf, ob ein Steuersenkungswettlauf im Gang ist, kdnnte
auch die Entwicklung der Steuerstruktur liefern. Die Entwicklung der Gesamt-
steuerstruktur zeigt, dass sich der Anteil der Steuereinnahmen an der gesamten

16 Ungewichtete Durchschnitte.
17" Siehe etwa Becker/ Elsayyad/ Fuest (2012) sowie Haucap (2012).
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Wirtschaftsleistung zwischen 1975 und 2010 im OECD-Durchschnitt von 29,3
auf 33,8 % erhoht hat (Abbildung 3). Dies ist vor allem auf gestiegene Einnah-
men aus Sozialversicherungsbeitrigen, Steuern auf Unternehmensgewinne sowie
Konsumsteuern zuriickzufiihren. Der Anteil der personlichen Einkommensteu-
ern und der speziellen Verbrauchsteuern und Zolle ist dagegen riicklaufig.
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Quelle: Eigene Darstellung, Daten aus: OECD, Revenue Statistics (verschiedene
Jahrgénge)

Abbildung 3: Entwicklung der Gesamtsteuerstruktur

Es wird eine leichte Tendenz weg von direkten Steuern hin zu weniger ver-
zerrenden indirekten Steuern deutlich. Eine Verschiebung der Steuerstruktur im
Zeitverlauf, weg von der Besteuerung mobiler, hin zur Besteuerung immobiler
Bemessungsgrundlagen, ist dagegen nicht ersichtlich. Da insgesamt keine star-
ken Anderungen in der Steuerstruktur aufgetreten sind, mangelt es der These
vom race to the bottom an Evidenz.

Insgesamt sind im Bereich der Besteuerung von Unternehmensgewinnen em-
pirisch keine Indizien fiir einen schiidlichen Steuerwettbewerb zu erkennen.'®
Einschrinkend muss beachtet werden, dass Steuerwettbewerb nicht umfassend
und eindeutig anhand der Entwicklung der Steuersitze, des Steueraufkommens
und der Einnahmenstruktur beurteilt werden kann, da auch andere Aspekte, wie
etwa Verinderungen auf dem Arbeitsmarkt, eine Rolle spielen. '

18 Das legen nicht nur die hier beriicksichtigten deskriptiven Statistiken nahe, son-
dern auch in Regressionsmodellen gewonnene Ergebnisse. Vgl. Becker/ Elsayyad/ Fuest
(2012).

19 Vel. Boss (2003).
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III. Konsumsteuern?®

Konsumsteuern, die nach dem Bestimmungslandprinzip erhoben werden, d. h.
am Ort der durchgefiihrten Leistung bzw. des Verbrauchs, wirken wettbewerbs-
neutral.”! Exporte des Ursprungslandes werden von der Mehrwertsteuer ausge-
nommen und im Bestimmungsland bei Einfuhr besteuert. Da die Unterschiede in
den nationalen Steuerbelastungen durch den Grenzausgleich neutralisiert werden,
beeinflussen sie die relativen Preise nicht.” Die internationale Wettbewerbsfi-
higkeit inlandischer Unternehmen wird ebenso wenig verzerrt wie die internatio-
nale Produktionsstruktur.” Konsumenten und Produzenten sind dann indifferent
hinsichtlich des Ursprungs der Lieferung oder der Leistung. Soweit das Bestim-
mungslandprinzip durchgesetzt wird, sollte es keinen Steuersenkungswettbewerb
bei den Konsumsteuern geben.

Nach dem Ursprungslandprinzip wird der Konsum in jenem Land besteuert,
in dem der leistende Unternehmer seinen Sitz hat bzw. in dem die Produktion
stattfindet. Damit fallt dem Land, das die Steuersitze festlegt, auch das Aufkom-
men zu. Importierte und heimische Giiter unterliegen demnach unterschiedlichen
Mehrwertsteuersitzen. Dies ist okonomisch nicht effizient und beeinflusst den
Wettbewerb und die Standortentscheidung von Unternehmen. Unterschiede in
den nationalen Steuersidtzen veridndern die relativen Preise und fiihren zu Wett-
bewerbsverzerrungen. Zudem 16st das Ursprungslandprinzip Anreize fiir einen
Steuersenkungswettbewerb aus.

Betrachtet man die tatsdchliche Entwicklung der Konsumsteuereinnahmen, so
zeichnen sich klare Trends ab. Zwischen 1975 und 2010 sind die Einnahmen aus
allgemeinen Konsumsteuern (u. a. Mehrwertsteuer) im OECD-Durchschnitt von
4,4 auf 6,8 % des BIP gestiegen. Die Bedeutung von speziellen Verbrauchsteuern
und Zollen als Einnahmequelle ist dagegen von 4,0 auf 2,9% zuriickgegangen
(Abbildung 3). Diese Entwicklung ist auf Ma3nahmen zum Zollabbau sowie der
(Teil-)Harmonisierung indirekter Steuern in der EU zuriickzufiihren.

20 Hier verstanden als Steuern, die in Form einer Mehrwert- und/oder Verbrauchsteuer
den Konsum betreffen.

2l Wettbewerbsneutralitit wird hier verstanden als einheitliche Besteuerung gleicher
Dinge, um ineffiziente Verhaltensverzerrungen durch Steuerarbitrage zu vermeiden.

22 Beim Grenzausgleich kann die Mehrwertsteuer bei Export eines Gutes zuriickgefor-
dert werden, wenn sie bereits bei der Produktion im Inland entrichtet worden ist. Vgl. Uhl
(2007).

2 Siehe auch Wigger (2010).
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C. Entwicklung, Status quo und Perspektive
der Steuerkoordinierung in der EU*

Mit dem Ziel, einen Binnenmarkt zu errichten und seine Funktionsfihigkeit
sicherzustellen, rechtfertigt die EU-Ebene Eingriffe in die Steuerpolitiken der
Mitgliedstaaten. Besteuerung in der EU ist durch die Elemente Steuerharmoni-
sierung (bei den indirekten Steuern) sowie Steuerwettbewerb (bei den direkten
Steuern) gekennzeichnet.

1. Konsumsteuern

Konsumsteuern sind in der EU Gegenstand fortlaufender Harmonisierung. Um
eine steuerinduzierte Verzerrung der Handelsstrome durch unterschiedliche Steu-
ersysteme, -sitze und Bemessungsgrundlagen innerhalb der EG zu vermeiden,
enthielt bereits Art. 93 EGV von 1957 den Auftrag zur Harmonisierung der indi-
rekten Steuern.” Motiviert durch den Wunsch, einheitliche Wettbewerbsbedin-
gungen im Binnenmarkt herzustellen, wurde 1967 mit den ersten beiden Mehr-
wertsteuerrichtlinien®® die Basis fiir ein einheitliches europiisches Mehrwert-
steuersystem geschaffen, das dem Bestimmungslandprinzip folgt. Die sechste
Mehrwertsteuerrichtlinie legte 1977 weitgehend einheitliche Bemessungsgrund-
lagen fest.”” Mit der Aufhebung der Binnengrenzkontrollen zum 1.Januar 1993
fiel ein wesentliches Element des Bestimmungslandprinzips weg, da ein Grenz-
ausgleich ohne Grenzkontrollen nicht mehr durchfiihrbar war.”® Daher sollte
das Bestimmungslandprinzip durch das Ursprungslandprinzip abgelost werden.
Solange jedoch keine endgiiltige Regelung in Kraft tritt, wird das europdische
Mehrwertsteuersystem durch eine Ubergangsregelung® getragen. Diese ist als
Mischsystem ausgestaltet, bei dem Konsumsteuern grundsétzlich nach dem Be-

2 Jedes Steuersystem der EU-Mitgliedstaaten muss den in Artikel 18, 45, 49, 56, 63
AEUV niedergelegten Grundfreiheiten Arbeitnehmerfreiziigigkeit, freier Dienstleistungs-
und Kapitalverkehr, Niederlassungsfreiheit sowie dem Grundsatz der Nichtdiskriminie-
rung geniigen.

%5 2009 ersetzt durch Art. 113 AEUV. Seitdem enthilt er zusitzlich das Ziel, Wettbe-
werbsverzerrungen zu vermeiden.

%6 Richtlinie 67/227/EWG und Richtlinie 67/228/EWG.

*7 Richtlinie 77/388/EWG.

2 Es wurde iiberpriift, ob ein vom Exportstaat steuerbefreites Gut auch tatsichlich
exportiert und im Importstaat besteuert wurde. Vgl. Uhl (2007).

2 Richtlinie 91/680/EWG. Sie wurde mangels Einigung auf eine endgiiltige Rege-
lung seither mehrfach verlidngert. Einem Wechsel zum Ursprungslandprinzip stehen die
Mitgliedstaaten ablehnend gegeniiber, da unter anderem die Mehrwertsteuersitze stark
harmonisiert werden miissen, um Verzerrungen im Handel zu vermeiden. Zweitens ist
ungewiss, ob der Clearing-Mechanismus funktioniert, mit dem wie bislang die Verteilung
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stimmungslandprinzip erhoben werden. Bei grenziiberschreitenden Einkdufen
von Endverbrauchern und bei Versendungslieferungen unterhalb bestimmter Lie-
ferschwellen gilt das Ursprungslandprinzip.*

Der Grenzausgleich wird seit 1993 von den jeweiligen inldndischen Finanzbe-
horden durchgefiihrt. Das Verfahren ist biirokratisch aufwindig, da umsatzsteu-
erpflichtige Unternehmen den Finanzbehorden regelmiBig iiber ihre grenziiber-
schreitenden Transaktionen zu berichten haben. Durch die Steuerbefreiung des
kommerziellen EU-Binnenhandels zwischen umsatzsteuerpflichtigen Unterneh-
men ist das System zudem betrugsanfillig.’' In der Diskussion ist daher unter
anderem das Reverse-Charge-Verfahren, bei dem die Mehrwertsteuerschuld, die
beim Handel zwischen zwei Unternehmen auftritt, auf den Leistungsempfianger
ibertragen wird, so dass dieser zum Vorsteuerabzug berechtigt ist. In der Rech-
nung werden nur noch Netto-Betrige ausgewiesen und damit der Betrug bei der
Vorsteuer ausgeschlossen.®

Die 2007 in Kraft getretene Mehrwertsteuersystemrichtlinie ist eine Neufas-
sung, die alle bisherigen Anderungen kodifiziert und insbesondere die Anwen-
dung des Ursprungslandprinzips als Zielsetzung festschreibt.*®

Neben der Einfiihrung weitgehend identischer Bemessungsgrundlagen® gab
es auch Harmonisierungsbestrebungen hinsichtlich der Konsumsteuersitze. Um
Wettbewerbsneutralitéit zu schaffen, sollten sich die Mehrwertsteuer-Regelsitze
auf vergleichbarem Niveau befinden. Langfristig ist geplant, gleichartige Ge-
genstiinde und Dienstleistungen innerhalb der EU derselben Steuerbelastung zu
unterwerfen. Sowohl fiir die Mehrwertsteuer als auch fiir die speziellen Ver-
brauchsteuern® existieren seit 1.Januar 1993 Mindestsitze.™ Sie tragen auch
zum Abbau der nach wie vor durch Konsumsteuern ausgelosten Verzerrungen
bei.

Zuletzt wurde die Vereinbarung liber einen Mindest-Mehrwertsteuernormal-
satz bis Ende 2015 verlingert.’’” Der aktuelle Mindestsatz liegt bei 15% (ermi-

des Umsatzsteueraufkommens (in den meisten Fillen) nach dem Bestimmungslandprinzip
erfolgt. Vgl. Europdiische Kommission (2010).

39 Vel. European Commission (2012).

31 So kann etwa ein abnehmender Unternehmer die in einer unbeglichenen Rechnung
ausgewiesene Mehrwertsteuer als Vorsteuer beim Finanzamt geltend machen. Vgl. Uhl
(2007).

32 Vgl. Uhl (2007).

33 Art. 402 Abs. 1 der Richtlinie 2006/112/EG.

3 Diese beinhalten eine genaue Definition des Steuergutes sowie der Tatbestinde, die
von der Steuer ausgenommen sind.

3 Energieerzeugnisse, Tabakwaren und alkoholische Getriinke.
3 Richtlinie 92/77/EWG.
37 Richtlinie 2010/88/EU.
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Bigt 5%). Mangels einer Obergrenze ist die Spannweite der Regelsitze grof3
und reicht von 15% in Luxemburg bis 27% in Ungarn. Im EU-Durchschnitt
stieg der Regelsatz zwischen 2007 und 2013 von 19,4 auf 21,2% (Abbildung
4). Allein seit 2011 haben 12 der 27 EU-Mitgliedstaaten den Mehrwertsteuerre-
gelsatz erhoht. Eine Erhohung war in vielen Lindern eine beliebte Maflnahme,
um die offentlichen Einnahmen seit dem Beginn der Krise zu erhohen oder zu
konsolidieren. Einnahmenerhthend wire auch eine Besteuerung von Giitern, die
bislang dem ermifBigten Satz unterliegen, mit dem reguldren Satz. Darin wird
aber bislang ein Verteilungsproblem gesehen.

Luxemburg
Ungarn, Malta
Schweden Zypern

Dénemark Deutschland

Ruménien Frankreich

Finnland Bulgarien
Portugal Estland 2000
Polen Osterreich —2007
—2013

Irland Slowakei

Griechenland Slowenien

Tschechien

Spanien Ver. Kgr.

Niederlande . Belgien
Litauen Italien

EU-27

Quelle: Eigene Darstellung, Daten aus: Europdische Kommission (2013)

Abbildung 4: Mehrwertsteuer(normal)sitze (%)

Generell gilt die Mehrwertsteuer in vielen Léindern als ein Kandidat fiir Steu-
ererhdhungen. Wihrend etwa in Deutschland andere Steuern bereits auf hohem
Niveau sind, liegt der deutsche Regelsatz mit 19 % unter dem EU-Durchschnitt.
Im Vergleich mit direkten Steuern hat eine Mehrwertsteuer weniger Einfluss auf
die Standortattraktivitit und weist weniger leistungshemmende Effekte auf. So
belastet sie auch Personen, die ihren Konsum nicht aus Arbeitseinkommen fi-
nanzieren oder deren Arbeitseinkommen aufgrund von Schwarzarbeit steuerlich
nicht erfasst wird.*®

38 Vgl. Wigger (2010).
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Zur Zukunft der Mehrwertsteuer in der EU hat die Kommission 2010 ein
Griinbuch® vorgelegt, um die Umsetzbarkeit des Ursprungslandprinzips bei der
EU-weiten Mehrwertbesteuerung auszuloten. In einer Mitteilung zur Zukunft der
Mehrwertsteuer vom Dezember 2011 gibt die Kommission das Ursprungsland-
prinzip zugunsten des Bestimmungslandprinzips auf, da sie es nicht fiir politisch
realisierbar hilt.* Der Rat der EU schloss sich im Mai 2012 dieser Position an.*!
Ein neues Mehrwertsteuersystem zeichnet sich nach dem Willen der Kommis-
sion durch mehr Einfachheit, Effizienz, Neutralitit, Robustheit und einer gerin-
geren Betrugsanfilligkeit aus. Effizienz und Neutralitit sollen durch eine Ver-
breiterung der Steuerbemessungsgrundlage, darunter auch eine eingeschréinkte
Anwendung erméBigter Mehrwertsteuersitze, verwirklicht werden. Dabei sollen
die Einnahmen bei zugleich niedrigeren Kosten steigen bzw. der Steuersatz ein-
nahmeneutral gesenkt werden. Ende 2013 wird die Kommission Vorschlége fiir
eine Reform der Mehrwertsteuersitze machen.

II. Spezielle Verbrauchsteuern:
Die Tabaksteuer auf Zigaretten

Um verschiedene Probleme, die sich bei den speziellen Verbrauchsteuern im
Zusammenhang mit Steuerwettbewerb und -harmonisierung ergaben, zu unter-
suchen, wird hier die Tabaksteuer auf Zigaretten detailliert dargestellt. Ein Blick
auf die Preis von Fabrikzigaretten in der EU offenbart ein starkes Preisgefille.
Die Zigarettenpreise pro Schachtel Marlboro (20 Zigaretten) im Mai 2012 rei-
chen von 2,69 Euro in Litauen bis 8,99 Euro im Vereinigten Kﬁnigreich“. Die
Differenz belduft sich somit auf bis zu 6,30 Euro und ist vor allem auf Unter-
schiede in der Tabak- sowie Mehrwertsteuerbelastung zuriickzufiihren.

Solche Preisunterschiede bieten nicht nur Veranlassung zu legalem Cross-Bor-
der-Shopping, d. h. grenziiberschreitenden Einkdufen von Konsumenten.** Auch
der Anreiz zum Schmuggel steigt, innergemeinschaftlich und im Verhiltnis zu
Drittstaaten. EU-weit fiihrt Zigarettenschmuggel zu jihrlichen Mindereinnah-

Europdische Kommission (2010).

Vgl. Europdiische Kommission (2011 a).

4 Vel. Council of the European Union (2012).
Vgl. Europdiische Kommission (2011 a).

4 Vgl. Deutscher Zigarettenverband (2012a).

Die Freimenge an Zigaretten, die fiir den personlichen Bedarf aus anderen EU-Mit-
gliedstaaten eingefiihrt werden darf, liegt derzeit bei 800 Stiick pro Person. Fiir die
Einfiihrung aus einem Nicht-EU-Mitgliedstaat gilt eine Freimenge von 200 Zigaretten
pro Person (>17 Jahre). Vgl. Deutscher Zoll (2013).
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men von etwa 10 Mrd. Euro.* In Deutschland wurden zwischen 2006 und 2012
durchschnittlich rund 20 % aller gerauchten Zigaretten nicht hierzulande versteu-
ert.*s Dadurch entstand dem deutschen Fiskus fiir 2011 ein Steuerschaden in
Hohe von vier Mrd. Euro. Etwa 600 Mio. Euro gehen davon auf das Konto von
Schmuggelzigaretten.*’

Vor diesem Hintergrund ist zur Begrenzung des innergemeinschaftlichen
Cross-Border-Shoppings eine Senkung der Preisdifferenziale, insbesondere iiber
eine Reduktion der Steuerdifferenziale, notwendig. Dies kann aus steuerpoliti-
scher Perspektive durch eine Koordination der Steuerpolitik der Mitgliedstaaten
erreicht werden. Im Verhiltnis der EU zu Drittstaaten erscheint zur Einddmmung
des Schmuggelausmales eine Senkung der Preisdifferenziale nicht durchfiihrbar.
Vielmehr muss die EU nichtsteuerliche Malnahmen ergreifen. Dazu zéhlen zum
einen eine wirksame EU-Auf3enkontrolle und zum anderen gemeinsame Anstren-
gungen der europiischen Institutionen und der Tabakwarenhersteller.*® 2011 hat
die EU-Kommission einen Anti-Tabakschmuggel-Aktionsplan ins Leben geru-
fen. Weiterhin haben Kommission und Antibetrugsbehorde OLAF verschiedene
MaBnahmen in Zusammenarbeit mit den Mitgliedstaaten, aber auch den Tabak-
warenherstellern, ergriffen, um den Schmuggel zu bekimpfen.*

Steuertheoretisch verursacht Cross-Border-Shopping, zwischen zwei benach-
barten Léndern, fiskalische Externalititen. Dazu zédhlen geminderte Staatsein-
nahmen und niedrigere Handelsumsitze der betreffenden Giiter im Hochsteu-
erland. Liegt ein steuerinduziertes Preisdifferenzial vor, das die individuellen
Transaktions- und Transportkosten der Konsumenten iibersteigt, attrahiert das
Niedrigsteuerland mehr Grenzkiufe. Das Hochsteuerland verliert entsprechend
Steuereinnahmen. Die Literatur hat sich vor diesem Hintergrund mit der Frage
beschiftigt, welche Form der Besteuerung das Cross-Border-Shopping und die
damit verbundenen Externalitdten minimiert.

45 Schmuggelaktivititen finden vor allem an den ostlichen EU-AuBengrenzen statt
und betreffen insbesondere die Lander Moldawien, Ukraine, Russland und Weifrussland.
Vgl. European Commission (2011).

46 Inklusive Kiufe von Deutschen in anderen EU-Staaten, in den bevorzugten Urlaubs-
zielen der Deutschen, in Duty Free Shops sowie Schmuggelzigaretten aus Staaten aul3er-
halb der EU. Das Ausmal3 des Schmuggels, gemessen als Anteil der Schmuggelzigaretten
am Gesamtabsatz versteuerter Zigaretten (im In- und Ausland), lag 2011 in Deutschland
bei etwa 3,4%. Vgl. Ergebnisse der jeweiligen Quartalsberichte der Ipsos-Entsorgungs-
studie, Deutscher Zigarettenverband (2012c).

47 Vgl. Deutscher Zigarettenverband (2012b). Nicht zu vernachlissigen sind die zu-
sitzlichen Gesundheitsschiden, die durch das Einschmuggeln gefélschter Tabakprodukte
bei den Konsumenten entstehen.

48 Es existieren Kooperationsabkommen zwischen der EU-Kommission, den Mitglied-
staaten und den vier grolten Tabakwarenherstellern.

4 Vgl. European Commission (2011).
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In einem einfachen partiellen Gleichgewichtsmodell mit zwei Landern unter-
schiedlicher Bevolkerungsgrofe, einem Gut und Regierungen, die jeweils als
Einnahmenmaximierer agieren, ldsst sich zeigen, dass ein Mindeststeuersatz
die Wohlfahrt beider Linder steigern kann. Einheitliche Steuersitze erscheinen
dagegen nicht wiinschenswert.” Dieses Resultat wird in weitergehenden Unter-
suchungen mit abweichenden Annahmen (unterschiedliche Transaktionskosten
oder geografische Grofe, Betrachtung von mehr als zwei Léndern) iiberwiegend
bestitigt.”!

Die grundlegende Struktur der EU-Tabakbesteuerung geht auf das Jahr 1972
zuriick.” Mit der Aufhebung der Binnengrenzkontrollen trat ein EU-weites Steu-
erlagerverbundsystem in Kraft, das dem Bestimmungslandprinzip folgt und fiir
fast alle verbrauchsteuerpflichtigen Waren gilt. Steuerpflichtigkeit entsteht dabei
erst, wenn die Ware aus einem Steuerlager entfernt und in Verkehr gebracht
wird.> Fiir Tabakwaren gilt seit 1. Januar 1993 eine globale Mindestverbrauch-
steuer, bestehend aus einer proportionalen Komponente (Ad-valorem-Steuer)
und einer spezifischen Komponente (Stiicksteuer).”* In der gesamten EU ist die
Tabaksteuer somit eine Hybridsteuer.”

Seit 1. Januar 2011 bestimmt die Richtlinie iiber die allgemeinen Grundsitze
fiir die Besteuerung von Tabakwaren, dass die Inzidenz einer Mindeststeuer fiir
Zigaretten mindestens 57% des gewichteten durchschnittlichen Kleinverkaufs-
preises® betragen muss.”” EU-weit liegen die Werte aktuell zwischen 57,1 (Lu-
xemburg) und 72,3 % (Vereinigtes Konigreich).>® Dariiber hinaus muss die Steuer
unabhingig vom gewichteten durchschnittlichen Kleinverkaufspreis mindestens
64 Euro je 1000 Zigaretten betragen. Die globale Verbrauchsteuer unterscheidet
sich zwischen den Mitgliedsldndern stark und reicht von 67,20 Euro pro 1000
Zigaretten in Litauen bis 271,90 Euro in Irland (Abbildung 5).%

9 Vgl. Kanbur/Keen (1993).

5! Siehe z.B. Haufler (1996) und Nielsen (2001). Einen Literaturiiberblick zum
Cross-Border-Shopping geben Leal/ Lopez-Laborda/l Rodrigo (2010).

52 Richtlinie 72/464/EEC.

33 Richtlinie 92/12/EWG.

54 Richtlinie 92/79/EWG.

35 Das Verhiltnis von Wert- und Mengensteuer wirkt sich auf die Steuereinnahmen, Zi-
garettenpreise sowie auf den Wettbewerb mit Tabakprodukten unterschiedlicher Qualitit
und zwischen Tabakwarenherstellern aus. Vgl. Smith (2008).

3 Kleinverkaufspreis ist der Verkaufspreis an den Endkunden einschlieBlich simtli-
cher Steuern.

57 Richtlinie 2011/64/EU.

8 European Commission (2013). Ab 1.1.2014 liegt die globale Mindestverbrauch-
steuer bei 60 % des gewichteten durchschnittlichen Kleinverkaufspreises.

% Den meisten osteuropiischen Mitgliedstaaten wird ein Ubergangszeitraum bis
31.12.2017 zugestanden, um die dann geltende Mindestanforderung 90 Euro pro 1000
Zigaretten zu erfiillen.
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64 Euro (derzeit) | | 90 Euro (ab 1.1.2014)

Litauen
Lettland
Bulgarien
Ruminien
Tschechien
Estland
Ungarn
Polen
Slowenien
Slowakei
Luxemburg
Griechenland
Osterreich
Spanien
Zypern
Portugal
Malta

67

2
74,7
75,7

79,0

84,4

84.8

87,4

87,5

90,0

91,0

105,0

115,0

1156

119,1

1215

122,1

127,5

Belgien 137,7
Italien 144,7
Finnland 146,0
Deutschland 149,8
Dénemark 159,4
Niederlande 175,7
Frankreich 195,0
Irland 271,9

Quelle: Eigene Darstellung. Daten aus: European Commission (2013)®

Abbildung 5: Globale Verbrauchsteuer 2013 (Euro/1000 Zigaretten) und Mindesthohe

Weiterhin ist vorgegeben, dass die Stiicksteuer zwischen 5 und 76,5% der
Gesamtsteuerlast einer Zigarette liegen muss.®' Dies wird gegenwiirtig von allen
Mitgliedstaaten erreicht. Endziel der Besteuerungsregeln ist die Harmonisierung
der Steuerstrukturen.®” Dazu wird ein in allen Mitgliedstaaten identisches Ver-
hiltnis zwischen der Stiicksteuer und dem Gesamtbetrag aus Wert- und Mehr-
wertsteuer angestrebt. Die Kleinverkaufspreise sollen die Herstellerabgabepreise
widerspiegeln. Gemeinsam mit der schrittweisen Anhebung der Mindeststeuer
senken diese Maflnahmen insbesondere den Anreiz fiir Cross-Border-Shopping
innerhalb der EU.

Feinschnitttabak unterliegt bislang einem niedrigeren Besteuerungsniveau als
Zigaretten. Um Substitutionseffekte und damit Verzerrungen der Konsumstruk-
turen zu verringern, ist es sinnvoll, Feinschnitttabak stirker an das Besteuerungs-
niveau von Zigaretten heranzufiihren als bisher festgeschrieben.

Nicht nur, wenn es aufgrund eines steuerinduzierten Preisdifferenzials bei
Zigaretten zu legalen Grenzkiufen kommt, stellt sich die Frage, ob iiber die Ta-

% Darstellung nach Datenverfiigbarkeit.
61 Ab 1.1.2014 gilt ein Band von 7,5 bis 76,5 %.

%2 Tn den USA, wo Tabaksteuern auf Ebene der Bundestaaten erhoben werden und
ebenfalls einem starken Gefille unterliegen, ist Harmonisierung kein Thema.
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baksteuer auch externe Effekte des Tabakkonsums internalisiert werden sollen.
Wenn in einem EU-Mitgliedstaat die (negativen) sozialen Kosten, also jene Kos-
ten, die unbeteiligten Dritten durch Zigarettenkonsum aufgebiirdet werden, durch
eine Tabaksteuer internalisiert werden sollen, so gereichen auswirtig gerichtete
Grenzkéufe den Nichtrauchern im Hochsteuerland zum Schaden: Grenzkéufer
entrichten ihre Steuer nun im Nachbarland, die von ihnen ausgelosten sozialen
Kosten fallen aber nach wie vor im Heimatland an. Die Hohe der sozialen Kos-
ten ist abhingig vom institutionellen Umfeld, insbesondere vom Umfang des
Sozialversicherungsschutzes. Damit variiert die Hohe der sozialen Kosten in
den einzelnen Mitgliedstaaten. Jeder Mitgliedstaat begriindet die Tabaksteuer
mit einer unterschiedlichen Mischung aus Lenkungs- und Fiskalzweck, um ge-
sellschaftlich wiinschenswertes Verhalten zu erzeugen bzw. Staatseinnahmen zu
generieren. Je nach Politikziel orientiert sich die steuerliche Ausgestaltung auch
an der Hohe der einzupreisenden Externalititen. Ist die Internalisierung der so-
zialen Kosten mit einer Tabaksteuer oberstes Politikziel einer Regierung, sollte
sie ihre Steuerhohe selbst bestimmen konnen. Dabei attrahiert sie je nach Preis-
differenzial zu einem Nachbarland einwirts gerichtete Grenzkiufe oder verliert
Steueraufkommen durch auswirts gerichtete Grenzkiufe. Hat dagegen die Ein-
dimmung des Cross-Border-Shoppings innerhalb der EU Prioritit, miissten die
Tabaksteuern EU-weit angeglichen werden. Hier wird der Gegensatz der Steuer-
regime besonders offenkundig. Eine bislang ungeloste Frage ist, wie vor diesem
Konflikt der Politikziele ein optimaler Steuersatz aussehen kann.

III. Steuern auf Kapitaleinkommen®

1. Allgemeines

Bei den direkten Steuern gibt es keinen gesetzlichen oder vertraglich fest-
geschriebenen Harmonisierungsauftrag.®* Die Mitgliedstaaten haben die Steu-
erautonomie hinsichtlich der Steuersitze, Bemessungsgrundlagen und Gewinn-
ermittlungsvorschriften. Insbesondere die EU-Kommission hatte bereits friih
ihre Stimme fiir die Harmonisierung der Steuern auf Kapitaleinkommen erhoben.
Aufgrund der ablehnenden Haltung der Mitgliedstaaten wurden viele Vorschlige
bislang nicht realisiert.® 1990 wurden erstmals Richtlinien zur Angleichung von

% In der EU als Unternehmenssteuern, Quellensteuern sowie bei der Einkommen-
steuer erhoben.

% Abgeleitet aus Art. 113 AEUV (ex-Artikel 93 EGV). Jedoch kann auf Basis von
Artikel 115 AEUV (ex-Art. 94 EGV) die Koordination direkter Besteuerung gerechtfertigt
werden, wenn diese sich unmittelbar auf die Errichtung oder das Funktionieren des
Binnenmarktes auswirkt.

6 Siehe bspw. Neumark-Bericht 1962, Richtlinienvorschlag zur Harmonisierung der
Korperschaftssteuersysteme 1975, Richtlinienvorschlag zur Harmonisierung der steuerli-
chen Gewinnermittlungsvorschriften 1988 und Bericht der Ruding-Kommission 1992.
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Regeln zur direkten Besteuerung erlassen. Ziel der Mutter-Tochter-Richtlinie®
war die Vermeidung der Doppel- oder Mehrfachbesteuerung von Mutter- und
Tochtergesellschaften in verschiedenen Mitgliedstaaten. Die Fusionsrichtlinie®’
schaffte steuerliche Neutralitit bei der Restrukturierung von Unternehmen mit
Standorten in verschiedenen Mitgliedstaaten.

Eine Folge der bislang weitgehend unkoordinierten Besteuerung von Kapital-
einkommen (und Arbeitseinkommen) in der EU ist ein starkes Steuersatzgefille.
Die tarifliche Belastung des Gewinns von Kapitalgesellschaften reicht von 10%
in Niedrigsteuerstaaten wie Bulgarien und Zypern bis zu 35% in Malta. Im
Durchschnitt liegt die Belastung bei 23,1 %. Vor allem die osteuropdischen Mit-
gliedstaaten weisen besonders niedrige Sitze auf. Deutschland liegt mit 29,8 %
im oberen Drittel (Abbildung 6).

Bulgarien 10,0
Zypern 10,0
Irland 12,5
Lettland 15,0
Litauen 15,0
Ruménien 16,0
Polen 19,0
Slowakei 19,0
Tschechien 19,0
Slowenien 20,0
Ungarn 20,6
Estland 21,0
EU-27 23,1
Griechenland 24,0
Dénemark 25,0
Nigederlande 25,0
Osterreich 25,0
Finnland 26,0
Ver. Kgr. 26,0
Schweden 26,3
Portugal 26,5
Luxemburg 28,8
Deutschland 29,8
Spanien 30,0
Italien 31,4
Belgien 34,0
Frankreich 34,4
Malta 35,0

Quelle: In Anlehnung an: Bundesministerium der Finanzen (2012a)

Abbildung 6: Tarifliche Belastung des Gewinns
von Kapitalgesellschaften in der EU 2011 (%)

Nur wenn steuerliche Faktoren eine dominante Rolle im Entscheidungskalkiil
spielen, haben grenziiberschreitend agierende Unternehmen einen Anreiz, das
Steuersatzgefille auszunutzen und sich dorthin zu orientieren, wo die Steuerbe-

6 Richtlinie 90/435/EWG.
67 Richtlinie 90/434/EWG.
% Vor der Unternehmenssteuerreform 2008 lag der Satz bei 38,7 %.



Perspektiven der Steuerpolitik in der Europédischen Union 63

lastung niedrig ist. Dabei miissen sie hohe Steuerbefolgungskosten tragen, die
aus den 27 unterschiedlichen nationalen Besteuerungsregelwerken resultieren.
Das Steuersatzgefille kann zu Verzerrungen bei Entscheidungen iiber grenz-
tiberschreitende Investitionen und den Standort fiihren. Eine effiziente Ressour-
cenallokation wird behindert und die Wettbewerbsfihigkeit von Unternehmen in
der EU reduziert. Steueraufkommen geht dann verloren und die Wohlfahrt fiir
die Gesellschaft sinkt.® Diese Argumente sprechen fiir eine Abschwiichung der
Steuerkonkurrenz durch Absprachen der EU-Staaten.

Die unterschiedlichen Steuerlasten, aber auch die nicht harmonisierten Ge-
winnermittlungsvorschriften, beinhalten neben der Verlagerung von realen 6ko-
nomischen Aktivititen auch starke Anreize zur Verschiebung von Buchgewin-
nen in Niedrigsteuerldnder (durch Finanzierungsgestaltungen und Verrechnungs-
preise). Da Buchgewinne nicht an die Standortattraktivitit gebunden sind, orien-
tiert sich ihre Verschiebung nur an den tariflichen Steuersatzunterschieden. Hin-
sichtlich des Steueraufkommens kann es zu Verteilungskonflikten kommen.™
Unter diesen Gesichtspunkten ist eine Angleichung der Steuerbemessungsgrund-
lagen vorstellbar. Eine Koordination der Steuersitze ist dagegen seitens der
Europidischen Kommission nicht gewollt. 2001 wie auch 2011 sprach sie sich
gegen die Harmonisierung der Korperschaftsteuersitze aus.”' Die Steuersatz-
unterschiede und insbesondere die nicht harmonisierten Gewinnermittlungsvor-
schriften machen Reformen der Unternehmensbesteuerung notwendig.

2. Reformbestrebungen

In der Reformdiskussion spielt das Konzept einer gemeinsamen konsolidierten
Korperschaftsteuerbemessungsgrundlage (GKKB) fiir die EU-weiten Aktivitéten
von Unternehmen eine zentrale Rolle. Zwei Reformoptionen sind im Gespriich.”

Reformoption I sieht vor, den Konzerngewinn bei der Muttergesellschaft bei
direkter Gewinnaufteilung (separate entity accounting) unter Anrechnung aus-
landischer Steuern zu besteuern. Inhaltlich folgt diese Option dem Wohnsitzland-
prinzip. Der Vorteil dieser Reformoption liegt zunéchst darin, dass grundsitzlich

% Vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Finanzen (2007).

0 Vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Finanzen (2007).

"' Die Kommission sah 2001 , keinen iiberzeugenden Grund, spezifische MaBnahmen
zur Anndherung der nationalen Korperschaftsteuersétze oder die Festsetzung eines Min-
destsatzes fiir die Korperschaftsteuer vorzuschlagen™ (Europdische Kommission 2001).
2011 versicherte die Kommission: ,,Es ist nicht beabsichtigt, die Harmonisierung auf die
Steuersitze auszudehnen® (Europdische Kommission 2011Db).

