Makro6konomische
Rahmenbedingungen der
Budgetkonsolidierung in

ie Verschuldung vieler of-

fentlicher Haushalte hat

sich seit der Wirtschaftskri-
se Mitie der siebziger Jahre kontinu-
ierlich erhoht. Sie betrug im Durch-
schnitt der eurcpdischen L#nder
1980 41% und 1994 72% des BIP
Von 1960 bis 1973 machte die Neu-
verschuldung in den EU-Léndern
durchschnittlich 0,2% des BIP aus,
sie erhdhte sich auf 3,4% nach der
Rezession Mitte der siebziger Jahre
(1974/1979), 4,3% in den achtziger
Jahren und 4,8% zu Beginn der
neunziger Jahre (1990/1993)

Die Theorie und die empirische Ana-

Europa

ln der offentlnchen D:skuss:on iiber

Strateglen der Budgetkonsuhd;erung »

- gpielen diskretionére . -
' Ausgabenkiirzungen oder
- .Steuererhéhungen die wesentliche
" Rolle. Die Analyse erfolgreicher
Konsolidierungsphasen im

- europaischen Ausland zeigt, daf

makrookonomlschen

Rahmenbedmgungen grofie | Bedeutu ng.

- ‘zukommt: Perfoden dynamlschen

WErtschaftswachstums bildeten in den .
“letzten Jahrzehnten das. Umfeld fir -

“erfolgreiche Budgetkonsolidierungs-
strategien. Diese waren verbunden mit
rascher Verbes.éerung des
. Leistungsbilanzsaldos oder einer
Verschlechterung des
Fmanznerungssaldos von privaten

fentiichen Haushalte stiegen von
durchschnittlich 2% des BIP 1980 auf
knapp 5% 1994 und waren damit eine
zentrale Ursache der strukiurellen
Budgetprobleme Das Problem der
Unterscheidung zwischen konjunk-
turbedingten und strukturbedingten
Defiziten kann am Beispiel der euro-
pdischen Arbeitsmérkte gut demon-
siriert werden In Phasen schwacher
Konjunktur entstand Arbeitslosig-
keit, die im Aufschwung nur wenig
abgebaut wurde Ein Sockel an Ar-
beitslosen ist durch Persistenz Uber
den Aufschwung hinaus gepragt. Ein
konjunkturbedingter Anstieg der oi-
fentlichen Defizite durch Arbeitslo-

lyse versuchen zwischen Konjunk-
tur- und Strukiureinfiissen auf das
Budget zu unterscheiden Die OECD definiert dementspre-
chend konjunkturelle und strukturelie Budgetsalden In
der Betrachtung der struktureilen Budgetdefizite sollen
rein konjunkturelle Determinanten ausgeschlossen und
damit die Effekte diskretiondrer Wirtschaftspolitik auf die
offentlichen Haushalte isoliert werden Freilich ist dies nur
unter bestimmten, vereinfachenden und im Einzeifall sogar
fragwirdigen Annahmen moglich

Die Berechnung struktureller Budgetsalden ergibt fir den
Durchschnitt der europdischen OECD-Lénder zwischen
1980 und 1994 Defizite zwischen 3% und 5% des ,poten-
tiellen BIP" Daraus auf eine anhaltend expansive Fiskal-
politik zu schlieBen, ware allerdings voreilig. Die strukturel-
len Budgetsalden enthalten auch die Zinszahlungen auf
vorhandene &ffentliche Schulden die von der Fiskalpolitik
nicht unmittelbar beeinflult werden kdnnen und abh&ngig
vom Schuldenstock, dem (oft exogenen} Zinsniveau und
dem Wechselkurs sind. Die Netto-Zinszahlungen der 8f-

Hau_s_ha_lte_n oder Unte;nehmen

sigkeit oder auch Frihpensionierun-
gen wandelt sich somit im Auf-
schwung in ein Strukturproblem. So ergeben sich Persi-
stenzeffekte auch in den &ffentlichen Haushaiten Der Kon-
junkturverlauf pragt die Entwickiung der &ffentlichen Haus-
halte auch mittel- und langerfristig entscheidend.

Die starke passive Reakfion der Offentlichen Haushalie
(z B stieg in der Rezession 1992/93 das Net Lending der
EU-Lander von —4,4% 1981 auf —6,5% des BIP 1993) auf
die Konjunkiur zeigt primér die Wirksamkeit der automati-
schen Stabilisatoren. Die sinkende Investitionsneigung im
Abschwung geht mit einer geringeren Verschuldungsbe-
reitschaft der Unternehmen und niedrigeren verfUgbaren
Einkommen der privaten Haushalte einher Der &ffentliche
Sekior erfahrt die Wachstumsabschwachung in Form
niedrigerer Steuereinnahmen und steigender Ausgabener-
fordernisse und ,erleidet® damit als ,spender of last re-
sort” in der Rezession Defizite Die Wirksamkeit der auto-
matischen Stabilisatoren im Konjunkturzykius ist umso
groBer, je ausgebauter der Wohlfahrtsstaat ist

*} Die Autbereitung der statistischen Daten betreute Martha Steiner

Monatsberichte 8/95

wiro 539




B U D G E T K 0 N S O L [ D I E R U N G
Budgetkonsolidierung im internationalen Vergleich Ubersicht 1
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Die ausgepragte Reaktion der Staatshaushalie auf die
Wachstumsverlangsamung bedeutet flir die Budgetkonso-
lidierung, daB die Netto-Kreditaufnahme des Staates —
rein tautologisch — nur in Zusammeanhang mit einer stér-
keren Verschuldung des Unternehmenssektors, der pri-
vaten Haushalte oder des Auslands verringert werden
kann. Die Saldenstrukiur einer Volkswirtschaft ist somit
eine wichtige gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingung fur
die Budgetpolitik, speziell die Budgetkonsolidierung Da-
mit gewinnen die Einflusse auf die Gestaltung der Salden
Uber die diskretiondren budgetpolitischen Instrumente
hinaus maBgebliche Bedeutung fUr budgetpolitische Stra-
tegien und deren Gelingen.

Eine kausale Interpretation der Budgetsalden ist nicht
méglich Ursache-Wirkungszusammenh#nge kénnen nur
Uber zusitzliche Erfahrungen oder Annahmen Uber das
Verhaiten der Wirtschaftssubjekte und des Staates sowie
Uber exogene Faktoren identifiziert werden Das impliziert
die Formulierung eines gesamtwirtschaftlichen Modells
mit Verhaltensannahmen und Instrumentenvariabler Vial-
fach sind fur die praktische Analyse starke Vereinfachun-
gen notwendig Allsin schon die Isolierung der konjunktur-
bedingien Effekie auf den Staatshaushalt von Strukturein-
flissen bedeutet eine solche Vereinfachung, weil ja der
Staaishaushalt nicht einseitig ,Konjunkturnehmer® ist
sondern von ihm umgekehrt wieder Konjunkturimpulse
ausgehen

Die empirische Erfahrung zeigt, daB sich die Finanzie-
rungsliberschiisse der privaten Haushalte in den meisten
Volkswirtschaften wesentlich stabiler entwickeln als die
Salden der anderen Sektoren Das Finanzierungsdefizit
der Unternehmen verdndert sich im Konjunkiurverfauf pro-
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zyklisch: Bei guten Gewinn- und Absatzaussichten sind
die Unternehmen bereit, zu investieren und sich zu ver-
schulden Die Entwicklung des Auslandssaldos wird pri-
méar vorn Leistungsbilanzsaldo beeinflut, der das Ergeb-
nis von Unterschieden in der Geld- und Fiskalpoiitik, den
Wechselkursentwicklungen und den Wachstumsdifferen-
zen ist

Aus den Uberlegungen iiber die Einfliisse der gesamtwirt-
schaftlichen Finanzierungssalden lassen sich Konstella-
tionen ableiten, die die Budgetkonsolidierung beginstigen
oder erschweren GUnstige Rahmenbedingungen sind
(Ubersicht 1):

1 eine Verbesserung der internationalen Wettbewerbsfi-
higkeit und die Schaffung von Uberschissen in der Lei-
stungsbilanz durch eine Verbesserung der preislichen
Weithewerbsfdhigkeit (Uber Wahrungsabwertung oder
Lohnzurickhaltung) oder sine Einschrinkung der In-
landsnachfrage,

eine Erhohung der Verschuldungsbereitschaft der pri-
vaten Haushalte und Ausweitung ihrer inldndischen
Nachfrage,

. eine verschuldungsfinanzierte Erhdhung der Investitio-
nen der Unternehmen

Aus der Saldensituation von (in diesem Modell} vier Sekio-
ren |4Rt sich ohne weiteres ableiten, daB die Beeinflus-
sung eines Saldos mit dem Ziel, einen zweiten zu verén-
dern, nur zielfihrend erscheint wenn die zwei anderen un-
berlhrt bleiben Das wird in aller Regel nicht der Fall sein

Die Analyse versuchi im folgenden, die Verdnderungen
von Salden der &ffentlichen Haushalte einiger européi-
scher Lander in Richiung auf Budgetkonsolidierung (Defi-
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Makr;o_iik_onomische_ Performance der Auf- und Abwertungslinder

. Realer Wachselkurs
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Verbraucherpreise

Ebersicht 2

BIF real Arbeitslosenguote Letstungsbilanz MNet Lending
&5 1987/1947
In % In % des BIP
+32 ' 79 14 —23
+28 108 : —20 —40
& 1892/1994
in% X In % des 8IP
C+12 ] : 03 —46
+09 : 127 -7 —77

Aufwertungsldnder: Deutschland Osterreich Frankreich Déanemark Belgien Niederlande; Abwertungslédnder: Spanien Schweden Finnland Portugal Italien Griechenland GroBbri-

tannien Irland

U Aufwertung = Abwertung

zitabbau) in den letzten eineinhalb Jahrzehnten unter ,Sal-
dengesichtspunkten” nachzuzeichnen und aus typischen
Erfahrungen Anhaltspunkte fir Konsiellationen zu gewin-
nen, die budgetpolitisch gunstig erscheinen. Dabei wird
auch auf die Wirkung eigentlicher, direkt wirkender (dis-
kretionarer} budgetpolitischer Instrumente einzugehen
sein Eine systematische Untersuchung der Zusammen-
hénge zwischen den wichtigsten diskretiondren MaBnah-
men der Budgetpolitik und der Saldensituation im Hinter-
grund kann dabei freilich nur angedeutet werden

In einer Reihe von L&ndern haben sich nach erfolgreichen
Konsolidierungsphasen die Budgetsalden wieder merklich
verschiechtert. Deshalb stellt sich die Frage der Nachhal-
ligkeit der makrotkonomischen Rahmenbedingungen
einer Konsolidierung.

