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0. Einleitung

In der Europédischen Union gibt es jeweils sehr spezifische nationale Modelle der wohlfahrts-
staatlichen Reproduktion. Idealtypisch lassen sich vier Modelle unterscheiden: ein sozialde-
mokratisches in den skandinavischen Landern, ein liberales im angelsdchsischen Raum, ein
korporatistisch-konservatives in Kontinentaleuropa und ein post-autoritires Modell im medi-
teranen Gebiet. Fiir die Auspriagung der wohlfahrtsstaatlichen Strukturen war historisch nicht
nur die Produktivitdt und Leistungsféhigkeit der nationalen Wirtschaftsriume von Bedeutung,
sondern auch die gesellschaftlichen Machtverhéltnisse sowie die politischen Biindnisse und
Kooperationsmuster zwischen unterschiedlichen gesellschaftlichen Kriften (vgl. Esping-

Anderson 1990).

Nach einer Phase der Expansion wohlfahrtsstaatlicher Leistungen, sind die nationalen Regu-
lierungsmodelle in den 70er und 80er Jahren jedoch iiberall in Westeuropa in die Krise gera-
ten. Vor dem Hintergrund 6konomischer Krisenprozesse, der Finanzkrise der offentlichen
Haushalte, demograhischen Faktoren etc. sind die nationalen Regierungen seit geraumer be-
strebt, die Funktionsweise der Arbeitsmérkte und die sozialpolitischen Leistungen zu reorga-
nisieren (vgl. Bieling/Deppe 1997). In diesem Sinne ldsst sich — ganz trivial — zundchst fest-

stellen:

e Erstens bildet die Reform der wohlfahrtsstaatlichen Strukturen — der Arbeitsmarktre-
gime und sozialpolitischen Regime — ein {ibergreifendes europédisches, partiell sogar

globales Phidnomen;

e Zweitens gibt es in allen Mitgliedstaaten der Europdischen Union die gleichen, zu-
mindest sehr dhnliche Krisenphdnomene und Problemlagen (Wachstumsschwéche,
Arbeitslosigkeit, die demographische Entwicklung oder die Uberlastung der

Sozialsysteme), auf die der Reformprozess reagiert;

e Drittens hat sich neben unzdhligen nationalen Besonderheiten (spezifischen Detail-
problemen, besonderen finanziellen und institutionellen Arrangements oder sozialpoli-
tischen Tabus) zuletzt eine libergreifende strategische Grundorientierung herauskris-

tallisiert, die die nationalen Reformprozesse anleitet.



Diese Grundorientierung besteht vor allem darin, zum einen iiber die Flexibilisierung der Ar-
beitsmirkte, zum anderen aber auch iiber die Privatisierung und Deregulierung der sozialen
Sicherungssysteme (d.h. die Absenkung der Leistungen und die Begrenzung der Anspruchs-
berechtigten) die Wettbewerbsfihigkeit der europiischen Okonomie zu erhdhen. Das hier
entfaltete Argument lautet nun, dass diese spezifische — weitgehend neoliberale — Modernisie-
rungskonzeption der Funktionsweise der neuen europiischen Okonomie gleichsam einge-
schrieben ist, zumindest sehr eng mit ihr korrespondiert. Wie dies zu verstehen ist, soll nach-
folgend in drei Schritten knapp skizziert werden. In einem ersten Schritt wird dargelegt, was
unter der neuen europdischen Okonomie im Kern zu verstehen ist. Danach wird zweitens
erortert, iiber welche Mechanismen sich die Funktionsweise der neuen europiischen Okono-
mie mit der Reform der sozialen Sicherungssysteme verkniipft. Zum Abschluss wird drittens
dann noch knapp darauf eingegangen, welche politischen Optionen sich hieraus fiir linke

Organisationen und Bewegungen bieten.

1. Die neue europiische Okonomie

Auf einer sehr allgemeinen Ebene lésst sich die europdische Integration — bei allen Verdnde-
rungen im Zeitablauf — mit Albert Statz (1989: 16) ,,als relative Losung des Widerspruchs
zwischen der Internationalisierung der Kapitalverwertung (Handel, Investitionen, Finanzbe-
ziehungen) und der Enge nationaler Mérkte und der Schranken des Nationalstaats begreifen.*
Die Errichtung des gemeinsamen Marktes und die partielle Vergemeinschaftung von Staats-
funktionen — z.B. im Bereich der Handels-, Wettbewerbs- und Geldpolitik — zielt vor allem
darauf, die unterschiedliche Reichweite des 6konomischen und des politischen Funktionsrau-
mes zu iiberbriicken. Diese Uberbriickung ist in den verschiedenen Phasen des Integrations-

prozesses jedoch ganz unterschiedlich geregelt worden:

(1) Die alte europiische Okonomie fiigte sich ein in das globale weltwirtschaftliche Arrange-
ment der Nachkriegsjahrzehnte. Sie war bestimmt durch das Bretton Woods System den
Marshall Plan, die Organization for European Economic Cooperation (OEEC), die Europai-
sche Zahlungsunion (EZU) und die Europdische Wirtschaftsgemeinschaft (EWG) und den
durch diese Institutionen geférderte, zugleich aber auch politisch Kontrollierte Offnung der
nationalen Wirtschaftsrdume. Das hierdurch ermoglichte Zusammenspiel von Strategien der
internationalen Handelsliberalisierung mit Strategien einer keynesianischen Wirtschafts-, So-
zial- und Beschiftigungspolitik ist vielfach untersucht und mitunter sehr eindrucksvoll cha-

rakterisiert worden. Dies gilt etwa fiir die von John Gerard Ruggie (1982) geprigte Formel