2 Der Wissenschaftliche Beirat beim Bundesministerium der Finanzen hat 2007 in
seinem Mirz-Gutachten zwei Reformoptionen zur Schaffung einer GKKB untersucht.
Auf diesem Gutachten basiert die folgende Darstellung.
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kein steuerlicher Anreiz mehr gegeben ist, Realinvestitionen oder Buchgewinne
in Niedrigsteuerldnder innerhalb der EU zu verlagern. Dies ist allerdings nicht
der Fall, wenn neben der Korperschaftsteuer auch eine lokale Steuer (Gewer-
besteuer) erhoben wird (die dann nur inldndische Gewinne und Ertriage trifft)
und die Belastung aus diesen Steuern in der Summe hoher ist als die Summe
auslindischer Korperschaftsteuern. Zudem besteht fiir Muttergesellschaften der
Anreiz, ihren Sitz in ein Niedrigsteuerland zu verlegen. Dann ist nicht nur das
inldndische Steueraufkommen negativ betroffen. Je stirker der Firmensitz auf
natiirliche Standortvorteile und 6ffentliche Leistungen zuriickgreift, desto un-
attraktiver ist eine Sitzverlagerung. Insgesamt nimmt der Steuerwettbewerb in
Form eines Wettbewerbs von Gesellschaftssitzen zu.

Reformoption II beinhaltet die separate, aber einheitlichen Vorschriften ent-
sprechende Gewinnermittlung der Konzerngesellschaften. Der konsolidierte Kon-
zerngewinn wird dann nach einer festen Formel auf die Sitzstaaten der Konzern-
gesellschaften aufgeteilt (indirekte Gewinnaufteilung) und unterliegt dort den
nationalen Steuersitzen (formula apportionment). Dabei wird das derzeit ange-
wendete Quellenlandprinzip beibehalten. Auch bei dieser Reformoption besteht
kein steuerlicher Anreiz mehr, Buchgewinne in Niedrigsteuerlidnder zu verlagern.
Deshalb steigt der Anreiz zur Verlagerung realer 6konomischer Aktivititen. Ver-
zerrungen bei Investitionsentscheidungen konnen auch durch die Gewichtung der
Faktoren in der Gewinnaufteilungsformel entstehen.” Sie sind umso geringer, je
mehr 6ffentliche Leistungen, die die Produktivitét der betreffenden realwirtschaft-
lichen Aktivititen steigern, mit einer hohen Steuerlast einhergehen. Durch die
Konsolidierung von Gewinnen und Verlusten ist ein konzernweiter Verlustaus-
gleich moglich. Uberbesteuerung und konzerninterne Doppelbesteuerung kénnen
vermieden und somit Steuerneutralitit erreicht werden.” Problematisch an der
indirekten Gewinnaufteilung ist das erhebliche Ausmafl an Umverteilung beim
Steueraufkommen. Es ist abhingig von der herangezogenen Aufteilungsformel.
Hier bedarf es einer Einigung der Mitgliedstaaten. Der Steuerwettbewerb in Form
eines Wettbewerbs von Unternehmensstandorten bzw. Realinvestitionen nimmt
bei Realisierung von Reformoption II zu.

Neben dem Wegfall des Anreizes zur Buchgewinnverlagerung sinken bei
beiden Reformoptionen durch standardisierte und unionsweit geltende Berech-
nungsregeln der Steuerbemessungsgrundlage die Steuerbefolgungskosten. Markt-
verzerrungen werden abgebaut und grenziiberschreitende Investitionen erleich-
tert.”

"> Im aktuellen Kommissionsvorschlag beriicksichtigt die Formel die Faktoren Um-
satz, Arbeit und Vermogenswerte zu gleicher Gewichtung. Vgl. Europdische Kommission
(2011b).

" Vgl. Europdiische Kommission (2011b).
> Vgl. Europiiische Kommission (2011b).
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Wihrend die OECD nach wie vor an der direkten Gewinnaufteilung basie-
rend auf Fremdvergleichspreisen (arm’s length principle) festhilt und somit
die indirekte Gewinnaufteilung ablehnt,’® basiert der Richtlinienvorschlag der
EU-Kommission vom Mirz 2011 zur Einfithrung einer GKKB auf eben jener Re-
formoption. Ziel ist die Beseitigung von ,,wesentlichen Wachstumshemmnissen
steuerlicher Art“.”” Hinsichtlich der Steuersiitze soll ausdriicklich Wettbewerb
herrschen.” Zudem soll auch die Ertragshoheit bei den Mitgliedstaaten beste-
hen bleiben.

Eine Analyse zur Ermittlung der Verénderung der effektiven Steuerbelastung
durch die Ubernahme harmonisierter Gewinnermittlungsvorschriften ergab fiir
das Jahr 2011, dass die geltenden derzeitigen Unterschiede in den Bemessungs-
grundlagen und jenen aus dem Richtlinienvorschlag gering sind. Die effektive
steuerliche Belastung wiirde im EU-Durchschnitt um 0,06 % und in Deutschland
um 0,16 % sinken.”

Nach Ansicht des Wissenschaftlichen Beirats beim Bundesministerium der
Finanzen macht eine GKKB nur dann Sinn, wenn auch das Steuersatzgefille ab-
nimmt. Andernfalls rit der Beirat von der Schaffung einer GKKB ab, denn keine
der Reformoptionen habe die Aussicht, ,,die aus Steuersatzdifferenzen resultie-
renden Verzerrungen dkonomischer Entscheidungen abzubauen und gleichzei-
tig den EU-weiten Wettbewerb um Buchgewinne multinationaler Unternehmen
nachhaltig einzuschriinken“®’. Vielmehr bestehe die Gefahr eines schiidlichen
Steuersatzwettlaufs.

Im Verhiltnis zu Drittstaaten bleibt es wie bisher bei der direkten Gewinn-
aufteilung mittels Verrechnungspreisen. Es konnen weiterhin Investitionen und
Buchgewinne verlagert werden. Unabhingig von der Wahl der Reformalternative
erkennt der Beirat Harmonisierungsbedarf bei den auBensteuerlichen Regelun-
gen zur Konzernbesteuerung im Verhiltnis zu Drittstaaten.®'

6 Die indirekte Gewinnaufteilung fiihre ,,zur Aufgabe des Grundsatzes des selbststin-
digen Unternehmens®, da sie es unmoglich mache, ,,wichtige geografische Unterschiede
[sowie] die Effizienz der einzelnen Gesellschaften [...] zu beriicksichtigen, die berech-
tigterweise fiir die Bestimmung der Gewinnaufteilung zwischen den Unternehmen in den
verschiedenen Staaten von Bedeutung sind“ (OECD 2011).

" Europdische Kommission (2011b).

8 Steuersatzwettbewerb biete ,,mehr Transparenz und ermoglich[e] den Mitgliedstaa-
ten, bei der Festlegung ihrer Steuersdtze sowohl ihrer Wettbewerbsfihigkeit als auch
ihren haushaltspolitischen Sachzwingen Rechnung zu tragen‘ (Europdische Kommission
2011b).

" Vgl. Spengel! Ortmann-Babel | Zinn| Matenaer (2012).

80 Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Finanzen (2007).

81 Vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Finanzen (2007).
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D. Steuerharmonisierung
und Fiskalkompetenzen in der EU

Grundsatzlich liegt die Steuersouverinitit in der EU gemill dem Subsidia-
ritatsprinzip bei den nationalen Regierungen. Diese haben bislang der Unions-
ebene, mit Ausnahme der partiellen Harmonisierung indirekter Steuern, kaum
Kompetenzen iibertragen. Steuerharmonisierung bedeutet insbesondere hinsicht-
lich der Gestaltung des Steuersystems, der Bemessungsgrundlagen, Steuersitze
und Ausnahmetatbestiinde die Aufgabe nationaler Fiskalkompetenzen. Ein sol-
cher Verzicht wird hiufig verbunden mit der Forderung nach der Ubertragung
von Fiskalkompetenzen auf die EU bis hin zur Einfiihrung einer auf Unionsebene
zu erhebenden EU-Steuer.®” Kritiker fiirchten eine Ausweitung der Zentralisie-
rung der Besteuerungskompetenz auf EU-Ebene, wenn erst einmal eine einzelne
EU-Steuer eingefiihrt wurde. Die Vorschlidge fiir eine solche Steuer sind in der
Regel Zuschlagsmodelle zu EU-weit harmonisierten nationalen Steuern. Inso-
weit auch die nationalen Steuersitze harmonisiert sind, bedeutet eine EU-Steuer
einen Zuschlag zu einer Steuer, fiir die EU-weit kein oder nur geringer Wettbe-
werb herrscht.

Mit einem einfachen Modell kann die Wirkung der Einfiihrung einer EU-
Steuer auf die Steuersatzhohe und die Zusammensetzung der Finanzierung of-
fentlicher Giiter gezeigt werden.® Es gebe zwei staatliche Akteure, ein Kartell
von Nationalstaaten und die EU-Ebene. Die Nationalstaaten stellen jeweils natio-
nale 6ffentliche Giiter bereit und die EU-Ebene ein EU-weites offentliches Gut.
Wihrend die Finanzierung der nationalen offentlichen Giiter mit den Steuerein-
nahmen der Nationalstaaten erfolgt, wird das EU-weite 6ffentliche Gut entweder
mit Beitragen der Nationalstaaten oder mit einer EU-Steuer als Zuschlag zu den
EU-weit harmonisierten Steuern der Nationalstaaten finanziert. Alle politischen
Akteure verfolgen sowohl eigenniitzige als auch wohlfahrtsorientierte Ziele.

Bei Einfiihrung einer EU-Steuer wird die Besteuerungsmacht auf beide Ak-
teure verteilt. Die Eigennutzorientierung der staatlichen Akteure fiihrt im ersten
Ergebnis dazu, dass ein Akteur bei der Wahl seines Steuersatzes nicht die Erosion
der Besteuerungsbasis des anderen Akteurs beriicksichtigt (vertikale fiskalische
Externalitdt). Da die Steuersétze in den Nationalstaaten nicht entsprechend an-
gepasst werden, nimmt die Gesamtsteuerlast fiir die Biirger zu. Der Effekt ist
umso stérker, je eigenniitziger die staatlichen Akteure und je elastischer die Steu-
erbemessungsgrundlage, d.h. je stirker die Bemessungsgrundlage einer Ebene
durch eine Steuererhdhung der anderen Ebene erodiert.

82 Eine EU-Steuer wird insbesondere von der EU-Kommission gefordert, um die
Finanzierung des EU-Haushalts zu dndern. Vgl. z. B. Focus (2011).

8 Siehe auch Wigger/ Wartha (2003) und Wigger/ Wartha (2004).
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Die Einfiihrung einer EU-Steuer verzerrt im zweiten Ergebnis die Zusammen-
setzung der Ausgaben fiir die nationalen Offentlichen Giiter und das EU-weite
offentliche Gut in Richtung jener staatlichen Ebene, die den niedrigeren Steu-
ersatz erhebt bzw. iiber das kleinere Budget verfiigt (EU-Ebene). Wiederum ist
der Effekt umso stirker, je eigenniitziger die staatlichen Akteure sind und je
elastischer die Steuerbemessungsgrundlage ist.

Die Ergebnisse zeigen negative Wirkungen der Einfiihrung einer EU-Steuer
bei EU-weit harmonisierten Steuern. Angesicht der fortgeschrittenen Teilharmo-
nisierung indirekter Steuern sollte die EU daher keine eigene Besteuerungsmacht
erhalten. Das wiirde nicht nur zu exzessiverer Besteuerung fiihren, sondern auch
das offentliche Giiterangebot zugunsten EU-weit angebotener und zulasten na-
tionaler offentlicher Giiter verschieben. Besser ist die Beibehaltung der Finan-
zierung des EU-Haushalts durch Mitgliedsbeitrdge der EU-Staaten.

E. Schlussfolgerungen

Sowohl fiir Steuerwettbewerb als auch fiir Steuerharmonisierung lassen sich
theoretisch gute Griinde anfiihren. Eindeutige empirische Evidenz fiir einen
schidlichen Wettbewerb bei den Steuersitzen auf Unternehmensgewinne lésst
sich indessen nicht finden. In der Tendenz sind die Steuersitze zwar gefallen. Das
Steueraufkommen ist aber gestiegen und die Steuerstruktur hat sich nicht stark
verschoben. In jiingerer Zeit spielt auch die Notwendigkeit zur Konsolidierung
der Staatshaushalte eine Rolle.

Fiir eine Harmonisierung der Konsumsteuern innerhalb der EU spricht, dass
sich damit Wettbewerbsverzerrungen im gemeinsamen Markt beheben lassen.
Eine partielle Harmonisierung wurde mit der Einfiilhrung von Mindeststeuersit-
zen bereits umgesetzt. Die Steuerautonomie der Mitgliedstaaten wurde insoweit
eingeschrinkt, als diesen im Wesentlichen nur noch oberhalb der Mindestsitze
Entscheidungsspielraum belassen wurde. Bei der Zigarettenbesteuerung ergibt
sich aufgrund unterschiedlicher nationaler Politikziele ein steuerpolitischer Ziel-
konflikt. Die Eindimmung des Cross-Border-Shoppings verlangt eine EU-weit
harmonisierte Tabakbesteuerung, wihrend die sozialen Nettokosten am besten
mit national unterschiedlichen Steuersitzen, je nach Umfang des offentlichen
Versicherungsschutzes, internalisiert werden kdnnen.

Bei bislang praktisch unkoordinierten Unternehmenssteuern in der EU scheint
der Steuerwettbewerb bislang eher Effizienzvorteile erzeugt zu haben. Der Kom-
missionsvorschlag zur Einfiihrung einer EU-weiten konsolidierten Korperschaft-
steuerbemessungsgrundlage beseitigt Anreize zur Buchgewinnverlagerung. Je
nach Gewinnaufteilung verschirft eine GKKB den Wettbewerb um Unterneh-
mensstandorte oder Gesellschaftssitze. Der Vorschlag liegt den Mitgliedstaaten
zur Diskussion vor. 2011 haben Deutschland und Frankreich vereinbart, ihre
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Korperschaftsteuersysteme (Bemessungsgrundlage und Steuersatz) einander an-
zugleichen. Die Umsetzung ist fiir 2013 geplant.** Sollen auch die Steuersitze
angeglichen werden, geht dies nicht ohne eine weitere (Teil-)Aufgabe nationaler
Steuersouverinitit. Grundsitzlich gilt bei Entscheidungen iiber eine Steuerhar-
monisierung in der EU die Einstimmigkeitsregel im Ministerrat. Die Mitglied-
staaten stehen den Harmonisierungsvorschldgen der EU-Kommission traditionell
skeptisch bis ablehnend gegeniiber. Auch laufen im Ministerrat divergierende
steuerpolitische Interessen der Mitgliedstaaten regelmiBig einer Einigung in
bestimmten Steuerfragen zuwider. In keinem Fall sollte die durch Steuerharmo-
nisierung implizierte Aufgabe nationaler Fiskalkompetenzen zu einer Ubertra-
gung zusitzlicher Fiskalkompetenzen auf die Unionsebene, etwa in Form einer
EU-Steuer, fiihren.

Ob Steuerharmonisierung oder Steuerwettbewerb der richtige Weg zu einer
zukunftsfahigen Steuerpolitik ist —dazu gibt es kein Patentrezept. Vielmehr muss
je nach Steuerart und Geltungsbereich das optimale Verhéltnis von Harmonisie-
rung und Wettbewerb neu abgewogen werden. Ist die Harmonisierung zu stark,
werden ,,nationale Besonderheiten, Préferenzen [der Nachfrager] und Pfadab-
hiingigkeiten“®> untergraben. Auch beriicksichtigt sie nicht die unterschiedliche
Ausstattung mit immobilen Faktoren und die Effizienz der Steuerverwaltungen.
Ist die Harmonisierung dagegen zu schwach ausgestaltet, kann sie ineffizient
hoher Staatsaktivitéit keinen Einhalt gebieten.
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Budgetkonsolidierung und Wachstum:
Herausforderungen fiir die Eurozone

Von Michael Briuninger, Hamburg

Abstract

The Eurozone is in a deep recession, which is reinforced by current consolidation
measures. Therefore alternative strategies to the current consolidation process need to be
discussed. The current paper considers three scenarios: 1) If the current consolidation
process would be extended over a longer time period, its credibility would be lost and it
would be difficult to justify further support measures. 2) A breakup of the currency union
would involve state insolvencies. As a consequence, consolidation requirements would
be shifted, but not reduced. The induced uncertainty would probably initiate a global
recession. 3) The delay of consolidation measures would be possible within an effective
fiscal union, which would imply an efficient control of national budgets. However, there
seems to be no political majority in favor of such an institutional setting. Therefore, there
seems to be no meaningful alternative to the current consolidation path.

A. Einleitung

Die Eurozone befindet sich in einer lang anhaltenden Rezession. In den siid-
lichen Eurolidndern (Griechenland, Portugal, Spanien und Italien) hat es kaum
eine Erholung nach der Krise 2008/9 gegeben, bevor die Linder erneut in die
Rezession gestiirzt sind. Die Arbeitslosigkeit erreicht in allen Lindern Niveaus,
die sozial und politisch kaum noch durchhaltbar sind. Die schwache Wirtschafts-
entwicklung fiihrt auch dazu, dass die Budgetdefizite trotz Konsolidierungsan-
strengungen auf hohem Niveau bleiben. Vor diesem Hintergrund soll diskutiert
werden, ob es Alternativen zur Sparpolitik gibt.

Im Folgenden soll zundchst dargestellt werden, warum ein Zwang zur Kon-
solidierung besteht. Dazu wird der Zusammenhang zwischen Budgetdefiziten,
Staatsschulden und Wachstum in der langen Frist beschrieben. Im Anschluss
wird der Zusammenhang zur konjunkturellen Entwicklung dargestellt. Abschlie-
Bend findet eine Diskussion statt, ob und inwieweit der Anpassungsbedarf ver-
ringert oder zeitlich gestreckt werden konnte.
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B. Budgetkonsolidierung: Die lange Frist

Staatliche Budgetdefizite vermindern die gesamtwirtschaftliche Ersparnis und
damit die Vermogensbildung. Im neoklassischen Wachstumsmodell einer ge-
schlossenen Volkswirtschaft reduzieren Budgetdefizite damit die Investitionen.'
Dies fiihrt dazu, dass der Kapitalstock und damit auch das Produktionspoten-
zial langsamer wachsen. Langfristig gehen das Pro-Kopf-Kapital, die Pro-Kopf-
Produktion, das Pro-Kopf-Einkommen und der Pro-Kopf-Konsum zuriick.” Bei
kapitalgebundenem technischem Fortschritt wird durch die langsamere Auswei-
tung des Kapitalstocks auch das Produktivitdtswachstum vermindert.

Im endogenen Wachstumsmodell wird die Wachstumsrate durch die Akkumu-
lation von physischem und/oder humanem Kapital und Innovationen bestimmt.
Staatliche Budgetdefizite konnen nicht nur die Akkumulation von physischem
und humanem Kapital behindern, sondern auch die F&E-Ausgaben und damit
eine wesentliche Determinante von Innovation und technischem Fortschritt. In-
sofern werden durch eine Erhohung der Defizitquote nicht nur die Pro-Kopf-
Groflen von Kapital und Produktion vermindert, sondern auch die Steady-State-
Wachstumsrate.?

Der negative Effekt der staatlichen Verschuldung tritt im Wesentlichen auf,
weil der Staat Kredite aufnimmt und die dafiir verwendeten Mittel fiir staatlichen
und iiber Transfers auch privaten Konsum, also fiir den derzeitigen Verbrauch,
ausgibt. Sofern der Staat die aufgenommenen Kredite fiir Investitionen verwen-
det, ergeben sich andere Effekte. Diese werden dadurch bestimmt, wie effizi-
ent die staatlichen Ausgaben eingesetzt werden. Sofern staatliche Investitionen
ein direktes Substitut fiir private Investitionen sind, wiirde durch die staatliche
Kreditaufnahme die Kapitalbildung nicht vermindert. Tatsédchlich sind staatli-
che Investitionen eher komplementér zu privaten. So kann eine unzureichende
staatliche Infrastruktur dazu fiihren, dass private Investitionen unterbleiben. An-
dererseits ist staatliches Kapital unproduktiv, wenn es parallel nicht auch privates
Kapital gibt.

! Die Analyse der Zusammenhiinge von Wachstum und Staatsschulden geht wesentlich
auf Solow (1956) zuriick. Eine ausfiihrliche formale Analyse dieser Zusammenhinge
findet sich in Carlberg (1995).

2 Der Riickgang des Pro-Kopf-Konsums setzt eine dynamisch effiziente Wirtschaft
voraus, in der der Zins (Grenzprodukt des Kapitals) grofer als die Wachstumsrate ist.
Dies ist empirisch im hier relevanten langfristigen Trend der Fall. von Weizsdcker (2011,
2013) zeigt, dass eine Wirtschaft ohne staatliche Aktivitit durchaus dynamisch ineffizient
sein kann. Gerade die implizite Staatsschuld durch die im Umlageverfahren finanzierten
Sozialversicherungen fiihrt aber dazu, dass sich die Wirtschaft im dynamisch effizienten
Bereich befindet.

3 Fiir die Untersuchung von Staatsschulden in Modellen mit endogenem Wachstum
vgl. Bréiuninger (2003, 2005a).
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Der Zusammenhang zwischen nationaler Ersparnis, staatlichen Budgetdefizi-
ten und nationaler Kapitalakkumulation wiirde in einer kleinen offenen Wirt-
schaft mit perfekter Kapitalmobilitit so nicht gelten. Bei internationaler Kapital-
mobilitit wird die Ersparnis im Ausland angelegt, wenn die Rendite dort die im
Inland iibersteigt. Umgekehrt muss die inldndische Rendite hoher sein, um Ka-
pital anzuziehen. Dies bedeutet, dass die Ersparnis weltweit in die produktivste
Verwendung gelenkt wird. Sofern die inldndische Ersparnis die inldndischen
Investitionen iibersteigt, entsteht ein Kapitalexport. Die realwirtschaftliche Ge-
gengrofle zum Kapitalexport ist ein entsprechender Leistungsbilanziiberschuss.
Als Folge von Kapitalexporten steigt das Auslandsvermdgen. Auf dieses be-
ziehen die Inlinder Zinseinkommen, so dass die Wohlfahrt steigt.* Staatliche
Budgetdefizite im Inland reduzieren die gesamte Ersparnis und vermindern den
Kapitalexport oder fithren dazu, dass Kapital importiert wird. Geht man davon
aus, dass ein Land ohne staatliche Verschuldung eine ausgeglichene Kapitalbi-
lanz hat, fiihrt ein Budgetdefizit zu einem Kapitalimport. Das realwirtschaftliche
Gegenstiick zu dem Uberschuss in der Kapitalbilanz ist ein Defizit der Leistungs-
bilanz. Damit steigen die Auslandsschulden von Jahr zu Jahr.

Empirisch ist trotz einer zunehmenden Bedeutung internationaler Kapital-
strome eine deutliche Korrelation von nationalen Investitionen und nationaler Er-
sparnis gegeben. Dieser empirisch feststellbare home-bias bzgl. inldndischer An-
lagen ist als Feldstein-Horioka-Puzzle bekannt.’ Dies impliziert, dass Anleger auf
eine hohere Rendite im Ausland verzichten und die Anlage im Inland vorziehen.
Eine Begriindung fiir die Beobachtung, dass iiberwiegend inldndische Anlagen
gehalten werden, mag in der besseren Kenntnis inldndischer Mérkte liegen. Eine
andere kann darin liegen, dass inldndische Ersparnisse mit anderer inldndischer
Vermogensbildung, insbesondere der Humankapitalbildung, korreliert sind.

Im neoklassischen Modell fiihrt eine reduzierte Kapitalbildung zu einem ho-
heren Zinsniveau und damit steigt die Belastung des staatlichen Budgets durch
Zinszahlungen. Zu deren Finanzierung muss entweder das Budgetdefizit weiter
ausgeweitet, Steuern angehoben oder andere Ausgaben gekiirzt werden. Eine
zentrale Voraussetzung fiir eine dauerhafte Finanzierung von Defiziten ist, dass
Anleger Vertrauen in die Zahlungsféhigkeit des Staates haben. Sofern dies nicht
der Fall ist, kann ein Anstieg des Budgetdefizits dazu fiihren, dass Anleger ihr
Kapital abziehen. Die Folge sind steigende Risikopraminen. Hier kann leicht ein
Teufelskreis ausgelost werden: Die Risikopramien steigen, wodurch die Tragbar-
keit der Staatsschulden vermindert wird, was wiederum zu steigenden Risikopri-
mien fiihrt. Tatsédchlich ist dieser Prozess in der Eurokrise eingetreten und hitte
zu verschiedenen staatlichen Insolvenzen gefiihrt, wenn nicht von anderer Seite
staatliche Hilfen und Rettungsschirme diese verhindert hitten, vgl. Abbildung 1.

4 Eine formale Darstellung der Dynamik findet sich in Carlberg (1997).
5 Vgl. Feldstein/ Horioka (1980).
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Alle hier dargestellten Mechanismen sind fiir die Analyse der siidlichen Eu-
rolidnder relevant. Die Entwicklung dieser Léander ist nicht nur durch hohe Defi-
zitquoten, sondern auch durch geringe Investitionsquoten (sofern die Bauinves-
titionen nicht beriicksichtigt werden), geringe F&E-Ausgaben und geringe Bil-
dungsausgaben gekennzeichnet. Die Folge sind geringe Wachstumsraten des Pro-
duktionspotenzials — zu gering, um eine hohere Beschiftigung zu ermoglichen.
Eine Umkehr ist notwendig. Dies erfordert eine Riickfiihrung der Budgetdefizite
und Reformen, die die Standortbedingungen verbessern. Dies wiirde langfristig
zu hoheren Investitionen in Anlagekapital, Bildung und Forschung fiihren. Eine
derartige Konsolidierung wiirde langfristig positive Wachstumseffekte entfalten.
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Abbildung 1: Zinsen auf Staatsschulden (10-jdhrige)

C. Budgetkonsolidierung
und konjunkturelle Entwicklungen

I. Kurzfristige Multiplikatoren

Die neoklassische Analyse ist relevant fiir den langfristigen Trend, der bei
Vollbeschiftigung im Sinne der NAIRU gilt.” Die letzten Jahre sind jedoch
durch erhebliche konjunkturelle Effekte gezeichnet. In der Krise 2008/9 ist es

% Die Skala wurde bewusst so gewihlt, dass die Entwicklung des griechischen Zinses
nicht vollstindig sichtbar ist. Andernfalls wiren Unterschiede zwischen den anderen
Zinsen nicht mehr erkennbar.

7 Die neoklassische Wachstumstheorie ist durchaus mit struktureller Arbeitslosigkeit,
z.B. aufgrund von Lohnverhandlungen oder Suchprozessen, vereinbar. Vgl. z. B. Brdu-
ninger (2005b).
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schon konjunkturbedingt zu erheblichen Budgetdefiziten gekommen. Dies zu ver-
hindern, hitte die Ausschaltung der automatischen Stabilisatoren bedeutet. Au-
Berdem wurden 2008/9 in vielen Staaten umfangreiche Konjunkturprogramme
aufgelegt. Diese wurden auch notwendig, weil die Geldpolitik mit Leitzinsen
nahe Null immer weniger Einfluss auf die Konjunktur hatte (vgl. Woodford
2011, Wieland 2011). Die Konjunkturprogramme haben die Erwartungen stabi-
lisiert und in der Kombination mit der expansiven Geldpolitik nicht zu einer
Verdringung der privaten Investitionen gefiihrt.

Bei Konjunkturprogrammen innerhalb der Eurozone werden die unmittelbar
wirkenden Multiplikatoren dadurch gedimpft, dass die Volkswirtschaften offen
sind und die fiskalpolitischen Mafnahmen ihre Wirkungen iiber Lindergrenzen
hinweg entfalten. Damit kommt dem eigenen Land nur ein Teil des Konjunk-
turprogramms zugute, ein grofer Teil den Partnerlédndern. In der Krise 2008/9
konnte dieser Effekt zum Teil dadurch vermieden werden, dass die Konjunktur-
programme parallel in verschiedenen Lindern der Eurozone aufgelegt wurden.
Allerdings waren die Konjunkturprogramme in den siidlichen Eurolédndern deut-
lich kleiner als in Deutschland und zum Teil ergeben sich schon im Jahr 2010
negative fiskalische Impulse aufgrund von Konsolidierungszwingen (vgl. Ab-
bildung 2).* Hier zeigt sich deren aufgrund der hoheren Staatsverschuldung
verminderter Handlungsspielraum.

Auflerdem kommen empirische Untersuchungen zu dem Schluss, dass die
fiskalischen Multiplikatoren mit der Schuldenquote sinken und bei Staaten mit
besonders hoher Verschuldung sogar negativ ausfallen kdnnen (vgl. llzetzki et al.
2013). Dies ist der Fall, weil staatliche Konsolidierungsmafinahmen in diesen
Staaten viel frither und umfassender nach einer fiskalischen Expansionspolitik
erwartet werden als bei Lindern mit niedrigerem Schuldenstand. Ein Vorteil
der gemeinsamen Wihrung lag darin, dass die Dampfungen der Multiplikatoren
iiber eine Aufwertung geringer ausfielen.’

AufBlerdem konnten die negativen Wirkungen iiber eine Verdringung der Ex-
porte weitgehend vermieden werden, da nicht nur in der Eurozone, sondern
gleichzeitig in anderen wichtigen Regionen der Weltwirtschaft Konjunkturpro-
gramme aufgelegt wurden. Damit hat das Zusammenspiel der Konjunkturpro-
gramme in der Krise eine deutlich stirkere Wirkung gezeigt, als dies die Schit-
zungen von Multiplikatoren vorher vermuten lieBen. '

8 Die Berechnungen beruhen auf den expost Schiitzungen der strukturellen Defizite
des IMF. In der Krise wurden die positiven fiskalischen Impulse zum Teil deutlich stirker
eingeschitzt. Vgl. dazu Gemeinschaftsdiagnose (2009).

9 Eine theoretische Analyse von Multiplikatoren innerhalb der Wihrungsunion findet
sich in Carlberg (1999).

10" Der IMF (20092, 2009b, 2009¢) gibt einen Uberblick zu den bis dahin vorliegenden
Schitzungen. Dabei lagen die Schitzungen fiir die Multiplikatoren von staatlichen Trans-
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Abbildung 2: Fiskalpolitische Malnahmen im internationalen Vergleich:
Veridnderung des strukturellen Defizits von 2008 bis 2010

Ein Problem von aktiver Fiskalpolitik besteht darin, dass die konjunkturellen
MaBnahmen mit Verzogerung erfolgen. Der fiskalpolitische Lag hat auch in
der Krise 2008/9 dazu gefiihrt, dass die Konjunkturprogramme in Deutschland
und weltweit mit Verzogerung gestartet sind und mit noch groferer Verzoge-
rung wirksam wurden: Die Krise wurde im Oktober 2008 sichtbar. Ende 2008
wurde dann ein erstes — vollig unzureichendes — Konjunkturprogramm aufgelegt.
Das zweite, sehr viel stirkere Konjunkturprogramm wurde im Friihjahr 2009
beschlossen. Erst dann ging die Umsetzung los: Die Abwrackpriamie hat sehr
schnell gewirkt. Aber die Mehrzahl der Malnahmen, insbesondere im Infrastruk-
turbereich, wurde erst in den Jahren 2010 und 2011 umgesetzt.

In der derzeitigen Situation stellt sich die Frage, ob die Multiplikatoren bei
einer Riickfiihrung der Staatsschulden symmetrisch zu denen bei einer Expan-
sion sind (vgl. auch IMF 2012a). Fiir Deutschland haben Baum/Koester (2011)
die Symmetrie fiskalischer Multiplikatoren untersucht. Ihre Schitzungen zeigen,
dass ein Erhohen der Staatsausgaben um 5% in Rezessionen mit einer Multipli-
katorwirkung von 1,27 einhergeht, wihrend eine gleichgrole Erhhung in Boom-
zeiten nur einen Multiplikator von 0,26 zeigt. Ein Kiirzen der Staatsausgaben
ist hingegen unabhingig von der Konjunktur mit einem Multiplikator von -0,84

fers, Investitionen und Steuersenkungsprogrammen zwischen 0,2 bis 0,5. Danach hitte
sich eine fiskalische Expansion nicht komplett im Bruttoinlandsprodukt niedergeschlagen.
Cogan et al. (2010) argumentieren, dass die zukiinftige Steuerbelastung zu Multiplika-
toren kleiner Eins fiihrt. Insofern wird hier Ricardianische Teil-Aquivalenz unterstellt,
vgl. Barro (1974).
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verbunden. Dies wiirde bedeuten, dass Konsolidierung nicht in vollem Umfang
zu einem Nachfrageausfall fiihrt, sondern dass die geringere staatliche Nach-
frage in Teilen durch einen Anstieg der privaten Nachfrage kompensiert wird.
Schitzungen des Internationalen Wihrungsfonds kommen zu deutlich gréBeren
Multiplikatoren. So schitzt der IMF (2012b), dass die Multiplikatoren nicht
wie bisher unterstellt bei 0,5, sondern zwischen 0,9 und 1,7 liegen. Den Grund
fiir diesen Anstieg sieht der IMF in einer Geldpolitik am Handlungslimit und
in der Parallelitit der Sparprogramme. Aufgrund der hoheren Multiplikatoren
haben KonsolidierungsmaB3nahmen deutlich stirker negativ auf das Wachstum
des Bruttoinlandsprodukts gewirkt als prognostiziert.

II. Anpassung von der kurzen zur langen Frist

Den Ubergang zwischen der kurzen und langen Frist bildet die Flexibilitit
von Lohnen und Preisen. Kurzfristig sind diese starr, langfristig aber flexibel.
Im Ubergang zwischen der kurzen und langen Frist gibt es zwei Verzogerungen:
Zum ersten miissen Lohne und Preise teils in Verhandlungsrunden angepasst
werden, zum zweiten muss eine Reaktion der realwirtschaftlichen Grofen er-
folgen. Dabei verbessert die Lohnzuriickhaltung in einer offenen Wirtschaft die
Wettbewerbsfihigkeit. Hier geht es einmal um die Wettbewerbsfihigkeit inner-
halb der Wihrungsunion, zum anderen um die Wettbewerbsfihigkeit gegeniiber
Drittlindern. Abbildung 3 zeigt die Entwicklung der Produzentenpreise fiir die
stidlichen Eurolénder im Vergleich zu Deutschland. Im Vergleich zum Jahr 2000
haben alle vier Siidlinder erheblich an relativer Wettbewerbsfihigkeit eingebiif3t.
Bei Griechenland wire ein Preisriickgang von 33 % notwendig, um dies wieder
aufzuholen. In Spanien sind es 16% und in Portugal sowie in Italien fast 10 %.
Dieser Anpassungsbedarf besteht aber im Wesentlichen aufgrund der lang an-
haltenden strukturellen Unterschiede zwischen den Euroldndern. Weit geringer
sind die Anpassungen, die durch staatliche Einsparungen hervorgerufen werden.
Mit steigender Wettbewerbsfihigkeit steigen langfristig die Exporte. Dies setzt
jedoch auch voraus, dass grundsitzlich marktfihige Produkte produziert werden.
Es ist zwar unabhingig vom Entwicklungsstand der Ldnder immer mdglich,
aber die dafiir notwendigen Unternehmen miissen zunéchst entstehen. Dazu sind
strukturelle Reformen und ein lingerer Anpassungsprozess erforderlich.

Derzeit ist die Arbeitslosigkeit nicht nur in der Eurozone, sondern auch in
den USA und GroSbritannien hoch. Folglich wird in verschiedenen Regionen
der Welt gleichzeitig Lohnzuriickhaltung geiibt. Die Folge ist, dass sich die rela-
tive Wettbewerbsfihigkeit zwischen diesen Regionen tendenziell wenig dndert.
Wettbewerbsvorteile entstehen nur gegeniiber den immer wichtiger werdenden
Schwellenlédndern. Die Lohnzuriickhaltung kann aber, verbunden mit der in allen
Regionen weiterhin sehr expansiven Geldpolitik, die Investitionen anregen. Die
bisherigen Entwicklungen zeigen, dass sich die Exporte in den siidlichen Eu-
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rolidndern langsam erholen. Im Gegensatz dazu gehen die Investitionen weiter
zuriick. Dies ist wohl zu einem Teil auf die weiter pessimistischen Erwartun-
gen, aber auch zu einem anderen Teil auf die ungiinstigen Standortbedingungen
zuriickzufiihren.
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Abbildung 3: Entwicklung der Produzentenpreise in den siidlichen Euroldndern
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D. Alternative Konsolidierungsstrategien

Damit die Anpassung von Exporten und Investitionen erfolgen kann, emp-
fiehlt der IMF (2012a), die Konsolidierungsmaf3nahmen graduell und moglichst
nicht zeitgleich in allen Landern durchzufiihren. Vor dem Hintergrund der kon-
junkturellen Anpassungen stellt sich die Frage, ob der eingeschlagene Weg der
Konsolidierung in der Eurozone der richtige ist oder ob andere Konsolidierungs-
strategien sinnvoller wiren. Wire es moglich, das staatliche Budget zu konso-
lidieren und die Wettbewerbsfihigkeit zuriickzugewinnen, ohne eine Rezession
hervorzurufen? Die folgenden Alternativen sind zu priifen:

1. Strecken der Konsolidierung
2. Staatliche Insolvenzen

3. Schaffung einer wirksamen Fiskalunion.

Strecken der Konsolidierung: Um der Anpassung von Lohnen und Preisen
ausreichend Zeit zu geben, die Wettbewerbsfihigkeit wieder herzustellen und
Investitionen anzuregen, wire es wiinschenswert, den Konsolidierungsprozess
iber einen ldngeren Zeitraum zu strecken. Zunéchst konnten die nominalen Ri-
gidititen tiberwunden werden, dann wiirde auch Zeit fiir die reale Anpassung
bleiben. Die zeitliche Streckung dieser Prozesse konnte tiefe Einbriiche verhin-
dern und damit auch die soziale Akzeptanz erhohen.

