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Editorial

Sind sie vorbei, die Zeiten des sinnlosen
wirtschaftspolitischen Aktivismus
keynesianischer Priagung?

L

Die Wirtschaften Europas, der USA und Japans wurden von
den Terroranschldgen in einer Phase ausgepragter konjunkturel-
ler Schwéche getroffen. Die Abkiihlung der Konjunktur hatte Mitte
letzten Jahres begonnen, verstarkte sich im ersten Halbjahr 2001
und griff auf immer mehr Lénder Uber. Erstmals seit den siebziger
Jahren droht Amerika, Japan und Europa zugleich eine Rezessi-
on. Der sich abzeichnende synchrone Abschwung im OECD-
Raum ist vermutlich ein Ergebnis der Zunahme der weltwirt-
schaftlichen Verflechtung. Die Starke der weltwirtschaftlichen Ab-
kihlung spiegelt sich darin, dal der Welthandel im ersten Halbjahr
2001 bereits geschrumpft ist. Nur in wenigen Regionen — wie Chi-
na, Mittel- und Osteuropa — war die Wirtschaftsaktivitat in diesem
Zeitraum noch deutlich nach oben gerichtet.

Die Terroranschlage vom 11. September belasten die Entwick-
lung der Weltwirtschaft weiter. Dabei ist fir die weltweite Wirt-
schaftsentwicklung von besonderer Bedeutung, wie rasch es der
Regierung in den USA gelingen wird, das Vertrauen der Konsu-
menten und Investoren wieder herzustellen.

Kennzeichen dieser Entwicklung sind Revisionen der Progno-
sen der Wirtschaftsforscher — den sinkenden Wachstumszahlen
des BIP stehen steigende Arbeitslosenzahlen gegeniber —,
Firmenzusammenbriiche, ein gedampftes Konsum- und Investi-
tionsklima und drohende Finanzkrisen in den Schwellenléndern
(Argentinien).

IL.

Nachdem in den beiden letzten Jahrzehnten neoliberalen Auf-
fassungen entsprechend der Riickzug des Staates gepredigt und
vorangetrieben wurde, setzt nun in der wirtschaftspolitischen De-
batte wieder eine neue Sehnsucht nach dem Staat ein — eine
Rickbesinnung auf Keynes und sein Konzept von der Konjunktur-
steuerung durch eine antizyklische Budgetpolitik. H6chst unter-
schiedlich sind demgegeniber die Reaktionen der jeweiligen Re-
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gierungen. Sie reichen von (anfénglicher) Realitatsverweigerung
Uber das Festhalten an starren Regeln bis hin zu einer antizykli-
schen Ausrichtung der Geld- und Budgetpolitik.

Obwohl auf dem Gipfeltreffen des Europaischen Rates in Lissa-
bon im Marz 2000 das Erreichen der Vollbeschéftigung bis zum
Jahre 2010 zum europdischen Schlisselziel erklart wurde, blei-
ben die makro6konomischen Blockaden fiir eine europaische Be-
schéaftigungspolitik trotz des Konjunkturabschwunges weiterhin
aufrecht. Sie betreffen einerseits die Geld- und andererseits die
Budgetpolitik. In Ubereinstimmung mit dem Vertrag von Maastricht
ist die Geldpolitik priméar der — sehr restriktiv definierten — Preissta-
bilitat verpflichtet, so dal} die Européische Zentralbank zwangslau-
fig der Inflationsbekdmpfung den Vorrang gegeniiber der
Wachstumsstimulierung einzurdumen hat. Die européische Geld-
politik folgt einer Ideologie, welche die Wirtschaftspolitik darauf re-
duziert, die Mérkte zu 6ffnen und die Preise stabil zu halten und
die dabei steigende Arbeitslosigkeit in Kauf nimmt. Das Beispiel
der US-amerikanischen Notenbank zeigt, da® dies keineswegs
sachnotwendig ist. Ihre Verantwortung umfal3t neben einem sta-
bilen Preisniveau auch die Beschéaftigung und ein malvolles Zins-
niveau. Die US-Notenbank hat in bisher zehn Schritten sehr ent-
schlossen auf den konjunkturelien Einbruch reagiert. Demgegen-
Uber verfolgte die Européische Zentralbank sehr lange eine restrik-
tive, wachstumsdampfende Geldpolitik. Die Zinssenkungen erfolg-
ten zeitlich viel spater, und auch das Ausmalf der Zinssenkungen
war deutlich geringer.