des ,,embedded liberalism*, die darauf aufmerksam macht, dass die politische Regulierung
der Weltokonomie in den Nachkriegsjahrzehnten darauf abzielte, die kontrdren Leitbilder
bzw. Prinzipien des ,,0konomischen Liberalismus® und der ,,gesellschaftlichen Protektion*
(vgl. Karl Polanyi 1978) zu einer hochst produktiven Synthese zusammenzufiihren. Robert
Gilpin (1987: 355) hat dieser Sachverhalt dazu veranlasst, die Entwicklungskonstellation nach
dem Zweiten Weltkrieg iiber die Komplementaritit zweier zentraler wirtschaftspolitischer
Gestaltungskonzepte zu bestimmen: ,, Keynes at home and Smith abroad. Und Kees van der
Pijl (1984) sprach mit Blick auf die gesellschaftlichen Krifteverhiltnisse und politischen Stra-
tegien von einem Konzept des ,,corporate liberalism®, d.h. einer Art Synthese oder Kompro-
missstruktur der widerstreitenden — staatsmonopolistischen und liberal-internationalistischen
— Orientierungen des Industrie- und Finanzkapitals. Im Prozess der europédischen Integration
schlug sich dies insofern nieder, als die meisten Politikfelder — die Kohle- und Stahlpolitik,
die Agrarpolitik, der Dienstleistungssektor, vor allem aber die Kapital- und Kreditmirkte —
hochgradig reguliert blieben. Gleichzeitig entstand mit der Zollunion jedoch ebenso ein ge-
meinsamer Markt, der das Wirtschaftswachstum und die Produktivititsentwicklung zusétzlich
stimulierte. Die alte europdische Okonomie war demzufolge durch eine begrenzte Offnung
der nationalen Wirtschaftsraume geprigt, durch die die nationalen fordistischen Entwick-
lungspfade und Wohlfahrtsstaaten nicht geschwécht, sondern — indirekt, d.h. durch die erziel-
ten Wachstumseffekte, aber ohne supranationale sozialpolitische Vorgaben — zusitzlich abge-

sichert und stabilisiert wurden (Ziltener 1999:123f).

(2) In der Krisen- und Stagnationsperiode der 70er und frithen 80er Jahre wurde diese Funkti-
onsbestimmung zunichst briichig, um dann im Kontext globaler Umbriiche der internationa-
len Wihrungs- und Finanzmarktbeziehungen sowie des neuen Integrationsschubs grundle-
gend neu definiert zu werden. Entsprechend unterscheidet sich die neue europiische Okono-
mie von der zuvor skizzierten alten Konstellation in wichtigen Aspekten: Zum einen fiigt sie
sich in das globale ,,Dollar Wall Street Regime* ein, d.h. in eine globale Wahrungs- und Fi-
nanzarchitektur, in der die Akteure der Wall Street und die US-Administratin (Finanz- und
Handelsministerium in Kooperation mit dem Internationalen Wéhrungsfonds (IWF) und der
Weltbank ihre globalen Liberalisierungs- und Privatisierungsstrategien voran treiben (vgl.
Bhagwati 1998; Gowan 1999). Zum anderen steht der Begriff der neuen europiischen Oko-
nomie zugleich fiir den Ubergang von der Marktliberalisierung zur Marktintegration, d.h. von
der Offnung zur schrittweisen regulativen Angleichung und Verzahnung der nationalen Wirt-
schaftsrdume. Dies wird unter anderem daran erkennbar, dass sich der Integrationsprozess

inzwischen auf immer mehr Politikbereiche erstreckt: auf die Liberalisierung und Integration
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der Kapital- und Kreditmérkte, auf die Forderung grenziiberschreitender Direktinvestitionen,
auf die Offnung des Dienstleistungssektors, vor allem auf die (Teil-)Privatisierung und markt-
konforme Reorganisation Offentlicher Dienstleistungen, auf die Beseitigung nicht-tariférer
Handelshemmnisse, auf die Vergemeinschaftung der Geldpolitik und auf die restriktive
Definition der Finanzpolitik sowie die Abschaffung des Wechselkursmechanismus. Fiir die
nationalen wohlfahrtstaatlichen Ssysteme ist dieser Prozess der intensivierten Markt- und
Wihrungsintegration duflerst folgenreich. Denn durch das restriktive makro6konomische Re-
gime der WWU werden die wirtschafts- und finanzpolitischen Spielrdume deutlich beschnit-
ten, wihrend der verschirfte grenziiberschreitende Wettbewerb eine Dynamik der kompetiti-
ven Deregulierung — insbesondere im Bereich der Arbeitsmirkte, Sozialsysteme und 6ffentli-
chen Dienstleistungen — beglinstigt. Mit anderen Worten: Die verdnderte Funktionsweise der
europdischen Integration (Bieling/Deppe 2003) zielt kaum mehr darauf, die nationalen wohl-
fahrtsstaatlichen Entwicklungsmodelle zu stabilisieren und zu konservieren, sondern eher
darauf, deren markt- und wettbewerbsorientierte Reorganisation zu férdern und voranzutrei-

ben.

Die Entwicklung der neuen europiischen Okonomie stiitzte sich dabei auf eine Reihe zentra-
ler interprationspolitischer Projekte. Ohne auf die Interessen, Motive und Verhandlungen im
einzelnen eingehen zu konnen (vgl. hierzu Bieling/Steinhilber 2000; 2002; Bieling 2003),

seien an dieser Stelle nur die wichtigsten Etappen aufgefiihrt:

e Das 1979 gegriindete Europdische Wahrungssystem (EWS) verfolgte vor allem das Ziel,
die Wechselkursschwankungen aufzufangen, um die hiervon ausgehenden negativen Kon-
sequenzen fiir den innereuropédischen Handel entgegen zu wirken. Aufgrund des asymmet-
rischen Charakters des EWS — und der Dominanz der Bundesbank — forderte es zugleich
einen Prozess, in dem sich die {ibrigen Lénder der ,,deutschen Stabilititskultur, d.h. einer
restriktiven Geld- und Finanzpolitik in Kombination mit einer angebotspolitischen Wirt-

schafts-, Arbeitsmarkt- und Sozialpolitik anndherten.

e Das 1985 lancierte Binnenmarkt-Projekt sollte nicht nur den innereuropdischen Wettbe-
werb intensivieren, sondern — im Rahmen der Triade-Konkurrenz — zugleich auch ,,eco-
nomies of scale* und damit einhergehende Produktivitétssteigerungen stimulieren, um zu-
satzliche Investitionen, ein stiarkeres Wirtschaftswachstum, eine gebremste Inflation und
zusiétzliche Beschiftigungseffekte zu erzielen. Gleichzeitig sorgten die hierzu ergriffenen
Schritte — die Abschaffung aller nicht-tarifiren Handelshemmnisse, die Einfithrung quali-

tativer Mehrheitsentscheidungen und die umfassende Anwendung des Prinzips der wech-



selseitigen Anerkennung nationaler Regulierungsstandards — aber auch dafiir, dass insbe-
sondere das Niveau und der Umfang der nationalen arbeits- und sozialpolitischen Regulie-

rung unter einen starken Modernisierungs- und Anpassungsdruck gerieten.

