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1. Einleitung

Im Mai 2016 waren in Österreich 405.470 Personen entweder arbeitslos
oder in Schulung. Laut Schätzungen des AMS lag die nationale Arbeitslo-
senquote mit 8,6% auf dem höchsten Wert der letzten sechzig Jahre. Die
Europäische Kommission schätzt in ihrer aktuellen Frühlings-Prognose
das österreichische Wirtschaftswachstum im Jahr 2016 auf 1,5%, was
deutlich unter dem Wachstum aus der Zeit vor der Finanzkrise liegt. Auch
in den kommenden Jahren ist angesichts der anhaltenden Nachfrage-
schwäche in weiten Teilen Europas mit nur geringen Wachstumsraten zu
rechnen. Umso dringlicher stellt sich in der wirtschaftspolitischen Debatte
die Frage, welche Maßnahmen in Österreich nachfrageseitig zu ergreifen
sind, um die Arbeitslosigkeit zu senken. Vor diesem Hintergrund sehen
sich die wirtschaftspolitischen EntscheidungsträgerInnen Österreichs je-
doch mit den im EU-Fiskalregelwerk festgeschriebenen Defizit- und
Schuldengrenzen konfrontiert, die den fiskalpolitischen Handlungsspiel-
raum beschränken und es so erschweren, Wachstum und Beschäftigung
durch öffentliche Investitionen anzukurbeln.

Die vorliegende Kurzexpertise beschäftigt sich mit jenem makroökono-
mischen Modell der Europäischen Kommission, das die Österreich – und
den anderen EU-Mitgliedsländern – zur Verfügung stehenden budgetpoli-
tischen Spielräume maßgeblich prägt, indem das Modell direkten Einfluss
auf die geschätzte Höhe des „strukturellen Budgetsaldos“ nimmt.2 Der
strukturelle Budgetsaldo ist eine auf einer Modellrechnung basierende
Schätzgröße, die den Maastricht-Budgetsaldo um die Einflüsse des Kon-
junkturzyklus auf Staatseinnahmen und -ausgaben sowie um budgetäre
Einmaleffekte korrigiert.3 Strukturelle Budgetsalden sind eine zentrale
Kontrollgröße im EU-Fiskalregelwerk; denn der Stabilitäts- und Wachs-
tumspakt (SWP) definiert das mittelfristige Haushaltsziel (medium-term
budgetary objective, MTO) der Mitgliedstaaten in Form des strukturellen
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Budgetsaldos. Werden die MTO-Zielvorgaben nicht erreicht, muss das
betroffene Land gemäß den Vorgaben des SWP seinen strukturellen Bud-
getsaldo als Richtwert jährlich um 0,5 Prozentpunkte verbessern. Zudem
schreibt der Anfang 2013 in Kraft getretene Fiskalpakt fest, dass das jährli-
che strukturelle Defizit maximal 0,5% des BIP betragen darf.4 In Öster-
reich sind diese Vorgaben einfachgesetzlich im sogenannten „Stabilitäts-
pakt“ umgesetzt. Dieser sieht vor, dass der Gesamtstaat ab 2017 ein struk-
turelles Defizit von 0,45% des nominellen BIP nicht überschreiten darf.5

Um einen Überblick über die konzeptionellen Grundlagen dieser Heran-
gehensweise zu geben, erläutert Kapitel 2 die Berechnung des strukturel-
len Budgetsaldos anhand konkreter Zahlen für Österreich; es beschreibt
zudem die Eckpfeiler des von der Kommission zur Konjunkturbereinigung
des Budgetsaldos verwendeten Modells. Kapitel 3 legt die Revisionsanfäl-
ligkeit der auf dem Modell basierenden Schätzgrößen seit der globalen Fi-
nanzkrise dar und analysiert die Erklärungsfaktoren dieser Revisionen für
Österreich. Kapitel 4 zeigt, dass – entgegen der typischen Deutung und In-
terpretation des Modells – zyklische Faktoren die Schätzungen zum struk-
turellen Budgetsaldo beeinflussen. Kapitel 5 formuliert auf dieser Basis
eine Kritik der von der Kommission verwendeten Berechnungsmethode
und leitet erste wirtschaftspolitische Schlussfolgerungen ab.

