Budgetsanierung in Westeurcpa

Budgetsanierung in einigen westeuropaischen Landern

Die &sterreichische Bundesregierung plant, das Net-
todefizit des Bundes bis zum Jahr 1992 auf 2,5% des
Brutto-Inlandsproduktes (BIP) zu verringern Die
volkswirtschaftlichen Auswirkungen einer sclchen
Budgetkonsolidierung kdénnen im wesentlichen auf
zwei Arten abgeschétzt werden: entweder anband
von Modellrechnungen, wie sie etwa das Institut fur
Hohere Studien durchgefiihrt hat'}), oder anhand der
konkreten Erfahrungen des Auslands mit der Budget-
saniarung Hier wurde der zweite Weg gewshlt: Es
werden die Erfolge bzw. MiBerfolge von Budgetsanie-
rungen im Ausland und deren volkswirtschaftliche
Auswirkungen untersucht und verglichen,

Einer der wichtigsten dkonomischen Grinde fir eine
Budgetsanierung ist die hohe Zinsenbelastung durch
die Staatsschuld, die sehr niedrige Beschaftigungs-
multiplikatoren, unerwinschte Verteilungswirkungen
und eine geringe Mandvrierbarkeit des Budgets be-
deutet

In jenen europaischen Léndern, die Anfang der acht-
ziger Jahre bereits hohe Budgetdefizite hatten, sind
die Zinszahlungen fir die Staatsschuld zwischen
18981 und 1986 um 2 bis 3 Prozentpunkte des BIP ge-
stiegen und haben damit die Budgets stark belastet
(siehe Ubersicht 1). Nur um das Budgetdefizit (in Pro-
zent des BIP) konstant zu halten, muBten hier in be-
trachtlichem AusmaB andere Ausgaben geklrzt oder
Steuern erhoht werden.

in vielen Landern sind die Zinszahlungen fur die
Staatsschuld bereits héher als das Nettodefizit. Das
bedeutet, daf Steuereinnahmen fir die Zinszahlun-
gen verwendet werden missen. Da die Zinseinnah-
men des Kreditapparates nur wenig nachfragewirk-
sam sind und teilweise ins Ausland abflieBen, wirkt
dies auf die gesamte Wirtschaft restriktiv (auBer die
Zinsen werden hoch besteuert). In einigen hochver-
schuldeten européischen Landern erreicht der Zins-
aufwand fir die Staatsschuld bereits 10% des BIP
Diese Lénder missen EinbuBen ihrer internationalen
Kreditwurdigkeit hinnehmen, wenn sie sich nicht
selbst um die Sanierung bemiihen

Y In einer Studie des Instituts flir Héhere Studien wurden reale
Einkommensmuitiplikatoren flr verschiedene Bundesausgaben
errechnet: Bauinvestitionen haben einen Multiplikator von 1,8,
Sachaufwendungen von 1,78, Transferzahlungen an Private von
0,23, Subventionsausgaben von 061 und Ausristungsinvesti-
tionen von 0,2 (hoher importantell). (Ein Multiplikatorwert von
1,8 bedeutet, daB eine Ausgabe von 1 Mrd. S im Laufe von vier
Jahren zu einem reaien Produktionswert von 1,8 Mrd S fihrt.}
Institut fir Héhere Studien, “Mittelfristige Szenarien flr Wirt-
schaft, Politik und Geseilschaft in Osterreich®. Institutsarbeit,
19886, {251)

Ubersicht 1

Budgetdefizite und Zinszahlungen
Finanzierungssalden Zinszahlungen')
aller offentlichen
Haushalte

1881 1988 1981 1886 In%des
in % des BIP BIP, Ver-
anderung
1981/1886
ltalien —119  —125 72 98 +24
Ifland --158 —107 74 100 +26
Belgien —136 — 96 80 106 +26
Niederlande — 55 — 65 41 64 +23
EG . — 54 — 47 41 51 +10
GroBbritannien — 28 - 31 50 48 —02
Frankrsich — 18 — 29 21 29 +08
BRD — 37 —10 23 29 +06
Dénemark — 89 + 29 53 88 +35
Q: OECD,EG — ") Brutto-Zinszahlungen (ohne Zinseinnahmen aus offent-

lichem Finanzvermogen und ohne Steuereinnahmen aus den Zinseinkom-
men)

Budgetsanierung in Europa

Die Budgetsanierung kam in Europa insgesamt be-
trachtet in den achtziger Jahren nur langsam voran,
obwohl die Verbesserung der Leistungsbilanzen die
Konsolidierung der &ffentlichen Finanzen erleichterte.
In den 12 EG-L&ndern hat sich der Finanzigrungssal-
do aller offentlichen Haushalte zwischen 1981 und
1986 von —5,4% auf —4,7% des BIP vermindert; der
Grofiteil dieser Verringerung entfiel auf das Jahr
1986 In den européischen QECD-Lindern (also ein-
schlieBlich der EFTA-Lidnder u a.) war der Abbau der
Budgetdefizite noch geringer (0,4 Prozentpunkte des
BIP).

Die Entwicklung war von Land zu Land sehr verschie-
den: Es gab fiinf européische Lander, die das Defizit
der dffentlichen Haushalte zwischen 1981 und 1986
deutlich verringern konnten: Danemark, Irland, Bel-
gien, Schweden und die Bundesrepublik Deutsch-
land

Diese Lander werden in der Folge als “Sanierungsian-
der® bezeichnet. Die begriffiche Abgrenzung hiefir
orientiert sich an der Entwickiung der Defizite, nicht
an deren Niveau (das in Irland und Belgien noch sehr
hoch ist).