Ein langsamerer Anpassungsprozess konnte aber auch immer wieder Riick-
schldge im Konsolidierungsprozess bedeuten, in denen die Defizite und Schul-
denquoten ansteigen. Dies wiirde die Glaubwiirdigkeit des Prozesses immer
wieder in Frage stellen. Tatsdchlich wéren auch die Anreize zur Konsolidierung
deutlich vermindert, wenn die Finanzierung der Defizite problemlos ist. Unter
diesen Bedingungen hitten die Defizitlinder erhebliche Schwierigkeiten, sich
mit eigenen Wertpapieren am Kapitalmarkt zu refinanzieren. Sollen staatliche
Insolvenzen vermieden werden, erfordert dies HilfsmaBBnahmen der Euro-Part-
nerldnder. Sofern diese weiter {iber diskret vergebene Hilfspakete erfolgen, wer-
den sie politisch nur schwer durchsetzbar sein, wenn sie nicht an iiberpriifbare
und glaubhafte Konsolidierungsmafinahmen gebunden sind. Diese miissen auch
an den Finanzmirkten transparent sein und damit zumindest {iber langere Fris-
ten eine Riickkehr an den Kapitalmarkt moglich machen. Alternativ wire eine
gemeinsame Finanzierung der Staatsschulden liber Eurobonds moglich. Wenn
diese aber nicht an strenge, kontrollierbare Konsolidierungsbemiihungen gebun-
den sind, wiirde wahrscheinlich keine Konsolidierung stattfinden. Insgesamt er-
scheint deshalb ein langsamer Konsolidierungspfad wenig glaubhaft und deshalb
nicht realisierbar.

Entschuldung iiber staatliche Insolvenzen: Zum Teil wird ein radikaler Schnitt
tiber staatliche Insolvenzen gefordert. Tatsidchlich mussten die privaten Glaubiger



82 Michael Briauninger

schon grofe Teile ihrer Forderungen gegeniiber Griechenland abschreiben. Die
staatlichen Kredite iiber Rettungsfonds und EZB wurden aber nicht beschnitten.
Ein Schuldenschnitt fiir diese Kredite wiirde bedeuten, dass die Partnerldnder
nicht nur auf Forderungen verzichten, sondern auch gleichzeitig die Moglichkeit
aufgeben, auf die Fiskalpolitik der Schuldnerlinder Einfluss nehmen zu konnen.
Ein Signal, dass iiberschuldete Lander zunichst von den Partnerlindern unter-
stiitzt und ihnen dann bei unzureichender Konsolidierung die Schulden erlassen
werden, wire sicherlich fatal fiir die weitere Entwicklung der Disziplin in der
Wihrungsunion.

Staatliche Insolvenzen wiirden zurzeit auch den Austritt aus der Eurozone be-
deuten. Formal gibt es dafiir keine Regelung. Der Umgang mit den Maastricht-
Kriterien zeigt aber, dass Regeln im Euro-System nicht unumsto8lich sind. Ins-
besondere ist nicht vorstellbar, dass der Absicht eines Landes, einseitig auszutre-
ten, etwas entgegengesetzt werden konnte. Der Ausschluss eines Landes ist unter
den aktuellen Gegebenheiten jedoch nur durch Druck vorstellbar, indem etwa
Hilfskrediten wegen Nichteinhaltung vereinbarter Spar- und Reformmafinahmen
nicht zugestimmt wird. Beziiglich Griechenland wird das Ausscheiden zum Teil
als unausweichlich gesehen oder als 6konomisch beste Losung vorgeschlagen. '
Aber auch wenn sich die europdische Politik grundsitzlich gegen Insolvenzen
und die Auflosung entscheidet, konnte es zu einer Situation kommen, in der
dies nicht mehr zu verhindern ist. Sollte zum Beispiel der politische Druck in
Griechenland dazu fiihren, dass weitere Sparanstrengungen unterbleiben, so wiir-
den weitere Tranchen der Rettungsschirme nicht mehr genehmigt werden. Damit
kidme es zur staatlichen Insolvenz von Griechenland. Um das Finanzsystem zu-
mindest innerhalb Griechenlands aufrecht zu erhalten und um Renten, Gehélter
und Sozialleistungen zahlen zu konnen, miisste die Drachme wieder eingefiihrt
werden. Damit werden die Vertrige zum Euroraum ein weiteres Mal verletzt.

Eine Insolvenz Griechenlands und ein Euroaustritt hitten erhebliche Folgen
fiir die europidische Wirtschaft. Zunéchst miissten die staatlichen Kredite an Grie-
chenland sofort abgeschrieben werden und die Garantien werden fillig. Dies
wiirde eine erhebliche Belastung fiir den deutschen und die anderen europdi-
schen Staatshaushalte bedeuten. Hier wiirden neue Konsolidierungsmafnahmen
fillig, die auch das Wachstum in der Eurozone hemmen. Griechenland wire vom
Kapitalmarkt abgeschnitten und miisste somit das staatliche Budget sofort aus-
gleichen. Der Anpassungsdruck wire noch deutlich hoher als derzeit. Der Vorteil
fiir Griechenland bestiinde darin, dass die Wettbewerbsfihigkeit iiber eine Ab-
wertung erfolgen konne. Der Zwang, marktfihige Produkte zu entwickeln, wire
aber nicht aufgehoben.

Die groBte Gefahr bei diesem Prozess besteht aber in einer Kettenreaktion.
Sofern einzelne Lidnder aus der Wihrungsunion ausschieden, wire nicht klar,

1 vel. z.B. Sinn (2011).
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welche Lander langfristig in der Union blieben und welche noch ausscheiden
wiirden. Als Reaktion wiren wohl mindestens die drei verbliebenen Euro-Siidlan-
der — und wahrscheinlich noch weitere Linder — vom Kapitalmarkt abgeschnitten.
Die Folge konnte eine Aufldsung der Eurozone sein. Die dadurch ausgeldsten
Unsicherheiten hétten sicherlich das Potenzial, eine globale Rezession hervorzu-
rufen.

Schaffung einer wirksamen Fiskalunion: Die Folgen eines Staatsbankrotts ein-
zelner Eurolédnder fiir die Eurozone sind immens. Insofern konnte eine Antwort
auf die Finanzierungsprobleme einzelner Léander auch eine Ausweitung der poli-
tischen und fiskalischen Union sein. Diese soll einen Geburtsfehler des Euro kor-
rigieren. Die europiische Staatsschuldenkrise deckt letztlich gewisse Konstrukti-
onsmingel des Euro auf. Bisher glaubte man, auf eine gemeinsame Fiskalpolitik
verzichten und die Einhaltung fiskalischer Disziplin durch die Maastricht-Krite-
rien sicherstellen zu kdnnen. Wie die Schuldenkrise zeigt, war das ein Irrtum.
Inzwischen sind die institutionellen Regeln der Wihrungsunion unglaubwiirdig
geworden und miissen insofern durch neue Regeln und Institutionen abgeldst
werden. Die Wihrungsunion ist urspriinglich als Schritt zu einer politischen
Union geplant gewesen, die auch eine fiskalische Union beinhalten sollte. Eine
Vertiefung und Erweiterung dieser Union wire auch notwendig, damit Europa in
Zukunft nicht weiter an 6konomischem und damit auch an politischem Gewicht
auf der internationalen Biihne verliert.

Sofern eine Fiskalunion eine effektive Kontrolle der nationalstaatlichen Bud-
gets gewihrleisten wiirde, wire auch eine gemeinschaftliche Finanzierung von
Schulden — etwa dem Vorschlag des Sachverstindigenrates (2012) folgend — um-
setzbar. Dies wiirde es auch ermdglichen, den Konsolidierungsprozess glaubhalft
iber einen lidngeren Zeitraum anzulegen. Die hierfiir notwendige Aufgabe von
nationalstaatlichen Rechten scheint aber zurzeit in kaum einem der Euroldnder
mehrheitsfahig.

E. Zusammenfassung

Die Eurozone befindet sich in einer schweren Rezession. Diese wird durch
die Konsolidierungsbemiihungen verstérkt. Vor diesem Hintergrund stellt sich
die Frage, ob es Alternativen zu dem bisherigen Konsolidierungskurs gibt. Drei
alternative Strategien wurden gepriift: 1. Sofern die Sparanstrengungen im der-
zeitigen institutionellen Rahmen zeitlich gestreckt werden sollten, mangelt es
ihnen an Glaubwiirdigkeit und weitere HilfsmaBnahmen wiren kaum mehr zu
rechtfertigen. 2. Eine Auflosung der Wihrungsunion, verbunden mit staatlichen
Insolvenzen, wiirde den Konsolidierungsbedarf nicht mindern, sondern allen-
falls verlagern. Die zusitzliche Verunsicherung iiber die weitere Entwicklung
wiirde wahrscheinlich eine globale Rezession hervorrufen. 3. Moglich wire eine
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langsamere Konsolidierung, wenn sie in einer effektiven Fiskalunion stattfindet.
Dabei miisste eine effektive Kontrolle der nationalen Budgets gewihrleistet sein.
Dazu scheint es derzeit keine politischen Mehrheiten zu geben. In der Summe
zeigt sich, dass es zu dem derzeitigen Pfad der harten Konsolidierung keine
sinnvolle Alternative gibt.
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Wirtschaftspolitische Steuerung
im Rahmen von Europa 2020:
Der Trade-off zwischen Qualititswettbewerb
und Window-Dressing

Von Ivo Bischoff und Frédéric Blaeschke, Kassel

Abstract

The European Strategy Europe 2020 aims at improving the competitiveness and en-
hancing growth in the EU member states — especially those struck by the current crisis.
To this end, it combines a number of goals and initiatives. Member states are requested
to pursue these goals at the national level and report regularly on the reform process.
Furthermore, the EU creates a nexus between the compliance of individual states and
efforts towards Europe 2020 and the transfers they receive from the regular EU funds. In
this paper, we argue that this combination creates two incentives for the member states.
Firstly, there is the incentive to adhere to the strategy Europe 2020 and to undergo the
necessary reforms to regain competitiveness and return to the path of economic growth.
Secondly, the mechanism by which the EU allocates funds is complex and leaves sub-
stantial leeway for the EU administration. This in turn sets incentives for the member
states to waste scarce resources on window-dressing. We use a stylized game-theoretical
approach to model this trade-off. The welfare effects are found to depend on two crucial
factors: a) the quality of the signal that the EU receives from the states’ report, and
b) the political power of the distributional coalitions within the country. If the quality
of the signal is high and distributional coalitions are weak, Europe 2020 can generate
substantial welfare gains. If the signal is of poor quality and/or distributional coalitions
are strong, the social waste outweighs the gains from the national reform programs. In
any case, window-dressing is likely to cause substantial social waste.

A. Einleitung

Als Antwort auf die aktuelle Krise in der EU wurde eine Reihe von Reformen
auf den Weg gebracht. In der offentlichen, aber auch in der wissenschaftlichen
Diskussion stehen dabei vor allem die Themen Rettungsschirme und Bankenre-
gulierung im Fokus. Unter Experten besteht gleichwohl Einigkeit dariiber, dass
neben Fehlanreizen in den kollektiven Systemen vor allem schwere strukturelle
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Probleme der hilfebediirftigen Léander fiir die Krise verantwortlich sind. Diese er-
fordern langfristig angelegte Losungsstrategien. Die EU-Strategie Europa 2020
fiir das Jahrzehnt 2010-2020 soll insbesondere die von der Krise betroffenen
Lander zur Implementierung solcher Losungsstrategien anhalten. Die Strategie
Europa 2020 formuliert fiinf politische Ziele und sog. Leitbildinitiativen — aus
den iibergeordneten Zielen abgeleitete Arbeitsschwerpunkte. Zudem verlangt
sie von den Mitgliedstaaten, regelméfig umfassende Berichte zu den Zielen und
Leitbildinitiativen vorzulegen. Diese Berichte sollen eine Bestandsaufnahme der
Starken und Schwichen enthalten und Mafinahmen zur Erreichung der Ziele
formulieren. Bei Nichterfiillung dieser Pflichten hat die EU die Moglichkeit,
formale Sanktionen zu ergreifen. Wesentlich bedeutsamer aber ist die Tatsache,
dass die EU eine Verbindung zwischen den grolen EU-Fordertopfen und der
Qualitédt der Zusammenarbeit der einzelnen Mitgliedstaaten mit der EU bei der
Strategie Europa 2020 herstellt. Durch diesen Nexus hat die EU einen Anreiz
fiir die Linder geschaffen, im Rahmen von Europa 2020 die bestehenden De-
fizite offen zu benennen sowie effektive Losungsstrategien zu entwickeln und
implementieren. Im Folgenden werden wir aus Platzgriinden nur noch von der
Europa 2020 sprechen, meinen damit aber immer Europa 2020 plus den Nexus
zu den EU-Fordertopfen.

Akzeptiert man die Zielsetzung und das Handlungsrecht der EU in diesem
Bereich, so ist es folgerichtig, die Qualitétspriifung fiir die nationalen Losun-
gen nicht allein auf wenige quantitative Indikatoren aufzubauen, sondern aus-
fiihrliche Berichte zu verlangen, anhand derer die EU sich ein umfassendes
Bild machen kann. Ohne eine umfassende Wiirdigung der spezifischen Situa-
tion in den Empféangerldndern ist eine Verengung der Reformbemiihungen auf
diejenigen Politikbereiche und -mafinahmen zu erwarten, bei denen der Zieler-
reichungsgrad mit quantitativ messbaren Indikatoren erfasst werden kann. Dies
und andere Probleme rein quantitativer Indikatoren der Erfolgsmessung wer-
den in der 6konomischen Literatur fiir verschiedene Kontexte klar benannt.'
Dieser Literatur folgend muss es als sehr wahrscheinlich gelten, dass eine Ver-
engung auf quantitative Erfolgsindikatoren einer nachhaltigen Losung entge-
gensteht. Aus der folgerichtigen Entscheidung der EU, die Kennzahlensysteme
durch umfassende Berichte zu ergiinzen, erwichst allerdings ein neues Problem:
Die Mittelallokation auf Ebene der EU kann nicht mehr anhand einer einfachen
und transparenten Entscheidungsregel entschieden werden, sondern ergibt sich
als Ergebnis von komplexen und wenig transparenten Abwagungsprozessen mit
erheblichen Entscheidungsspielriumen fiir die Entscheider.” Dadurch entsteht
ein Anreiz fiir die Mitgliedsldander, Ressourcen fiir Window-Dressing aufzuwen-

' Vgl. u. a. Joyce (1993); Crain/ O’Roark (2004); Gilbert/ Rocaboy (2004); Robinson
(2007); Jones ! McCaffery (2010); Wilkesmann/Schmid (2012).

2 Vgl. z. B. Moynihan (2005).
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den.’ Dieses Problem wollen wir in den Mittelpunkt unserer Betrachtung im
vorliegenden Aufsatz riicken. Grundlage fiir die vorliegende Betrachtung ist ein
theoretisches Modell, das zur Analyse der Wirkungen von Performance Budge-
ting im &ffentlichen Sektor entwickelt wurde.* Aufgrund der starken Parallelen
zwischen Performance Budgeting und Europa 2020 kann dieses Modell wichtige
Erkenntnisse fiir die Wohlfahrtswirkungen von Europa 2020 liefern.

Der Aufsatz ist in fiinf Kapitel gegliedert. Das folgende Kapitel B. stellt die
wesentlichen Charakteristika der Strategie Europa 2020 dar. In Kapitel C. wer-
den wir ein stilisiertes theoretisches Modell zur Modellierung der Bedeutung
von Window-Dressing fiir Europa 2020 vorstellen. Ziel ist es, einige wesentli-
che Faktoren zu identifizieren, welche das Ausmall von Window-Dressing und
die aus Sicht der EU optimale Allokationsstrategie bestimmen. Kapitel D. trigt
die wesentlichen Schlussfolgerungen aus der Analyse zusammen und gibt einen
Ausblick auf zwei interessante Erweiterungen des Modells. Kapitel E enthilt ein
kurzes Fazit.

B. Europa 2020 und die EU-Fordertopfe —
eine kurze Darstellung

Europa 2020 ist der Name des aktuellen Strategiepakets der Europdischen
Union, welches im Juni 2010 vom Europiischen Rat verabschiedet wurde. Das
Paket umfasst eine ausfiihrliche Formulierung politischer Zielsetzungen, die bis
zum Jahr 2020 erreicht werden sollen. Dariiber hinaus enthilt das Paket Formu-
lierungen der zentralen Priorititen und Kernziele. Die Priorititen der Strategie
sind unter den Schlagworten Intelligentes Wachstum, Nachhaltiges Wachstum
und Integratives Wachstum formuliert. Sie werden im Strategiepaket durch fiinf
quantifizierte Kernziele (headline targets) operationalisiert:’

1. Verbesserung der Arbeitsmarktpartizipation:
Beschiftigungsrate der 20 bis 64 jahrigen bei 75 %.

2. Verbesserung der Bedingungen fiir Forschung, Entwicklung und Innovatio-
nen:

Anteil der F&E Ausgaben am Bruttoinlandsprodukt von 3 %.
3. Ressourcenschonung durch erneuerbare Energien sowie Emissionsreduktion:

Emissionsreduktion um 20% gegeniiber den 1990er Werten, Anteil erneuer-
barer Energien bei 20 %, Steigerung der Energieeffizienz um 20 %.

3 Vgl. Milgrom/Roberts (1988); Prendergast (1999).
4 Vgl. zu den folgenden Ausfiihrungen Bischoff/ Blaeschke (2013).
5 Vgl. Europdische Kommission (2010).
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4. Verbesserung des Bildungsniveaus:

Anteil der friihzeitigen Schulabbrecher bei 10%, Anteil der Hochschulab-
schliisse bei 40 %.

5. Armutsbek@mpfung und soziale Teilhabe:

Reduktion der von Armut und sozialer Ausgrenzung bedrohten Biirger um 20
Millionen.

Die Kernziele sind als Ziele fiir den gesamten Europédischen Wirtschaftsraum
zu verstehen. Die Mitgliedstaaten haben die Aufgabe, diese Ziele fiir ihre na-
tionale Politik zu operationalisieren. Der Beitrag der nationalen Politiken zu
den Zielen von Europa 2020 wird in den nationalen Reformprogrammen darge-
legt. Das nationale Reformprogramm fiir Deutschland nennt beispielsweise fiir
das Ziel der verbesserten Arbeitsmarktpartizipation auf nationaler Ebene einen
Beschiftigungsgrad von 77% (EU 2020: 75 %) und fiir das Bildungsziel einen
Anteil von 5,5% bei den Schulabbrechern (EU 2020: 10%).¢

Die Umsetzung der Konzepte von Europa 2020 fulit auf zwei Séulen: Erstens
definiert die Kommission sogenannte Leitbildinitiativen (flagship initiatives),
welche die thematische Koordination der Mitgliedstaaten im Hinblick auf die
europiischen Zielsetzungen ermdglichen und fordern sollen. Die Leitbildinitia-
tiven unterscheiden sich dabei nach ihrer inhaltlichen Ausrichtung: Innovati-
onsunion, Jugend in Bewegung, Breitbandausbau, Ressourcenschonung, Wettbe-
werbs- und Industriepolitik, Beschiftigungspolitik und Armutsbekdmpfung. Die
zweite Sdule besteht in den Landerberichten der Mitgliedstaaten. Die Mitglied-
staaten sind verpflichtet, in diesen Berichten an die Kommission darzulegen, wie
sich die Ziele an den europidischen Zielsetzungen ausrichten und wie die natio-
nalen Reformprogramme dazu beitragen, diese Ziele und Leitbildinitiativen zu
erreichen. Aufgabe der Kommission ist es hierbei unter anderem, linderspezifi-
sche Empfehlungen fiir Verbesserungen in der Ausgestaltung und Durchfiihrung
der nationalen Reformen zu formulieren und einen Zeitrahmen fiir deren Um-
setzung zu definieren. Die Mitgliedstaaten entscheiden hierbei iiber die Mittel
und Wege der Umsetzung. Sollten Mitgliedstaaten sich den Empfehlungen der
Kommission ganz verweigern, kann die Kommission politische Verwarnungen
aussprechen. Falls die Verweigerung eines Mitgliedstaates zu Ungleichgewichten
(excessive imbalance) in der Union fiihren sollte, ist es Aufgabe der Kommission
Anreizsysteme zu schaffen und gegebenenfalls auch Sanktionen zu verhiingen.’

Im Rahmen der Strategie Europa 2020 werden zusitzliche Forderprogramme
zur Umsetzung der definierten Hauptziele nicht direkt thematisiert. Allerdings
sieht ein Vorschlag der EU-Kommission fiir die Jahre 2014 bis 2020 die Schaf-
fung eines gemeinsamen strategischen Rahmens (GSR) fiir die bestehenden EU-

® Vgl. Europdische Kommission (2011).
7 Vgl. Europdische Kommission (2010).
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Strukturfonds vor.® Dieser dient vor allem dem Ziel, die bestehenden Fonds
auf die aktuellen Ziele von Europa 2020 auszurichten. Die Arbeitsversion des
Kommissionsvorschlages nennt in der Fassung vom 14.3.2012 vier Ziele des
GSR:’

1. Die Mittel sollen verstirkt auf solche Themen konzentriert werden, die einen
Beitrag zur Umsetzung der EU 2020 Ziele leisten.

2. Stérker ergebnisorientierte Mittelvergabe durch einen Leistungsrahmen und
eine leistungsgebundene Reserve.

3. Vereinfachung durch kohirentere Planung und Umsetzungsregelungen.

4. Harmonisierung der Forderfiahigkeitsregelungen und Abbau von Verwaltungs-
aufwand auf Seite der Empfinger und Verwaltungsbehorden.

Mit der Konzentration auf Forderthemen, welche die Strategie Europa 2020
stiitzen, entsteht eine ex ante-Zweckbindung bei der Vergabe der Fordermittel. '
Antragssteller und die verwaltenden Institutionen der Mitgliedstaaten miissen
somit ausfiihrlich darlegen, inwieweit erhaltene Mittel aus einem oder mehreren
GSR-Fonds zu den genannten Zielen beitragen. Im nationalstaatlichen Kontext
bedeutet dies eine Ausrichtung auf die Zielwerte, die die Mitgliedstaaten in den
nationalen Reformprogrammen festgelegt haben.

Die Fondsrichtlinien der GSR-Fonds legen nicht klar fest, wer grundsitz-
lich antragsberechtigt ist. Diese Aufgabe kommt den Mitgliedstaaten zu, die
fiir die Administration der Fonds eigene Verwaltungsbehdrden einrichten. In
Deutschland gibt es hier bspw. wiederum eigene Gestaltungsspielrdume auf
Linderebene.!" Zuweisungsempfinger sind dann meist Regionen, Gemeinden,
Gemeindeverbéinde oder Unternehmen. Fondsspezifisch kann sich der Empfan-
gerkreis jedoch auch davon unterscheiden. Abbildung 1 zeigt eine vereinfachte
Darstellung der Verwaltungsbeziehungen, wobei nationale Verwaltungszweige
(bspw. die Bundeslidnderebene) zur Vereinfachung weggelassen wurden. Obwohl
die Mitgliedstaaten eine hoheitliche Funktion wahrnehmen, indem sie fiir die Ad-
ministration der EU-Mittel verantwortlich sind, bestehen auf ihrer Seite starke
Interessen EU-Fondsmittel fiir nationale Projekte zu gewinnen. In diesem Sinne
formt jeder Mitgliedstaat eine Interessengemeinschaft mit den nationalen Emp-
fingern. Diese Interessengemeinschaften konkurrieren auf europiischer Ebene
um die Finanzzuweisungen.

8 Der GSR betrifft folgende Fonds: Europiischer Fonds fiir regionale Entwicklung,
Europdischer Sozialfonds, Kohdsionsfonds, Europdischer Landwirtschaftsfonds fiir die
Entwicklung des lidndlichen Raums und Europidischer Meeres- und Fischereifonds.

® Vgl. Europdische Kommission (2012a, 2012b).

10 Die Kommission spezifiziert in SWD (2012) 61 final Teil I, welche der genannten
Fonds fiir welche Kernziele in Betracht kommen (siehe Europdische Kommission 2012b).

1 Vgl. die Informationen in Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (0.1.).
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Dieser Wettbewerb entsteht deswegen, weil die Makroverteilung der EU-
Fondsmittel auf die Mitgliedstaaten nicht ex ante festgelegt ist. Die spezifi-
schen Richtlinien der Fonds setzen in der Regel die Spezifizierung operationel-
ler Programme voraus, fiir die im Einzelnen Mittel bewilligt (oder auch nicht
bewilligt) werden.'?> Das Volumen der Zuweisungen, um welche die Mitglied-
staaten konkurrieren, ist dabei betrichtlich: Allein die nationalen Zuweisungen
des europdischen Sozialfonds machten in der Strategieperiode 2007 bis 2013
einen Betrag in Hohe von rund 76.6 Mrd. € aus.'? Insgesamt standen in diesem
Zeitraum Mittel in Hohe von 348 Mrd. € zur Verfiigung, von denen 278 Mrd. €
auf die Strukturfonds und 70 Mrd. € auf den Kohiisionsfonds entfallen sind.'*

EU Kommission

Mitgliedstaat 1 Mitgliedstaat ... Mitgliedstaat N

— Empfinger 1 — Empfinger 1 — Empfinger 1
— Empfanger ... — Empfanger ... — Empfénger ...
— Empfinger N — Empfinger N —— Empfanger N

Abbildung 1: Verwaltungsbeziehungen der EU-Strukturpolitik

In ihrem Vorschlag fiir eine Verordnung zu gemeinsamen Bestimmungen fiir
die GSR-Fonds stellt die EU-Kommission Eckpfeiler fiir die Vergabe und Admi-
nistration der GSR-Fonds auf, welche die Verfolgung der strategischen Ziele von
Europa 2020 bzw. deren nationale Umsetzungen fordern sollen.” Als zentrale

12 Dies ist beispielsweise der Fall fiir den europiischen Fonds fiir regionale Entwick-
lung, den europdischen Sozialfonds und den Kohidsionsfonds. Vgl. hierzu Europdische
Union (2012); Rat der Europdischen Union (2006).

13 Vgl. Europiischer Sozialfonds (2013).

14 Siehe Europdische Union (2013).

15 Die folgenden Angaben beruhen auf Europiische Kommission (2012c).
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Instrumente nennt die Kommission die stirkere Konzentration auf ex ante- und
ex post-Konditionalititen bei der Mittelvergabe. Wihrend unter ex ante-Kondi-
tionalititen bestimmte Vorbedingungen verstanden werden, die zum Zeitpunkt
der Mittelvergabe durch den Empfinger erfiillt sein miissen, richten sich ex post-
Konditionalititen in erster Linie auf eine leistungsbezogene Mittelvergabe und
Leistungsiiberwachung. Diese sollen durch die Umsetzung des im GSR bereits
erwihnten strategischen Leistungsrahmens einerseits und durch eine Leistungsre-
serve andererseits realisiert werden. Verantwortlich fiir die Leistungsbeurteilung
ist die Kommission in Zusammenarbeit mit den Mitgliedstaaten. Der Leistungs-
rahmen ist ein Monitoring-Instrument fiir die Zielerreichung. Die Antragssteller
miissen im Rahmen des Antragsverfahrens Kernpriorititen festlegen und quan-
titative Finanz-, Output- und Ergebniskennzahlen definieren, anhand derer die
Zielerreichung iiberwacht werden kann (die Verordnung selbst gibt keine Kenn-
zahlen vor). Der Leistungsrahmen sieht zwei mittelfristige Fortschrittsberichte
in den Jahren 2017 und 2019 sowie eine abschlieende Beurteilung im Jahr 2022
vor. Diese enthalten neben den quantitativen Kennzahlen ausfiihrliche qualita-
tive Darstellungen zu den Ergebnissen der finanzierten Malnahmen. Zu diesen
Zeitpunkten stellen die Mitgliedstaaten und die Kommission fest, inwieweit das
geforderte Programm die im Leistungsrahmen definierten Meilensteine (Zwi-
schenziele) fiir 2016 und 2018 sowie das finale Ziel fiir 2022 erreicht hat. Auf
Basis des Zwischenberichts im Jahr 2019 und der Empfehlungen hat die Kom-
mission einerseits die Moglichkeit, Projekten, welche die Ziele/Meilensteine
nicht erreicht haben, ganz oder teilweise Mittel zu entziehen oder voriiberge-
hend auszusetzen. Andererseits kann sie fiir erfolgreiche Projekte auf Antrag
zusitzliche Mittel aus der Leistungsreserve vergeben. Fiir jedes Land und jeden
GSR-Fonds sind 5% der Finanzmittel in Form der Leistungsreserve vorzuhal-
ten. Bezogen auf die Zahlen der Strategieperiode 2007-2013 entspriche das
immerhin 17,6 Mrd. €. Die Kommission stellt aufgrund des Zwischenberichts
2019 fest, welche Projekte oder Programme in den Mitgliedstaaten ihre Meilen-
steine erreicht haben. Fiir diese kdnnen die Mitgliedstaaten dann eine Zuweisung
aus der Leistungsreserve vorschlagen, deren Vergabe schliellich wieder von der
Kommission zu bewilligen ist.'®

C. Ein stilisiertes Modell
der EU-Mittelallokation unter Europa 2020

Ausgangspunkt der nun folgenden Analyse ist die Uberzeugung, dass die
Probleme der strukturschwachen Mitgliedstaaten durch inaddquate politische
Rahmensetzungen und/oder erhebliche Ineffizienzen im offentlichen Verwal-
tungsapparat verursacht sind. Die inaddquaten Rahmensetzungen und Verwal-

16 Vgl. Europdische Kommission (2012c).
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tungsineffizienzen sind unserer Uberzeugung nach zu einem guten Teil darauf
zuriickzufiihren, dass Verteilungskoalitionen einen starken Einfluss auf die Wirt-
schaftspolitik in den betroffenen Landern haben und diesen nutzen, um Renten
fiir sich selbst und zulasten der Allgemeinheit umzulenken.'” Die EU hat nicht
die formale Macht, den Abbau von inaddquaten Rahmensetzungen oder ineffizi-
enten Verwaltungsstrukturen in den einzelnen Landern wirksam zu erzwingen.
Die Strategie Europa 2020 stellt den Versuch dar, die Empfingerstaaten durch
die Verkniipfung von Monitoringelementen und finanziellen Anreizen dazu zu
bringen, die Macht der regionalen und nationalen Verteilungskoalitionen zu bre-
chen und die wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen sowie die Effizienz
des offentlichen Apparats zu verbessern.'® Das Kernproblem dieser Strategie
besteht darin, dass die EU die Qualitdt der Regierungsarbeit auf Ebene der
Mitgliedstaaten nicht direkt beobachten kann. Sie muss also aus den Europa
2020-Berichten und den Antrigen an die EU-Fordertopfe Riickschliisse auf die
Qualitat der Regierungsarbeit ziehen. Die potentiellen Empfinger konnen durch
Window-Dressing in Berichten und Antrdgen die Qualitidt der Regierungsarbeit
positiver erscheinen lassen als sie in Wirklichkeit ist. Window-Dressing ist aus
Sicht des einzelnen Mitgliedslands rational, weil es die erwarteten Fordermittel-
zuweisungen erhchen kann. Gesamtwirtschaftlich, d. h. EU-weit gesehen, stellt
der Window-Dressing-Aufwand allerdings soziale Verschwendung dar.

Im Folgenden soll die Wirkungsweise des Anreizsystems von Europa 2020
anhand eines stilisierten spieltheoretischen Modells verdeutlicht werden. Es fuf3t
auf dem Modell, das Bischoff/ Blaeschke (2013) verwenden, um die Wirkungen
von Window-Dressing im Kontext von neuen Steuerungsmodellen im offentli-
chen Sektor zu analysieren. Um das oben beschriebene Kernproblem analytisch
fassen zu konnen, nehmen wir dabei eine zentrale Vereinfachung vor: Wir fas-
sen im Folgenden den einzelnen Mitgliedstaat und seine Regionen als einen
monolithischen Spieler in dem Modell auf. Dabei wird angenommen, dass die
Regierung des Mitgliedstaates die Fiihrungsrolle iibernimmt und die Aktivititen
der Fordertopf-antragsberechtigten Regionen koordiniert und auf nationale Ziele
hin ausrichtet.

Sei X; der monetir bewertete staatliche Output in Mitgliedstaat i (i = 1, ...,
N). Output ist hier in einem umfassenden Sinne zu verstehen. Der Output kann
aufgefasst werden als monetir bewerteter Beitrag des Staates zur Wohlfahrt in
der Gesellschaft von Land i insgesamt. Der Staat leistet diesen Beitrag durch
die Bereitstellung des institutionellen Rahmens fiir die wirtschaftliche Aktivitét
von Privaten, durch das Angebot an staatlich bereitgestellter Infrastruktur und
staatlichen sonstigen Leistungen. Die Hohe des offentlichen Outputs in Land i

17 Vgl. Bihr (2008) sowie zur Theorie der Verteilungskoalitionen Olson (1982); Aus-
ten-Smith (1997).

18 Vgl. zum grundsitzlichen Mechanismus z.B. Oates (1999); Cascio u.a. (2008);
Bessho/ Terai (2011).
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hidngt zum einen von den Ressourcen ab, welche der Regierung in diesem Land
aus eigenen Finanzmitteln sowie EU-Mitteln zur Verfiigung stehen, abziiglich
der Mittel, welche fiir die Erstellung von Berichten im Rahmen von Europa 2020
sowie fiir die Beantragung von Mitteln aus den EU-Fordertopfen verausgabt wer-
den. Je hoher die verfiigbaren Mittel sind und je geringer die Aufwendungen fiir
Berichte und Antrige an die EU, desto hoher ist der staatliche Output — ceteris
paribus. Zweitens hiangt der Output von der Qualitét der politischen Entschei-
dungen und Prozesse in Land i ab. Je wachstumsfreundlicher die politischen
Rahmensetzungen ausfallen bzw. je effizienter die Produktion der staatlichen
Infrastruktur ist, desto hoher ist der Output — ceteris paribus. Drittens gibt es
exogene Faktoren. Formal ldsst sich der Output X; wie folgt darstellen:

(D Xi=a;(vi—A) &
mit
v; = Mittel, die der Regierung in Land i zur Verfiigung stehen.

A; = Ausgaben der Regierung in Land i fiir Berichte und Antrige an die EU.

a; = Qualitdtsparameter, er bildet die Qualitdt der politischen Entscheidungen
und Prozesse in Land i ab (a; = 0).

g; = nicht beobachtbarer Zufallsterm, bestimmt durch exogene Einfliisse
(E(¢)) =1 mitg; [1—d,1+d],d<1.

Die EU kann zwar den Output in Mitgliedstaat i ex post beobachten. Aufgrund
von Informationsasymmetrien kann sie aber die Ausprigung von Zufallsterm &;
nicht beobachten. Folglich ist ein verbindlicher Vertrag zwischen der EU und
der Regierung in Land i iiber einen &ffentlichen Output nicht méglich. Es liegt
eine Principal-Agent-Beziehung vor. '

Die Regierung in Land i kann die Groen A; und «; direkt steuern. Durch
Steuerung dieser beiden Groen kann sie zugleich Einfluss auf die erwarteten
Mittelzufliisse aus der EU nehmen. Wir nehmen im Folgenden an, dass die EU
aus den Berichten und Antrigen der Region i ein Qualitéts-Signal m; ableiten
kann:

) m; =n(Aue;) = ALa}Tr €[0,1].

