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B u d g e t s a n i e r u n g in E u r o p a 

ie Budgetsanierung kam in 
• Europa in den letzten Jahren 

J züg ig voran, die gute Kon­
junk tu r er le ichterte die Konsol id ie­
rung In den OECD-Ländern Europas 
hat sich der Finanzierungssaldo 1 ) der 
öf fent l ichen Haushalte zwischen 1986 
und 1989 von - 4 , 1 % auf - 2 , 2 % des 
B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t e s verr ingert — 
doppel t so rasch wie in den vorange­
gangenen drei Jahren 

Die Budgets i tuat ion ist von Land 
zu Land sehr versch ieden In Europa 
s ind drei Ländergruppen zu unter­
sche iden : 
— Die vier skandinavischen Länder 

und Großbr i tannien verze ichneten 
1988 einen Budgetüberschuß 

— in der Bundesrepubl ik Deutsch­
land, in Öster re ich, Frankreich und 
Spanien war das Defizit der ge­
samten öf fent l ichen Haushalte mä­
ßig 

— Die dr i t te Gruppe umfaßt die Län­
der mit hohem Budgetdef iz i t : die 
„Kle inen" in der EG (außer Däne­
mark) und Italien 

Wege der B u d g e t s a n i e i u n g 

In den letzten Jahren hat s ich die 
Budgets i tuat ion in allen europäischen 
Ländern verbesser t (ausgenommen 
Griechenland) Ziel der meisten Län­
der war es, das Budgetdef iz i t durch 
Ausgabenkürzungen zu verr ingern 
Großbr i tannien, die Bundesrepubl ik 
Deutschland und die Niederlande ha­
ben dieses Vorhaben erreicht , Ausga­
ben- und Abgabenquo te gingen spür-

Die Budgetsanierung kommt in 
Österreich seit 1987 rasch voran. Das 
Tempo des Defizitabbaus ist ähnlich 

wie im Ausland, darüber hinaus konnte 
Spielraum für die große Steuerreform 

1989 geschaffen werden. 
Außerordentlich große 

Konsolidierungserfolge erzielten 
Großbritannien und die vier 

skandinavischen Länder. Sie konnten 
ihr hohes Budgetdefizit binnen kurzer 

Zeit in einen Überschuß umkehren. 
Ermöglicht wurde das durch einen 

Konsumboom, erkauft durch ein hohes 
Leistungsbilanzdefizit. Der Weg dieser 
fünf Länder zeigt, daß Budgetdefizite 

nicht kommende Generationen 
belasten müssen. 

bar zu rück : Der Staat zog s ich aus 
dem Wir tschaf tsgeschehen zurück 

Auch im europäischen Durch ­
schni t t g ing der Def iz i tabbau zw i ­
schen 1983 und 1988 (um 1,9 Pro­
zentpunkte) überwiegend auf die Ein­
schränkung der Ausgaben (um 
1,6 Prozentpunkte) zu rück Die Kür­
zungen betrafen zur Hälfte Subvent io­
nen und Transfers, zur Hälfte den öf­
fent l ichen Konsum (Personalauf­
wand) Netto invest i t ionen und Z ins­
zahlungen für die Staatsschuld änder­
ten s ich nur wen ig 

Die Ausgabenquote des Staates 
war in den meisten Ländern rück läu­
f ig . Besonders ausgeprägt war dieser 
Rückgang mit 4% bis 6% des BIP in 
Großbr i tannien, Schweden Belgien 
und den Nieder landen 

Die Ste igerung der Abgabenquo te 
t rug in Westeuropa 1983/1988 nur 
0,3 Prozentpunkte zum Defizi tabbau 
bei. Dieses Ergebnis ist v o m deut l i ­
chen Rückgang der Staatseinnahmen 
(in Prozent des BIP) infolge mehrerer 

Steuersenkungen in Großbr i tannien, 
der BRD und den Nieder landen ge­
prägt In allen anderen Ländern, be­
sonders in Dänemark, Irland, Norwe­
gen und Spanien, ist die Abgabenbe ­
lastung spürbar gest iegen 

In Öster re ich ging das Defizit aller 
öf fent l ichen Haushalte zwischen 1983 
und 1988 um rund 1 % des BIP zurück 
Öffent l icher Konsum und öffent l iche 
Invest i t ionen wurden in Österre ich 
deut l ich e ingeschränkt Subvent ionen 
und Transfers nahmen jedoch zwi ­
schen 1983 und 1988 ger ingfüg ig zu 
(in Prozent des BIP), während sie eu­
ropaweit deut l ich zurückg ingen 
(Übersicht 2) Daß die Abnahme des 
Defizits ger inger war als im europäi ­
schen Durchschni t t , könnte den Ein­
d ruck erwecken, die Budgetsanierung 
gehe in Österre ich sch leppend vor 
s ich Das tr i f f t aber nur für die Jahre 
1983 bis 1987 zu Seit 1987, als die 
Budgetsanierung im Arbe i tsübere in ­
kommen der Regierung zum vor ran­
gigen Ziel e rhoben wurde , kam sie 
t ro tz der großen Steuerre form im 
Jahr 1989 zügig voran Die Ausgaben 
des Bundes st iegen seit 1987 nur 
noch etwa halb so rasch wie das no­
minelle B ru t t o i n l andsp roduk t . 

Öster re ich hat also einen „ku l tu ­
rellen Lag" (Kurt W Rothschi ld) : Die 
Vol lbeschäf t igung wurde später er­
reicht als in Westeuropa, und auch die 
Budgetkonso l id ie rung erhielt später 
Vorrang 

Das Defizit (Net-Iending) des ge­
samten öf fent l ichen Sektors ist 1990, 
gemessen am BIP, in Österre ich et­
was kleiner als im Durchschn i t t der 
europäischen OECD-Länder, der Fi-

1) Die Abgrenzung der gesamten öffent l ichen Haushalte (einschließlich Gebietskörperschaften) fo lgt hier der Volkswir tschaft l ichen Gesamtrechnung Nur diese läßt 
einen sinnvollen internationalen Vergleich zu In der Budgetstat ist ik gelten Darlehen als Ausgaben und Vermögensveräußerungen als Einnahmen, die Volkswir t ­
schaft l iche Gesamtrechnung berücksicht igt diese Posit ionen nicht Privatisierung verr ingert das Budgetdef iz i t nicht aber das Net-Iending der öffent l ichen Haushal­
te laut VGFt (außer über geringere Zinszahlungen für die Staatsschuld) Für den Finanzminister sind zwar die Netto-Kredi taufnahmen des Staates — die sehr wohl 
von den Privatisterungserlösen abhängen — die wicht igere Größe Der Einfluß der Einnahmen aus Vermögensäußerungen sol l te aber nicht überschätzt werden 
denn sie helfen nur für ein Jahr 1990 leisten sie z B nur einen sehr ger ingen Beitrag zur Budgetkonsol id ierung {Lehner 1989B) 
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Finanzieru ugssaldo aller öffentlichen Haushalte Übersicht 1 

1966 1987 1988 1989 1990 
in % des BIP 

Schweden - 1,3 + 41 + 30 + 3,3 + 3,6 
Norwegen + 58 + 4,5 + 29 + 09 + 03 
Großbritannien - 2,4 - 1,5 + 08 + 19 + 1 8 
Finnland. + 0,8 - 1 1 + 10 + 18 + 20 
Dänemark + 3,5 + 20 + 02 - 05 - 04 

BRD - 1,3 - 1 8 - 2 1 ± 00 - 0,5 
Frankreich - 27 - 20 - 1,3 - 1 1 - 1 0 
Österreich - 37 - 4,3 - 3 1 - 2,8 - 1 4 
Spanien - 6 1 - 3.6 - 3 1 - 23 - 20 

Niederlande - 60 - 65 - 50 - 46 - 42 
Irland - 1 1 8 - 9,3 - 27 - 29 - 1 1 
Portugal - 78 - 70 - 65 - 60 - 60 
Belgien - 88 - 72 - 6,8 - 62 - 56 
Italien - 1 1 7 - 1 1 2 - 1 0 6 - 1 0 4 - 1 0 3 
Griechenland - 1 2 7 -12,0 -14,5 -17,8 -18,8 

OECD-Europa - 41 - 3 6 - 3 0 - 22 - 2,3 

Q: OECD EG; für Österreich: Arbeitsbehelf zum Surdesfinanzgesetz 

nanzierungssaldo ohne Zinsen ( „pr i -
mary baiance") ist annähernd ausge­
gl ichen 

Der Budgetverg le ich mit der Bun ­
desrepubl ik Deutschland ist in einzel­
nen Jahren sehr von den Steuerrefor­
men beeinf lußt 1988 waren die Finan­
z ierungssalden aller öf fent l ichen 
Haushalte in Österre ich nur wenig hö­
her als in der Bundesrepubl ik 
Deutschland ( — 3 , 1 % gegenüber 
- 2 , 1 % des BIP) in der BRD zeichnet 
s ich al lerdings für 1989 — ein Jahr 
ohne E inkommensteuersenkung — 
ein erhebl icher Rückgang auf —0,2% 

des BIP ab, während diese Quote in 
Österre ich — nach der E inkommen­
s teuer re form — —2,8% betragen 
dür f te 1990 fo lg t in der BRD wieder 
eine E inkommensteuer re fo rm, der 
Abstand zwischen den Finanzierungs­
salden Österre ichs und der BRD dürf­
te dadurch wieder auf knapp 1 Pro­
zentpunkt sch rumpfen 