Internationaler Vergleich

In einigen Léndern leistete eine Verbesserung des Lei-
stungsbilanzsaldos einen wesentlichen Beitrag zur Bud-
getsanierung, etwa in den Weichwihrungslandern, die —
zumindest kurzfristig — durch nominelie Abwertungen
ihre preisliche Wetthewerbsfahigkeit wiedererlangten
(Schweden 1982/1986, in jungster Zeit — 1992/1995 —
auch ltalien}. Allerdings kann eine Budgetsanierung bei
Leistungsbilanzverbesserung nur dann gelingen, wenn die
wechselkursbedingten Exporisteigerungen Wachstum und
Beschiftigung fordern und so die dffentlichen Haushalte
auf der Einnahmen- wie auf der Ausgabenseite entlasien
Zudem wirft eine nachhallige Leistungsbilanzdrehung
auch eine Reihe von Problemen auf. Weil sich die Lei-
stungsbilanzen anderer Lander notwendigerweise passi-
vieren, tragen diese die Kosten einer solchen ,Beggar-my-
neighbour”-Strategie Eine nominelle Abwertung kann nur
dann mittelfristig Erfolg haben — und damit zur Budget-
konsolidierung beitragen —, wenn {iber eine funktionie-
rende Einkommenspolitik eine Beschleunigung der Infla-
tion verhindert und der reale Abwertungseffekt erhalien
wird Gleichzeitig verteuern Abwertungen die Auslandsver-
schuldung und treiben die Zinszahlungen nach oben

In Irland profitierte die Leistungsbilanz von dem erhebli-
chen Gewinn an preislicher Wettbewerbsfahigkeit, aber
auch von der Einschridnkung der Inlandsnachfrage; die
hohen Transferzahlungen der EU verbesserten Budget
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und Leistungsbilanz nachhaliig (1986/1993). In einigen
Hartwdhrungsldndern spielte die wechselkursbedingte
Wetthewerbsfihigkeit eine wichtige Rolle flr die Budgst-
politik: Zwischen 1987 und 1992, als das Eurcpéische
Wihrungssystem die nominellen Wechselkurse weitge-
hend stabilisierte gewannen die Hartw&hrungsldnder (et-
wa Deutschland oder die Niederlandse) durch niedrige
Preissteigerungen im Inland an Wettbewerbsfihigkeit
Gleichzeitig wuchs die Inlandsnachfrage nur langsam

Ein Vergleich der makrodkonomischen Performance von
Auf- und Abwertungsldndern in Europa (Ubersicht 2) fillt
sowohl in der Phase nomineller Wechselkursstabilitét (kei-
ne Realignments im EWS) zwischen 1986 und 1991 als
auch in der Periode kraftiger Abwertungen eher zugunsten
der Hartwdhrungsldnder aus Die wechselkursbedingte
deutliche Verbesserung der Leistungsbilanzsalden in den
Abwaertungslandern wurde in Hinblick auf die Entwicklung
von Wirtschafiswachstum, Arbeitslosigkeit, Budgetdefizi-
ten, aber auch Inflation merklich von den Auswirkungen
der relativ tiefen Rezession Uberzeichnet

Erfolge in der Budgetsanierung erzielten andererssits
auch jene L&nder, die unmittelbar die Inlandsnachfrage
deutlich erndhen konnten und so die dffentlichen Haushal-
te einnahmen- und ausgabenseitig entlasteten Meist wur-
de dies Uber die sinkende Sparneigung durch eine Aus-
weitung der Kreditnachfrage der privaten Haushalte er-
mdoglicht Deregulierung der Kreditmirkte, Absetzbarkeit
von Zinszahlungen der privaten Haushalie von der Ein-
kommensteuer bilden die Rahmenbedingungen fur diese
.Budgetsanierung bei sinkender Sparquocte”, die typisch
fiur Schweden (1985/1989) Finnland (1983/1988), D&ne-
mark (1982/1986) und GroBbritannien (1984/1988) ist
Auch eine solche Strategie ist aber hinsichilich der mittel-
fristigen makrotkonomischen Effekie problematisch Sie
ist meist mit steigender Inflation und Leistungsbilanzver-
schlechterung verbunden und hatte in alien Ldndern nach
dem Zusammenbruch der oft spekulativ verstérkten Uber-
hitzungserscheinungen eine tiefe Konjunktur- und Budget-
krise zur Folge

Langfristigen Bestand scheinen eher Strategien zu haben,
die auf eine Erhdhung der kreditfiranzierten Investitionsté-
tigkeit der privaten Unternehmen abzielen Sie bieten mehr
Chancen auf nachhaltige Wachstumseffekte Investitions-
anreize sind allerdings nur esingeschrankt kurzfristig von
der Wirtschaftspolitik zu setzen sondern vielmehr das Er-




Fmanzmrunﬂssalden der Seklor en

Abbildung 1
in Deutschland :
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_Dl_'e Finﬂnz_ierungssa]den geben die Uberschuﬂ- bzw, Defizi!pﬂsitinnen der
Sektoren  Privathaushalte (Uberschufi des Netto-Haushaltssparens - SH
dber die Investitionen H — Wohnbau), Unternehmen (Investitionen I mi-
nus Neftosparen SU), Gffentliche Haushalte (Ausgaben G minus Einnah-
men T) und Ausiand (Exporte X minus Importe M) wieder. Die Summe der
Finanziernngssalden ergibt Null, wobei der Finanzierungssaldo des Aus-

Iandssektors d‘em Lelsmngsbuauzsaldo m:t umgekebrtem Vorze;chen ent-
spncht : ; : :

(SH. L H) -.(I—-SU) 16 = 7)o = M)

gebnis gunstiger Rahmenbedingungen: einer entspre-
chenden Relation zwischen den Renditen realer Investitio-
nen und den Ertrdgen alternativer Finanzanlagen, |&nger-
fristig stabiler sozialer und 8kenomischer Grundiagen und
einer stabilen Entwicklung der gesamwirtschaftlichen
Nachfrage Gerade in der zweiten Hélfte der achtziger Jah-
re erlaubte in Europa die Ausweitung der Investitionstatig-
keit — begiinstigt etwa durch die wirtschaftiiche Integra-
tion und die Stabilisierung der Wechselkurse im EWS —
8ffentliche Uberschiisse in den Primirhaushalten (Neu-
verschuldung ohne Zinszahlungen) Diese Phase war
denn auch die einzige nachhaltig erfoigreiche Konsolidie-
rungseriahrung in Europa. Allerdings blieb auch diese
Wachstumsperiode eine zu kurze Episode.

Der folgende Abschnitt vergleicht die Entwicklung der &f-
fentlichen Haushalte in einigen EWU-L#ndern, die vor be-
sonders groBen Herausforderungen standen oder ein-
drucksvolle Konsolidierungserfolge erzielten

Vereinigungskrise und iiberwiegend
einnahmenseilige Budgetsanierung in
Deutschland

Die achtziger Jahre standen in der deutschen Wirtschafts-
politik im Zeichen der Konsolidierung der &ffentlichen
Haushalte. Das Net Lending konnte von 3,7% des BIP (1981)
kentinuierlich zurlickgefuhrt und im Jahr 1989 in einen ge-
ringflgigen UberschuB {0,1% des BIP, Primérbilanz + 2 3%)
gewandell werden Parallel zur Reduzierung der ¢ffentti-
chen Defizite stieg der UberschuB in der Leistungsbilanz
laufend {(von —0,5% 1981 auf 4 4,8% des BIP 1989); gleich-
zeitig konnte der private Sektor seine Finanzierungsiber-
schisse erhdhen (Abbildung 1). MakroSkonomisch ge-
stltzt wurde die Budgetsanierung in der zweiten Dekaden-
hilfte durch eine zunehmende Unterbewertung der DM im
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Entwwklung der Staais quoten

Abbildung 2
1n Deutachland : i L

Einnahmenquote in % des BIP
74 : — Ausgabenquote in % des BIP
o - Bruttoverschuldung in % des BIP .

ad

1985

1983 |

3 1981 . 1983 - 1985 1987 1989 - 1o

Die Kosten der deutschen Wiedervereinigung erhifiten die Verschuldung
der Sffentlichen Haushalte und die Staatsansgaben (jeweils gemessen am
BIP) ab 1991 rasch. Der Trend zu in Wachstumsphasen automatisch stei-
genden Einnahmenquoten wurde 1986, 1988 und 1990 diskretionir durch
‘Steaersenkungen unterbrochen; erst mit den Finanzierungserfordernissen
der neunziger Jahre nabm auch der Amteil der Staatsemnahmcn am BIP
markant Zu. .