2. Die „strukturelle“ Komponente des Budgetdefizits basiert
auf Modellschätzungen der Kommission

Das strukturelle Defizit ist – wie eingangs erläutert – jene zentrale Kenn-
zahl, die für die Einschätzung der Tragfähigkeit des Staatshaushaltes
durch die Kommission maßgeblich ist. Tabelle 1 veranschaulicht anhand
von konkreten Zahlen für Österreich, wie die Europäische Kommission
das strukturelle Defizit berechnet. Für das Jahr 2015 ist der Ausgangs-
punkt ein Maastricht-Defizit in der Höhe von 1,2% des BIP. Dieses wird um
die zyklische Komponente des Budgetsaldos korrigiert, welche die Aus-
wirkungen des Konjunkturzyklus auf Staatseinnahmen und Staatsausga-
ben abbildet und von der Kommission im Jahr 2015 auf –0,6% des BIP ge-
schätzt wird. Von dem so ermittelten konjunkturbereinigten Budgetdefizit
in Höhe von 0,6% werden schließlich Einmaleffekte von –0,6% des BIP in
Abzug gebracht, sodass sich ein struktureller Saldo von 0,0% ergibt.

Diese Berechnungsschritte können in folgender Formel zusammenge-
fasst werden:

SBt = MBt – tOLt – EEt.
Hierbei ist SBt der strukturelle Budgetsaldo; MBt der Maastricht-Budget-

saldo, wie er sich aus der Gebarung des Sektors Staat ergibt; und εt der
Budgetsensitivitäts-Parameter („Semi-Elastizität des Budgetsaldos“), wel-
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Tabelle 1: Komponenten des strukturellen Budgetsaldos für
Österreich (in % des nominellen BIP)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Maastricht-Budgetsaldo
– Zyklische Komponente

–4,45
–0,90

–2,56
0,16

–2,17
0,04

–1,31
–0,32

–2,70
–0,55

–1,15
–0,57

–1,49
–0,41

= Konjunkturbereinigter Budgetsaldo
– Einmaleffekte

–3,55
–0,34

–2,72
–0,20

–2,21
–0,43

–0,99

0,20
–2,15
–1,48

–0,59
–0,62

–1,08
–0,20

= Struktureller Budgetsaldo –3,21 –2,51 –1,78 –1,19 –0,67 0,03 –0,87

Daten: AMECO (Frühling 2016).

cher die Reaktion des fiskalischen Saldos auf die Outputlücke misst. OLt

ist die Outputlücke, welche als Differenz aus tatsächlichem Output (reales
BIP) und Potenzialoutput gemessen wird (in % des Potenzialoutputs). EEt

sind Einmaleffekte und temporäre budgetäre Effekte;6 die Höhe dieser
Einmaleffekte ist dabei Gegenstand politischer Verhandlungen.

Von entscheidender Bedeutung ist die Korrektur des Maastricht-Saldos
hinsichtlich der Effekte des Konjunkturzyklus auf Staatseinnahmen und
Staatsausgaben. Die Berechnungsformel für den strukturellen Budgetsal-
do zeigt, dass sich der konjunkturbereinigte Budgetsaldo aus der Subtrak-
tion des Terms εtOLt vom Maastricht-Saldo (MBt) ergibt. Die zyklische
Komponente des Budgetsaldos ist dabei freilich nicht direkt beobachtbar.
Die Europäische Kommission muss also nicht nur den budgetären Elasti-
zitätsparameter εt schätzen, wofür sie auf Berechnungen der OECD zu-
rückgreift.7 Sie muss vor allem auch einen entsprechenden Schätzwert für
die sogenannte Outputlücke, also die Differenz zwischen tatsächlicher
und „potenzieller“ Wirtschaftsleistung, kalkulieren. Diese Outputlücke wird
in Folge als Maß für die Konjunkturposition einer Volkswirtschaft verwen-
det: Eine positive Outputlücke zeigt Überhitzung und eine negative Lücke
Unterauslastung der Produktionsfaktoren an.