Ab Ende der 1980er Jahre fiihrten eine ganze Reihe sehr spezifischer wahrungs-, wirt-
schafts-, wettbewerbs- und machtpolitischer Erwdgungen dazu, das Projekt der Wirt-
schafts- und Wahrungsunion (WWU) auf die europdische Agenda zu setzen. oder auch
ein grofleres Gewicht der EU in der globalen Wiahrungskonkurrenz. Thre Konsequenzen
sind vor allem insofern weitreichend, als sich ihr Design — der autonome Status der Euro-
pdischen Zentralbank, die Konvergenzkriterien und der Stabilitdtspakt — stark am Vorbild
der deutschen Bundesbank und dem Primat geldpolitischer Stabilitdt orientieren. In Er-
mangelung eines differenzierten wirtschafts-, konjunktur- und beschéftigungspolitischen
Instrumentariums — d.h. zusitzlicher finanzieller Ressourcen unter Einschluss erweiterter
wirtschaftspolitischer Kompetenzen — geraten die nationalen Arbeits- und Tarifbeziehun-

gen nach dem Wegfall der Wechselkurse unter einen strukturellen Anpassungsdruck.

Seit Ende der 90er Jahre soll die Finanzmarktintegration zusitzliche Impulse liefern, die
europiische Okonomie zu modernisieren. Mit Hilfe von EU-weit verbesserten Bedingun-
gen der Kapitalbeschaffung sollen die Unternehmen in die Lage versetzt werden, ihr Ei-
genkapital zu erhohen und ihre Investitions- und Anlagemoglichkeiten zu erweitern, um
die Innovationsdynamik, das Wirtschaftswachstum und die Beschiftigung anzukurbeln.
Die WWU hat bereits einen einheitlichen geld- und finanzpolitischen Handlungsrahmen
definiert, fungiert somit gleichsam als Katalysator der Finanzmarktintegration. Nicht zu
unterschitzen sind aber auch die Ausweitung und Beschleunigung der regulative Recht-
setzung in der EU wie sie durch den Aktionsplan fiir Finanzdienstleistungen sowie durch
die Einrichtung von zwei neuen Ausschiissen — einen EU-Wertpapierausschuss und einen
Ausschuss der EU-Wertpapierregulierungsbehorden — geméf der Vorschldge der Lamfa-

lussy-Expertengruppe vorangetrieben wurde.

Table 1: European projects of political and legal reorganisation and socio-economic re-

structuring
EMS SEM EMU Financial Market
Integration
Structu- |collapse of the Sluggish economic | foreseeable insta- | Deferred ‘take off’

ral Bretton Woods growth, rising u- bility of the EMS, |into a finance-led
change |system; world e- |nemployment; rela- |dictate of financial | information eco-
and conomic crisis; tive weakness of markets and the nomy; technologi-
public  |uncertainties of European econo- German Bundes- | cal innovation gap




percep- |exchange-rate mies vis-a-vis North | bank; political in comparison to
tion of | fluctuation America (US)and |control of Germa- |the US
prob- Southeast Asia (Ja- |ny after unification
lems pan)
concrete |an arrangement of |abolishment of non- |three-step imple- | Action plan on fi-
initiati- | fixed, but ad- tariff trade barriers | mentation process; | nancial services;
ves and |justable currency |by a qualified majo- |constitutionalised |Lisbon strategy; a
policy exchange rates rity decision making | autonomy of the | new mode of regu-
measu- | (ERM); a common | procedure; some European Central |lation in the area of
res currency basked | basic minimum re- |Bank (ECB); con- |security markets by
(ECU) gulation; mutual vergence criteria | two new expert
recognition of nati- |and stability pact | committees as sug-
onal regulatory stan- gested by the Lam-
dards falussy group
political |stabilisation of Intensified econo- | completion of the | Accelerated change
interest |exchange rates and | mic but also regula- | SEM; lower tran- | due to more dyna-
and/or |price levels, im- tory competition; saction costs for | mic financial mar-
rationa- |proved internatio- |pressures for dere- | TNCs; common kets; intensified
lity nal trade conditi- | gulation; economies | control of tight international com-
ons of scale; productivi- | monetary policy; |petition mediated
ty increases, eco- legitimation of by big banks and
nomic growth as an |sound budget poli- | institutional inves-
effect of trickle cies; a better stan- | tors; stimulus for a
down additional ce in global cur- | capital market ba-
employment rency competition |sed reform of pay-
as-you-go social
security systems

Source: Own composition

Uber die aufgefiihrten Schritte und Initiativen ist der Integrationsprozess nicht nur 6kono-
misch vertieft und erweitert, sondern der europdische Wirtschaftsraum zugleich konstitutiona-
lisiert, d.h. vertraglich und institutionell abgesichert worden. Es hat sich mithin ein spezifi-

scher Modus euro-kapitalistischer Reproduktion herausgebildet (vgl. Bieling/Deppe 2003):

e Hierfiir spricht erstens, dass iiber die 6konomischen Kernprojekte — einschlieBlich der
unzihligen Verordnungen, Richtlinien und Entscheidungen — wichtige Dimensionen
der kapitalistischen Akkumulation, insbesondere die Waren-, Kapital- und Kreditver-
héltnisse europdische angeglichen und integriert wurden: So handelt es sich bei iiber
60 Prozent des Aullenhandels um intra-EG-Handel; in vielen Sektoren haben sich
transnationale europdische Zuliefer-, Produktions- und Vertriebsstrukturen herausge-
bildet; durch grenziiberschreitende Fusionen, Ubernahmen und Joint Ventures sind eu-
ropdische Unternehmensstrukturen entstanden; das Geldverhéltnis ist durch die WWU

nahezu vollstédndig vergemeinschaftet worden; und im Zuge der Finanzmarktintegrati-



on ist inzwischen auch die Kreditaufnahme — seitens der Regierungen und transnatio-

nalen Konzerne — nicht mehr auf den nationalen Markt begrenzt.