Europdischen Wahrungssystem (1987/1992). Die Real-
ignments im EWS wurden nie im volien, Inflationsdifferen-
zen ausgleichenden AusmalB vorgenommen, sodalB trotz
nominefler Aufwertungen der DM die Wettbewerbsfihigkeit
stieg Sie bildete den Motor eines exportgetragenen Wirt-
schaftswachstums, das {ber die automatischen Stabilisa-
toren die 8ffentlichen Haushalte stark entlastete Zusatzlich
leisteten vor allem in der ersten Halfte der achtziger Jahre
diskretiondre MafBnahmen der Fiskalpolitik (Steuer- und
Beitragserhdhungen, Ausgabenkilirzungen im Bildungs-
und Sozialbereich) Beitrdge zur Konsolidierung Die Staats-
ausgabenqguote konnte von 45% (1982) auf 43% (1986) ge-
senktwerden Der kontinuierlichen Erhdhung der Abgaben-
quote wurde allerdings in drei Schritten gegengesteuert:
Die Steuerreformen 1986, 1988 und 1990 korrigierten die
selbstkonsolidierende Wirkung der automatischen Stabili-
satoren (Abbildung 2) und brachten eine Senkung der Ab-
gabenquote von 42, 7% (1985} auf 40,3% (1990}

Die Salden der &ffentlichen Haushalte und der Leistungs-
bitanz drehten sich durch die Skonomischen Auswirkun-
gen der deutschen Wiedervereinigung und die schwere
Rezession 1993 aber rasch Beim Beschlu der Bedingun-
gen fir die Wiedervereinigung ging man 1990 davon aus,
daf die fiskalischen Effekie der Wiedervereinigung be-
grenzt sein wirden und Uber einen vorubergehenden An-
stieg der Offentlichen Verschuldung finanzierbar wéren
Diese optimistische Sichtweise stellte sich bald als ver-
fehlt heraus Der Zusammenbruch der ostdeutschen Indu-
strieproduktion und die verheerende Entwicklung auf dem
Arpeitsmarkt machten es notwendig, die 6&ffentlichen
Transfers nach Ostdeutschland gegenlber den urspring-
lichen Planen kriftig auszuweiten Dazu kam die tiefe Re-
zession des Jahres 1993 (reales BIP in Westdeutschland
—1,7%} Das Net Lending des 6ffenilichen Sektors in der
Abgrenzung der VGR verschlechterte sich zwischen 1989
und 1993 um 3,2 Prozentpunkte.

In den Jahren 1992 bis 1994 flossen jahrlich zwischen 140
und 160 Mrd DM an offentlichen Transfers nach Ost-
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Neuverschuldung des éffentlichen Ubersicht 3

Sektors i. w. 5. in Deutschland

" Offentlicher _ © | Offentiiche

.+ Insgesamt _' Treuhand-
oo Sextor " Anstait . Unternshmen
L ; . in % des BiP

1890 oL =mel D2t Ll 02 w04
LE ISR P - SURLEL IR ¥, B .S —05
1982 L L AT Lepg o —ig =08
L I - —33 - —12 06
1994 . T a0 =25 o =t ot =03 .
1995 L —eB —23 = L=

Q: OECD Eccnomic Qutlook 1995 {87)

deutschland Diese Betirdge entsprachen etwa 4% des ge-
samtdeutschen bzw knapp 50% des ostdeutschen BIP Zu
einem wesentlichen Teil wurden sie Uber Nebenhaushalte
auBerhalb der in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung erfaffen Konien des offentlichen Sektors abgewik-
kelt Instrumente hieflir waren die Treuhandanstalt Teile
des Kreditabwicklungsfonds, zum Teil auch dffentliche Un-
ternehmen (Bahn und Post} Allein das Defizit der Treu-
handanstalt betrug 1993 zusétzlich 1,2% und 1994 1,1%
des BIP. Das ,Ftderale Konsolidierungsprogramm® 1993
sah eine Reorganisation der Struktur der &ffentiichen Fi-
nanzen vor, die mit Jahresbeginn 1995 wirksam wurde Die
Schulden der Treuhandanstalt, des Kreditabwickiungs-
fonds sowie eines Teils der ostdeutschen Wohnungswirt-
schaft {insgesamt etwa 400 Mrd OM) werden zusammen
mit dem ,Fonds Deutsche Einheit® in den ,Erb-
lastentilgungsfonds® zusammengefiihrt Der Bund Uber-
nimmt ab 1995 erstmals die Zinsenlast flr die bislang dem
Unternehmenssektor zugerachneten Sonderhaushalie
Die jdhrlichen Belastungen aus diesemn Titel betragen ei-
wa 30 Mrd DM Gleichzeitig werden die ostdeutschen
Bundesiander in den Finanzausgleich eingegliederi und
die Mehrwertsteueranteile der Lander erh&ht Die Folge
davon ist ein massiver Anstieg der Sffentlichen Verschul-
dung von 1994 auf 1995 (von 55% auf 63% des BIP in der
Abgrenzung der VGR, von 50% auf 58% in der Abgren-
zung, die dem Maastrichter-Vertrag entspricht; OECD,
1995)

Nach dem starken Anstieg der &ffentlichen Neuverschul-
dung zwischen 1989 und 1993 infolge der deutschen Wie-
dervereinigung und der Rezession gelang dennoch ab
1994 eine rasche Rickflihrung der &ffentlichern Defizite In
der Abgrenzung der VGR betrégt der Finanzierungssaldo
des offentlichen Sektors 1994 —2,5% und 1995 —2,3% des
BIP In dieser Phase konnte das Muster des Konsolidie-
rungserfolges der achtziger Jahre nicht wiederholt wer-
den Der Zusammenbruch des Europidischen Wihrungs-
systems und die Schwiche des Dollars bewirkten eine er-
hebliche Aufwertung der DM; eine Konsolidierung Uber die
Leistungsbilanz war daher nicht méglich. Stait dessen
wurde mit einer primér auf der Einnahmenseite ansetzen-
den, diskretiondren Fiskalpolitik ein Konsolidierungspfad
eingeschlagen. Die aufkommenstédrksie EinzelmaBnahme
ist der Solidaritatszuschlag von 7,5% der Steuerschuld an
Lohn-, Einkommen- und Kérperschaftsteuer, der zwischen
1 Juli 1991 und 30 Juni 1992 sowie seit 1. Jdnner 1995 ein-
gehoben wird. Er soll 1895 Einnahmen von etwa
27 Mrd DM bringen. Unter den direkten Steuern félit die
Erhghung der Vermdgensteuer an (1 Mrd DM) 1994 wur-
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den die Unternehmen trotz der angespannten Haushalisla-
ge im AusmaB von 4 Mrd. DM von Steuern entlastet (Sen-
kung der Spitzensteuersitze fur die Versteuerung gewerb-
licher Einkinfte und fir die Kérperschaftsteuer). Neben
der Erhodhung der Mehrwertsteuer 1993 (10,5 Mrd DM
p. a.) resultiert die Aufkommensteigerung der indirekten
Stezuern vor allem aus kriftigen Anhebungen des Mineral-
Olsteuertarifs (seit 1991 +10Mrd. DM p a, seit 1994 zu-
sitzlich +8 Mrd. DM p a) Insgesamt bewirken die Steu-
erdnderungen im Jahr 1995 ein um 2,3% des BIP héheres
Steueraufkommen als 1991 und einen Anstieg der Steuer-
quote auf 25%4% des BIP Auch die Sozialversicherungsbei-
trige wurden massiv erhdht: Beitragssatz der Arbeitsio-
senversicherung (seit 1991 +20 Mrd DM p a ), temporére
Beitragserhdhung in der Pensionsversicherung 1994, Bei-
tragsfinanzierung der neuen Pflegeversicherung Die So-
zialabgabenquote sieigt von 16,8% 1990 auf 19,5% 1995,
die Abgabenquote von 40% auf knapp 44%.

Die MaBnahmen auf der Ausgabenseite blieben in Rela-
tion zu den massiven Steuer- und Beitragserhéhungen ge-
ring, wenn sie auch im Vergieich zur Entwicklung in ande-
ren Staaten umfangreich waren. Die finanziellen Mehrer-
fordernisse der Wiedervereinigung und die Wirkung der
ausgabenseitigen automatischen Stabilisatoren der &f-
fentlichen Haushalte in der Rezession 1993 lieBen die Aus-
gabenquote von 42% (1990) auf 46% (1994) steigen. Ab
1992 wurden massive Klrzungen der dffentlichen Subven-
tionen und Investitionen {etwa im Verteidigungsbereich)
vorgenommen  Durch das ,Gesundheitsstrukturgesetz®
konnte die Dynamik der Gesundheitsausgaben geddmpft
werden. Dank niedriger Tarifabschliisse erhdhte sich der
Personalaufwand nur mégtig. Im Rahmen des ,Spar-, Kon-
solidierungs- und Wachstumsprogramms® wurden 1994
vor allem die Lohnersatzleistungen im Fall von Arbeitslo-
sigkeit mit einem Einsparungsvolumen von 15 Mrd DM
gekiirzt Weitere Kiirzungen der Arbeitsiosen- und Sozial-
hilfe sind geplant

Die deutsche Wiedervereinigung, aber auch die Rezession
1993 hat die &ffentlichen Finanzen erheblich in Mitleiden-
schaft gezogen. Das deutsche Finanzministerium rechnet
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damit, daB allein dem Bundeshaushalt in den Jahren 1990/
1994 im Zuge der Wiedervereinigung Zusatzausgaben von
560 Mrd. DM erwachsen sind (Bundesministerium der Fi-
nanzen, 1994A) Etwa die Hilfte dieser Mittel wurde tber
Neuverschuidung finanziert Gut ein Drittel konnte Uber
Steuererhthungen abgedeckt werden, und etwas weniger
als ein Funftel erforderte schlieflich Ausgabenkiirzungen.
Das Abgabenniveau erreicht in Deutschiand 1995 seinen
bisher h&chsten Wert Fir 1896 sind im Zusammenhang
mit der Steuerfreistellung des Existenzminimums, Ande-
rungen im Familienlastenausgleich und dem Woegfali des
.Kohlepfennigs® Steuerentlastungen in der Gr&Benord-
nung von 30 Mrd DM zu erwarten.

