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▪ Politische Überreaktion auf technische Entwicklungen

▪ E(W)U am ordnungspolitischen Scheideweg

▪ Freihandel vs. Neoprotektionismus

▪ Reformfelder der nationalen Wirtschaftspolitik

Agenda
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Technischer Fortschritt:
Mehr Evolution als Revolution

Vermeintliche Disruption

5



KOOTHS | Die zentralen ökonomischen Herausforderungen der nächsten Jahre

▪ Irreführende Begriffswelten (industrielle „Revolution“)

▪ Innovationen: nicht erratisch, sondern bedürfnisgerichtet

▪ Umsetzung von Innovationen erfolgt kapitalgebunden

▪ Weder Massenarbeitslosigkeit noch -verelendung

 Gefahr der Vereinnahmung durch Partikularinteressen

Wirtschaftspolitik der ruhigen Hand

Technischer Fortschritt
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Die Kompassnadel des technischen Fortschritts
zittert zwar, aber sie weist immer in die Richtung der 

drängendsten, bislang unbefriedigten 
menschlichen Bedürfnisse.

Zwischenfazit
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Politische Rahmenbedingungen:
Mögliche erratische Veränderungen

(Neoprotektionismus, Industriepolitik)

Echte Disruption
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Foundations matter
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▪ Verspätete Supermacht …
» Skalieren der Nationalstaatlichkeit in die Grenzen der EU

» Extern: Verhandlungsstärke durch Gegenmachtbildung (USA, China)

» Intern: Harmonisierung, Zentralisierung, Top-down Identität

» Rationalistischer Konstruktivismus (Descartes/Hobbes/Rousseau/Comte)

▪ … oder institutioneller Pionier?
» Atmender Integrationsprozess mit multiplen Geschwindigkeiten

» Extern: Unilateral weltoffener Wirtschaftsraum

» Intern: Subsidiarität, Wettbewerb, Bottom-up Identität

» Evolutionärer/kritischer Rationalismus (Hume/Smith/Kant/Popper)

Rolle der EU

11



KOOTHS | Die zentralen ökonomischen Herausforderungen der nächsten Jahre

Une Europe qui protège?
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Festung EU?

13

Quelle: FAZ, 18.3.2019, S. 19

„Unsere Bürger 
verstehen nicht, 
warum man sich 
innerhalb von Europa 
Konkurrenz macht; 
Europa muss 
wirtschaftlich und 
sozial stark sein 
gegenüber den 
Vereinigten Staaten 
und China.“
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Europäische Integration:
Musterbeispiel Währungsunion
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▪ Replicating the role model of the Bundesbank
» Capitalizing on the Bundesbank’s hard-currency reputation
» Sharing decision competencies among affected countries

▪ Primary mandate: Price stability ( inflation targeting)
» 1999: Inflation below 2-percent, two-pillar approach
» 2003: Inflation below but near 2-percent, downgrading monetary pillar

▪ Independence of the Eurosystem
» Strong legal framework
» Monetary-fiscal-asymmetry as a bonus (“gold standard without gold”)

▪ Fiscal firewalls
» Ban on monetary government financing
» No bail-out (neither by Member States, nor by EU/EMU institutions)

▪ Stability and Growth Pact
» Fiscal discipline via additional rules (not only via capital markets)
» Undermining no bail-out clause/fostering overconfidence

Euro at 20: Point of departure (Maastricht)
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Institution building

Consensus

Institutions
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Twenty years of common monetary policy …

… the half of which in crisis mode

Interim assessment
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▪ Ensuring the survival of the monetary union
» Monetary policy preconditioned on preservation of the currency
» Reducing risk premia/interest rates on government debt
Lines between monetary mandate and fiscal policies blur

▪ Monetary balance-of-payments financing (T2-imbalances)
» Refinancing distressed banks
» Asymmetric money creation, massive liquidity injections
Damage to principle of liability (investors vs. tax payers)

▪ Prolonged ultra-low interest rate policy
» “Buying time” for structural reforms and fiscal consolidation
Incentives for reforming and consolidating wane
Retarding restructuring, new distortions (“zombification”)

Eurosystem: Unchartered territory, side-effects
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▪ (Historically)
High public 
debt levels 

▪ (Historically) 
Low 
government 
financing cost

Legacy of the 
crisis (I)

Fiscal consolidation – enough progress made?
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Legacy of 
the crisis (II)

Flipside of not liquidating
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Monetary policy: Overloaded

Source:
FAZ, 26 Oct. 2011, p. 11
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“Only when the tide goes out
do you discover who has been swimming naked.”