Uber diese Konturen eines transnationalen europiischen Akkumulationsregimes hin-
aus hat sich zweitens zugleich auch eine europdische Regulationsweise herausgebildet.
Diese ist im Vergleich zur nationalstaatlichen Regulation zwar fragmentierter und
prekarer, zugleich jedoch durch eine spezifische Kompetenzverteilung und zunehmend
dichtere Interaktionsmuster gekennzeichnet: Einige Bereiche, vor allem die Markt-
und Wihrungsintegration, werden dabei durch Elemente einer europdischen Staatlich-
keit, d.h. durch inzwischen sehr weitreichende politische Entscheidungskompetenzen
von supranationalen Institutionen wie der Europdische Kommission, des EuGH, des
EU Parlaments und der EZB abgesichert. Andere Bereiche, iiber die die Markt- und
Wihrungsintegration flankiert wird — z.B. die Agrar-, Regional-, Forschungs-, Ar-
beits- oder Umweltpolitik — sind zumindest partiell vergemeinschaftet worden; und
wieder andere Bereiche, in denen die supranationalen Kompetenzen nicht vorhanden
oder nur sehr schwach ausgeprégt sind, so z.B. in der Steuer-, Tarif-, Beschiftigungs-,
Sozial-, Bildungs- oder Infrastrukturpolitik, werden im Rahmen eines transgouverne-
mentalen Koordinationsverfahrens zunehmend abgestimmt und auf die Erfordernisse

der integrierten Okonomie hin zugeschnitten.

Drittens schlieBlich sind auch Keimformen einer transnationalen européischen Zivil-
gesellschaft erkennbar, die als ein institutionell und diskursiv vermachtetes Terrain der
gesellschaftlichen Konsensgenerierung den Integrationsprozess einerseits legitimato-
risch abstiitzt, andererseits zugleich aber auch immer wieder spezifische Impulse fiir
weitergehende Integrationsschritte gibt (vgl. Demirovic 2000; Bieling 2001a). Die eu-
ropdische Zivilgesellschaft umschliet dabei eine Vielzahl sehr heterogener Akteure
bzw. Akteursgruppen. Konstitutiv sind fiir sie nicht nur die Prozesse einer grenziiber-
schreitenden massenmedialen Kommunikation oder die Aktivitdten von Wissenschaft-
lern, Think Tanks und Expertengemeinschaften, sondern auch die Strategien und Initi-
ativen von transnationalen politischen Organisationen im engeren Sinne wie z.B. Par-
teien, Verbianden, Gewerkschaften, NGOs oder sozialen Bewegungen. Eine Schliissel-
rolle iibernehmen letztlich jedoch vor allem die transnationalen Konzerne und ihre
Verbiénde, die als ,,strategische Planungskorper offenkundig iiber einen privilegierten
Zugang zu den europdischen Entscheidungstrigern — Europdische Kommission, Mi-

nisterrat und EU Parlament — verfiigen.



Die aufgefiihrten Dimensionen verdeutlichen, dass der Integrationsschub der letzten beiden

Jahrzehnte duferst dynamisch verlaufen ist. Ungeachtet aller Krisenprozesse ist nicht nur das

Verhiltnis von Okonomie, Politik und Gesellschaft neu definiert worden, sondern zugleich

ein spezifisch europdischer Entwicklungspfad entstanden; und zwar ein Entwicklungspfad,

der vor allem durch drei Merkmale gepragt ist:

e durch eine zunehmend stirker integrierte europiische Okonomie;
e durch ein transnationales finanz-getriebenes Akkumulationsregime;

e und durch eine zunehmend engere Koordination der nationalen Reformprozesse (vor
allem im Bereich der Arbeitsmérkte und Sozialsysteme; und hier vor allem der Alters-

sicherung, moglicherweise auch der Gesundheitssysteme)

Die Merkmale und Dimensionen der intensivierten 6konomischen Integration — in den Berei-

chen Handel, Dienstleistungen, Produktionsstruktren etc. — sind bereits skizziert worden. In-

wiefern sich hieriliber ein transnationales finanzgetriebenes Akkumulationsregime herausge-

bildet hat, ist vermutlich noch nicht hinreichend geklirt. Einige Indikatoren mdgen diese

Entwicklung daher veranschaulichen:

Im Verlauf der 90er Jahre, vor allem in der zweiten Hilfte der Dekade, hat sich die
Marktkapitalisierung der an der Borse notierten Unternehmen (in % des BIP) enorm er-
hoht. Im Euro-Raum hat sie sich nahezu vervierfacht und stieg von 25% (1990) auf 89%
(2000). Noch grofBer ist sie in den iibrigen EU-Staaten (Grofbritannien, Ddnemark und
Schweden), in denen sie insgesamt von 65% (1990) auf 161% (2000) anwuchs und damit
noch tliber der Marktkapitalisierung in den USA liegt: 54% (1990) und 152% (2000) (vgl.
ECB 2001: 10). Stimuliert wurde diese Entwicklung zum Teil durch die Eigendynamik
der Aktienmérkte und die hiermit verbundenen Erwartungshaltungen, zum Teil durch
Borsengénge von Unternehmen aus dem Technologie-, Medien und Telekommunikations-
sektor, nicht unwesentlich aber auch durch die Privatisierung von Staatsunternehmen. In-
nerhalb der OECD haben sich die Privatisierungserlose von 1990 (24 Mrd. US$) bis 1999
(104 Mrd. USS$) kontinuierlich erhoht. Auf die EU entfielen dabei 15 Mrd. US$ (1990)
bzw. 61 Mrd. USS$ (1999). In der ersten Hilfte der 90er Jahre konzentrierte sich die Priva-
tisierung vor allem auf den Produktions-, Banken- und Transportsektor, danach verlagerte
sich der Schwerpunkt auf 6ffentliche Versorgungseinrichtungen und den Telekommunika-
tionsbereich. In Landern wie Italien, Spanien und Portugal ist die Privatisierung von staat-
lichen Unternehmen fiir mehr als die Hilfte der gesamten Marktkapitalisierung verant-

wortlich (vgl. OECD 2001a).