In Österre ich konzentr ier t s ich 
das Interesse nicht auf die gesamten 
öf fent l ichen Haushalte, sondern auf 
den Bundeshaushal t Er weist be­
t rächt l ich höhere Finanzierungssalden 
auf: - 3 , 8 % des BIP im Jahr 1988 

nach VGR-Def in i t ion. Die übr igen öf­
fent l ichen Rechts t räger erwir tschaf­
ten dagegen Überschüsse (nach 
VGR-Def in i t ion), insbesondere die 
Länder, wei l sie aus Steuermi t te ln 
Wohnbaudar lehen vergeben In den 
meisten anderen europäischen Län­
dern vertei len sich die Kredi taufnah­
men des Staates gleichmäßiger auf 
Zentralstaat und andere Gebietskör­
perschaf ten Die „ O p t i k ' ist fo lgl ich in 
Öster re ich weniger günst ig 

Die Entw ick lung der Einnahmen 
und Ausgaben unterscheidet s ich von 
jener in der BRD wesent l i ch : Die Bun ­
desrepubl ik Deutschland verr inger te 
die Ausgabenquote des Staates deut­
lich (1983/1988 um 2 Prozentpunkte) , 
um mehrere E inkommens teuersen­
kungen zu f inanzieren In Öster re ich 
ging die Ausgabenquote nur langsam 
und erst seit 1986 zurück , die erste 
große Steuer re form trat 1989 in Kraft 

Ü b e r l e g u n g e n zur 
S a l d e n m e c h a n i k 

Die meisten Regierungen waren in 
den letzten Jahren bemüht , die 
Staatsausgaben zu ver r ingern, u m da­
durch das Budgetdef iz i t zu senken 
oder E inkommens teuersenkungen zu 
f inanzieren Dieser Weg wurde durch 
die gute Wir tschaf ts lage in jedem Fall 
er leichtert Die Aufg l iederung der Sa­
nierungserfo lge in E innahmen- und 
Ausgabenveränderungen ist deshalb 
ein eher vordergründ iges Unter fan­
gen Mehr über die ökonomischen 
Hin tergründe sagen die Salden aus 

Der negative Finanzierungssaldo 
des Staates kann — rein tauto log isch 
— nur verr ingert werden, indem ent­
weder 
— der Unternehmenssektor mehr 

Kredi te aufn immt (bzw weniger 
spart) oder 

— das Ausland mehr Kredi te auf­
n immt (Verbesserung der Lei­
stungsbi lanz) oder 

— die privaten Haushalte weniger 
sparen 
Wenn es also nicht gel ingt, die ge­

r ingere Verschuldungsbere i tschaf t 
des Staates durch eine niedr igere 
Sparne igung der privaten Haushalte 
oder durch eine höhere Verschul ­
dungsbere i tschaf t der Unternehmen 
oder des Auslands (über die Lei­
stungsbi lanz) auszugle ichen, fällt das 
Prob lem über die automat ischen Sta-

Einnahmen- und a u s g a b e s e i t i g e Budgetsanierung Übersicht 2 
1 9 8 3 / 1 9 8 8 

Budget- Einnahmen Ausgaben 
s a l d o ) Insgesamt Öffentlicher Neltomvesti- Zinsen für Laufende 

Konsum tionen die Staats- Transfers 
schuld und Subven­

tionen 
Veränderung 1983/1988 in % des BIP 

Irland . + 80 + 4 6 - 3,4 -1 ,5 -1 ,8 - 0 2 -0 ,3 
Schweden + 80 + 2 8 - 52 - 1 9 - 0 5 - 1 4 - 1 0 
Dänemark + 7 2 + 5 4 - 1,8 - 1 5 + 04 - 0 1 + 02 
Japan + 50 + 39 - 1 1 - 0 7 -0 .3 + 02 + 00 
Australien +5,0 + 2 1 - 29 - 1 7 ± 0 0 + 06 - 1 7 
Belgien + 47 ± 0 0 - 47 - 2 1 - 1 3 + 09 - 2 0 
Großbritannien + 42 - 2 1 - 62 -1 ,8 - 0 6 - 0 7 - 2 0 
Kanada + 3 8 + 17 - 2 1 -1 ,8 - 0 1 + 12 - 0 6 
Frankreich + 1,8 + 07 - 1 1 - 1 0 + 0 1 + 02 - 0 2 
USA + 17 + 1 0 - 08 ± 0 0 ± 0 0 + 04 - 1 2 
Finnland + 1 7 + 24 + 08 + 1,3 - 0 2 + 0 1 -0 ,6 
Spanien + 1.6 + 32 + 1 6 + 04 + 07 + 22 - 1 1 
Niederlande + 09 - 2 9 - 3,8 - 2 0 - 0 ,4 + 04 - 1 6 
Österreich + 06 + 01 - 05 - 0 6 -0 ,5 + 08 + 02 
Italien + 06 + 22 + 1,6 + 0,3 - 0 1 + 07 - 0 5 
BRD + 0,5 - 1 4 - 19 - 0 7 - 0 1 - 0 2 - 0 6 
Norwegen - 1 2 + 3,4 + 46 + f 1 + 0.5 + 1,5 + 1 7 
Griechenland -7 ,2 + 27 + 100 + 1 9 + 09 + 45 + 27 

OECD-Europa . + 19 + 03 - 1 6 -0 ,8 - 0 1 + 02 - 0 7 
OECD insgesamt + 2 6 + 13 - 1.2 -0 .5 - 0 1 + 0.3 -0 .8 

Q OECD (1989), S. 28, Tabelle 9; Österreich, Finnland. 0 1982/1984 bis 1988; unter den Komponenten der Ausgaben 
sind die Nelto-Kapitaltransfers nicht gesondert ausgewiesen — ') Finanzierungssaldo alier oftenilicben Haushalte 
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Finanzierungssaldo aller öffentl ichen Haushalte Abbildung 1 
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Das Defizit aller öffentlichen Haushalte war in Österreich Anfang der achtziger Jahre niedriger 
als in der Bundesrepublik Deutschland und in den europäischen OECD-Ländern. Zwischen 1982 
und 1987 hat sich die Situation in Österreich verschlechtert, in Westeuropa dagegen bereits ver­
bessert: In diesen Jahren hatte Budgetkonsolidierung in Österreichs Wirtschaftspolitik noch 
nicht absoluten Vorrang, und überdies blieb Österreichs Wirtschaftswachstum gegenüber dem 
Ausland zurück. Seit 1987 vollzieht sich der Defizitabbau in Österreich — trotz der großen Steu­
erreform 1989 — ebenso rasch wie im Ausland. 

bi l isatoren (Schwächung der Kon ­
junktur ) wieder auf den Staat zu rück : 
Das Budgetdef iz i t verr ingert s ich 
dann viel weniger als erhoff t {Walters­
kirchen, 1984) 

Makroökonomisch bet rachtet 
geht eine Budgetsanierung entweder 
von einer s tarken privaten Nachfrage 
(nach Konsumgüte rn bzw Baulei­
stungen) oder von e inem Expor t ­
b o o m aus, die eine lebhafte Investi­
t ionstät igkei t nach s ich ziehen Die 
Einnahmen des Staates ste igen dann 
automat isch, und auch die Ausgaben 
(z. B für gefährdete Betr iebe und für 
Arbei ts lose) lassen s ich leichter unter 
Kontrol le br ingen 

Die Verbesserung der Budgets i ­
tuat ion er fo lgte zwischen 1980 und 
1986 in allen westeuropä ischen „Sa­
nierungsländern" über die Leistungs­
bilanz, d h. im wesent l ichen über eine 
überdurchschn i t t l i che Einschränkung 
der Inlandsnachfrage {Walterskirchen, 
1987). Die einzige Ausnahme war Dä­
nemark 

Das Beispiel Dänemarks hat Schu ­
le gemacht Alle Länder, deren Staats­
haushalt heute einen Überschuß auf­
weist , erre ichten dies durch einen 
Rückgang des Sparens privater Haus­
halte — d h durch eine starke In­
landsnachfrage, von der auch das 
Ausland über Expor te prof i t ier te Frei­
l ich haben alle diese Länder mit einem 
Budgetüberschuß mit Le is tungsbi ­
lanzdefizi ten zu kämpfen 

Nach der oben beschr iebenen Un­
ter te i lung fallen in eine erste Gruppe 
jene fünf europäischen Länder, die 
1988 einen Budgetüberschuß erziel-

B u d g e t s a n i e r u n g d u i c h kräft ige 
A u s w e i t u n g der pr ivaten 

I n l a n d s n a c h f r a g e 

ten Erstaunl icherweise führ te in allen 
fünf „Überschußländern" derselbe 
Weg zur Sanierung: Die erhöhte Ver­
schu ldungsbere i tschaf t der privaten 
Haushalte bewi rk te eine kräft ige Aus­

we i tung der Inlandsnachfrage (Über­
s icht 3). Diese ließ die Einnahmen des 
Staates (vor allem aus Verbrauchsteu­
ern) ste igen und er le ichterte zugle ich 
Ausgabenkürzungen. 

