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Der voriibergehende konjunkturelle Aufschwung der Jahre 2017 und 2018 sorgte in weiten Teilen
Europas fiir Optimismus: Nach Jahren der Rezession und Stagnation in zahlreichen européischen
Landern konnte wieder kriftigeres Wirtschaftswachstum und eine riicklaufige Arbeitslosigkeit
verzeichnet werden. Selbst der amerikanische Wirtschaftsnobelpreistrager Paul Krugman, ein
kritischer Beobachter der wirtschaftlichen Entwicklungen in Europa, dul8erte sich optimistisch: ,,Es ist
wichtig, sich dariiber klar zu sein, dass Europa 2018 ganz anders aussieht als Europa 2013. Zumindest
fiir den Moment ist Europa als funktionierendes wirtschaftliches System zuriick™ (Krugman 2018).!

Dieser Beitrag argumentiert, dass die temporér positive Konjunkturentwicklung der Jahre 2017-2018
wesentlich von zusitzlichen Exporten in Lénder aulerhalb Europas getrieben war und die
tieferliegende strukturelle Polarisierung im Euroraum lediglich iiberdeckt hat. Diese Polarisierung
ergibt sich zum einen aus strukturellen Unterschieden, also Differenzen im sektoralen Aufbau der
Wirtschaft, in den Produktionsstrukturen sowie den damit verbundenen technologischen Kapazititen,
und zum Anderen aus den unterschiedlichen regulatorischen Rahmenbedingungen zwischen den
Eurozonenldndern. Die Polarisierung stellt weiterhin die groBte Gefahr fiir den langfristigen
europdischen Zusammenhalt dar, da sie unter den derzeitigen politischen Rahmenbedingungen ein
makrodkonomisches Auseinanderdriften bewirkt. Ungeachtet der kurzfristigen konjunkturellen
Erholung der letzten Monate sind die strukturellen Unterschiede zwischen den Volkswirtschaften des
Euroraums entweder stabil oder sogar im Steigen begriffen (Gribner et al. 2017; Grébner et al. 2018).
Mit der Errichtung der gemeinsamen Wiahrung im Jahr 1999 war jedoch das zentrale politische
Versprechen eines wirtschaftlichen Konvergenzprozesses verkniipft: Die Euromitgliedsldnder wiirden
zusammenwachsen, die Lander mit geringeren Wohlstandsniveaus sich nach oben hin orientieren und
an Lander wie Deutschland, Niederlande und Osterreich anschlieBen. Die Krise und die darauf
folgenden wirtschaftlichen Erfahrungen haben jedoch gezeigt, dass die Konvergenzentwicklung der
Vorkrisenjahre nur ,,Fassadencharakter* hatte, weil das von steigender privater Verschuldung
getriebene Wachstum in der siidlichen Eurozone und Irlands mit dem Ausbruch der Krise rasch zum
Erliegen kam. Unterhalb dieser Fassade lief3 sich jedoch bereits im Vorkrisenzeitraum ein
Polarisierungsprozess beobachten, der vor allem auf der Ebene der Leistungsbilanzsalden ersichtlich
war: Linder wie Deutschland und Osterreich auf der einen Seite wiesen stabile oder sogar steigende
Leistungsbilanziiberschiisse auf, wihrend Lander wie Italien, Spanien und Griechenland im Laufe der
Vorkrisenjahre Defizite akkumulierten. Dies deutet auf die Existenz unterschiedlicher
Wachstumsmodelle in der Vorkrisenphase hin, die einen kurzfristigen Autholprozess der
stideuropédischen Eurozonenlidnder ermoglichten, der sich letztlich jedoch als nicht nachhaltig
herausstellte. Die Frage, ob das Versprechen einer 6konomischen Anndherung der Eurolédnder durch
ein autholendes Wachstum vergleichsweise armerer Lander (,,Aufwéirtskonvergenz®) eingeldst werden
kann, ist allerdings nicht nur eine Frage der politischen Glaubwiirdigkeit, sondern betrifft die
Zukunftsfahigkeit der gemeinsamen Wahrung schlechthin. SchlieBlich ist in den Jahren der Eurokrise
klar geworden, dass grofle 6konomische Ungleichheiten zwischen den Euroldndern auch zu Konflikten
fiihren, die das Potential haben, zu einem politischen Scheitern der EU beizutragen (z.B. Tooze 2018).