Noch dynamischer als die Marktkapitalisierung hat sich — global wie in der EU — der Akti-
enhandel entwickelt. Aktien werden nicht mehr, wie noch zu Beginn der 80er Jahre, 10
Jahre, sondern im Schnitt nur noch 7 Monate gehalten. Global hat sich damit das Um-
schlagsvolumen der gehandelten Aktien von 5,8 Bio. US$ (1990) auf 58,3 Bio. US$
(2000) verzehnfacht, und in der EU mit einem Anstieg von 1,4 Bio. US$ (1990) auf 19,1
Bio US$ (2000) sogar mehr als verdreizehnfacht. Der europdische Marktanteil erhohte
sich damit von 24,1% (1990) auf 32,8% (2000) (vgl. Huffschmid 2002: 6f). Ein Teil des
Aktienhandels ist durch die Fusions- und Ubernahmestrategien der transnationalen Kon-
zerne bedingt. In Europa erhdhte sich das Gesamtvolumen der Fusionen und Ubernahmen
(F&U) mit europiischer Beteiligung von 177 Mrd. € (1995) auf 1.607 Mrd. €. (2000). Vor
allem der Anteil der inner-européischen grenziiberschreitenden F&U ist zuletzt signifikant
von 92 Mrd. € (1998) auf 499 Mrd. € (2000) angestiegen (vgl. ECB 2001: 19). Dies imp-
liziert zugleich ein wachsendes Betdtigungsfeld von Grof- und Investmentbanken, iiber

die die F&U in der Regel abgewickelt werden (vgl. Huffschmid 1999: 74ff).

Der verdnderte Stellenwert der Finanzmérkte schldgt sich auch in den Investitionsstrate-
gien der Unternehmen des Nicht-Finanzsektors nieder. Wéhrend sich das fixe Kapital (in
% des BIP) von 1993 (16,8%) bis 2000 (18,5%) nur unwesentlich erhohte, stiegen im
gleichen Zeitraum die Finanzanlagen von 13,0% auf 21,1%. Der Finanzierungsmodus von
Investitionen hat sich hierdurch erheblich verdandert. Noch bis 1995 lag das Volumen der
externen Finanzierung bei 7,4% des BIP, bevor es dann auf iiber 21,1% (2000) hoch-
schnellte. Dies bedeutet: ,,The rapid build-up of financial assets was mainly financed not
from retained profits and household savings [...] but from external ressources, be it bank

loans, the issuance of bonds or equity.* (Huffschmid 2002: 5)

Die zunehmende Shareholder Value Orientierung der Unternehmen, d.h. die stirkere Aus-
richtung der Managementstrategien auf die Entwicklung der Aktienkurse, verweist zudem
auf einen groferen Einfluss der Anteilseigner. Diese Gruppe umschlieB3t nicht nur andere
Unternehmen, Grof3banken und Kleinaktionire, sondern auch die institutionellen Anleger,
d.h. die Versicherungen, Investment- und Pensionsfonds. Die Finanzanlagen, die von in-
stitutionellen Anlegern verwaltet werden, wuchsen von 1990 bis 1999 um durchschnittlich
11%. Gemessen am BIP hat sich ihr Finanzvolumen in den meisten Mitgliedstaaten der
EU damit in etwa verdoppelt und erreicht in Deutschland inzwischen 76,8%, in Frank-
reich 125,4% und in GroBbritannien 226,7%. (vgl. OECD 2001b: 46). Auftillig ist zudem,

dass sich im Euro-Raum der Anteil der Aktienwerte im Gesamtportfolio der institutionel-



len Investoren von 15% (1995) auf 40% (2000) erhoht hat, wiahrend er in den {librigen EU-
Staaten schon seit ldngerem bei liber 70% liegt (vgl. ECB 2001: 29).

e SchlieBlich wird die dynamische Entwicklung der Wertpapierméarkte noch von einer ver-
anderten operativen Infrastruktur abgestiitzt, d.h. von einer stirker auf den internationalen
Wettbewerb ausgerichteten Funktionsweise der Bérsen. Noch bis in die 90er Jahre hinein
handelte es sich bei den Borsen um relativ gemiitliche Clubs, die innerhalb eines
geschiitzten wirtschaftlichen Umfelds operierten. In der zweiten Hélfte des Jahrzehnts hat
sich dies mit der wachsenden Bedeutung des grenziiberschreitenden Wertpapierhandels
und der De-Mutualisierung, d.h. der Gewinnorientierung der Borsen jedoch gravierend
verdndert (vgl. Huffschmid 2002: 22f). Inzwischen stehen die Borsen sehr viel stérker in
Konkurrenz zueinander. In den Mitgliedstaaten der EU haben sich jeweils spezifische Re-
formkoalitionen aus Borsen, Markteilnehmern, Regulierungs- und Aufsichtsbehdrden, po-
litischen Parteien und Regierungen gebildet, um die rivalisierenden Finanzplédtze zu mo-
dernisieren (vgl. Moran 2002: 267f). Die intensivierte Konkurrenz fordert dabei zwar
grundsitzlich das Interesse an einer europdischen Regulierung (level playing field),
zugleich treten im Kampf um Marktanteile die regulativen Sonderinteressen jedoch deut-

licher hervor.

Einige dieser Trends sind durch das Zerplatzen der Aktienblase zuletzt gestoppt bzw. umge-
kehrt worden, ohne dass dies jedoch den Ubergang zu einer finanzgetriebenen europiischen
Okonomie bislang ernsthaft in Frage gestellt hiitte. Im Gegenteil, was die Prozesse der institu-
tionellen und regulativen Angleichung anbetrifft, so nehmen die beteiligten Akteure — die
Europédische Kommission, die diversen Ausschiisse, die Verbdnde des Finanzsektors — die
Krise oftmals zum Anlass, die Integration des Finanzsektors mit erhohten Anstregungen vo-
ranzutreiben. Dies reflektiert sich auch in den Diskursen, die bestrebt sind, den Prozess der
Finanzmarktintegration 6ffentlich zu legitimieren. Schaut man sich die Stellungnahmen und
Zielsetzungen einflussreicher Akteurs-Netzwerke an, so wird nach wie vor hervorbehoben,
dass die Finanzmarktintegration in einer engen Beziehung zum EG-Binnenmarkt und zur
WWU steht. Sie reprasentiert in diesem Sinne einen unabwendbaren nichsten Schritt, durch
den die vorherigen Projekte — der EG-Binnenmarkt und die WWU — vollendet und gestérkt
werden und zudem zusitzliche Investitionen und mehr Beschéftigung geschaffen werden (vgl.

Bolkestein 2001).

