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OSTERREICHS WIRTSCHAFT — BETRACHTUNGEN
ZUR JAHRESWENDE 2001/02

PROF. DR. HELMUT KRAMER, LEITER DES OSTERREICHISCHEN INSTITUTS FUR
WIRTSCHAFTSFORSCHUNG

Der Kontrast kénnte nicht gréBer sein: zu Beginn des neuen Jahrhunderis vor knapp zwei Jahren
herrschte weltweit konjunidurelles Schénwetter, von keinem Waélkchen getribt, heute befinden sich
die Weltwirtschaft am Tiefounkt eines Konjunktureinbruchs, der in dieser Scharfe und Breite seit ei-
nem Vierteljahrhundert nicht mehr zu beobachten war. Verflogen die lllusion, Inflation und Kon-
junktur als wirtschaftspolitische Probleme im 20. Jahrhundert zurickgelassen zu haben, verflogen
der Glaube an einen dauerhaften und weltweiten Aufschwung nahezu ohne Kapazitdtsgrenzen, ge-
stofzt auf das Potenzial der neuen Technologien. Schmerzhaft geplafzt die Euphorie, an der neuen
Bsrse grenzenlos Kursgewinne lukrieren zu kénnen.

Wie konnie die trigerische Schénwetterphase so abrupt in ein globales Sturmtief umschlagen€ lst
den Okonomen tatséichlich verborgen gewesen, was fir die Mefeorologie gesicherte Effahrung ist:
dass der fdhnigen Authellung mit Sicherheit schwere Wolken und Niederschlag folgen2 Bot die
Wissenschaft keine indizien fur die Trugbilder, stand der Wirtschaftspolitik keinerlei Arsenal zur Ge-

genwehr zur Verfigung?

Meine heutigen Uberlegungen stehen mehr, als Sie das von mir gewohnt sind, unter den Vorzei-
chen Konjunkiur, Konjunkiurprognose und Konjunkturpolitik. Ich werde auch nicht der Frage aus-
weichen, wie es im neuen Jahr weitergehen kénnte.

Die wirtschaftspolitische Diskussion der lefzten Jahre, vor allem in Europa, hat sich auf langerfristi-
ge Optionen und Anséize konzentriert. Das war richtig. In einem welthistorisch gesehen mogli-
cherweise nur kurz gedfineten Zeitfenster musste vor allem die Option der gesamteuropdischen
Infegration aufgegriffen werden. Dabei geht es um Insfitutionen und Strukfuren, die jenseits der
Konjunktur Bestand haben sollen, nicht zuletzt auch um das Funktionieren der Wahrungsunion.
Nun stellten sich die politischen Freiheitsgrade als nicht ausreichend heraus, darob die kurzfristigen
und konjunkturellen Eventualitéten vernachlassigen zu kénnen.

Der gegenwartige Rickschlag ist, trofz seiner weliweiten Ausdehnung, nicht eine Weltwirischaftskri-
se, Uberhaupt nicht mit dem Geschehen der dreifliger Jahre vergleichbar. Dafir ist das Leistungsni-
veau der globalen Wirtschaft viel zu groB. Er ist nicht das Ende der Verheiflungen des 21. Jahrhun-
derts, dafir lassen, auch bei nichterner Abschatzung, die neuen Technologien, die als Ausléser
wirkten, noch weit mehr und viel léanger douerhoften Nuizen erwarten. Das Konjunkfurtief




2001/2002 wird einmal als eine Phase, wenig mehr, und nicht als ein Wendepunkt in der Ent-
wicklung der globalen Wirtschaft erscheinen; als voriibergehender Stillstand der Expansion, in dem
die Wirschaft keineswegs ins Bodenlose fallt, sondern diese, aufs Kalenderjahr bezogen, wenn-
gleich stark gebremst, anhdlt. Es wird eine Episode bleiben, wenn die Wirtschaftspolitik, voran die
européische, aus den Abléufen der Jahre 2000 und 2001 Lehren zieht.

Eine Wachstumspause des Ausmafes, wie man sie heute abschatzen zu kédnnen glaubt, bedeutet
jedoch immerhin, dass allein in den Landern der Européischen Union im Jahr 2002 rund eine hal-
he Million Menschen mehr arbeitslos und zig Milliarden (Euro) an verlorenem Kapital zu zéhlen
sein werden. Die Konjunkturkrise wird tberdies Verirauen keosten, in erster Linie in die Beteuerun-
gen der Politik und in die Aussagen der Experten, hoffentlich nicht auch in die prinzipielle Richtig-
keit der Option Demokratie und {soziale) Markiwirtschatt.

Angesichts dessen mag es reichlich zweitrangig erscheinen, welche Bezeichnung sich dafur letzilich
als zutreffend herausstellt. Sicher ist heute schon, dass der Hergang nicht einfach als Schicksals-
schlag interpretiert werden kann. Unwigbarkeiten ist die Wirtschafisprognose immer ausgesetzt.
Aufschwung und Kontraktion einer Wirlschaft werden nie voll kontrollierbar und beherrschbar sein.
Aber beachtliche Teilerfolge sind méglich, das lehrt uns im Moment vor allem der Vergleich zwi-
schen den USA und Europa.

Diejenigen, die meinen, die Wirlschaftspolitik sei nicht nur prinzipiell berufen, sondern bis zu einem
gewissen Grad auch in der Lage, gegenzusteuer, sollien daher auch nicht gleich abgestempelt
werden, wie dies in Europa im vergangenen Jahr exemplarisch geschah: als ,Panikmacher”, ,Hys-
teriker”, ,Gespenstermaler” und als unbelehrbare Anhénger der ,Feinsteuerung”. Und Politiker,
die nach Instrumenten suchien und noch suchen, um ihrer Aufgabe gerecht zu werden, auch nicht
als ,Ubereifrige, hyperaktive Hektiker”. Kaum jemand, der ernst zu nehmen wire, schlug fine tu-
ning vor, kaum jemand &ffentliche Programme zur ausschlieBlichen Nachfragesteuerung.

Man kénnte die Folgen des Rickschlags mit der nolwendigen konstrukiiven Zerstérung Schumpe-
ters, mit dem Prozess der Auslese gleichsetzen, durch den die Ubrige Wirtschaft schlank und fit
wird. Sie waren Voraussefzung fir wirtschaftlichen Fortschritt. Nicht ganz: in einem synchronen
Konjunkturriickschlag gehen auch zukunfistaugliche Fahigkeiten und Kapazitéten verloren. Man
kénnte die Dickhautigkeit aufbringen zu meinen, der Rickschlag ereigne sich immerhin auf hohem
Niveau.