Verschiechtert hat sich die Situation der Sffentlichen
Finanzen in dieser Periode vor allem in Norwegen,
Osterreich, Frankreich und den Niederlanden

Wenn man das Niveau der Finanzierungssalden der
offentlichen Haushailte 1986 betrachtet, dann haben
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Ubersicht 2

Internationale Budgetentwicklung 1981 bis 1986
Finanzierungssalden aller dffentlichen
Haushalte in % des BIP
1986 Verdnderung

1881/1986")
Danemark + 29 + 98
Irland —107 + &1
Bealgien — 98 + 49
Schweden — 08 + 49
BRD — 10 + 27
EG .. . — 47 + 07
OECD-Europa — 40 + 04
Schweiz + 00 + 01
Grofibritannien — 31 — 02
Italien . —125 — 06
Niederlande — 65 — 10
Finnland + 03 — 10
Gisterraich — 27 — 10
Frankreich — 28 - 11
Norwegen + 28 — 24
Q: OECD EG-Jahreswirtschafisbericht Finanzbericht des deutschen Bun-
desministeriurs der Finanzen — ') + Verringerung des Defizits

gegenwértig Dénemark, Norwegen, Finnland, die
Schweiz, Schweden und die Bundesrepublik
Deutschland eine recht glnstige Position, aber auch
Osterreich liegt unter dem europédischen Durch-
schnitt. Besonders hohe Defizite weisen [talien, Irland
und Belgien auf

Im folgenden geht es vor allem um die Frage, wie den
Sanierungsléndern die Konsolidierung gegllckt ist
und wie sich diese auf Inlandsnachfrage und Wirt-
schaftswachstum ausgewirkt hat.

Wege der Budgetsanierung

Ziel der meisten Lander war es, das Budgetdefizit
durch Ausgabenklrzungen — nicht durch Steuerer-
hdéhungen — zu verringern. Die 6ffentlichen investi-
tionen sollten — wegen ihrer Komplementarwirkung
zu den privaten Investitionen — wenig beschnitten
werden, die Transfers mehr.

Diese Ziele wurden in keinem Fall ganz erreicht. Die
dffentlichen Investitionen wurden in den Sanierungs-
[Andern zwischen 1981 und 1986 durchwegs sehr
kréftig gekiirzt: in Belgien um fast 40%, in der BRD, in
Danemark und Irland um rund 15% D&nemark hat sei-
ne Budgetziele am ehesten erreicht, aber auf Kosten
eines Anstiegs der bereits hohen Staatseinnahmen-
guote (lUber direkte Steuern und Sozialversicherungs-
beitrdge} um etwa 5 Prozentpunkte Auch in Belgien
und Schweden trug die Erhdhung der Abgabenquote
entscheidend zur Verringerung der Defizite bei In
Danemark konnte allerdings seit 1983 auch die Aus-
gabenquote, gemessen am BIP, verringert werden

In der BRD wurden ebenfalls die Ausgaben relativ
zum BIP gekdrzt. Es gab Einschrankungen beim Ar-

beitsiosengeld und bei anderen Transfers sowie ins-
besondere bei &ffentlichen Investitionen. Darlber
hinaus kennten héhere Bundesbankgewinne flr den
Staat erzielt werden (rund %% des BIP)

Strukturen der dffentlichen Finanzen 1980 bis 1984

Einen etwas detaillierteren Einblick in Konsolidie-
rungsstrategien erlaubt die Betrachtung der Strukiur
der offentlichen Finanzen auf der Ebene der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung Diese stimmt inso-
fern mit den tatsichlichen Budgetgegebenheiten
nicht Uberein, als sie systematisch Vermdégenstrans-
fers und Vermogensveranderungen ausschaltet {(Kauf
oder Verkauf von Staatsvermagen, Kreditgewahrung
und Kreditrickzahiung).

Leider liegen gegenwartig international vergleichbare

Daten der OECD oder der EG erst bis 1984 vor

Einnahmenseite

1 In bezug auf die Gestaltung der &ffentlichen Abga-
ben (Steuern und Sozialbeitrage) sind seit Beginn der
achtziger Jahre deutlich zwei Gruppen zu unterschei-
den:

— Lénder mit signifikant wachsender Abgabenbela-
stung: Dazu z3hien Iltalien, Dénemark, Frankreich,
Finnland, GroBbritannien und Belgien. In all diesen
Landern wurden die Einnahmen aus direkten Steu-
ern und Sozialabgaben starker gesteigert als jene
aus indirekten Abgaben. Schweden stellt die einzi-
ge Ausnahme in dieser Hinsicht dar: Hier wurde
die Belastung durch direkte Steuern und vor allem
durch Sozialabgaben gesenkt, jene durch indirek-
te Steuern deutlich angehoben.

— Lénder mit annahernd stabiler {oder rickidufiger)
Steuer- und Abgabenbelastung: Dazu zédhlen in er-
ster Linie die BRD, die Niederlande, Norwegen
und die Schweiz, jedoch auch Osterreich

Unter dén Lindern mit steigender Abgabenbelastung

finden sich Beispiele mit erfolgreicher Budgetkonsali-

dierung (Schweden, Danemark), aber auch Linder,
die in dieser Hinsicht nur geringe oder keine Fort-
schritte machen konnten {ltalien, GroBbritannien)

2 In nicht wenigen Fallen hat die Steigerung der Ein-

nahmen aus staatlichem Besitz und Unternehmen

nicht unperheblich zur Konsclidierung beigetragen

Das gilt fur die BRD, fir Didnemark, Schweden und

Norwegen sowie, in nicht ausreichendem MaB, fir die

Niederlande

Zumindest keine zusétzliche Erieichterung der Finan-

zierung offentlicher Ausgaben ging von dieser Ein-

nahmenmdoglichkeit in ltalien, der Schweiz und auch
in Osterreich aus.
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Ubersicht 3
Strukturen der difentlichen Haushalte
Einnahmen Ausgaben
Indirekte Steuern Direkte Steuern  Sozialbeitrige Einnahmen  Personalaufwand Soziaitransfers  Subventionen Investitionen
aus Besitz und
Unternehmung
in % des BiP
Belgien 1880 17 180 125 08 209 14 28
1584 1186 193 142 08 228 18 18
Danamark 18B0 1886 258 09 40 138 166 32 35
1964 132 275 18 50 187 7o 34 21
Finnland 1980 133 145 47 11 87 32 35
1984 141 160 49 14 02 32 33
Frankreich 1980 147 88 184 09 113 232 19 29
1984 151 93 197 13 120 283 24 28
BRD 1980 131 127 156 11 1o 165 21 34
1984 130 122 183 17 107 186 21 23
Italien 1980 101 112 129 11 158 24 34
1584 121 152 140 10 194 27 41
Niederlande 1980 111 159 182 59 131 259 i5 33
1584 110 129 210 83 7 280 18 29
Norwegen 1880 172 215 120 35 144 70 58
1884 163 191 13 6.0 52 57 4.8
Schwedan 188C 1386 217 142 55 216 178 43 42
1984 162 218 132 70 202 178 50 34
Schweiz 1380 70 137 92 15 127 13
1884 70 145 939 14 139 14
GroBbritznnien 1980 158 141 61 30 136 118 24 11
1984 161 154 71 26 137 141 25 18
Osterreich 1980 164 128 125 t9 120 190 30 42
14984 167 134 120 17 125 1938 30 32
Q: OECD
Ausgabenseite nien dar. Deutlich zeigt sich diese Entwicklung in Da-