Die höhere Verschu ldungsbere i t ­
schaft der Haushalte — eine Folge 
der Deregul ierung der Kred i tmärkte 
und der Wer ts te igerung von (belehn­
baren) Immobi l ien und Akt ien — ze ig­
te s ich aber nur in jenen Ländern, in 
denen auch die privaten Haushalte 
Z insen von der E inkommensteuer ab­
setzen konnten. 

Die E inschränkungen auf der Aus­
gabensei te, die großen Antei l an der 
Budgetsanierung hat ten, wurden 
durch die hohe Inlandsnachfrage w e ­
sent l ich er le ichter t : Der Ruf nach 
Subvent ionen w i rd schwächer , wenn 
die Wirtschaft f lor ier t ; die Zuschüsse 
an die Sozialvers icherung s inken, 
wenn die Lohn- und Gehal tssumme 
kräf t ig wächst , der Aufwand für Ar­
bei ts losengeld geht mit der Zahl der 
Arbei ts losen zurück Auch ist eine nur 
mäßige Ste igerung der Beamtenge­
hälter bei rasch wachsenden E inkom­
men leichter zu realisieren, ebenso 
wie ein Abbau öf fent l ich Bediensteter 
auf weniger Widerstand tr i f f t , wenn 
die Beschäf t igung in der pr ivaten 
Wirtschaft wächst 

Die starke Inlandsnachfrage verur­
sachte in der Regel überdurchschn i t t ­
l iche Preisste igerungen (über 5%) 
Für den Staatshaushalt hatte das po­
sit ive Ausw i rkungen : Die E inkommen 
wurden rascher von der Progression 

Finanzierungssaldo des Zentralstaates Abbildung 2 
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Bis Anfang der achtziger Jahre war das Defizit des Bundeshaushaltes in Österreich ähnlich nied­
rig wie in der Bundesrepublik Deutschland. Zwischen 1982 und 1987 stieg es deutlich; seither 
schließt sich diese Schere jedoch wieder. 1990 dürfte das Defizit des Bundes in Österreich um et­
wa 11/2% des BIP höher sein als in der BRD. Zum Teil erklärt sich das daraus, daß der Bund in 
Österreich Aufgaben wahrnimmt, die in der BRD den Ländern obliegen. 
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Entwicklung der Inlandsnachfrage Übersicht 3 

Verfügbares Güter- und Leisiungsvolumen real 
0 1983/1986 1987 1988 1989 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Schweden + 3.5 + 3 9 + 32 + 29 
Norwegen . + 62 - 1 0 - 1 S - 2 7 
Großbritannien + 32 + 52 + 7,3 + 3 9 
Finnland + 27 + 52 + 7 6 + 62 
Danemark + 5.3 - 3 0 - 2 2 + 03 

BRD + 2 1 + 2.9 + 37 + 28 
Frankreich + 2.3 + 30 + 38 + 3 1 
OECD-Europa + 28 + 3 8 + 4 3 + 36 

Q. OECD 

erfaßt, die Einnahmen aus der Ein­
kommensteuer f lössen deshalb re ich­
l ich, obschon einige Länder die Steu­
ersätze senkten 

Den kräf t igen Zuwachs der In­
landsnachfrage speisten weniger die 
hohen E inkommenszuwächse als viel­
mehr eine s inkende Sparneigung In 
allen Ländern mit Budgetüberschuß 
sank die Sparquote der privaten 
Haushalte rasch und ist heute meist 
sogar negativ (Übersicht 4) Dieser 
Rückgang des Nettosparens result ier­
te vor al lem aus den deut l ich erhöh­
ten Kredi taufnahmen der privaten 
Haushalte 

In allen „Überschußländern ' hat 
die Deregul ierung der Kred i tmärkte 
wesent l ich zum Boom der Privatkre­
dite be iget ragen. Besonders rasch 
vol lzogen Finnland und Norwegen 
diese Liberal is ierungsschr i t te Privat­
kredi te waren in den skandinavischen 
Ländern bis in die f rühen achtziger 
Jahre l imit iert gewesen Die Deregu­
l ierung der Kred i tmärkte er le ichterte 
den Haushalten den Zugang zu Woh-
nungs- und Konsumkred i ten Private 
Nachfrage, die durch die Kredi t rat io­
nierung aufgestaut wo rden war, wur­
de nun frei 

Entscheidend war dabei , daß in 
Skandinavien ebenso wie in Großbr i ­
tannien (und den USA) die Z inszah­
lungen der privaten Haushalte Steuer­
abzugsposten sind 2) Das Zusammen­
treffen von hohen Grenzsteuersätzen 
und s teuermindernden Zinsen für Hy­
pothekar- und Konsumkred i te war in 
Skandinavien sicher ein besonderer 
Anreiz für höhere Verschu ldung Ob­
woh l Großbr i tannien die Grenzsteuer­
sätze deut l ich senkte, verlief die Ent­
w ick lung ähnl ich 

In allen fünf .Überschußländern" 
st iegen — auch wegen der Wer ts te i ­
gerung von Immobi l ien und Akt ien — 
die aushaftenden Wohnbaukred i te 
und in der Folge die Kredi te für Woh­
nungseinr ichtung deut l ich Die große 
Wohnungsnachf rage t rug umgekehr t 
zum Anst ieg der Immobi l ienpreise bei 
und war Anlaß zum Bau von Mie twoh­
nungen 

Die Arbei ts los igkei t ist in diesen 
fünf Ländern deut l ich zu rückgegan­
gen, während sie im Durchschn i t t der 
europäischen OECD-Länder stagnier­
te. In Großbr i tannien fiel die Arbe i ts lo­
senrate von 111/2% (1983) auf 6/2% 
(1989; al lerdings überzeichnet durch 
eine Neudef in i t ion der Arbe i ts los ig­
keit), in Dänemark von 10% auf 9/2% 
In Schweden und Finnland herrscht 
heute Vol lbeschäf t igung, ja sogar 
akuter Mangel an Arbei tskräf ten 

Wie wenig zwischen Erfolg und 
Mißerfolg der Wir tschaf tspol i t ik l iegt, 
zeigt die Entw ick lung der Leistungs­
bi lanzen: Alle fünf Länder, die das 
Budget du rch Stärkung der Inlands­
nachfrage sanierten, haben mit Lei­
s tungsbi lanzdef iz i ten zu kämpfen 
Weil die Nachfrage im Inland rascher 
als im Ausland st ieg — und sich in 
einigen Fällen auch die Wet tbewerbs ­

fähigkei t durch höhere Preis- und 
Lohnste igerungen versch lechter te —, 
wurde der Leistungsbüanzsaldo die­
ser Länder passiv 

Ursache dieser Entwick lung war 
vor al lem, daß die Inlandsnachfrage im 
Kern Europas schwach bl ieb oder 
durch wi r tschaf tspol i t ische Maßnah­
men beschränk t wu rde . Die Passivie­
rung der Leistungsbi lanz war in 
Schweden und Finnland mäßig, in 
Norwegen und Großbr i tannien wurde 
sie dagegen durch s inkende Einnah­
men aus der Erdö lp roduk t ion wesent ­
lich verschärf t (Ein wei teres krasses 
Beispiel für die Versch lech terung der 
Leistungsbi lanz bei s inkender Spar­
quote und steuerabzugsfähigen Kre­
ditzinsen sind die USA.) 

Alle fünf „Überschußländer" muß­
ten das Wachstum der In landsnach­
frage in den letzten Jahren b remsen, 
um das Leistungsbi lanzdef iz i t und vor 
allem die damit verbundene A k k u m u ­
lation der Aus landsschulden e inzu­
dämmen Dennoch konnten sie die 
Überschüsse ihres Staatshaushalts 
erhalten — auch weil der Def iz i tabbau 
die Z inszahlungen für die Staats­
schu ld verr ingert hatte. In Schweden 
z B nahm der Antei l der Z inszahlun­
gen des Staates am BIP von 1983 bis 
1988 um 1,4 Prozentpunk te ab 

Drei Länder s ind besonders mar­
kante Beispiele der Budgetsan ierung 
durch starke In landsnachfrage: Däne­
mark, Großbr i tannien und Schweden. 
In Finnland ähnelte die Entwick lung 
jener in Schweden, die Deregul ierung 
der F inanzmärkte wurde al lerdings 
noch konsequenter durchgeführ t 
Norwegen ist in d iesem Z u s a m m e n ­
hang von relativ ger ingem Interesse, 
wei l der Konjunkturver lauf entschei ­
dend durch das Auf und Ab der ErdÖI-
einnahmen geprägt w i rd 

Die dänische Wirtschaft hat s ich in 

Sparen der privaten Haushalte Übersicht 4 

Budgetsaldo1) Sparquote der privaten Haushalte 
In % des BIP In % der verfügbaren Einkommen 