Man kénnte der Krise zugute halten, dass sie einen Prozess der Auslese darstelle, in welchem weni-
ger standfeste Uniernehmen, Gberholte Konzepte und Uberhdhte Kapazitaten eben ausradiert wer-
den. Punkiuell ist da sicher was dran. Auch bei einem Erdbeben werden Bausinden offengelegt,
und bleiben manche Gebéude stehen.

Was bisher zwischen Frohjahr 2000 und Spétherbst 2001 geschah oder, vielmehr nicht geschah,
bate Stoff fur einen haarstéubenden polifischen Roman. Seine wichtigsten Requisiten sind, auf Sei-
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ten der Politik: problematische Rickgriffe auf weitgehend Uberholte Ideologie, impotentes Wunsch-
denken, politische Entscheidungsschwéiche, und kurzsichtiges Trittbrettfahrertum; auf Seiten der O-
konomie analog: nicht Uberwundener Dogmatismus, systematische Sehfehler der Empirie und ein
geritteltes MaB an wilifahriger Zustimmung zur problematischen Politik. Vielleicht auch, das wére
noch am ehesten entschuldbar, Glaube an die Starke und Standfestigkeit der europdischen Wirt-
schaftsgemeinschatft.

Sicher, das muss eingerdumt werden, wenn man nicht als nachtréiglicher Besserwisser erscheinen
méchte, gob es auch durchaus neue Elemente in der brisanten Konstellation Anfang 2000, und
gab es im Kern durchaus zutreffende Diagnosen auch.

Nicht wenige Wirtschaftswissenschafter hatten lange vor 2000 darauf verwiesen, dass der ameri-
kanische Aufschwung immer mehr Anzeichen einer Uberzogenen, spekulativen Seifenblase bot.
Vollends sicher war, dass Kurssteigerungen des NASDAQ von 200 Prozent in wenigen Monaten
sich weit von der realen Substanz und auch von realistischen Erwartungen entfernt haben mussten.
Warnungen vor dem Platzen der Seifenblase gab es im Vorfeld, teilweise ausgemalt mit schreckli-
chen Crash-Szenarien. Doch je lénger sie vorgebracht wurden, desto Ubersteigerter war der Boom.
Und da niemand den Eintritf des Ereignisses dotieren konnte, schenki man thnen immer weniger
Glauben. Auch Alan Greenspan zeigte sich von der allgemeinen Stimmung nicht ganz unbeein-
flusst.

Als der amerikanische Ruckschlag im April 2000 mit dem Zusammenbruch einiger DOT.COMs
einsefzte, war man in den USA jedoch relativ rasch bereit, richtige Diagnosen zu stellen. Fur die
Korrektur der Uberhitzten Bérsen gab es gentigend Vorbilder in den Uberinvestitionskrisen des ka-
pitalistischen Systems, die meisten aus der zweiten Halfte des 19. Johrhunderts. Die Getahr einer
konjunkiurellen Kontraktion wurde noch 2000 erkannt, die Notenbank reagierte zigig mit fortge-
setzten Zinssenkungen, um die Bérsen bei Laune zu halten und einen abrupten Crash zu verhin-
dern. Erfolgreich im groBen und ganzen. Das Jahr 2001 begann mit der Schlagzeile ,Recession is
looming, Fed feels alarmed and cuts rates” (5.1.2001, Financial Times), obwohl die US Wirtschaft
um die Jahreswende noch ein beachtliches Wachstum verzeichnen konnte. Wer sich also ein the-
oretisch konsistentes Konjunkturbild machte und nicht bloB auf die immer noch beachtliche
Wachstumsrate blickte, wie dies in Europa geschah, konnte den rapiden Rickschlog und seine
weltweite Ausdehnung erkennen.

Diametral entgegengesetzt, wie gesagt, die europdische Stellungnahme. Hier muss man fair genug
sein einzurdumen, dass auch die Wirtschaftsforscher, auch wir hier in Osterreich, sich einige Zeit
hindurch, zu lange, der lilusion hingaben, Europa werde vom amerikanischen Rickschlag nur
marginal betroffen sein. Argument: der grofie européische Binnenmarkt mit der allem Anschein
nach erfolgreich etablierten Wahrungsunion seien fir die Wirlschafislage bestimmend. Nur ein
kleiner Teil des AuBenhandels gehe nach Ubersee,
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Gefahrliches Wunschdenken, auch der Okonomen. Die européischen Politiker waren vielleicht da-
zu motiviert, weil sie dem wachsenden Desinteresse der Europder an Europa eiwas Positives entge-
gensetzen wollten,

Nachtraglich wurde klar, dass der europaische Rickschlag nur wenig nach dem amerikanischen
einsefzte. Wer das damals erkannte, fishrte dies auf die Synchronisierung durch die Energieverteu-
erung und auf den Absturz der new technologies zurick, bei welchem man jetzt von Gliick sprach,
dass solche in Europa weniger gewichtig waren als in den USA.

Im September 2000 fitelte das WIFO als erstes in seiner Prognose 2001 ~Wachstumsdé@mpfung”,
im Dezember ,Verlangsamung®. Doch erst zu Beginn des Frohjahrs im Februar und Anfang Mérz
gaben die Wirtschoftsforscher in ganz Europa Konjunkturalarm. Postwendend wurden sie - nicht
nur hier in Osterreich - von der Politik ermahnt, die hervorragende Wirlschaftslage nicht schlecht
zu machen. Diese sei schlimmstenfalls dabei, sich gerade ein wenig zu entspannen.

Was sich dann abspielte, daraus missen Lehren gezogen werden, will man die Tauglichkeit des
europiiischen Modells der Wirtschaftspolitik nicht grundlegend gefahrden. Die bessere Konjunktur-
politik ist nicht keine Konjunkturpolitik, sondem eine intelligentere als bisher.

Ich zitiere aus den AuBerungen der zur europdischen Wirtschaftspolitik berufenen Institutionen:
Anfang Mérz ,es lagen keine Anzeichen dafur vor, dass die Abkihlung in den USA deutlichen Ein-
fluss auf die Wirschaft der Eurozone haben werde”. Ende Mérz ,zwar sei das internationale Um-
feld ungiinstiger, doch habe Europa die Rolle als Wachstumslokomative Gbernommen.” Ende April
und selbst noch Mitte Mai,der Rickgang kénnte in Europa ausgeprdgier sein als noch vor einigen
Monaten erwartet. Allerdings wird das Wachstum dem trendméBigen Potenzialwachstum weiterhin
entsprechen oder dieses Uberireffen”. Ende Mai: ,selbst ein unter den Erwartungen liegendes Wirt-
schaftswachstum ist kein Grund for die Verfehlung von Budgetzielen. Derzeit ist kein Bedarf fir die
automatischen Stabilisatoren oder fir eine pro- oder antizyklische Haushaltspolitik zur Stimulierung
der Konjunktur”. Und vor der Sommerpause Anfang Juli: ,das Wachstum schwacht sich ab, liegt
aber immer noch auf dem inflationsfreien Potenzial”.