Die Schätzung der Outputlücke nimmt die Kommission anhand des so-
genannten Potenzialoutput-Modells vor. Der Potenzialoutput (POt) bildet
die maximal erreichbare Wirtschaftsleistung einer Volkswirtschaft ab, die
unter nicht-inflationären Umständen erreicht werden kann. Im Hintergrund
steht dabei eine angebotsseitige Modellschätzung der bei „Normalauslas-
tung“ der Produktionsfaktoren erreichbaren Wirtschaftsleistung – basie-
rend auf einer neoklassischen Cobb-Douglas-Produktionsfunktion, zu der
die Produktionsfaktoren Arbeit (Lt)8 und Kapital (Kt)9 sowie die totale Fak-
torproduktivität (TFPt)10 als Proxy für technischen Fortschritt beitragen:11

POt = LαK1–αTFPt.
Die kritische ökonomische Fachliteratur kennt eine ganze Reihe von Kri-

tikpunkten, welche die theoretischen Grundlagen sowie auch die empiri-
sche Verwendung eines solchen Produktionsfunktionsansatzes grundle-
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gend in Frage stellen.12 Ohne näher auf die zugrundeliegenden theoreti-
schen Debatten einzugehen, fokussiert dieses Papier im Anschluss auf
die Schätzprobleme des Potenzialoutputs, die sich in einer hohen Revi-
sionsanfälligkeit struktureller Budgetzahlen13 und in einer prozyklischen
Wirkung auf die Budgetpolitik niederschlagen.14

3. Abwärtsrevisionen im Potenzialoutput nach der globalen
Finanzkrise haben Budgetkonsolidierungsdruck

in Österreich markant erhöht

Die globale Finanzkrise hatte erhebliche Auswirkungen auf die Poten-
zialoutput-Schätzungen der Europäischen Kommission. Die Krise, welche
mit einem Rückgang von Konsum und Investitionen und steigender Ar-
beitslosigkeit einherging, manifestierte sich in prozyklischen Abwärtsrevi-
sionen.15 Abbildung 1 verdeutlicht dies für Österreich. Die strichliert-ge-
punktete Linie stellt eine Extrapolation der Potenzialoutput-Schätzungen
der Kommission von unmittelbar vor der globalen Finanzkrise (Herbst
2007) dar. Die Fortschreibung basiert dabei auf der Annahme, dass der
Potenzialoutput in den Jahren 2010-2016 mit der konstanten jährlichen
Durchschnitts-Wachstumsrate der Jahre 2000-2009 weitergewachsen
ist.16 Es ist klar ersichtlich, dass die aktuellen Potenzialoutput-Schätzun-
gen aus dem Frühling 2016 massiv unter dem Vorkrisentrend liegen. Für
das Jahr 2016 beträgt die Differenz fast 30 Mrd. A. Ohne die Abwärtsrevi-

Abbildung 1: Prozyklische Schätzungen des Potenzialoutputs
in Österreich

Daten: AMECO (Herbst 2007, Frühling 2016); eigene Berechnungen.
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Abbildung 2: Zerlegung der Beiträge zu Revisionen im
Potenzialoutput-Wachstum Österreichs (Frühling 2016 gegenüber
Herbst 2007)

Daten: Europäische Kommission; eigene Berechnungen

sionen im Potenzialoutput läge die österreichische Outputlücke dement-
sprechend bei –9,9%, was eine deutlich höhere Unterauslastung der Wirt-
schaft bedeuten würde als die offizielle Outputlücken-Schätzung von
–0,7%.