Die Konsolidierungsanstrengungen in Deutschland konn-
ten in den neunziger Jahren vor allem deshalb gelingen,
weil die massiven Steuer- und AbgabenerhShungen den
privaten Konsum zwar merklich dampften, gleichzeitig
aber zu einem guten Teil {ber einen erhebiichen RUck-
gang der privaten Sparquote ausgeglichen wurden — die
Sparguoie sank von 13,8% (1990) auf 11% des verfugba-
ren Einkommens {1994}

Primiériiberschiisse in Italien reichen
zur Slabilisierung der
Verschuldungsquote

In ltalien wuchs die offentliche Verschuldung seit Anfang
der achiziger Jahre kontinuierlich von 59% des BIP auf
123% {1994) Die Primardefizite der &ffentlichen Haushalte
lagen bis 1988 zwischen 3% und 6% pro Jahr Symme-
trisch zur hohen d&ffentlichen Verschuldung wies der pri-
vate Sektor hohe Sparlberschiisse auf (die Leistungsbi-
lanz war in den achtziger Jahren weitgehend ausgegli-
chen) Der GroBteil der dffentlichen Verschuldung wurde
im Inland finanziert, wo die steigenden Zinseinkommen
den privaten Konsum begilnstigten, die steigende Zinsen-
belastung die Finanzpeosition der Unternehmen aber
schwidchte Dennoch entwickelte sich die Gesamtwirt-
schaft in ltalien in den achtziger Jahren erfolgreich Eine
merkliche Abschwéchung des Wachstums und zuneh-
mende Leistungsbilanzprobleme ergabern sich erst ab
1989. Sie standen in Zusammenhang mit einer erheblichan
realen Aufwertung der Lira aufgrund des Verzichts auf
Reatignments im EWS ab Jdnner 1987 Die fesien Wech-
selkursparitdten muBten mit immer héheren Zinsdifferen-
tialen zu Deutschland verteidigt werden. Wihrend das rea-
le langfristige Zinsniveau in ltalien bis 1987 immer unter
dem deutschen Niveau gelegen war, ergab sich ab 1988
2in rasch zunehmendes positives Zinsgefille, das in den
Krisenjahren 1992/93 4% Prozentpunkte erreichte Vom
auBergewdhnlich hohen Zingniveau betroffen sind beson-
ders die Schuldnersektoren der Volkswirtschaft. In Italien
trug die realen Lasten des hohen Zinsniveaus vor aliem
der ¢ffentliche Sekior, die Neito-Zinszahlungen erhdhten
sich rasch und erreichten Anfang der neunziger Jahre 10%
des BIP

Wenn die realen langfristigen Zinss&tze Uber der realen
Wachstumsrate des BIP liegen {zwischen 1990 und 1994
betrug das Zins-Wachstumsdifferential durchschnittlich
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Anderung im Abgahensystem der BRD
© 1991 bis 1995

1: April_ 1__9_91: - _'Erhohung des Beitragssatzes in der Ar-

LLls i beitslosenversicherung von 4,3% auf 6,8%,

. Senkung des Beitragssatzes in der Pen-
S suansvers:cherung von 18,7% auf 17,7%

1. 'J_ul_i 1991 .. " Einfuhrung eines Solidaritatszuschiags zur

_.Lohn-, Einkommen- und Kdrperschaftsteu-
. arvon.7,5% der Steuerschuld (befristet bxs
- 80. Juni 1992) .

x -Erhohung «der Msneralolsteuer (z B fUr
‘bleifreies Benzin veon 0,60 DM auf 0,82 DM
je ther}

: '_Erhohung des Versmherungssteuersatzes
-von 7% auf 10% L A

Senkung des: Beitragssatzes in der Ar—-
._._beltslosenverswherung auf 6,3%..

1 _Janner 1992

1’.31Marz 1992 :
1‘.-:'J_ar}ner 1_993 Erh&hung des Normalsatzes der Mehr-
s wertsteder von 14% ‘auf 15%, SRR

-Anhebung der Tabaksteuer

. "-Anhebung ‘des Bettragssatzes in der Ar—-
: _'__bettslosenversmherung auf65%, e :

SO 'Senkung des Beltragssatzes in’ der Pen—_:
RS ARt '_"3|onsvers;cherung auf 17, 5%

1 :_:J_uli_ 1993. .. Erhohung _des Versxcherungssteuersatzes
prosiivmnn s aut 12% ' L o :
.ja_:’Jénng}r__‘!QQZi Erhohung des Beltragssatzes in der Pen-"
S :ssonsversmherung auf 19,2%, - S
i Erhohung ‘der’ Mmeralolsteuer (z B fur.
SIHLC S bleifreies, Benzm von 0, 82 DM auf 0 98 DM
e ther} : :
"_--'_'.'Senkung des Grenzsteuersatzes fur Em-:
" “kommen aus gewerblicher Tatigkeit von
- 53% auf 47%, -Senkung’ des Kbrperschaft--
o :steuersatzes fiir einbehaltene Gewinne von -
-+ 50% "auf 45% und Hilg ausgeschuttete Ge-_

= ;wmne von. 36% auf 30%. - -

1, Janner 1995:

Elm‘uhrung eines Solsdaritatszuschlags zur:
.- Lohn-, Einkommen- und Korperschaftsteu- -
- Yervon 7,5% der Steuerschuld {unbefristet},
“.:Erhdhung des. Steuersatzes der {privaten)
L -'Vermogensteuer von 0, 5% auf 1% {bEI Aus—
:'.wenung der Frelbetrage) ' :

Anhebung des Versxcherungssteuersatzes
--auf 15%,

" -'Senkung des Beitragssatzes in: der Pen-
: stonsversmherung auf 18,6%,

_-.Elnfuhrung einer Pflegeversicherung mit
;o einem Beitragssatz von 1% {am 1. Juli 1996
- ‘Erhdhung-des Beitragssatzes auf 1,7% im
-Zuge . der Ausweitung ‘der Lelstungen fur
stationdre Pflege). :

6 Prozenipunkte), muB der &ffentliche Sektor hohe und an-
haitende Primdriberschiisse erzielen um die Verschul-
dungsquote zumindest stabilisieren zu kdnnen Das Pri-
mardefizit taliens war kontinuierlich rickldufig und schlug
1992 in einen Uberschuf um. Fir 1895 und 1996 werden
Uberschiisse in den laufenden Haushalten zwischen 3%
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und 4% des BIP erwartet. Gleichzeitig verbessert sich die
Leistungsbilanzsituation deutlich Das Defizit von 2,3% des
BIP (199Z) dreht sich aufgrund der erheblichen wechsel-
kursbedingten Verbesserung der Wettbewerbsfihigkeit in
einen UberschuB von mehr als 1% (Abbildung 3). Die Er-
holung aus der Rezession 1993 ist denn auch primé&r der
boomenden Exportindustrie zu verdanken. In den neunzi-
ger Jahren sanken die Finanzierungsiberschisse der pri-
vaten Haushalte kréftig, wihrend sich die Defizite des Un-
ternehmenssektors verringertern Trotz der ungiunstigen
makrodkonomischen Rahmenbedingungen baute die Fis-
kalpolitik schon seit Beginn der neunziger Jahre die of-
fentlichen Defizite erfolgreich ab Selbst in der Rezession
1993, als das BIR real um 0,7% schrumpfte, wurde ein Pri-
méruberschuB (2% des BIP) erzielt Der starke Anstieg
des Zinsniveaus lieB die Verbesserung der Primérbilanz
allerdings nur zum Teil in der Neuverschuldung sichtbar
werden.

Die Einnahmenseite des italienischen Staatshaushalis
profitierte in der zweiten Hilfte der achtziger Jahre von
den Steuereffekten des investitionsgetragenen Wirt-
schaftswachstums; allerdings stiegen die Staatsausgaben
aufgrund der pelitischen Rahmenbedingungen in #hnli-
chem Ausmaf$ Zwischen 19839 und 1993 erhthte sich die
Abgabenquote neuerlich von 38,7% auf 43,68%. Hieflr wa-
ren stérker diskretionédre MaBnahmen verantwortlich Dazu
wurden tempordre Abgaben eiwa auf Immobilien, Bank-
guthaben oder {regelm&Bige) Amnestien fir Steuerschuld-
ner mit kurzfristigen Aufkommensteigerungen eingssetzt
Erst 1993 konnten nachhaltigere steuerpolitische MaBnah-
men durchgesetzi werden Sie betrafen vor aliem eine
Ausweitung der Bemessungsgrundlagen flr die Einkom-
mensteuer {Streichung von Ausnahmebestimmurgen und
striktere Regelungen fur Seibstindige) und fir indirekte
Steuern sowie eine neue lokale Geb#udesteuer. 1993
Ubertrafen die Erirdge aus Steuererhhungen deutlich die
konjunkturbedingten Einnahmenausfilie. Ab 1993 wurden
auch restriktive MaBnahmen auf der Ausgabenseite ge-
setzt: 1993 und 1894 blieben die Lohnerhéhungen im &f-
fentlichen Dienst unter der Inflationsrate, gleichzeitig wur-
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de ein Aufnahmestopp wirksam der inshesondere die
tempordre und konsultative Beschéftigung einschrankte.
Im Pensionssysiem galt die Anstrengung der Erhdhung
des effektiven Pensionsalters vor allem im &ffentlichen
Dienst, die Zeitrdume fiir die Pensionsbemessung wurden
ausgeweitet, Pensionserhdhungen von der Nominallohn-
entwicklung abgekoppelt und die Pensionsbeiirdge er-
hoht 1995 konnte mit den Gewerkschaften neuerlich Eini-
gung iiber Einsparungen im Pensionsbereich erzielt wer-
den Der Selbstbehalt fur Gesundheitsleistungen wurde
erheblich ausgeweitet, eine Reorganisation der lokalen
Gesundheitsdmter soll die Effizienz erhthen Die &ffentli-
chen Investitionen gingen auch im Zusammenhang mit der
Aufdeckung der Schmiergeldaffdren drastisch zuriick.
Trotz der diskretiondren SparmaBnanhmen stieg die
Staatsausgabenquote auch 1992/93 rezessionsbedingt
weiter.