Ich erspare mir und lhnen, entsprechende Verkiindigungen aus dem Bereich der deutschen Politik
zu versammeln. Sie sind noch um einiges befremdlicher, gegeben das Faktum, dass der Ruck-
schlag dort - nach Jahren unterdurchschnitflichen Wachstums - besonders ausgepragt war. |hr Ge-
halt an dogmatischer Fehlsichtigkeit und zum Teil opportunistischem Umgang mit den Fakten ist
noch um einiges ausgepragter als auf Seiten der europdischen Institutionen.

In scharfem Kontrast dazu diskufierten die unabhéngigen Okonomen seit Ende Marz 2001 die
drastisch gesfiegene Wahrscheinlichkeit, dass das unaussprechliche R-Word sich weltweit zu einer
Rezession auswachsen kénnfe.

Die Fehldiagnosen, die einmal - hoffentlich - als klassische Irrtimer polit-skenomischer Natur in
die Lehrbiicher eingehen werden, kamen nattrich nicht muiwillig zustande. Sie sind dem Umstond
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20 verdanken, dass man richtige Ansétze nichi aufgeben wollte, aber nicht die Phantasie auf-
brachte, unter zusétzlichen Herausforderungen und Beschrénkungen optimieren zu missen.

Die neve Europdische Zentralbank war, zugegeben, in einer schwierigen Lage. Sie wollte und
musste ihre Reputation als stabilitétsorientierte Geldbehérde demonsirieren, als just, das war ein
unglicklicher Zufall, die europdische Inflafion durch ein abermaliges Aufflackern der Olpreise und
die Fleischkrise 3 Prozent erreichte oder tberschritt.

Und: ihr deklarierter geldpolitischer Zielkorridor, die Geldmenge M3, war mittlerweile endgiltig als
unbrauchbares Barometer zu erkennen. Das fat auch das franzésische Mitglied des EZB Direktori-
ums, Christian Noyer, als er bekannte: ,at the moment M3 is telling us nothing”. Die rasche Zu-
nahme von M3 seit dem spéten Frihjahr 2001 signalisiert eben weniger eine Inflationsgefahr,
sondern schlicht und einfach keynesianische Liquiditatspraferenz. {Dass man diesen Indikator noch
nicht auf dem Misthaufen der fehlgeleiteten monetaristischen Trivialitéten entsorgt hat, verhindert
bis heute der Einfluss ehemaliger Bundesbank- Auguren in der EZB).

Ich schlieBe mich der begriindeten Meinung an, eines der wichtigsten Requisiten einer effizienten
Geldpoliiik sei die Glaubwirdigkeit der Aussagen der Zentralbank. Die EZB leitet daraus ab, eine
Politik der ruhigen Hand” betreiben zu sollen, ,Unaufgeregiheit” zu demonstrieren, jedem Seiten-
biick auf die Konjunktur zu entsagen.

Besonders irritierend ist dann aber, wenn aus der EZB einmal festgestelli wird, eine Orientierung an
anderen wirschafispolifischen Zielen als der Preisstabilitst sei ihr, zum Unferschied von der ameri-
kanischen Notenbank,verwehrt, und dann - Mitte Oktober - entwaffnend und entwaffnet dafir pla-
diert wird, ,man musse jefzt abwarten, wie sich die Gegenmafinahmen auswirken, vor allem die

Ausgabenprogramme der USA”,

Die Erfahrungen des Jahres 2001 missen das Ende des dogmatischen Monetarismus als wirt-
schafispolitische Orientierung bringen, so wie rund 25 Jahre vorher der Post-Keynesianismus, trivi-
alisiert simplifiziert fir den taglichen Gebrauch der Wirschaftspolitik, scheiterte.

Die Koordinierung der europdischen Wirschafispolitik, im wesentlichen durch die Kommission und
den Rat der Finanzminister, kam durch den Konjunktureinbruch in eine &hnlich schwierige Lage wie
die Zeniralbank. War doch in der Mehrzah! der Lander der strukturelle Ausgleich des Staatshaus-
halts noch nicht erreicht, zu dem sich die Mitglieder im Stabilitéts- und Wachstumspakt verpflichtet
hatten. Das traf ungliscklicherweise gerade fur die groBen Volkswirischaften, allen voran Deutsch-
land, zu.

Die Notwendigkeit der Konsolidierung und ihrer Fortsetzung sind unbestritten. Aber der Glaubwir-
digkeit dieser Verpflichtung diente natirlich das héchst zégernde und unsichere Herantasten an
das Bekenntnis, zur Stabilisierung der Konjunktur wenigstens die automatischen Effekte auf das
Budget durchschlagen zu lassen, nicht. Dabei war auch die nicht sehr trittsichere Inferpretation des
Paktes durch die Kommission wenig hilfreich.
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Es ist einzurdumen, dass sich die wichtigeren européischen Mitglieder der Wathrungsunion nicht in
der vergleichsweise komfortablen budgetpolitischen Situation der Vereinigten Staaten befanden.
Und zweifellos ware es verfehlt gewesen, die Pferde (die Regeln) des Stabilitéts- und Wachstums-
pakts mitten im Fluss (in der konjunkturellen Ebbe) wechseln zu wollen. In einer ruhigeren Zeit ware
aber darauf zuriickzukommen.

Dem Festhalten am Pakt wére jedoch nicht entgegengestanden, budgetschonende Konzepte einer
koordinierten Abwehr des Rickschlags zu entwickeln, ebenso wenig sollte die Phaniosie, struktur-
politisch winschenswerte Impulse zu entwerfen, behindert sein.

Leider machte es sich die européische Politik entiduschend einfach: sie weigerfe sich, eine gemein-
same europdische Aufgabe bei der Konjunkturstabilisierung zu erkennen, abgesehen von der pak-
tierfen Zielvorgabe der Budgetkonsolidierung. Der Verweigerung dienten auch unrealistisch opfi-
mistische Prognosen, um unbequeme Fragen hintanhalten.