Wodurch sind die dargestellten Abwärtsrevisionen im Potenzialoutput zu
erklären? Abbildung 2 beantwortet diese Frage im Rahmen des vorgege-
benen Modells, indem die relativen Beitragsfaktoren zu Revisionen in der
jährlichen Wachstumsrate des Potential-Output dargestellt werden – und
zwar, indem die Wachstumsschätzungen des Potenzialoutputs von kurz
vor der Finanzkrise (Herbst 2007) mit den aktuellen Wachstumsschätzun-
gen (Frühling 2016) verglichen werden. Die Kommission revidierte die Po-
tenzialoutput-Wachstumszahlen ab dem Jahr 2007 markant nach unten.
Für das Jahr 2011 war die Wachstumsrate bspw. vor der Krise noch auf
2,4% geschätzt worden; die Kommission korrigierte diese Zahl im Zuge
ihrer regelmäßigen Prognosen jedoch auf 0,9%. Diese Abwärtsrevision in
der Höhe von 1,5 Prozentpunkten ist zu etwa 60% auf einen Rückgang der
geschätzten Produktivität zurückzuführen und zu einem deutlich kleineren
Teil durch die niedriger eingeschätzten Wachstumsbeiträge der Produk-
tionsfaktoren Arbeit und Kapital zu erklären.

Die aus der anhaltenden Unterauslastungskrise der letzten Jahre resul-
tierenden Abwärtsrevisionen im Potenzialoutput Österreichs haben die
Budgetkonsolidierungsanforderungen für die österreichische Bundesre-
gierung markant erhöht (vgl. Tabelle 2). Unter Fortschreibung des Poten-
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zialoutput-Wachstumstrends aus den Vorkrisenjahren hätte der österrei-
chische Staatshaushalt ab dem Jahr 2012 erhebliche – und bis 2016 im
Zeitverlauf steigende – strukturelle Überschüsse erwirtschaftet, während
die offiziellen, durch prozyklische Abwärtsrevisionen im Potenzialoutput
charakterisierten Schätzungen der Kommission hingegen strukturelle De-
fizite ausweisen. Diese Unterschiede sind auf die divergierenden Ein-
schätzungen der Outputlücke als Maß für den Auslastungsgrad der öster-
reichischen Volkswirtschaft zurückzuführen. So betrug bspw. die Output-
lücke laut offiziellen Kommissionsdaten im Jahr 2014 –0,9%, während sie
unter der Annahme des Vorkrisen-Wachstumstrends jedoch bei –7,9%
gelegen wäre, sodass Österreich einen strukturellen Überschuss von
3,4% statt einem Defizit von 0,7% ausgewiesen hätte. Die im Stabilitäts-
und Wachstumspakt und im Fiskalpakt festgeschriebenen EU-Defizitre-
geln in Form des strukturellen Budgetsaldos wären somit deutlich überer-
füllt gewesen, was zusätzlichen fiskalpolitischen Spielraum bedeutet
hätte. Wer die fortgeschriebenen Outputlücken-Schätzungen unplausibel
hoch einstuft, muss jedoch die zyklische Natur der Kommissionsschätzun-
gen in Vorkrisenzeiten beachten. Denn die Berechnungsmethode liefert
sowohl im wirtschaftlichen Aufschwung als auch in Krisenzeiten Schät-
zungen, die durch zyklische Faktoren getrieben sind, wodurch die Budget-
politik auf systematische Weise einer prozyklischen Verzerrung unter-
liegt.17

Tabelle 2: Auswirkungen der Potenzialoutput-Abwärtsrevisionen
auf den strukturellen Budgetsaldo