1. Nahezu alle Lander verzeichneten {teilweise infolge
der Verschlechterung der Wirtschaftslage) einen si-
gnifikant steigenden relativen Aufwand fir Sozial-
transfers an Haushalte (Zahlungen aus der Sozialver-
sicherung, der Arbeitslosenunterstitzung und aus
sonstigen Flrsorgeeinrichtungen). Ausnahmen wa-
ren die BRD und Schweden, was auf eine relative
Kirzung solcher Transfers hinweist

Zum Teil wurde dieser Mehraufwand durch die Erho-
hung zweckgebundener Sozialbeitrage wettgemacht,
sodaB sich der Sozialhaushalt in diesem Zeitraum auf
die Budgetentwicklung anndhernd neutral auswirkte
(Belgien, Schweiz).

In einigen Fallen ist der Aufwand bedeutend rascher
gewachsen als die entsprechenden Einnahmen aus
Beitrdgen, sodaB eine Nettobelastung des Staats-
haushalts eintrat (ltalien, Frankreich, Grofbritannien,
Norwegen, auch Osterreich)

Der umgekehrte Fail, daB die Beitragsbelastung ra-
scher gesteigert wurde als der Sozialaufwand, trat in
Danemark, den Niederlanden und in der BRD ein.

2. In nahezu allen Landern wurde der Aufwand der 6f-
fentlichen Kdrperschaften fir Investitionen relativ ge-
kiirzt Ausnahmen stellen nur italien und GreSbritan-

nemark, Belgien, der BRD, Norwegen und Oster-
reich

3. Einigen Landern gelang es, die Belastung der &f-
fentlichen Haushalte durch Personalaufwand signifi-
kant einzuddmmen Der Anteil der Aufwendungen fir
aktiv Bedienstete sank in der BRD, den Niederianden
und in Schweden und blieb in Danemark und GroBbri-
tannien gemessen am BIP konstant (gemessen an
der gesamten Lohn- und Gehaltssumme ist er leicht
gestiegan).

In Qsterreich und Frankreich hat der Anteil der &ffent-
lichen Lohnsumme am BIP deutlich zugenommen,

4. Ausgenommen Norwegen konnte in keinem Land
der Antell der Aufwendungen fir Subventionen ge-
senkt werden. In den meisten Landern waren die An-
teile einigermaBen stabil, kraftig gestiegen sind sie in
Schweden, Frankreich und mit Einschrankung in den
Niederlanden und in Italien In Schweden sind afler-
dings die Subventionen seit 1984 abgebaut worden.

Auslagerung von Aufgaben aus dem Zentralstaat

Ein Vergleich der Angaben flr die Gesamtheit der 61-
fentlichen Haushalte mit jenen fir den Zentralstaat
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zeigt eine relative Mehrbelastung des sonstigen Fis-
kus in Finnland, Frankreich und ltalien, wéhrend in
Deutschland und den Niederlanden der Zentraistaat
relativ mehr belastet wurde In den anderen Landern,
fur die entsprechende Daten vorliegen (GroBbritan-
nien, Schweden, Belgien), verlief die Entwickiung an-
n&hernd parallel.

Diese Effekte mussen nicht auf Verdnderungen des
Finanzausgleichs hinweisen. Auch das relativ stirke-
re Wachstum der Ausgaben des Gbrigen Fiskus (ins-
besondere der Sozialversicherungstréger) kann dazu
gefithrt haben.

MakroSkonomische Effekte der Budgetsanierung

Auswirkungen auf die Inlandsnachifrage

Die negativen Multiplikatorwirkungen einer Budgetsa-
nierung lassen jedsenfalls kurzfristig eine D&mpfung
der Inlandsnachfrage erwarten Das AusmaB dieser
Dampfung wird entscheidend davon abhingen, wie
die Budgetsanierung erfolgt.

Am stériksten wird die restriktive Wirkung im Falle
einer Kurzung &ffentlicher Investitionen sein, weil der
Wirtschaft dadurch unmittelbar Auftrige entzogen
werden Eine Verringerung von Transfers und Perso-
nalaufwendungen berUhit die Inlandsnachfrage nur,
wenn der Konsum {und nicht die Sparleistung) da-
durch eingeschrankt wird

Gelingt es, das Budget zu sanieren, indem man das
Zinsniveau senkt, die Zinseinkinfte besteuert, die
Sparférderung abbaut, unrentable staatliche Beteili-
gungen verkauft oder bloB Mitnahmeeffekte erzielen-
de Investitionsbegunstigungen streicht, dann wird die
Inlandsnachfrage kaum unmittelbar beeintrachtigt
werden

Was eine Budgetsanierung "kostet", hiangt also da-
von ab, wie sie angelegt wird Wie vorhin beschrie-
ben, versuchte man die Budgets in den meisten
westeuropéischen Landern durch eine Erhdhung der
Abgabenquote (mit entsprechendem Kaufkraftent-
zug) sowie durch eine Kiirzung der dffentlichen Inve-
stitionen zu sanieren

Wachstumsférdernde Effekte einer Budgetkonsoli-
dierung wird man erst auf mittlere bis ldngere Sicht
erwarten konnen. Salche positiven Wirkungen kén-
nen sich vor allem aus der Verringerung der Zinsen-
last ergeben, die zu hdheren Multiplikatoreffekten
des Budgets fuhrt.

