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Die Konservative Revolution

Die Ergebnisse der Landtagswahl in
Bayern am 14. Oktober 2018 zeigen
starke Bewegungen in der Parteien-
landschaft. Die CSU hat das schlech-
teste Ergebnis seit 1950 erzielt und
ihre absolute Mehrheit verloren. Die
AfD zieht in den 15. Landtag ein. ...

Trump im Konfrontationsmo-
dus, China auf Offnungskurs

Die Konturen von US-Prisident Do-
nald Trumps Handelsstrategie wer-
den mit jedem Tag klarer. Amerikas
Handelspartner sehen sich dramati-
schen Konfrontationen und Bedro-
hungen ausgesetzt. ...

Belgiens Mitte geschwacht

Belgiens Wihlerschaft hat die etab-
lierten Parteien sowohl der Schwe-
den-Koalition (Liberale und
Rechtspopulisten) als auch der So-
zialdemokraten abgestraft. 38%
der Belgier*innen wiirden am lieb-
sten sowohl bei Kommunalwahlen
als auch bei den Parlamentswahlen
nicht mehr ihre Stimme abgeben,
wenn die strafbewehrte Wahlpflicht
entfiele. ...
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Das italienische Haushaltsdefizit
und die Gefahren flir die Eurozone

von W Klaus Busch

v.Ln.r.: Luigi Di Maio, Giuseppe Conte, Matteo Salvini, Giovanni, Rom, 15.10.2018 (dpa)

Zwischen der neuen populistischen Re-
gierung in Italien und der Europdischen
Union (EU) spitzt sich ein Konflikt um
den Haushalt Italiens fiir das Jahr 2019
zu, der fiir Italien und die Eurozone zu
gravierenden 6konomischen Problemen
fithren kann.

Die Daten zum Haushalt 2019

Die Vorgéngerregierung unter Paolo
Gentiloni (Partito Democratico) hatte
mit der Europdischen Kommission eine
Absenkung des Haushaltsdefizits auf
0,8% vereinbart, um den hohen Schul-
denstand Italiens in Hohe von 2,3 Billi-
onen Euro (132% des BIP) reduzieren zu
konnen. Die neue Regierung plant ge-
gen den Willen ihres parteilosen Finanz-
ministers Giovanni Tria, das Defizit auf
2,4% zu erhohen, weil die beiden Koa-
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litionsparteien, Lega und Movimento
Cinque Stelle (M5S), beginnen wollen,
einen Teil ihrer Wahlversprechen einzu-
16sen. Dazu zdhlen neben einer Senkung
der Steuern fiir Kleinunternehmen eine
Erhohung der Leistungen der Arbeits-
losenversicherung sowie der Einstieg in
eine Form eines sozialen Mindestein-
kommens (Grundeinkommen). Beson-
ders Letzteres ist in Italien sehr populir,
kennt das Land doch bislang keine sozi-
ale Mindestsicherung.

Vom Internationalen Wéhrungsfonds
(IWF), von der Europiaischen Kommis-
sion, vom Rechnungshof sowie von der
Notenbank Italiens und von allen Re-
gierungen der EU, die sich bislang dazu
offentlich geduBert haben (Frankreich,
Deutschland, Niederlande, Osterreich),
wird die italienische Regierung fiir die
Erhohung des Haushaltsdefizits heftig

kritisiert, eine offene Unterstiitzung ist
bislang noch von keiner Regierung eines
EU-Staates formuliert worden. Selbst
die Regierung Portugals verwahrt sich
gegen Vergleiche zwischen ihrem Haus-
haltsplan fiir 2019 und demjenigen Ita-
liens.