1988 1980 1983 1986 1988 

Schweden +3 0 48 1 6 - 0 4 - 3 1 
Norwegen + 29 34 4,3 - 5 9 - 2 7 
Großbritannien + 0,8 13,5 9.8 7,8 4,4 
Finnland . + 1 0 4,8 52 1 2 -2 ,3 
Dänemark + 02 8,0 172 4.8 67 

Q: OECD — ' i Finanzierungssaldo aller öffentlichen Haushalte 

s ) Die steuerl iche Absetzbarkei t der Kreditzinsen beeinflußt auch die pol i t ische Haltung zur Inflation — höhere Inflationsraten werden leichter ertragen (Erich 
Streifl ler) 
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Leistungsbi lanzen Übersicht 5 

Leistungsbilanzsaldo 
1983 1988 

In % des BIP 

Schweden - 1 0 - 1 4 
Norwegen +3 6 - 4 0 
Großbritannien + 1,3 - 3 1 
Finnland. - 1 9 - 2 9 
Dänemark - 2 1 - 1 7 

Q: OECD 

den Jahren 1982/1985 ausgezeichnet 
entwickel t und wurde deshalb von der 
OECD und der EG-Kommiss ion als 
Musterbeispie l einer er fo lgre ichen 
Angebotspo l i t i k bezeichnet Die 
Glaubwürd igkei t („credibi l i ty") dieser 
Polit ik habe einen Inf lat ionsabbau oh ­
ne Produkt ionse inbußen ermögl icht 

Neue A n g e b o t s p o l i t i k in 
Dänemark in Nöten 

Im Jahr 1982 war ein mi t te l f r is t i ­
ges Stab i l is ierungsprogramm erstel l t 
worden , welches das Budgetdef iz i t 
senken, das außenwir tschaft l iche 
Gle ichgewicht s ichern und die Be­
schäf t igungssi tuat ion verbessern so l l ­
te, und zwar über ein vom Expor t ge­

Deregulierung der Kreditmärkte und 
steuerliche Abzugsfähigkeit der 

Zinsen für Privathaushalte lösten in 
Großbritannien und Skandinavien 

einen Boom aus, der die 
Budgetsanierung wesentlich 

erleichterte. 

t ragenes Wachstum der privaten Wirt­
schaft {OECD, 1988). Die internat io­
nale Wet tbewerbsfäh igke i t 3 ) sol l te 
du rch Zurückha l tung bei Löhnen und 
Staatsausgaben verbesser t werden 
Eckpfei ler der Strategie war ein s tabi ­
ler Wechselkurs innerhalb des Euro­
päischen Währungssystems, der über 
niedr igere Zinssätze die Invest i t ions­
tät igkei t anregen sol l te 

Das Budgetz ie l wurde „überer ­
fül l t " Aus einem hohen Defizit wu rde 
ein Überschuß: Zwischen 1982 und 
1986 hat s ich der Budgetsa ldo in Dä­
nemark von — 9 % auf +3 /2% des BIP 
gedreht Die Einführung eines Sy­
s tems zur Kontrol le der Bundesaus­

gaben t rug dazu bei, daß die Staats­
ausgaben real etwa konstant bl ieben 
Die Grundzüge dieses neuen Systems 
sind Dezentral is ierung der Verantwor­
tung , genau def inierte Ausgabenziele 
und umfassender Einsatz von Benut­
zergebühren 

Wiewohl die Ausgabendisz ip l in 
eine wicht ige Rolle spiel te, war doch 
die Ste igerung der Einnahmen für die 
Budgetsanierung in Dänemark ent­
sche idend Die Drehung des Budget ­
saldos g ing z u m überwiegenden Teil 
auf die — mit der rasch wachsenden 
Inlandsnachfrage — ste igende Ein­
nahmenquote zurück . Dänemark hob 
al lerdings auch die Steuern kräft ig an 

Die Budgetsanierung in Dänemark 
war besonders interessant, wei l sie 
nicht Wachstumseinbußen und ste i ­
gende Arbei ts los igkei t nach s ich zog , 
sondern im Gegentei l mit einer sehr 
günst igen Wir tschaf tsentwick lung 
verbunden war. Der private Konsum 
nahm bis 1986 rasch zu, obwoh l die 
ver fügbaren E inkommen stagnier ten. 
Das erklärt s ich aus einem erhebl i ­
chen Rückgang der Sparquote des 
privaten Sektors (von 17% auf 5%), die 
frei l ich Anfang der achtz iger Jahre 
einen histor ischen Höchstwer t gehal­
ten hatte. 

Entscheidend für die günst ige 
Entwick lung aller Komponen ten der 
Inlandsnachfrage war die Liberalisie­
rung des Kapitalverkehrs, die die Z in ­
sen auf das internationale Niveau 
d rück te . Die Unternehmen konnten 
nun im Ausland bi l l igere Kredi te auf­
nehmen, und Ausländer dur f ten hoch ­
verzinste dänische Staatsanleihen er­
werben Die Halbierung der nominel ­
len Zinssätze, die durch das feste Ziel 
der Wechselkursstabi l i tät begünst ig t 
wurde , regte besonders den Wohn­
bau und die kredi t f inanzierten Käufe 
dauerhafter Konsumgüte r an 

Die Schat tensei te dieses er fo lgre i ­
chen Weges ze ichnete s ich aber 
schon bald ab {Walterskirchen, 1987): 
Das — im Vergle ich zum Ausland — 
raschere Wachstum der In landsnach­
frage und hohe Zinszahlungen für die 
Auslandsschuld hatten eine drast i ­
sche Versch lechterung der Le is tungs­
bilanz zur Folge. 1986 erre ichte deren 
Defizit mit 5,5% des BIP seinen Höhe­

punkt Die Auslandsschulden Däne­
marks bet rugen rund 40% des BIP, 
und die Zinsen dafür waren in den 
letzten Jahren höher als das Lei­
stungsbi lanzdef iz i t 

Die Versch lechterung der däni­
schen Leistungsbi lanz wurde nicht 
nur du rch die kräft ige Inlandsnachfra­
ge, sondern auch durch eine ungün­
st ige Entwick lung der p re isbes t imm­
ten Wet tbewerbsfäh igke i t verursacht 
Anfang der achtz iger Jahre hatte s ich 
die relative Arbe i tskos tenpos i t ion der 
dänischen Wirtschaft im Zuge der A b ­
wer tungen der skandinavischen Wäh­
rungen um rund 20% verbesser t , zw i ­
schen 1982 und 1986 versch lechter te 
sie s ich aber — bei relativ s tabi lem 
Wechselkurs — etwa im selben Aus­
maß 

Das hohe Defizit in der Leistungs­
bilanz war eine schwere Hypothek für 
die wei tere Entwick lung In den letz­
ten Jahren s t rebte deshalb die Wir t­
schaftspol i t ik , die Inlandsnachfrage 
zu beschränken, um das außenwirt­
schaft l iche Gle ichgewicht wieder her­
zustel len Sie versuchte insbesondere 
die Spartät igkei t der pr ivaten Haus­
halte anzuregen, denn das Leistungs­
bi lanzdefizit wu rde als Gegenstück 
zur ger ingen Sparquote gesehen Die­
se Restr ik t ionsmaßnahmen konnten 
auch das Leistungsbi lanzdef iz i t von 
5,5% auf 1,5% des BIP im Jahr 1989 
abbauen Die Budgets i tuat ion ist heu­
te etwas ungünst iger als vor drei Jah­
ren, der dänische Staatshaushalt 
weist aber immer noch einen Über­
schuß aus 

Die anderen Indikatoren der Wirt­
schaft Dänemarks s tehen al lerdings 
viel weniger günst ig als Mit te der 
achtz iger Jahre: Das B r u t t o i n l a n d s ­
produk t ist real nicht höher als vor 
drei Jahren, die Arbei ts losenrate 
steigt wieder (1989 91/2%) - Folgen 
der restr ik t iven Poli t ik, die wegen der 
hohen Leistungsbi lanzdef iz i te not ­
wend ig geworden war. Seit Einfüh­
rung der „neuen Angebotspo l i t i k " 
(1982/1989) ist das reale B r u t t o i n ­
landsprodukt in Dänemark real lang­
samer gewachsen ( + 15%) als in der 
EG insgesamt ( + 20%). 