Das mittelfristige Konsolidierungsprogramm bis 1997 setzt
im wesentlichen die Entwicklung seit 1993 fort. Es stellt et-
wa im Verhé&itnis 1 : 2 auf geplante Steuererhdhungen und
Ausgabenkilrzungen ab Im Steuersystem sind eine weite-
re Verbreiterung der Bemessungsgrundlage, eine Fortset-
zung der Bekdmpfung der Steuerhinterziehung und eine
stdrkere Orientierung auf indirekte Steuern geplant Auf
der Ausgabenseite steht die Umseizung der beschlosse-
nen Reformen im Pensionssystem an Die Pensionszah-
lungen sind derzeit nur zur Halfte Uber Beitragseinnahmen
finanziert, sodaB etwa 40% der &ffentlichen Budgetausga-
ben darauf entfallen; das |48t das Pensionssystem zum
zentralen Ansatzpunkt der Konsolidierungsbemiihungen
werden Eine weitere Dezentralisierung von offentlichen
Aufgaben soll das KostenbewuBtsein stidrken, die Ausglie-
derung von Bahn, Post und Telekommunikation soll die
Effizienz der Leistungserbringung erhéhen, Privatisierun-
gen werden forciert. Etwa ein Filinfiel der &ffentlichen Aus-
gaben eniféllt auf Zinszahlungen Bei einer offentlichen
Verschuldung von iber 120% des BIP reduziert der Ruck-
gang des Zinsniveaus um 1 Prozentpunkt die &ffentliche
Neuverschuldung um mehr als 1% des BIP Stabile mone-
tdre Verhéltnisse und eine Senkung des (europiischen)
Zinsniveaus sind daher wesentliche Voraussetzungen flr
ein Gelingen der ambitionierten Konsclidierungsstrategie.
Dennoch warden selbst hohe Uberschiisse im Prim#r-
haushalt in den n#dchsten Jahren nur eine Stabilisierung
der Verschuldungsquote erlauben




Im Fall von Schweden beeindruckt einerseits der Konsoli-
dierungserfolg der 6ffentlichen Haushalte in den achiziger
Jahren, als sich der Finanzierungssaldo innerhaib von we-
nigen Jahren von einem Defizit von 7% des BIP (1982) in
einen UberschuB von 5,4% des BIP (1989) drehte Anderer-

Zyklisch bedingte Schwankungen des
oftentlichen Finanzierungssaldos in

Schweden

seits wurden in der Rezession zu Beginn der neunziger
Jahre in kurzer Zeit Defizite aufgebaut, die zu den hoch-
sten in Europa gehoren. 1993 betrug das Defizit der offent-
lichen Haushalte 13%% des BIP, und auch die Bruttover-
schuldung lag mit 76% weitab von den Maastricht-Krite-
rien

Die erfolgreiche Budgetkonsclidierung der achiziger Jahre
gelang, saldenmechanisch gesehen, durch eine Kombina-
tion von stdrkerer Verschuldung des Auslands und des
privaten Sektors. 1981 und 1982 weriete die Schwedenkro-
ne kraftig ab und war in der Folge erheblich unterbewertet.
Schweden profitierte daher Uberdurchschnittlich von der
internationalen Konjunkturbelebung nach der Rezession
1981 1983 und 1984 bildete denn auch der Export den we-
sentlichen Wachstumsmotor Nach einem Defizit in der
Leistungsbilanz von 3,6% des BIP (1982} konnte rasch ein
Ausgleich erreicht werden, der bis 1988 anhielt. Ab 1985
ging ein Anstieg der &ffentlichen Uberschiisse mit einer
raschen Erhdhung der Verschuldung der privaten Haus-
halte einher. Diese hing mit der Deregulierung der Finanz-
mirkte zusammen (Aufhebung der Kreditrationierung)
Die Wachstumsrate des privaten Konsums Uberstieg bis
1989 jene des verflgbaren Einkommens erheblich Die
Sparquote sank bis auf —5%, und die Verschuldung stieg
auf 135% des verfigbaren Einkommens Begilinstigt wurde
die Kreditfinanzierung von Konsumausgaben und Woh-
nungsinvestitionen durch Wirtschaftsaufschwung und
Realeinkommensteigerungen, primar aber durch die wenig
vorsichtige Kreditvergabe der Banken, die Absetzbarkeit
von Zinsaufwendungen von der Einkemmensteuer flr pri-
vate Haushalte und hohe Wertsteigerungen auf den Immo-
bilien- und Kapitalmérkten (Marterbauer — Schweighofer
— Woalterskirchen, 1992) Ab Mitte der achtziger Jahre lei-
steten auch die privaten Investitionen wesentliche Wachs-
tumsbeiirdge Der Finanzierungssaldo des Unternehmens-
sektors, der in der ersten Hilfte des Jahrzehnts positiv ge-
wesen war, drehte sich rasch. Nach einem Uberschuf® von
% des BIP (1986) nahman die Unternehmen im Konjunk-
turaufschwung wieder ihre traditionelie Schuldnerposition
ein (—6,7% des BIP 1990) Die kriftige internationale und
nationale Nachfrage, die hohen Gewinnerwartungen, die
Finanzmarkideregulierung und auch der damit einherge-
hende Boom auf den Kapitalméarkten veraniafiten die Un-
ternehmen zu einer raschen Ausweitung ihrer Verschul-
dung (Abbiidung 4)

Die Verbesserung der Leisiungsbilanz und die Ver-
schlechterung des Finanzierungssaldos der privaten
Haushalte um etwa 4 Prozenipunkte gingen mit &ffentli-
chen Uberschiissen einher, ohne daB diskretionare MaB-
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nahmen der Fiskalpolitik eine allzu prominente Rolle ge-
spielt hitten Dies gilt insbesondere fiir die Einnahmensei-
te. Die offentlichen Einnahmen stiegen von knapp 58% des
BIP 1982 auf gui 63% 1990 Mehr als 4 Prozentpunkte die-
ser Aufkommensteigerungen sind auf die Effekte automa-
tischer Stabilisatoren zurlickzufiihren Von wesenilicher
Bedeutung war in diesem Zusammenhang die ausgeprag-
te Progressivitdt des Systems der direkten Steuern. Das
Aufkommen an Vermdégensteuern wurde kriftig erhdht
{von 1,6% des BIP 1981 auf 5% 1989), vor allem durch die
EinfUhrung einer staatlichen Grundsteuer Auch die indi-
rekten Steuern wurden in mehreren Schritten angehoben
und ihre Bemessungsgrundlage verbreitert

Auf der Ausgabenseite waren diskretiondre Mafnahmen
von groBerer Bedeutung Die Ausgabenquote sank von
63% (1982) auf 58% (1989), u a dank des zurlickhaltenden
Gehaltsanstiegs im offentlichen Dienst und eines leichten
Riuckgangs der Zahl der déffentlich Bediensteten (Anteil
der @ffentlichen Lohn- und Gehaltssumme am BIP 1982
34%, 1989 30,5%). Offentliche Investitionen und Industrie-
subventionen wurden erheblich reduziert Im schwedi-
schen Wohlfahrtsstaat trug der Wirischaftsaufschwung
und die Ruckkehr zur Volibeschéftigung allerdings primér
.automatisch® zu einer Verringerung der Staatsausgaben
bei Vor allem die Aufwendungen flr aktive und passive
Arbeitsmarkipolitik gingen kontinuierlich zurlck

Trotz erheblicher Uberschilsse der dffentlichen Haushalte
gelang es in der zweiten Hélfte der achtziger Jahre nicht,
die Fiskalpolitik genligend restrikiiv zu gestalten. Der Kon-
junkturstimulus, der vor allem von der Deregulierung der
Finanzméirkte ausging, hatie Ende des Jahrzehnts ausge-
pragte gesamtwirtschaftliche Uberhitzungserscheinungen
zur Foige Die abnehmende Steuerungsfahigkeit durch das
politische System (die auch mit der Dezentralisierung der
Lohnverhandlungen und der Schwichung der korporatisti-
schen Strukturen zusammenhingt) und knappere politi-
sche Mehrheiten waren wesentliche Ursachen des Versa-
gens der Fiskalpolitik in der Hochkonjunktur Rasch fiel die
schwedische Wirtschaft zu Beginn der neunziger Jahre von
der Konjunkturlberhitzung in eine tiefe Rezession Das
BIP sank zwischen 1981 und 1993 real um 5%, die Arbeits-
iosenguote stieg von Voilbeschafiigungsniveau auf 8%
(1994), und die Inflation fiel von 10% auf 2% (im Jahr 1994)
Dies haite erheabliche Auswirkungen auf die dffentlichen
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Haushalte, deren Saldo von +5,5% auf —13% umschlug
{Abbildung 5). Allein die Ausgaben flr Arbeitslosengeld
und aktive Beschéaftigungspolitik stiegen um etwa 3% des
BIP. Die ZuschlUsse an den Bankensektor, der durch das
Platzen der ,speculative bubbles® auf den Immohbilien- und
Kapitalmérkten schwer in Mitleidenschaft gezogen wurde,
betrugen zwischen 1991 und 1993 kumuiiert etwa 5% des
BIP. Der schnelie Ruckgang der Inflation beiastete die of-
fentlichen Haushalte schwer, weil die Steuereinahmen
rasch, die Transfers aber erst verzigert reagierten Die
Freigabe des Kronenwechselkurses Ende 1992 brachte er-
hebliche Risikoprdmien flr das langfristige Zinsniveau mit
sich, die die Staatsschuld enorm verteuerten.

Die prekare Situation der offentlichen Haushalte veranlaBte
die blrgerliche (bis 1993) und die sozialdemokratische (ab
1993) Regierung, mehrere Krisenpakete zusammenzustel-
len, und schlug sich auch in dem 1995 konzipierien Kon-
vergenzprogramm hieder Makro8konomisch sind zumin-
dest die auBenwirtschaftlichen Umstéande der Konseolidie-
rungsstrategie dnnlich der Situation Anfang der achtziger
Jahre Die starke Abwertung der schwedischen Krone (der
real-effektive Wechselkurs sank seit Herbst 1992 um 33%)
leitete einen Exportboom ein, der mit einer raschen Ver-
besserung des Leistungsbilanzsaldos verbunden ist Das
Defizit von 3,5% des BIP im Jahr 1992 sollte sich schon bis
1996 in einen UberschuB von fast 4% des BIP wandeln Al-
lerdings bleiben die Effekie des Exportbooms auf das
Wachstum der Gesamtwirtschaft (1994/1996 etwas mehr
als +2% pro Jahr) méBig Dazu tragen das hohe Zinsni-
veau (restriktive Geldpaolitik und hohe Risikopramien) und
die restriktive Fiskalpolitik bei. Die diskretiondren MaBnah-
men setzen gleichermaBen auf der Einnahmen- und der
Ausgabenseite der &ffentlichen Haushalie an: Der Tarif der
staatlichen Einkommensteuer wurde um 5 Prozentpunkte
erh&ht)) Eine Reihe von indirekten Steuern (Mineraisisteu-
er, Tabaksteuer, Mehrwertsteuer auf Transport und Le-
bensmittel) wurde wie die Sozialversicherungsbeitrdge er-

Neuverschuldung, Azbeltslosxgkelt und -
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In Pkasen der. Vu!lbescbaf’t!gung unﬂ' rel‘atlv hoher Inflation wert der Fi-
nanzierungssalde der éffentlichen Haushalte in Schweden fypischerweise
hohe Uberschiisse auf. Dagegen lifit eipe Stabilisierungskrise mit hoher
Arbeitslosigkeit im Wohl!’ahrtsstaat die iffentliche Nenverschaldung rasch
steigen. -

hoht. Auf der Ausgabenseite erfolgte eine schrittweise
Senkung der Ersatzraten im Fall von Krankheit, Arbeitslo-
sigkeit und Elternurlaub von 90% auf 75% des Arbeitsein-
kommens. Die Kinder- und Wohnbeihilfen wurden nomirell
gekirzt, der Zugang zur Frihpension soll restriktiver und
finanziell weniger interessant gestaitet werden.