Die Kritiker weisen auch darauf hin,
dass das Defizit mit hoher Wahrschein-
lichkeit noch wesentlich hoher ausfal-
len diirfte als angegeben, weil die in der
Haushaltsplanung fiir 2019 zugrunde
gelegte Wachstumsrate des italienischen
Bruttoinlandsprodukts (BIP) in Hohe
von 1,5% nicht realistisch ist. Einer-
seits hat der IWF die erwarteten Wachs-
tumsraten der Weltwirtschaft fiir 2018
und 2019 deutlich nach unten korri-
giert, unter anderem aufgrund des Ri-
sikos von protektionistischen Handels-
konflikten. Andererseits werden die fiir

Sozialismus.de Heft 11-2018



Italien von den Finanzmarkten durchge-
setzten hoheren Zinsen fiir Staatsanlei-
hen, die auch das allgemeine Zinsniveau
nach oben ziehen, die Investitionstatig-
keit der Privatwirtschaft dampfen. Und
schlieBlich kommt so der anfllige Ban-
kensektors Italiens, der ohnehin unter
einer hohen Last notleidender Kredite
leidet und den Lowenanteil der Staats-
anleihen Italiens in seinen Biichern hat,
weiter unter Druck. Die Folge sind dro-
hende Bankenpleiten sowie eine Zu-
riickhaltung des Sektors bei der Vergabe
von Krediten (»credit crunch«).

Wenn sich der Streit zwischen Briis-
sel und Rom iiber den Haushalt weiter
zuspitzt, wird die steigende Zinslast den
Staat und die Wirtschaft Italiens erdrii-
cken, lange bevor die erhohte Nachfrage
aufgrund der gestiegenen staatlichen
Sozialausgaben sich makrookonomisch
positiv auswirken kann. Italien ist in der
EU absolut isoliert und kann deshalb
den Kampf gegen die Europaische Kom-
mission und die Finanzmarkte nicht ge-
winnen.

Die beiden Vizepremiers Italiens,
Matteo Salvini (Lega) und Luigi Di
Maio (M5S), tonen zwar, dass ihnen das
Wohlergehen des italienischen Volkes
wichtiger sei als das Wohlgefallen der
Finanzmarkte, dennoch wird ihre Lage
politisch und 6konomisch immer brenz-
liger werden, je stirker sich das Haus-
haltsdefizit und die Zinsen erhdhen.

Drei Szenarien iiber den weite-
ren Verlauf des Konflikts

Der Streit zwischen Italien und der Eu-
ropaischen Kommission kann sehr un-
terschiedliche Verlaufsformen an-
nehmen. Im Folgenden werden drei
denkbare Szenarien beschrieben.

Szenarium 1

Die Annahme, dass die Européische
Kommission den Haushalt Italiens fiir
2019 letztlich akzeptiert, ist nicht sehr
realistisch, weil dies vor allem bei Staa-
ten auf groBe Kritik stoBen wird, die in
den letzten Jahren auf Druck von Briis-
sel eine starke Reduktion ihrer Haus-
haltsdefizite mit schmerzlichen Ein-
schnitten vor allem im sozialen Bereich
vorgenommen haben, z.B. die Nieder-
lande und Osterreich. In einem ers-
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ten offiziellen Kommentar der Euro-
paischen Kommission zum Haushalt,
der bereits wenige Tage nach der Uber-
mittlung des Plans an Briissel abgege-
ben wurde, hief3 es bereits, man miisse
mit der italienischen Regierung Gespra-
che fithren, weiche doch der Haushalt
von den urspriinglichen Vereinbarun-
gen zwischen Rom und Briissel deut-
lich ab.' Derartige Einigungsversuche
werden aber aus heutiger Sicht von Sal-
vini und di Maio abgelehnt werden, weil
diese ihre Wahlversprechen auch mit
Blick auf die bevorstehenden Wahlen
zum Europaparlament wenigstens teil-
weise einlosen wollen.

Szenarium 2

Der Streit um den Haushalt zwi-

schen Rom und Briissel spitzt sich so
zu, dass der Anstieg der Zinsen auf

den Finanzmarkten fiir Italien nicht
mehr verkraftbar ist. Die geplante
Neuverschuldung Italiens in Héhe von
2,4% betragt in absoluten Zahlen circa
40 Mrd. Euro. Sollte das Zinsniveau fiir
italienische Staatsanleihen aufgrund des
Konflikts von jetzt 3,4% bis 3,8% weiter
in Richtung 5% ansteigen, wiirde dies
bei einem jdhrlichen Refinanzierungs-
bedarf von 400 Mrd. Staatsschulden die
Schuldentragfahigkeit des Landes tiber-
steigen.