In einem auffallenden Kontrast zu der Sackgasse, in die sich die europgischen Institutionen ma-
névriert haben, sind die Enfschlossenheit und der Pragmatismus der amerikanischen Politik und
andererseits der Realismus der Diagnosen und der Therapievorschlége des Infernationalen Wah-
rungsfonds hervorzuheben. Dafur ernfeten dieser und sein neuver Chef, der Deutsche Horst Kéhler,
konsequenter Weise Unverstdndnis und Schelte ganz besonders von deutscher Seite.

Die Erfchrungen mit dem weliweiten Riickschlag 2001 widerlegen, dass sich die makroskonomi-
sche Polifik darauf zuriickziehen kann, fir eine niedrige Inflation und einen anndhernd ausgegli-
chenen Staatshaushalt zu sorgen. Das ist Ausfluss einer neoliberalen Schénwetterphilosophie, die
in dieser Form auBer im Lehrbuchmodell unzureichend ist.

Das spricht Uberhaupt nicht gegen Reformen und Verbesserungen der Angebotsseite der Volkswirt-
schaft, die in die Strukturen der Mikrotkonomie hineinwirken. Das spricht natUrlich ebenso wenig
gegen strukiurelle Reformen der Stacfsfinanzen. Im Gegenteil, beide Seiten sind unerldsslich, kon-
sistente Konzepte bedingen und garantieren den Erfolg der Struktur- und der Konjunkturpolitik

wechselweise und simultan.

Die Erfahrungen des Jahres 2001 verlangen gebieterisch nach einer europdischen Antwort auf un-
vermeidliche makrodkonomische Wechsellagen, for die es, wenn man sie schon nicht als system-
immanent auffassen will, jederzeit exogene AnstéBe geben kann. Auch deshalb, um die be-
schrankien nationalen Spielrume nicht zu Gberziehen. Natirlich sind diese Anforderungen um
GréBenordnungen schwieriger zu realisieren als alle einseitigen Entweder-Oder-Konzepfe.

Die schrecklichen Ereignisse des 11. September 2001 tberlagemn seither das Konjunkturgesche-
hen. Auch hier wieder wurde von offizieller Seite erklén, sie seien so beispiellos, dass die Progno-
sen schlagartig noch unsichere geworden seien. Genaveres dazu kénne man woh! erst nach Wo-
chen, wenn nicht Monaten aussagen. Bis dohin sei jedoch ,keine Panik notwendig”. Nattrlich
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nicht. Eines ware allerdings schon festzustellen gewesen: eine Verbesserung der konjunkiurellen
Aussichten konnte man sich von dem Schrecknis nicht erwarten.

Die meisten, die vorher noch einer unrealistisch zuversichtlichen Interpretation der kurzfristigen
Wirtschaftsaussichten huldigten, benitzten nun dieses Ereignis, um endlich die Eventualitét einer
zumindest kurzfristigen Konfraktion des Sozialprodukts der wichtigsien Wirtschafisregionen der Erde
nicht mehr auszuschlieBen. Wie sich spéter herausstellte, befanden sich zu diesem Zeitpunkt so-
wohl die amerikanische wie auch die japanische und die deutsche Wirtschaft bereits seit Monaten
in einem mehr oder minder ausgeprégten Kontraktionsprozess, so dass die operationale Definition
einer Rezession schon vor dem September erfilit war.

lch bringe der Mahnung, die eingetretene psychologische Irritation von Konsumenten und Unter-
nehmern nicht noch durch ungiinstige Szenarien zu steigern, ernsthaft Respekt entgegen. Selbstver-
standlich ist eine Stabilisierung des Verirauens und eine Starkung der Zuversicht ein wichtiger politi-
scher Handlungsparameter. Die Schwierigkeit besteht darin, wie wir gesehen haben, dass unrealis-
fischer Optimismus und rabenschwarzer Pessimismus gleichermafien das Vertraven erschiittern
kénnen. Yon beidem hat man sich fernzuhalten. Optimismus und Zuversicht werden jedenfalls eher
durch realistische wirtschafispolitische Konzepte als durch unbeirrt schéne Worte gestérkt.

Freilich darf man sich nicht damit begniigen, im nachhinein die enttéuschende Kraftlosigkeit der
europdischen Wirschaftspolitik zu beklagen und zu kritisieren. Einerseits muss fairer Weise einge-
réumt werden, dass auch unabhéngige Wirtschaffsforscher einigen lrrtimern und lllusionen der
Diagnose aufgesessen sind. Die meisten von ihnen teilten und untermauerten ziemlich lange und
gegen zunehmende empirische Evidenz die These von der konjunkturellen Immunitét der Euro-
Zone. Nach wie vor und - wie man firchten muss - weiterhin sind ihre Modelle kaum in der Lage,
Olpreise, Wechselkurse und Bérsentendenzen zu prognostizieren.

Was man ihnen allerdings nicht vorhalten sollte, ist, dass auch sie im Abschwung systematisch zu
optimistisch waren: nachweislich - allerdings - weniger und auch weniger lang als amiliche Erkla-
rungen. Der recognition lag (die zeitliche Verzégerung, die in den Daten und Fakten enthaltene
Realitst zur Kenntnis zu nehmen) war im Durchschnitt ein halbes Jahr kirzer als jener der Politik
(einige europaischer Wirtschaftspolitiker verweigern sich der Realitét noch immer) und daher waren
ihre Prognosen auch signifikant weniger falsch.

An Phantasie, ein einigermaBen zutreffendes unginstiges Szenario aufzuzeigen, hat es der Wirt-
schafisforschung - ich betone nochmals, nicht nur uns in Osterreich allein - kaum gemangelt. Do-
mit hétte sie sich iedoch im Frihjahr verstarkt dem schon ernstzunehmenden Vorwurf ausgesetzt,
die Stimmung ohne Not zu kippen.

Wenn sich aber die Politik um jedenfalls sechs Monate zu viel Zeit gibt, die tatséchliche Situation
zur Kenninis zu nehmen, ist es ihr dann ein Leichtes zv beteuern, nun kdmen alle denkbaren MaB-

nahmen zu spat.
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Welche Schlusse sind aus dieser bedenklichen Geschichte zu ziehen? Und zundchst - ich habe ver-
sprochen, dies nicht auszuklammern - wie geht es unmittelbar weiter?

Dariber gibt es im groflen und ganzen zwei Hypothesen.

Die eine meint, die Ungleichgewichte, vor allem die Verschuldungssituation des privaten Sektors in
den USA, seien noch nicht behoben. Daher kénne von diesem Sektor kaum ein positiver Impuls
ausgehen, zumal die gestiegene Arbeitslosigkeit die Massenkautkraft démpfe. Die Sekunddareffekte
des Einbruchs kémen erst. Im besten Fall sei daher mit einem breiten U-Tal zu rechnen, im
schlechieren mit anhaltender Rezession. Ein Aufschwung sei derzeit nicht erkennbar.