Offizielle
Outputlücke

Extrapolierte
Outputlücke

Offizieller
struktureller Saldo

Extrapolierter
struktureller Saldo

2010 –1,6 –3,4 –3,2 –2,1

2011 0,3 –2,9 –2,5 –0,7

2012 0,1 –4,4 –1,8 0,8

2013 –0,6 –6,2 –1,2 2,1

2014 –0,9 –7,9 –0,7 3,4

2015 –1,0 –9,2 0,0 4,8

2016 –0,7 –9,9 –0,9 4,5

Daten: AMECO (Herbst 2007, Frühling 2016); eigene Berechnungen.
Outputlücke in % des Potenzialoutputs. Struktureller Saldo in % des nominellen BIP.
Extrapolierte Outputlücke und extrapolierter struktureller Saldo basieren auf der Annahme,
dass der Potenzialoutput aus der Zeit unmittelbar vor der Finanzkrise (Herbst 2007) im
Zeitraum 2010-2016 mit der konstanten jährlichen Durchschnittswachstumsrate aus den
Jahren 2000-2009 weitergewachsen ist.
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4. Konjunkturelle Faktoren treiben die Modellschätzungen
der Kommission

Die Kommission verwendet zur Berechnung des Produktionsfaktors Ar-
beit und des technischen Fortschritts statistische Filterverfahren. Diese
Filter werden insbesondere eingesetzt, um die konjunkturelle und „struktu-
relle“ Komponente der Arbeitslosenrate sowie den zyklischen und den
Trend-Teil der totalen Faktorproduktivität voneinander zu trennen. Die
grundlegende Annahme ist also hier stets, dass die „wahre“ Leistungsfä-
higkeit der europäischen Volkswirtschaften durch statistische Filter- und
Glättungsverfahren zu bestimmen ist. In Zeiten von hoher Arbeitslosigkeit
werden die konjunkturellen Anteile jedoch systematisch zu gering einge-
schätzt.18 Dies ist auf das Grundproblem zurückzuführen, dass die statis-
tisch gefilterten Schätzungen der Kommission für den Produktionsfaktor
Arbeit sowie für die totale Faktorproduktivität immer stark von den letzten
Datenpunkten abhängen – ein Phänomen, das in der einschlägigen Fach-
literatur als „end-point-bias“ bezeichnet wird – und damit von den Krisen-
jahren getrieben sind.19

Das Phänomen, dass die Beobachtungen aus den letzten Jahren einen
übermäßigen Einfluss auf die mit Hilfe der Filterverfahren berechneten
„strukturellen“ Komponenten haben, wird im Folgenden illustriert. In die-
sem Zusammenhang rücken die Schätzungen der Kommission für die in-
flationsstabile Arbeitslosenrate NAWRU (non-accelerating wage inflation
rate of unemployment, NAWRU) in den Fokus, welche als Indikator für die
„strukturelle Arbeitslosenrate“ verwendet wird.20 Die NAWRU geht in die
Berechnung des Beitrages des Faktors Arbeit zum Potenzialoutput ein. Je
höher die „strukturelle“ Komponente der Arbeitslosigkeit geschätzt wird,
desto niedriger ist der geschätzte Potenzialoutput (wenn man alles andere
in der Produktionsfunktion konstant hält). Abbildung 3 zeigt die prozykli-
schen Revisionen der NAWRU-Schätzungen für Österreich. Vor der Fi-
nanzkrise schätzte die Kommission, dass die NAWRU sich ab dem Jahr
2006 auf einem fallenden Entwicklungspfad befinden würde, mit einer
NAWRU von 4,2% im Jahr 2009. Dieser Wert unterlag jedoch nach der Fi-
nanzkrise aufgrund der steigenden Arbeitslosigkeit mehreren Aufwärtsre-
visionen. Die Kommissionsschätzungen aus dem Frühjahr 2016 verdeutli-
chen, dass die NAWRU eng der Entwicklung der tatsächlichen Arbeitslo-
senrate folgt, die laut Eurostat-Berechnungen von 4,6% 2011 auf 5,7%
2015 markant angestiegen ist.

Die Aufwärtsrevisionen in der österreichischen NAWRU, die sich aus
dem von der Kommission verwendeten Filterverfahren ergeben, sind durch
konjunkturelle Faktoren getrieben. Dies veranschaulicht Abbildung 4 an-
hand des engen Zusammenhangs zwischen der Entwicklung des Wachs-
tums vom Kapitalstock (Kapitalakkumulation, ACCU) und den NAWRU-
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Abbildung 3: NAWRU-Revisionen, Österreich

Daten: AMECO (Herbst 2007, Frühling 2013, Frühling 2016).