Dieser Beitrag dokumentiert nicht nur den Prozess einer makrodkonomischen Polarisierung der
Eurozonenlander in verschiedenen relevanten Dimensionen (siche Kapitel 2), sondern bringt die
bestehenden 6konomischen Divergenzen mit einem langfristig zentralen Problem Europas in
Verbindung — der strukturellen Polarisierung der Eurozone: Unterschiede bei institutioneller
Einbettung und technologischen Kapazititen sind ein wesentlicher Treiber fiir eine Divergenz der
Lebensstandards zwischen den Léndern der Eurozone. Die daraus erwachsenden politischen Konflikte

I Der Artikel von Krugman (2018) liegt im Englischen vor; eigene Ubersetzung des Zitats ins Deutsche.



konterkarieren bestehende Anstrengungen, die Eurozone in kritischen Bereichen wie Fiskalpolitik und
Bankenregulierung in eine konsequente gemeinsame institutionelle Rahmung einzubetten (Lehner und
Wasserfallen 2019), die es im Bereich der Geldpolitik bereits gibt. Gerade die technologischen
Kapazititen der einzelnen Lénder, die ihre langfristige 6konomische Entwicklung maBigeblich
bestimmen, sind unter den Eurolédndern weiterhin sehr ungleich verteilt (Kapitel 3). Dies fiihrt dazu,
dass die Firmen in einigen Lindern (insbesondere in Deutschland) ihre bereits zum Zeitpunkt des
Euroeintritts vorhanden gewesenen Marktvorteile im internationalen Wettbewerb ausbauen konnen,
wihrend technologisch schlechter gestellte Lander weiter zuriickfallen. Es handelt sich dabei um
selbstverstirkende Prozesse — vergangene Erfolge sind die Basis fiir zukiinftige Erfolge (Kaldor 1978)
— fiir die es im Rahmen der Europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion aktuell noch keine
kompensierenden Gegenkrifte gibt: Die Eurolédnder befinden sich aufgrund der bestehenden
strukturellen Polarisierung auf unterschiedlichen, teils stark auseinanderlaufenden
Entwicklungspfaden. Zugleich sind durch die europaweite Harmonisierung der Geldpolitik, die
Begrenzung fiskalpolitischer Mafinahmen durch den Stabilitéts- und Wachstumspakt und die Absenz
von Wechselkursanpassungen in der Wahrungsunion wichtige traditionelle
Kompensationsmechanismen nicht verfiigbar (z.B. De Grauwe 2018; Heimberger und Kapeller 2017).
Eine weitere Vertiefung dieser divergierenden Pfade ist also wahrscheinlich, obgleich sie im
Widerspruch zum politischen Ziel einer stabilen Eurozone steht, deren Mitgliedslander durch
Aufwirtskonvergenz gekennzeichnet sind. Der Prozess, der dieser Polarisierung zugrunde liegt, wird
ungeachtet der kurz- und mittelfristigen Konjunkturentwicklung in der Eurozone weiter
voranschreiten, wenn in der Fiskal-, Finanzmarkt-, Lohn- und Industriepolitik keine koordinierten
Gegenmalnahmen ergriffen werden. Kapitel 4 liefert deshalb Ansatzpunkte fiir eine umfassende
Diskussion iiber wirtschaftspolitische Mallnahmen, die geeignet sind, Aufwértskonvergenz zu erzielen
und eine langfristig erfolgreiche wirtschaftliche Basis fiir den gemeinsamen Wahrungsraum zu
schaffen.
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