Zu einer Verstarkung des Zinsan-
stiegs diirfte Ende Oktober auch bei-
tragen, dass einige Ratingagenturen
(Moody’s und Standard and Poor’s)
die Bonitat Italiens weiter in Richtung
Ramschniveau herabzustufen beginnen.
Von der EZB kann sich Italien in die-
ser Situation durch Anleihekaufe eben-
falls keine Entlastung erhoffen, weil die
Europiische Zentralbank keine Anlei-
hen von Staaten kaufen darf, die sich im
»Verfahren eines iibermafigen Defizits«
nach Artikel 126 AEUV befinden.

Es wird in diesem Szenarium ange-
nommen, dass die italienische Regie-
rung unter den beschriebenen Bedin-
gungen eine Unterstiitzung durch den
ESM und den IWF beantragt. Der ESM
alleine verfiigt zurzeit nur iiber eine
Schlagkraft von ca. 700 Mrd. Euro, die
bei einem jdhrlichen Refinanzierungs-
bedarf Italiens von 400 Mrd. Euro be-
reits nach zwei Jahren aufgebraucht wa-
ren. Deshalb wird hier unterstellt, dass

Italien eine zusatzliche Unterstiitzung
durch den IWF beantragen wiirde.

Fiir die italienische Regierung, die
sich stets vollmundig fiir Widerstand ge-
gen die EU-Haushaltsregeln ausgespro-
chen hat, wiirde dieser Schritt einem
Waterloo gleichkommen. Das 6kono-
mische Anpassungsprogramm, welches
der ESM und der IWF Italien im Gegen-
zug fiir die Kreditgewdhrung abverlang-
ten, wiirde die italienische Wirtschaft in
eine Rezession treiben mit den bekann-
ten negativen sozialen Begleiterschei-
nungen.

Szenarium 3

In diesem Szenarium weist Italien die
Auflagen des ESM und des IWF zuriick,
verlasst die Eurozone und kehrt zur Lira
zurlick.? In der unmittelbaren Folge
der Riickkehr zur nationalen Wahrung
wiirde die neue (alte) Lira stark abwer-
ten, was von den Befiirwortern einer
Abwendung vom Euro als der entschei-
dende Vorteil dieses Schritts betrach-
tet wird.

Eine Abwertung ist aber nicht ohne
Kosten zu haben. Sie wird nur dann zu
einer Verbesserung der Wettbewerbs-
fahigkeit eines Landes fithren, wenn sie
mit einer Reallohnsenkung einhergeht.
Kommt es aber nach einer nominalen
Abwertung zu einer Kette aus impor-
tierter Inflation und kompensatorischen
Lohnsteigerungen, wird das inldndische
Preisniveau schnell nach oben verscho-
ben, die abwertungsbedingte Verbesse-

Klaus Busch ist Professor (im Ruhestand) fiir
Europaische Studien an der Universitdt Osna-
briick und europapolitischer Berater der Ge-
werkschaft ver.di. Letzte Buchverdffentlichung
(gemeinsam mit Joachim Bischoff und Hajo
Funke): Rechtspopulistische Zerstérung Euro-
pas?, VSA: Verlag Hamburg 2018.

! Am 23.10.2018 hat die EU-Kommission
zum ersten Mal vorab einen Haushaltsentwurf
abgelehnt. EU-Wirtschaftskommissar Pierre
Moscovici wird von der italienischen Regierung
verlangen, ihr Budget fiir das kommende Jahr
»zu iberarbeiten«. Nach der Zuriickweisung
hat Italien drei Wochen Zeit, um einen neuen
Haushaltsentwurf vorzulegen. Die EU-Kommis-
sion hat dann gleichfalls bis zu drei Wochen fiir
die Priifung. Bleibt es bei der Kritik, kann die
Kommission ein Verfahren wegen eines exzessi-
ven Defizits erdffnen.