Ein Beitrag der Budgetsanierung zur Dampfung der
inflationsrate und des Realzinsniveaus ist fraglich, er
|48t sich empirisch schwer nachweisen

Um dem Einflull der Budgetsanierung auf die Inlands-
nachfrage nicht bloB in der Theorie — wo diese Frage
unter Okonomen heftig umstritten ist —, sondern
auch empirisch nachzugehen, wurde die Entwicklung

der Finanzierungssalden der &ffentlichen Haushalte
und der Inlandsnachfrage in den Landern Westeuro-
pas in der Periode 1981 bis 1986 gegenibergestellt
{Abbildung 1)

Das Schaubild 188t vermuten, daB die Budgetpolitik
deutlichen EinfluB auf die Infandsnachfrage hatte —
nicht nur kurzfristig, sondern auch Uber ginen Zeit-
raum von funf Jahren: Je starker die &ffentlichen
Haushalte in einem Land saniert wurden, umso mehr
blieb die Inlandsnachfrage in diesem Land zurlck.
Das Defizit der &iffentlichen Haushalte wurde in der
ersten Hélfte der achtziger Jahre in Danemark, Bel-
gien, der BRD, Schweden und Irland deutlich verrin-
gert In diesen Landern blieb die infandsnachfrage —
zum Teil deutlich — unter dem européaischen Durch-
schnitt. (Eine Ausnahme bildete nur Danemark, das
spater gesondert behandelt wird ) In jenen Landern,
in denen sich das Budgetdefizit nicht verringerte, hat
die Inlandsnachfrage durchwegs Uberdurchschnitt-
lich zugenommen Das gilt vor allem fir Norwegen
und GroBbritannien, aber auch fir QOsterreich und
Finntand

Die Erwartung mancher Okonomen, daB die Inlands-
nachfrage im Falle einer Budgetsanierung expandie-
ren wlrde, weil die private Investitionstatigkeit durch
niedrigere Realzinsen angeregt wirde?), hat sich fur
die achtziger Jahre nicht erflillt

Das Schaubild a8t aber auch noch einen zweiten
SchiuB zu; Je hdher das Budgetdefizit ist, umso star-
rer ist es (infolge der hohen Zinsbelastung}, und um-
S0 geringer ist seine Wirkung auf die Inlandsnachfra-
ge Die Lander mit Uberdurchschnitilich hohem Defi-
zit liegen durchwegs unter der Regressionsgeraden;
das gilt vor allem fiir Italien, Irland, Osterreich, Frank-
reich und die Niederlande. Das bedeutet, daf sich die
Inlandsnachfrage in diesen Landern deutlich ungln-
stiger entwickelt hat, als man aufgrund der Budgetex-
pansion hatte annehmen missen So stieg in lalien
und den Niederlanden die Inlandsnachfrage trotz
einer Ausweitung des Budgetdefizits nicht starker als
in den Sanierungsldndern Schweden und BRD.

Die Lander mit relativ niedrigem Budgetdefizit (Nor-
wegen, Finnland, Schweden, BRD, GroBbritannien)
liegen durchwegs {iber der Regressionsgeraden. Das
heiBt, daB sich die Inlandsnachfrage in diesen Lan-
dern giinstiger entwickelte, als von der Budgetpolitik
her zu erwarten gewesen wire

) Im Jahreswirtschaftsbericht der Europdischen Gemeinschatt
heiBt es: “Haushaltsdefizite, die zu einer htheren Schuldenlast
fihren, haben zwei wichtige makrotkonomische Folgen: Er-
stens wird das Publikum nur bei steigenden Realzinsen bereit
sein, einen zunehmendan Teil seiner Aktiva in Staatspapieren
zu halten Zweitens erhdhen solche Haushaltsdefizite das Risi-
ko einer erneut inflationdren monetiren Expansion. Dies hat
einen zusatzlichen Anstieg der Realzinsen zur Foige als Pramie
fir das hdhere Risiko. Die Folge hoher Realzinsen ist eine Ver-
dréngung privater Investitionen was negative Folgen fur das
langerfristige Wachstum hat *
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Abbildung 1

EinfluB des Budgets auf Infandsnachirage und Wirtschaftswachstum
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EinfluB auf das Wirtschaftswachstum

Auch wenn die Budgetpolitik die Inlandsnachfrage
beeinfluBt, so gilt dies kaum fir das Wachstum des
Brutto-inlandsproduktes. (Zwischen diesen beiden
GroBen liegt der reale AuBenbeitrag.)

Das schwéchere Wachstum der Inlandsnachfrage
wurde in den Sanierungsldndern durch héhere Net-
toexporte weitgehend ausgeglichen. Ein hdherer
AuBenbeitrag ist zwar zu erwarten, wenn die [nlands-
nachfrage und damit die Importe gegenilber den
europdischen Konkurrenzlandern eingeschrankt wer-
den, die Verbesserung des AuBenbeitrags ging je-
doch deutlich ber diesen Effekt hinaus

Das durfte mehrere Grinde haben: Der Nachfrage-
ausfall betraf insbesondere importintensive Bereiche
(dauerhafte Konsumguter, Fremdenverkehr}. Weiters
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vergroBert ein Rickgang der Inlandsnachfrage den
Druck auf die Unternehmen, eine Exportoffensive zu
starten. Diese kann durch eine Verbesserung der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit erleichtert werden,
wenn die Austerity-Politik nicht nur im Budget-, son-
dern auch im Lohnbereich betrieben wird

Ubersicht 4 zeigt, daB das BIP in allen Sanierungslan-
dern (ausgenommen den spéater behandelten Son-
derfall Danemark) rascher stieg als die Inlandsnach-
frage, das heiBt, der reale AuSenbeitrag war in diesen
Landern positiv. In besonderem MaB gilt das flr das
Abwertungsland Schweden und flr Belgien

In all jenen Landern dagegen, in denen das Budget-
defizit weniger als im européischen Durchschnitt ab-
gebaut wurde, war der reale AuBenbeitrag negativ
{besonders im Aufwertungsland Schweiz)

Neben der Budgetpolitik war also — nicht Uberra-
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Ubersicht 4
Budgetsanierung und Wirtschaftswachstum