Beide Aspekte — zusétzliche Investitionen und Beschiftigung sowie die Stirkung des Euro —

fiigen sich dabei offenkundig in den weiter ausgreifenden Diskurs {iber eine verbesserte euro-
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pdische Wettbewerbsfahigkeit. In vielen Diskussionsforen wird die enge Verbindung ,,bet-

ween changes in capital markets and competitiveness” (CAG 1998: 1) explizit hervor geho-

ben. Letztlich bleibt diese Verbindung jedoch ambivalent:

Auf der einen Seite erscheint die beschleunigte Finanzmarktintegration als eine ,,Win-
Win“-Strategie, von der letztlich alle profitieren sollen. Sie ist fiir die Revitalisierung
der europidischen Okonomie unverzichtbar, so zumindest der ERT (2002: 7): ,,An in-
tegrated pan-European capital market would drive down the cost of capital, increase
financing options, lower the cost of doing business (dramatically in the case of securi-
ties), increase the yields on investment and pension funds for all citizens, and release
more venture capital.“ Die Finanzmarktintegration ist jedoch nicht nur erforderlich,
um zusitzliche Ressource fiir technologische Innovationen zu mobilisieren, sie wird
ganz allgemein auch als ein Instrument dargestellt, mit Hilfe dessen die Investitionen
stimuliert, neue Arbeitspldtze geschaffen und die Mdéglichkeiten eréffnet werden, die

»demographischen Zeitbombe* zu bewiltigen.

Auf der anderen Seite ist aber auch klar, dass die finanzmarktbasierte Wettbewerbsfa-
higkeit eine Reihe von arbeits- und sozialpolitischen Anpassungsprozessen mit sich
bringt. Der fiir den Binnenmarkt verantwortliche EU-Kommissar, Frits Bolkestein
(2001), bringt dies auf den Punkt, wenn er sagt: ,,No-one is forcing the European Uni-
on to become more competitive than the United States in nine years time. But if that is
what we really want, we must leave the comfortable surroundings of the Rhineland
and move closer to the tougher conditions and colder climate of the Anglo-Saxon form
of capitalism, where the rewards are greater but the risks also. If we spurn the means
we must lower our sights lest we lose credibility and become ridiculous. So we must
force ourselves to carry out those micro-economic supply side structural adjustments

we decided upon in Lisbon.*

2. Reform der sozialen Sicherungssysteme

Mit der Lissabon-Strategie aus dem Jahr 2000 wird vor allem die sehr ambitionierte Zielset-

zung verbunden, die EU bis zum Jahr 2010 zum dynamischten und wettbewerbsfahigsten

Wirtschaftsraum der Welt zu machen. Wichtiger als diese Proklamation ist jedoch, dass die

Lissabon Strategie sehr deutlich macht, wie die Funktionsweise der neuen europdischen Oko-

nomie — d.h. die Funktionsweise der WWU und der Finanzmirkte — iiber die ,,offene Methode

der Koordinierung® (OMK) auf die Reformprozesse in Politikfeldern einwirkt — unter ande-
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rem auf die Altersversorgung, die Gesundheitspolitik, die Politik der sozialen Inklusion —, in

denen die Européische Union nur {iber geringe supranationale Kompetenzen verfiigt.

e Auf der einen Seite stiitzt sich die Lissabon Strategie auf die weitere Vertiefung des
Binnenmarktes, die WWU und die Finanzmarktintegration. Letztere bildet gleichsam
das Riickgrat der Lissabon Strategie. Um noch einmal Bolkestein (2002) zu bemiihen:
‘Financial integration is a building-block of our single market. It is at the heart of the
EU’s strategy to give the Union the most dynamic, competitive and inclusive know-

ledge-based economy in the world by 2010.’

e Auf der anderen Seite stiitzt sich die Lisabon Strategie aber auch auf die ,,offene Me-
thode der Koordinierung®. Die OMK can ldsst sich als der Versuch begreifen, den be-
schiftigungspolitischen Koordinationsansatz zu verallgemeinern und auf andere Poli-
tikfelder anzuwenden: auf die Infrastruktur-, Forschungs-, Bildungs- und auch auf Be-
reiche der Sozialpolitik. Auf den Gipfeln in Nizza, Stockholm oder Goteborg einigten
sich die Regierungschefs darauf, den Koordinierungsansatz sukzessive auszudehnen.
Obwohl die Koordination in jedem Bereich anders geregelt ist, stiitzt sie sich auf die
gleichen Prinzipien. Grundsitzlich kommt es darauf an, dass innerhalb eines Rahmens
gemeinsamer Leitlinien und Benchmarks fiir die nationale Reformpolitik ein Grup-
pendruck (peer group pressure) entsteht, um letztlich die Reformdynamik in eine

Richtung zu lenken, die die neue europiische Okonomie stabilisiert.

Dies lésst sich auch so formulieren, dass die europiische Okonomie sehr stark durch die
WWU und die Geldpolitik sowie durch die Marktintegration bestimmt wird, und die anderen
Politikfelder dann hierauf zugeschnitten werden (vgl. Bieling/Deppe 2003). Zuletzt fordert die
Finanzmarktintegration — vermittelt iber den wachsenden Einfluss von institutionellen Inves-
toren — d.h. der Versicherungen sowie Investment- und Pensionsfonds — die Marktkapitalisie-
rung borsennotierter Unternehmen, grenziiberschreitende — Fusionen und Ubernahmen, einen
europdischen Markt fiir Unternehmenskontrolle sowie eine an Shareholder-Interessen orien-
tierte Reorganisation der Corporate Governance Strukturen wie auch der sozialen Sicherungs-
systeme (vor allem im Bereich von Alter und Gesundheit). In einigen Bereichen ist das euro-
pdische Recht dabei unmittelbar geltend (durch Verordnungen, Entscheidungen oder Richtli-
nien), in anderen wirkt es eher indirekt, indem iiber die Vertiefung der Marktintegration der
strukturelle Anpassungs- und Modernisierungsdruck erhoht wird oder aber die nationalen
Regierungen ihre Reformprozesse koordinieren. Grundsitzlich lassen sich in diesem Sinne

folgende Dimensionen unterscheiden:
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Table 2: Economic and monetary integration and mechanisms of modernisation

European Regulati-
on

Regime Competiti-
on

Co-ordination

Sin gl e e Single European Act e Collective bargaining, Monetary policy (EMS)
Market e  White Paper (1985) (279 Social Policy, education Fiscal Policy (Ruding-
measures) and training etc. Komitee)
e Public Sector Reform
(prohibition of govern-
ment aid, liberalisation of
public infrastructure)
EMU e  EU-Treaty (Maastricht, |e  Collective bargaining Broad economic policy
Amsterdam) guidelines, new policy mix
Financial policy (stability
pact)
Employment policy (Ams-
terdam), Social policy, pub-
lic infrastructure, education
and training etc. (Lissabon-
Strategie)
Financial |* New procedure of acce- |e  Corporate Governance Action plans on eEurope and
Market lerated decision making; (in the broadest sense) risk capital
inte grati- e FSAP (42 measures) ESOPs, occupational pensi-
on ons (consultation)

e Die erste Dimension bezieht sich auf die — relativ unmittelbare — regulative Angleichung

im Zuge der Kernprojekte, d.h. die vertraglichen und sonstigen rechtlichen Vorgaben