In bezug auf die Budgetpolitik liegt die Souveranitét zwar bei den
einzelnen Mitgliedstaaten der EU, doch der Stabilitdts- und
Wachstumspakt — und hier insbesondere die immer restriktivere
Handhabung durch den Rat der Wirtschafts- und Finanzminister
— behindert einen expansiven Einsatz. Die Verpflichtung auf das
vorrangige Ziel, im Regelfall bereits im Jahre 2001 einen ausgegli-
chenen Haushalt bzw. einen Haushaltsiberschuf® zu erreichen,
nimmt den Mitgliedstaaten weitgehend die Méglichkeit, durch 6f-
fentliche Konjunkturprogramme dem Konjunkturabschwung und
damit der steigenden Arbeitslosigkeit entgegenzuwirken. Trotz
des Konjunktureinbruchs fordert die EU bis heute die Mitglied-
staaten auf, die Bemiuhungen zur Verringerung der &ffentlichen
Neuverschuldung und defizitfinanzierte Nachfragestimulierungen
Uber &ffentliche Haushalte zu vermeiden. Dieses Beharren be-
deutet, daf’ konjunkturbedingt niedrigere Steuereinnahmen (héhe-
re Ausgaben) durch Ausgabenkiirzungen bzw. Einnahmen-
erhéhungen ausgeglichen werden mussen. Eine derartige Politik
wirkt prozyklisch, verstérkt also den Abschwung. Das hat Kritiker
auf den Plan gerufen, die ein striktes Festhalten am Stabilitéts-
und Wachstumspakt als wenig sinnvoll erachten. So haben eini-
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ge Staaten vorgeschlagen, daf der Stabilitats- und Wachstums-
pakt revidiert und nur auf zyklisch bereinigte Defizite angewendet
werden sollte, um konjunkturelle Effekte automatisch beriicksich-
tigen zu kénnen. Demnach wéren ausgeglichene o6ffentliche
Haushalte nur als iberzyklische Richtlinie zu verstehen. Zusétz-
lich fordern einige Mitgliedstaaten, den Stabilitdts- und Wachs-
tumspakt nur auf den investitionsbereinigten Haushalt anzuwen-
den, also die im Protokoll zu den Maastrichter Vertragen veranker-
te ,Goldene Regel* anzuwenden. Das wiirde bedeuten, da die
Ausgaben fur 6ffentliche Investitionen nicht auf das Budgetdefizit
angerechnet werden. Durch einen so definierten Pakt lieBe sich
die Flexibilitdt der nationalen Beschéaftigungspolitik deutlich erhé-
hen. Die fuhrenden Wirtschaftsforschungs-institute in Deutsch-
land fordern mehr Spielraum fir die Fiskalpolitik und treten fiir eine
Redefinition des Stabilitats- und Wachstumspakts ein. Auch das
Osterreichische Wirtschaftsforschungsinstitut fordert eine flexible
Interpretation des européischen Stabilitdtspakts. Am radikalsten
ist die Haltung des ,Economist’:' ,But since the stability pact ser-
ves no positive purpose, and risks doing such serious harms, it
would be far better and cleaner simply to get rid of it altogether.”