2 Siehe hierzu bereits Busch, Klaus/Troost,
Axel/Schwan, Gesine/Bsirske, Frank/Bischoff,
Joachim/Schrooten, Mechthild/Wolf, Harald:
Europa geht auch solidarisch, Hamburg 2016,
S. 41ff.
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rung der preislichen Wettbewerbsfahig-
keit nach und nach ausgeglichen und
fiihrt schlieBlich zu einem &hnlichen re-
alen Wechselkurs wie vor der Abwer-
tung. Die von der nominalen Abwertung
erhoffte langerfristige Verbesserung der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit wird
nicht erreicht. Anders formuliert: Nur
wenn die nominale Abwertung von einer
entsprechenden Senkung der Reallohne
begleitet wird, kann sie auch zu einer re-
alen Abwertung, also einer Verbesse-
rung der Wettbewerbsfiahigkeit fiihren.

Reallohnsenkungen sind jedoch nicht
die einzigen Kosten, die mit einer Ab-
wertung verbunden sind. Denn nach
der Wiedereinfithrung der Lira wiirde
sich sofort zeigen, dass Italien im inter-
nationalen Vergleich eine extrem hohe
Staatsschuldenquote aufweist. Die Kdu-
fer italienischer Staatsanleihen wiirden
deshalb zur Kompensation des groferen
Risikos hohere Zinsen verlangen. Auf-
grund der Intervention der EZB (»what-
ever it takes«) wurde im Eurosystem der
»spread« der italienischen Zinsen ge-
geniiber den deutschen Zinsen (bench-
mark) sehr gering gehalten.

Wegen der Abwertung der Lira ge-
geniiber dem Euro wiirden dariiber
hinaus die Staatsschulden Italiens, in
nationaler Wahrung gerechnet, deut-
lich ansteigen.? In nationaler Wahrung
miisste Italien fiir die Bedienung seiner
in auslédndischer Hand befindlichen Eu-
rostaatsschulden dann einen steigenden
Zins- und Tilgungsbetrag aufwenden.

Damit wiirde sich das Land aufgrund
der Wiedereinfiihrung der Lira in ei-
ner Zins- und in einer Schuldenfalle be-
finden. Sowohl fiir die Finanzierung der
Neuverschuldung als auch fiir die Bedie-
nung der Altschulden miisste der italie-
nische Haushalt eine wesentlich hohere
Zins- und Tilgungslast tragen. Mit hoher
Wahrscheinlichkeit wire Italien dann
erneut auf 6ffentliche Kredite internati-
onaler Institutionen wie den IWF ange-
wiesen. Diese wiirden als Bedingung fiir
die Kredite die Durchsetzung der wei-
ter oben beschriebenen Deflationspoli-
tik verlangen.

Mario Draghi hat die Vertreter des
Movimento Cinque Stelle schlieBlich
vor der Forderung nach einem Austritt
aus dem Euro gewarnt, indem er auf
das Problem der Target-2-Salden# hin-
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gewiesen hat. Staaten, die das Eurosys-
tem verlassen wollten, héatten zuvor ihre
gegebenenfalls negativen Target 2-Sal-
den, also ihre Verbindlichkeiten gegen-
iiber dem EZB-System, zu begleichen.5
Deutschland verzeichnete im Juli 2018
einen positiven Saldo in Hohe von 913
Mrd. Euro und die Niederlande in Hohe
von 133 Mrd. Euro. Dagegen hatte Spa-
nien einen negativen Saldo von 402
Mrd. Euro und Italien von 413 Mrd. Eu-
ro.° Dieser hohe Negativsaldo Italiens
spiegelt auch eine deutliche Zunahme
der Kapitalflucht aus dem Land wider,
seit sich im Friihjahr 2018 abzeichnete,
dass eine europafeindliche populisti-
sche Regierung die Macht iibernehmen
konnte.