Je hoher der Qualitdtsparameter in Land i ist, desto hoher ist auch das Qua-
litatssignal — ceteris paribus. Die Qualitdt der Regierungsarbeit wird auf Ba-
sis der Berichte im Rahmen von Europa 2020 sowie der Fordermittelantrige

19 Vel. z.B. Weingast (1984); Moe (1997, 2006).
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abgeschitzt. In den Europa 2020-Berichten werden vor allem die anvisierten
wirtschaftspolitischen Rahmensetzungen der nichsten Jahre skizziert: Welche
Schritte werden zur Flexibilisierung von verkrusteten Arbeitsmérkten eingelei-
tet? Wie wird die Sanierung der offentlichen Haushalte erreicht? Welche MaB-
nahmen werden zur Forderung von Forschung und Entwicklung ergriffen? In den
Antriagen zu den EU-Fordertopfen werden konkrete Projekte zur Erreichung re-
gionaler Entwicklungsziele beschrieben. Zudem verlangt die EU Informationen
iber die Governance-Strukturen und auch dariiber, wie die wichtigen regionalen
Stakeholder in den Antragsprozess und spiter auch in die Umsetzung der Pro-
jekte eingebunden sind. Dadurch wird es schwerer fiir einzelne, vormals starke
Interessengruppen, Renten zugunsten ihrer Mitglieder umzulenken. Aus diesen
Ausfithrungen kann die EU ableiten, inwieweit die regionale Regierung bemiiht
ist, geeignete wirtschaftspolitische Rahmensetzungen vorzunehmen, wachstums-
fordernde Projekte zu initiieren und die Macht lokaler einzelner Interessen-
gruppen einzudimmen. Je geeigneter diese MaBlnahmen sind, die Qualitét des
staatlichen Outputs zu erhohen, desto hoher ist ceteris paribus auch das Quali-
titssignal m; aus Sicht der EU. Der Qualitidtsparameter «; ist fiir die EU nicht
direkt beobachtbar.

Der Grund liegt darin, dass die Regierung in Land i die Hohe des Signals m;
auch dadurch erhdhen kann, dass sie mehr Ressourcen fiir die Formulierung der
Berichte und Antrige aufwendet. Durch dieses Window-Dressing gelingt es ihr,
ohne Qualitdtsverbesserungen in der Regierungsarbeit, diese qualitativ hochwer-
tiger wirken zu lassen.”® Window-Dressing bedeutet hier neben der ansprechen-
den Gestaltung von Dokumenten vor allem, dass die Regierung besonders viel
Aufwand darauf verwendet die EU zu iiberzeugen, dass die geplanten Mafnah-
men und Projekte passgenau zu den Leitbildinitiativen der EU passen und in
idealer Weise geeignet sind, die in der Strategie Europa 2020 genannten Ziele zu
erreichen. Zudem fillt die strategische Wahl und iiberzeugende Begriindung der
Indikatoren fiir das Monitoring und der Meilensteine unter das Window-Dres-
sing. Ausdruck (2) ist durch positive Kreuzableitungen gekennzeichnet, so dass
sich Qualitit der Regierungsarbeit und Window-Dressing gegenseitig verstirken.
Dahinter steht insbesondere die Vorstellung, dass es umso weniger ressourcen-
intensiv ist, durch Window-Dressing das Qualitétssignal zu verbessern, je hoher
die Qualitat der zugrundeliegenden Regierungsarbeit bzw. Reformprogramme
wirklich ist. Der Parameter r stellt formal die Signal-Elastizitit des Window-
Dressing dar und bestimmt die Aussagekraft des Qualitdtssignals. Je hoher r ist,
desto geringer ist der Informationsgehalt des Qualitétssignals in Bezug auf die
wirkliche Qualitdt der Regierungsarbeit in Land i und desto mehr lohnt es sich
fiir ein Land, Mittel fiir Window-Dressing aufzuwenden. Im Folgenden nehmen
wir an, dass die EU eine benevolente Institution ist und das Ziel verfolgt, die
Wohlfahrt innerhalb der EU zu maximieren. Fiir die Interpretation der Signal-

20 Vgl. zum Begriff des Window-Dressing auch Morey/ O’Neal (2006).
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Elastizitit r bedeutet dies, dass sie exogen ist. Sie beschreibt das unumgingliche
Mal an Imperfektion im Qualititssignal. Im Folgenden nehmen wir folgende
Zielfunktion fiir die Regierung von Land i an:

(3) Oi = Xi — a(ai)z,a =>0,z>1.

Die Regierung ist zum einen interessiert an einem moglichst hohen Output.
Zugleich ist der Nutzen fiir die Regierung geringer, je hoher die Kosten der
Erbringung von Qualitét sind. In diesem zweiten Teil des Ausdrucks kommt
das Staatsversagen in Region i zum Ausdruck. Die Kosten aus Sicht der Regie-
rung konnen bedingt sein durch das Ziel der Regierungsmitglieder, Renten fiir
sich selbst abzuschopfen.?’ Auf der anderen Seite kann die Zielfunktion auch
als Ausdruck dafiir interpretiert werden, dass die Regierung die politische Un-
terstiitzung fiir ihre Wiederwahl maximieren will.”2 Mit zunehmendem Output
steigt die Unterstiitzung der Wihler. Ein hoher Output ist aber nur durch eine
hohe Qualitit der Regierungsarbeit moglich. Diese wiederum ist nur erreichbar,
wenn sich die Regierung gegen einflussreiche politische Interessenvertreter im
eigenen Land stellt. Dazu gehoren zum einen die staatlich Bediensteten, die
hohe Einkommen, Macht und angenehme Arbeitsbedingungen fordern. Die Er-
fiillung dieser Forderungen fiihrt zu technisch und X-ineffizienter Produktion.?
Zum anderen sind die Verteilungskoalitionen zu nennen, deren Mitglieder durch
staatliche Wettbewerbsbeschrinkungen u. 4. erhebliche Zusatzrenten einstreichen
konnen.** Je hoher die Parameter a und/oder z sind, desto opportunistischer ist
die Regierung in Land i bzw. desto stirker ist die Macht dieser Verteilungskoali-
tionen (relativ zu der Macht der Wihler). Da annahmegemil} z > 1 ist, steigen
die Opportunititskosten einer Output-Steigerung mit zunehmender Qualitit der
dafiir notwendigen Regierungsarbeit.

Bei der Vergabe der EU-Fordermittel sei angenommen, dass die EU iiber ein
Gesamtbudget in Hohe von F verfiigt, das sie iiber zwei Kanile auf die Lander
verteilt. Der Anteil f wird im Rahmen eines kompetitiven Verfahrens verteilt.
Land i kann demnach Transferzahlungen aus den EU-Férdertopfen in folgender
Hohe erwarten:

N
fF m; . 1
@) B(TR) = "+ b mit may = Z;nj.
J:

M. a. W.: Die Mittel werden gemél der relativen Qualititssignale auf die
Lénder verteilt. Je hoher das Qualititssignal eines Landes i im Vergleich zu den

2 Vgl. Belleflamme/ Hindriks (2005).
22 Vgl. z.B. Besley (2006).

B Vgl. z.B. Moe (1997).

2 Vgl. Olson (1982); Bischoff (2001).
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Signalen der anderen ist, desto hoher ist der Mittelzufluss. Der verbleibende
Anteil (1 — f) wird verwendet, um jedem Land einen Basistransfer in Hohe von
b = (1-f)F /N zu gewihren. Um eine analytische Losung zu ermdglichen, sei
im Folgenden angenommen, dass die Léinder iiber keine eigenen Mittel verfiigen.
Die Produktion stiitzt sich demnach allein auf die EU-Basistransfers sowie auf
Mittel aus den kompetitiv vergebenen EU-Fordertopfen.

Die Interaktion von EU und Léndern kann als ein sequenzielles Spiel mo-
delliert werden (siehe Tabelle 1). In Schritt 1 legt die EU den Anteil kom-
petitiv verteilter Mittel f fest und verteilt die iibrigen Mittel gleich unter den
N Mitgliedstaaten. In Schritt 2 erstellen die Linder die Berichte fiir Europa
2020 und schreiben ihre Antrige fiir EU-Fordermittel. Dazu legen sie die Hohe
des Qualitdtsparameters a; sowie die Hohe der Aufwendungen fiir die Europa
2020-Berichte und die Antrége fiir die Fordermittel (4;) fest. In Schritt 3 trifft
die EU ihre Entscheidung iiber die Verteilung der kompetitiven Fordermittel auf
die einzelnen Linder. MaB3stab sind die Qualitétssignale aus den Berichten und
Antriagen. In Schritt 4 findet die Produktion statt.

Tabelle 1
Spielstruktur
Schritt Aktionen Information
1 Die EU setzt den Anteil der kompetitiven Mittel (f) fest und  f
verteilt die iibrigen Mittel gleich unter den N Mitgliedslén-
dern.
2 Die Mitgliedsldnder entscheiden iiber den Qualitétsparameter  7;

a; und die Aufwendungen fiir Europa 2020-Berichte und For-
dermittelantrige (4;).
Die EU beobachtet fiir jedes Land das Qualititssignal ;.

3 Die EU verteilt die Fordermittel gema8 der relativen Quali-
titssignale auf die Mitgliedslidnder.

4 Die Lénder nutzen das gesamte verfiigbare Budget zur Pro- WF.X;
duktion unter Beibehaltung des in Schritt 2 gewihlten Quali-
titsparameter ;.

In Bezug auf die Informationsverteilung nehmen wir an, dass die EU die Pro-
duktionsfunktion und die Zielfunktion der nationalen Regierungen kennt. Die am
Ende des Prozesses verfiigbaren ldnder-spezifischen Informationen (m;undX;)
erlauben der EU auch ex post keine Riickschliisse iiber die wirkliche Qualitét
der Regierungsarbeit in Land i oder iiber das Ausmal} an nationaler Ressour-
cenverschwendung fiir Window-Dressing. Auf der anderen Seite kann die EU
selbstverstindlich iiberpriifen, inwieweit die von der Regionalregierung im Eu-
ropa 2020-Bericht sowie im Antrag auf Fordermittel angekiindigten politischen
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Entscheidungen und Projekte umgesetzt wurden. Dariiber hat sie also durchaus
ein Kontrollinstrument. Auch hier ist sie allerdings stark auf die Informationen
seitens der Lander angewiesen. Auch diese Informationen werden durch Win-
dow-Dressing geschont. Insofern bleibt der Qualitdtsparameter a; auch ex post
nicht beobachtbar. Wir nehmen im Folgenden an, dass die Regionen aus Angst
vor Sanktionen bzw. Nachteilen infolge negativer Fortschrittsberichte oder in
zukiinftigen Runden der EU-Mittelverteilung den Qualititsstandard, den es in
Schritt 2 des Spiels festgelegt hat, auch bei der Produktion des offentlichen
Outputs in Schritt 4 aufrechterhilt.

Die EU lost das Spiel per Riickwirtsinduktion. Zunichst leitet sie die Reak-
tionsfunktionen der Léander in Bezug auf ihre eigene Politiksetzung in Schritt 1
a; = a;(f) bzw. A; = A;(f) ab. Fiir den Fall, dass die EU keine kompetitiven
Fordermittel-Topfe einrichtet (d. h. f = 0), werden die Lénder nur die unbedingt
notwendigen Mittel fiir die Berichte im Rahmen von Europa 2020 verwenden.
Im Folgenden sei angenommen, dass diese Mindestmittel materiell unbedeu-
tend sind. Der regionale Output wird dann mit folgendem Qualitdtsparameter
produziert:

o = [£ 2]
i =\ .

N az

Dieser Ausdruck zeigt, dass die Qualitdt mit der Hohe der verfiigbaren Mittel
steigt. Durch die Einfiihrung kompetitiv vergebener EU-Mittel zielt die EU auf
die Erhohung der Qualitit der offentlichen Produktion in Land i ab. Dies fiihrt
zu Wohlfahrtssteigerungen, solange die Outputzuwichse aus der Qualititsver-
besserung grofler sind als die entsprechenden Verluste in Folge von Window-
Dressing. Zur Ableitung einer analytischen Losung nehmen wir im Folgenden
an, dass alle Linder in Bezug auf ihre Produktions- und Zielfunktion identisch
sind. Mithin gilt im Nash-Gleichgewicht m; = njVi,j.25 Daraus ergeben sich
folgende Ausdriicke fiir die Reaktionsfunktionen der Liander in Bezug auf den
von der EU gesetzten Parameter f:

pro JE=D

NN F=aft 1+ A -2r)f(N-1)/N)z1.

(6)

Es fillt unmittelbar auf, dass EU-Fordermittel keinen Anreiz zur Qualitits-
verbesserung setzen, wenn das Qualititssignal eine gewissen Aussagekraft un-
terschreitet, d.h. wenn die Signal-Elastizitdt r iiber dem kritischen Wert von
r = 0.5 liegt. Fiir alle Konstellationen mit r < 0.5 zeigt Ausdruck (4) den zen-
tralen Trade-off der Verwendung von kompetitiven EU-Fordermittel im Rahmen
von Europa 2020. Eine Ausweitung der kompetitiven Mittel hat einen positi-

B Vgl. Berry (1993); Clark/ Riis (1996).
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ven Effekt auf die Qualitdt der nationalen Regierungsarbeit (da * /0f > 0),
ruft aber zugleich verstiarktes Window-Dressing hervor (94 * /df > 0). Dabei
hingt die gleichgewichtige Qualitit der Regierungsarbeit von den Parametern
z und a in der Zielfunktion der regionalen Regierung ab, wihrend beide Para-
meter fiir den gleichgewichtigen Window-Dressing-Aufwand irrelevant sind. Je
weniger aussagekriftig das Qualitatssignal (d. h. je hoher r), desto mehr Ressour-
cen werden fiir Window-Dressing verwendet und desto weniger stark féllt die
Qualititsverbesserung aus.

Gegeben diese Wirkungszusammenhinge hat die EU die Aufgabe, den opti-
malen Anteil an kompetitiv vergebenen Mitteln zu bestimmen. Formal lautet ihr
Maximierungskalkiil:

@) m;ix (E[WF(F A% a)]st.0 < f < LA4* = 4(F), a;* = a; ()}

Dabei wird folgende Wohlfahrtsfunktion unterstellt:

N N
) WF = h[X;] =) InX
1 i=1

i=

Fiir den Fall einer inneren Losung ist das Ergebnis dieses Optimierungskalkiils
gegeben durch:

N (A-2r)—-(z—-Dr
T (N-1) (1=2r)zr

® f*

Durch leichte Umformungen lésst sich zeigen, dass Wohlfahrtsgewinne nur
dann zu erwarten sind, wenn gilt (1 + z)r < 1. Ist diese Bedingung erfiillt, so
gilt fiir den optimalen Anteil an kompetitiven Mitteln: Er steigt mit der Aussage-
kraft des Qualititssignals (ausgedriickt in (1 —7)) und fillt mit dem AusmaB des
Widerstands gegen Qualititsverbesserungen innerhalb der Region (ausgedriickt
in z). Die Hohe der insgesamt verfiigbaren Mittel F / N spielt hingegen keine
Rolle. Sind beide Parameter z und r niedrig, so ist eine Vergabe eines mog-
lichst hohen Anteils der Mittel in kompetitiven Verfahren optimal. Die Hohe
der Basistransfers muss lediglich ausreichen, damit in Schritt 2 des Spiels ein
Qualitdtssignal produziert werden kann. In der EU-Realitit ist diese Restriktion
rein theoretischer Natur, weil die EU-Lénder iiber Eigenmitteln verfiigen, aus
denen sie die Berichte und Antriige ggf. quersubventionieren konnen.? Insofern

2 Innerhalb der engeren Logik des vorliegenden Modells ist dabei zusitzlich die
Restriktion zu beachten, dass der gleichgewichtige Window-Dressing-Aufwand den
Basistransfer b nicht iiberschreiten darf. Daraus ergibt sich ein oberes Limit von
f*< N/(N+r(N—1)). Angesichts der Tatsache, dass die Mitgliedstaaten der EU in der
Realitit iiber substantielle Eigenmittel verfiigen, aus denen sie die Antrdge und Berichte
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sollen bei glinstigen (z,r)-Kombinationen alle EU-Mittel kompetitiv vergeben
werden.

Fiir den Fall hingegen, dass z und r nicht klein sind, greift sehr schnell die un-
tere Restriktion fiir den Anteil von kompetitiven Mitteln: Aus Ausdruck (9) ist er-
sichtlich, dass es optimal ist, keine Mittel kompetitiv zu vergeben (d. h. f* = 0),
wenn gilt (1 + z)r > 1. Gegeben dass z > 1 angenommen ist, ist diese Bedin-
gung durchaus restriktiv. Abbildung 2 zeigt die kritischen (z,r)-Kombinationen
(N = 27), fiir welche die Strategie Europa 2020 in der Logik des vorliegenden
Modells wohlfahrtssteigernd ist. Siidwestlich der Untergrenze (durchgezogenen
Linie) ist der maximale Anteil kompetitiver Mittel optimal. Fiir alle Konstella-
tionen nordostlich der Obergrenze (gestrichelte Linie) ist es optimal, vollstindig
auf eine kompetitive Mittelverteilung zu verzichten. Zwischen den beiden Gren-
zen liegt ein relativ enger Bereich von Parameterkonstellationen, in denen eine
innere Losung (0 < f* <1) existiert.

Untergrenze (1+z)r > 1

\ \ —— Obergrenze f* = 1

T
TN
IERNN

Abbildung 2: Kritische (z,r)-Kombinationen
und erwartete Wohlfahrtseffekte

fiir die EU bestreiten konnen, ist diese obere Restriktion fiir den Anteil von kompetitiven
Mitteln fiir den zentralen Untersuchungsgegenstand dieses Aufsatzes von nachgeordneter
Bedeutung. Fiir eine ausfiihrliche Diskussion, siehe Bischoff/ Blaeschke (2013).
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In der Theorie des Rent-Seeking wird das AusmaB sozialer Verschwendung
des Wettbewerbs um Renten mit der Rate der Rent Dissipation gemessen.”’
Im Kontext des vorliegenden Modells kann dies durch folgendes Verhiltnis
abgebildet werden:

N N-1
f*F/N N

(10)

In der EU mit N = 27 Mitgliedern entspricht das relative Ausmaf} der sozialen
Verschwendung dem 0.962-fachen der Signal-Elastizitit des Window-Dressing.
Nimmt man einen Wert fiir diese Elastizitdt von nur r = 0.1 an, so ergibt sich
daraus ein gesamter Window-Dressing-Aufwand von fast 35 Mrd. € fiir den
Zeitraum 2007-2013. Mithin wird deutlich, dass selbst beim Vorliegen eines
sehr gehaltvollen Qualitétssignals mit erheblichem Window-Dressing-Aufwand
gerechnet werden muss.

D. Diskussion

Das vorangegangene Kapitel hat ein stilisiertes spieltheoretisches Modell ver-
wendet, um die Wohlfahrtseffekte der Strategie Europa 2020 zu analysieren.
Im Mittelpunkt der Betrachtung steht dabei die Tatsache, dass Europa 2020
nur auf imperfekten Indikatoren fiir die Qualitdt der nationalen und regionalen
politischen Entscheidungen und Prozesse aufbauen kann. Aufgrund dieser Tat-
sache erzeugt die Kombination von Zielvorgaben, einem umfassenden Berichts-
und Antragswesen und finanziellen Anreizen in Form der EU-Fordertopfe zwei
einander entgegenstehende Reaktionen auf Ebene der Mitgliedsldnder und ihrer
Regionen. Zum einen ist zu erwarten, dass die Qualitét der Entscheidungen und
Prozesse steigt. Zum anderen werden die Mitgliedstaaten und die antragsbe-
rechtigten Regionen Ressourcen aufwenden, um ihre Antrige aufzupolieren und
ihre (geplante) Regierungsarbeit als in besonderem Male zielfithrend, effektiv
und damit forderungswiirdig darzustellen. Die spieltheoretischen Analysen ha-
ben gezeigt, dass Europa 2020 zu Wohlfahrtssteigerungen fiihren kann, wenn die
Berichte und Antrige zu einem aussagekriftigen Qualititssignal fiihren (d. h. die
Signalelastizitét r klein ist) und das Ausmal} an Staatsversagen auf Staats- und
Regionen-Ebene begrenzt ist (d. h. der Parameter z nicht zu groB ist). Fiir eine
gro3e Bandbreite von Parameter-Konstellationen ist es optimal, alle EU-Mittel
kompetitiv zu vergeben. Umgekehrt gibt es eine breite Palette an Parameterwer-
ten, bei deren Vorliegen keine Wohlfahrtsgewinne von Europa 2020 zu erwarten
sind. Anders als bei zentralen Parametern in vielen makrodkonomischen Mo-
dellen liefern empirische Daten wenig Anhaltspunkte dariiber, welche Werte fiir
die Parameter r und z in einer realistischen Analyse anzusetzen sind. Auf der

2 Vgl. Tullock (1980); Congleton (2008).
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anderen Seite liegt die in Kapitel C. genannte kritische Grenze im (z, r)-Raum
keineswegs in einem Bereich, der als abwegig abgetan werden konnte. Insofern
kann es nicht als gesichert gelten, dass die Strategie 2020 eine Wohlfahrts-
mehrung fiir die EU bringt. In jedem Fall zeigen die Analysen aber, dass der
aus Sicht der dezentralen Akteure rationale Window-Dressing-Aufwand auf ein
beachtliches Mal} an Ressourcenverzehr hinausliuft.

Das skizzierte Modell beruht auf einer Reihe vereinfachender Annahmen. So
wird etwa unterstellt, dass die Verwaltungs-Fixkosten von Europa 2020 vernach-
lassigbar sind. In der Realitit ist selbst die Anfertigung von formal ausreichenden
Europa 2020-Berichten und EU-Fordermittelantrigen mit erheblichem Ressour-
cenaufwand verbunden. Damit Europa 2020 Wohlfahrtssteigerungen erreichen
kann, miissen die induzierten Qualitdtsgewinne ausreichen, um diese Kosten auf-
zuwiegen. Gerade fiir die Fille, in denen das obige Modell eine innere Losung
mit geringem Anteil kompetitiver Mittel als optimal identifiziert, zehren diese
Fixkosten die potentiellen Gewinne auf. Die gestrichelte Obergrenze fiir die (z,
r)-Kombinationen, die den normativ gerechtfertigten Anwendungsbereich von
Europa 2020 begrenzt, wird durch die Fixkosten weiter nach Siidwesten ver-
schoben.

Um eine analytische Losung des Modells erreichen zu kdnnen, haben wir des
Weiteren angenommen, dass alle Regionen identisch sind. Eine realistischere
Analyse der Strategie Europa 2020 muss der Heterogenitit innerhalb der EU
Rechnung tragen. Ein einfacher erster Schritt konnte darin bestehen, zwei Grup-
pen von Lindern (A und B) anzunehmen. Im Folgenden soll skizziert werden,
welche Verdnderungen am oben beschriebenen Modell dafiir notwendig sind und
welche interessanten Fragen sich daraus ergeben. Die Heterogenitit kann sich
auf das Ausmal des Staatsversagens (d. h. die Stérke regionaler Interessengrup-
pen) und/oder auf die Ausstattung mit Eigenmitteln zur Forderung der Ziele
von Europa 2020 beziehen. Der erste Fall ldsst sich modellieren, indem fiir die
Regierung in Landergruppe A(i = 1, ..., N,) hohere Opportunititskosten einer
qualitativ hochwertigen Regierungsarbeit unterstellt werden als fiir die Regie-
rung in Lindergruppe B(j = 1, ...,Ng). Dieser Unterschied impliziert, dass
die Interessenverbidnde (oder auch die offentliche Verwaltung) in Lindern der
Gruppe A iiber mehr politischen Einfluss verfiigen als in Lindern der Gruppe
B. Er kann modelliert werden durch unterschiedliche Werte fiir den Parameter
a(a® > a®). Ein Unterschied in den verfiigharen Eigenmitteln kann dergestalt
modelliert werden, dass jede regionale Regierungen in Gruppe A (B) iiber Ei-
genmittel in Hohe von F,(Fg) verfiigen. Dabei seien die Linder in Gruppe B
wohlhabender als diejenigen in Gruppe A (d. h. F; < Fy). Beide Formen der He-
terogenitit haben zur Folge, dass die Qualitit und der Output in den B-Léindern
ceteris paribus hoher sind als in den A-Léndern.

Durch die Einfiihrung der Heterogenitit erhélt der Strategieraum der EU eine
zusitzliche Dimension: Neben dem Anteil kompetitiv vergebener Mittel (f) muss
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die EU einen sog. Targeting-Parameter d,(dg = 1 — d,) in Erwiigung ziehen.?
Eine einfache Form der Implementierung von Targeting im obigen Modell wire
in der Verwendung eines gewichteten Qualititssignals fiir die Verteilung der
Fordermittel. Ein Land in Gruppe A hat nun folgende Transfers aus den kompe-
titiven EU-Topfen zu erwarten:

Ng Np

fF , 1
11 TRA =d,~——L t t = — _ _|(d E i+d E i
( ) t A N T[(tl‘U m T[av dANA + dNNB A = T[] B =t T[]

Die zu erwartenden Transfers fiir eine Region j in Gruppe B sind in analoger
Weise definiert.

Dieser Targeting-Parameter erlaubt es, Linder einer Gruppe bei der Verteilung
der kompetitiven EU-Mittel systematisch und offen zu bevorzugen. Die offene
Verkiindung des Targeting-Parameters setzt ein Signal an die potentiellen Emp-
fianger. In den benachteiligten Lindern soll dieses Signal die soziale Verschwen-
dung durch Window-Dressing-Aufwendungen gering halten. Zugleich senkt es
aber auch die Anreize fiir Linder dieser Gruppe, wesentliche Verbesserungen in
der Qualitit der Regierungsarbeit einzufiihren. In den begiinstigten Léandern soll
das Signal die Qualitit der Regierungsarbeit erhdhen. Der Preis sind allerdings
erhohte Aufwendungen fiir Window-Dressing. Insofern ist ex ante nicht sicher,
ob Targeting in jedem Fall wohlfahrtssteigernd ist. Wenn Targeting wohlfahrts-
steigernd ist, ist angesichts der ungleichheitssensitiven Wohlfahrtsfunktion in
Ausdruck (8) zu vermuten, dass eine optimale Strategie die Lander der Gruppe
B benachteiligt, weil in diesen der Output systematisch hoher ist als in Lin-
dern der Gruppe A. Dariiber hinaus stellen sich einige interessante Fragen: Wie
hingt das optimale Ausmal an Targeting mit den anderen Modellparametern zu-
sammen? Ist der optimale Anteil an kompetitiven Mitteln hoher, wenn Targeting
moglich ist (im Vergleich zu einer Situation, in der die Regionen zwar heterogen
sind, Targeting aber nicht moglich ist)? Die Beantwortung dieser Fragen kann
im Rahmen dieses Aufsatzes aus Platzgriinden nicht geleistet werden. Ein wich-
tiger Grund dafiir liegt darin, dass der Zugewinn an externer Validitdt durch
das Zulassen von Heterogenitdt mit dem Verlust der analytischen Losbarkeit
des Modells erkauft wird. Die notwendigen Schlussfolgerungen miissen daher
mit Hilfe von numerischen Simulationen abgeleitet werden. Eine umfassende
Simulationsstudie wiirde den Rahmen der vorliegenden Arbeit sprengen. Sie ist
gleichwohl eine interessante Aufgabe fiir einen eigenstindigen Aufsatz.

Das Modell in Kapitel C. verwendet ein vereinfachtes Stufenmodell des Mit-
telvergabeprozesses, an dessen Anfang sich die EU auf einen genauen Anteil
kompetitiv vergebener Mittel festlegt und in dessen Verlauf die Mittelallokation
allein den relativen Qualititssignalen folgt (ggf. ergénzt um ein ex ante verkiinde-

28 Vgl. Stein (2002).
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tes Targeting). Der reale Mittelallokationsprozess folgt weniger klar definierten
Spielregeln. Fiir die Kernschlussfolgerungen des Modells ist es allerdings nur
wichtig, dass a) ein substanzieller Teil der Mittel kompetitiv vergeben wird und
b) die Liander daher die Erwartungen haben, dass Window-Dressing den Mit-
telzufluss positiv beeinflussen kann. Da der Window-Dressing-Aufwand von
den Erwartungen beziiglich der Parameter r, f und vielleicht auch d, abhéngt,
entsteht die soziale Verschwendung selbst dann, wenn sich ex post herausstellt,
dass das Qualitétssignal aus Berichten und Antrégen viel besser war als erwar-
tet. Entscheidend sind die Erwartungen der Staaten. Gerade das Fehlen klarer ex
ante-Festlegungen durch die EU und die Vielzahl potentiell beeinflussbarer Stell-
schrauben diirften dazu fiihren, dass die Linder Window-Dressing fiir potentiell
lohnend betrachten.

Interpretiert man das Modell etwas weiter, so kann es einen wichtigen Aspekt
abbilden, den wir qua Annahme ausgeschlossen haben: eigennutzorientiertes
Verhalten der EU-Kommission bei der Einfithrung von Europa 2020. Wenn
die Staaten die Moglichkeit in Betracht ziehen, dass die EU-Administration an
der Extrahierung von Renten interessiert ist, steigt das Ausmall der sozialen
Verschwendung erheblich, ohne dass dem notwendigerweise Qualititsverbes-
serungen gegeniiberstehen.”” Die Tatsache, dass eine zunehmende Anzahl von
deutschen Bundeslidndern und europiischen Regionen eigene Biiros in Briissel
und Stra3burg unterhalten, kann als Indiz dafiir gewertet werden, dass die Emp-
fanger von EU-Mitteln den Vergabeprozess fiir politisch beeinflussbar halten.
Die Kosten dieser Vertretungen sind (allermindestens teilweise) zu den sozialen
Kosten der flexiblen Mittelallokation in der EU zu zdhlen.

Das oben skizzierte Modell nimmt des Weiteren an, dass die EU ihre Mittel
allein aufgrund eines ex ante-Qualitdtssignals vergibt und das Spiel zwischen
EU und Mitgliedstaaten nur iiber eine Runde geht. Die Mehrstufigkeit, die in
Europa 2020 durch die Fortschrittsberichte in 2017 und 2019 implementiert
sind, impliziert aber weitere Runden. Zudem werden auch nach Europa 2020
weitere, vergleichbare Interaktionen stattfinden, denn die EU wird auch nach
2020 wichtige Fordertopfe administrieren. Die Pline der EU-Kommission sehen
Presseberichten der letzten Monaten zufolge sogar eine erhebliche Ausweitung
des EU-Finanzrahmens vor. Bereits in der Strategie Furopa 2020 sind 5% der
Mittel fiir die sog. Leistungsreserve zuriickgestellt worden. Diese wird ex post
vergeben — wiederum in einem qualitétsbasierten Verfahren mit komplexen Ent-
scheidungsregeln. In Bezug auf die Anreize zur Verschwendung von Ressourcen
fiir Window-Dressing hat die Aussicht auf weitere Runden oder auch die Leis-
tungsreserve von Europa 2020 einen wichtigen Vorteil: Ex post vergebene Mittel
konnen sich an dem real produzierten Output X orientieren. Da Window-Dres-
sing ceteris paribus den erwarteten Output senkt, ist Window-Dressing bei ex

2 Vgl. McChesney (1997); Grossman (1994); Bischoff! Blaschke (2013).
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post-Evaluation mit Opportunitatskosten verbunden, die bei der Vergabe von Mit-
teln ex ante nicht anfallen. Deshalb lassen Verfahren mit ex post-Evaluation der
Leistung systematisch geringere Window-Dressing-Aufwendungen erwarten. Bi-
schoff! Blaeschke (2013) konnen zeigen, dass sie unter den Modellbedingungen
in Kapitel 3 sogar geeignet sind, den elementaren Trade-off zwischen Quali-
titsverbesserungen und Window-Dressing aufzulosen. Angesichts der extremen
finanziellen Engpésse gerade der krisengebeutelten Linder, in denen strukturelle
Reformen und die dazugehorigen Projekte am notigsten sind, ist eine reine ex
post-Vergabe von EU-Fordermitteln allerdings auf absehbare Zeit keine gang-
bare Alternative. Zudem wird die Senkung der Window-Dressing-Kosten bei ex
post-Vergaben mit dem Preis erkauft, dass auch exogene Faktoren die Vertei-
lung von Mitteln wie der Leistungsreserve beeinflussen. Dieser Preis gilt auch
fiir die Leistungsreserve. Ceteris paribus werden dabei systematisch diejenigen
Staaten begiinstigt, die aufgrund von exogenen Faktoren bereits begiinstigt sind
(ohne dass die Regierungsarbeit des Landes dazu etwas beigetragen hitte). Die
Anreize zur hochqualitativen Regierungsarbeit bleiben zwar erhalten, ex post
sorgt die Leistungsreserve aber fiir eine Verstirkung exogener Einfliisse auf
den offentlichen Output (vgl. Bischoff/ Blaeschke 2013). Dies lduft sowohl den
Verteilungszielen als auch dem Ziel zuwider, eine breite Akzeptanz fiir die
Forderprogramme zu erzeugen.

E. Fazit

Im Zentrum des vorliegenden Beitrags stehen die Wohlfahrtswirkungen und
insbesondere die Window-Dressing-Kosten der Strategie Europa 2020. Anhand
eines stilisierten theoretischen Modells konnten wir zeigen, dass Europa 2020
mit erheblichen sozialen Kosten durch Window-Dressing verbunden ist. Ob
diese durch Qualititsverbesserungen aufgewogen werden, hdngt vor allem von
zwei Faktoren ab. Je hoher die Aussagekraft des Qualitdtssignals, auf Basis
dessen die EU ihre Fordermittel verteilt, und je weniger stark die nationalen und
regionalen Verteilungskoalitionen sind, desto eher ist eine Wohlfahrtssteigerung
zu erwarten und desto groBer ist der entstehende Wohlfahrtsgewinn. Die Frage
nach den realen Groenordnungen der zentralen Parameter r und z ist bisher
kaum adressiert worden. Sie zu beantworten ist eine wichtige Frage im Kontext
von Europa 2020, aber auch in anderen, dhnlich gelagerten Kontexten.
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Managerhaftung und Corporate Governance:
Eine wirtschafts- und ordnungspolitische
Betrachtung am Beispiel des verpflichtenden
Selbstbehalts bei D&O-Versicherungen:
Das deutsche Beispiel und
der europiische Vergleich

Von Jiirgen Zerth, Fiirth!

Abstract

Due to the international financial crises in 2008, discussions about effective methods
of corporate governance have become more relevant. D&O-insurances encompass two
different aspects of stakeholder interests, especially controlling potential moral hazard
in consequence of managements’ decisions as well as securing the shareholders’ wealth.
There is only a rare discussion in literature on the economic effectiveness of D&O-
insurance. But there is no deeper discussion about the connectivity of D&O-contracts and
its impact on corporate governance. Some literature, referring to models of contracting
an outside manager, shows basic conditions for demanding D&O-contracts. This paper
stresses the idea of a deductible mandatory for managers that must be included within
a D&O-contract. At first glance, business risks that managers face as well as their risk
aversion accepting a director’s position have to be reflected within the model.

A. Problemstellung

Erst Mitte der 1990er Jahre hat im Zuge der Corporate Governance-Diskus-
sion die Rolle der Managerhaftung auch in Deutschland an Bedeutung gewonnen
und Versicherungsangebote von D&O-Versicherungen sind auch in Deutschland
wahrnehmbar. So blieb das zum 5. 8. 2009 in Kraft getretene Gesetz zur Angemes-
senheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG) vornehmlich im Kontext der Hohe
der Managementvergiitung in Erinnerung, die Bezugnahme auf die Managerhaf-
tung und die Auswirkungen auf die Ausgestaltung von Versicherungslosungen

! Fiir hilfreiche Anregungen und Kommentare dankt der Autor den Teilnehmern der
Jahrestagung des Wirtschaftspolitischen Ausschusses 2013 in Diisseldorf.
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der Managerhaftung sind aber in der wirtschaftspolitischen wie Offentlichen
Meinung kaum wahrzunehmen (Kann 2009). Die Trennung von Eigentum und
Verfligungsmacht in kapitalgestiitzten Unternehmen gilt als Ankniipfungspunkt
der Auseinandersetzung mit Entwicklungen des Corporate Governance. Corpo-
rate Governance beschreibt dabei das Zusammenspiel zwischen Fiihrungsver-
halten von Management und Kontrolle von Management aus unterschiedlichen
theoretischen Blickwinkeln, die vor allem von der institutionendkonomischen
Seite aus der Prinzipal-Agenten- und der Transaktionskostentheorie unterstiitzt
werden (Welge/ Eulerich 2012 oder Shleifer/Vishny 1997). In einer engeren Aus-
legung, vor allem auch in der angelséchsischen Literatur, greift die Definition
nach Shleifer/Vishny, nach der angestellte Manager nicht mit der notigen Sorg-
falt das Vermogen der Kapitaleigentiimer verwalten, wie es Kapitaleigentiimer
selbst iibernehmen wiirden.