Obwohl zu beflirchten ist, daB der langfristige (liberzyklische)
Wachstumspfad in Mitleidenschaft gezogen wird, wenn an diesem
Kurs festgehalten wird, hat sich bisher praktisch keine Regierung
vom Ziel eines ausgeglichenen Haushalts éffentlich distanziert.
Das ist weiter nicht verwunderlich, da bereits Andeutungen von
Distanzierungen von den in den Stabilitdtsprogrammen festgeleg-
ten Budgetzielen vom Ecofin-Rat und der Européischen Zentral-
bank nach wie vor heftig kritisiert werden. Die européische Wirt-
schaftspolitik ist also nicht bereit, den Konjunkturabschwung zur
Kenntnis zu nehmen und den beschaftigungspolitischen Hand-
lungserfordernissen gerecht zu werden. Es bleibt aber abzuwar-
ten, ob sich die grofRen Lander an die Beschlisse des Ecofin-Ra-
tes halten werden, oder ob sie angesichts weiter steigender Ar-
beitslosenzahlen und bevorstehender Wahlen nicht wenigstens
die automatischen Stabilisatoren — gleichsam als gebotene Min-
destreaktion auf eine Konjunkturabschwachung — wirken lassen
werden.

Die Budgetpolitik in den USA steht in krassem Gegensatz zur
europdischen. Die USA hat auf einen expansiven budgetpoliti-
schen Kurs umgeschaltet. Am 1. Juli erhielt jeder Steuerpflichtige
einen Steuerscheck von 300 Dollar zur Stérkung der Kaufkraft.
Bereits wenige Tage nach den Terroranschldgen verkiindete Pra-
sident Bush ein 100 Mrd. Dollar-Paket zur Stitzung der Konjunk-
tur (steuerliche Investitionsanreize, Ausweitungen 6ffentlicher In-
vestitionen etc.). Einer expansiven, wachstumsférdernden Wirt-
schaftspolitik in den USA steht somit eine restriktive, wachstums-
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bremsende Wirtschaftspolitik in Europa gegeniber. Es ist daher
zu befiirchten, dal die Wachstums- und Entwicklungschancen
der europdischen Wirtschaft gegenlber jenen der USA erneut ins
Hintertreffen geraten. Das spréache dafiir, die asymmetrischen
wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen in Europa — Fixierung
der Geldpolitik auf das Ziel Preisstabilitét durch eine unabhangige
Zentralbank und die zunehmende Disziplinierung der regelge-
bundenen Budgetpolitik - einer kritischen Evaluierung und gegebe-
nenfalls einer Neupositionierung zu unterziehen.

HI.

In Osterreich erhob die OVP-FPO Regierung die Erreichung
eines ,Nulldefizits* bis zum Jahre 2002 und ein Konstanthalten in
den Jahren 2003 und 20042 zu einem wirtschaftspolitischen Dog-
ma, an dessen objektiver Hinterfragung sie keinerlei Interesse hat-
te und hat. Auf die Frage, ob eine Budgetpolitik im Sinne eines per-
manenten ,Nulldefizits* 6konomisch sinnvoll ist, kann die moder-
ne Finanztheorie keine eindeutigen Antworten liefern. Es kann
aber doch gesagt werden, dal ein striktes ,Nulldefizit* weder von
der neoklassischen Theorie noch von der postkeynesianischen
Theorie als optimale langfristige Haushaltsregel empfohlen wird.
Beide Theorien lassen einen Interventionsspielraum zum Zwecke
der Stabilisierung zu. Die neoklassische Theorie argumentiert mit
der intergenerationalen Lastenverteilung und die postkeynesiani-
sche Theorie mit Nachhaltigkeitsiiberlegungen. Es macht daher
6konomisch auch wenig Sinn, das ,Nulldefizit* zu einem Ziel an
sich zu erklaren. Da mit einer solchen Budgetpolitik auch Kosten
verbunden sind, die von der Gesellschaft getragen werden mus-
sen, ist eine Diskussion Uber die Sinnhaftigkeit dieses Ziels gera-
de in der jetzigen Phase der Konjunkturabschwéchung sinnvoll,
weil eben die Gefahr besteht, dal’ die Sparideologie prozyklisch
wirken kann.

IV.