Wiirde Italien aus dem Eurosystem
ausscheiden, hitte es nach Aussagen
Draghis zuvor seine Verbindlichkeiten
gegeniiber dem EZB-System abzulGsen,
und zwar durch Devisen, Gold oder an-
dere Vermogenswerte. Da die 413 Mrd.
Euro im Moment ca. 25% des BIP Itali-
ens ausmachen, wire Italien nicht in der
Lage, dieser Forderung nachzukommen.
Das macht deutlich, welche 6konomi-
schen Belastungen auf Italien zukdmen,
wiirde es den Euro verlassen.” Miisste
die EZB diese Forderungen dann ab-
schreiben, wiirden die Bilanzen der na-
tionalen Zentralbanken und letztlich die
nationalen Staatshaushalte in Mitlei-
denschaft gezogen werden (Deutschland
hétte 27% der Verluste zu tragen).

In welchem Umfang die Eurozone
bei Eintritt der Szenarien 2 und 3 be-
troffen wire, hinge vor allem vom Aus-
maB des Ansteckungsprozesses ab, der
auf die Staatsanleihen der anderen siid-
europaischen Lander ausgehen wiirde.
Vor allem der Austritt aus der Eurozone
wiirde nicht nur in Italien, sondern auch
in der EU mit hoher Wahrscheinlichkeit
eine groBere Rezession auslosen.

Die Zukunft Italiens liegt in einer
reformierten Eurozone

Die Krise um den italienischen Haushalt
wird auch Auswirkungen auf die Plane
zur Reform der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion haben, tiber die seit dem
Frithjahr 2017 wieder verstéarkt verhan-
delt wird. Seit Sommer 2018 stecken
diese Diskussionen in der Sackgasse,

weil weder in der Frage eines groBeren
EU-Haushalts (und eines eigenen Eu-
rozonenhaushalts), noch iiber die Ein-
fliihrung einer Stabilisierungsfunktion
bei asymmetrischen (nur einzelne Lan-
der betreffende) Krisen, noch tiber die
Einfiihrung einer gemeinsamen europa-
ischen Einlagenversicherung bei Ban-
ken auch nur ansatzweise Einigkeit her-
zustellen ist.

Einerseits blockt der Club der zwolf
»hanseatischen« Lander® jeden Wunsch
nach einem gréBeren Haushalt sowie ei-
nes eigenstandigen Eurozonenhaushalts
strikt ab, andererseits kommen auch die
deutsch-franzosischen Verhandlungen
iiber alle genannten Fragen nicht vor-
warts, weil vor allem in der CDU-CSU-
Bundestagsfraktion Widerstand gegen
jede Form der Vertiefung der Integra-
tion artikuliert wird.

Die Gegner der Reformpléane argu-
mentieren, die EU/Eurozone konne
mit den geplanten Reformen nicht
eine italienische Regierung beloh-
nen, die ihr Land selbstverschul-
det in eine Krise mandgvriere. Selbst in
der Frage eines »backstops« fiir den
Bankenabwicklungsfonds, in der bislang
dahingehend Einigkeit zu herrschen
schien, dass der ESM diese Funktion
einer letztendlichen Absicherung des
Fonds tibernehmen solle, ist erneut an-
gesichts der Perspektive einer Zuspit-
zung der Bankenkrise in Italien eine
Vertagung der Entscheidung im Ge-
sprach. Es ist deshalb nicht ausgeschlos-
sen, dass bis Ende dieses Jahres in den
Fragen der WWU-Reformen keinerlei
Fortschritt erzielt werden kann. Da nach
den EP-Wahlen im Mai 2019 auch eine
neue Europiische Kommission gewahlt
wird, wiirden in diesem Falle alle Re-
formplane mit ungewisser Perspektive
ad calendas graecas verschoben werden.