Da das Management in der Regel einen Informationsvorsprung vor den Kapi-
teleigentiimern hat, liegt eine typische Prinzipal-Agenten-Beziehung vor, in der
im Sinne eines unvollstidndigen Vertrages versucht wird, durch Anreiz- und Kon-
trollmechanismen die Interessen der Kapitaleigentiimer (Prinzipal) zu wahren
(Paetzmann 2008).

Durch den diskretiondren Handlungsspielraum entsteht jedoch auch ein ver-
sicherungs-okonomisch abgrenzbares Risiko fiir das Unternehmen sowie die
Kapitaleigner. Kurz gefasst lassen sich Determinanten diskretiondrer Handlungs-
spielrdume des Managements durch die Grofle der Handlungsspielrdume und
den Grad der Interessensdivergenz umschreiben (vgl. Pratt/ Zeckhauser 1985;
Eisenhardt 1989). Die Durchsetzung diskretiondrer Handlungsspielrdume und
das potenzielle Risiko fiir das Unternehmen sind unmittelbar abhéngig von der
Organisation der Governancestruktur, nimlich

— der Einbindung des Managements und Kontrollorgane zum Prinzipal Kapi-
taleigentiimer, etwa durch ein einstufiges Verfahren (One-tier-System/Board
of Directors) oder ein zweistufiges Verfahren (Two-tier-System/ Vorstand und
Aufsichtsrat),

— der Abhingigkeit von der Kontrollintensitidt durch externe und interne Kon-
trollmechanismen und den Vorgaben der externen und internen Rechnungsle-
gung

sowie

— der Dynamik und Komplexitit der Unternehmensumwelt, durch die Auspri-
gungen technische Dynamik und Komplexitét (Zahra et al. 2005, 2007) sowie
Marktstruktur und Wettbewerbsumfeld (Saksena 2001).

In einer weitergehenden Definition, Mustaghni ordnet diese vor allem der
kontinentaleuropéischen oder japanischen Literatur zu, adressiert Corporate Go-
vernance neben den Anteilseignern auch Angestellte, Lieferanten usw., die von
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diskretioniren Managemententscheidungen tangiert sein konnen (vgl. Mustaghni
2012, S. 10ff.). Unabhingig von beiden Definitionsrichtungen geniigt im Kon-
text der Managerhaftung ein Corporate Governance-Begriff, der das durch dis-
kretiondre Handlungen von Managern entstehende Haftungsrisiko beschreibt
und damit ein Gefdhrdungspotenzial sowohl fiir den Geschiftserfolg des Un-
ternehmens als auch fiir die Kapitaleinlage der Eigentiimer im Blickfeld hat.
Der Unterschied zwischen eher angelsidchsischer und kontinentaleuropdischer
Herangehensweise wiirde dann darin liegen, bei letztgenannter auch die Risiken
fiir die Kontrakteinkommen von Mitarbeitern und weiteren Stakeholdern mit
einzubeziehen.

In Abgrenzung zur Wirtschaftskriminalitit?, die nicht weiter diskutiert werden
soll, stehen in der vorliegenden Abhandlung Handlungsspielrdume eines Manage-
ments im Interesse, die im Kontext der Zielfunktionen des Unternehmens, etwa
der Gewinn- und/oder Umsatzmaximierung, sowie der Vermodgensabsicherung
der Kapitalgeber relevant sind und deren Sicherung einer Directors and Officers-
Versicherung (D&O-Versicherung) iibertragen werden soll. Gefdahrdet der Ma-
nager durch seine diskretiondren Handlungen hier beide Zielstellungen, liegt im
traditionellen Sinne eine Prinzipal-Agenten-Problematik vor, die sowohl durch
Anreiz- als auch Haftungsregelungen angegangen werden kann (vgl. Paetzmann
2008). Im Hinblick auf die Antizipation des Risikos durch den Manager selbst,
beispielsweise bei der Akzeptanz eines Anstellungsvertrages, lasst sich der Pro-
blemkreis des Skonomisch relevanten Haftungsrisikos in zwei Problemfelder
trennen.

Einerseits geht es um die Haftung gegeniiber Dritten (AuBenhaftung) sowie
andererseits um die Haftung gegeniiber den Kapitaleigentiimern selbst (Innenhaf-
tung). Als Dritte konnen vor dem Lichte von Kapitalgesellschaften insbesondere
Aktiondre bzw. Kapitaleigentiimer betrachtet werden, als Auspridgung der Innen-
haftung die Gesellschaft als Betroffener selbst. Dieses Haftungsrisiko korrespon-
diert unmittelbar mit der transaktionstheoretischen Begriindung, dass Manager
hiufig vor mehr oder minder spezifischen Investitionsentscheidungen stehen, de-
ren Vermogensimpetus fiir ein Unternehmen wesentliche Auswirkungen haben
kann. Es ist gerade Aufgabe eines Managers, vor dieser Erwartungsunsicherheit
als Sachwalter von Unternehmens- und/oder Kapitaleigentiimerinteressen seine
potenziellen Informationsvorteile zugunsten der genannten Prinzipale einzuset-
zen.

Die Ausgestaltung dieser Haftungsbeziehung und insbesondere die Moglich-
keiten der Agenten, dieses Risiko zu versichern (Insuring the Agents), ist Gegen-
stand von Directors and Officers Liability Policies (D&O-Contracts) (Bhagat
et al. 1987 oder Brook/Rao 1994). D&O-Versicherungen bilden grundsitzlich
einen Sonderfall einer allgemeinen Vermdgensschaden-Haftpflichtversicherung

2 Vgl. exemplarisch etwa Donohue (2007) oder Freeman (1999).
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ab, die Vermogensschiden aufgrund von Pflichtverletzungen eines Mitglieds der
Geschiftsfiithrung, gegebenenfalls auch eines Aufsichtsratsmitglieds, abdecken.
Dabei sind bei den meisten Versicherungskontrakten sowohl die Anspriiche ge-
geniiber dem Management an sich abgedeckt als auch die Vermdgensschiden
des Unternehmens, die aus dieser Pflichtverletzung resultieren (vgl. Paetzmann
2008, S.183f1.).

Ergebnisse einer Marktstudie von Towers Watson (2012) fiir die Vereinigten
Staaten zeigen bei einer Befragung von 401 Organisationen, die D&O-Versiche-
rungen im Jahr 2011 nachgefragt haben, die selbstangezeigten Griinde fiir das
Nachfrageverhalten, gemessen nach Réingen in Prozent.

Competitive pricing

Scope of coverage for the

company ® Ranked third
H Ranked second

S f for offi
cope of coverage for officers = Ranked first

Scope of coverage for
directors

0 10 20 30 40 50 60 %
Quelle: Eigene Darstellung nach Towers Watson (2012), S. 14
Abbildung 1: Aspekte fiir D&O-Versicherungsabdeckung

Die Rolle der D&O-Versicherung in Deutschland lduft spiegelbildlich zur
Verschirfung der Corporate Governance-Regeln. So wurde beispielsweise durch
das KonTraG der Vorstand einer Aktiengesellschaft verpflichtet, ein Risikoma-
nagementsystem einzufiihren. Dariiber hinaus hat beispielsweise das Gesetz zur
Unternehmensintegritit und Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG)
von 2005 die Bedingungen verbessert, die fiir die Durchsetzung von Ansprii-
chen gegeniiber Organmitgliedern einer Kapitalgesellschaft giiltig sind. Im Rah-
men der Haftung der Organmitglieder hat sich auch die D&O-Versicherung in
Deutschland etabliert und so lésst sich festhalten, dass gegen 2004 alle DAX-
Unternehmen entsprechende Kontrakte abgeschlossen haben (Ferck 2007, S. 17).

In der Folge findet sich auch im Deutschen Corporate Governance Kodex
(DCGK) die Verpflichtung, dass die Organe der Gesellschaft, also Vorstand und
Aufsichtsrat, der Gesellschaft gegeniiber mit Schadensersatz haften, wenn sie
die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschiftsleiters bzw. Auf-
sichtsrats schuldhaft verletzen (Koch 2009, S.637). Da dariiber hinaus Manager
bereits bei leichter Fahrldssigkeit unbeschriankt haften, hat auch der DCGK
den Abschluss einer D&O-Versicherung als eine Moglichkeit angesehen, die
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tatsdchliche Restitutionsmoglichkeit der Gesellschaft zu gewihrleisten, da die
potenziellen Vermogensschiden das Vermogen des Managements — somit die
Restitutionsmoglichkeit — deutlich iibersteigen. Durch das Gesetz zur Angemes-
senheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG) wurde eine derartige Regelung nun
explizit in das Aktiengesetz aufgenommen (§93 Abs. 2, Satz 3 AktG):

»SchlieBt die Gesellschaft eine Versicherung zur Absicherung eines Vorstandsmit-
glieds gegen Risiken aus dessen beruflicher Tatigkeit fiir die Gesellschaft ab, ist ein
Selbstbehalt von mindestens 10 Prozent des Schadens bis mindestens zur Hohe des
Eineinhalbfachen der festen jdhrlichen Vergiitung des Vorstandsmitglieds vorzusehen.

Bei dem Selbstbehalt wird eingewandt, dass grundsitzlich vorsétzliche und
wissentliche Pflichtverstde ausgeschlossen sind (Ferck 2007, S. 32). Gleichwohl
weist Koch darauf hin, dass die Verhaltenssteuerung durch unterschiedliche Cor-
porate Governance-Methoden gerade fiir den Raum des haftungsfreien Beurtei-
lungsspielraums gelten soll, der der unternehmerischen Entscheidung zugrunde
liegt (Koch 2009, S.641).* Diese verpflichtende Selbstbehaltsregel hat neben
interessanten juristischen Aspekten auch mehrere Skonomische Implikationen,
die es im Weiteren zu betrachten gilt.

Ferck zeigt in einer Aufarbeitung der tatsdchlichen Inanspruchnahme von
D&O-Versicherungen durch deutsche DAX-Unternehmen, nach der viele Unter-
nehmen Selbstbeteiligungen mit dem Argument ablehnen, dass einerseits die
verhaltenssteuernde Wirkung von Selbstbehalten im D&O-Kontext hinterfragt
wird, andererseits explizit darauf hingewiesen wird, durch alternative Methoden,
beispielsweise durch Erfolgsbeteiligung, dhnliche verhaltenssteuernde Wirkun-
gen erzielen zu konnen (Ferck 2007, S.421f.). Gerade das letzte Argument
macht die Auseinandersetzung mit der Effektivitit und Effizienz einer Selbstbe-
teiligungsregelung im Kontext von D&O-Versicherungen interessant. Vor diesem
Hintergrund stellen sich nun folgende 6konomische Fragen:

* Welche Rolle spielt eine D&O-Versicherung im Kontext angewandter Corpo-
rate Governance?

» Inwiefern ist eine Selbstbeteiligung fiir D&O-Kontrakte relevant und welche
(6konomischen) Ansatzpunkte zur Definition einer optimalen Selbstbeteili-
gung bzw. eines optimalen Selbstbehaltes lassen sich entwickeln?

Insbesondere die zweite Frage kniipft daran an, ob eine Selbstbehaltsregelung
die Effektivitit und Effizienz einer D&O-Versicherung erhoht, da mit dem Ab-
schluss einer solchen Versicherung zunichst die Haftung des Agenten reduziert

3 Inwiefern beispielsweise durch eine Business Judgement Rule eine Exkulpation des
Managements hiufig moglich ist, wird auch in der Literatur angezweifelt, da die Be-
weislast eines derartigen pflichtgeméfBen Verhaltens auf Seiten des Managements liegen
wiirde (Ferck 2007, S. 18).
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und damit das Kontrollinstrumentarium Managerhaftung zur Reduzierung von
Moral Hazard-Verhalten bewusst durch die Gesellschaft selbst reduziert wird.
Die grundlegende (versicherungs-)okonomische Literatur zu Selbstbeteiligungen
ist Legion (vgl. dazu beispielsweise Doherty 1975 oder Schlesinger 1981). Dar-
{iber hinaus zeigen einige Ubersichtsarbeiten zu D&O-Kontrakten die Bedeutung
des Selbstbehaltes an (vgl. etwa Core 1997 oder auch Kiipper-Dirks 2002).*

Die okonomische Forderung an den verpflichtenden Selbstbehalt lédsst sich
auch in der Begriindung des VorstAG nachlesen. So lautet die Begriindung fiir die
verpflichtende Selbstbeteiligung in der BT-Drucksache 16/13433, 17 wie folgt:

»Zugleich hat die Regelung verhaltenssteuernde Wirkung: Die Haftung mit dem Pri-
vatvermogen wirkt Pflichtverletzungen von Vorstandsmitgliedern préaventiv entgegen.

So ldsst sich festhalten, dass der Gesetzgeber durch die Einfiihrung eines ob-
ligatorischen Selbstbehaltes eine stirkere privatrechtliche Beteiligung der Vor-
standsmitglieder und somit eine stirkere priventive Ausgestaltung derartiger
Versicherungsvertrige zum Ziel hat.

Obwohl insgesamt die 6konomische Literatur zur theoretischen Beschreibung
des D&O-Kontraktes nicht sehr verbreitet ist, weitgehend lassen sich die Mo-
delle von Parry/Parry (1991), O’Sullivan (1997) oder auch Gutiérrez (2003)
nennen, bleiben noch einige Punkte der Beschreibung des Versicherungsvertra-
ges offen. So kann zwar Gutiérrez in ihrer Betrachtung Grundbedingungen einer
Steuerungswirkung zeigen, und die jiingere Arbeit von Kang (2011) untersucht
die Bestimmung der D&O-Primie vor dem Hintergrund der Corporate Gover-
nance-Regelungen und des Marktrisikos. Gerade der Aspekt einer Integration
des Selbstbehaltes bleibt aber weitgehend au3en vor. Insbesondere bei Abschluss
eines Managementvertrages wire die Giiltigkeit einer antizipatorischen Wirkung
sowohl auf das einstellende Unternehmen als auch auf den vertragsschlieBenden
Manager zu betrachten. Gerade in diese theoretische Liicke soll der nachfol-
gende Aufsatz stoBen und dabei insbesondere in einer Weiterentwicklung des
Modells von Parry/ Parry, das eine grundsitzliche Beschreibung des Nachfrage-
kontextes liefert, Implikationen fiir die Definition eines optimalen Selbstbehaltes
herausarbeiten.

Die Abhandlung ist daher wie folgt gegliedert: Nach einer Auseinandersetzung
mit der Literatur zur Nachfrage von D&O-Versicherungen, insbesondere auch
mit einer Darstellung des Modells von Gutiérrez, soll exemplarisch die Ex-ante-
Anreizwirkung einer Selbstbehaltsregelung im Fokus der Betrachtung stehen.

4 Gerade fiir die Verpflichtung eines Zwangsselbstbehaltes gilt die allgemeine wirt-
schaftspolitische Grundregel zu priifen, ob eine derartige vorgeschriebene Selbstbeteili-
gungsregel, die als Einschrinkung der Vertragsfreiheit der Parteien zu interpretieren ist,
wirtschaftspolitisch gerechtfertigt ist, d.h. durch eine derartige Vorgabe eine beispiels-
weise paretosuperiore Situation erreichbar ist (vgl. beispielsweise Breyer/Kolmar 2010).
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B. Zur Okonomie der D&O-Versicherung

I. Zur Nachfrage

Bevor die 6konomische Interpretation der Selbstbeteiligung betrachtet werden
kann, gilt es die D&O-Versicherung im Kontext des 6konomischen Beitrages
zum Kontrollproblem der Corporate Governance niher zu beleuchten. Die 6ko-
nomische Effizienz einer derartigen Versicherung ist im Lichte der Prinzipal-
Agenten-Beziehung zunéchst fragwiirdig, da sich die 6konomischen Kosten der
Agenten aus der Haftungsverpflichtung durch den Abschluss einer derartigen
Versicherung wieder reduzieren.

Gleichwohl muss eine derartige Absicherung des Agenten nicht zwingend
ineffizient sein. In der Literatur, insbesondere bei Core (1997), werden folgende
Hypothesen fiir die Nachfrage nach D&O-Versicherungen genannt:

* Ein derartiger Versicherungskontrakt kann fiir die Managerakquise notwendig
sein, da Unternehmen risikoaverse potenzielle Manager nicht addquat gegen
das Risiko einer Vermogensschadenshaftung absichern konnen (vgl. insbe-
sondere Parry/Parry 1991). Die Begriindung liegt insbesondere darin, dass
ein risikoaverser Manager die erwarteten Haftungsanspriiche infolge der Ri-
sikoaversion als bedrohlich empfindet und daher einen gegebenen Kontrakt
nur mit einer entsprechenden Kompensationszusage nachfragen wird. In der
angelsédchsischen Literatur wird dieser Aspekt auch mit Corporate Shaming
illustriert (Ferck 2007, S. 62).

* Die Nachfrage nach einem D&O-Kontrakt ist weiterhin eingebettet in eine op-
timierte Versicherungsentscheidung des Unternehmens. Eine Nachfrage nach
einem D&O-Kontrakt gegeniiber der Selbstversicherung erscheint effizienter,
insbesondere wenn eine Eigenversicherung zu hohen Transaktionskosten fiih-
ren kann oder grundsitzlich die Gefahr vorliegt, dass das Unternehmen leicht
in Liquidititsschwierigkeiten geraten kann (vgl. etwa Mayers/Smith 1987).

* Als dritte Hypothese wird das Vorhandensein von Managerial Entrenchment
genannt. Je stirker das Management selbst Anteile der Firma besitzt, desto
groBer wird das Interesse an einer guten Unternehmensfiihrung sein und somit
c. p. das Interesse an D&O-Versicherungen zuriickgehen. Diese Annahme folgt
der Hypothese, dass das Interesse des Managements eher mit dem Interesse
der Kapitaleigner einhergeht. Wenn das Management zwar Kontrollrechte
ausiibt, jedoch nicht am Kapital beteiligt ist, erwartet Core einen gegenteiligen
Effekt und somit eine hohere Nachfrage nach D&O-Kontrakten, insbesondere
wenn es damit gelingt, Haftungsrisiken zu externalisieren.

Gerade der letzte Punkt zeigt aber auch unmittelbares Kritikpotenzial an der
D&O-Versicherung auf, wenn es dem Management moglich sein sollte, Kosten
von Entscheidungen zulasten der Kapitaleigentiimer externalisieren zu konnen.
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Dieser Kritikpunkt weist auf die grundsitzliche Positionierung einer D&O- Versi-
cherung in der institutionendkonomischen Einordnung der Managerhaftung und
-kontrolle hin:

Griinde fiir die Nachfrage nach D&O-Kontrakten

Variable Effizienter Effizientes Portfolio »Managerial
Vertragsschluss mit Entrenchment”
Management

Haftungsrisiko +

Ausfallrisiko + +

Wachstumschance i o

FirmengroRe + 5

Eigentum durch + +

Management/

Stimmrechtskontrolle -
durch Manager

Quelle: Eigene Darstellung nach Core (1997)
Abbildung 2: Nachfrage nach D&O-Versicherungen

Das effizienzsteigernde Potenzial einer D&O-Versicherung wird insbesondere
durch die Monitoring-Hypothese von Holderness vermutet (Holderness 1990).
Demnach konnen divergierende Shareholder in groen Kapitalgesellschaften
durch die Einfiihrung einer D&O-Versicherung einen zusitzlichen Kontroll-
mechanismus auf die Managementfiihrung ausiiben. Diese Hypothese wurde
von verschiedenen Autoren, beispielsweise O’Sullivan (1997) oder auch Boyer
(2005), empirisch untersucht.

Beispielsweise weist Beier-Thomas (2003) darauf hin, dass bei unterstell-
ter Risikoaversion eines Managers die Mdglichkeit einer D&O-Versicherung
den Anreiz eines Managers erhoht, einen Managementvertrag mit einem Un-
ternehmen abzuschlieBen. Damit wire die Idee verbunden, dass eine erwartete
Klagewahrscheinlichkeit antizipiert wird und eine D&O-Versicherung das dar-
aus resultierende Risiko reduzieren konnte. Die 6konomische Intuition wére im
Lichte der Agency-Theorie wie folgt zu beschreiben:

Die Kapiteleigentiimer wiirden eine Klage anstrengen, wenn der Erwartungs-
wert derselben einen Erwartungswert grofler von Null aufweist. Da der Erwar-
tungswert sich nur am Unternehmungsergebnis und nicht am unmittelbaren Ein-
satz des Managements orientieren kann (Hidden Action), kann eine selbstdiszi-
plinierende Wirkung eintreten, wenn dieses Verhalten zumindest vom Manage-
ment selbst antizipiert werden kann. Somit gilt zunéchst, dass das Management
ein Mindestmal} an Anstrengungen aufbieten wird, sodass die Aktionédre nicht
klagen.
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Eine D&O-Versicherung veridndert grundsitzlich jedoch die Grenzkosten bei-
der Partner und beeinflusst somit sowohl das Anstrengungsverhalten des Agen-
ten als auch den Erwartungswert des Prinzipals. Ein derartiger Vertragsabschluss
kann jedoch durchaus im Sinne beider Parteien liegen, da der Erwartungswert ei-
ner Klage auch von der tatséichlichen Zahlungsfihigkeit des Managements abhan-
gig ist. M.a. W. Kapitaleigentiimer wiirden D&O-Versicherungen abschlief3en,
wenn die Erwartung vorliegt, dass das Management nicht iiber geniigend eigene
Mittel verfiigt, um einen potenziellen Schaden zu kompensieren (vgl. Gutiér-
rez 2003). Beispielsweise schreiben Bhagat et al. (1987), dass eine derartige
Versicherung auch im Sinne der Kapitaleigentiimer sein kann, wenn im Fall
einer Klage der positive Erwartungswert durch die D&O-Versicherung ansteigt,
da dieser auch von der faktischen Zahlungsfihigkeit der betroffenen Manager
abhingig ist.

Beide Aspekte konnen als Beschreibung der Hypothese von Holderness grei-
fen, da sie einen wachsenden Monitoring-Anreiz beschreiben helfen:

Die Aktionidre konnen eine groBere Neigung haben, die Aktivititen des Ma-
nagements zu iliberwachen, da der Erwartungswert einer zusitzlichen Klage
durch eine D&O-Versicherung steigt. Dariiber hinaus hat die D&O-Versiche-
rung selbst einen Anreiz, Monitoring-Aktivititen durchzufiihren.

Auch wenn die Monitoringeigenschaft fiir den angelsidchsischen Raum weit-
gehend akzeptiert wird, ldsst sich dieser Effekt gemél3 der Literatur im konti-
nentaleuropédischen Raum erst mit einer gewisser Verspitung konstatieren, was
die zeitliche Struktur der D&O-Entwicklung fiir Deutschland deutlich macht
(vgl. dazu Gutiérrez 2003).

Da die Selbstbeteiligung die self-governance des Managements prima facie
wieder erhoht, gilt es nun diese Effekte anhand zweier methodischer Ansitze
néher zu betrachten.

II. Verhaltenssteuerung

1. Ein Beispielmodell

Die Bezugnahme der Selbstbeteiligung im Kontext der Prinzipal-Agenten-Be-
ziehung wirft zunichst das Licht auf die Effektivitit dieses Instruments, d. h. es
stellt sich die Frage, ob ein Selbstbehalt bzw. eine Selbstbeteiligung im Rahmen
einer D&O-Versicherung auch 6konomisch wirksam ist. Dazu konnen die Arbei-
ten von Sarath (1991) und Gutiérrez (2003) beitragen, die eine Ex-post-Effizienz
von Schadensersatzregelungen fiir die Kapitaleigentiimer untersuchen. Im Mo-
dell von Gutiérrez wird unterstellt, dass der Agent —das Management — grundsitz-
lich unbegrenzten Zugang zu Versicherungsschutz hat und somit eine potenzielle
Moral Hazard-Problematik vorliegen kann.
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Besonderes Ziel des Modells von Gutiérrez ist die Betrachtung, unter wel-
chen Bedingungen die Kapitaleigentiimer einen Klageanspruch durchsetzen wol-
len, wenn das Anstrengungsniveau des Managements gemill einem typischen
Moral Hazard-Modell weitgehend als private Information interpretiert werden
muss, die erfolgreiche Klage der Kapitaleigentiimer beispielsweise also von einer
Interpretationsfihigkeit des Rechtssystems abhéngig ist. Im Modell haben die
Kapitaleigentiimer neben der grundsitzlichen Klagemdglichkeit noch die Option,
protektive Schutzmafinahmen, etwa eine D&O-Versicherung, abzuschliefen, um
einen potenziellen Verlust abzudecken.

Eine Illustration der wesentlichen Modellannahmen von Gutiérrez (2003)
kann die Analyse niher beschreiben. Gegeben ist ein sequentielles Spiel im
Vertragskontext:

1. Ein Vergiitungskontrakt wird vereinbart, indem das Kapitalunternehmen, ver-
treten durch die Kapitaleigentiimer, einen Kontrakt Ug(z,u,A) unter der Ne-
benbedingung der Teilnahmebedingung des Managements Uy (z,u,1) = W
maximiert. Es gilt die Vertragsbedingungen des Anreizkontraktes z(a,s,L3)
so zu wiahlen, dass die Klagewahrscheinlichkeit A und die Anstrengungswahr-
scheinlichkeit des Managements y im Gleichgewicht sind.

2. Das Management entscheidet iiber das Anstrengungsniveau.

3. Der Erfolg des Projekts fiihrt zur Entscheidung der Kapitaleigentiimer zu
klagen 4. Das Management ist mit dem Anteil o am Projektergebnis beteiligt
und bekommt unabhingig davon eine Grundvergiitung s.

4. Das tatsédchliche Anstrengungspotenzial wird durch das Rechtssystem fest-
gelegt, wobei die Wahrscheinlichkeit der erfolgreichen Klage durch g; bei
niedrigem Anstrengungsniveau und gy bei hohem Anstrengungsniveau be-
schrieben wird (q; = qy).

Im Fall einer Klage muss der Manager einen Anteil des Schadens 3D bezahlen,
maximal begrenzt durch sein Vermodgen w. Bei Vorliegen einer Versicherung
zahlt diese den Betrag 1.

2. Implikationen

Zur Verdeutlichung der Anstrengungsproblematik und damit immanent der
Wirkung des Selbstbehaltes, sind die Entscheidungsstufen des Spiels zwei und
drei im Modell von Gutiérrez zu untersuchen. Gemal einer Riickwértsinduktion
werden die Kapitaleigentiimer bei einem zu geringen Return of Investment die
bedingte Wahrscheinlichkeit (nach Bayes) einer hohen Anstrengung des Manage-
ments beachten. Diese hingt von der Wahrscheinlichkeit eines geringen Ertrages
ab, die wiederum in eine Wahrscheinlichkeit des geringen Ertrages bei hohen An-
strengungsniveaus py und der Gegenwahrscheinlichkeit p, gekennzeichnet ist,
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wobei gilt py; < p;. Die Situation der Shareholder auf Entscheidungsstufe drei
beriicksichtigt die Erwartung iiber das Anstrengungsverhalten, das zuvor vom
Management getroffen wurde. Das bedingt beobachtbare Anstrengungsniveau
Up, unter der Annahme das Management hitte ein hohes Anstrengungsniveau
gezeigt, lautet daher (vgl. Gutiérrez 2003, S. 522):

(1) ™ L oi: S
upy + (1 — Wpy,

Aus Sicht der Shareholder lohnt sich eine Klage dann (Wahrscheinlichkeit A
> 0), wenn gilt:

2 (pan + (1 = pp)qy) - (min[w, BD] +I(1 — B)D) = K.

Somit ist eine Klage effizient, wenn die erwartete Nettoschadensrestitution
(linke Seite der Gleichung) die erwarteten Prozesskosten K {iibersteigt. Daraus
lasst sich das indifferente Niveau des Anstrengungsniveaus definieren, das mit

pr(qr(min[w, BD] + I(1 — B)D) — K
(pLaL — Puqu) - (min[w, BD] + I(1 — B)D) — (pL — pu) * K

3 o=

gekennzeichnet ist (vgl. Gutiérrez 2003, S.522).

Sind keine protektiven MaBnahmen erlaubt, etwa eine D&O-Versicherung,
reduziert sich der Gleichgewichtswert auf

p. (g min[w, BD] — K)

4 = .
® K (L9 — Puqu) - min[w, D] — (0, — py) - K

Somit lédsst sich schlussfolgern, dass eine Klage nur erhoben werden wird,
wenn q;D > K gilt. Sobald jedoch eine D&O-Versicherung moglich ist, las-
sen sich Werte fiir I und p finden, die eine gemischte Strategie ermoglichen
konnen und den Moglichkeitsspielraum der Anteilseigner erhthen. Somit zieht
Gutiérrez die Schlussfolgerung, dass aus Sicht der Kapitaleigentiimer die Ein-
fiihrung einer D&O-Versicherung c. p. die Wahrscheinlichkeit der Klage erhoht
(Gutiérrez 2003, S.522).

Grundsitzlich folgt daraus, dass sich fiir 4 < u eine Klage lohnt, ansonsten
nicht. Im Falle der Gleichheit wiirde eine gemischte Strategie gewihlt werden.
Die Strategie der Kapitaleigentiimer ist somit durch die Ex-post-Klageanreize
gekennzeichnet. Je stirker die erwartete Kompensation die Kosten des Verfah-
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rens libersteigt, je mehr lohnt sich eine Klage. Gleichwohl ist diese Bedingung
nur eine notwendige Annahme, da die Unsicherheit der Rechtsdurchsetzung zu
beriicksichtigen ist.

Die Klagewahrscheinlichkeit A und damit implizit die Erfolgswahrscheinlich-
keit einer Klage kann im Sinne der Riickwirtsinduktion vom Management auf
der zweiten Stufe antizipiert werden, d. h. eine hohe Anstrengung lohnt sich bei
Beriicksichtigung der hoheren Kosten des Engagements ¢y, wenn gilt:

&) a(l—py) —cy — Apy qy minw,B,D] = a(1 —p,) — Ap, q,min[w, B, D].
Das indifferente Klageniveau, das das Management antizipieren kann, lautet
daher:

cy —a(p, —pu)
(PLa, = Pgy) - min[w, B, D]

(6) 1=

Wie bereits festgehalten, lohnt sich fiir die Kapitaleigentiimer eine Klage
auch bei niedrigem VermoOgen des Managements, wenn eine D&O-Versiche-
rung vorliegt, da so der theoretische Rechtsanspruch auf Entschidigung auch
tatsichlich durchsetzbar wird. Gleichzeitig sinkt bei Vorhandensein einer derar-
tigen Versicherung auch die Hemmschwelle zu klagen, insbesondere wenn die
Wabhrscheinlichkeit einer positiven Klage niedrig ist. Insofern lisst sich festhal-
ten, dass die Einfiihrung einer Selbstbeteiligung eine disziplinierende Wirkung
ausiibt. Vor diesem Hintergrund kann Gutiérrez implizit die Monitoring-Hypo-
these von Holderness unterstiitzen und ebenfalls zeigen, dass die Antizipation
der potenziellen Klagemdoglichkeiten ein disziplinierendes MaB fiir das Anstren-
gungsverhalten des Managements bildet. Welche Auswirkungen sind dann auf
das Anstrengungsniveau des Managements zu erwarten?

Die Interpretation der Gleichungen (5) und (6) zeigt, dass fiir das Management
beispielsweise eine Erfolgsbeteiligung o und die Drohung einer Klage partiell
substitutiv sein konnen.

Falls 1 > 1 gilt, wire eine beste Antwort des Managements, das Anstren-
gungsniveau zu erhdhen. Gutiérrez kommt daher zur Schlussfolgerung, dass ein
optimaler Vertrag das Verhiltnis zwischen Grundvergiitung, Erfolgsbeteiligung
und Klagedrohung gewichten muss (Gutiérrez 2003, S.524). Es folgt daher:

* Wenn die Klagewahrscheinlichkeit gering ist, stellt eine Erfolgsvergiitung eine
partielle Substitutionsmoglichkeit dar, den Anstrengungsanreiz des Manage-
ments zu erhohen. Fiir eine gegebene Klagewahrscheinlichkeit kann dieser
Erfolgsanteil reduziert werden, wenn beispielsweise das Vermdgen des Ma-
nagements steigt bzw. die Selbstbeteiligungsrate ansteigt.
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* Wenn die Drohung der Klage wirkt, ist c. p. keine Notwendigkeit einer kom-
plementédren Erfolgsbeteiligung erforderlich. Es ist jedoch mdglich, dass die
hohere Klagewahrscheinlichkeit in der Ausgestaltung der Grundvergiitung s
beriicksichtigt werden muss.

III. Modell von Parry/Parry

Die Arbeiten von Gutiérrez (2003) und auch von Sarath (1991) orientieren
sich im Gegensatz zu Parry/Parry (1991) am Moral Hazard-Verhalten und
somit an der Aufteilung zwischen Grundvergiitung und Klagedrohung und sehen
die Selbstbeteiligung als ergidnzendes Instrumentarium an. So beeinflusst die
Selbstbeteiligung des Managements bei Gutiérrez zwar den Erwartungswert der
Restitution, wird aber im Kontext des Papiers nicht weiter endogen erklért.

Die Ergebnisse des Modells nach Gutiérrez stellen jedoch Anhaltspunkte fiir
die Bedingungen dar, nach denen ein Selbstbehalt verhaltenssteuernd wirken
kann. Neben der Selbstbehaltshohe ist insbesondere die Antizipation der Kla-
gewahrscheinlichkeit relevant. Es bleibt jedoch offen, die Selbstbeteiligung aus
einem Optimierungskontext zu erkldren. Vor diesem Hintergrund ist es nun in-
teressant, sich das Modell von Parry/Parry niher anzusehen, das der Nachfrage
nach D&O-Kontrakten gewidmet ist. Vorab gilt es jedoch noch auf die grund-
legenden versicherungsdkonomischen Bedingungen eines Versicherungsvertrags
einzugehen.

In der traditionellen versicherungsdkonomischen Literatur ldsst sich die Nach-
frage nach Versicherungsschutz in verschiedenen Ausgestaltungen des Versiche-
rungskontrakts zwischen Versicherungsnehmer und Versicherer skizzieren. Eine
traditionelle Beschreibung des Versicherungskontrakts setzt am risikoaversen
Konsumenten an, der fiir einen potenziellen wahrscheinlichkeitsverteilten Risi-
kofall eine Schadensversicherung nachfragt (vgl. dazu etwa Arrow 1984 oder
Ehrlich/ Becker 1972).

Die D&O-Versicherung kann einem weiteren Kontrakttyp zugeordnet werden.
Eine risiko-neutrale Unternehmung fragt Versicherungsschutz fiir einen potenzi-
ellen Manager, Mitglied des Board of Directors, nach, der selbst wieder in seiner
Nutzenfunktion risikoavers ist (Smith/Witt 1985). Somit wird die Kontraktbe-
ziehung zwischen dem Versicherungsnehmer und dem Versicherungsgeber iiber
einen weiteren Agenten modelliert, der im Auftrag des eigentlichen Benefiziars
die Versicherung nachfragt.

Diese Skizzierung eines Versicherungsvertrags verkniipft daher die unmittel-
bare Nachfrage des risiko-neutralen Unternehmens nach Versicherung mit den
Risikomotiven des potenziellen Managers. Insbesondere die Frage, inwiefern ein
derartiger Versicherungsvertrag Ahnlichkeit zu den traditionellen Versicherungs-
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kontrakten hat, steht im Mittelpunkt der Arbeiten von Parry/Parry (1991) oder
auch Barney (1992), und diese konnen als grundlegende Beschreibungen eines
D&O-Versicherungskontrakts gelten.