Die andere nimmt an, dass die Korrekturen der Uberhizung an den Barsen weitgehend abge-
schlossen seien, der Schock nach dem 11. September rasch Gberwunden, kurzfristige Rickschléage
freilich nicht ganz ausgeschlossen. Damit helle sich die finanzielle Lage des privaten Sektors in A-
merika auf. Die massiven geld- und fiskalpolitischen Impulse missten schon bald ihre Wirkung tun.
Ein Fiskalpaket von rund 130 Milliarden Dollar, davon rund die Hélfte als Steuersenkung, die
Halfie als Notprogramm fur alle Manahmen nach den Attenfaten einschlieBlich der Kriegsfih-
rung, mussten der amerikanischen Wirtschaft die fehlende Nachfrage zufhren und sie zum [nves-
tieren bringen. Dazu kommen nech die Effekfe des unvorhergesehen rapiden Verfalls der Olpreise,
die die Kaufkraft in den Industrieléndern, auch in Europa, stirkten.

In den USA werde davon schon in relafiv naher Zukunft ein Konjunkturaufschwung ausgeldst. Aus-
gehend von Erfahrungen Gber die Daver froherer Rickschldge und Gber die Wirkungsmechanis-
men konjunkturpolitischer Impulse wére das im Frishjahr 2002. Freilich misse man damit rechnen,
dass die Erholung noch einige Zeit hindurch durch die prekare Vermogenslage der Haushalte ge-
démpft sei.

Davon wirde auch die europdische Wirtschaft allméhlich mitgezogen. Auch ihr kommt das Ende
der scharfen Baisse an den Bérsen, die Verbilligung der importierten Energie und die Senkung der
Zinsen entgegen. Aus heutiger Sicht kdnnten die Wirkungen in Europa vor dem Sommer 2002 ein-
sefzen,

Diese zweite, optimistischere Hypothese hat for mich deutlich mehr Wahrscheinlichkeit. Ich fohre
for sie auch ins Treffen, dass die bisher z8gernden européischen Regierungen unter dem Eindruck
der verschérften Arbeitsmarkilage und - teilweise - im Vorfeld von Wahlen - das trifft for Deutsch-
land und Frankreich zu - im Winter oder im Frithjahr die automafischen Budgetwirkungen voll wir-
ken lassen und Gberdies noch sogenannte Konjunkturpakete schniren werden. Dabei werden ein-
zelne hart an die durch den Stabilitétspakt gesetzten Grenzen nationaler Mangvrierbarkeit geraten.
Zu spét und wahrscheinlich auch mit nicht unbedingt weitblickenden MaBnahmen. Immerhin, die
Psychologie kénnte positiver gestimmt werden.

Rechnerisch ergibt sich aus dieser zweiten Hypothese, dass die Weltwirischaft und auch jene der
USA und Europas auf Jahresbasis im Jahr 2002 mit annghernd dem gleichen hdchst bescheidenen
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Wachstum rechnen kinnen wie 2001. Der Kalender schneidet die rezessiven Tendenzen auseinan-
der und belastet damit die noch héheren Wachstumsraten der ersten Jahreshélfte 2001 und die
hoffentlich schon hoheren der zweiten Jahreshélfte 2002. Die Jahreszuwéchse der Wirtschafisleis-
tung werden wohl wenig héher als 1 Prozent in beiden Jahren liegen, in Deutschland darunter.
Zuwichse! Ende gut, alles gut?

Es ist schon anzunehmen, daoss einige obstinate Dogmatiker auftreten werden und sich bestétfigt
fohlen: meilenweit keine Rezession, die Politik der Unaufgeregtheit habe sich gelohnt, leider seien
gegen Ende der Krise noch einige Regierungen weich geworden.

Dabei missen wir aus den Ereignissen 2000 und 2001 alle viel leren, umso mehr, falls sich die-
ses gemaBigt zuversichtliche Szenarium nicht durchsetzt und sich die schlimmere Variante anbahnt.

Warum die Synchronisierung der Wirtschaft in Amerika, in Europa und in Japan, und, davon aus-
strahlend, auch in den meisten schwécher entwickelten Regionen? Warum die Kurzlebigkeit der
Aufschwiinge in Europa im Vergleich zu den USAZ Warum die bedenkliche Wachstumsschwéiche
Deutschlands? Welche Rolle vermdgen die viel zitierten automatischen Budgetefiekte der Kon-
junktur bei deren Stabilisierung denn ©berhaupt zu spielen, gegeben die Vertinderungen der Bud-
getstruktur, namentlich der Stevern und der Sozialpoliiik? Welchen Einfluss hat die gemeinsame
Wahrung und die damit einheitliche Geld- und Zinspolitik auf die Formulierung nationaler wirt-
schafispolitischer Konzepte? Welchen Einfluss haben die in der Offentlichkeit so hoch bewerieten
psychologischen Komponenten der Konjunkiur, die ékonometrische Modelle zu vernachldssigen

tendieren?

Fragen, die die Analyse dringend kléren muss. Ihre Beantwortung ist Voraussetzung fir zeitgemd-
Bere, sinnvollere wirtschaftspolitische Konzepte, einschlieBlich der Interpretation des Stabilitdis- und
Wachstumspaks.

Einige wenige Hinweise dazu. Die Wirtschafi Europas, genauer des kontinentaleuropdischen
Schwerpurkts der Europtischen Union, erwies sich in den neunziger Jahren konjunkturell weniger
stabil als vorher und als auffallend weniger dynamisch verglichen mit den Vereinigten Staaten. Die
Kurzatmigkeit ihrer Aufschwinge gibt zu denken, gerade weil sich die europdische Wirtschaftspoli-
tik seit Maastricht 1992 einer Prioritét der langerfristigen Zielorientierung verschrieben und dem
kurzfristigen ,Akfionismus” nicht ohne Grund eine Absage erfeilt hat.