Es ist also deutlich, dass die Politik
der populistischen italienischen Regie-
rung fiir das eigene Land und auch fiir
die Eurozone sehr negative 6konomi-
sche Folgen haben kann. Dennoch wire
es verkiirzt, die Verantwortung fiir diese
Entwicklung nur Italien anzulasten. Zur
Machtiibernahme durch die beiden po-
pulistischen Parteien ist es zwar auch
aus innenpolitischen Griinden gekom-
men — vor allem der massiven Korrup-
tionsskandale sowohl in der Endphase
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des Flinf-Parteien-Systems unter Fiih-
rung der Christdemokraten Anfang

der 1990er Jahre (»Tangentopoli« und
»Mani pulite«) als auch nach vier Mitte-
Rechts-Koalitionen unter Fiihrung
Berlusconis, die mit Unterbrechungen
von 1994 bis 2011 Italien regierten.

Die zweite wichtige Ursache fiir den
Durchbruch des Populismus waren aber
die groBen soziookonomischen Prob-
leme des Landes, die im hohen MaBe
mit der von der EU intonierten Aus-
teritatspolitik zu tun haben. Die euro-
paischen Sparauflagen haben die 6ko-
nomische Stagnationskrise des Landes
verfestigt und die Arbeitslosigkeit auf
einem Niveau von 10-12% eingefroren.
Dariiber hinaus verursachten die »Re-
formmaBnahmen« im Rahmen der Aus-
teritatspolitik hohe soziale Kosten, die
das Aufkommen der populistischen Par-
teien beglinstigten. Hier sind vor al-
lem die Flexibilisierung der Tarifpolitik
durch die Regierung Berlusconi zu nen-
nen (Gesetz 148 von September 2011),
die zu einer Schwichung der gewerk-
schaftlichen Tarifpolitik beigetragen
hat, und die Reform des jahrzehntelan-
gen fortschrittlichen Kiindigungsschut-
zes Italiens durch die Regierung Renzi
im Mirz 2015, durch welche die Pflicht
zur Wiedereinstellung von ungerecht-
fertigt gekiindigten Beschéftigten aufge-
hoben wurde.®

Die dritte Ursache fiir den Auf-
schwung des Populismus ist in der
Fliichtlingskrise seit dem EU-Tiirkei-
Abkommen zu sehen. Italien fiihlte sich
aufgrund des stirkeren Fliichtlings-
stroms iiber die Libyen-Route tiberfor-
dert und sah sich vor allem von der EU
im Stich gelassen, welche die Umver-
teilungsplane zur Entlastung Griechen-
lands und Italiens auch nicht anndhernd
umsetzen konnte. Die Enttduschung
iiber die Wirtschafts- und die Fliicht-
lingspolitik haben in Italien die EU-Kri-
tik stark ansteigen lassen.

Italien braucht die europaische So-
lidaritat, eine reformierte EU- und Eu-
ropolitik, um seine sozio6konomischen
Probleme bewiltigen zu konnen. Ein
solches europaisches Stabilisierungs-
konzept miisste wenigstens sechs Ele-
mente enthalten:

1. Einen wachstums- und beschifti-
gungsorientierten Politikwechsel in
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der Fiskalpolitik der Staaten der Eu-
rozone, also einen radikalen Bruch
mit der Austeritatspolitik.

2. Ein umfassendes europaisches Inves-
titionsprogramm. Infolge der Krise
sind die Investitionen bis 2016 in ei-
nigen Staaten stark eingebrochen, in
Italien, Spanien und Portugal um ca.
30%. Im Durchschnitt der Eurozone
lagen die Investitionen noch im Jahr
2016 etwa 15% niedriger als vor der
Krise.

3. Die Einrichtung eines konjunktu-
rellen Stabilisierungsfonds im EU-
Haushalt, mit welchem die EU so-
wohl bei symmetrischen, aber auch
asymmetrischen Krisen eingreifen
kann. Dazu bedarf es einer wesentli-
chen Aufstockung des EU-Haushalts.

