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Die EU-Bewertung makrookonomischer
Ungleichgewichte in Osterreich

Die Europdische Kommission verdffentlichte im FrGhjahr erstmals den Frohwarnbericht
Uber makrobkonomische Ungleichgewichte in der EU. Osterreich Uberschreitet in
diesem Bericht die Schwellenwerte fUr drei Indikatoren, von denen einer — Verlust von
Weltmarktanteilen —auf ein externes und zwei — Uberhdhte Staatsverschuldung und
Uberhbhte private Verschuldung —auf ein internes Ungleichgewicht hinweisen.
Dennoch veranlasste die Kommission keine eingehende Untersuchung Osterreichs in
der zweiten Stufe des Verfahrens bei makroékonomischen Ungleichgewichten. Eine
Analyse der drei Kennzahlen fir Osterreich bestétigt diese Entscheidung und legt
einige Verbesserungsvorschldge fur den Frhwarnbericht nahe.

Makrodkonomische Ungleichgewichte wurden als eine der Ursachen der jUngsten Finanz-
markit- bzw. Staatsschuldenkrise identifiziert. Mit dem Verfahren bei makrodkonomischen Un-
gleichgewichten entwickelte die Europdische Union ein weiteres Instrument zur vertfieften
Koordination der Wirtschaftspolitik, mit dem solche Ungleichgewichte frihzeitig erkannt und
korrigiert werden sollen.

Das Verfahren bei makrodkonomischen Ungleichgewichten besteht aus einem prdventiven
und einem korrektiven Arm. Im ersten Schritt des prédventiven Arms wird der "FrUhwarnbericht"
erstellt; erstmals wurde er von der Europdischen Kommission im Februar 2012 verdffentlicht. Er
enthdlt das "Scoreboard”, das zehn makrodkonomische Indikatoren fur alle MitgliedslGnder
der EU zusammengefasst. Fir jeden Indikator gibt es Schwellenwerte, deren Uber- oder Unter-
schreitung als Hinweis auf das Vorliegen eines makrobkonomischen Ungleichgewichtes gilt.
Wenn die Europdische Kommission ein Mitgliedsland aufgrund des Scoreboards als gefdhrdet
einschatzt, wird fUr diese Land die n&chste Stufe des Verfahrens — eine eingehende Untersu-
chung - eingeleitet.

Osterreich verletzte im aktuellen Frohwarnbericht die Schwellenwerte von drei Indikatoren:
o Osterreichs Exportmarktanteil schrumpfte 2008/2010 um 14,8% (Schwellenwert: —-6%).
¢ Die Staatsschuldenquote betrug 2010 72% des BIP (Schwellenwert: 60%).

¢ Die Verschuldungsquote des Privatsektors betrug 2010 166% des BIP (Schwellenwert:
160%).

Die Europdische Kommission leitete trotfzdem keine eingehende Untersuchung ein, weil der

Gesamteindruck des Scoreboards fUr Osterreich keine Risikosituation anzeigt.

Wie die Analyse der drei von Osterreich verfehlten Indikatoren zeigt, weisen diese Kennzahlen

einige Mangel auf. Der Verschuldungsgrad der 6ffentlichen Hand kann z. B. durch Ausglie-
derungen gesenkt werden und enthdlt keine kUnftigen ungedeckten Zahlungsverpflichtun-
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gen der o6ffentlichen Hand (z. B. aus &ffentlichen Pensionen). Dadurch wird die &ffentliche
Verschuldung Osterreichs im Scoreboard unterschatzt. Andererseits Uberschatzt die Kennzahl
fUr die Privatverschuldung wegen statistischer Unschérfen (konzerninterne Kredite, Preiseffekte
von Wertpapieren, Binnenmarkteffekte) das Risiko fUr ein internes Ungleichgewicht in Oster-
reich, und der RUckgang der Exportmarktanteile deckt eher den Unterschied zwischen dem
raschen Wachstum in den Schwellenl&ndern und dem langsameren in den Industrieldndern
auf als eine Verschlechterung der internationalen Wettbewerbsféhigkeit.

Keiner dieser M&ngel verschlechtert die Signalwirkung des Scoreboards substantiell, dennoch
erzwingen sie eine diskretiondre Interpretation des FrUuhwarnberichtes und verhindern damit
die automatische Uberleitung in die zweite Stufe des praventiven Armes. Die Entscheidung
Uber die Fortsetzung des Verfahrens kann erleichtert und besser kommuniziert werden, wenn
die Indikatoren und ihre Schwellenwerte makro6konomische Ungleichgewichte glaubhaft
widerspiegeln. Dazu wdre es notwendig, die angefuhrten Mangel zu beseitigen.

Wien, am 25. Mai 2012

RUckfragen bitte am Mittwoch, 30. Mai 2012, 9:00 bis 12:30, an
Dr. Thomas Url, Tel. (1) 798 26 01/279, Thomas.Url@wifo.ac.at.

Nd&here Informationen entnehmen Sie bitte dem WIFO-Monatsbericht 5/2012
(hitp://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/44377).
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