Finanzie- Inlands- BIP Exporte  importe

rungssal- nachfrage Tw$ iw§

den'} in %

des BIP

Verande- Durchschnitiliche jghrliche Verdnderung

rung in% real

1981/1986
Danemark +98 436 +30 +32 +47
triand +51 —10 —03 +80 +30
Belgien +40 +086 +11 +35 +27
Schweden +40 +17 +22 +556 +38
BRD +27 +16 +18 +37 +30
EG .. . +07 +18 +18 +37 +43
QOECD-Europa +04 +20 +20 +38 +44
Schweiz +01 +19 +14 +31 +41
GroBbritannign —03 +32 +28 +332 +54
Italien . —08 +14 +14 +48 +54
Niederlande —10 +18 +15 +34 +40
Finnland . —i0 +29 +26 +18 +32
Osterreich —10 +22 +20 +33 +41
Frankreich —11 +20 +15 +23 +43
Norwegen 24 +40 +38 +586 +63
Q:QECD EG — '} Aller éffentlichen Haushaite

schend — die Entwicklung der preislichen Wettbe-
werbsfahigkeit (Wechselkurs- und Lohnpolitik) be-
stimmend flir das Wirtschaftswachstum

Wenn auch das Wirtschaftswachstum in den einzel-
nen Sanierungsléandern — dank der positiven Ent-
wicklung des AuBenbeitrags — weniger als die In-
landsnachfrage berihrt wurde, darf man doch eines
nicht Ubersehen: Fur alle Lander zusammengenom-
men wirkt die Einschrankung der Inlandsnachfrage
wachstumshemmend — nicht viel anders als eine
protektionistische MaBnahme. Eine solche Strategie
der Budget- und Nachfragerestriktion kann fur ein
ginzelnes kleines Land durchaus zielfihrend sein.
Wenn sich aber auch groBe Lander {Japan, BRD} so
verhalten, als hitten sie keinen EinfluB auf die Welt-
nachfrage, dann wird das problematischer

Vergleich Osterreich — Bundesrepublik
Deutschland

Besonders interessant ist ein Vergleich von Budget-
politik und Intandsnachfrage bzw Wirtschaftswachs-
tum zwischen Osterreich und der BRD, zwei Landern,
die ahnliche auBenwirtschaftliche Bedingungen hat-
ten

Zunéchst muB angemerkt werden, daB das Defizit der
étfentlichen Haushalte in Osterreich in den siebziger
und frithen achtziger Jahren nur wenig hdher als in
Deutschland war Erst seit 1983 entstand eine Kluft,
die von Jahr zu Jahr gréBer wurde, weil in Deutsch-
tand der internationale Konjunkturaufschwung und
die Besserung der Wettbewerbsfahigkeit zur Sanie-
rung des Budgets genutzt wurden.

Ubersicht 5
Budget und Wirtschaftswachstum in der BRD
und in Osterreich
Vergleich zwischen Osterreich und der BRD
Verénderung der Wachsturnsdifferanz?)
Finanzierungssal- in Prozentpunkten
ey 8P s
in% dos BIP Endnachfrage
1981 +08 —01 +10
1982 —19 +21 +15
1983 —17 +03 +15
1984 +08 —-10 —11
1985 —02 +05 +18
1986 —07 —08 —15
@ 198071986 —05 +02 +08
Q:0ECD — ') +. Budgstdefizit Osterreichs hat sich gegeniiber jenem
der Bundesrepublik Deutschland verringsrt — ) + Wachstum in
Gstarreich hiher als in der Bundasrepublix Deutschland

In jenen Jahren, in denen die Budgetpolitik in Oster-
reich expansiver war als in der BRD (gemessen an
der Veranderung des Finanzierungssaldos), war auch
das Wirtschaftswachstum in Osterreich héher. In je-
nen Jahren, in denen die Fiskalpolitik in Osterraich
restriktiver war, blieb auch das Wachstum zurlck
(Ubersicht 5).

Dieser Zusammenhang gilt kurzfristig fir die erste
Haifte der achiziger Jahre Im Jahr 1986 und — nach
den OECD-Prognosen auch im Jahr 1987 — ist je-
doch das Wachstum in Osterreich trotz expansiverer
Budgetpolitik niedriger als in der BRD. Hier kbnnte
bereits gine Rolle spielen, daB sich auf mittlere Sicht
die hohen Zinszahlungen flr die Staatsschuld zuneh-
mend ungiinstiger auswirken

Auf mittlere Sicht {1980 bis 1986} zeigt sich, daB das
h&here Wachstum der inlandischen Endnachfrage in
Osterreich (+0,6% pro Jahr), das mit der Ausweitung

Abbildung 2
Budgetvergleich zwischen Osterreich und der BRD
Finanzierungssalden aller §ffentlichen Haushalte
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der Budgetdefizite verbunden war, nur zu einem ge-
ringfigig hdheren BIP-Wachstum (40,2%) flhrte
Seit 1982 ist der Wachstumsvorsprung gegenuber
der Bundesrepublik Deutschland praktisch verloren-
gegangen

Die SchluBfolgerungen, die sich aus dem internatio-
nalen Querschnittsvergleich ziehen lieBen, werden al-
so durch den bilateralen Vergleich zwischen Oster-
reich und der BRD erhirtet: Eine Budgetsanierung
dampft die Iniandsnachfrage deutlich, das Wirt-
schaftswachstum dagegen weniger Je lénger hohe
Budgetdefizite erlitten werden, umso eher gehen von
der Zinsenbelastung wachstumsdémpifende Effekte
aus

Saldenmechanische Uberlegungen

Die Netto-Kreditaufnahmen des Staates k&nnen —
rein tautologisch — nur dadurch verringert werden,
daB entweder
— der Unternehmenssektor mehr Kredite aufnimmt
oder
— das Ausland mehr Kredite aufnimmt (= Verbesse-
rung der Leistungsbilanz)
— oder die privaten Haushalte weniger sparen?®)
Es stellt sich also die Frage: Wer hat sich in den Sa-
nierungslandern das Geld von den privaten Haushal-
ten ausgeborgt, das der Staat nicht mehr brauchte?
Die Antwort ist einfach: Es waren nicht die Unterneh-
men, die nach der Crowding-out-These nun mehr hat-
ten investieren sollen, sondern es war das Ausland
Ubersicht 6 zeigt, daB die Budgetsanierung in allen
Landern (auBer Danemark) Uber die Leistungsbilanz
erfolgte In den Sanierungslandern wurde die Inlands-
nachfrage und damit die Einfuhr eingeschrinkt. Der
Abbau der Budgetdefizite hat hier zu besonders star-
ken Verbesserungen der Leistungsbitanz gefithrt (Ir-
land, Belgien, BRD, Schweden). Das verhinderte
auch, daB die Plane zur Budgetsanierung durch
Wachstums- und SteuereinbuBen vereitelt wurden
Da die Leistungsbilanz flr alle Lander ausgeglichen
sein muB, kann eine solche Art der Budgetsanierung
natrlich nicht allen Landern gelingen, sondern nur
jenen, die ihre Inlandsnachfrage starker einschrénken
als die anderen
In ganz Europa hat sich die Budgetsituation in der er-
sten Halfte der achtziger Jahre nur wenig verbessert,
viel weniger als die Leistungsbilanzen. Die Terms-of-
Trade-Gewinne aus der Erd&lverbilligung haben vor-
nehmtich dazu gefihrt, daB die Unternehmer ihre In-
vestitionen eher aus dem Cash-flow als durch Kredite
finanzieren konnten