Dänemark konnte also aus dem 
relativ f lachen Wachstumspfad der EG 

3 ) Zur Verbesserung der internationalen Wettbewerbsfähigkei t stellte Dänemark die Basis für die Finanzierung der Sozialversicherung von der Lohnsumme auf die 
Wer tschöpfung u m ; als Bemessungsgrundlage dienen allerdings der Import und die Wer tschöpfung für den Inlandskonsum (ähnlich wie für die Mehrwertsteuer) 
So werden die Expor te entlastet und die Importe verteuert ; man könnte das auch eine „f iskalische Abwer tung" nennen Hingegen würde die in Österre ich diskut ier­
te Variante einer Wertschöpfungsteuer jene Unternehmen, die Gewinne erwir tschaften und viel investieren (hohe Abschre ibungen nutzen), stärker besteuern Eine 
Untersuchung der Details und der Folgen dieser Umstel lung in Dänemark wäre eine wertvol le Bereicherung der Diskussion in Österre ich 
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nur kurzfr is t ig ausbrechen Ein k le i ­
nes Land innerhalb der EG mit engen 
Handelsbeziehungen zu den EG-
Kernländern muß sich woh l über kurz 
oder lang dem restr ikt iveren Kurs der 
deutsch- f ranzösischen Wir tschaf ts­
polit ik anpassen — wenn es s ich nicht 
durch besondere Wet tbewerbs fäh ig­
keit seiner Technologien oder seiner 
Preise auszeichnet 

Wieder 1 die a l t en 
L e i s t u n g s b i l a n z p i ob leme in 

Großbi i t a n n i e n 

In Großbr i tannien war die Budget ­
sanierung von einer günst igen Wirt­
schaf tsentwick lung beglei tet Z w i ­
schen 1983 und 1989 wuchs das Brut ­
t o i n l a n d s p r o d u k t um durchschn i t t ­
lich 3,3% pro Jahr, die Inlandsnachfra­
ge sogar um 4,3%, also viel kräft iger 
als in den meisten anderen wes teuro ­
päischen Volkswir tschaf ten Die Ar­
bei ts losigkei t ging deut l ich zurück , 
und das Budget konnte völ l ig saniert 
werden 

Diese „Genesung" fo lg te frei l ich 
einer t iefen Rezession. Seit dem 
Amtsant r i t t Margaret Thatchers im 
Jahr 1979 bl ieb die br i t ische Wirt­
schaft etwas hinter dem westeuropä­
ischen Durchschn i t t zurück, und die 
Produkt ion in der verarbei tenden In­
dustr ie erre ichte erst 1987 wieder das 
Niveau von 1979. 

Die Budgetsanierung er fo lgte in 
Großbr i tannien im wesent l ichen über 
die Ausgabense i te : Die Staatsausga­
benquote sank zwischen 1983 und 
1988 um 6 Prozentpunkte Alle größe­
ren Ausgabenkomponen ten waren 
rückläuf ig (Übersicht 2) Auch die A b ­
gabenquote (in Prozent des BIP) ver­
r ingerte s ich infolge einiger E inkom­
mensteuersenkungen (um 2 Prozent­
punkte) , deut l icher als in allen ande­
ren europäischen Ländern (mit Aus­
nahme der Niederlande) 

Erhebl ich erleichtert wurde die 
Budgetsanierung durch die starke In­
landsnachfrage Großbr i tannien er leb­
te in den letzten Jahren einen wahren 
Wohnbau- und K o n s u m b o o m Der 
private Wohnungsbau wuchs zwi ­
schen 1985 und 1988 um 9%, der pr i ­
vate Konsum um 6% pro Jahr. Etwa 
die Hälfte dieser Konsumste igerung 
t rug der Abbau der Sparquote von 

9,8% (1985) auf 4,4% im Jahr 1988 bei 
(1980 hatte sie noch 13,9% betragen). 
Der Rückgang des privaten Sparens 
w i rd al lgemein mit der Deregul ierung 
der Finanzmärkte erklärt 4 ) Die Libera­
l isierung der Konsumentenkred i te hat 
bei s teuermindernden Kredi tz insen 
einen B o o m der Personalkredi te aus­
gelöst Darüber hinaus dür f ten auch 
die stark s te igenden Wohnungspre ise 
den Wohnbau bef lügel t und die Nei­
gung der Haushalte, diese Vermögen 
belehnen zu lassen, erhöht haben. 

Der K o n s u m b o o m in Großbr i tan­
nien hat vor al lem die Einnahmen aus 
Verbrauchsteuern in die Höhe getr ie­
ben Zwischen den Finanzjahren 
1985/86 und 1989/90 st iegen die Ein­
nahmen aus indi rekten Steuern um 
die Hälfte und aus E inkommensteuern 
( trotz Tar i fsenkung) um ein Viertel . 
Die öf fent l ichen Ausgaben wurden 
mäßig ausgewei tet : Personalaufwand 
und Ausgaben für Güter und Lei­
s tungen in den letzten vier Jahren um 
rund ein Viertel Der Z insaufwand der 
öf fent l ichen Haushalte bl ieb — dank 
der Konsol id ierung — konstant Etwa 
5 Mrd Pfund pro Jahr brachten Priva­
t is ierungen ein, und das verminder­
te die Net to-Kred i taufnahmen und 
dämpf te ebenfal ls den Zinsaufwand 

Die Budgetüberschüsse verwen­
dete Großbr i tannien zur vorzei t igen 
Ti lgung von Staatsschulden. Dieser 
Rückkauf von Staatspapieren auf dem 
Markt t rug neben der restr ikt iven 
Geldpol i t ik dazu bei , den Kapital­
marktz ins unter den Geldmarktz ins zu 
drücken 5 ) . 

Ähnl ich wie in Dänemark hat s ich 
auch in Großbr i tannien die Leistungs­
bilanz rasch versch lechter t — 1989 
dürf te das Defizit 4% des BIP betra­
gen. Im Laufe von drei Jahren hat s ich 
der Saldo der Leistungsbi lanz um 5% 
des BIP gedreh t ; etwa ein Viertel da­
von geht auf die weniger günst ige B i ­
lanz aus dem Erdölgeschäf t zurück 

Die alte „br i t ische Krankhei t" — 
das Leistungsbi lanzdef iz i t — kehrte 
also wieder Großtei ls war das die Fol­
ge der raschen Auswei tung der In­
landsnachfrage, doch dür f te diese 
tradi t ionel le Schwäche der br i t ischen 
Wir tschaf t jetzt , nach dem Rückgang 
der Erdö le innahmen, wieder zutage 
t re ten Heute scheint die engl ische 

Wirtschaft nicht endgül t ig saniert zu 
sein, sondern eher den „Ö lbonus" 
verspielt zu haben 

Im Jahr 1988 hat die br i t ische Re­
gierung auf eine Polit ik scharfer mo­
netärer Restr ik t ion umgeschwenk t , 
um Leistungsbi lanzdef iz i t und Preis­
s te igerungen e inzudämmen: Der Ba­
sissatz auf dem Geldmarkt s t ieg von 
7,5% Ende Mai auf 13% Ende Novem­
ber und nahm seither noch wei ter zu 
Die hohen Kredi tz insen haben die 
Verschuldungsbere i tschaf t der Haus­
halte berei ts gedämpf t Die aktuel len 
Wi r tschaf tsprognosen für Großbr i tan­
nien sind deshalb z ieml ich pessimi­
s t i sch : Das B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t 
dürf te 1990 real um nur etwa 1J4% 
ste igen. 

Die s tarken Z inss te igerungen, die 
gerade den konservat iven Mit te lstand 
(über Hypothekarz insen) massiv bela­
sten, könnten nach Meinung vieler 
Beobachter auch pol i t ische Konse­
quenzen haben. 

S p ek ta k u lä re B u d g e t s a n i e r u n g 
in Schweden 

In Schweden gelang der Abbau 
des Budgetdef iz i ts in geradezu spek­
takulärer Weise Das Defizit der öf­
fent l ichen Haushalte wurde im Laufe 
weniger Jahre von mehr als 6% des 
BIP (1982) in einen Überschuß von 3% 
(1988) gewandel t {Marterbauer, 1989) 

Einerseits war eine Ste igerung der 
Einnahmen automat ische Folge der 
Wachs tumsbesch leun igung und der 
höheren nominel len Lohnste igerun­
gen, anderersei ts wurden die Ausga­
ben kräft ig beschni t ten Die Erhö­
hung der Beamtengehäl ter bl ieb weit 
hinter den al lgemeinen Lohnrunden 
zurück , und die Subvent ionen für 
Werf ten, Stahl- , Papier- und Nah­
rungsmit te l industr ie wu rden r igoros 
abgebaut Zug le ich wurde anfangs 
eine „aggressive" Abwer tungss t ra te ­
gie verfolgt , um die Konkur renzfäh ig­
keit der schwed ischen Wirtschaft zu 
verbessern Der Expor t hatte z u ­
nächst großen Antei l an der Be lebung 
der Wirtschaft und der Steuereinnah­
men 

Nicht nur in Öster re ich klagt man 
oft über Vorbe las tungen durch f rühe­
re Regierungen die Generat ionen tra­
gen würden Das Beispiel Schwedens 

4) National Institute Economic Review 1989, (1) Nach der Deregul ierung der Finanzmärkte hat die Entwick lung der E inkommen weniger Bedeutung für den priva­
ten Konsum: Konsum kann nicht nur durch Sparen aufgeschoben sondern auch leichter als zuvor durch Kredite vorgezogen werden 
5 ) „Großbri tannien" i fo-Schnel ldienst 1989 (19) S 28 
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zeigt j edoch , daß binnen kurzer Zeit 
ein Defizit des Bundeshaushal ts von 
13% des BIP (1982) — eine erhebl iche 
Vorbe las tung — in einen Überschuß 
verkehr t werden kann. 

