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EZB fest im Austeritats-Lager
Description

Die EZB hat in ihrem Monatsbericht fir Mérz ehrgeizige Strategien fur einen Schuldenabbau angemahnt
und kurz und knackig festgestellt: ,An einer rigorosen Haushaltskonsolidierung fihrt kein Weg vorbei.“ In
den L&ndern, die grof3e Konsolidierungslucken aufweisen, missten dringend zusétzliche strukturelle
KonsolidierungsmalRnahmen umgesetzt werden, mit denen das nominale Haushaltsdefizit nachhaltig auf
unter 3% des BIP zuriickgefiihrt werden kann, heil3t es weiter.

Die EZB verweist dabei auf zwei Punkte, die die Lage in mehreren Industrielandern mit in Friedenszeiten
selten erreichtem Verschuldungsniveaus zusétzlich verschéarft. Zum einen zeigten sich die Markte
hinsichtlich den aus der Bevdlkerungsalterung resultierenden umfangreichen impliziten Verbindlichkeiten
zunehmend besorgt. Zum anderen wird auf den negativen Effekt eines hohen 6ffentlichen Schuldenstands
auf das langfristige Wachstum verwiesen, der insbesondere dann zum Tragen kommt, wenn die
Schuldenquote einen bestimmten Schwellenwert Giberschreitet.

Die EZB gesteht zwar zu, dass die Frage in der theoretischen Literatur nicht einheitlich beantwortet wird,
ob die Staatsverschuldung die Héhe oder das Wachstum des Pro-Kopf-BIP beeintrachtigt. Mit den
folgenden Grafiken und Hinweisen auf neuere Fachliteratur kommt sie jedoch zu dem Schluss, dass die
offentlichen Schuldenstdnde reduziert werden mussen. Sie lobt, ,mit welcher Umsicht der Maastricht-
Referenzwert fir das Schuldenstandskriterium auf 60% des BIP festgelegt wurde. Ziel der EU-
Mitgliedstaaten sollte es sein, ihre Schuldenquoten auf diesen Referenzwert zurtickzuftihren.”
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Ich frage mich, wo diese vorgebliche Konsequenz der EZB war, als die Staaten begannen, die
Maastricht-Kriterien zu verletzen, also die europdaischen Vertrage zu brechen. Hat die EZB da
aufgeschrien und verlangt, umgehend auf den "Pfad der Tugend" zuriickzukehren?

Hinsichtlich Umsetzung dieser Vorgaben seien in jingster Zeit beachtliche Fortschritte erzielt worden,
schreibt die EZB. Der Fiskalpakt sei am 1. Januar 2013 in Kraft getreten und nun muissten seine
wesentlichen Bestandteile bis spéatestens 1. Januar 2014 in nationales Recht umgesetzt werden.
Herausgehoben wird dabei die Regel des ausgeglichenen Haushalts auf nationaler Ebene mit einem
automatischen Korrekturmechanismus. Der jetzt verabschiedete ,Zweier-Pack” sei ebenfalls ein wichtiger
Baustein, insbesondere die Méglichkeit der Europadischen Kommission, einen korrigierten nationalen
Haushaltsentwurf zu verlangen, wenn dieser nicht im Einklang mit den Anforderungen des Stabilitats- und
Wachstumspakts steht. Auch die erweiterten Uberwachungsanforderungen fur Lander mit einem
UbermaRigen Defizit werden genannt. Schlie3lich wird auch die Schaffung der Bankenunion herausgestellit.
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http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Veroeffentlichungen/EZB_Monatsberichte/2013/2013_03_ezb_mb.pdf?__blob=publicationFile
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L TIMEPATTERNANALYSIS.DE - DER BLOG

Hierzu sucht die EZB gerade 800 neue Aufseher, wie das Wall Street Journal berichtet.

Anmerkung:

Einen Einblick in die Brutto-Gesamtverschuldung einzelner Lander gibt der folgende Chart von Absolute
Return Partners. Der Verfasser stellt dazu fest: "Die Erfahrung hat uns gelehrt, dass die
Gesamtverschuldung entscheidend ist."

Chart 1 Gross debt levels in selected countries, 2012
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