4. Die Schaffung eines zusitzlichen ar-
beitsmarktpolitischen Stabilisie-
rungsfonds im EU-Haushalt, der
Transfers in Linder mit tiberdurch-
schnittlicher Arbeitslosigkeit ermog-
licht.

5. Die Starkung der sozialen Kompo-
nente der WWU durch die Einfiih-
rung von drei zusétzlichen Instru-
menten: ein EU-weites europaisches
Mindestlohnkonzept, ein EU-wei-
tes Mindesteinkommenskonzept und
drittens die Bindung der nationalen
Ausgaben fiir die soziale Sicherheit
an die wirtschaftliche Leistungsfahig-
keit der Staaten (sozialer Stabilitéts-
pakt).

6. Die Unterstiitzung der von der
Fliichtlingskrise besonders stark be-
troffenen EU-Mittelmeeranrainer,
vor allem Italien und Griechenland,
durch die Verteilung von Fliichtlin-
gen auf andere Staaten.

Es geht darum, neues Vertrauen in den

EU-Integrationsprozess zu schaffen, um

so den Vormarsch populistischer, ins-

besondere rechtspopulistischer Parteien

und Bewegungen zu beenden, die ge-
gen den Euro und die EU gerichtet sind.
Die genannten Punkte sind zuriickhal-
tender formuliert als das Programm ei-
nes alternativen européischen Wirt-
schafts- und Sozialmodells,™ es geht
aber wesentlich weiter als die modera-
ten Reformvorschlage, die seit 2017 auf
EU-Ebene diskutiert werden. Bei der
Umsetzung eines solchen Programms
wiirde sich die sozio6konomische Lage
in Italien deutlich stabilisieren und zum
positiven entwickeln. Der italienische
Staat konnte dann ein Mindesteinkom-
menssystem und weitere soziale Refor-
men einfiihren, ohne dabei gleichzeitig
auf den Abbau der Staatsschuldenquote
verzichten zu miissen.

3 Zur Kritik an Flassbeck, der meint, die
Staatsanleihen lieBen sich nach Einfithrung ei-
ner neuen Wihrung 1:1 in diese umwandeln —
es entstiinden den Ausstiegsstaaten damit keine
hoheren Kosten fiir die Bedienung der Anleihen
— siehe auch die »Replik auf Heiner Flassbeck«
von Klaus Busch u.a. auf Sozialismus.de vom
30. Januar 2017: www.sozialismus.de/nc/vor-
herige_hefte_archiv/kommentare_analysen/
detail/artikel/replik-auf-heiner-flassbeck-1/.

4 Zur Erlauterung der Target 2-Salden siehe:
www.bundesbank.de/.../DE/.../TARGET2/
TARGET2_Saldo/target2_saldo.html.

5 »Draghis Warnung, in: Siidddeutsche Zei-
tung, Nr. 19, vom 24.1.2017.

¢ Statista: Target2-Salden der Eurolénder,
Juli 2018, de.statista.com/statistik/daten/stu-
die/233148/umfrage/target2-salden-der-euro-
laender/.

7 Vgl. auch Stephan Schulmeister: Das Rich-
tige im Falschen: Verteidigen wir den Euro, in:
Blatter fiir deutsche und internationale Politik,
Nr. 7/2018, S. 51-62.

8 Schweden, Finnland, Ddnemark, Estland,
Lettland, Litauen, Irland, Belgien, Luxemburg,
Niederlande, Osterreich und Malta.

9 Vgl. Klaus Busch/Joachim Bischoff/Hajo
Funke: Rechtspopulistische Zerstérung Euro-
pas?, Hamburg 2018, S. 63ff.

1o Siehe Klaus Busch u.a.: Europa geht auch
solidarisch, a.a.O. Eine aktualisierte Version
dieses Programms findet sich in: Busch, Klaus/
Bischoff, Joachim/Troost, Axel: Wohin treibt
Europa? Pladoyer fiir eine solidarische Union.
Sozialismus.de extra, 11-2018.
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