Seit Mit te der achtz iger Jahre ist 
in Schweden — ähnlich wie in Däne­
mark und Großbr i tannien — die In­
landsnachfrage kräft ig gest iegen 
1986 und 1987 wuchs der private Kon­
s u m um 4% pro Jahr, die Sparquote 
ist rasch zurückgegangen Die Erklä­
rung sind auch hier die Deregul ierung 
der Kred i tmärkte und die starke Auf­
wer tung der Vermögensbestände 
(Wohnungen, Akt ien) , die die Ver­
schu ldungsbere i tschaf t der pr ivaten 
Haushalte erhöhten 6 ) 

Der Verlust der Sparges innung lö­
ste in Schweden Besorgnis aus. Da­
hinter stand auch die Beunruh igung 
über die Leistungsbi lanz, die die s te i ­
genden Impor te von Konsumgütern 
belasteten. Das Defizit in der Lei­
s tungsbi lanz dürf te 1989 etwa 2% des 
BIP erreicht haben ist aber dank der 
hohen st rukture l len und preisl ichen 
Wet tbewerbsfäh igke i t Schwedens ge­
r inger als in den anderen Budgetüber ­
schußländern (Übersicht 5) 

Budgetver besser ung und 
L e i s t u n g s b i l a n z 

Den komplexen Zusammenhang 
zwischen Budget und Leistungsbi lanz 
machen drei typ ische Beispiele deut ­
l i ch : 
1 Eine Budgetsan ierung, die aus 

einer höheren Verschu ldung der 
Privathaushalte result iert , bewi rk t 
eine Versch lechterung der Lei­
stungsbi lanz, wei l die In landsnach­
frage rascher wächst als in den 
Konkurrenz ländern. 

2. Marktante i lsgewinne im Export er­
höhen Wir tschaf tswachstum und 
Staatseinnahmen — der Staat muß 
sich weniger verschulden, das 
Ausland mehr 

3 Das Budget wi rd durch Einschrän­
kung der Inlandsnachfrage saniert 
Wenn diese Einschränkung stärker 
ist als im Ausland, verbessert sich 
die Leistungsbi lanz ( „Beggar -my-
neighbour-Pol i t ik" ) Damit steht 
der ger ingeren Verschu ldungsbe­
reitschaft des Staates eine höhere 
des Auslands gegenüber Gemäß 

Budgetsanierung über die Leistungsbilanz 1 9 8 3 / 1 9 8 8 Übersicht 6 

Budgetsaldo !) Leistungsbilanzsaldo Inlandsnachfrage 
Veränderung in % des BIP Durchschnittliche 

jährliche Veränderung 
in % 

Irland + 8 0 + 91 + 0 5 
BRD + 0,5 + 32 + 2 6 
Belgien + 47 + 2,8 +2 8 
Frankreich + 1 8 + 0,5 +2 8 

OECD-Europa + 19 + 01 +3,3 

Q OECD - 1 Finanzierungssaldo aller öffentlichen Haushalte 

der Saldenmechanik er leichtert 
eine Verbesserung der Leistungs­
bilanz also die Budgetsanierung 
Ein besonders augenfäl l iges Be i ­

spiel dafür bietet I r land: Das Defizit 
der öf fent l ichen Haushalte konnte 
zwischen 1983 und 1988 von rund 
1 1 % auf 3% des BIP verr ingert wer­
den Diese Verbesserung war mit 
einer Stagnat ion der Inlandsnachfrage 
verbunden Da die Inlandsnachfrage 
damit weit hinter jener der Konkur ­
renzländer zurückb l ieb , verbesser te 
s ich die Leistungsbi lanz um 8 Pro­
zen tpunk te (gemessen am BIP) 

Auch in Belgien, Frankreich und 
der Bundesrepubl ik Deutschland g in­
gen Veränderungen von Budget und 
Leistungsbi lanz in dieselbe Richtung, 
die Inlandsnachfrage st ieg schwächer 
als im europäischen Durchschni t t 
(Übersicht 6) 

Die Bundesrepubl ik Deutschland 
hat heute einen Leistungsbi lanzüber­
schuß von 5% des BIP. Er spiegelt 
einerseits die Expor ts tärke der BRD 
wider, anderersei ts aber auch, daß die 
Inlandsnachfrage in der Vergangen­
heit schwach war Das reale Güter­
und Leis tungsvoiumen der BRD ist in 
den letzten sechs Jahren schwächer 
gest iegen als in fast allen anderen 
EG-Ländern Das muß woh l in Verb in­
dung mit der auf Preisstabil i tät be­
dachten Polit ik der Deutschen Bun ­
desbank gesehen werden 

Ihren Leistungsbi lanzüberschuß 
erzielt die Bundesrepubl ik Deu tsch ­
land vor allem gegenüber den ande­
ren EG-Ländern Hier drängt s ich die 
Vorste l lung auf, daß die Bundes repu­
blik Deutschland v o m Europäischen 
Währungssystem prof i t ier t — zum in ­
dest in bezug auf die Zahlungsbi lanz: 
denn ärmeren Ländern könnte eine 
Einschränkung der Inlandsnachfrage 
pol i t ische Probleme bescheren 

In Europa haben vor allem Grie­
chenland, Italien, Portugal , Belgien, 
die Niederlande und Irland nach wie 
vor ein hohes Budgetdef iz i t Dort 
blieb zwar der manchmal be fürch te te 
Zusammenbruch oder gar die „Unf i -

Lände i mit hohem B u d g e t d e f i z i t 

nanzierbarkeit" der Defizite aus Ita­
lien er lebte sogar t ro tz des großen 
Budgetdef iz i ts und der hohen Infla­
t ionsrate eine erstaunl iche Renais­
sance der Wir tschaf t : Das Wirt­
schaf tswachstum war in Italien in den 
achtziger Jahren höher als in den mei­
s ten großen europäischen Ländern — 
ebenso lebhaft wie in Großbr i tannien 
und viel höher als in der BRD Den­
noch stehen alle diese „Defizi t länder" 
heute vor dem Prob lem einer sehr ho­
hen Zinsenbelastung durch die 
Staatsschuld, die das Budget schwer 
manövr ierbar macht . Belgien muß 

Inlandsnachfrage Übersicht 7 
und Leistungsbilanz 1 9 8 3 / 1 9 8 9 

Inlandsnach­
frage 

Leistungs­
bilanzsaldo 

Durchschnitt­
liche jährliche 
Veränderung 

in% 

Veränderung 
in % des BIP 

Spanien + 52 - 1 4 
Portugal + 4 3 + 1,5 
Großbritannien + 4 3 - 5 2 
Finnland + 45 - 1 7 
Schweiz +3,8 - 0 . 0 
Italien + 37 -1 .8 
Schweden + 34 - 0 9 
Belgien . + 3 1 + 2 8 
Österreich + 2,9 -0 ,5 
Frankreich + 28 + 05 
Niederlande + 27 - 0 7 
BRD + 26 + 4 3 
Norwegen + 22 - 1 8 
Griechenland + 20 + 07 
Dänemark + 1,8 + 06 
Irland + 12 + 84 

Q OECD 

8) The Swedish Budget A Summary publ ished by the Ministry of Finance Stockho lm 1989 S 8 
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Staatsschuld und Regierungsform 1 9 7 5 / 1 9 8 5 Übersicht 8 

Staatsschuld 

Durchschnittliche jährliche 
Veränderung in % des BIP 

Durchschnittliche 
Regierungsdauer 

Jahre 

Typische Regierungsfor 

Belgien 
Irland 
Dänemark 
Schweden 
Italien 
Japan 
Österreich 
Niederlande 
BRD 
Finnland . 
Frankreich 
USA . 
Großbritannien 
Norwegen 

+ 616 
+ 5 80 
+ 4,53 
+ 4 41 
+ 3,65 
+ 2 86 
+ 2,34 
+ 2 19 
+ 212 
+ 1 00 
+ 0 57 
+ 0 25 
- 0 97 
- 1 97 

1 0 
22 
1 5 
1,5 
1 2 

11 0 
55 
1 8 
55 
1 5 
36 
36 
5,5 
36 

Vielparteienkoalition 
Kleine Koalition 
Vielparteienkoalition 
Kleine Koalition 
Vielparteienkoalition 
Majorität einer Partei 
Majorität einer Partei 
Vielparteienkoalition 
Zweiparteienkoalition 
Präsident + Koalition 
Präsident + Koalition 
Präsident + Senat 
Majorität einer Partei 
Majorität einer Partei 

Q: Roubini-Sachs (1989A) (1989B) 

1989 19% der Staatsausgaben für Net-
to-Z inszahlungen verwenden, Grie­
chenland i7%%, Italien 16% und Irland 
12 1/ 2% (OECD, 1989, S. 120, Tabel­
le 120) Um das Budgetdef iz i t nur 
konstant zu halten, müssen laufende 
Ausgaben beträcht l ich gekürzt oder 
Steuern erhöht werden . 

In Gr iechenland etwa hat das 
Staatsdefizi t in den letzten fünf Jah­
ren drast isch zugenommen (um 7% 
des BIP) Diese Versch lechterung 
g ing zu zwei Dri t teln auf (durch wach­
sende Schulden und hohe Realzin­
sen) s te igende Zinszahlungen zurück 

Da die Budgetsan ierung in den 
meisten europäischen Ländern zu 
e inem vorrangigen Ziel erklärt wurde 
und dank der Kon junk tu rbe lebung 
zuletzt auch zügig vo rangekommen 
ist, stel l t s ich nun die Frage: Warum 
bl ieb das Budgetdef iz i t in den ange­
führ ten Ländern so hoch? 