(Verordnungen und Richtlinien) zur Errichtung eines integrierten Wirtschaftsraumes. Zu-

meist handelt es sich hierbei um Mallnahmen der ,,negative Integration, d.h. um Formen

der Rechtsangleichung zur Ausweitung eines marktvermittelten Wettbewerbs. Der integ-

rierte europdische Wirtschaftsraum stiitzt sich demzufolge in erster Linie auf gemeinsame

Warenverhéltnisse, dariiber hinaus aber auch — vermittelt iiber die Finanzmarktintegration

— auf kompatible Kapital- und Kreditverhdltnisse. Durch die Vergemeinschaftung des

Geldverhiltnisses — d.h. den einheitlichen monetiren Rahmen der WWU — ist diese Ent-

wicklung zuletzt nochmals bestirkt worden.

e Die zweite Dimension der Regime-Konkurrenz betrifft dann all jene Aspekte, die regula-
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tiv bislang nicht angeglichen wurden, d.h. vor allem die redistributiven Komponenten der
makro-6konomischen Reproduktion — die Infrastruktur-, die Arbeitsmarkt- und Sozial-
und auch die Tarifpolitik —, die noch immer primir durch die nationalen Systeme be-
stimmt sind. Diese zweite Dimension ist einerseits durch die Grenzen der ,,positiven In-
tegration bestimmt, d.h. durch die Schwierigkeiten, die national jeweils sehr spezifisch
organisierten Systeme der arbeits- und sozialpolitischen Reproduktion zu vergemeinschaf-
ten. Andererseits schldgt sich in der Regime-Konkurrenz damit zugleich auch die Dyna-
mik nieder, mit der die nationalen Ordnungsstrukturen in den Kampf um Marktanteile und

Direktinvestitionen mit einbezogen werden.

e Die dritte Dimension erstreckt sich schlielich auf jene Bereiche (Politikfelder oder Teil-
aspekte), die mit Blick auf die Funktionserfordernisse der integrierten europdischen Oko-
nomie politisch koordiniert werden. Im Kontext des EG-Binnenmarktes betraf dies zu-
ndchst vor allem die Geldpolitik. Mit der WWU erweiterten sich die Koordinationsan-
strengungen dann erheblich: Nach der Beschiftigungspolitik, die in Amsterdam sogar in
den Vertrag aufgenommen wurde, haben sich die nationalen Regierungen in Lissabon
darauf verstiandigt, den Koordinationsansatz geméal der ,,offenen Methode der Koordinati-
on‘ auch auf andere Politikfelder auszuweiten. Hierbei geht es einerseits darum, gestiitzt
auf einen best practice Vergleich die Modernisierung der europidischen Okonomie zu ko-
ordinieren, andererseits — in Verbindung mit der Finanzpolitik — durch Kosteneinsparun-
gen zugleich aber auch die WWU zu stabilisieren. Im Zuge der Finanzmarktintegration ist
die Koordination noch sehr informell. Sie betrifft dabei Bereiche wie die Férderung von
Informationstechnologien (eEurope) und von Risikokapital sowie die materielle Teilhabe
der Beschiftigten am Produktivkapital (ESOPs und Formen der betrieblichen Alterssiche-

rung).

Schaut man sich die Politikfelder an, in denen sich die politische Modernisierung vor allem
auf die zweite und dritte Dimension, d.h. den Regime-Wettbewerb und die Formen einer

,weichen® Koordinierung, stiitzt, so ergibt sich in etwa folgendes Bild.

Table 3: The European context of socio-economic governance

EU regulation ‘regime competiti- co-ordination
on’
Collective bargaining no regulation strong self-organised by some
trade unions
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Corporate Governance |some regulations (more | strong self-organised by financi-

recently: European Ac- al investors
tion Plan)
Fiscal policy (taxes) few regulations strong weak and partial

Financial policy (pub- |strong regulation (stabili- | modest competition (so | between the Commission

lic expenditures) ty and growth pact) far) and national ministries of
finance

Employment/labour few regulations Strong between the Commission

market policy and national ministries of
labour

Reform of social secu- | no regulation Strong ‘open method of co-
ordination’

rity systems

Zuletzt scheinen sich die Koordinierungsanstrengungen nochmals verstirkt auf die Reform

der sozialen Sicherungssysteme zu richten. Dies gilt insvesondere fiir die Renten- und Ge-

sundheitssysteme (vgl. Beckmann 2002; Urban 2003). Die Ursachen fiir diese Entwicklung

sind zweifelsohne mehrschichtig:

3.

Erstens wéchst fiir die nationalen Regierungen unter den Bedingungen der WWU und
des Stabilitdts- und Wachstumspaktes der Druck, auch die Sozialhaushalte zu konsoli-

dieren, d.h. die anfallenden Kosten und Ausgaben zu minimieren.

Zweitens besteht insofern ein ,,objektiver Reformdruck®, als unter den Bedingungen
einer anhaltenden wirtschaftlichen Wachstumsschwéche und der kurzfristig nicht be-
einflussbaren demographischen Entwicklung die bestehenden Sozialsysteme vor allem

von der Einnahmenseite her unterminiert werden.

Drittens schlieBlich dringen institutionelle Anleger (Versicherungen, Pensionsfonds)
darauf, der finanziellen Uberlastung der sozialen Systeme durch eine Privatisierung
der Sicherungsleistungen entgegen zu wirken. Letzteres hat dabei iibrigens den will-
kommenen Nebeneffekt, dass liber zusétzlich Finanzanlagen die Kapitalmirkte gefor-

dert werden.