Schneller als erwartet zeigt sich, wie schadlich die beschleunig-
te Festlegung des Budgetziels war. Denn Staatsausgaben sowie
Staatseinnahmen und Bruttoinlandsprodukt sind keine voneinan-
der unabhéngigen Gré3en. Reduziert der Staat in Zeiten eines
wirtschaftlichen Abschwungs seine Ausgaben oder erhéht er sei-
ne Einnahmen, so verschlechtert er die wirtschaftliche Entwick-
lung, so daf’ das Bruttoinlandsprodukt schwécher steigt, im un-
glnstigen Fall sogar zuriickgeht. Die Verschéarfung der Ab-
schwachungstendenzen durch eine fehlgeleitete Budget- und
Wirtschaftspolitik 1Rt sich am ésterreichischen Beispiel gut de-
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monstrieren. Der Riickgang der Konjunktur ist zwar primér eine
Folge der internationalen Entwicklung, die Wirtschafts-, insbeson-
dere die Budgetpolitik beeinflult die Wirtschafts- und Beschéfti-
gungsentwicklung in den Jahren 2001 bis 2003 aber betrachtlich.
Unter dem selbst auferlegten Diktat ,Nulldefizit bis 2002 und im
Vertrauen auf die gute Konjunktur wurden die Steuern und Gebiih-
ren massiv erhéht bzw. Ausgaben gekiirzt. Daraus resultierte eine
deutliche Schwéchung der Masseneinkommen und eine Senkung
der Kaufkraft durch eine beschleunigte Inflation. Die Folge ist eine
empfindliche Dampfung des privaten Konsums zu einem sehr
ungunstigen Zeitpunkt. Die Folgen der internationalen Konjunktur-
abschwéachung kumulieren sich nun mit den hausgemachten
Negativfaktoren. Das Wirtschaftsforschungsinstitut hat die nega-
tiven Wachstumswirkungen der Budgetpolitik mit je ¥4% in den
Jahren 2001 und 2002 beziffert. Jingste Entwicklungen zeigen,
daB die hausgemachte Komponente der Abschwéchung gréRRer
sein dirfte.

Die konjunkturelle Entwicklung beeinflult die 6ffentlichen Bud-
getsalden zusatzlich Gber die sogenannten automatischen Stabi-
lisatoren. Diese schlagen sich sowohl einnahmen- als auch
ausgabenseitig nieder. Ausgabenerhéhungen sind vor allem bei
der Arbeitslosenversicherung und beim Bundesbeitrag zur Pensi-
onsversicherung zu erwarten. Steuern und Sozialversicherungs-
beitrédge reagieren ebenfalls auf eine Konjunkturabschwéachung,
das gilt insbesondere fir die Umsatzsteuer und die gewinn-
abhangigen Steuern, aber auch fiir die Lohnsteuer.

Jungste internationale Schatzungen (OECD, Europdische
Kommission) {iber den Einflut der Konjunktur auf den Budget-
saldo zeigen, dal bei einer Ausweitung der Licke zwischen dem
potenziellen und dem tatséchlichen Output um 1% die konjunktur-
bedingte Verschlechterung des Haushaltssaldos im Durchschnitt
der EU-Staaten bei etwa 0,5% des BIP liegt. Fur Osterreich liegt
der entsprechende Wert bei 0,3%. Von der Gréf3enordnung
stimmt das mit jenen Werten (berein, die das Wirtschafts-
forschungsinstitut seiner Herbstprognose zugrunde legte und fur
die es vom Finanzministerium gescholten wurde, weil ein negati-
ver Finanzierungssaldo so gar nicht in das Marketingkonzept des
Finanzministers paft.