%) Dieser kurzfristige Zusammenhang war in den siebziger Jah-
ren nicht zu beobachten Eine naheliegende Erklarung dafir ist,
daB die dsterreichische Geldpolitik in den siebziger Jahren
noch autonomer war als in den achtziger Jahren

Ubersicht 6
Budgetsanierung iiber die Leistungsbilanz

Finanzisrungssal- Ausland’) Privater Sektor

den aller &ffent-

lichen Haushalte

In % des BIP Verdnderung 1881/1988

Danemark + 98 + 21 —1i19
Irtand + 51 —129 + 78
Belgien + 40 — 76 + 38
Schweden + 40 — 38 - 02
BRD + 27 — 44 + 17
EG .. . + 07 — 23 + 18
QECD-Europa + 04 — 21 + 17
Schwaiz + 01 - 28 + 30
GroBbritannien — 03 + 25 — 22
Italien . — 06 — 32 + 38
Nfederiande - 1¢ — 24 + 34
Finnland — 10 + 02 + 08
Hsterreich — 14 — 22 + 43
Frankreich — 11 — 13 + 24
MNorwagen — 24 +108 — 82
Q. QECD EG -~ ') Leistungsbilanz mit umgekshriem Vorzeichen

Nur in D&nemark haben die privaten Investitionen so
stark angezogen, daB es saldenmechanisch zu einer
Budgetsanierung Uber Unternehmenskredite kam.
Die Trennung des privaten Sektors in Haushalte und
Unternehmen ist aus statistischen Grinden ziemlich
problematisch. Eines 1Bt sich jedoch mit Sicherheit
sagen: Die FinanzUberschiisse des privaten Sektors
haben zwischen 1981 und 1986 in fast alien Landern
Europas zugenommen, das heit, die Unternehmens-
kredite sind weniger gestiegen als die Finanzuber-
schiisse der privaten Haushalte Das hat die Budget-
sanierung erschwert Schweden war das einzige
Land, in dem die Sparguote der privaten Haushalte
deutlich zuriickgegangen ist, wodurch — saldenme-
chanisch betrachtet — die Budgetsanierung erleich-
tert wurde

Angebotspolitik am Beispiei Ddnemark

Besonders interessant ist die Budgetsanierung in Da-
nemark, weil sie mit einer Uberraschend ginstigen
Wirtschaftsentwicklung verbunden war,

Die danische Regierung stellte Ende 1982 ein neues
Wirtschaftsprogramm vor, mit dem sie die Budget-
und Leistungsbilanzdefizite abbauen wollte. Zu den
geplanten Strategien zahlten ein stabiler Wechselkurs
innerhalb des Européischen Wahrungssystems, eine
restriktive Budgetpolitik und eine flexible Geldpolitik,
die die Zinsen auf das internationale Niveau driicken
solite.

Bie Ausgangsbedingungen in Danemark waren zu
Beginn der achtziger Jahre besonders ungiinstig: Die
Netto-Kreditaufnahmen der o&ffentlichen Haushalte
betrugen 1982 fast 10% des BIP, Inflationsrate und
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Zinssétze lagen weit tber dem européischen Durch-
schnitt

In Dénemark ist es gelungen, das Defizit ganz abzu-
bauen. Die gesamten &ffentlichen Haushalte erzielten
1986 einen UberschuB von 2,9% des BIP (das Zentral-
staatsbudget ein kleines Minusj}.

Danemark ist gleichzeitig das einzige der Sanierungs-
lander, in dem die Inlandsnachfrage durch die Sanie-
rungspolitik nicht gedampft wurde Das Wachstum
der Inlandsnachfrage und des Brutto-Inlandsproduk-
tes lag in den achtziger Jahren deutlich uber dem
européaischen Durchschnitt

Der Hauptgrund dafur liegt in der Geldpolitik Der Ka-
pitaiverkehr mit dem Ausland wurde liberalisiert. Die
Unternehmen konnten nun im Ausland biliige Kredite
aufnehmen, und Ausidnder konnten hochverzinste
dénische Staatsanleihen erwerben.

Die Geldpolitik lieB 1983 die Ziigel locker: Die Aus-
weitung der Geldmenge hat sich 1983 auf 20% ver-
doppelt, die Zinssatze sanken rasch. Der Diskontsatz
wurde binnen weniger Monate (November 1982 bis
April 1983) von 11% auf 7% gesenkt Danemark war
das einzige Land, in dem die Realzinssatze 1986 nicht
héher als 1980 fagen Trotz einer enormen Geldmen-
genexpansion hat sich — erstaunlich angesichts mo-
netaristischer Thesen — der Preisauftrieb stark ver-
mindert. Die Inflationsrate konnte um zwei Drittel ver-
ringert werden.