Den zentralen Beitrag zur Kensolidierung der &ffentlichen
Haushalte leistet aufgrund der hohen Staatsquote die Er-
helung aus der [angen und tiefen Rezession Fir die Ein-
nahmen- wie die Ausgabenseite spielen Beschiftigungs-
steigerungen und eine Verringerung der Arbeitslosigkeit
eine entscheidende Rolle. Der Wirtschaftsaufschwung und
ein effizienter Einsatz des Arbeitsmarktservice sollen bei
einer Beschiftigungssteigerung von knapp 2% p a bis
1998 einen Rickgang der Arbeitslosenguote von 8% auf
5%% und der Zahl der in arbeitsmarkipolitischen MaBnah-
men betreuten Persconen von 5% auf knapp 4% der Er-
werbstatigen erfauben Zu der im Konvergenzprogramm
vorgesehenen Verbesserung des Finanzierungssaldos der
offentlichen Haushalte um 9% Prozentpunkte zwischen
1994 und 1998 wiirden gut 3 Prozentpunkte der Konjunktur-
aufschwung, 4 Prozentpunkte die Ausgabenkirzungen und
2 Prozentpunkte die Einnahmensteigerungen beitragen (Fi-
nansdepartementet, 1995, S. 11} Damit sollie 1998 das Net
Lending des &ffentlichen Sektors 1% des BIP betragen (Pri-
méartberschuB 1,2%) und die konsolidierte Bruttoschuld
gemaf Maastrichi-Definition bei 81% des BIP liegen

Wie jede mittelfristige Projektion hangt diese Vorschau stark
von den exogenen Annahmen Uber Wirtschaftswachstum
und Zinsniveau ab Von besonderer Bedeutung fur das Ge-
lingen der Konsolidierungsstrategie wird das reale Wirt-
schaftswachstum sein, das zwischen 1994 und 1998 mit
durchschnittlich 2%% nicht aillzu pessimistisch angesetzt
wird Das langfristige Zinsdifferential zu Deutschland solt
von 3 Prozentpunkten auf 1 Prozentpunki schrumpfen; dies
korreliert mit der Annahme einer kontinuierlichen Aufwer-

'Y Das schwedische Lohn- und Einkommensteuersystem ist zweigeteiit. Es besteht aus einer kommunalen Einkommensteuer die im Durchschnitt etwa 30% be-
trigt, und einer staatlichen Einkommensteuer deren Tarif von 20% auf 25% erhoht wurds Von der staatlichen Einkemmensteuer ist das Funftel der Bezieher héch-

ster Einkommen betroffen
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tung der Krone gegentber dem ECU ab 19968 Angesichis
der Instabilitdt der Finranzmérkte und der ausgepréigten
Skepsis der Akieure gegeniiber der schwedischen Politik
scheinen auch diese Ansatze eher optimistisch gewahilt

Hohe Wachstumsraten erlauben
nachhaltige Senkung der Verschuldung
in Irland

frland war in den letzten zehn Jahren unter den europii-
schen Staaten in der Riickflihrung der &ffentlichen Ver-
schuldung am erfolgreichsien Betrug die Bruttoverschul-
dung 1986 noch 116% des BIP, so konnte sie bis 1995 auf
83% verringert werden und sollte bis 2000 auf eiwa 60%
des BIP sinken (Cantiffon — Curtis — Fitz Gerald, 1994}
Die Neuverschuldung erméBigte sich von knapp 11%
(1986) auf etwa 2% des BIP, im Primdrhaushalt werden seit
1988 betrdchtliche Uberschiisse ausgewiesen

Dieser — auch makrodkonomisch erfelgreichen — Periode
der Wirtschaftspolitik war eine lange Krisenphase voraus-
gegangen In der ersien Hilfte der achtziger Jahre suchte
Irland mit einer restriktiven Geld- und Fiskalpolitik die hohe
Inflation {1981 20%) und das enorme Leistungsbilanzdefizit
{13%% des BIP) in den Griff zu bekommen. Hinsichtlich die-
ser beiden Ziele war die Stabilisierungspolitik erfolgreich.
Gleichzeitig bewirkie der Rilckgang der inlédndischen Nach-
frage — vor allem der Investitionen — eine deutliche
Wachstumsabschwachung  {durchschnittliches  reales
Wachstum 1980/1986 + 2% gegenilber etwa +5% in den
Perioden davor und danach), ein hohes Realzinsniveau
und einen raschen Anstieg der Arbeiisiosenquote (von 7%
1980 auf 17% 1986), begleitet von hoher Emigration. In be-
zug auf die Verschuldung der &ffentlichen Haushalte war
die Restriktionspolitik nicht erfolgreich Wachstumsab-
schwichung und restriktive Fiskalpolitik lieBen zwar die Ab-
gabenquote von 31%% des BIP (1980) auf 36%% (1986} siei-
gen, zugleich erhdhten sich aber auch die Staatsausgaben
aufgrund der groBen Belastung durch Arbeitslosigkeit und
Zinszahlungen von 42% auf 49% des BIP. Die jahrliche Neu-
verschuldung lag in der ersten Hélfte der achiziger Jahre
durchwegs Uber 10% des BIP, cbwohl das strukturelle Defi-
zit der dffentlichen Haushalte um etwa 4%% des BIP zurick-
ging. Die Bruttoverschuldung stieg gemessen am BIP zwi-
schen 1980 und 1986 um 45 Prozentpunkte

Erst 1986/87 gelang ein grundlegender Wandel in der Wirt-
schaftspolitik Er duBerte sich in einer Rickkehr zu hohen
Wachstumsraten (durchschnitiliches reales Wachstum
1987/1995 +5%%) einer weiteren Leistungsbilanzverbes-
serung, niedriger Inflation, einem kontinuierlichen Rick-
gang der Arbeitslosenquote und einem raschen Sinken
der 6ffentlichen Gesamt- und Neuverschuidung

Diese positive Entwicklung hat mehrere Griinde: Die Wett-
bewerbsizhigkeit entwickelte sich sehr gunstig,; der effek-
tive Wechselkurs des irischen Pfunds verédnderte sich zwi-
schen 1986 und 1993 nominell nur geringfugig (—2,5%)%),
die niedrige Inflation bewirkte allerdings eine erhebliche

Kon]unktunerlauf und offenthcher :
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Nach einer Stab!hs:erungsknse in der ersten-HaIfte der ach tz:ger- Ia!lre er-
lebte Irland ab 1986 eine Phase anhaltend hohen Wachstums, das mit einer
lawfenden -Verbesserung -des Leistungsbilanzsaldos verbunden war. Ursa--
chen dieser dynamischen Expansion waren die Verbesserung der preislichen
Wettbewerbsfihigkeit, hohe auslipdische Direktinvestitionen in der Indu-
strie und die umfangreichen Forderungen aus den Strukturfonds der EU;
Der Ubergang zu raschemr Wachstum war mit einer eindrucksvollen Verrin-
gerung ‘der Sffentlichen Newverschuldung verbunden, die anarbﬂanz
(oime stzabiungen) wies'ab 1988 hohe Uberschiisse auf. -

real-effektive Abwertung des Pfunds (—28,2%), auch und
vor allem gegeniber dem Haupthandelspartner GroSbri-
tannien {Anfang der achtziger Jahre ein Drittel, heute etwa
ein Viertel der irischen Exporte) Gleichzeitig erzielte die
irische Exportindustrie eine auBerordentliche Produktivi-
tdtssieigerung, die von der groBen Dynamik ausléndischer
Direktinvestitionen getragen wurde Die Warenexporte
wuchsen zwischen 1987 und 1993 um durchschnittiich
9,8%, und der Uberschu$ in der Handelshilanz erh&hte
sich von 4% {1986) auf 15% des BIP {1993)

Die ausidndischen Direktinvestitionen in der irischen Indu-
strie (vor allem in den Bereichen Computertechnologie,
pharmazeutische Industrie, Medizintechnologie, elektroni-
sche Industrie und Nahrungsmittelerzeugung} entwickelten
sich besonders dynamisch Auf Unternehmen in ausldndi-
schem Besitz entfielen 1993 55% des Industrieoutputs und
45% der Industriebeschiftigten. Die Werischopfung je Be-
schiaftigten war in diesen Unternehmen zweieinhalbmai so
hoch wie in der Ubrigen Industrie (Cantillon — Curtis — Fiiz
Gerald, 1994). Beglnstigt wurden die ausléndischen Di-
rektinvestitionen durch das relativ niedrige Lohnniveau, die
hohen Infrastrukturinvestitionen — im wesenilichen finan-
ziert Uber die Strukturfonds der Europdischen Union —
und Subventionsmaglichkeiten im Zusammenhang mit der
Zuerkennung eines Ziel-1-Status durch die EU sowie die
niedrige Gewinnbesteuerung Allerdings ist die Vernetzung
der Exportindusirie mit der Ubrigen irischen Wirtschaft nur
schwach entwickelt Ein GroBteil der Vorprodukte wird im-
portiert, die Gewinne werden zu einem wesentlichen Teil re-
patriiert und nicht im Inland reinvestiert Die Inlandsnach-
frage blieb in der gesamten Aufschwungperiode relativ ge-
ring Das exportgetragene Wachstum war deshalb auch
kaum mit Beschifiigungssteigerungen verbunden