Schätzungen der Kommission im Zeitraum 1999-2016.21 Der Rückgang
der Bruttoanlageinvestitionen in den Jahren nach der globalen Finanzkri-
se ging mit einem deutlichen Anstieg der NAWRU-Schätzungen einher.
Das nachfrageseitige Problem einer geringen Investitionsneigung der Un-
ternehmen schlägt sich also im Modell der Kommission in einem Anstieg

Abbildung 4: Kapitalakkumulation und NAWRU

Daten: AMECO (Herbst 2015); eigene Berechnungen.
ACCU: Quotient aus realen Bruttoanlageinvestitionen und realem Nettokapitalstock (*100).
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der „strukturellen Arbeitslosenrate“ nieder, obwohl keine Verschlechterun-
gen institutioneller Arbeitsmarktfaktoren erkennbar sind, die einen derartig
starken Anstieg erklären könnten. Vielmehr ging die steigende Arbeitslo-
senrate der letzten Jahre in Form von Datenpunkten in das Filterverfahren
ein, was über den oben erläuterten „end-point-bias“ zu einer Unterschät-
zung der konjunkturellen Komponente der Arbeitslosenrate führt. Und dies
drückt wiederum den Potenzialoutput nach unten, was ein höheres struk-
turelles Defizit nach sich zieht. Die methodisch bedingten Schätzprobleme
verringern somit in Zeiten hoher Arbeitslosigkeit den Spielraum der Bud-
getpolitik.

5. Kritik der Kommissionsschätzungen und
wirtschaftspolitische Schlussfolgerungen

Die von der Kommission seit der globalen Finanzkrise 2008/2009 vorge-
nommenen Abwärtsrevisionen im Potenzialoutput Österreichs bringen die
Gefahr mit sich, dass eine durch Nachfragemangel verursachte Unteraus-
lastung der Wirtschaft fälschlicherweise als angebotsseitiges, „strukturel-
les“ Problem identifiziert wird. Allerdings könnten sich die konjunkturbe-
dingten Probleme verfestigen, wenn ein expansives wirtschaftspolitisches
Gegensteuern zur Schließung der bestehenden Outputlücke ausbleibt
(durch die Entwertung von Anlagen und Fähigkeiten, d. h. sogenannte
„Hysterese“-Effekte).

Obgleich das Potenzialoutput-Modell die unter nicht-inflationären Um-
ständen erreichbare Wirtschaftsleistung angebotsseitig modelliert, haben
nachfrageseitige Faktoren über die verwendeten Filterverfahren einen
starken Einfluss auf die Modellergebnisse und damit auch auf die Schätz-
größe des strukturellen Budgetsaldos. In wirtschaftlich schwierigen Zeiten
unterschätzt die Kommission aufgrund der durch zyklische Faktoren ge-
triebenen Abwärtsrevisionen im Potenzialoutput somit auf systematische
Weise das Ausmaß der Unterauslastung. Deshalb bemisst sie in Zeiten
unzureichender Nachfrage auch den Einfluss des Konjunkturzyklus auf
das Budget zu gering. Dies hat eine Überschätzung des strukturellen Defi-
zits und damit überschießenden Budgetkonsolidierungsdruck zur Folge.

Zahlreiche empirische Studien aus den letzten Jahren belegen, dass
Budgetkonsolidierungsmaßnahmen in Zeiten wirtschaftlicher Unteraus-
lastung erhebliche negative Wachstums- und Beschäftigungseffekte ha-
ben.22 Vor diesem Hintergrund muss die prozyklische Wirkung des Poten-
zialoutput-Modells auf die nationale Budgetpolitik auf europäischer Ebene
problematisiert werden.