Die Grinde flr den Gberproportionalen Inflationsab-
bau lagen im stabilen Wechselkurs und in der gema-
Bigten Lohnpolitik Die automatische Indexierung
wurde ausgesetzt, Uberdies wurde ein Plafond fur
Lohnsteigerungen im &ffentlichen Dienst festgelegt.
tm Jahr 1985 kam es zu einer Zwangsschlichtung,
weil sich die Tarifpartner nicht einigen konnten Die
glinstige Wirtschaftsentwickiung wurde zum Teil
durch eine Stagnation der Realléhne trotz hohen
Wirtachaftswachstums erkauft

in Danemark sind die Ausriistungs- und Bauinvesti-
tionen — begdnstigt durch den Verfall der Zinssétze
— enorm gestiegen. In Ausristungsguter wurde
1984 um 85%, in Bauten um 29% mehr investiert als
im Tiefpunkt 1981 Die Baukonjunktur zeigte bereits
Uberhitzungserscheinungen und wurde gedrosselt.
Entsprechend der glnstigen Wirtschaftslage war
auch die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt besser
als in den meisten anderen europaischen Landern
Die Beschaftigung stieg in den achtziger Jahren rela-
tiv kraftig, die Arbeitslosenrate nur geringflgig
Allerdings verschlechterte sich die Leistungsbilanz in
diesem Zeitraum. Hohe Zinszahlungen fir die Aus-
fandsschulden und der kréftige Anstieg der Infands-
nachfrage flihrten dazu, daB das Leistungsbilanzdefi-
zit 19868 rund 5% des BIP betrug und damit groBer
war als Anfang der achtziger Jahre

Alles in allem war die Wirtschaftsentwicklung in Déne-
mark so gunstig, daB sie gern als Paradebeispie flr

eine richtige Angebotspolitik dargestelit wird, die die
Leistungsbereitschaft erhdht und die “animal spirits”
der Unternehmer belebt. Die EG-Kommission rekla-
miert fur sich, daf DBanemark die von ihr empfohlene
kooperative EG-Strategie verfolgte, und die QECD,
daf Dianemark das von der OECD vorgeschlagene
“Prinzip der 3 C" {consistency — continuity — credi-
bility} in der Wirtschaftspolitik ernst nahm

Der Haken an dem "Wunderrezept® ist, daB alle ande-
ren Lander, die diese Sirategie verfolgten, keine sol-
chen Wachstumserfolge aufwiesen, und daB das
durch die hohen Kreditaufnahmen im Ausland (Libe-
ralisierung des Kapitalverkehrs) verursachte Lei-
siungsbilanzdefizit eine schwere Hypothek fur die
kinftige Entwicklung Dénemarks darsteiit Die Aus-
landsschulden Danemarks betragen rund 40% des
BIP, und die Zinsen fur diese Auslandsschulden sind
héher als das Leistungsbilanzdefizit*)

Postkeynesianische Politik in Schweden

Die Entwickiung in Schweden®) war nicht so spekta-
kuldar wie in Danemark Im Gegensatz zu den siebzi-
ger Jahren hat jedoch die schwedische Wirtschatft in
den achtziger Jahren bemerkenswerte Fortschritte
gemacht. Das Wirtschafts- und Beschaftigungs-
wachstum war hdher als im europdischen Durch-
schnitt, die Defizite in der Leistungshilanz und im
Staatshaushalt konnten abgebaut werden, die Sub-
ventionen verschwanden fast ganz. Die Arbeitslosen-
rate konnte noch weiter verringert und der Preisauf-
trieb unter Kontrolle gebracht werden In einem Arti-
kel im Londoner “Economist” wird die schwedische
Wirtschaftsentwicklung als dkonomisches Paradoxon
bezeichnet: Daf# sich ein Wohlfahrtsstaat mit hohen
Steuern und geringen Lohnunterschieden wirtschaft-
lich gunstig entwickeln kann, widerspricht der heute
vorherrschenden dkonomischen Weisheit

Eine wichtige Rolle fir diese Entwicklung spielten die
beiden Abwertungen der schwedischen Krone in den
Jahren 1981 und 1982 um 10% und 16%. Der reale
AuBenbeitrag steuerte 1981 bis 1986 Jahr fur Jahr
einen halben Prozentpunkt zum Wirtschaftswachs-
tum bei Darbber hinaus dilrfte die Forcierung der
Forschungs- und Entwicklungstitigkeit bereits
Frichte getragen haben Der Anteil der gesamten
Aufwendungen fdir Forschung und Entwicklung an
der industriellen Wertschépfung ist in den letzten
15 Jahren von 5% auf etwa 10% gestiegen

Die Kehrseite der gunstigen Wirtschafts- und Arbeits-
marktentwicklung war, daf sie durch empfindliche
ReallohneinbuBen (und Streiks) erkauft wurde, die im
Zuge der Abwertungen hingenommen wurden. Die

*) NFS/DGB The Challenge for Europe, 1986, S. 33.
I vgl. Arestis, Ph, “Post-Keynesian Economic Policies: The
Case of Sweden® Journal of Economic Issugs 1986
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Privates Sparen und Budgetdefizite:
Keynes’ Vision der Nachkriegsjahrzehnte

Guger'} hat in der Keynes-Gesamtausgabe eine
Vision der Nachkriegszeit aus dem Jahr 1943 ent-
deckt, die mit unglaublicher Prazision eintraf Key-
nes sah drei Phasen voraus: In der ersten, etwa
fiinf Jahre dauernden Phase des Wiederaufbaus
wirde die Investitionsneigung hdher sein als die
Sparbereitschaft der Bevilkerung In dieser Phase
sind Rationierungen notwendig. In der zweiten,
etwa 15 Jahre dauernden Phase (fUnfziger und
sechziger Jahre) wirden die dringend notwendi-
gen Investitionen nicht langer das Niveau der frei-
willigen Ersparnisse (bersteigen Die Budgets
wirden mehr oder weniger ausgeglichen sein.
Das Hauptproblem wirde darin liegen, den
Wachstumsprozef3 durch Investitionsférderung zu
beglinstigen und starke Konjunkturausschlage zu
vermeiden

Nach 20 Jahren hoher Investitionstétigkeit, dachte
Keynes, ginge die Wirtschaftsentwicklung in eine
dritte Phase Uber, in der es immer schwieriger
wirde, rentable Investitionen zu finden Die Inve-
stitionsnachfrage wirde daher das Niveau der frei-
willigen Ersparnisse nicht erreichen. In dieser
Phase, in der wir uns offenbar derzeit befinden,
hielt er deshalb andauernde Budgetdefizite fir
sehr wahrscheinlich.