Warren Buffett
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▪ Maastricht 2.0
» Rules

» No bailout

» Fiscal discipline via capital markets

» Decentral macro stabilization by 
solvent member states

» No monetary government 
financing

» Financial stability via bail-in buffers 
and de-privileging public debtors

 Diversity, competition

Two ways forward

▪ Monetary and Fiscal union
» Discretion

» Mutualized debt

» Conditionality of fiscal support

» Macro stabilization on EMU level
(risk sharing)

» (Temporary) monetary 
government financing

» Financial stability via bail-in buffers 
and common backstops

Harmonization, deepening

Common ground: Banking Union/Capital Markets Union
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The legacy-restart-nexus
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Restart
(new framework) 

requires 
resolution of legacy problems

Resolution of legacy problems
(debt overhang)

requires
consensus on new framework



KOOTHS | Die zentralen ökonomischen Herausforderungen der nächsten Jahre

The world watches.

European Integration
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Kapitalprotektionismus “made in Germany”
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▪ KUKA, OSRAM & Co: Keine nationale Technologie

▪ Unternehmen haben keinen Pass

▪ Kein Ausverkauf, sondern Höchstpreise

▪ Technologieverkauf als Teil des Innovationszyklus

▪ Globale Wissensdiffusion via Kapitalverflechtung

▪ Gemeinwohl ≠ Interessen der Exportwirtschaft

▪ Reziprozitätslogik überdenken

Unternehmensübernahmen: Chinesische Gefahr?
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▪ Welthandelsordnung
» WTO geht auch ohne die USA (wenn auch schlechter) …

» … unilateraler Freihandel geht immer

▪ Donald Trump als Episode

▪ Kapitalverflechtung im transatlantischen Wirtschaftsraum

▪ Retorsionslogik überdenken

Globale Handelskonflikte
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▪ Überwindung der Massenarbeitslosigkeit macht Hartz-Gesetze nicht 
obsolet (im Gegenteil)

» Erfolg des Kombination „Fördern und Fordern“ vielfach belegt

» Anforderungen an Arbeitslose entschärfen sich endogen

» Hartz-Reformen: Keine „Medizin“, sondern „Fitnessprogramm“

▪ „Fördern mit Zusatzanreizen“ läuft auf höhere Lohnersatzraten hinaus

▪ Bedingungsloses Garantieeinkommen verkennt Steuerungssignale des 
marktwirtschaftlichen Preissystems

▪ Hohe Transferentzugsraten im unteren Einkommensbereich sind weiterhin 
das zentrale Problem

Arbeitsmarktdebatte auf Abwegen
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Gulliver-Syndrom
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▪ Mindestlöhne

▪ Entgelttransparenz

▪ Mietpreisbremse

▪ Brückenteilzeit

▪ SV-Vorauszahlung

▪ …
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Infrastruktur und Staatsverschuldung
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▪ Infrastruktur:
Verstetigung statt 
prozyklischer 
Fehldosierung

▪ Staatsschulden:
Schuldenbremse 
steht Investitionen 
nicht im Wege
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@kielinstitute

www.ifw-kiel.de

Prof. Dr. Stefan Kooths
Leiter Prognosezentrum

T +49 431 8814-579
F +49 431 8814-525
M stefan.kooths@ifw-kiel.de

Zeit für Q&A
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Das stilisierte Bild
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Produktion

Zeit

Auslastung 

(Abschwung/Kontraktion)

Auslastung 

(Aufschwung/Expansion)

Boom

Abkühlung
Krise

Er-

holung

tatsächliche

Produktion

Daueraufschwung
weder möglich
noch stabilitäts-
gerecht

Überauslastung

(Produktionslücke > 0)
Unterauslastung

(Produktionslücke < 0)