K o a l i t i o n e n vie ler Par te i en und 
kurze R e g i e r u n g s z e i t e n 

er schweren B u d g e t s a n i e r u n g 

Eine pol i t isch- inst i tut ionel le Hypo­
these zur Erklärung übe rdu rch ­
schni t t l icher Budgetdef iz i te legten 
Roubini - Sachs (1989A, 1989B) vor : 
Die Budgetsanierung sei in Ländern 

Länder mit Koalitionen vieler Parteien 
und kurzlebigen Regierungen kommen 

in der Budgetsanierung nur 
schleppend voran. Ein typisches 

Beispiel dafür ist Italien. 

mit drei und mehr Koal i t ionspartnern 
— also mit „schwachen" Regierungen 
— besonders schwier ig . Man könne 
sich nicht leicht auf ein gemeinsames 
Ziel e in igen, wei l viele Parteien viele 
versch iedene Interessen ver fo lgten 
Jede Partei wol le ihre Wählergruppe 
vor „Auster i ty-Pol i t ik" schützen 

Ebenso reicht eine kurze Regie­
rungsper iode nicht aus, um das Bud ­
get zu sanieren Daraus läßt s ich ab­
leiten, daß längere Legis laturper ioden 
der Sanierung des Budgets nützen 
würden 

In Italien ist die Koal i t ion vieler 
Parteien die Regel, und die du rch ­
schni t t l iche Regierungsdauer beträgt 
seit Mit te der s iebziger Jahre nicht 
viel mehr als ein Jahr 

Übers icht 8 i l lustriert die These 
von Roubini — Sachs (1989A, 1989B), 
daß Vielparte ienregierungen mit kur­

zer durchschni t t l i cher Amtsdauer in 
den Jahren 1975/1985 besonders ge­
r ingen Erfolg in der Budgetkonso l i ­
d ierung haben Der Anst ieg der 
Staatsschuld konnte in diesen Län­
dern — Italien, Belgien, Ir land, Nieder­
lande, Schweden (bis 1982), Däne­
mark (bis 1982) — am wenigsten ein­
gedämmt werden 

Jene Länder, die ein starker Präsi­
dent, eine einzige Partei oder eine 
Zweipar te ienkoal i t ion regierten beka­
men die Staatsverschuldung besser in 
den Griff (dazu zählt laut Roubini — 
Sachs auch Österreich) 

in jüngerer Zeit hat s ich diese Hy­
pothese mehr fach bestät igt : Die Bud ­
getsanierung in Schweden gelang 
erst nach dem Ubergang von einer 
Koal i t ion mehrerer Parteien zur Vor­
herrschaft einer einzigen Partei 
(wenngleich als Minderhei tsregie­
rung) Auch die Budgetverbesserung 
in Irland hatte erst seit dem Wechsel 
zu einer Einparte ienherrschaft (als 
Minderhei tsregierung) im Jahr 1987 
Erfolg 

Diese Hypothese tr i f f t f rei l ich 
nicht immer z u : In Dänemark gelang 
die Budgetsanierung einer Koal i t ion 
vieler Parteien. Auch für Österre ich 
gilt das pol i t isch- inst i tut ionel le A rgu ­
ment nicht so recht : Die Budgets i tua­
t ion versch lechter te s ich zunächst 
unter einer Einparte ienregierung und 
dann vor allem in der Zeit der Kleinen 
Koal i t ion. Erst nach dem Übergang 
zur Großen Koal i t ion wurde die Bud ­
getsanierung zum vorrangigen Ziel , 
und die Budgetdef iz i te nahmen ab 

Eine wei tere Hypothese zur Erklä­
rung der hohen Budgetdef iz i te geht 
von der Vorste l lung aus, daß es die 

kleinen Länder in der EG besonders 
schwer hätten Eine Einschränkung 
der Inlandsnachfrage im EG-Kern und 
die Machtverhäl tnisse innerhalb der 
EG (Anteile an der EG-Bürokrat ie) 
könnten die Kleinen gegenüber den 
„großen EG-Nachbarn" benachtei l i ­
gen. 

D i e K l e i n e n in der E u r o p ä i s c h e n 
Gemeinschaf t 

Wie der hohe Leistungsbi lanz­
überschuß der Bundesrepubl ik 
Deutschland (gegenüber den anderen 
EG-Ländern) die Budgetsanierung in 
der BRD erleichtert , so erschwert er 
sie in den anderen (vor allem den klei-

Die kleinen EG-Länder weisen sehr 
hohe Budgetdefizite auf. Auch nach 

fast allen anderen 
Wirtschaftsindikatoren schneiden sie 
schlechter ab als die EFTA-Länder und 

die großen EG-Staaten. 

nen) EG-Ländern Die kleinen Länder 
s ind gegenüber einer Schwäche der 
Inlandsnachfrage im EG-Kern beson­
ders empf indl ich, wei l sie gewöhnl ich 
sehr hohe Expor tquoten haben Die 
Expor tquo te (i w. S ) beträgt in Irland 
und Belgien rund drei Viertel des BIP, 
in den Niederlanden drei Fünftel , in 
der Bundesrepubl ik Deutschland da­
gegen ein Drittel und in Frankreich 
nur ein Viertel 

Die Budgets i tuat ion und die me i ­
sten Wir tschaf ts indikatoren der Klei­
nen in der EG sind ungünst iger als die 
ihrer großen Nachbarn und Haupthan­
delspartner: Irland bleibt deut l ich hin­
ter Großbr i tannien zurück Die Nie-
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D i e Kleinen in der EG und ihre großen Nachbarn Übersicht 9 

Budgetsaldo1) Wirtschaftswachstum Arbeitslosenrate Inflationsrate 
1989 0 1983/1989 1989 1989 

In % des BIP ln% 

Irland - 29 + 2 6 16.0 41 
Großbritannien + 1 9 + 33 65 80 

Niederlande - 46 + 27 76 1 0 
BRD ± 00 + 28 73 29 

Belgien . - 62 + 27 9 1 3.0 
Frankreich - 1 1 + 23 95 35 

Dänemark - 05 + 2 0 94 48 
Schweden + 3,3 + 2 4 1,3 65 

Portugal - 60 + 32 54 13 0 
Spanien - 23 + 38 17.3 68 

Griechenland - 1 7 8 + 22 78 13 5 
Italien - 1 0 4 + 3 1 120 6,5 

Q.OECD EG eigene Berechnungen — ') Finanzierungssaldo aller öffentlichen Haushalte 

derlande schneiden schiechter ab als 
die BRD, Belgien schlechter als die 
Haupthandelspartner Frankreich und 
BRD und Dänemark schlechter als 
seine Haupthandelspartner in der EG 
und in Skandinavien Ebenso sind die 
Budget - und Wir tschaf ts indikatoren 
Portugals du rchwegs ungünst iger als 
die Spaniens, jene Griechenlands un­
günst iger als die seines wicht igen 
Handelspartners Italien und aller an­
deren EG-Länder. 

Nur die Inf lat ionsrate ist in den 
kleineren Ländern meist etwas niedr i ­
ger (mit Ausnahme Südeuropas) , die 
wahrschein l ich angesichts hoher Ex­
por tquo ten (und relativ seltener Rea-
l ignments innerhalb des EWS) beson­
ders s t reng auf diesen Indikator ach­
ten , um ihre internationale Wet tbe­
werbsfähigkei t zu erhal ten. 

Eine niedrige Inflationsrate wi rd 
gewöhnl ich durch hohe reale Zinssät­
ze erkauft Hohe Zinsen belasten aber 
in erster Linie den Staat bzw das 
Budget Sie machen Budgetdef iz i te 
auf lange Sicht nahezu untragbar Die 
Geldpoi i t ik der Notenbanken zwingt 
damit die Regierungen zur Budgetsa­
nierung 

Wenn die langfr ist igen Zinssätze 
über dem nominel len Wir tschaf ts­
wachs tum l iegen, steigt das Budget ­
defizi t automat isch — in den achtz i ­
ger Jahren traf das in fast allen euro­
päischen Ländern zu Die wi r tschaf t l i ­
che Leistung konnte die s te igende 
Z insenbelastung nicht abdecken, be­
sonders bet ro f fen waren davon Län­
der mit hohem Defizit (Italien und die 
Kleinen in der EG). 