Die von der Kommission verwendete Berechnungsmethode ist kein EU-
Vertragsinhalt. Sie wird vielmehr im Zusammenspiel zwischen techni-

459

42. Jahrgang (2016), Heft 3 Wirtschaft und Gesellschaft



schen ExpertInnen der Kommission und Delegierten der Mitgliedstaaten
in der Output Gap Working Group und im Economic Policy Committee wei-
terentwickelt. Vor diesem Hintergrund besteht die Möglichkeit, sich von
österreichischer Seite für methodische Änderungen einzusetzen, die zu
ökonomisch gehaltvolleren Schätzgrößen des strukturellen Budgetsaldos
führen.

Die österreichische Budgetpolitik unterliegt derzeit einer prozyklischen
Verzerrung. Der fiskalpolitische Handlungsspielraum ist – bedingt durch
die Verwendung des Potenzialoutput-Modells durch die Europäische Kom-
mission – in Zeiten hoher Arbeitslosigkeit systematisch eingeschränkt.
Der damit einhergehende Budgetkonsolidierungsdruck erschwert es den
wirtschaftspolitischen EntscheidungsträgerInnen, öffentliche Investitionen
einzuleiten, um Wirtschaftswachstum und Beschäftigung zu stimulieren.
Die wirtschaftliche Lage Österreichs ist jedoch weiterhin durch unzurei-
chende Inlandsnachfrage, schwächelnde Exportpartnerländer, im histori-
schen Vergleich sehr hohe Arbeitslosigkeit und eine Inflationsrate deutlich
unter dem Preisstabilitätsziel der EZB charakterisiert. Gleichzeitig lagen
die Zinsen auf 10-jährige österreichische Staatsanleihen zuletzt im Mai
2016 bei etwa 0,4%.

Unter diesen durch Unterauslastung, Deflationsdruck und Niedrigzinsen
geprägten Rahmenbedingungen gäbe es eine Vielzahl öffentlicher Investi-
tionen, die einen Ertrag deutlich höher als 0,4% einbrächten. Aus makro-
ökonomischer Sicht wäre es somit zielführend, durch expansive Fiskalpo-
litik unfreiwillig Arbeitslose wieder in Beschäftigung zu bringen. Durch
Infrastruktur- und Bildungsinvestitionen könnte zudem das Wachstumspo-
tenzial der österreichischen Wirtschaft auch langfristig angehoben wer-
den. Die systematische Überschätzung struktureller Defizite durch die
Kommission erschwerte jedoch in den letzten Jahren das Verfolgen einer
gesamtwirtschaftlich orientierten Wirtschaftspolitik. Österreichs wirt-
schaftspolitische EntscheidungsträgerInnen könnten diese Probleme auf
europäischer Ebene in den relevanten Arbeitsgruppen und Gremien the-
matisieren und alternative Handlungsoptionen zur Schaffung von mehr
Spielraum für öffentliche Investitionen vorlegen.

Anmerkungen
1 Der Autor dankt Jakob Kapeller, Jakob Huber, Mario Holzner und Georg Feigl für wert-

volle Kommentare.
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3 Havik et al. (2014); Mourre et al. (2014).
4 ECFIN (2013). Zu den EU-Fiskalregeln siehe den Beitrag von Kitzmantel in diesem Heft.
5 Stabilitätspakt (2013).
6 Mourre et al. (2014).
7 Price et al. (2014).

460

Wirtschaft und Gesellschaft 42. Jahrgang (2016), Heft 3



8 Der Produktionsfaktor Arbeit Lt wird anhand folgender Formel berechnet:
Lt = (POPWt PARTSt (1 – NAWRUt)) HOURSTt

Dabei ist POPW die Bevölkerung im erwerbsfähigen Alter; PARTS der HP-gefilterte
Trend der Erwerbsquote; NAWRU die non-accelerating wage rate of unemployment,
berechnet anhand eines Kalman-Filters; und HOURST der HP-gefilterte Trend der
durchschnittlichen Arbeitsstunden; vgl. Havik et al. (2014) 14.