Spat, aber doch hat sich der Finanzminister dazu bekannt, die
automatischen Stabilisatoren wirken zu lassen. Trotz der oben
dargestellten Auswirkungen auf die Budgetsalden riickte er nicht
davon ab, daB die Realisierung des ,Nulldefizits“ im Jahre 2002
weiterhin méglich und wiinschenswert sei. Das, obwohl das Fi-
nanzministerium in seinen eigenen Schéatzungen im Stabilitéts-
programm vom Dezember 2000 im unteren Wachstums-Szena-
rio bereits bei einer geringeren als der tatsachlichen Wachstums-
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abschwéachung (von 2,8% auf 2,1% — Septemberprognose des
WIFO 1,9%) im Jahre 2002 einen gesamtstaatlichen Finanzie-
rungssaldo von minus 0,3% erwartet.

Als Begriindung wurde angegeben, das Budget 2002 enthalte
budgetére ,Polster” in einer Gréenordnung von rund 8 Mrd. S
(581,38 Mio. €). In einer Novelle zum Bundesfinanzgesetz 2002
konkretisierte der Finanzminister jene Reserven, mit denen er das
Wirken der automatischen Stabilisatoren kompensieren méchte:
durch Rucklagenauflésungen (1,6 Mrd. S bzw. 116,28 Mio. €),
durch héhere Gewinnabfuhren der OeNB (3,4 Mrd. S bzw. 247,09
Mio. €) und durch niedrigere Zinsausgaben als Folge der gesun-
kenen Zinsen (2,6 Mrd. S bzw. 188,95 Mio. €). Nur wenig bekannt
ist, dal sich weitere Reserven in den Budgetvoranschlégen 2001
und 2002 verbergen, die sich vor aliem aus einer Uberbudget-
ierung der Zinsausgaben (je 5-6 Mrd. S bzw. 363,36-436,04 Mio.
€) und aus einer Bindung der Ermessensausgaben (je 3 Mrd. S
bzw. 218,02 Mio. €) ergeben. Anzumerken ist, da} die Budgeter-
stellung fur beide Jahre gemeinsam und jedenfalls zu einem Zeit-
punkt erfolgte, als von Konjunkturabschwachung noch keine Rede
war. Daraus resultiert, dal der Finanzminister Erkidrungsbedarf
hat, wurden doch mit der Begriindung Budgetkonsolidierung of-
fensichtlich Sparmafnahmen in einem Ausmal beschlossen, die
bei korrekter Abbildung der Budgetsituation gar nicht notwendig
gewesen waren. Es ist zu vermuten, da unter dem Deckmantel
der Budgetkonsolidierung bei gleichzeitigem Hinweis auf die
Schuldenpolitik aus der sozialdemokratischen Ara die Weichen
fur eine Umverteilung konservativen Zuschnitts gestellt werden.

V.

Trotz dieser Reserven herrschte aufgrund der Unsicherheit
Uber die weitere konjunkturelle Entwicklung — Stichwort Rezessi-
on —, aufgrund des Zweifels an der Wirksamkeit getroffener MaR-
nahmen (z.B. Verwaltungsreform) und aufgrund der wahrschein-
lichen Nichtanerkennung bestimmter Malinahmen durch EURO-
STAT (Verkauf von Liegenschaften an die Bundesimmobilien-
gesellschaft, ,Budgettricks“ der Lander) weiterhin Skepsis im Hin-
blick auf die Erreichbarkeit des ,Nulldefizits“ im Jahre 2002. Zwei-
fellos Gberraschend kam daher Anfang November die Meldung,
das ,Nulldefizit* werde bereits im Jahr 2001 erreicht. Ursache fiir
das vorzeitige Erreichen waren Steuerzahlungen der Unterneh-
men, die ihre Vorauszahlungen kréaftig erhéhten (ca. 13 Mrd. S
bzw. 944,75 Mio. €), um einer Verzinsung der Steuerschuld zu
entgehen. Nur am Rande soll hier angemerkt werden, daR die ho-
hen Einnahmen aus Gewinnsteuern des Jahres 2001 sich nicht
mit der 6konomischen Entwicklung erkléren lassen und die Nach-
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haltigkeit des erreichten Budgetziels — das sich aufgrund der ge-
gebenen Unsicherheiten im tibrigen erst realisieren muB} — keines-
wegs gewadbhrleistet ist. Vor letzterem warnen auch die Wirt-
schaftsforscher.