Er kam zu dem Schiu, daB in dieser Phase die
Sparneigung durch Umverteilung bzw. durch das
Steuersystem gediampft werden misse AuBer-
dem kénnten Teile des unerwinschten Finanz-
Uberschusses durch vermehrie Freizeit, mehr Ur-
laub {der eine gute Gelegenheit bietet, mehr Geld
auszugeben} und kirzere Arbeitszeit abgebaut
werden.

') Guger, A., Walterskirchen, E., 'Budget- und Geldpoli-
tik im Ubergang von armen zu reichen Industriegesell-
schaften: Vorschldge nach Keynes und Kaiecki®, in
Matzner, E.. Kregel, J., Roncaglia. A. (Hrsg ), Uber dko-
nomische und institutionelle Bedingungen erfolgreicher
Beschaftigungs- und Arbeitsmarktpolitik Signum, Ber-
lin, 1887

Realeinkommen der schwedischen Arbeitnehmer
sind zwischen 1981 und 1986 um 2!4% zurlckgegan-
gen, wahrend sie im Durchschnitt der EG-Lander um
etwa 7% gestiegen sind

Die schwedische Politik kann nicht nur in Hinblick auf
die Prioritat der Vollbeschéftigung, sondern auch auf
das Sparverhalten “keynesianisch” genannt werden.
Die Budgetsanierung in Schweden wurde, saldenme-
chanisch betrachtet, durch eine Verbesserung der

Leistungsbilanz und einen kraftigen Rickgang der
Sparquote der privaten Haushalie begiinstigt Das
Sparverhalten wird in Schweden durch das Steuersy-
stem entmutigt und durch eine solidaristische Lohn-
politik, die die Einkommensunterschiede einebnet,
gebremst

SchluBfolgerungen

Eine Budgetsanierung muB kurzfristig nicht zu einem
Wachstumsrickstand flhren. Drei Faktoren sind ent-
scheidend:

1 Wie erfolgt die Budgetsanierung?

2 Kann die Geldpolitik expansive Impulse geben?

3 Kann die preisliche {und technologische} Wetthbe-
werbsfahigkeit die Budgeteffekte konterkarieren?
Zu 1 Wie weit eine Budgetsanierung die Inlandsnach-
frage berithrt, hdngt zunachst einmal davon ab, wie
sie durchgefihrt wird. Eine “Sanierung® durch Ver-
kauf von Staatseigentum, Auflésung von Rucklagen,
hdhere (Gewinnablieferung von Staatsbeteiligungen
oder Aufwandsverlagerung vom Bundeshaushalt zu
den Gebietskdrperschaften beeintrichtigt die In-
landsnachfrage praktisch nichi Eine Sanierung durch
Besteuerung von Kapitalertrigen oder Abbau der
Sparforderung berithrt die Inlandsnachfrage wenig,
eine Kirzung offentlicher Investitionen betrifft sie be-
sonders stark. Grundsatzlich ist die Spar- und Im-
portneigung induzierter Einkommens- und Aufwands-

stréme zu beachten

Zu 2 Der Budgetwirkung auf die Inlandsnachfrage
kénnte durch expansive AnstdBe von der Geldpolitik
entgegengewirkt werden. Das hat das Beispiel Déne-
mark deutlich gezeigt. In allen Sanierungsldndern ist
die Inlandsnachfrage unter dem europiischen Durch-
schnitt geblieben, nur in Danemark haben eine ex-
pansive Geldpolitik und die Liberalisierung des Kapi-
talverkehrs (billiges Geld aus dem Ausland} zu einem
Nachfrageboom bei Bau- und Ausriistungsinvestitio-
nen gefahrt Eine Liberalisierung bringt ailerdings nur
fir Lander mit Uberdurchschnittlichem Zinsniveau
Vorteile. Die Kehrseite der dénischen Entwickiung ist
die Verschlechterung der Leistungsbilanz, die durch
Zinsen fir die Auslandsschulden verursacht wird.

Zu 3. Kurzfristig dampfenden Effekten siner Budget-
sanierung kann weiters durch eine Verbesserung der
preislichen (oder technologischen) Wettbewerbsfa-
higkeit entgegengewirkt werden. Das ist vor allem
Schweden (durch mehrere Abwertungen} und der
Bundesrepublik Deutschland {durch eine maBige
Lohnpolitik) gelungen Die Chancen, in den nichsten
Jahren einen Ausfall von inlandsnachfrage durch Ex-
portsteigerungen wettzumachen, erscheinen aller-
dings nicht so ginstig wie im internationalen Kon-
junkturaufschwung der frihen achtziger Jahre.
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QECD-Europa
Dénemark
Schweden
Osterreich

rate
In%

1o

78

27

52

37
37
43
17

Wichtige Wirtschaftskennzahlen im
internationalen Vergleich 1986

Arbeitslosen- Inflationsrate  Leistungs- Finanzie-

bianz rungssalden®)
In % des BIP

+14 —40

—52 +29

+13 —08

+02 —27

Q: OECD EG — '} Aller &ifentlichen Haushalte

Ubersicht 7
Entwicklung wichtiger Wirtschaftskennzahlen im internationalen Vergleich
BIP Intandsnachfrage Beschattigte Arbeitslosenrate Realiéhne Lefstungshilanz Finanzieru‘ngs-
salden')
Durshschittichs fahrliche Veranderung Verdnderung 1981/1986 In % des BIP Verinderung 1981/1888
1981/1986 in % real In % In Prozentpunkten In %
DECD-Europa +290 +2¢ +02 +30 +5.8°% +21 +04
Dénemark +30 +38 +80 18 +12 —21 +98
Schweden +22 +17 +28 +02 —24 +38 +40
Osterreaich +20 +23 —07 +28 +55 +22 —10
Q: GECD EG — ') Aller stfentiichen Haushalte — *) EG
In Schweden wurden die déampfenden Effekte, die
Ubersicht 8 von der Budgetsanierung auf die Inlandsnachfrage

ausgingen, durch eine Verbesserung der preislichen
Wettbewerbsfahigkeit (Abwertungen) Uberkompen-
siert. Wirtschaft und Beschéftigung wuchsen dort ra-
scher als im européischen Durchschnitt. Die Kehrsei-
te dabei war, daB die Realiohnentwicklung (pro Kopf)
in Schweden im Gefolge der Abwertungen signifikant
hinter jener in den EG-Landern zurlckblieb

Ewald Walterskirchen
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