Die konjunkturellen Rickschlége - allesamt keine Katastrophen, jedoch deutlich mehr als margi-
nale EinbuBen an wirtschaftlicher Wohlfahrt, Beschaftigung und wohl auch Vertrauen - fraten ther-
dies in auffallender (dreijghriger) Periodizitét auf: 1992/93, dann wieder 1995/96, dann der vor-
letzte 1998/99 und schlieBlich der gegenwartige 2001/02. Und alle haiten auslésende Momente
im monetéren Bereich der Volkswirtschaft: 1992 als Folge einer ausgepriigten Hochzinsphase be-
dingt durch die deutsche Wiedervereinigung, die auf diese Weise auch die Partner Deutschlands
mitfinanzierien, 1995 als Folge der letzten kraftigen innereuropéischen Wechselkursverwerfungen,
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mit dem Effekie einer neuerlichen Aufwertung der europgischen Hartwéhrungen im DM-Block,
1998 als Folge der Finanzkrisen Asiens und Russlands, die Europa bedeutend unmittelbarer trafen
als die USA und schlieBlich die gegenwarlige, ausgeldst durch den Zusammenbruch eines Uberzo-
genen Barsenbooms, den die Geldpolitik, diesfalls jene der Vereinigten Staaten, zu lange als weni-
ger bedenklich eingestuft hatte.

Alle Rickschliige, ausgenommen der jingste, trafen Europa stérker als die USA, einfach, weil der
Trend der Produkiivitatsentwicklung seit den neunziger Johren in Amerika signifikant rascher ge-
worden ist als jener in Europa. Die Ursachen fur die Konjunkturriickschlége in der ersten Halfte der
neunziger Jahre sind dauerhaft weggefallen, nicht zuletzt durch die Grundung der Wahrungsunion.

Gegen die Ausbreitung von Krisen im globalen System der Finanzmérkfe gibt es gewiss noch nicht
ausreichende Vorkehrungen. Solche sind auch nicht in der Einfihrung einer Tobin-Stever zu su-
chen, die weder prakiisch handhabbar noch effizient wére. Richtiger sind da in meinen Augen
schon die Uberlegungen fir ein formelles internationales Verfahren im Falle eines souvergnen De-
faults, richtig liegen im Prinzip die Zielvorstellungen hinter Basel 2, auch wenn deren konkrete
Ausformung tatséchlich noch besser an européische Finanzstrukturen angepasst werden sollte, und
richtig ist die Verbesserung aller Einrichtungen eines wirtschaftspolitischen Auditing durch Institutio-
nen wie den IMF und die OECD, die dabei auch wichtige Schwellenlénder wie etwa Argentinien,
Brasilien oder Indien einbeziehen sollte.

Die jingste Krise hatte méglicherweise weit weniger Uble Formen angenommen, hétte die ameri-
kanische Geldpolitik sich nicht durch die folerable Inflation der Konsumentenpreise t&uschen las-
sen und statt dessen mehr auf die asset price inflation (also die inflationére Héherbewertung von
monetéren und auch anderen Vermdgenstiteln) geachtet. Sie wére in Europa zudem schwacher
gewesen, hétte die Euro-Abwertung nicht noch zusitzlich europdische Kautkraft zu den Olexpor-
teuren abflieBen lassen und wére dabei eine koordinierte européische Energiepolifik oder, sagen
wir, zumindest eine gemeinsame europdische Position gegeniiber jenen nicht ghnlich absent gewe-
sen wie danach eine koordinierte Konjunkturpolitik.

Kénnen wir demnach davon ausgehen, dass, da einige institutionelle Lehren aus der relativ dichten
Folge von européischen Rickschlégen gezogen wurden, eine Ara stabilerer Wirtschaftsentwicklung

bevorsieht?

Ich zweifle daran sehr: die Wéhrungsunion hat sich zwar als durchaus funktionsféhig, wenngleich
noch nicht ausreichend trittsicher erwiesen. Die européische Politik steht aber unmittelbar vor einer
Reihe auBerordentlicher Herausforderungen, die ihre Problemlésungskapaziigt extrem beanspru-
chen werden: Erweiterung, Reform der Institutionen, Reform der Gemeinsamen Agrarpolitik, Er-
weiterung der Wahrungsunion, um nur einige zu nennen. Die aufgestauten Problemlésungen auf
européischer Ebene missen nachgerade beunruhigen. In Nizza wurden mitnichten die institutio-
nellen Vorkehrungen $or die Aufnahme einer gréferen Zahl never Mitglieder auch nur angerissen.
For 2006 ist die Finanzierung der EU - wahrscheinlich dann mit neven Mitgliedern, die nach dem
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gegenwartigen System massiv Netto-Empfénger wéren - zu paktieren. Nicht zu reden davon, dass
auf nationaler Ebene die Konsolidierung der Staatsfinanzen in der Mehrzahl der Félle nicht nach-
haltig gelungen sein kénnte, schon gar nicht davon, dass Vorkehrungen for die Zeit nach der de-
mographischen Wende um das Jahr 2010 bereits Gberfallig wéren.

Von diesen Punkten auf der europgischen Agenda kénnten desiabilisierende Wirkungen avsgehen,
wenn es nicht gelingt den Wachstumspfad der EU signifikant anzuheben und das Konzept der Sta-
bilitatspolitik umfassender anzulegen als bisher.

In welcher Richiung misste eine leistungsfihigere europdische Wirtschafispolifik gesucht werden?

Wirklich nicht in einer Ruckbesinnung auf die trivial-keynesianische Ausgabenpolitik des deficit
spending, einseitig unter dem Gesichtspunkt kurzfristiger Nachfrageffekte.

Infelligente Konjunkturpolitik ist - so paradox das klingt - nicht in der Richtung aut ,Konjunkturpoli-
fik” zu suchen, sondern in Richtung auf Strukturpolitik. Europa brachte 2001 keine Konjunkturpoli-
fik zustande, weil es keine Strukturpolitik entwickelt hat, die modernen Anspriichen genigt. Die Be-
schlisse des Rates von Lissabon von Anfang 2000 Uber einen dynamischen, wissensbasierten Zu-
kunftsraum Europas klingen gut, wurden jedoch kaum irgendwo in der Politik wirklich ernst ge-
nommen und operational gemacht.

Europa als innovative Gemeinschaft, als Wissens-, Bildungs-, Forschungs- und Innovationsgesell-
schaft setzt Investisionen voraus, Uberwiegend nicht materielle Investitionen. Weit Uberwiegend nicht
brokratische Verwaltung, sondern modernes éffentliches Management. Europa als gréBerer Wirt-
schafisraum zur Enifaltung der positiven Effekte der Erweiterung setzt allerdings auch materielle In-
vestifionen in die transeuropdischen Netzwerke voraus. Die immaterielle Basis der Zukunft hat al-
lerdings eine deutlich héhere Prioritit als friher.