Irland profitierte in bemerkenswertem AusmaB von der Er-
héhung der Mittel der Strukturfonds und der Etablierung

?) Im Rahmen einas Realignments im Wechselkursmechanismus des Europiischen Wiahrungssystems wurde der Leitkurs des irischen Pfunds im August 1986 um

8% und im Janner 1993 um 10% abgewertet
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Entwicklung der stfentlichen Haushalte ‘[ibersicht 7
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des Kohé&sionsfonds, aber auch von der Gemeinsamen
Agrarpoiitik der EU irland ist Nettoempfénger gegenlber
den EU-Haushalten im AusmaB von 5%% des BIP {1995)
Gemeinsam mit den hohen Handelsbilanzlberschilssen
ermégiichte der TransferbilanziiberschuB steigende posi-
tive Leistungsbilanzsalden Gewinn- und Dividendenrepa-
triierung der ausldndischen Unternehmen bewirkten aller-
dings im Durchschnitt der ietzien Jahre Kapitalabfliisse
von knapp 10% des BIP pro Jahr

Die glinstige Entwicklung der Wettbewerbsfidhigksit, die
hohen Direktinvestitionen aus dem Ausland und die gene-
résen Transferzahlungen der EU sind die wesentlichen
Determinanten des Booms der irischen Wirtschaft seit
1987 Gemessen an den hohen Wachstumsraten blieb die
Einddmmung der Neuverschuldung allerdings diirftig Dies
kénnte mit der Schwéche der Inlandsnachfrage und der
zurlickhallenden Beschéftigungsentwicklung zusammen-
hdngen Die Steuereinnahmen wuchsen etwas rascher als
das BIP. Nachdem eine Steueramnestie 1988 einmalige
Zusatzeinnahmen von knapp 2% des BIP erbracht hatte,
bewirkten zwischen 1989 und 1994 die automatischen Sta-
bilisatoren auf der Staatseinnahmenseite einen Anstieg
der Abgabenquote von 34% auf 36% Im Zuge von zwei
Steuerreformen wurde die Steuerbelastung jeweils diskre-
tiondr gesenkt 1989 wurde eine Reduzierung der Grenz-
steuersitze der Einkommensteuer durch eine Ausweitung
der Bemessungsgrundlage nicht voll kompensiert Die
1995 wirksam werdende Reform zielt vor allem auf die
Steuerentlastung der Bezieher niedriger Einkommen ab.
Gleichzeitig wird die Bemessungsgrundlage der Einkom-
mensteuer durch die Einschrdnkung der Absetzbarkeit
von Hypothekarzinsen und Krankenversicherungspriamien
ausgeweitet und die Vermogensteuer erhiht

Die Ausgabenquote konnte vor allem in den Jahren der
Hochkonjunktur merklich gesenkt werden Die Arbeitslo-
senquote fiel in den Boomjahren 1987/1990 — alierdings
primér aufgrund der ginstigen Arbeitsmarktentwickiung in
GrofBbritannien - um 4 Prozentpunkte Dies entlasteie die
Sozialhaushalte merklich Gleichzeitig sank das Zins-
Wachstumsdifferential deutlich und wurde 1989/1990 so-
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gar negativ. Der Anteil der Netto-Zinszahlungen des &f-
fentlichen Sektors am BIP ging ab 1987 kontinuierlich zu-
rick Die stark ausgeweileten Mittel aus den Struktur-
fonds der EU Gbernahmen die Rolle der ¢ffentlichen Haus-
halte zur Finanzierung von Infrastrukturinvestitionen. Eine
generell restriktive fiskalpolitische Linie auf der Staatsaus-
gabenseite war unter den Rahmenbedingungen der gin-
stigen Wirtschaftsentwicklung vor allem Ende der achtzi-
ger Jahre auch politisch unumstritten.

Die Wachstumsaussichten fir die irische Wirtschaft blei-
ben weiterhin ginstig: Bis Ende der neunziger Jahre wird
eine durchschnitiliche reale Wachstumsrate von 5% erwar-
tet Das sinkende Zinsniveau und die hohen Transferzah-
lungen aus den EU-Haushalten lassen nun einen Investi-
tionsboom erwarten (Cantilfon — Cuttis — Fitz Gerald,
1994} Auch die verfUgbaren Einkommen der privaten
Haushalte dirften, im Gegensatz zur bisherigen Entwick-
lung, bis zum Ende des Jahrzehnts zunehmend von den
hohen Wachstumsraten profitieren. Mit steigender In-
landsnachfrage wird das Wachstum auch beschéftigungs-
intensiver, und die Arbeitslosenquote kann weiter zurtick-
gehen Die auBerordentlich niedrige Erwerbsquote und
das hohe Niveau der Arbeitslosigkeit bieten erheblichen
Spielraum fiir Ausweitungen des effektiven Arbeitskrifte-
angebotes, sodal das Wachstumspotential nicht vom Ar-
beitsmarkt her beschrinkt ist. Eine hohere Beschifti-
gungsintensitat des Wachstums und ein Anziehen der In-
landsnachfrage werden die autokonsolidierenden Effekie
der dffentlichen Haushalte weiter stdrken Fir die Staats-
einnahmenseite bietet sich deshalb auch bei konstanter
Abgabenquote Spielraum flir Steuerentlastungen, ein wei-
terer Rlckgang der Ausgabenqguote bedarf kaum diskre-
tiondrer MaBnahmen Unter den derzeitigen Wachstums-
perspektiven werden anhaltende Uberschiisse im Primér-
budget der o&iffentlichen Haushalte zwischen 1% und 2%
des BIP erzielt werden, und die Verschuldungsquote
kénnte bis zum Jahr 2000 auf etwa 60% des BIP sinken.
Der Rickgang der dffentlichen Verschuldung entlastet die
Budgets auch durch geringere Zinszahlungen kréftig Zu
Ende des Jahrzehnts ist mit einer Konvergenz des irischen
BIP pro Kopf auf etwa 83% des EU-Durchschnitts zu rech-
nen. Das laBt einen Rickgang der Zahlungen aus den
Strukturfonds der EU erwarten, der allerdings dann nicht
mehr mit einer untragbaren Belastung fur die éffentlichen
Haushalte verbunden sein muB

Erfiillung der Maastricht-Kriterien

“nicht absehbar

Die Rezession 1992/93 wurde in Westeuropa von sinem
zwar steilen, im AusmaB aber eher méaBigen Aufschwung
abgeldst. Das reale Wachstum des BIP liegt im zweiten
und dritten Jahr der Konjunkturerholung kaum dber dem
Wert des Jahres 1994, Die Nachwirkungen der Rezession
1998 in den Gffentlichen Haushalten und der mafBige Kon-
junkturaufschwung machen die Erflllung der fiskalischen
Kriterien flr einen Einiritt in die Wahrungsunion laut Ver-
trag von Maastricht fir eine nennenswerte Gruppe von
Mitgliedsldndern unwahrscheinlich Geht man davon aus,
daB} die Enischeidung Uber die Teilnahme einzelner Lan-
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B u D G E I K O N S O L H D [ E R U N G
Konvergenzkriterien fiir die Teilnahme an der Wirtschafis- und Wihrungsunion Ubersicht 8
3. Stufe ’

Inflationsrate Net Lending Staatsschuld laut Maastricht-Definition tangfristige Zinsen Einhaltung
der EWS-
Band-
breiten
1920 1984 1996 1990 1984 1996 1990 1894 _ 1996 Verdnde- 1980 1894 1996 1994
: run
. 1990/1%94
In % In % des BIP in %
Irtand - 33 23 . 28 — 22 — 22 — 24 86.8 809 321 — B8 101 g2 §2 Mein
Miederlande -25 2.8 ‘20 — 50 — 30 — 27 7B8 783 787 — 05 9.0 67 7o Ja
Portugal 134 52 45 — 55 — 57 — 50 886 £95 €93 + 09 208 135 112 Nain
Luxemburg 37 22 23 59 13 20 54 % - + 16 g5 64 — Ja
Belgien 34 24 25 — 54 - 53 — 40 1308 136 2 1326 + 54 101 77 78 Mein
Osterreich . a3 a0 23 — 22 — 40 — 44 584 645 689 + 61 87 67 6.3 la
Deutschiand 27 30 20 — 21 — 25 — 22 438 501 581 + 63 38 69 70 ja
Frankreich : 35 17 20 — 16 -~ B0 — 41 354 435 526 +131 104 75 73 Ja
Dinemark 26 20 30 — 15 — 38 — 16 596 756 754 +160 106 78 87 Nein
Spanien BT _' 4.7 40 =41 — 68 e 55 451 -B22 674 +17 1 1486 100 110 Nein
GroBbritannien’ ) .85 25 40 - —12 . .— 85 — 28 B0 525 C 837 +175 118 g2 82 Nein?)
ltalien - - 85 40 40 —109  — 906 — B9 979 195 4 1233 +275 135 108 114 Nein?}
Griechenland 205 09 90 —140 —125 --100 826 11386 11140 4310 252 253 170 Nein®)
Schweden 105 22 . _' 33 42 —104  — B4 449 791 60 +342 136 95 108 Nein?)
Finnland 61 i1 30 54 — 55 . — 33 145 601 708 +456 32 84 g9 Nein™)
EU15 57 31 - 30 — 37 — 59 - — 42 566 703 733 +14§
Konvergenzkriteﬁen L4 31 L34 =30 . — 39 — 30 600 800 800 115 ag 91

Konvergenzkntenen

1. Preisstabilitat: Inflationsrate nicht hdher als 15 Prozsmpunkte tiber der Inflationsrate der drei preisstabilsten Mitgliedstaaten {im Jahr vor der Prifung).