Beide Arbeiten zeigen im Vergleich zum iiblichen Versicherungsvertrag, der
einen risikoaversen Nachfrager voraussetzt, dass auch eine Versicherungsnach-
frage iiber einen risikoneutralen Dritten deutliche Ahnlichkeiten mit dem tradi-
tionellen Versicherungskontext aufweist. Parry/Parry (1991) arbeiten beispiels-
weise heraus:

* Ein Ansteigen des erwarteten Verlustes erhoht die nachgefragte Versicherungs-
deckung. Dieses Ergebnis ist traditionell mit einem Standardversicherungsver-
trag verbunden (vgl. etwa Ehrlich/ Becker 1972).

* Ein Ansteigen in der wahrgenommenen Schadenswahrscheinlichkeit (durch
das Management!) erhoht ebenfalls die nachgefragte Versicherungsdeckung,
was auf eine Quasi-Risiko-Aversion des Prinzipals Unternehmen hinweist.

¢ Ein erhohtes Basisvermogen des Managers veridndert die Nachfrage nach Ver-
sicherung in Abhingigkeit der Verdnderung der Risikoaversion und somit
liegt dhnlich wie bei Ehrlich/Becker (1972) kein eindeutiges Ergebnis vor.
Da bei abnehmender durchschnittlicher Risikoaversion (DARA) das Vermo-
gen im schadensfreien Zustand (bei Abweichen von der fairen Priamie) groer
ist, wird ein grofer Schaden trotz hoherer Versicherungsprimie zu einem
Anstieg des Versicherungsschutzes fiihren.

Gleichwohl sind auch Abweichungen zum traditionellen Versicherungsmodell
feststellbar. Insbesondere durch die indirekte Nachfrage nach Versicherungs-
schutz wiirde ein Anstieg der Versicherungspriamien — bei unverdnderter Ver-
mogenssituation des Managements — direkt die Nachfrage nach Versicherung
reduzieren, da der Nachfrager — das Unternehmen — risikoneutral ist. Im her-
kommlichen Modell ist ein Preisanstieg von der Ausgestaltung der (absoluten)
Risikoaversion abhingig. Insbesondere bei abnehmender absoluter Risikoaver-
sion ist der Effekt einer Preiserh6hung daher nicht eindeutig (vgl. Zweifel/ Eisen
2003, S.98ff.). Die Interpretation des Modells nach Parry/Parry zeigt, dass
die Risikoaversion des Managers auf die Versicherungsnachfrage stark einwirkt.
Insofern ist in diesem Modell das Absicherungsinteresse des Managements do-
minierend, d. h. eine Selbstbeteiligung und somit Kostenbeteiligung des Manage-
ments wird nicht beriicksichtigt, auch spielt die Zielfunktion des Unternehmens,
etwa in Form einer VermoOgenserhaltung, keine explizite Rolle.
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C. Endogenisierung der Selbstbeteiligung

I. Modellanmerkungen

Wird nun in der Interpretation von Gutiérrez (2003) eine potenzielle verhal-
tenssteuernde Wirkung einer Selbstbeteiligung unterstellt, gilt es die Begriin-
dung einer Selbstbeteiligung ex ante wieder aufzugreifen, insbesondere auch
vor dem Hintergrund der doppelten Funktionalitit einer D&O-Versicherung als
Kontrollinstrumentarium sowie als Element eines Anreizkontraktes.

Die Frage der (optimalen) Selbstbeteiligung, die im deutschen VorstG ein-
gefiigt ist, ldsst sich prima facie als vermittelnder Versuch zwischen beiden
D&O-Funktionalititen charakterisieren. In der traditionellen Literatur zur Ab-
grenzung einer optimalen Selbstbeteiligung bzw. eines optimalen Selbstbehaltes
zeigt Schlesinger (1981), dass die Bereitschaft einen hoheren Selbstbehalt zu tra-
gen c. p. geringer ist, je hoher der Grad der Risikoaversion oder je geringer das
Ausgangsniveau des Vermogens ist. Soll nun explizit die Rolle einer Selbstbetei-
ligung im Kontext einer D&O-Versicherung untersucht werden, lisst sich dies im
Prinzipal-Agenten-Kontext sowohl im Sinne der Anreizsteuerung, d. h. im Moral
Hazard-Bezug, als auch hinsichtlich der Ex-ante-Effizienz vor Vertragsschluss
untersuchen. Gemill grundlegenden Arbeiten der Versicherungsdkonomik wird
mit einer Selbstbeteiligung (Coinsurance) eine prozentuale Regel verstanden,
d.h. von einem erwarteten Schaden wird nur ein Anteil @ am Versicherungs-
schaden L an Restitution bezahlt, wihrend bei einem Selbstbehalt ein Betrag D
definiert wird, unterhalb dessen eine Versicherung keine Restitution gewéhren
wiirde (Doherty 1975, S. 451 ff.).%

Das deutsche VorstAG nennt sowohl eine zehnprozentige Selbstbeteiligung als
auch andererseits einen Mindestselbstbehalt als Instrument. Diese Vermischung
unterschiedlicher Selbstbeteiligungsformen soll nicht ndher betrachtet werden,
sondern explizit eine Selbstbeteiligung untersucht werden und zwar einerseits
beziiglich der Verhaltenssteuerung als auch andererseits hinsichtlich des Bezugs
zur Vergiitungssituation des Managements.

Bei einer D&O-Versicherung wird der tatsidchlich relevante Vermogensver-
lust des Managements fiir das Management auch dadurch beeinflusst, wie die
Vermogenssituation des Unternehmens, das tatsdchlicher Versicherungsnehmer
ist, ausgestaltet ist. So weisen Baker/Griffith (2007) in ihrer Untersuchung zur

5 Es gibt dariiber hinaus Versicherungskontrakte, bei denen die Versicherung den
vollen Schaden bei Ubersteigen des Selbstbehaltes iibernimmt, beispielsweise Integral-
franchisen. In der weiteren Analyse wird nicht explizit zwischen Selbstbehalt und Selbst-
beteiligung unterschieden, sondern eher die allgemeine Form eines Selbstbehalts unter-
stellt, der aus Sicht des Versicherungsnehmers bzw. Benefiziars einer Versicherung die
Vermogenssituation im Schadensfall um die Selbstbeteiligung im Vergleich zur Vermo-
genssituation im Nicht-Schadensfall reduziert.
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Motivation der D&O-Kontrakte nach, dass die Monitoring-Funktion und somit
die Versicherung des Managements hidufig nur eine untergeordnete Rolle bei
der gedufBerten Nachfrage nach D&O-Kontrakten spielt. In der Regel spielt die
Absicherung des Unternehmensvermdogens eine genauso wichtige Rolle wie die
Absicherung des Managerverhaltens (Baker/ Griffith 2007, S. 1821).

Die Nachfrage nach Versicherungschutz fiir das Management, in der Ter-
minologie von Parry/Parry als Employee contrained firm insurance purchase
(S.31) bezeichnet, ist somit um die Interessenslage des Unternehmens selbst zu
erginzen. Somit steht das Verhiltnis dieses Vermdgens und der Einfluss des
potenziellen Return on Investment infolge eines Angestelltenvertrages in einem
Zusammenhang. Wenn nun die Anstellung eines Managers von der Hoffnung
auf hohere Returns on Investment getrieben ist — eine Unterstellung, die ohne
Einschriankung der Allgemeinheit fiir die weitere Betrachtung getroffen werden
kann — lassen sich somit versicherungsokonomische Uberlegungen heranziehen,
die einerseits in der Argumentationslinie von Parry/Parry das Vertragsangebot
an einen potenziellen Manager und eine komplementire D&O-Versicherung an-
nehmen sowie andererseits die Anstellung eines potenziellen Managers als eine
Art Risikoanlage interpretieren, fiir die es eine Alternativoption einer risikolosen
Anlage gibt.

II. Modellbeschreibung

Auch wenn die Entscheidung einen Managementvertrag abzuschlielen ex ante
als Investitionsentscheidung in Humankapital interpretiert werden kann, bleibt
aber die Erkldrung offen, inwiefern die Hohe der Selbstbeteiligung eine derartige
Entscheidung beeinflusst bzw. ob es einen Zusammenhang zwischen der Selbst-
beteiligungshohe und der Investitionsentscheidung des Managements gibt. Diese
offene Beziehung kann nun in einer Reintegration des urspriinglichen Modells
von Parry/Parry (1991) erfolgen. Beispielsweise legen Eeckhoudt et al. (1997)
in einem Grundsatzpapier dar, dass die Entscheidung mehr risikoarme Anlage-
strategien in das Portfolio aufzunehmen bzw. risikoreiche Anlagen entsprechend
zu versichern u. U. zwei alternative Anlagestrategien sein konnen, das Risiko des
Anlageportfolios zu reduzieren. Gerade die Ausgestaltung einer vorgegebenen
Mindestselbstbeteiligung bei D&O-Versicherungen lisst die Vermutung deutlich
werden, dass die Kapitalgesellschaft, die in der Regel — in der deutschen Rege-
lung explizit erwidhnt — der Vertragspartner der D&O-Versicherung ist, die Hohe
des Selbstbehalts als Teil der Optimierungsentscheidung ansehen wird.

Es soll nun eine Annahme gelten, ein kapitalbasiertes Unternehmen verfiigt
iiber ein Basisvermdgen M, > 0 und steht vor der Entscheidung zur Durchset-
zung einer Unternehmensstrategie, die dieses Basisniveau auf M; > M, erhéhen
soll, eine risikobewihrte Investition durchzufiihren. Diese risikobewihrte Inves-
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tition soll u. a. auch in der Anstellung eines Managements — zur Vereinfachung
wird ein Manager eingestellt — begriindet liegen, das diese Investitionsentschei-
dung durchzusetzen hilft. Im Fall eines Scheiterns tritt ein Vermogensverlust ein,
der durch eine D&O-Versicherung abziiglich einer Selbstbeteiligung versicher-
bar ist. Die nachfolgende Abbildung 3 verdeutlicht die Vertragskonstellation,
die das Parry/Parry-Modell entsprechend um Aspekte einer Selbstbeteiligung
bzw. eines Selbstbehaltes erweitert.

L=, Verlust”
/

F=Vergiutung

Manager

SB=Selbstbehalt

I=Versicherungsleistung, W,=W,+F-SB
SB= Selbstbehalt W,=W +F
W=Vermogen

U=Nutzen

R=Pramie

Abbildung 3: D&O-Versicherung-Nachfrage inkl. Selbstbehalt

Ohne Einschrinkung der Allgemeinheit soll gelten, dass der Erfolg dieser
MaBnahme diskret verteilt ist und somit mit einer Wahrscheinlichkeit p miss-
lingt und mit der Gegenwahrscheinlichkeit (1 —p) gelingt. Im Fall des Schadens
tritt ein Verlust von L ein. Es gilt einen Managementkontrakt ex ante zu opti-
mieren, der mit einer Honorierung F ausgestattet ist. Gleichzeitig verkniipft
das Unternehmen mit der Anstellungsentscheidung den Abschluss einer D&O-
Versicherung, die im Schadensfall dem Unternehmen, namentlich den Kapital-
eigentiimern, eine Entschiadigung /(L) < L von gewihrt.

Das Management selbst ist mit einem Selbstbehalt § < L an der Restitution
des Schadens beteiligt. Wie Kiipper-Dirks (2002) exemplarisch zeigt, wird ver-
sicherungsokonomisch bei der Primienbestimmung der Branchenbezug und die
Risikowahrscheinlichkeit des Branchenbezugs bei der Kalkulation der Pramie
beriicksichtigt. Beide Faktoren konnen im Faktor © abgebildet werden. Somit
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kann der Parameter © auch als differenzierte Risikoeinschitzung der beteiligten
Versicherungsunternehmen bzw. der Kapitalgesellschaft interpretiert werden.®

Ohne Einschrinkung der Allgemeinheit soll ein Versicherungsmarkt so kon-
struiert sein, dass das Unternehmen einen fiir sich optimalen Selbstbehalt wihlen
kann und die Versicherung danach den Preis der Versicherung fordert. Gemaf3
der Idee von Schlesinger ldsst sich somit eine Preisfunktion der Versicherung
R(0©,I(L,B)) entwickeln, die in § fallend und zweimal differenzierbar ist (Schle-
singer 1981, S.466). Der Schaden aus Sicht der Unternehmung wird damit mit
0 - L eintreten. Grundsitzlich gilt, dass der Versicherungsschutz daher zu einer
Pramie © - R(L,B) erhiltlich ist und fiir den Versicherungsmarkt ein polypo-
listischer Markt unterstellt wird. Fiir den potenziellen Manager (Management)
(Ausgangsvermogen W) gilt, dass er risikoavers im Einkommen ist und fol-
gende Argumente einer Erwartungsnutzenfunktion geméf einer Neumann-Mor-
genstern-Funktion V (W,,W,,p;) hat:

Wy=Wy+F -5,

) Wy =Wo+F.

Der potenzielle Manager wird das Vertragsangebot akzeptieren, wenn gilt:

®) VWi, Wy, pi) > UWp).

Die Erstattung des Unternehmens beim Verlustfall richtet sich nach einem
potenziellen Wert fiir den Return on Investment und ist daher im Sinne von
Eeckhoudt et al. (1997) mit I(L) beschrieben (1(0) = 0,0 < I(L) < L).

III. Optimierungskalkiil

Fiir das Unternehmen lohnt sich die Anstellung eines Managers mit komple-
mentirer D&O-Versicherung genau dann, wenn gilt:

© My+a-(My—F—06,L+(I(L,B) —R(6,I(L,B)))) > M,.

% Dariiber hinaus erfolgt eine Primienabschitzung iiber eine sekundire Erfahrungs-
tarifierung. Beispielsweise lassen sich Credibility-Schiitzer definieren, die eine Konvex-
kombination aus individueller und globaler Schadenerfahrung darstellen. So zeigt Kiip-
per-Dirks anhand des Biihlmann-Schdtzers diese Vorgehensweise (Kiipper-Dirks 2002,
S.89).
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Ausgehend von dieser Bedingung maximiert das Unternehmen (9) unter der
Nebenbedingung (8) iiber die Wahl von F und 3, d. h.:
maxggL(F,B, 1) =My +a-(My—F— 6L+ (I(L,B) — ROI(L,p))) +

(10)
ulpUWy) + (1 —p)U W) — UWo)].

Das Unternehmen wird die Abdeckung I potenziell zu optimieren versuchen,
per Annahme des Versicherungsvertrages lisst diese sich indirekt aus der Wahl
des Selbstbehalts erkliren.

Die Bedingungen erster Ordnung folgen daraus (bei a = 1):

aL

(11 5=pU(W1)+(1—p)U(Wz)—U(Wo) =0,
12) 2= =1+ ulpU’ (W) + (1= p)U' (W)] =0,

oL _ a1 _ 0ROl

13) -5 Parap U W) =0.

Die optimalen Werte F* und B* erfiillen diese Bedingungen. Wenn die be-
dingte Hesse-Matrix negativ semidefinit ist (vgl. Anhang), liegt ein globales
Optimum vor. Die optimale Vergiitungsentscheidung F* ist daher unmittelbar
abhingig von der Teilnahmebedingung des Managements. Die optimale Selbst-
behaltshohe lésst sich wie folgt definieren:

5 R O W al
- - —_— = = - = -
al B #pY ) ap
14) — —— Grenzkosten ——
( >0} (<o} des Managements {<0}
N —— S
20:Grenzertrag >0:Grenzverlust aus verminderter Deckung

reduzierter Pramie

Wie sich aus der Hesse-Matrix ableiten lédsst, gilt das eindeutige Ergebnis
bei Annahme von g—l < 0 nur, wenn der einzustellende Manager risikoavers
ist sowie steigende Grenzkosten der Versicherung bei der Absicherung dieses
Prospekts unterstellt werden konnen (%—’Ie > 0). Fiir das Unternehmen heif3t
es den Grenzertrag einer durch den Selbstbehalt reduzierten Primie fiir eine
D&O-Versicherung sowohl mit den Organisationskosten der internen Kontrolle
(Governance) im ersten Summanden der rechten Seite sowie der reduzierten
Deckungszusage (zweiter Summand) zu optimieren. Gemil3 der Holderness-Hy-
pothese, einer gewissen Substitution zwischen externer Kontrolle durch eine
D&O-Versicherung und interner Kontrolle, zeigt das Optimierungsergebnis auf,
dass eine D&O-Versicherung von Unternehmen als eine MaBnahme von Corpo-
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rate Governance verstanden wird, somit kann eine hohere Pramie ein Indikator
fiir Governance-Schwierigkeiten im Unternehmen sein.

Im vorliegenden Fall einer durch den Selbstbehalt reduzierten Primie kann
prima facie diese Schlussfolgerung (zunichst) nicht gelten.

Aus beiden Werten lisst sich die Grenzrate der Substitution % ableiten
(vgl. auch Parry/Parry 1991, S. 35). p isoliert aus Gleichung (13) und eingesetzt

in (12) gibt:

ag _ pU' (Wy) Lol GaR al
dF ~pU' W) + (L —p)U'(W,) a8~ al a"

15)

Die linke Seite der Gleichung spiegelt die Grenzrate der Substitution wieder.
Gemil der versicherungsokonomischen Literatur ldge eine fairer Vertrag vor,
wenn

a1 9ROl _
a6 % *oTop

gelten wiirde, somit wire ® = 0 und damit hitte der Selbstbehalt nach der
Gleichung keine Auswirkung. Wenn ein hoherer Selbstbehalt die Versicherungs-
deckung reduziert 5—;, konnte beispielsweise dieser nur die durch die Risiko-

(:6}

einschitzung O beeinflussten Pramienkosten ausgleichen, solange die Primien-
funktion R selbst konkav oder maximal linear verlaufen wiirde. Da mit dem
Parameter © die differenzierte Risikoeinschitzung der Branche des Unterneh-
mens umschrieben werden kann, folgt daraus, dass bei ® > 0 die Ex-ante-
Schadenswahrscheinlichkeit des Managers niedriger sein miisste, was somit ei-
nen Hinweis auf die Auswahlentscheidung und das Signalling des Managers vor
Vertragsabschluss haben diirfte’.

Bezugnehmend auf das Ergebnis von Gutiérrez (2003) lésst sich festhalten,
dass diese eine partielle Substitution zwischen dem variablen Erfolgsanteil und
der Selbstbeteiligung unterstellt hat und somit eine partielle Substituierbarkeit
bestitigt werden kann, auch wenn Core (1997) diese Substitutionsannahme in
seiner okonometrischen Untersuchung fiir Kanada nicht empirisch stiitzen kann.

7 Das Modell in Anlehnung an Parry/ Parry folgt im Grundsatz einem optimal pay-
ment model im Lichte eines Moral Hazard-Ansatzes. Gerade aber die Auswahl eines
geeigneten Outside-Managers kann als Problem von Hidden Knowledge interpretiert wer-
den, wobei die Frage die Wahl eines Selbstbehaltes als Screening der uniformierten
Seite der Gesellschaft angesetzt werden kann (vgl. etwa bei Macho-Stadler/ Pérez-Cas-
trillo 2001, S.101ff.). Eine derartige Ergéinzung des endogenen Modells ist weiteren
Forschungsarbeiten vorbehalten.
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IV. Komparative Statik

Zur Verdeutlichung der Anreizwirkung gilt es anhand komparativer Statik den
Einfluss auf die optimale Selbstbeteiligung £* zu untersuchen.

In Anlehnung an das Originalmodell von Parry/Parry (1991) lassen sich zur
Diskussion der Selbstbeteiligung und der damit korrespondierenden Versiche-
rungsdeckung drei relevante Fille unterscheiden, ndamlich (1) die Verdnderung
des Schadens L, (2) eine Verdnderung der wahrgenommenen Schadenswahr-
scheinlichkeit p sowie (3) eine Erhohung des Basisvermdgens des Manage-
ments W,. Diese Kategorien erscheinen auch im Hinblick auf die Ergebnisse
von Gutiérrez fiir eine Endogenisierung des Selbstbehaltes interessant und sol-
len daher nachfolgend diskutiert werden:

1. Einfluss einer erwarteten Schadenshohe (%):

Bei Beriicksichtigung des Vorzeichens der Systemdeterminante D > 0 (vgl.

Gleichungen 20ff.), d.h. der bedingten Hesse-Matrix, lédsst sich % unter An-
nahme der Regel von Cramer entwickeln:

>0
- <(PU’(W1) +(1- P)U'(Wz))2> C
dp*

an dar D]

>0>0<0 >0
el e )
OR 61 61

Die Rlchtung ar hangt vom Vorzeichen von C=6 — TR aﬁaL (6 E_ 1)

ab.

Fiir dBL > 0, d. h. einer Empfehlung fiir einen hoheren Selbstbehalt, miisste C
< 0 sein. Damit C < 0 gilt, spielt der Einfluss der Effektivitéit des Selbstbehalts
bei antizipiertem Schaden eine bestimmende Rolle (2 359 L) Je stirker ein Anstieg
des (potenziellen) Schadens die Effektivitidt des Selbstbehalts reduziert, d.h.
aa[: > 0 gilt (strategisches Substitut), je eher ist davon auszugehen, dass ein
Anstleg des Schadens nicht mehr iiber einen Selbstbehalt bzw. das Vermdgen
des Managements auszugleichen ist und daher eine Erhchung des Selbstbehaltes
aus Sicht des Managements nicht als effizient angesehen wird ‘Z—T < 0. In der
Folge wird der Versicherungsschutz reduziert werden, da g—[’; < 0 gilt. Dieses
Ergebnis steht im Gegensatz zum Ergebnis von Parry/ Parry, die davon ausgehen,
dass eine Erhohung des Schadens unmittelbar zu einer erhdhten Nachfrage nach
Versicherungsschutz fiihrt.

Damit ein hoherer Schaden einen hoheren Selbstbehalt zur Folge hat, miisste
der Zusammenhang zwischen Schaden und Selbstbehalt als strategisches Kom-
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plement interpretiert werden, was sowohl die Bedeutung der Vorhersagbarkeit
des Schadens als auch die Kontrolle des Managementverhaltens, das zu einem
Schaden fiihrt, tangiert.

2. Einfluss der potenziellen Schadenswahrscheinlichkeit (%):

Bei einer erhohten Schadenswahrscheinlichkeit p gilt:

>0
- ((pU’(Wl) + (1 =-pU W) 'MU’(W1)> :

>0 <0
<PU’(W1) +(1- P)U’(Wz)> tp- <U'(W2) - U'(W1)>] +

(18)

>0 >0 <0 <0
(PU'(W1) +(1- P)U'(W2)> “Lpp — (‘PU'(WD 'LFF>

dp DI

>0
@ (—U(Wl) n U(w2)> :

Das Ergebnis ist im Vorzeichen nicht eindeutig. Ein erhohter Selbstbehalt
% > 0 bei hoherem Schaden wire dann die Folge (solange die Systemde-
terminante noch ein Optimum garantiert), wenn die Risikoaversion des einzu-
stellenden Managers als wirksam interpretiert wird. Dies konnte beispielsweise
dann vorliegen, wenn vom einzustellenden Manager im Zweifel die Entwick-
lung der Selbstbeteiligungsregelung im Vergleich zur Vergiitungsentwicklung
als relevanter angenommen wird (Lgp < Lgp).

3. Einfluss der Vermdgenssituation des Managers %:
0

>0
- ((pU'(W1) + A -pUWy) '#PU'(W1)> :

<0

—
au"’

>0 <0
(pU'(Wl) +1- p)U’(W2)> i (PU”(Wl) +01- P)U”(Wz)> +

19)

><0
(U’(Wo) -pUwW) -1 - p)U'(Wz)> :

>0 >0 <0 <0
" [(pu%wl) Td- p)u'(wz)) Lgr - (—pU'(Wo f‘)

dw, D]

Der Einfluss der Vermogens- und Einkommenssituation des Managers W,
ist im Gegensatz zu Parry/Parry nicht eindeutig. Eine Veridnderung der Ver-
mogens- und Einkommenssituation des einzustellenden Managers ist dann mit
einer Empfehlung fiir einen hoheren Selbstbehalt verbunden, wenn bei wach-
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n
sender Risikoaversion des Managers, gemessen am Arrow-Pratt-Mal (%),
der vom Manager antizipierte Unterschied zwischen Vorschadensvermogen und
Nachschadensvermdgen als nicht grof3 interpretiert wird:

(20) (U'Wo) —pU'(W1) = (1 = p)U'(W,) = 0).

Dies wire dann der Fall, wenn zwischen Ausgangsvermogen einerseits und
Vergiitung und Selbstbehalt andererseits ein groler Abstand bestehen wiirde oder
die Glaubwiirdigkeit des Selbstbehalts aus Sicht des Managers nicht gegeben
wire. Gerade letztgenannter Punkt korrespondiert unmittelbar mit der Frage,
inwiefern der Selbstbehalt durch den Manager selbst wieder externalisiert, etwa
versichert, werden kann.

V. Implikationen aus dem Modellkontext

Der optimale Selbstbehalt bzw. die optimale Selbstbeteiligung steht (parti-
ell) substitutiv zur Vergiitung. Bei einer hoheren Schadenserwartung ist eine
Erhohung des Selbstbehaltes solange sinnvoll, solange dieser als effektiv an-
gesehen werden kann. Die Effektivitdt hiingt einerseits vom Verhiltnis des zu
erwartenden Schadens zur Hohe des Selbstbehaltes ab, andererseits aber auch
von der Steuerungsfihigkeit einer Selbstbeteiligungsregelung, die selbst von der
Branchenstruktur und der damit einhergehenden Risikoverteilung abhingig ist.
Hier gilt es in der Zukunft weitere, auch empirische Forschung, zur Wirkung
von Selbstbeteiligungen und Selbstbehalten, differenziert nach Governance-Um-
gebung und Branchen-Umgebung, durchzufiihren.® Der zweite Marginaleffekt
weist auf die besondere Bedeutung der Risikoaversion des Managements hin.
Es gilt zu priifen, ob die Hypothese sich falsifizieren lédsst, dass ein hoherer
Selbstbehalt in Erwartung eines hoheren Schadens an die Risikosituation des
Managements angepasst werden sollte. Jedoch zeigt der letzte Marginaleffekt
die Bedeutung der wahrgenommenen Vermdgenssituation vor und nach Scha-
den aus Sicht des Managements als Approximation an eine Effektivitit des
Selbstbehaltes. Vor diesem Hintergrund spielt die Frage, inwiefern Selbstbetei-
ligungsregelungen weitergewcdilzt werden konnen, eine wichtige Rolle.

Die komparative Statik zeigt insgesamt eine stirkere Beriicksichtigung des
Wechselspiels zwischen Return on Investment der Unternehmung und Risiko-
interesses des Managements auf, als es urspriinglich im Modell von Parry/

8 Es gibt gegenwirtig noch keine breite Literatur zur Diskussion der Effektivitiit
und Effizienz von ausgesuchten Corporate Governance-Maflnahmen. So weist beispiels-
weise Mustaghni darauf hin, dass der Zusammenhang von einzelnen Corporate Gover-
nance-MafBnahmen, beispielsweise auch im Hinblick auf gegenldufige Effekte, nur spér-
lich fiir den (deutschsprachigen) Raum analysiert worden ist (Mustaghni 2012, S.3 ff.).
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Parry (1991) unterstellt worden ist. Zumindest fiir die Vergangenheit lésst sich
fiir den D&O-Markt in den Vereinigten Staaten festhalten, dass das Motiv der
Vermogensabsicherung stirker im Vordergrund stand als eine mogliche Verhal-
tenssteuerung des Managements bzw. eine Optimierung der Corporate Gover-
nance (vgl. etwa Baker/ Griffith 2007). Auch wenn eine empirische Uberpriifung
der D&O-Versicherung mit verpflichtender Selbstbeteiligungsregelung noch aus-
steht, lassen allein die modelltheoretischen Betrachtungen einige Schlussfolge-
rungen deutlich werden:

Die D&O-Versicherung versucht eine Haftung von Vorstandsmitgliedern durch
die Gesellschaft abzusichern, sozusagen eine Versicherung auf fremde Rechnung.
Einerseits ist damit ein potenzieller Vermogensschaden durch pflichtwidriges
Verhalten des Managers abgesichert, genau diese Antizipation kdnnte aber an-
dererseits zu einer geringen Ex-ante-Effizienz einer D&O-Versicherung fiihren,
wenn der Manager darauf vertrauen kann, dass ein moglicher Schaden durch
eine D&O-Versicherung ausgeglichen werden kann. Ein Selbstbehalt korrigiert
diese Fehlentwicklung hinsichtlich des Steuerungseffektes wieder, kann aber nur
als effektiv angesehen werden, wenn dieses Instrumentarium vom Manager im
Sinne von Opportunitétskosten wahrgenommen wird und im Sinne der oben ge-
zeigten partiellen Substitution zwischen Erfolgsbeteiligung und Selbstbehalt mit
einer zielfithrenden Gestaltung der Vorstandsvergiitung kombiniert wird. So wire
etwa ein hoheres Festgehalt mit einem D&O-Selbstbehalt denkbar. Die deutsche
Ausprigung eines definierten Selbstbehaltes konnte daher als allgemeine Regel
verstanden werden, wenn nicht genau die Hohe des Selbstbehaltes definiert wire.
In der theoretischen Forschung konnte eine Integration eines Hidden-Information-
Ansatzes noch die Auswahlproblematik geeigneter Managementtypen adressie-
ren, wenn es gelingt, iiber Selbstbehaltsregelungen Selbstselektionseffekte vor
Vertragsschluss zu inzentivieren.

Offen bleibt an dieser Stelle die gesellschaftliche Wirkung, sei es im Hinblick
auf die gesamtwirtschaftliche Steuerungseffizienz von D&O-Instrumentarien,
etwa gemessen an dem Einfluss auf Innovationsfihigkeit oder -bereitschaft, oder
mogliche Zusammenhinge und Wechselwirkungen mit Corporate Governance-
Regulierungen. Als Hinweis fiir Forschungsbedarf einerseits und den Versuch
andererseits, die theoretischen Ergebnisse zumindest retrospektiv ein wenig zu
falsifizieren, konnen die Arbeiten von Boyer (2005) sowie von Kang (2011)
herangezogen werden.

Boyer analysiert fiir die Jahre 1992-1998 die Nachfrage und mogliche Be-
dingungsfaktoren von D&O-Kontrakten am Beispiel kanadischer Unternehmen.
Dabei folgt er der Hypothese, dass ein D&O-Kontrakt in erster Linie den Share-
holder-Interessen dient und versucht diese Hypothese mit einer 6konometrischen
Analyse von 354 Unternehmen (ca. 1000 Beobachtungen) zu eruieren. Er erklért
die Wahrscheinlichkeit fiir ein Unternehmen, eine D&O-Versicherung nachzu-
fragen anhand der Bedeutung der Verschuldungsrate. Wenn im Falle einer Liqui-
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dation durch eine hohere Verschuldungsrate den Anteilseignern mehr Assets zur
Verfiigung stehen, erwartet Boyer einen Einfluss auf die Nachfrage nach D&O-
Kontrakten. Als ergéinzende Hypothesen sieht Boyer:

* D&O-Kontrakte beeinflussen die Gehaltsforderungen von Managern, wenn
die Absicherung aus Sicht der einzustellenden Manager als Gegenwert inter-
pretiert wird.

* D&O-Kontrakte stehen im Zusammenhang mit der Hypothese der Risikoaver-
sion von Managern. Die Risikoaversion misst Boyer am hoheren Anteil von
Outside-Managern, die annahmegemal schlechter informiert sind als Inside-
Manager in einem System von Board of Directors.

» Es liegt die Hypothese einer Corporate Insurance vor, nach der gro3ere Unter-
nehmen u. U. weniger D&O-Kontrakte nachfragen, weil die Moglichkeit der
Selbstversicherung grofer ist.

Boyer kann in seiner empirischen Analyse seine Hypothesen nur bedingt be-
statigen. Als abhidngige Variable setzt Boyer die Wahrscheinlichkeit des Kaufs
einer D&O-Versicherung. Als statistisch relevant kann er die Schuldenquote,
die Zunahme von Assets im Vorjahr, die Risikoeinschédtzung zur Insolvenz und
die Tatsache an der US-Borse gelistet zu sein als relevant herausarbeiten. In
einer weiteren Auswertung hat Boyer die Unternehmen untersucht, die tatséch-
lich eine D&O-Versicherung gekauft haben. Als zu erkldrende Variablen sieht
er vor allem die Wachstumseinschétzung der Branche und die Risikoschwankun-
gen von (Finanz-)Assets. Die Akzeptanz von Selbstbeteiligungen korrespondiert
ebenfalls mit diesen Groflen (vgl. Abschnitt V. Implikationen aus dem Modell-
kontext), das gewidhlte Mal} zur Risikoaversion (vgl. oben) weist jedoch keine
statistische Relevanz auf.

Die empirische Analyse von Boyer gibt interessante Einblicke in einen noch
offenstehenden Forschungsbedarf. Einerseits zeigt sich die Substitutionsthese
zwischen Erfolgsbeteiligung und Selbstbeteiligung, die auch im Modell oben er-
wartet wurde. Andererseits lassen sich keine unmittelbaren Zusammenhénge zur
Risikoaversion abbilden und insbesondere dominiert die Bedeutung der Schul-
denquote (vor der Finanzkrise!) sehr deutlich.

Einen Zusammenhang zwischen der Giite der firmeneigenen Corporate Gover-
nance und der D&O-Préimie stellt die Untersuchung von Kang (2011) her. Kangs
Arbeit orientiert sich daher an der Effizienzhypothese von Holderness. Sie un-
tersucht die Hypothese, dass die Hohe der D&O-Primie sowohl als Indikator fiir
das Geschiiftsrisiko als auch fiir gute Corporate Governance-Qualitéit angesehen
werden kann. D&O-Versicherungen preisen demnach in die Pramie das Risiko
einer Klageerhebung gegen das Management ein, wobei Kang die hohe Bedeu-
tung der Klageerhebung durch die Shareholder betont (Kang 2011, S.32). Thre
empirische Stichprobe umfasst 176 Firmen, die sowohl an der Toronto Stock
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Exchange als auch an einer US-amerikanischen Borse gelistet sind, um insbe-
sondere die hohere Klagewahrscheinlichkeit im US-amerikanischen Umfeld zu
beriicksichtigen (Kang 2011, S.38). Aus der Stichprobe wurde eine Teilmenge
von 92 Firmen genauer untersucht, die zehn Industriesektoren représentieren.
Als Approximation an gute Corporate Governance nutzt Kang Hinweise zur
Eigentiimerstruktur, die Abhingigkeiten der Mitglieder des Board of Directors
sowie die Information iiber Unternehmensanteile, die vom Management direkt
gehalten werden. Als Anndhrungen an das Unternehmensrisiko nutzt Kang die
Unternehmensgrofle, den Brancheneinfluss sowie die Volatilitit der Anteile. Sie
kann einen auf signifikantem Niveau negativen Zusammenhang zwischen D&O-
Primien und der Qualitédt von Corporate Governance analysieren und somit ihre
Hypothese stiitzen. Gleichwohl ist einschrinkend festzuhalten, dass die Stich-
probe durch einen hohen Anteil von Bergbau- und Minenindustrie dominiert
wird. Es wird jedoch deutlich, dass sich anhand der D&O-Priamienentwicklung
Hinweise zur Corporate Governance-Entwicklung eines Unternehmens mit Ein-
schriankungen ableiten lassen, was beispielsweise wieder fiir den Markt fiir Ma-
nager und Screening-Strategien von Unternehmen von Bedeutung sein konnte.

Weiterhin lassen auch die Ergebnisse von Bradford/ Bradford (2012) den Hin-
weis deutlich werden, dass die Nachfrage nach D&O-Kontrakten auch wegen
zunehmender Corporate Governance-Regulierungen zumindest in Kontinentaleu-
ropa einen Zuwachs erfahren hat. Soweit diese Entwicklung auch von Managern
auf dem Markt fiir Manager initiiert wird, sind Zusammenhinge zur Risiko-
aversion durchaus zu unterstellen. AbschlieBend lassen die Aussagen von Boyer
nur eine Giiltigkeit im angelsidchsischen One-tier-System ableiten, jedoch sind
die Zusammenhinge zwischen Vorstand und Aufsichtsrat zu diskutieren, die
insbesondere in Deutschland zu beriicksichtigen sind.