Intelligente Konjunkturpolitik darf es sich nicht so einfach machen, das Phdnomen Konjunktur zu
leugnen, nicht so einfach, die politische Antwort vor allem negativ zu definieren. Also zu paktieren,
was man alles nicht machen werde und machen durfe. Das gentgt sicher nicht, das fihren uns die

Amerikaner eindrucksvoll vor.

Intelligente Konjunkturpolitik darf es sich aber auch nicht so - scheinbar - einfach machen, vor al-
lem Geld auszugeben, dass froher oder spater die Steuerzahler aufbringen missen. Intelligente
Konjunkturpolitik kostet viel, aber in erster Linie Ideen, ein aufnahmeféhiges Klima, effiziente Or-
ganisation, durchléssige Institutionen, Uberbriickung von Hemmschwellen, soziale Ricksichten und
Unterdriickung von Egoismen.

Zum Unterschied vom diskreditierten deficit spending der Vergangenheit sollten strukturpolitisch
attrakiive und geprifte Projekie im Fall einer Gefahr fir die Konjunktur rasch einsetzbar sein, aber
sie miussen nicht unbedingt mit dem Wiederaufschwung zuriickgenommen werden, wie das damals
ruckblickend zu fordern gewesen wére, um den Aufschwung nicht unntig zu Gberhitzen. Struktur-
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politik bringt Produktivitit und Standortqualitét und schiebt damit Kapazitéits- und Stabilitétsgrenzen

hinaus.

Konjunkturpolitik und langfristige Strategien sind nicht Gegensdize. Sie sind zwei Seifen des einen
und einzigen wirtschaftspolifischen Ziels, namlich einer nachhaltigen Entwicklung der materiellen
Wohlfahrt unter akzepiablen sozialen und dkologischen Bedingungen. Ohne die simultane BerUck-
sichfigung beider Aspekte, des kurzfristig stabilisierenden und des langerfristig dynamisierenden,
bleiben beide Seiten ineffizient.

Es ist kein Zufall, dass ich erst jetzt mit einigen Schlussbemerkungen auf die dsterreichische Szene-
rie eingehen machte. Osterreich ist durch die Verflechtung seiner Wirtschaft und durch die euro-
pdischen Institutionen, denen es angehort, untrennbar und schicksalhaft mit den Eniwicklungen in
Furopa und in der Welt verbunden. Mehr noch, seine Polifik steht versténdlicherweise auch unter
dem infellektuellen Einfluss, der psychologischen Gruppendynamik und der politischen Taktik der
europdischen Réte und Institutionen.

Inshesondere sein autonomer makrodkonomischer Spielraum ist dadurch recht begrenzt. Es kann
nicht erwariet werden, dass die nationale’ Konjunkturpolitik ohne Koordinierung mit den Partnern
einen Aufschwung herbeifihren kénnte. Dem steht der Stabilitéitspakt ebenso entgegen wie die In-
effekiivitat nationaler Ankurbelung. Vor allem aber die Gefahr, die Staatsfinanzen neverlich zu
strapazieren mit abtréglichen Konsequenzen fur die Steuerbelastung.

Der Konjunkturrickschlag war in Osterreich weniger scharf als in den USA oder in Deutschland.
Allerdings immerhin doch kréftiger cls in einigen anderen europdischen Volkswirtschaften, nament-
lich in Westeuropa, in Frankreich oder in Spanien etwa. Positiv wirkte sich die starke Verflechtung
mit dem mittel- und osteuropdischen Wirschaftsraum aus, der 2001 noch mit Raten von 3 bis 4
Prozent expandierte; démpfend umgekehrt eine &hnlich scharfe Baukrise wie in Deutschland und
die starken wirischafilichen Zusammenhénge mit diesem Nachbarn, der seit Jahren auffallend we-
nig Dynamik zustande bringt.

Die #sterreichische Bundesregierung hat heute ein Programm zur Standortverbesserung und Kon-
junkturbelebung vorgestelit. Das Programm genigt Uber weite Strecken den oben abgeleiteten
Kriterien fur nationale Hausaufgaben, némlich dem Yorrang der Struktur- gegentber bloBer Be-
schaftigungspoliiik. Es kann natiirich nicht die europdischen Versgumnisse ersetzen und es kann
daher auch nicht damit rechnen, in kurzer Zeit und signifikant die konjunkiurelle Lage zu verbes-

sem.

Seine Vorfeile erblicke ich in der Prioritdtensetzung zugunsten der Forschungsférderung und der
Bildungspolifik, in angesirebten Verbesserungen anderer Schwachstelle der dsterreichischen
Wachstumspolitik, némlich der Auforingung von Venture-Capital und der Uberwindung typischer
Entwicklungshindemisse der KMUs. Immerhin enthélt dos Programm auch ein paar Akzente zur
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Milderung des besonders markanten Rickschlags im Hochbau und auch diese Akzente sind struk-
turpolitisch richfig gesetzt.

Wer ein Konjunkturprogramm im herkémmlichen Sinn erwarfet hat, wird enttduscht sein. Es wird
die Konjunkturprognosen, wenn Uberhaupt, marginal beeinflussen. Wer der Strukturpolitik und ih-
rer nachhaltig belebenden Wirkung den Vorrang geben wiirde, weil die stirkere Ausschépfung des
Finanzierungsspielraums des Staates nicht veriretbar wére, wird dos Programm an seiner raschen
Umsefzung messen miissen. Strukturpolitische Akzentsefzungen scheinen mir in Osterreich mindes-
tens so angebracht wie konjunkfurelle Impulse.

Mif einem Wachstum von 3,0 Prozent wuchs die &sterreichische Wirtschaft im Johr 2000 um 4
Zehntel, mit einem solchen von 1 bis 1 ¥ Prozent im Jahr 2001 wiederum um eine dhnliche Grd-
Benordnung langsamer dls der europdische Durchschnitt, Dafur wird wohl die ambitidsere Konso-
lidierungspolitik die wichtigste Ursache sein. Bei genauerer Betrachtung ist jedoch auch ein relati-
ver Riickfall im Produkiivitaiswachstum festzustellen. Osterreich befindet sich nicht mehr auf der U-
berholspur. Das kann es auch nicht, denn die &sterreichische Volkswirtschaft hat schon Gberholt.
Nun sollte sie aber das ohnehin méBige europdische Tempo mithalten kénnen.

Dafir fehlen einige fundamentale Elemente, die tber die kunftige Leistungsféhigkeit entscheiden.