9 Die Kommission verwendet den Kapitalstock als ein Maß, das Ausgaben für Gebäude
und Maschinen sowohl des privaten als auch des öffentlichen Sektors einschließt. Eine
Trennung von konjunktureller und struktureller Komponente mittels eines statistischen
Filterverfahrens wird nicht vorgenommen.

10 Die totale Faktorproduktivität TFPt ist die nicht durch Arbeit und Kapital erklärbare Rest-
größe des Outputs, berechnet anhand von:

TFPt = ( )
Y

totalh K
t

t t
α α∗ −1

Dabei ist Y das reale BIP, totalh ein Proxy für den totalen Arbeitsinput in Form von
Arbeitsstunden und K der Kapitalstock.

11 Havik et al. (2014).
12 Z. B. Felipe, McCombie (2014); Palumbo (2015).
13 Z. B. Tereanu et al. (2014).
14 Heimberger (2014); Heimberger, Kapeller (2016).
15 Klär (2013); Ball (2014); Palumbo (2015).
16 Siehe Ball (2014: S. 150) für eine detailliertere Beschreibung der verwendeten Extrapo-

lations-Methode.
17 Heimberger, Kapeller (2016).
18 Z. B. Darvas (2013); Klär (2013).
19 Z. B. Kaiser, Maravall (2001); Ekinci et al. (2013).
20 Orlandi (2012).
21 Siehe Heimberger et al. (2016) für eine Panel-Datenanalyse zu den Erklärungsfaktoren

für die NAWRU-Schätzungen der Kommission in einer Gruppe von 14 EU-Ländern.
22 Z. B. Blanchard, Leigh (2014); Heimberger (2015); Jorda, Taylor (2016).
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Zusammenfassung

Dieses Papier analysiert die Rolle des „strukturellen Defizits“ in der österreichischen
Budgetpolitik. Der strukturelle Budgetsaldo ist im EU-Fiskalregelwerk eine zentrale Kon-
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trollgröße zur Einschätzung der Tragfähigkeit der öffentlichen Haushalte. Es handelt sich
um eine um Konjunktur- und Einmaleffekte korrigierte Schätzgröße, deren Höhe maßgeb-
lich von einem makroökonomischen Modell bestimmt ist, das die Europäische Kommission
zur Einschätzung der Outputlücke als Maß für den Auslastungsgrad einer Volkswirtschaft
verwendet. Dieses Papier veranschaulicht die bestehenden Schätzprobleme, die in Zeiten
hoher Arbeitslosigkeit zu einer Unterschätzung der wirtschaftlichen Unterauslastung und
zu einer Überschätzung der strukturellen Defizite führen. Der durch methodische Probleme
bedingte, prozyklische Budgetkonsolidierungsdruck schränkt den fiskalpolitischen Hand-
lungsspielraum ein und erschwert das Tätigen öffentlicher Investitionen, die Wirtschafts-
wachstum und Beschäftigung ankurbeln würden.

Abstract

This paper analyzes the role of the „structural deficit“ in Austrian fiscal policy. In the EU’s
fiscal regulation framework, the structural budget balance serves as a central control indi-
cator for assessing the sustainability of public finances. The structural balance is an esti-
mate that has been corrected for the effects of the business cycle and one-off effects on the
headline fiscal balance. The size of the structural balance heavily depends on a macroeco-
nomic model employed by the European Commission to estimate the so-called output gap,
which is interpreted as a measure of whether an economy is overheated or underutilized.
This paper discusses the most acute estimation problems: in times of high unemployment,
these problems are shown to lead to systematic underestimation of the degree of slack in
the Austrian economy, which implies overestimation of the structural deficit. Pro-cyclical
fiscal consolidation pressure is the result of these estimation problems; and this decreases
the leeway of fiscal policy-makers when it comes to pushing for public investments that
could stimulate growth and employment.

463

42. Jahrgang (2016), Heft 3 Wirtschaft und Gesellschaft



464

Wirtschaft und Gesellschaft 42. Jahrgang (2016), Heft 3