Politische Optionen

Die bisherigen Ausfiihrungen lassen sich dahingehend zusammen fassen, dass sich vermittelt

tiber die okonomischen Kernprojekte der europdischen Integration — das EWS, den EG-

Binnenmarkt, die WWU und zuletzt die Finanzmarktintegration — eine neue europiische O-
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konomie herausbildet, die ihrerseits eine wettbewerbsorientierte Transformation des europai-
schen Entwicklungs- und Modernisierungsregimes impliziert. Die Auswirkungen dieser
Transformation erstrecken sich letztlich auch auf die Organisation — die Finanzierung, das
Niveau und die Reichweite — der sozialen Sicherungssysteme. Vermittelt und angetrieben

wird die Reformdynamik dabei:

e cinerseits durch einen — vielfach diffusen — Regime-Wettbewerb und die hierdurch ge-
stiitzte Maxime, die Wettbewerbsfahigkeit mit allen zur Verfiigung stehenden Mitteln

zu verbessern;

e andererseits durch einzelne Richtlinien sowie den Koordinierungsansatz, der mit dazu
beitrdgt, das iiber Leitlinien, Benchmarks, Best Practices, nationale Aktionspldne und
einen gewissen Peer Group Pressure der Reformdruck in Richtung mehr Markt und

Wettbewerb kanalisiert wird.

Bei diesen Tendenzen handelt es sich zweifelsohne um die bestimmenden Momente im Re-
form- und Transformationsprozess. Gleichzeitig lassen diese Dimensionen jedoch auch er-
kennen, dass die Reform der sozialen Systeme nicht nur auf der nationalen Ebene, sondern
auch im europdischen Kontext stets politisch gestaltet werden. Von daher stellt sich letztlich
natiirlich auch die Frage nach den politischen Alternativen im europdischen Reform- und Mo-

dernisierungsprozess.

e FEine erste Option besteht grundsétzlich darin, liber eine sehr umfassende Vergemein-
schaftung (d.h. Harmonisierung) der Arbeits- und Sozialpolitik einen européischen
Wohlfahrtsstaat zu errichten. Hierbei handelt es sich freilich um eine Option, die — an-
gesichts der vielfaltigen Widerstdnde — nicht nur unrealistisch, sondern auch nicht un-
bedingt wiinschenswert ist. Problematisch wire dabei unter anderem die weitreichende
Zentralisierung von politischen Kompetenzen, die Schwierigkeiten einer demokrati-
schen Kontrolle. AuBlerdem ist eine solche Option ungeachtet ihres auf den ersten
Blick sehr ambitionierten Anspruchs, letztlich sehr begrenzt. Dies gilt zumindest dann,
wenn sich die Anstrengungen allein auf sozialpolitische Korrekturen konzentrieren,
ohne jedoch die Funktionsweise der neuen europiischen Okonomie in Frage zu stel-

len.

e Diese Begrenzung gilt im Prinzip auch fiir die zweite Option, die darauf setzt, in der
immer weiter ausgreifenden Koordinierung der arbeits- und sozialpolitischen Reform-
prozesse gegen die Dominanz von Wettbewerbsimperativen soziale Kriterien veran-

kern zu wollen. Hier zeigt sich sehr schnell, dass es sich bei den sozialen Aspekten oft
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nur um kosmetische Floskeln ohne Wirkungskraft handelt, deren priméarer Zweck dar-

in besteht, die gesellschaftliche Akzeptanz der Reformvorhaben zu verbessern.

e Die dritte Option ist im Unterschied zu den beiden erstgenannten Schwerpunkten hin-
gegen sehr viel weitreichender. Sie beschrinkt sich nicht auf im engeren Sinne sozial-
politische Zielsetzungen, sondern richtet den Blick zugleich auf die Funktionsweise
der neuen europiischen Okonomie. Denn wenn es stimmt, dass der wettbewerbszent-
rierte Reform- und Modernisierungsdruck vor allem durch die neue europiische Oko-
nomie kontinuierlich erh6ht und der gesellschaftlichen Kontrolle entzogen wird, so ist
es nur konsequent, die Funktionsweise — genauer: die gesellschaftliche Einbettung und
demokratische Kontrolle — der neuen europiischen Okonomie selbst zum Gegenstand

alternativer arbeits- und sozialpolitischer Reformkonzeptionen zu machen.

Angesichts der gegebenen Machtverhéltnisse und der Dominanz marktliberaler Diskurse, ist
es freilich alles andere als leicht, die zuletzt aufgefiihrte Option in die 6ffentliche Auseinan-
dersetzung einzubringen. Als ein vermeintlich ,,unrealistisches* Unterfangen spielt sie in der
Tagespolitik iiberhaupt keine Rolle. Kritische und sozial orientierte Kréfte sollten dennoch
iiberlegen, wie sie in Form konkreter Initiativen perspektivisch wieder auf die Agenda gesetzt
werden kann. Gute Griinde hierfiir lassen sich viele finden: erstens z.B. die Begrenztheit und
technokratische bzw. marktgetriebene Selektivitit der beiden anderen Optionen; zweitens die
Gefahr, dass — ungeachtet der offiziellen Inklusionsrhetorik — die Prozesse der sozialen Aus-
grenzung die Legitimationskrise der Europédischen Union weiter zuspitzen; oder drittens die
Folgeprobleme, die sich hieraus moglicherweise auch fiir die Funktionsweise der nationalen
Systeme der repréasentativen Demokratie ergeben. Die Liste liee sich leicht verldngern. Letzt-
lich kommt es jedoch nicht nur darauf an, gute Griinde fiir eine stirkere demokratische Kon-
trolle 6konomischer Prozesse anzufiihren, sondern auch konkrete Konzepte zu entwickeln, um
diesem Ziel ndher zu kommen. Ein erster Schritt konnte dabei darin bestehen zu definieren,
wie in der Europédischen Union die Kernelemente einer neuen ,,mixed economy* — die 6ffent-
liche Infrastruktur, die allgemeine Versorgung mit grundlegenden Dienstleistungen, steuerpo-
litische Regeln und Grundsétze, eine ausreichende materielle Mindestversorgung etc. — be-
schaffen sein miissen, um dem Privatisierungsdruck entgegen zu wirken, soziale Kriterien
auch in der privaten Okonomie zu verankern und die arbeits- und sozialpolitischen Hand-
lungsspielrdume insgesamt wieder zu erweitern. Um die Lindern mit einer weniger entwi-
ckelten Okonomie nicht zu iiberfordern, kénnte dabei in Erwigung gezogen werden, die

Standards im Sinne unterschiedlicher — auf das Bruttoinlandprodukt und die Produktivitdt
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bezogener — Korridore der arbeits- und sozialpolitischen Absicherung zu bestimmen.
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