Der Aufwand for Forschung und Entwicklung liegt seit Jahren unter dem europdischen Durchschnitt
nach, und noch viel mehr unter den Spitzenwerten, die einige kleine Staaten etwa in Skandinavien

daftr aufbringen.

ich weiB, diese Feststellung héren Sie seit Jahren oder noch linger. Und die direkte Schlussfolge-
rung, dadurch im Entwicklungsstand relativ zuriickzutallen, war bisher immer voreilig. Wird sie es
auch diesmal sein? Die Skeptiker mussten vermuten, dass es so etwas wie einen spezifischen 6s-
terreichischen Faktor gab, der trofz ungentgendem Aufwand f0r Innovationen fur eine Uberdurch-
schnitfliche Entwicklung der &sterreichischen Volkswirtschaft gesorgt hat. Lange Zeit hielt man dos
spezifische Systemn der dsterreichischen Wirtschaftspolitik, die Sozialpartnerschaft und die Konkor-
danzdemokratie for diesen Wachstumsfaktor, weil Interessenkonflikie durch Kempromiss und nicht
Auseinandersetzung gelést wurden. Oder auch vertagt wurden, wie Kritiker anmerkien.

Sehr spezifische Ssterreichische Strategien sind heute kaum mehr auszunehmen. Osterreich er-
scheint dem européischen Mainstream der Wirtschaftspolitik weitgehend eingepasst. Dann muss
man sich jedoch auch mit den europdischen MaBstében messen lassen. Dabei schneidet das Land,
wie die meisen internationalen Ratings trotz ihrer etwas fragwirdigen Methoden einhellig erkennen
lassen, weder besonders gut noch besonders schlecht ab.

Diese Fragen werden Analysen in etwas fernerer Zukunft kigren kénnen. For die absehbare Zukunft
und fiir die unmitielbare Nutzanwendung ist aber ohne Gefahr eines Fehlurfeils festzuhalten: Os-
terreich hat sich einigermafBen gut gehalten, aber es hétte besser liegen kdnnen, wéren einige no-
torische Schwéichen konsequent beseitigt worden.
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Die Bundesregierung hat einige davon sowohl, weil sie gar nicht anders konnte, als auch, weil U-
berzeugung sie dozu veranlosste, engagiert angepackt. Die Fortschritte der Budgetkonsolidierung
sind trotz mancher berechtigter Einwande anzuerkennen. Die Konsolidierung ist in der Folge gegen
das Risiko abzusichern, dass sie verfroht den Anlass fir neve unabweisbare und kostspielige Win-
sche geben kannte. Die beiden vorhergehenden Konsolidierungsphasen in den neunziger Jahren -
iene von 1992 und die von 1997 - waren jeweils gefolgt von relativ krafligen Zunahmen, vor al-
lem auf der Ausgabenseite. Das Bundesdefizit erhhte sich, gemessen am Sozialprodukt, zwischen
1992 und 1995 auf mehr als das Doppelte {von 2 auf 5%}, und nahm vor 1997 auf 1998 um
mehr als ein Drittel von 1 ¥ auf Uber 2 Prozent zu, ohne dass es dafiir zwingende konjunkturelle

Grinde gegeben hitte,

Dies zeigt, welche Standfestigkeit die Budgetpolitik in den kommenden Jahren wird aufbringen
missen, um &hnliche Kréfte in Schach zu halten. Bei nichterner Analyse ist das mediale Vorurteil,
dass die bisherige Konsolidierung o} nahezu ausschlieBlich auf der Einnahmenseite und b) durch
seitliches Zurickstellen von Aufwand zulasten der Nachhaltigkeit zustande kam, nicht haltbar. For
eine Reihe laingerfristig wirksamer MaBnahmen - Pensionsreform, Verwaltungsreform - wurden die
Weichen gestellt und sind erst die Anfangserfolge eingebracht. Sie werden aber, auch wenn nichts
mehr hinzukéme, in den néchsten Jahren zunehmende Wirksamkeit entfalten.

Das heift jedoch nicht, dass diese GroBprojekte, die zentral fr wirtschaftliche und soziale Zukunft
des Landes sein werden, schon vollendet wéren. Weit gefehlt. Ich weil nicht, ob die Bevdlkerung
eher beruhigt ist, wenn Uberlegungen tber den Forigang der Pensionsreform, die das dsterreichi-
sche System der Altersvorsorge auch nach 2010 funktionsfahig erhalten soll, bis nach der néchsten
Wahl vertagt werden, als wenn man sie mit der Notwendigkeit, weitere Schritte zu unternehmen,
sachlich konfrontiert.

lch wiirde meinen, jeder der rechnen kann, sieht, wie die nitzliche Zeit verrinnt. Die Planung des
Ubergangs zu einer fundamental vergnderten Bevslkerungsstruktur in wenigen Jahren hat noch
kaum eingesetzt. Das Phénomen Alterung ist komplex und beschrénkt sich nicht auf das Pensions-
system. Es betrifft simultan Arbeitsmarkt-, Migrations-, Kapitalmarkt-, Irfrastruktur- und Gesund-
heitsaspekte und wirft auch die Frage nach der Innovationsfihigkeit einer dlteren Bevolkerung auf.

Wenn Sie mir den Hinweis in eigener Sache gestatten: Uberlegungen, ob sich Osterreich die vor-
handene Planungskaparzitat unabhéngiger Think-Tanks leisten kann, die Orienfierungen bieten
kénnen, halte ich fur besonders unangebracht, wenn gleichzeitig jeder internationale Vergleich
belegt, dass die Kapazitat bescheidener und weniger kostspielig ist als dort.

Vielleicht der wichtigste Beitrag der Wirtschaftspolitik eines kleinen europtischen Landes zu dessen
Zukunfissicherung besteht in der Gewdhrleistung eines Klimas der Aufgeschlossenheit und der In-
novationsfreude. Osterreichs Volkswirtschaft wird ihren hart erarbeiteten Rang nur behalten kén-
nen, wenn die &sierreichische Gesellschaft kreativ und innovativ sein wird. Mebhr als bisher!
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Mit ausgesprochener Sorge beobachte ich die Aufwallungen von Irrationalitét und sachlicher Un-
redlichkeit in der politischen Diskussion um neue Technelogien und um die europdische Zusam-
menarbeit. Eine fundierte und obiekfive Abschétzung der Risken, die damit verbunden sind, ist na-
torlich unverzichibar und selbstverstandlich. Ganzlich entbehrlich hingegen ist das Hantieren mit
diffusen Angsten.

Die Besorgnisse, die der Konjunkturriickschlag ausgelést hat, sollte uns den Blick darauf nicht ver-
stellen, welche Optionen unsere Gesellschaft in Zukunft hat und welche Fundamente fUr ihr Errei-
chen unabhéngig von der Konjunktursituation heute gelegt werden missen.
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