D. Implikationen fiir eine (europaische)
Corporate Governance

I. D&O und die Rolle in der Corporate Governance

Die Ergebnisse der theoretischen Arbeit von Gutiérrez (2003) haben gezeigt,
dass das disziplinierende Potenzial einer D&O-Versicherung unmittelbar davon
abhingt, inwiefern die Klagewahrscheinlichkeit von den potenziell betroffenen
Managern als effektive Klagedrohung interpretiert werden kann. Im institutionen-
Okonomischen Sinne kann daher, so die Argumentation von Paetzmann (2008),
eine D&O-Versicherung durchaus eine disziplinierende Wirkung haben, da die
zu interpretierende Grofle eben gerade nicht nur die Anstrengung des Manage-
ments sondern komplementér dazu die Performance der Unternehmung ist. Eine
D&O-Versicherung konnte daher eine additive Monitoring-Aufgabe iiberneh-
men und wiirde im Sinne von Holderness (1990) effizienzsteigernd wirken.
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Gerade wenn das Management diese Funktionalitit von D&O-Versicherungen
antizipiert, gewinnen u. U. Reputationskosten eine hohere Bedeutung und tragen
partiell zur Disziplinierung des Managements bei.

Die empirischen Ergebnisse, die weitgehend aus dem angelsédchsischen Raum
stammen, stiitzen diese Einschitzung teilweise. So kann beispielsweise Core
(1997) darlegen, dass Unternehmen insbesondere dann D&O-Versicherungen
nachfragen, wenn Aktionédrsklagen zu befiirchten sind.

Jedoch wird die priventive Wirkung von D&O-Versicherungen explizit von
Baker/ Griffith (2007) bestritten, die fiir den amerikanischen Markt sowohl die
Nachfrage nach D&O-Versicherungen als auch die D&O-Versicherungen selbst
befragt haben. So zeigt sich, dass ein sehr hiufiger Versicherungstyp in der Ab-
sicherung potenzieller Vermdgensverluste der Gesellschaft liegt und weniger in
der Versicherung der Pflichtverletzung einzelner Manager. Baker/ Griffith (2007)
weisen auch darauf hin, dass das Argument der komplementidren Monitoring-Leis-
tung durch D&O-Versicherungen hiufig an den faktischen Moglichkeiten der
D&O-Versicherungen scheitern wiirde, eine aktive Monitoring-Strategie durch-
zufiihren. Diese Skepsis lédsst sich in die Frage einordnen, inwiefern generell
eine Selbstbeteiligung bzw. ein Selbstbehalt eine abschreckende und damit steu-
ernde Wirkung haben kann, wenn einerseits potenzielle Verluste deutlich iiber die
Grenzen des eigenen Vermogens gehen und andererseits sich gerade der D&O-
Rechtsschutz nur explizit auf fahrlidssige Pflichtverletzungen konzentrieren kann,
bei denen sich der Manager nicht bewusst ist, Fehler zu machen.

Hier konnte das Argument des potenziellen Reputationsverlustes greifen, die-
ses Argument setzt aber noch weitere Ankniipfungspunkte hinsichtlich der Go-
vernancefahigkeit eines D&O-Versicherungsvertrages im Kontext der allgemei-
nen institutionellen Governance-Regeln voraus. Gleichwohl lésst sich die empiri-
sche Kritik von Baker/ Griffith mit dem weiterentwickelten Modell des Ex-ante-
Nachfrageverhaltens erklaren. So wurde in diesem insbesondere die Interakti-
onsbeziehung zwischen der Renditeerwartung des Unternehmens und der Ri-
sikoeinschitzung des Managements deutlich. In dem optimalen Modell einer
endogensierten Selbstbeteiligung steht fiir das Management der Grenzertrag der
Risikoabdeckung mit dem Grenzertrag der Pramienabsenkung in unmittelbarer
Substitutionsbeziehung (vgl. Gleichungen 19f.). Vor diesem Hintergrund ist die
wirtschaftspolitische Verkniipfung von Vorstandsvergiitung und Selbstbehaltsre-
gelung beziiglich der D&O-Versicherung, wie es im VorstAG vorgenommen
wurde, okonomisch sachgerecht.

Ob gleichzeitig ein optimaler Selbstbehalt als wirtschaftspolitisch zu empfeh-
lende allgemeine Regelung konkretisiert im Gesetz aufgenommen werden sollte,
lasst sich jedoch theoretisch wie auch auf der Grundlage empirischer Evidenz
nicht zwingend ableiten. Gleichwohl gilt es festzuhalten, dass das erweiterte
Nachfragemodell durchaus einen positiven Zusammenhang zwischen der Hohe
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des Managervermogens und der Selbstbeteiligungshohe zeigen kann. Insbeson-
dere ist die unmittelbare Umsetzung sowohl von der Risikoeinschétzung des
betreffenden Managements als auch von Renditeaussichten des jeweiligen Un-
ternehmens abhingig. Beide Argumente wiirden auch ordnungspolitisch dafiir
sprechen, die konkrete Umsetzung der Selbstbeteiligung den Vertragspartnern zu
iiberlassen. Dieser Vorschlag wire jedoch sicherlich mit hsheren Uberwachungs-
und Durchsetzungskosten verbunden.

Unmittelbar problematisch ist die Undeutlichkeit der Mithaftungsregel, wie
sie im VorstAG vorgenommen wurde, nach der nicht deutlich wird, ob einerseits
eine Selbstbeteiligungs- oder Selbstbehaltsregel greifen soll, oder andererseits
die Haftung explizit nur Vorstandsmitglieder adressiert und nicht Mitglieder des
Aufsichtsrates. Kritisch hinterfragt kann auch der scheinbare Versto3 gegen die
Rechtsformneutralitdt werden. Es ldsst sich einwenden, dass bei einer GmbH
die Prinzipal-Agenten-Beziehung per se anders angelegt ist als in der Aktienge-
sellschaft, da bei einer GmbH Eigentiimerwechsel schwieriger vonstattengehen
als bei einer Aktiengesellschaft und somit eine engere Beziehung zwischen Ge-
schiftsfithrung und Kapitaleigentiimer unterstellt werden kann. Jedoch ist dieses
Argument gerade dann nicht zwingend, wenn ordnungspolitisch die Vertrags-
parteien einen groBeren Handlungsspielraum erhalten wiirden, entsprechende
Selbstbehaltsregelungen zu vereinbaren. Diskussionswiirdiger scheint jedoch die
Frage der Integration der Aufsichtsratsmitglieder einschlieBlich der Arbeitneh-
mervertreter in den Kontext der D&O-Haftung zu sein.

Auch wenn in diesem Zusammenhang eine liber den Raum dieses Beitrags hin-
ausgehende Betrachtung der Uberwachung des Kontrollorgans Aufsichtsrat not-
wendig wire (vgl. dazu etwa Kuepper-Dirks 2002), gilt es doch festzuhalten, dass
die Frage der Entwicklung der D&O-Versicherung und die Frage einer adiquaten
Corporate Governance gerade durch die Herausforderungen der Finanzmarktkrise
weitere, tiefergehende Analysen zur Folge haben miissten. Gerade die These des
Managerial Entrenchment fordert eine Uberpriifung der Haftungsregelungen der
kontrollierenden Institutionen, also namentlich sowohl jener der Aufsichtsréte als
auch u. U. jener der auf dem Finanzmarkt titigen Kreditinstitutionen.

II. Implikationen fiir eine (europaische)
Corporate Governance

Wie eingangs beschrieben konzentriert sich eine enge, angelsédchsisch domi-
nierte Idee von Corporate Governance an der Shareholder-Sicht und wiirde
die Effektivitdit und Effizienz der D&O-Versicherung am MaBstab des Un-
ternehmenserfolges ohne bzw. mit Versicherung einordnen. So ldsst sich eine
gewisse Substitutionsbeziehung zwischen Selbstbeteiligung einer D&O-Versi-
cherung und einer Erfolgsbeteiligung charakterisieren (vgl. Gleichung 15) und
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somit wiirde die D&O-Versicherung indirekt als Alternative zu Risikobeteiligun-
gen des Managements stehen, briuchte aber eine Selbstbeteiligung als Korrektur
der Versicherungseffekte, die vornehmlich auf die Sicherung des Unternehmens-
schadens abzielt. Marktbeobachtungen zur europdischen Entwicklung von D&O-
Versicherungen — namentlich mit Hinblick auf die Entwicklung in Groflbritan-
nien, Deutschland und auch in der Tiirkei — zeigen die wachsende Nachfrage
von D&O-Versicherungen als Bedingung fiir die Akzeptanz einer Management-
Position und konnen als Indikator fiir eine derartige Hypothese greifen (vgl. etwa
Bradford/ Bradford 2012). Dies geht einerseits einher mit der zunehmenden Ent-
wicklung von Schadensersatzklagen gegeniiber Managern als auch andererseits
der korrespondierenden Entwicklung von regulatorischen Konzepten im Kontext
von Corporate Governance.

Gemil einer Einordnung von Franks/Mayer (1995) lassen sich Corporate
Governance-Systeme nach Outsider- und Insider-Systemen unterscheiden. Outs-
ider-Systeme konnen gemill Mustaghni als Impulse beschrieben werden, die von
auBen auf das Unternehmen einwirken und mit Management-Entscheidungen di-
rekt konnotiert sind (Mustaghni 2012, S. 47 ff.) (vgl. Abbildung 4).

Lander Angelséchsische Linder Europdische Lander (D, NL,
S, A,DK, NO,F1)

Konzept der Instrumentell, Shareholder Institutionell

Unternehmung

Leitungsstruktur Einstufiges System Zweistufiges System
(Aufsichtsrat und Vorstand)

Stakeholder-Sicht Shareholder Banken, Arbeitnehmer,
Anteilseigner

Bedeutung des Tendenziell hoch Moderat

Kapitalmarktes

Markt fur externe Ja Teilweise

Unternehmenskontrolle

Konzentration des Niedrig Moderat

Eigentum

Zeithorizont von Kurzfristig Langfristig?

Geschaftsbeziehungen

Quelle: Eigene Darstellung nach Schwerk (2007)
Abbildung 4: Unterschiedliche Corporate Governance-Systematiken

Traditionell spielen im europdischen Kontext gerade Banken an dieser Stelle
eine wesentliche Rolle, im angelsédchsischen Kontext dagegen eher direkte Kapi-
talmarkteinfliisse. Insider-Systeme umschreiben im Vergleich zu Outsider-Sys-
temen die Verbindung von Personen, die eng mit dem Unternehmen verbunden
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sind und im Idealfall {iber bessere interne Informationen verfiigen als der Kapi-
talmarkt. D&O-Versicherungen lassen sich beiden Kategorien zuordnen, zumin-
dest dann, wenn die Selbstbeteiligung als eine interne Form der self-governance
charakterisiert werden kann. Wenn aber, wie im Modell von Parry/Parry cha-
rakterisiert, D&O-Vertrige Teil des Einstellungsprozesses fiir Manager sind,
verkniipfen sich damit beide Corporate Governance-Systematiken.

In dieser Hinsicht erweitern D&O-Versicherungen zumindest potenziell den
Corporate Governance-Spielraum. Dies ldsst sich auch im Methodenkontext als
Briicke zwischen der engeren Corporate Governance-Literatur und der erweiter-
ten, kontinentaleuropdisch gefiihrten Tradition einordnen. Es gilt an dieser Stelle
festzuhalten, dass auch im Sinne der Holderness-Hypothese die Einfiihrung ei-
ner D&O-Versicherung in einem One-tier-System, wie es in den USA {iblich ist,
den externen Kontrollspielraum erweitern, da die Grenzziehung zwischen inter-
nen Board-Mitgliedern, die mit operativer Geschéftsfiihrung betraut sind, und
externen Board-Mitgliedern, die insbesondere Kontrollaufgaben aber auch ge-
schiftliche Expertise in das Board einbringen sollen, verschwimmen. Die D&O-
Versicherung, orientiert an der Maximierung des Unternehmenserfolgs, wie es
auch im Modellkontext von Parry/Parry deutlich wurde, dient dabei der Si-
cherung der Vermogensrestitution der Shareholder und der Disziplinierung der
Manager auf dem Markt externer Managementkontrolle.

Gerade im Zuge der Finanzmarktkrise, die teilweise Folge unzureichender Haf-
tungsregelungen ist, hat das Konstrukt einer D&O-Versicherung noch mehr die
Frage aufgeworfen, ob derartige Versicherungskontrakte die grundsétzlich ein-
geschrinkten Haftungsmoglichkeiten des Managements in Kapitalgesellschaften
noch weiter aufweichen. Unabhingig von der Kritik an managementgefiihrten
Unternehmen und insbesondere dem in diesem Zusammenhang konstatierten
Problemen fehlender Haftungsregelungen sowohl im Finanzmarktsektor als auch
bei der Kontrolle unternehmerischer Entscheidungen, bleibt doch festzuhalten®,
dass eine D&O-Versicherung die grundsitzliche Haftung des Agenten Managers
reduziert, da sich das Management durch eine derartige Versicherung gegen die
schon bei leichter Fahrléssigkeit giiltige Haftung und damit verbundene Haf-
tungsverpflichtung versichern kann (Paetzmann 2008, S.191)".

Auch im Lichte der jiingeren regulatorischen Entwicklungen der Corporate
Governance-Entwicklung lédsst sich festhalten, dass auch in Deutschland die
Nachfrage nach D&O-Versicherungen gestiegen ist, gerade auch durch die wach-
sende Zahl von Klagen der Gesellschaft gegen das eigene Management, was
sich prima facie mit der zweistufigen Governance-Struktur aus Aufsichtsrat und
Vorstand plausibel erkldren lassen kann. Kang verweist in ihrer Arbeit darauf,

9 Vgl. exemplarisch den Aufsatz von Weede (2009).

10 Die personliche Haftung des Managements ist beispielsweise in Deutschland im
§ 93 II AktG als auch im § 43 II GmbHG festgelegt.
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dass die Nachfrage nach einer D&O-Versicherung sowohl von der Struktur der
Corporate Governance, d.h. der Kontrollstruktur, als auch von der Marktsicht,
d.h. den Geschiftsrisiken, abhéngig ist und daher diese Versicherung Kontroll-
wie Restitutionszwecken dient (Kang 2011).

Wie bereits anhand der Effizienzhypothese von Holderness dargestellt und
sowohl im Modell von Gutiérrez als auch dem erweiterten Modell von Parry/
Parry kann die Nachfrage nach D&O-Kontrakten gemif3 den Zielfunktionen der
Vermogensabsicherung sowie der Gewinnung von risikoaversen Managern — mo-
dellendogen vor allem fiir ein One-tier-System formuliert — abgeleitet werden.
GemilB einer Systematik von Paetzmann lésst sich eine D&O-Versicherung im
Kontext unternehmerischer Uberwachungssysteme an der Schnittstelle zwischen
internem Uberwachungssystem und externer Priifung ansetzen und sowohl die
nach innen gerichtete Wirkung einer Vermdgensabsicherung Rechnung tragen
als auch der externen Rechtfertigung eines neuen Managementskontraktes, etwa
gegeniiber einem Kontrollgremium, Rechnung tragen (vgl. Abbildung 5).

Internes Uberwachungssystem
Risikomanagementsystem

Organisatorische Controlling Préifung

Sicherungsmaf- (interne

nahmen Revision)
Gdf. externe Ggf. Aufsichts- Ggf. Aufsichts-
Prifungen rat behdrden
(Abschluss-
prifung, D&O-
Prifung)

Prozessabhangige Handlungen Prozessunabhéngige Handlungen

Priifung Aufsicht

Kontrolle

Quelle: Eigene Darstellung nach Paetzmann (2008), S. 193

Abbildung 5: Elemente der Unternehmensiiberwachung

Gerade vor dem Hintergrund des kontinentaleuropdisch geprigten Two-tier-
Systems und der groeren Rolle von Banken als Kontrollsysteme, sind D&O-
Versicherungen in den letzten Jahren nur langsam im européischen Kontext rele-
vanter geworden, da zumindest de jure der Aufsichtsrat als eigenstindiges Kon-
trollorgan in einem Two-tier-System gesetzt ist und somit eine weitere externe
Form der Risikopriifung eingesetzt worden ist (vgl. Abbildung 5). Gleichwohl
liegt nun institutionendkonomisch ein Mehrebenen-Prinzipal-Agenten-System
vor, das insbesondere die Rolle des Aufsichtsrates bei der Entscheidung iiber
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Managementkontrakte und damit auch iiber den Einsatz von D&O-Versicherun-
gen als Instrument des Risikomanagementsystems auf dem Markt fiir Manager
in das Blickfeld riickt.

In Analogie zu Paetzmann lisst sich schlussfolgern, dass eine D&O-Versiche-
rung dann einen anderen Uberwachungsaspekt beriicksichtigen konnte als ein
Aufsichtsrat, wenn die D&O-Versicherung sich ihr Versicherungsarrangement
als Investment in das Unternehmen charakterisiert und somit eine prozessun-
abhingige gleichwohl aber risikoorientierte Priifung vorliegt (Paetzmann 2008,
S.193 ff.). Inwiefern eine D&O-Versicherung im Hinblick auf unterschiedliche
Zielfunktionen zwischen Aufsichtsrat und Vorstand eine Auswirkung auf den
Markt fiir Manager und auf die damit einhergehende optimierte Risikopriifung
in einem Two-tier-System hat, bleibt weiterer Forschungsarbeit tiberlassen.
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Anhang
Die bedingte Hesse-Matrix lautet:
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Wenn die Hauptminoren im Vorzeichen alternieren, ist grundsitzlich ein (lokales)
Maximum moglich.
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Aus der Entwicklung der Determinante nach der ersten Zeile folgt:

upU" (W) + u(1 — p)U" (W) —upU" (Wy)
D=0 ., 921 _9*Ral ORI U
—upU" (Wy) Tﬂ,z*9ﬁ@*9§?ﬁz+uw W)
24) pU' (W) + (1 = p)U' (W) —upU" (Wy)
>0 >0
U'(wWy) + @ —pu'(w, , 221 9%R 0 aR 82 " +
®U' (W) + (1 = p)U' (W) —pU (W) W‘ga_:ﬁ_ga_fa_plz*'”pu W)
<0 = S0 <0
/ pU' W) + (1 —p)U' (W)  pupU" (Wy) + u(1 — )U"(Wz)
—pU' (W, [ ¢
CpU ) U (y) —upU” (W)

Fiir ein Maximum muss der Hauptminor der 3 X 3-Matrix positiv sein. Der zweite
Summand ist dann positiv, wenn die Determinante negativ ist, was mit zuriickgehendem

2
Einfluss der Selbstbeteiligung auf die Versicherungsnachfrage 3 ﬁé > 0 und konkav
oder maximal linear wachsender Preisfunktion der Versicherung gegeben ist a 12 <0.
Der dritte Summand ist dann positiv, wenn die Determinante negativ ist, was bei mode-
rater Risikoaversion giiltig ist. Somit ist der Hauptminor positiv, was bei wechselndem
Vorzeichen der Hauptminoren fiir ein (lokales) Maximum spricht.

Bei der komparativ-statischen Analyse dient die bedingte Hesse-Matrix als System-
matrix. Eine Verdnderung des Schadens fiihrt etwa bei Beriicksichtigung der totalen
Differenziale iiber die Optimalwertfunktionen (11), (12) und (13) zu folgendem Glei-
chungssystem in Matrixschreibweise fiir die Marginaleffekte nach L, p und Wj.
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European Energy Infrastructure Integration
Quo Vadis? Sectoral Analyses
and Policy Implications
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Abstract

Infrastructure is considered to be a vital ingredient for Europe, in particular in con-
nection with other objectives such as decarbonization. Several activities are ongoing at
European and Member State level, such as the Infrastructure Package and the Connecting
Europe Facility. However it is not certain (1) what role the EU should play in this process
and (2) what the contribution would be (financing, regulation, ownership, etc.). The pa-
per addresses the importance of European energy infrastructure and why instead of one-
size-fits-all-solutions a differentiated approach may be more conducive. We first provide
some background to the current energy policy in the Union and the strategic role of
energy infrastructure for green growth therein. We then provide an analytical framework
for assessing the role of Europe and other federal levels, in the enhancement of green
infrastructure, by deriving three differentiated scenarios in which infrastructure policies
can take place: (1) pan-European (2) regional or (3) bi- or trinational. The framework
is then applied in three energy-sector specific case studies based on sector research and
modeling: (1) CO,-pipelines (2) natural gas pipelines and (3) electricity transmission
infrastructure. We find that each sector requires individual treatment and specifically-
tailored sector solutions. Overall, regional approaches under a common set of European-
wide rules seem to be a promising way for infrastructure policies towards sustained
growth. The paper finishes with some policy conclusions in this direction.

A. Introduction:
Infrastructure Policies in Europe

Infrastructure development has always been a central element in any growth
policy, because, when considered as a public good, infrastructure investment
was always considered to be a no regret option in times of economic downturn
(see Aschauer 1989, World Bank 1994, Gramlich 1994, Ortiz 2009, for an
opposing approach Hirschman 1958). Hence, infrastructure policies have also
been central in European economic policies over the last decades, be it in
telecommunication, transport, or energy. This was also a domain for European
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action, because transnational coordination was required to coordinate Member
State action. The Trans-European Network Initiative (TEN) of the early 1990s
was a typical policy in that direction.

This paper addresses issues of European energy infrastructure integration to
support the green growth strategy, both with a conceptual contribution and evi-
dence from three important infrastructure sectors (CO,-infrastructure, natural gas
and electricity). Our hypothesis is that the European level is well-suited to de-
fine general issues (e.g. technical standards), but that the concrete decisions about
cross-border infrastructure development are most often taken at regional level.
This has certain implications regarding policymaking that we need to acknow-
ledge. The rest of the paper is structured in the following way: the next section
sketches out the energy sector policy in Europe, including heterogeneous views
about the greenness of the future electricity generation mix. Section C. then pro-
vides an analytical framework for the institutional and geographical setting of in-
frastructure policies within Europe; in particular, we distinguish a pan-European
approach, a regional approach and a national/bilateral approach. This analytical
framework is then applied to three sectors that are generally considered to be of
crucial relevance for the European green growth (Sections D.-F.): CO,, natural
gas and electricity. We find evidence of different federal levels that play a role
in the different sectors, e.g. more national approaches in the CO,-infrastructure,
regional initiatives in the electricity sector and a particular role of EU-neighbo-
ring regions in the natural gas infrastructure. Section G. summarizes the results
and suggests that infrastructure policies for green growth need to consider these
specifics, which also imply different roles for EU action.

B. Energy Sector Policy in Europe
and the Role of Infrastructure

I. Supply and Demand Outlook to 2030

Under Article 194 of the Treaty on the Functioning of the EU the European
Union has the explicit tasks to a) ensure the functioning of the energy market;
b) ensure security of supply in the Union; c) promote energy efficiency and
energy saving and the development of new and renewable forms of energy; and
d) promote the interconnection in energy networks. At present, the European
energy policy is based upon the three pillars of sustainability, competitiveness
and security of supply, as agreed, by the European Council in March 2007
and subsequently.! Binding targets have been set for 2020 on greenhouse gas
emissions (-20%, compared to 1990), energy from renewable sources (20%
of final energy consumption) and a non-binding energy efficiency target (-20 %

' COM (2007) endorsed at the 2007 Spring European Council.
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reduction in energy consumption, compared to the business as usual). The energy
and climate package now includes the renewable energy directive®, the third
internal energy market package®, the CCS directive?, as well as the regulation
on the security of gas supply.’

Figure 1 shows the latest update of the “Energy Trends for 2030 — update
2009 based on the modeling framework set out by the European Commission
(called PRIMES); we present the Reference scenario which is based on the
legally binding targets in terms of greenhouse gas emission reduction and rene-
wable share in final energy consumption (20% each); curiously, for the period
between 2020 and 2030, the model assumes no additional policy measures. En-
ergy consumption in the EU 27 is expected to remain almost constant over the
next two decades, at about 1800 Mtoe (million tons of oil equivalents). Renewa-
ble energies expand their share to 20% in 2020 and slightly beyond thereafter,
whereas natural gas, oil and solid fuels are slightly reduced; the contribution of
nuclear energy is about stable (about 14 %).

Electricity demand in the EU 27 is expected to increase slightly in the refe-
rence scenario, from currently 3,362 TWh to 4,073 TWh in 2030, a growth of
about 20% over 20 years. While traditional electricity sources (solids, natural
gas and nuclear energy) decline slightly, the share of renewables in gross electri-
city generation is expected at about 33 % in 2020 and almost 40% in 2030 (see
Figure 2). Intermittent renewable sources, wind and solar, represent 16 % (20 %)
of electricity generation in 2020 (2030). Table 1 shows the expected contribution
of renewables to electricity generation by 2020: 1,152 TWh, i.e. an 82 % growth
over 2010. Most of the expansion of wind energy will take place in Germany,
the UK, Spain, France, Italy and the Netherlands, with solar expansion mainly
taking place in Germany and Spain.

2 Renewable Energy Directive (2009/28/EC).

3 Regulation (EC) No 713/2009 of the European Parliament and of the Council of 13
July 2009 establishing an Agency for the Cooperation of Energy Regulators; Regulation
(EC) No 714/2009 of the European Parliament and of the Council of 13 July 2009 on
conditions for access to the network for cross-border exchanges in electricity and repea-
ling Regulation (EC) No 1228/2003; Regulation (EC) No 715/2009 of the European
Parliament and of the Council of 13 July 2009 on conditions for access to the natural gas
transmission networks and repealing Regulation (EC) No 1775/2005; Directive 2009/72/
EC of the European Parliament and of the Council of 13 July 2009 concerning common
rules for the internal market in electricity and repealing Directive 2003/54/EC; Directive
2009/73/EC of the European Parliament and of the Council of 13 July 2009 concerning
common rules for the internal market in natural gas and repealing Directive 2003/55/EC.

4 Directive 2009/31/EC of the European Parliament and of the Council of 23 April
2009 on the geological storage of carbon dioxide and amending Council Directive 85/
337/EEC, European Parliament and Council Directives 2000/60/EC, 2001/80/EC, 2004/
35/EC, 2006/12/EC, 2008/1/EC and Regulation (EC) No 1013/2006.

> EU(2010).
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Figure 1: Primary energy consumption by fuel in
the EU 27 (Mtoe), PRIMES Reference scenario
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Figure 2: Gross power generation mix 2000—2030 in the EU 27 by
source in TWh (left) and corresponding shares of sources in %
(right), according to the PRIMES Reference scenario
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Table 1
Projected evolution of renewable electricity generation (TWh), 2010-2020
RES type | Generation 2010 | Generation 2020 | Share 2020 (%) | Variation
(TWh) (TWh) 2010-2020 (%)
Hydro 342.1 364.7 32% 7%
Wind 160.2 465.8 40% 191 %
Biomass |103.1 203 18 % 97 %
Solar 21 102 9% 386 %
Other 6.5 16.4 1% 152%
Total 632.9 1151.9 100 % 82%

Source: European Commission (2010a), p.23

II. Energy Infrastructure Requirements

Various attempts have been undertaken to franslate the forecasts on energy
supply and demand into future energy infrastructure requirements. In general,
these figures tend to overestimate the real infrastructure needs, because they tend
to ignore demand-side reactions, inertia within the system and other forms of
adaptation. Yet, the estimates provide a rough guideline of the order of magni-
tude of infrastructure investments to be required: Table 2 summarizes the current
version of needed infrastructure investments by sector, for 2011 to 2020. If one
takes seriously the longer-term climate objectives (80—95 % reduction of green-
house gas emissions until 2050), then even higher infrastructure investments
may be required.

Note that in Table 2 not all of the needs are considered as commercially viable,
i.e. investments for which the cost-benefit analysis results lead the concerned
transmission system operators (TSOs) to submit the investment project for ap-
proval to the regulator (EU 2010, p.33); commercial viability can also be tested
through the ability of the project to secure commercial financing. Only €153
bn. of the total investment need of €215.5 bn. are commercially viable (62.5 %)
under this criterion. In addition, due to obstacles in the implementation of this
infrastructure, only a share of the infrastructure will indeed be delivered, which
is referred to as business-as-usual-delivery: this represents €102 bn. for the pe-
riod 2010-2020, i.e. only 47 % of total infrastructure needs.® This would leave
a financing gap of about €100 bn.

® This amount takes into account experiences with previously started projects that
were not completed, not because of their commercial infeasibility, but other factors, often
non-monetary.
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Table 2
Business-as-usual, commercially viable
and needed investment by sector 2011-2020

Sector Business-as- Commercially Total need
(investment 2010-2020, bn€) usual delivery viable delivery
Electricity 45 90 142
Gas 57 63 Al
CO2 transport 0 0 25
TOTAL 102 153 2135.5
Investment gap 113.5 62.5 0
Total (%) 47% 1% 100%

Source: EC (2010b), p. 34

III. The challenge of green growth:
combining generation and infrastructure issues
to 2050

Still more ambitious targets are set out by the European Commission in
its 2050 Roadmap documents. The Communication from the Commission “A
Roadmap for moving to a competitive low carbon economy in 2050” (COM
2011) forecasts an almost total decarbonization of the power sector by 2050.
The only sectors that will still be allowed to emit greenhouse gases are industry,
transport and agriculture. Thus, infrastructure developments in Europe should
adopt a 2050 perspective, with the existing targets for 2030 considered as an
intermediate step.

With the Energy Roadmap 2050, the European Commission (2011) has con-
firmed its ambition, set out in the Energy and Climate Package of 2007, to
move towards a largely decarbonized energy system by 2050, with a reduction
of greenhouse gas (GHG) emissions by at least 80 %, compared to 1990. The po-
licy objectives of this energy transformation have been set out until 2020, e.g. in
the 20—20-20 objectives (greenhouse gas abatement, share of renewable energy
and energy efficiency increase) and the national renewable energy action plans
(NREAPs). While a goal has been set to limit greenhouse gas emissions beyond
2020 (a decrease of 1.74 % annually), policies and targets regarding renewable
and efficiency beyond 2020 are currently being discussed. In any event, the
Energy Roadmap 2050 has defined a long-term vision for the decarbonization
of the European power sector, which is to decarbonize almost fully.

The low-carbon energy transformation has shifted the focus from infrastruc-
ture issues to the combined generation-infrastructure package. In the old world,
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the focus was on regulating transmission lines between (dirty) baseload power
plants and large centers of consumption. Today, issues in the value chain of
an interactive, renewables-based energy system are more complex and always
imply generation and transmission issues simultaneously.

In fact, recent years have seen national attempts to coordinate generation
investment with transmission planning, such as the UK (Electricity Market Re-
form, EMR), France (Loi Nome), Germany (nuclear phase out and attempts to
secure backup capacity centrally) and Poland (capacity investments). The upco-
ming discussion about capacity investments at the national and the European
level, the need to design policies for green investments to achieve the 2050
targets (~2/3 or more of generation from renewables in all scenarios), as well as
diverging speeds of market integration between European Member States com-
plicate the situation. One therefore has to address the idiosyncrasies of both, the
transmission and the generation activity and assess the investment needs jointly.

Investments in generation (plus storage and demand-side management) are
more specific in the transformation context than in the old world. In the latter,
it was relatively easy to determine the value of any power plant due to the firm
available capacity of all technologies. With a dominant share of intermittent
renewables, not only will wholesale prices be lower on average, due to the many
hours when residual load is small, but revenues will also become more vola-
tile. Private investment decisions therefore interact directly with the regulatory
framework. Most likely, a split between private investments in power plants and
regulator-induced generation investments will emerge.

A look at the cost structures of different technologies implies that green ge-
neration is largely identical with renewable technologies. Schroder et al. (2013)
have conducted a survey of cost estimates, finding that nuclear power has the
highest investment costs and high variable costs, even when excluding insurance
costs, which would increase costs by another large factor. Thus, regardless of
whether or not one considers nuclear energy as low carbon, nuclear is not an
option for additional generation capacities and should not be considered part of
a sustainable green electricity mix. Neither is carbon capture, transportation and
storage (CCTS) an option, because it has not been able to establish itself as a
low-carbon technology and is therefore unlikely to gain significant market share
until 2030 (Hirschhausen! Herold/ Oei 2012).

The current market design, based on wholesale prices fixed through a merit-
order process, is unlikely to bring about sufficient green investment in generation.
Renewable generation is generally capital-intensive but has low variable costs.
Likewise, flexible backup capacity (e.g. gas power plants) is unlikely to be
financed under the current market design because it would not have sufficient
run time to refinance itself. It comes as no surprise, therefore, that new market
designs are pondered by the European Union and the Member States. The
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combination of a large share of renewables and a need for backup capacity is
definitely a new challenge to electricity generation investment. In any event, the
location and the type of renewable and gas-fired power generation will have a
strong impact on transmission as well and there may be a trade-off between the
degree of concentration and the wish to limit transmission lines by using more
decentralized generation structures.

C. Outlook: Three Stylized Scenarios
for the Green Growth Investment Challenge

I. Uncertainty about future European development paths’

What are the issues related to green growth investment when looking ahead?
While the previous section mainly indicated uncertainty about the level and
structure of investment needs, there is additional uncertainty about the develop-
ment of the energy system at large, be it the nature of generation (centralized
vs. decentralized), the network architecture (Supergrid DC-backbone vs. gradual
AC network extension), the trade-off between networks, storage and demand-
side management to deliver peak electricity and the like. In addition, the regula-
tory framework is rapidly changing, too: on the one hand, attempts to integrate
national markets on the European level continue; on the other hand, there are re-
cent national attempts to define national capacity instruments to assure national
supply security (e.g. in the UK, France, Germany and Poland); and the installa-
tion of phase shifters at national borders to protect countries against electricity
flows from abroad adds to the tendencies of re-nationalization of energy policies
(Supponen 2011). Recent delays in the emergence of important projects of com-
mon interest such as the Norwegian interconnection with the North Sea Grid
or the EU-MENA connections have indicated that urgent investment needs at a
European scale might be lower than generally assumed for the long term. Last
but not least, the slow progress of existing infrastructure projects indicates that
often capital availability is not the limiting factor for transmission expansion, but
that other factors play a more important role, such as negotiations over the dis-
tribution of costs and benefits, planning, public acceptance and implementation
issues (Roland Berger 2011).

Indeed, when exploring the underlying reasons for variance, one aspect not
sufficiently accounted for are the different geographical and institutional trajec-
tories in each Member State of how to reach the low-carbon targets. Indeed,
most models and approaches assume a perfectly integrated European-wide mar-
ket (IEM), not only among the 27 EU-member countries, but also with close

7 This section relies on Hirschhausen (2012).
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neighbours (e.g. Switzerland, Norway and North Africa). While this is one pos-
sible outcome, empirical indicators as well as lessons from other regions (North
and Latin America) indicate that full integration may not occur even after deca-
des of attempts. In Europe, too, one observes a certain national focus of energy
security policies that is in contrast with the vision of the IEM, connected by
cheap infrastructure.

Thus, in addition to the uncertainty elaborated until here, there is also great
uncertainty about the future integration paths of the European electricity sector.
Although one scenario, full integration, is the default expectation set out by the
Third Energy Package, it may well be that decentral cooperation intensifies, too,
and perhaps more rapidly and sustainably than the centralized solution. In addi-
tion, some Member States may also prefer to pursue their own, national approach
to securing their energy supply and opt out from several European provisions,
or not even decide to join in the first place (such is the case of the non-EU
country Switzerland). Hence, instead of prescribing one optimal path towards
full European integration of all electricity sub-markets, it seems appropriate to
identify stylized scenarios as well as no regret investment strategies regarding
infrastructure and generation investment.

Before addressing a perceived over- or underinvestment, we need to analyze
the drivers for investment and the role that infrastructure and generation play
under different development scenarios. We therefore sketch three stylized deve-
lopment paths that differ both by the geographic scope of the level of coordina-
tion between generation and infrastructure investments and the contractual forms
of these cooperations. Table 3 sketches the axes of the scenario-matrix: on the
vertical axis, we distinguish the geographical scope, between a fully European-
wide exchange of electricity and a more regional focus; on the horizontal axis,
we imagine whether coordinating institutions are in place at the European level,
or not. Ignoring the upper right quadrant, we derive three stylized scenarios:

1) rapid completion of the internal energy market with a perfectly functioning,
EU-wide market system and with European-wide energy superhighways (sce-
nario Europe centralized);

2)a more decentral integration of local or national energy markets, relying
more on bi- or trilateral contracting, under the umbrella of some European
framework (scenario Regional); and

3)a decentral development with purely nationally focused policies of supply
security and the absence of further European harmonization (scenario national
approaches).

These are explored more in-depth in the following subsections.
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Table 3
Matrix of stylized development scenarios
European coordinating institutions ...
... in place ... not in place
Geographic | ... Europe-wide | 1) Europe centralized ..
Scope ... ) - -
... Regional 2) Regional 3) National

II. Scenario 1: European-wide energy superhighways
(Europe centralized)

In Scenario 1, Europe-wide energy superhighways with European coordina-
tion in place (Europe centralized), Europe-wide planning of generation and
infrastructure dominates and the institutions of coordination at a European level
are in place. In a simplified way, one can consider that the competencies of
infrastructure planning, investment coordination and regulation move to the Eu-
ropean level, such that the location of generating capacities and of transmission
lines are optimized European-wide. In the extreme, infrastructures span from
North Africa to Sweden and from Turkey to London. This vision clearly drives
some of the infrastructure proposals discussed above to reach the 2050 targets,
such as ECF, et al. (2010) and Tréster!/ Kuwahata/ Ackermann (2011). Energy
superhighways are constructed irrespective of national borders, at a more rapid
pace than previously realized and abstracting from institutional obstacles present
on site.