2 Finanzlage der Gffentlichen Hand (Gesamistaat: Bund, Linder, Gemeinden, Sozialversicherungstriiger sonstige Fonds}): Laufendes Defizit (Net Lending laut Volkswirtschaftlicher Ge
samtrechnung) unter 3% des BIP, Schuldenstand (Brutto-Gesamtschuldenstand) unter 60% des BIP

3 Langfristige nominslle Zinssatze nicht hiher als 2 Prozenipunkte Gber den Zinssdtzen der drei preisstabilsten Mitgliedstaaten {im Jahr vor der Prifung)

4. Einhaltung der .normalen” Bandbreite des Wechselkursmechanismus des EWS in den. letzten zwei Jahren ver der Prifung {trotz Bandbreltenenveatemng im August 1993 auf £15%

wird als ; normale Bancbreite %2 25% angesehan).
Die Frufung der Konvergenzkrilerign findel erstmals Ende 1936 statt

Die Brutioverschuldung der offentlichan Haushalte gemad Eurapean System of integrated Accounts {ESA), die flr das Konvergenzkriterium des Vartrags van Maastricht relevant ist, ist
nicht vallig deckungsgleich mit den gebrauchlichen — auf der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung basierenden — Daten der QECD Unterschiede ergeben sich in der etwas enge-
ren Deflnmon der cffenmchen Schuld (so sind etwa Exponkredlte nicht erfaBtJ und in Difterenzen beziglich der Schuldenbewertung

(o N WIFO Lénder gerelht nach dar Veranderung der Staatsschuld 1980/1984 — 1) Staatsschuld im Jahr 1990 night laut .Maastricht-Definition”

chanismus tell

der im Dezember 1997 aufgrund der Daten des Jahres
1996 oder vorldufiger Daten des Jahres 1997 zu fallen ist,
so0 scheint angesichts der derzeitigen Perspektiven abseh-
bar, daB die dritte Stufe der Européischen Wahrungsunicn
nur nach einer qualifizierenden Interpretation der Konver-
genzkriterien erreicht werden kann. Gleichzeitig fallt das
Instrumentarium kompetitiver Abwertungen zur Verbesse-
rung der makrodkenomischen Rahmenbedingungen einer
Budgetkonsolidierung schon zwei Jahre vor Eintritt in die
dritte Stufe der Wahrungsunion weg. Der relativen Preis-
und Kostenstabititdt kommt in dieser Phase besondere
Bedeutung zu. Osterreich weist beziiglich der fiskalischen
Maastricht-Kriterien eine relativ ginstige Position auf:
Eine Neuverschuidung von 4% des BIP bedeutete 1994
den 8 Rang innerhalb der EU-Lander Eine Gesamtver-
schuldung von 64% ergab den 7 Rang; in der Rezession
1893 stieg die Verschuldungsquote nur wenig

Budgetkonsolidierungen gelangen im beobachteten Zeit-
raum stets bei anhaltender wirtschaftlicher Dynamik Vor
allem kriftige Beschaftigungszuwidchse und ein Rickgang
der Arbeitslosigkeit entlasteten die dffentlichen Haushalte
In ailen untersuchten Lédndern hat — mit Ausnahme der
Fiskalpolitik in Deutschiand zwischen 1880 und 1995, als
wegen der besonderen Anforderungen diskretionére Steu-
ererhOhungen als wesentlichstes Konsolidierungsinstru-
ment diegnten — die Wirksamkeit der automatischen Stabi-
lisatoren im Wirtschaftsaufschwung entscheidende Kon-
solidierungsbeitrdge geleistet. Sie wurde allerdings auf
der Einnahmenseite oft durch mit Einnahmenentfall ver-
bundene Steuerreformen erheblich eingeschrinkt, sodal
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— 2) Nimmt nicht am Wechselkursme-

auch im Aufschwung die Haushaltskonsolidierung zumin-
dest kurzfristig hintangestellt wurde Andererseits wurden
Konsotidierungschancen durch diskretionére Ausgaben-
steigerungen in der Hochkonjunkiur vergeben Den auto-
matischen Stabilisatoren sollte deshalb nicht nur in der
Rezession sondern auch in der Hochkonjunktur volle
Wirksamkeit eingerdumt werden, wenn die angestrebte
Konsolidierung Erfolg haben soll

Wachstumsphasen wiesen in Europa in den letzten Jahr-
zehnten unterschiedliche Merkmale auf Von den moneta-
ren Rahmenbeadingungen gingen oft entscheidende Impul-
se aus Den nachhaltigsten Aufschwung prédgte in der
zweiten Halfte der achtziger Jahre sine Ausweitung der in-
vastitionstitigkeit, die fast alle europiischen Staaten erfa-
8te und mit einer Zunahme der Verschuldung der Unier-
nehmen und einer erheblichen Entiastung der &ffentlichen
Haushalie verbunden war Allerdings belastete auch in
digser Phase das hohe Zinsniveal nicht nur die offentli-
chen Haushalte — als wichtigsten Schuldnersektor —,
sandern auch die investitionstatigkeit der Unternehmen.

In der zwsiten HElfte der achtziger Jahre war der Auf-
schwung in GroBbritannien und den skandinavischen L&n-
dern von einer starken Ausweitung des verschuldungsfi-
nanzierten privaten Konsums getragen, die mit einer Dere-
gulisrung der Kreditmérkte und einer Steuerabzugsfihig-
keit von Zinsausgaben in Zusammenhang stand Gerade
dieser kurzfristige Konsclidierungserfolg erwies sich als
nicht nachhaliig, weil die damit verbundenen Uberhitzungs-
erscheinungen in tiefen Rezessionen mindeten, die die &f-
fentlichen Haushalte schwer in Mitleidenschaft zogen.
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Eine deutliche Verbesserung des Leistungsbilanzsaldos
bildete fur eine Reihe von Léndern den Rahmen einer er-
folgreichen Budgetkonsolidierung In jenen Landern, die
diese Leistungsbilanzverbesserung durch nomineile Ab-
wertungen herbeifiihrten, konnte der makrodkonomische
Erfolg jedoch nur solange gewihrleistet werden, als Uber
sinkemmenspolitische MaBnahmen ein infiationsanstieg
verhindert wurde. Wesentlich erfolgreicher waren in dieser
Hinsicht jene Hartwdhrungslander, die iiber niedrige Preis-
und Kostensteigerungen und hche Produktivitdtszuwach-
se im Rahmen eines stabilen Wechselkurssystems Wett-
bewerbsvorteile erzieiten
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Macroeconomzc Condttlons of Budget Consohdatlon in Europe

bummary

New mdebtedness of the publlc sector in the countries of -

the EU has surged since the economic crisis in the mid-- .
seventies. While budgets were balanced before the reces-
sion of 1873, huge deficits totaling almost 5 percent cn aver- - -

age developed at the beginning of the nineties. Gross indeb-
tedness of the public secter rose from an average of 41 per-

cent in 1980 to 72 percent in 1994 Given the present per- :
spectives, it is fikely that the third phase of the European '
Monetary Union can only be. reached if the f|scal conver- -

gehce cﬂterla are lgosely mterpreted R
Nonetheless in some countries- there were phases of suc-

cessiul -budget ‘consolidation . Discretionary ~expenditure -
cuts or tax increases are the main focal points in public dis- -~
cussion: An analysis of successful consolidation drives :
shows the- lmportance of macroeconomic factors in fzsca%_

restralnt

Several maoreeconom;c conste!iatlons facmtate budget.-'.'

consolidation:

1 An lmprovement in mternat;onal competltweness and the . -

generation of a surplus in the current account. One in-

strument for lowering domestic production costs vis-a-vis. .
other countries in the short term is a devaluation; such a
pelicy measure facilitated the consolidation efforts in Swe- -
den {1982-1986) and in ltaly (1992-1995) But this combina- -

tion of fiscal restraint and improvement in the current ac-
count raises 'serious - problems: an improvement is
achieved at the cost of other countries whose current ac-
count will necessarily worsen {,beggar-my-neighbor®);
such a policy can only be successful if incomes policies
succeed In keeping inflation down and in maintaining the
real devaluation effect; and finally this policy measure
raises foreign indebtedness and interest paymentis. fre-
land’s success in reducing its budget and current account
deficit between 1986 and 1993 was mainly due to the sub-
stantial transfer payments from the EU (amcunting to
5% percent of GDP in 1995) During the years from 1987 to
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_ 1992 when the European Monetary System had the effect '_
of stabilizing nominal .exchange rates, the hard-currency .
“countries, such -as: Germany and the Netherlands, man- :

“aged to improve their competitive and fiscal posmon by_'-
: 'holdmg down price and cost :ncreases .

2 The. expan&uon of domesiic demand by raising. the pro-

- pensity to incur ‘debt én the part of private households. I
times -of underutilization of produgctive capacity, this policy -
~eases the strain on {he public -sector by raising income
-‘and employment Deregulating credit markets and making
. interest payments of private households deductible from
- ~income taxes are the main venues for a ,budget consoli-
- dation with falhng saving rates”, typical of the Scandina-.

'’ yian countries and the U. K. durmg the second half of the -

1980s - This type of fiscal consolidation usually results in -

“Inflation.and current account deficits. and ﬂnal y in a serj- =

o ous recession and budget crisis,

3 ,,Budget consolldatson in tandem with a {credlt fmanced)
-expansion of business investment® is a constellation which

-. characterizes ‘most European economies in the second
‘half of the eighties. These policies have the straongest fong- -
- term effects on growth and the fiscal position but is an eco-

- nomic policy option that is hardly feasible inthe shortrun 1t .

"-is rather the result of a favorable refation between the yields

of capital outlays and the yields of alternative financial as- -

' sets, of long-term stable social and economic develop-

ments and of steady macroeconomjc growth.

' D|scretlonary poticy measures such as expenditure cuts and

tax hikes continue to play an important role in phases of fis-
cal restraint; the appiication of these instruments is greatly
facititated by favorable macroeconomic circumstances. Dis-

~cretionary tax increases {(with the fax burden rising from

40 percent to 44 percent of GDP) were the main instrument

~for consalidating the budget in Germany during the period
from 1990 to 1895, even though this period was character-

ized by adverse economic developments