Die Wir tschaf tspol i t ik der Bundes­
republ ik Deutschland ist eher auf Sta­
bilität als auf Wachstum und Vol lbe­
schäf t igung ausger ichtet Hort der 
Stabil i tät ist die Deutsche Bundes­
bank, die durch Anhebung der Z ins­
sätze der Inf lat ionsgefahr zu begeg­
nen sucht Die anderen Länder — be­
sonders innerhalb des EWS — müs­
sen s ich dieser Polit ik we i tgehend an­
passen. In Portugal etwa waren die 
Realzinsen vor dem EG-Beit r i t t nega­
tiv, nach dem EG-Bei t r i t t schnel l ten 
die langfr ist igen Realzinsen auf etwa 
5% (wie in der EG üblich) 

Die Liberal is ierung des Kapitalver­
kehrs im Laufe der achtziger Jahre 
hat die Untero rdnung der europäi ­
schen Länder unter die deutsche No­
tenbankpol i t ik wesent l ich verschärf t , 
die Realzinsen s ind deshalb — entge­
gen den Erwar tungen der Liberal isie­

rungstheoret iker — gest iegen. Auch 
die skandinavischen Länder haben 
sich seit Mit te der achtz iger Jahre der 
Liberal is ierung des Kapitalverkehrs in 
der EG angepaßt Dadurch sind die 
Realzinsen in Skandinavien deut l ich 
gest iegen. 

Die günst igere Wir tschaf ts- und 
Budgetentw ick fung der großen EG-
Länder läßt sich nicht einfach mit Grö­
ßenvortei len (Economies of Scale) er­
k lären: Die kleinen Volkswir tschaf ten 
außerhalb der Europäischen Gemein ­
schaft , deren Wir tschaf tspol i t ik au to­
nomer agiert, entwicke l ten s ich viel 
besser als die Kleinen (und Großen) in 
der EG: Das gilt für alle EFTA-Länder. 
Besonders groß sind die Unterschie­
de in der Arbe i ts los igke i t : Im Durch ­
schni t t der EFTA-Länder be t rug die 
Arbei ts losenrate 1989 2%%, in den 
kleinen EG-Ländern 81/2% Die größere 
Au tonomie der EFTA-Länder in der 
Einwanderungspol i t ik (z B in der 
Schweiz) war dabei von großer Be­
deutung. 

Ähnl iches gilt für die Budgets i tua­
t i on : Österre ich ist das einzige EFTA-
Land, das ein Budgetdef iz i t aufweist 
— viel leicht auch, wei l es wegen sei­
ner engen B indung an die BRD seine 
wir tschaf tspol i t ische Au tonomie w e ­
nig nützt Die skandinavischen EFTA-
Länder konnten ihr Budget vor al lem 
dank einer starken Auswei tung der In­
landsnachfrage sanieren Die damit 
verbundene Versch lechterung der 
Leistungsbi lanz bl ieb in Schweden 
und Finnland viel ger inger als etwa in 
Dänemark 

Auch in bezug auf das Wirt­
schaf tswachstum schneiden die Klei­
nen in der EFTA günst iger ab als in 

Die Kleinen in der EG und die EFTA . . Vbersicht 10 

Budgetsaldo'l Wirtschaftswachstum Arbeitslosenrate Inflationsrate 
1989 0 1983/1989 1989 1989 

In % des BIP ln% 

Kleine EG-Länder - 55 + 2.5 85 43 
Dänemark - 05 + 20 9,4 48 
Niederlande - 46 + 27 7,6 1 0 
Irland - 29 + 26 16 0 41 
Belgien - 62 + 27 91 30 
Portugal - 60 + 32 54 13 0 
Griechenland -17.8 + 2 2 78 13,5 

EFTA + 08 + 30 25 45 
Schweden + 33 + 2 4 1 3 6,5 
Norwegen + 09 + 4,5 5 1 4.5 
Finnland + 1 8 + 3 7 35 65 
Schweiz . + 05 + 2,8 06 28 
Österreich - 28 + 2 5 4 3J) 27 

Q: OECD, EG eigene Berechnungen, Arbeitsbehelf zum Bundesfinanzgesetz — ') Finanzierungssaldo aller öffentli-
chen Haushalte — 2) International übliche Definition (in % der Erwerbstätigen) 
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der EG 7) Das Brut to- In landsprodukt 
der EFTA-Länder wuchs in den letz­
ten sechs Jahren um etwa % Prozent­
punkt pro Jahr rascher als das der 
kleinen EG-Länder Die skandinavi­
schen EFTA-Länder bewiesen ihre 
wir tschaf tspoi i t ische Au tonomie A n ­
fang der achtz iger Jahre durch eine 
„aggressive" Abwer tung 

Nur die Inflationsrate war in den 
kleinen EG-Ländern tendenziel l n ied­
riger als in den großen. Ais Mitgl ieder 
des EWS prof i t ier ten sie von den ho­
hen Stabil i tätszielen der Bundesrepu­
bl ik Deutschland, mußten das aber 
zum Teil du rch hohe Realzinsen er­
kaufen. 

Diese Vergleiche beziehen sich al­
lerdings auf die achtz iger Jahre. Die 
Vol lendung des EG-Binnenmark tes in 
den neunziger Jahren könnte die Si ­
tuat ion ändern Auch läßt die schwa­
che Per formance der kleinen EG-Län­
der noch nicht den Schluß zu, daß es 
diesen Ländern als Nicht-Mi tg l iedern 
besser ergangen wäre. 

Sch lußbemer kungen 

Als die Budgetsanierung in Öster­
reich zu einem vor rang igen Ziel er­
klärt wurde , kreiste die Diskussion 
der Fo lgewi rkungen vor allem um die 
Frage: Wird die Budgetsanierung 
Wachstumseinbußen verursachen, 
w i rd sie die Arbei ts los igkei t auf das 
Niveau im übr igen Europa erhöhen? 

Einige europäische Länder haben 
aus ihrem hohen Budgetdef iz i t in kur­
zer Zeit einen Budgetüberschuß ge­
macht , ohne Wachstum und Beschäf­
t igung im mindesten zu beeint rächt i ­
gen Im Gegente i l : Nicht die Budget ­
sanierung hat die Inlandsnachfrage 
beschn i t ten , sondern eine ste igende 
Inlandsnachfrage hat das Budget sa­
niert. 

Vor zehn Jahren wäre der Vor­
schlag, das Budget durch eine Verr in­
gerung der Sparquote — z B durch 
Abschaf fung des Limes für Konsu­
mentenkredi te und durch steuer l iche 
Abzugsfähigkei t der Zinsen von Pri­
vatkredi ten — zu sanieren wohl auf 
ungläubige Ab lehnung gestoßen Die­
se Deregul ierung der Kred i tmärkte 
wurde al lerdings nicht durchgeführ t , 
um das Budget zu sanieren, sondern 
war der Nebeneffekt einer (nicht ganz 
erwünschten) Ste igerung der Inlands­
nachfrage Die rasche Budgetsanie­
rung war also zum Teil dem Zufall zu 
danken 

Ein Rezept für Österre ich läßt s ich 
aus dieser Entwick lung in Skandina­
vien und Großbr i tannien kaum able­
sen : In Österre ich wurde der Limes 
für Konsumentenkred i te schon 1982 
abgeschaf f t ; der Effekt auf den Kon­
sum war sehr ger ing, weil Privatper­
sonen in Österre ich Zinszahlungen 
nicht s teuermindernd gel tend machen 
können und deshalb Konsumenten­
kredi te relativ sel ten beansprucht 
werden 

Überdies stellt s ich die Frage, ob 
der Weg dieser fünf Länder — um den 
Preis einer Versch lechterung der Lei­
stungsbi lanz — nachahmenswer t ist 
Ein Leistungsbi lanzdef iz i t macht von 
Auslandskredi ten abhängig, ein B u d ­
getdef iz i t er forder t dagegen großtei ls 
eine Umverte i lung im Inland In den 
genannten Ländern überwog aller­
dings das Ausmaß der Budgetsanie­
rung jenes der Versch lechterung der 
Leistungsbi lanz deut l ich 

Solange die Kernländer Europas 
auf eine Mäßigung der Inlandsnachfra­
ge bedacht s ind, läßt s ich eine Passi­
v ierung der Leistungsbi lanz bei ra­
schem Wachstum der Inlandsnachfra­
ge nicht vermeiden Wenn die Nach­
frage im Inland rascher als im Ausland 
wächst , muß die Wir tschaf tspol i t ik be­

sonders darauf bedacht sein, die in ­
ternat ionale Konkurrenzfäh igkei t zu 
halten (oder zu verbessern) Das Be i ­
spiel Dänemarks zeigt daß das Z u ­
sammentre f fen von starker Inlands­
nachfrage und Versch lechterung der 
Wet tbewerbsfähigkei t ein so großes 
Defizit in der Leistungsbi lanz verursa­
chen kann, daß anfängl iche Wirt­
schaf tserfo lge von den darauf fo lgen­
den Restr ik t ionsmaßnahmen wieder 
zunichte gemacht werden . Großbr i ­
tannien bef indet s ich heute auf dem 
gleichen Weg wie Dänemark In 
Schweden hingegen konnte diese 
Tendenz zur Passivierung der Lei­
stungsbi lanz durch eine günst igere 
Entwick lung der preisl ichen Wet tbe­
werbsfähigkei t (Abwertung) gemi ldert 
werden 

Eine starke Be lebung der Inlands­
nachfrage in ganz Westeuropa würde 
Leis tungsbi lanzprobleme we i tgehend 
ausschal ten. Sie könnte einen ent­
scheidenden Beitrag zur B u d g e t k o n ­
sol id ierung in Westeuropa leisten 
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