The Europe centralized scenario is grounded in neoclassical modeling and
analysis, which assumes that infrastructure is very cheap when compared with
electricity generation, thus leading to an easy solution to maximize overall Eu-
ropean social welfare. Cost minimization is performed across countries, but also
between generation and transmission. Non-EU countries, e.g. Switzerland and
Norway, are treated as if they were fully integrated and adhered to EU legis-
lation, such as the Internal Energy Market (IEM) rules, i.e. Directive 2009/72
(European Commission 2009b) and Regulation 714/2009 (European Commis-
sion 2009c¢, part of the Third Legislative Package or Third Package in short), as
well as all forthcoming Framework Guidelines and Network Codes.
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III. Scenario 2: Decentral approaches
and contractual cooperation (Regional)

In Scenario 2 there are some coordinating institutions in place at the European
level, but the focus of fulfilling the green objectives and investments lies at the
regional level, i.e. between neighboring countries. We shall call this scenario
“Regional+”, in which Member States solve issues at a less central level, where
the focus is more on cross-border cooperation than on pan-European connections.
Member States remain the main decision-making authority, but they engage
into contracts with neighboring countries, e.g. for expanding interconnector
capacities to secure reliable supply. These transactions can either be governed
by European-wide regulation, such as the Third Package with all its provisions,
or by bi- or multilateral contracts struck between neighboring countries (such as
the German cold start reserve contract with Austrian suppliers).

Note that this scenario is by no means incompatible with the objectives of the
internal European market, i.e. creating a level playing field; however, Europe’s
role would be rather to provide a general framework for decentral contracting,
e.g. for balancing reserves, as discussed in the Framework Guidelines; this may
include special provisions for integrating non-EU countries as well. Drivers in
favour of a more decentral scenario may be lower transaction costs of finding
specific solutions to specific problems at the local level, e.g. capacity, stability
and reactive power. Thus, problems of information asymmetry between the deci-
sion level and the local issues at stake may be reduced, flexibility be introduced
in the solution space and established forms of local cooperation be maintained
and enhanced.

One aspect of the regional approach is also that it might accommodate rela-
tions with third countries more flexibly. For it should not be overlooked that
three key players in the decarbonization of the European energy system are
not EU-member countries: Norway, a key player in the North Sea Grid and a
potential blue battery for continental Europe; North Africa, a potential supplier
of large volumes of solar electricity; last but not least, Switzerland in the core
of the European electricity network. The recent history of infrastructure deve-
lopment is full of examples of regional coordination and it seems to be the rule
rather than the exception. In electricity, countries like France or Germany have
developed transmission lines to Switzerland to secure regional optimization, a
development that might be assumed to connect the blue battery of Scandinavia
to continental Europe and the UK. In addition, the decentral level might also
be suited to react to the recent trend to create national capacity instruments
that threaten the harmonization of the single market. Indeed, to prevent Member
States from introducing national capacity markets, the widening of the national
resource base through regional cooperation is a plausible alternative, whereas a
European solution to the problem might be too far away.
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IV. Scenario 3: Individual approaches
to solving supply security issues (National)

In a further alternative, Scenario 3, the focus remains national and there are
no or only few additional European-wide coordinating mechanisms. Thus, one
observes individual approaches to solving supply security issues with largely do-
mestically driven energy policy. Supply security and infrastructure investments
are treated from a national perspective, with domestic legislation decided largely
independently of European strategic considerations. Due to electricity intercon-
nection and some traditional trading relations, electricity trade with neighboring
countries continues to exist, but it is kept at a low level, or is even strategically
manipulated, e.g. through phase shifters located at the borders. Effects by these
policies on neighbours, be they positive or negative, are largely ignored.

Note that the description of the scenarios follows a purely positive approach,
i.e. we do not imply any judgment neither on the favourability nor the probabi-
lity of them. It can be expected that certain stakeholders would express priorities
towards one or the other scenario: thus, countries moving rapidly towards do-
mestically defined capacity instruments will tend to favour a national approach,
whereas friends of Supergrids would rather see Scenario 1 implemented. While
we are not blind towards the pros and cons that certain stakeholders will express
vis-a-vis the scenarios, we limit our discussion to a positive description of the
implications of the scenarios in terms of the nature and the volumes of the green
investments and the role of infrastructure therein.

D. Case Study CO,-Pipelines:
National or Regional Solutions in the North Sea

L. Inmitial conception: pan-European CO,-pipeline network

When the CCTS (carbon capture, transport and storage)-euphoria unfolded,
about 10—15 years ago, some industry insiders promoted this technology as a
major breakthrough to combat climate change and also as an instrument that
would assure the survival of the incumbent coal industry. The promises of CCTS
were described in a similar manner as the high-flying expectations towards
nuclear energy about half a century before. Soon, the climate, innovation and
conventional energy community became carried away by the idea of large-scale
deployment of CCTS. The sudden rise in popularity can be explained by the
fact that it married industrial and policy interests and stakeholder communities
that usually opposed, or mostly ignored one another: the traditional fossil fuel
burning industry believed in a device that would extend an otherwise endangered
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industry, renewable advocates believed that biomass with CCTS would save the
2° goal of climate policy, the nuclear/hydrogen community discovered a new
ally in CCTS and the R&D community joined in with pleasure as research funds
flowed freely (Hirschhausen/Herold/Oei 2012).

Consequently, the European public policy approach was to decree a pan-Eu-
ropean solution, including a European Directive to impose CCTS-standards and
options on the Member States. (European Commission 2009a) With respect
to the underlying infrastructure, the idea of a pan-European CO,-pipeline net-
work emerged rapidly, driven both by engineering studies (such as ARUP 2010;
CO2Europipe 2011; Morbee/Serpal Tzimas 2012) and by the Joint Research
Centre (JRC) of the European Commission itself (JRC 2010). Following the
traditional the-more-the-better-philosophy, CO,-pipelines emerged as a pre-con-
dition for the success of CCTS and, hence, a proactive approach was proposed:
the European level should be co-responsible for the stepwise development of a
pan-European CO,-pipeline network. In the JRC (2010)-version, similar to other
studies, this would consist of a 20,000 km network of CO,-pipelines by 2050;
pipeline connections are indeed spanning the entire European sphere, e.g. from
Slovakia to the North Sea, from Lithuania across Finland to the West coast of
Norway and from the Italian Alps to the French Atlantic.

While studies differ with respect to the concrete figures, the general trends are
similar. Table 4 summarizes the key estimates of various studies regarding the
assumed CCTS technology development; even though the figures vary widely,
they converge on a huge scale of CCTS by 2050: thus, there was a certain
consensus that by 2050, CCTS would represent roundabout 100 GW to electricity
generation. Annual storage was considered to be between 500—1,000 mn. t
per year and the length of the pipeline network in the range of 20,000 km.
Assuming the commercial availability of CCTS technologies, the long-term
financing instruments for a trans-national CO,-pipeline system would require a
substantial role of European financing, both for further research as well as for
commercial roll-out of the technology after 2020.
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Table 4
Key estimates of CCTS technology deployment in 2020 in 2050

Year
Technology deployment Source Model 2020 2050
Power Generation in GW OECD/IEA® 5.5 140
IEA°® 4.9 77
PRIMES" 3 108
Storage in Mt CO, per year OECD/IEA 37 990
1IEA 52 550
JRC" 36 900
PRIMES 18 347
HEROLD" 0/0 450/750
Pipeline length in km OECD/IEA 1,400 27,500
JRC 2,005 20,374
HEROLD 0/0 9,800/20,400

Source: Oeil Mendelevitch (2013)

II. Current status

Contrary to all expectations and also contrary to the nuclear industry that
has developed at least a certain number of power plants before realizing they
would never become economic, CCTS has never taken off in Europe and there
is a high probability that it never will. By mid-2013, not a single demonstration
project has been completed, neither in the energy nor in the industry sector, not
a single storage site had been developed for a specific CCTS project and not a
single kilometre of pipeline had been built to transport CO, between the capture

8 OECD/IEA (2010): Values for transport infrastructure are averages of spans given
in the study.

 IEA (2012).

10" Capros et al. (2011): Values are averages from scenarios for Energy Roadmap for
2050.

L' JRC (2010): InfraCCS model with input data from PRIMES Baseline Mitigation
1 Scenario009. Model used in assessment of European CO2 transport infrastructure
requirements.

12 Herold, et al. (2011): Modeling results of previous CCTSMOD runs: Scenario BAU
(ON 75)/OFF 75.



European Energy Infrastructure Integration 161

and the storage site. The CCTS-euphoria has vanished even quicker than it had
emerged and plans for a pan-European pipeline network have been shelved.

Hirschhausen/Herold/ Oei (2012) have provided a detailed account of a lost
decade for CCTS. Retreating from the high hopes of a decade ago, not a single
successful demonstration project has followed suit, neither in Europe nor in any
other part of the world. Thus, one observes that the U.S., Canada and Norway,
have shifted attention to traditional uses of captured CO, for enhanced fossil fuel
recovery, which has little to do with CCTS as a green, low-carbon technology.
European countries with ambitious R&D and demonstration objectives, such
as the UK, the Netherlands, Germany and Poland, have delayed or shelved all
major pilot projects. The world’s two largest coal burning nations, instead of
becoming interested customers of the technology, are pursuing their own, very
modest research (China) or ignoring CCTS altogether (India).

The decision of the European Commission in December 2012, of supporting
23 renewable energy projects with €1.2 bn. but not a single CCTS project through
the NER300 scheme, underlines this development. The presented ten CCTS
projects were not considered due to remaining funding gaps also due to lacking
guarantees of co-funding from member states or not sufficiently advanced project
status (Oei/ Mendelevitch 2013)."

ITI. Perspectives: perhaps toward national
or regional solutions in the North Sea

The failure of the CCTS development in Europe so far does not necessarily
imply nothing will happen in the coming years or decades. One still observes
some activity on CCTS notably in three countries, all abutting countries of the
North Sea:

e The UK has just announced its two preferred bidders in the UK’s £1bn.
Carbon Capture and Storage Commercialisation Programme Competition: A
gas fired power station at Peterhead in Aberdeenshire, Scotland and the coal-
fired White Rose Project at the Drax site in North Yorkshire, England. Both
projects aim at storing the CO, beneath the North Sea. The final investment
decision by the Government will however not be taken before 2015.'* Both
projects are also still applying for the second round of the NER300 program,
where the remaining 100 million CO, allowances will be sold;

* the Netherlands promote two CCTS-projects closely located to Rotterdam:
The Maasvlakte coal-fired Power Plant of the ROAD Project (Rotterdam Ops-

13" European Commission (2012).
4 Department of Energy & Climate Change (2013).
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lag and Afvang Demonstratieproject) was supported by the European Energy
Programme for Recovery (EEPR) with €180m, by the Dutch Government
with €150m and by the Global CCS Institute with AU$2.2m. Another indus-
trial project by Air Liquide, the Green Hydrogen plant, was listed third in
the last NER300 round, but was withdrawn as the Dutch government was
unable to confirm co-funding of €90m. Both projects aim at offshore storage
beneath the North Sea, in case of the latter in combination with Enhanced Oil
Recovery in mature Danish oil fields;

* Norway (though not a EU country) is discussing one CO,-capture retro-fit pro-
ject in Mongstad where a gas-based power plant is awaiting financial support
by the Norwegian state. Its financial decision has however been postponed
and is now expected in 2016. The CO, would be transported by pipeline for
offshore storage beneath the North Sea.'

The geographical location of these countries, “CCTS-survivors so far”, around
the North Sea is not by chance: indeed for technical, economic and socio-
political reasons, a location bordering the only remaining site for large-scale
offshore storage clearly favors the implantation of CCTS. While it is too early to
anticipate whether an exception from the rule will emerge from these countries,
one can envisage two different scenarios:

e In a national perspective, each of the surviving countries may go ahead to
pursue its own individual CCTS strategy and also assure storage sites with a
national perspective; this strategy is sketched out on the left side of Figure
3, for the UK (linking for example the PSY site with the PSY storage).
Bilateral agreements can take place between pairs of countries, e.g. the UK
and Norway negotiating shared usage of a storage site developed by either
one of the countries. However, this national scenario excludes any larger
cooperation to develop a region-wide, i.e. North Sea, strategy for CCTS;

* in a regional perspective, on the contrary, it is envisageable that a mutual
cooperation develops between the UK, Norway and the Netherlands to assure
a joint development of CCTS in the region. This cooperation might include
pipeline and/or storage development and to sketch out a medium-term per-
spective for a larger case of CCTS in the region (see Figure 3, right-hand
side). Given the relatively high complications to develop storage sites and
the relatively low costs of building pipelines, a coordinated approach towards
storage development seems more likely than the development of a common
pipeline grid.

15 There are also two running installations at Sleipner and Snohvit which can however
not be counted as classical CCTS applications. They are removing CO, from the extracted
gas stream as the natural CO, concentration would be too high to meet the required export
specifications and then pump it back into offshore storage sites.
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Figure 3: Possible national (left) or regional
(right) CO,-pipeline approaches in the North Sea

E. Case Study Natural Gas:
The Transformation Fuel with Modest, Regionally
Focussed Infrastructure Requirements

I. Imitial conception: pan-European pipeline development
to enhance security of supply

Previously considered to be the small brother of the electricity sector and
caught up in the same pre-financial crisis infrastructure boom of the energy
sector, natural gas infrastructure was also considered as a major growth industry
in the context of the energy and climate package of 2007/09. Natural gas is
often considered to play a major role in the low-carbon energy transformation
in Europe; hence, natural gas, too, is attributed a strategic role to become a key
for the energy future of Europe.'® Due to its high flexibility, its versatility, as
well as the diversified supply sources, natural gas was considered to be an ideal
partner for variable renewables.

Flexible electricity becoming more important, thus natural gas, too, was ex-
pected to become more important in the coming years as a backup fuel for
increasingly variable electricity generation. Moreover, the EU’s emphasis on
source diversification as well as the reduction of intra-European congestion

16 Qettinger (2012).
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would require substantial infrastructure investments. Based on the regulation on
security of gas supply'’, bidirectional and interconnected natural gas pipelines
would be the key with a regional focus on Eastern Europe. Diversification of
imports was one of the key issues, also resulting from additional storage and
flexible supply capacities, such as liquefied natural gas (LNG) or compressed
natural gas (CNG). Priority corridors for natural gas infrastructures have been
identified by the Commission for the implementation of the goal to ”[...] allow
gas from any source to be bought and sold anywhere in the EU, regardless
of national boundaries” (European Commission 2010a, p. 11)'® . Moreover, the
Commission suggested that every European region should have the infrastructure
to allow access to at least two different natural gas resources. Commensurate to
the electricity projects, the priorities receive the status of a Project of European
Interest if the considered priorities contribute to the diversification of natural
gas sources, routes and counterparts and an increase of market integration and
reduction of market concentration (European Commission 2010a, p. 13).

The supply security story contributed to the natural gas euphoria, in particular
with respect to one traditional but politically sensitive large supplier: Russia.
The natural gas embargoes of Russia against Ukraine in the winters of 2006 and
2009, in connection to a decreasing enthusiasm towards the political autocracy
of the Russian government, had strengthened tendencies towards supply security,
which led, amongst others, to the natural gas supply security directive. In this
context, large-scale infrastructure development, including pipeline connections
to other non-EU supply regions (North Africa, Norway and Middle East) as well
as LNG import terminals were considered as an integral element of this strategy.

As a consequence, natural gas related infrastructure fared highly in the EU
Infrastructure Package. The European Commission and others have agreed to
develop a pan-European network development plan, similar to the electricity
sector, to respond to the perceived need for more infrastructure, with ambitious
plans of at least€70 bn. expected to be invested in pipelines, LNG-terminals
and the necessary connecting infrastructure until 2020 (European Commission
2010)."

17 EU (2010).

18 These strategic priority corridors were: (1) a Southern Corridor for the further di-
versification of sources and to bring gas from the Caspian Basin, Central Asia and the
Middle East to the EU; (2) linking the Baltic, Black, Adriatic and Aegean Seas, particu-
larly through the implementation of the BEMIP and the North-South Corridor in Central
Eastern and South-East Europe; and (3) a North-South Corridor in Western Europe for
the removal of internal bottlenecks to increase short-term deliverability and optimize the
existing infrastructure, in particular existing LNG plants and storage capacities.

19 A larger share of natural gas infrastructure was considered commercially viable:
All of the €28 bn. for import pipelines should be commercially viable under current
market and regulatory conditions. Likewise, the €21 bn. for intra-EU interconnectors
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II. Current status: investment forthcoming
and few remaining bottlenecks identified

Half a decade later, in mid-2013, the situation looks different, both from the
EU perspective and from (selected) modeling exercises that we have collected
in the EMF 28 model comparison Europe 2050: The Effects of Technology
Choices on EU Climate Policy. First of all, the strategic role of natural gas has
been weakened in the official scenario analysis carried out by the European
Commission, the Energy Roadmap 2050 (European Commission 2011). In this
exercise, the role of natural gas was reduced: Indeed, natural gas consumption
in the reference scenario is expected to decrease from about 18 EJ (2010) to
below 15 EJ (2050) in the EU-27. Depending on the scenario, the decline can
even become more pronounced; this decrease is even stronger in some of the
scenarios.

Source: Holz/ Richter/ Egging (2013)

Figure 4: EU-27 results of the Global Gas Model for
production, consumption, LNG trade and import dependency
in the reference scenario (in EJ/y and percentages)

Figure 4 shows the modeling results with the Global Gas Model for the EU-27
based on the Reference scenario in European Commission (2011) (see Holz/
Richter/ Egging 2013 for a detailed model and scenario description). Following
the trends in European Commission (2011), total EU natural gas consumption is
reduced from 18 EJ per year in 2010 to below 15 EJ per year in 2050. While Eu-
ropean production strongly decreases until 2050 (1.3 EJ/y. from 6.6 EJ in 2010),
LNG trade, too, diminishes after a peak in 2020. Thus, the increasing import

were assumed to be commercially viable. Of the €21 bn. of storage investment, about 2/3
were expected to be commercially viable, too. Hence, the delivery rate for natural gas
infrastructure is higher than for electricity transmission: €57 bn. out of the total needs
of €71 bn. i.e. almost 80 %, are expected to be delivered.
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dependency (from 65% to 90%) is mainly served by higher pipeline imports.
The aggregate EU-27 numbers hide a large heterogeneity: while most countries
follow the general trend of consumption reduction, some others actually increase
their natural gas consumption until 2050. The strongest decrease in natural gas
consumption takes place in Germany (-27 % between 2010 and 2050), the UK
(-35%), the Netherlands (-41%) and France (-35%); while Greece (+126%),
Spain (+30%) and Bulgaria (+26 %) increase their natural gas consumption in a
shift away from coal.

Consequently, little additional infrastructure development may be required
until 2050. The reference numerical exercise based on the Global Gas Model
(GGM, Holz/Richter/ Egging 2013) shows that under the scenario of the Eu-
ropean Energy Roadmap, the additional infrastructure requirements for natural
gas are modest indeed and significantly below those estimated by the European
Roadmap and other pan-European model approaches. Figure 5 shows current
(upper numbers) and projected (lower numbers) infrastructure capacities for the
major pipeline connections and LNG terminal sites; it also includes new, such as
the Nordstream pipeline (St. Petersburg — Germany) or the South Stream pipe-
line (Russia — Bulgaria). In fact, most expansions take place until 2020 and
are already started. There are only small additions to the existing LNG import
(regasification) capacities and little endogenous pipeline expansions decided in
2010 (i.e. added exogenously in the model).

Hardly any additional infrastructure is required in Western Europe (except
for one LNG terminal in France). Later, endogenous pipeline expansions are
primarily to accommodate a shift of import flows, away from Russia and LNG
(that have to serve the Asian market) to imports from North Africa and the
Caspian region. The only significant newbuilds link Europe to non-EU neighbo-
ring suppliers and even those are modest: North Africa (Algeria) would increase
its pipeline capacity to Spain and Italy whereas South-Eastern Europe would
accommodate new pipeline construction from Georgia and Russia. The Nord-
stream pipeline, connecting North-West Russia with Germany, has already been
built. In contrast to the expansions from the South, there is no need to expand
the pipeline infrastructure from Scandinavia (Norway) to continental Europe.

In total, the GGM calculates an investment bill in natural gas infrastructure
of around 25 bn. € until 2050 for the reference scenario (Holz/Richter/ Egging
2013). More than 65 % arise before 2020, more than 94 % before 2025. Thus, in
monetary terms, too, the perceived infrastructure needs are more modest than
previously assumed.

One major focus of interest is the supply of South-East Europe which is
hardly diversified from Russian exports today. Two new pipelines across the
Black Sea might be built: the White Stream pipeline (Caspian-Romania) in
addition to the South Stream pipeline (Russia-Bulgaria, construction started in
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Figure 5: Pipeline and regasification capacities
to Europe in the reference scenario in 2010 and
2030 in the Global Gas Model (in EJ/y)

2012 and hence exogenously added with an initial capacity available from 2015
on) and the Blue Stream pipeline (Russia-Turkey, online since 2005). Moreover,
some reverse flow capacities will be installed in South-East Europe, which is
pipeline infrastructure opposite the traditional East-West direction (from Russia
westwards): from Austria to Hungary, from Denmark to Poland, etc.

Likewise, in Eastern Europe, some small, but decisive investments in reverse-
flow capacities in the pipeline network are likely to be carried out in the next
years, following the recommendations of the Ten Year Network Development
Plans of the last years (2010-13) as well as of the European Commission (e.g.,
EU 2004, 2010). These reverse-flow capacities would run opposite the traditional
East-West direction from Russia westwards. Hence, they will increase the supply
diversification and supply security in East Europe by reducing the dependence
from Russia.
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III. Perspectives: regional investment focus,
under a European umbrella

While the difference between initial expectations (high) and real-world results
(modest) is less striking than in the case of CO,-pipelines, the natural gas sector,
too, is facing different conditions today than it did 5 years ago. As the 3™
Directive is in the process of being implemented, pressure from infrastructure
shortages/bottlenecks is somewhat abiding and fears of supply disruptions have
lost their threat potential. With the advent of the shale gas revolution in North
America and diminishing natural gas demand, there is no evidence any more of
a constraint to decarbonizing the European energy sector form the natural gas
perspective. Even if natural gas demand picked up once again, the implications
for infrastructure investments would be relatively modest.”® The regional level
seems to play a key role here, e.g. South Eastern Europe.

While the role of Europe in the planning and financing of natural gas in-
frastructure seems to be less critical than previously assumed, there are two
important policy issues to be addressed at the European level and that should
complement the more regionally-focused infrastructure expansion:

» The implementation of the 3™ Directive is conducive to establishing level
playing field for sector development at the regional and the national level.
This regards both supply security issues, the costs of which can be shared
between two (or more) neighboring countries, but also a common treatment
of access regulation, where some Member States may be tempted to abuse to
favor private investment (according to Article 22 exemptions). There is some
rationale for a European-wide policy on natural gas supply security vis-a-vis
third parties, even though the benefits thereof are also mainly regional;

* much more important for the contribution of natural gas to the decarbonizat-
ion, however, seems to be a further strive towards liberalizing the sector within
the Union, such that the existing infrastructure can be used more efficiently.
Makholm (2012) describes the shortcomings and incoherences in European
regulation, which prohibits the sector from benefitting from a free internal
market. Instead, a rather cumbersome market zone entry-exit system hinders
a congestion-based efficient use of the infrastructure, alongside hoarding me-
chanisms as the remnants of the incumbent long-term contracts. These and

20 Clearly, the idea of a gradually declining (or at best constant) natural gas consump-
tion as in the Energy Roadmap (European Commission 2011) may not be consistent
with the strategic role that natural gas is often associated with in the low-carbon energy
transformation in Europe. Egging (2013) calculate another scenario, called backup (natu-
ral gas as a backup for large-scale use of intermittent renewables), where infrastructure
requirements would only be in the range of 50 % higher.
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other obstacles to the common internal market have led to a situation of high
prices and an untapped, real potential of natural gas as the transformation fuel.

F. Case Study Electricity Transmission —
Moving Away from European-wide DC-Grid Architecture?

I. Initial conception:
European-wide Supergrid architecture

The initial reaction to the upcoming challenges of decarbonising the electricity
sector and developing large-scale amounts of renewables was to propose a
new architecture for electricity transmission: a pan-European network, including
neighboring regions such as North Africa or Russia, connected by a direct
current (DC) electricity grid. The term Supergrid was coined, amongst others,
to describe a “pan-European transmission network facilitating the integration of
large-scale renewable energy and the balancing and transportation of electricity,
with the aim of improving the European market”.?! Many studies embraced the
idea of a Supergrid, be it with a stronger technical focus (e.g. Czisch 2008), a
technical-economic approach (e.g. ECF, et al. 2010), or an economic approach
(e.g. EWI/energynautics 2011), but all of them converged that a pan-European,
integrated DC network, off-course linked with the already existing meshed AC
network, was essential for the low-carbon transformation.??

Figure 6 shows the extreme form of a pan-European Supergrid, an extreme
example of the Europe centralized approach: it includes the connection of North
Africa to the rest of Europe for the large-scale transfer of electricity, be it from
solar, wind, or natural gas.

The general consensus that emerged was facilitated by the (false) understan-
ding of transmission expansion as a low-cost solution. Thus transaction costs
were entirely ignored by the calculations and only the costs of steel and alumi-
nium considered, reaching indeed low investment cost levels in the range of €1.4
million/km for a 2 GW circuit (Egerer/ Gerbaulet/ Lorenz 2013). Consequently,
transmission investments represented a very small share in the overall cost esti-
mates, in particular when compared with the costs of low-carbon generation
capacities.

While the transmission companies themselves have remained cautious about
Supergrid concepts, the idea did find its way in many European planning and
legislative documents and ended up being the preferred architecture for the

2l Definition given by the Friends of the Supergrid (2013).
22 See also the survey paper by Hirschhausen (2010).
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Figure 6: Vision of the Desertec-Eumena Integration

European Energy Roadmap 2050, too. Three particularly popular Supergrid
projects where the North Sea Grid (a meshed network amongst the North Sea
riparian countries), different forms of EU-Mena connections (under various
names, such as Medgrid, Desertec, etc.) and an interconnection between the
West European and the Russian electricity grids.”

23 While less represented in the public debate, the idea of linking the (unconnected)
ENTSO-E European grid and the Russian UPS network have occupied the European
industry and policymakers for a long time. Since the opening of Central and Eastern
Europe to the West European electricity grid in the early 1990s, several attempts were
made to connect Europe with the Russian grid as well, with a particular focus on the
Baltic countries (Lithuania, Latvia and Estonia), that are until today physically integrated
in the Russian electricity system; a pilot project in this regard is the “Baltic Ring”, a
Transeuropean Project of the 1990s.
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II. Current status: large-scale cross
border cooperation complex and hesitant

While it is too early to predict the future electricity transmission architectures,
one clearly observes that the Supergrid euphoria of the early decarbonisation
debates has abided and given rise to a more sober, more conventional attitude
toward network expansion. Even though the debate is still ongoing —an important
EU project called Electricity Highways 2050 is under way to 2015 and a power-
ful association called Friends of the Supergrid (FOSG) is making headway in
Brussels — little has happened on the ground that would hint at the realization of
some form of Supergrid DC-networks type in the near or medium-term future to
come. Thus, the external cooperation projects have been largely abandoned (for
the EU-MENA connection) or not advanced at all (for the EU-Russia connec-
tion), whereas the progress made in the North Sea connection has been mainly
bilateral (negotiation of two bilateral cables).**

Among the reasons for the delay (or: abandonment) of the Supergrid archi-
tecture are geopolitical changes in the partner countries (e.g. North Africa and
Russia), the public debate about the need for additional infrastructure and un-
certainties about the future mix of electricity generation and demand, putting
in doubt overoptimistic infrastructure capacity requirements. In many countries,
even simple transmission projects are only advancing slowly.” In addition, some
uncertainty remains around the technical feasibility of a pan-European DC-grid,
such as the DC-breaker, an important element of the system that is not yet
commercially available (though a patent has been warranted to an equipment
supplier). With respect to the design of future grids, Egerer/ Gerbaulet/ Lorenz
(2013) have proposed that a meshed AC-network, i.e. an upgrade of the existing
structure, is more likely to emerge than an independent DC-Superstructure.

However, the largest obstacle to developing a pan-European DC Supergrid
are the institutional and regulatory requirements to make it happen, including

24 NorGer between Norway and Germany, 600 MW, to be in operation by 2018 and
Norway-UK, 600—1,000 MW, for 2020/22; in addition, the NorNed cable linking Norway
and the Netherlands is in operation since 2009 (700 MW).

% In the case of the North and Baltic Sea Grid, a look on interconnection projects
between Norway and continental European countries may help aligning the idea of
Europe-wide centralization of transmission expansion with current reality. Although the
NorNed Cable between Norway and the Netherlands is in operation since 2008, a link
connecting Norway and Germany which was already under conceptual planning in 2008
(“NorGer”) project was struggling until 2012. One obstacle was the denied exemption
from network regulation (Art 17, 714/2009, European Commission 2009c). However,
only after political intervention from the German Federal Ministry of Economics and
Technology (BMWi) in summer 2012, including a financial commitment, the project is
now planned to be in operation in 2018. This illustrates the fact that national interests
and national political support still play an important role.
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issues of common planning, financing and operating a multinational electricity

grid:

* With respect to planning, a formal procedure has been established, enacted
according to Directive 2009/72/EC on the 3™ internal electricity market, to
promote so-called ten-year-network-development-plans (TYNDP). However,
so far these plans have been pieced together by the national transmission
plans assembled by national TSOs and having to be acknowledged by national
regulatory authorities;

» with respect to financing, no institutional vehicle has been proposed to share
costs and benefits in a fair manner between the parties involved, let alone
that such an instrument has been applied in practice. A European regulation
developed for Inter-TSO compensation (ITC) exists on paper, but is usual in
practice only to compensate for system losses, not for investments (Ruester,
et al. 2012);

» with respect to regulation, access, etc., national regulatory authorities (NRAs)
remain the only instance to which TSOs are accountable;

* last but not least, it is not clear under which structure a joint DC-Supergrid
would be managed.

III. Perspectives: focus on partial regional cooperation?

With respect to the previous case study, the perspectives of electricity trans-
mission in Europe are less clear than for CO,-pipelines (where there will be
none) and more complicated than in natural gas (only regional issues), but
a general tendency is emerging: instead of a European wide DC-integration,
it is likely that electricity transmission policy remains at a national level, or
will become more regional, under some European institutional provisions (e.g.
Common Market rules):

¢ In a national scenario Member States” TSOs engage in nationally-based trans-
mission planning under the auspices of their respective NRAs. Cross-border
issues are solved bi- or trilaterally and cross-border transmission infrastructure
is integrated into the meshed AC-system, DC connections being exclusively
point-to-point;

* a regional development scenario would consist of a regionally focussed deve-
lopment of the transmission architecture, e.g. along the lines of the Regional
Groups carved out under auspices of ENTSO-E and the Agency of European
Regulators (ACER). With a view of the existing obstacles to cross-border
transmission investment and currently high transaction costs, this may be the
most likely option for green infrastructure development. The creation of two
regional network coordination bodies, CORESO (focus on Western Europe)
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and the TSO Security Cooperation (focus on Central and Eastern Europe) also
points into the direction of regional, instead of European-wide, governance
structures that are most likely to emerge.

G. Conclusions and Policy Recommendations

The energy sector is clearly a key sector on the path of Europe towards a
green growth future. Both the Energy and Climate Package of 2007 (converted
into national law in 2009), the confirmation of the 2°C target and the ensuing
Energy Roadmap 2050 have set out ambitious targets for the Union, that are now
in the process of being translated into national goals. In this paper we address
the role of infrastructure policy for green growth and also the appropriate level
of fiscal federalism at which infrastructure can be supposed to take place.

Infrastructure policy is an important element of any green growth strategy for
Europe and — given the ambitious climate and energy targets of the Union — en-
ergy infrastructure plays a particularly important role. However, infrastructure
investment is too important an issue to be left to badly-specified policies (such
as the-more-the-better) or sector-specific lobbying by interest groups.

We find that (1) energy infrastructure indeed has a key role to play in the
decarbonisation processes in different sectors (electricity, CCTS, etc.), but that
(2) there are different federal levels at which such infrastructure can be provided
(European, regional or national) and often European-wide coordination may not
be the most appropriate solution.

e Thus the case of CO,-pipelines is clearly one where pan-European soluti-
ons have failed to emerge during the past decade and where regional or
national/bilateral approaches to providing the infrastructure seem more ap-
propriate; there is clearly no need for a combined European approach, since
the EU-wide program to foster carbon capture, transport and storage (CCTS)
as a low-carbon solution has failed. Rather, some activities may survive at
the regional level, i.e. the North Sea riparian countries (UK, Norway and
Netherlands), or (only) at the Member State level,;

* as for natural gas, we identify the need for a regional investment focus placed
under a general European regulatory umbrella;

¢ in the electricity sector, European-wide solutions, though formally in place,
have proven to be technically complex and highly transaction cost-intensive,
so that the regional level is emerging as level of choice and some bilateral ne-
gotiations are also observed (e.g. negotiations with Norway and Switzerland).
Large-scale cross-border cooperation is much complex than initially planned
and hence regional solutions may turn out to be more appropriate.
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The case studies imply the need for a differential approach towards green
growth-oriented infrastructure policies. European-wide action may be useful to
facilitate negotiations, assure technological standards, environmental regulation,
longer-term planning procedures, etc. However, it may not be required for fi-
nancing, regulating, siting and operating the infrastructure conducive to green
growth. Thus, the recent halving of European co-financing of Projects of Euro-
pean Interest (PCIs, formerly called Trans-European Networks) may be not as
dramatic as generally considered; while the selection of such trans-European in-
frastructure project has an important weight in the choice of priority corridors, its
financial impact is not significant (when divided by 15-20 sub-projects). Also,
pan-European regulation of infrastructure may not be a critical pre-condition for
an emerging infrastructure favouring green growth.

The study also shows that political economy considerations are important and
imply a need to manage the process, while accounting for the fact that things
are slow to change. There are important issues related to efficiency, equity
and fiscal aspects of infrastructure policy, both in the relation between the EU
and the member States and also between rich and poor regions. Infrastructure
always produces winners and losers and the political economy of European-
wide infrastructures is not yet fully grasped. While the gains in social welfare
are significant gains and certain, the benefits that each individual country obtains
vary with the network design, the regulatory approach and the assumptions on
supply and demand. Thus, there is a high variance in the expected benefits for
each country, which will limit their enthusiasm to engage in such multilateral
projects. The case studies also highlight that an infrastructure project has winners
and losers and that balancing the interests of different participating parties is
a critical element of any transmission expansion strategy. Thus Member States
are hesitant to confer authorities to Brussels and often bias they are right in
doing so. Within the Member States, too, infrastructure is a delicate topic of
redistribution.

This paper also suggests that it is important not to sacrifice long-term ef-
ficiency for short term recovery. In particular, the case studies that we have
reported in three important infrastructure sectors indicate that the actual infra-
structure bottlenecks are less critical than generally considered. Thus, we deploy
a sector-specific approach to compare hypothetical infrastructure needs from
previous studies with our own modeling results. In particular, we distinguish
between three federal levels. In addition to the European level and the Member
State level, we identify a regional level; even it may not (yet) have a legal status,
the regional level may constitute a central element in infrastructure planning
and coordination. The regional level may also be an adequate step towards Eu-
ropean-wide solutions. In fact, infrastructure policies are always highly political
and produce winners and losers, such that complex political economy issues
arise that Member States are sometimes hesitant to transfer to Brussels. Thus
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regional cooperation, where winners and losers are easier to identify and gains
from cooperation are easier to share, may be a valid compromise.

Let 1,000 flowers blossom and let multiple federal levels contribute to the
development of green infrastructure. In addition to European framing, most
green infrastructures currently emerging are a matter of regional cooperation,
or even national ambition, rather than of pan-European activity. This is not an
anti-European conclusion, on the contrary, decentral infrastructure development
and European-wide standard setting may be the right policy mix to favour green
growth by the energy sector.
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