VL

Uber das Wirken der automatischen Stabilisatoren hinaus be-
schlof} die Regierung nach Einbrichen in der Bau- und der Ex-
portwirtschaft Anfang September ein Strukturprogramm zur Sta-
bilisierung und Starkung des Osterreichischen Arbeitsmarktes.
Schon ein fliichtiger Blick auf dieses Programm genligt, um fest-
zustellen, daf} es die Regierung mit der Stabilisierung nicht ernst
meint, weil die darin angekindigten Ma3nahmen bereits budge-
tiert sind und daher keine zusétzlichen Nachfrageimpulse auslé-
sen. Es handelt sich um ein ,Pseudo®-Konjunkturbelebungs-
programm, das der Schénfarberei dienen soll. Indirekt gibt die Re-
gierung das auch zu, denn sie schreibt im Vorspann zu diesem
Strukturprogramm: ,Vorbei sind die Zeiten des sinnlosen, wirt-
schaftspolitischen Aktivismus keynesianischer Pragung...“ Das
also ist die Wirtschaftspolitik der gegenwartigen Regierung, die
sich nach eigenen Angaben durch eine neue Qualitat auszeich-
net.

Die anhaltende Konjunkturabschwéchung veranlafite die Re-
gierung, am Konjunkturgipfel vom 5. Dezember 2001 weitere
MalRnahmen anzukiindigen. Damit wurde die bisher ablehnende
Haltung gegeniiber einem Konjunkturstiitzungsprogramm aufge-
geben. Inhaltlich beschrénken sich diese Malinahmen jedoch auf
ein absolutes Minimum.

VIL

Vor dem Hintergrund der gegenwartigen Wachstumsschwache
und der Kosten fur die Beibehaltung eines restriktiven Budget-
kurses (hausgemachte Nachfrageddmpfung, steigende Arbeitslo-
sigkeit) wéare es dringend geboten, das Ziel des raschen Aus-
gleichs der &ffentlichen Haushalte zugunsten weiterer sinnvoller
Mafinahmen zur Sicherung der Beschéftigung und zur Entlastung
des Arbeitsmarktes zuriickzustellen. Dazu gehdéren: Vorziehen
von Investitionen im Bereich der Infrastruktur und der kommuna-
len Daseinsvorsorge, Realisierung von bereits geplanten Infra-
strukturprojekten im Schienenbereich, Intensivierung von Maf3-
nahmen im Bereich der aktiven Arbeitsmarktpolitik. Damit soll
nicht der Eindruck erweckt werden, Osterreich kénne durch eine
keynesianische Konjunktursteuerungspolitik eine mégliche Re-
zession verhindern. Das kann, wenn Gberhaupt, nur durch das
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Zusammenspiel der US-amerikanischen mit der européischen
Geld- und Budgetpolitik geschehen. Dazu aber bedarf es — wie wir
gesehen haben — in Europa einer Abkehr von der derzeit starren
Regelbindung der Budgetpolitik und ihrer restriktiven Auslegung
sowie einer Anderung der asymmetrischen w:rtschaftspolltlschen
Rahmenbedingungen. Zuséatzlich ist auf europaischer Ebene eine
bessere Abstimmung der drei Standbeine der makroékonomi-
schen Politik — d.h. der Geld-, Fiskal- und Lohnpolitik — erforderlich.
Bleibt die europaische — und mit ihr auch die dsterreichische —
Wirtschaftspolitik bei ihrer restriktiven, wachstumsbremsenden
Ausrichtung, verstérkt dies die Gefahr, daR die Konjunkturab-
schwachung weltweit in eine Rezession umschldgt.

Anmerkung

'The Economist (25. August 2001).

2Nach dem Stabilitdtsprogramm vom 27. November 2001 werden in den Jah-
ren 2003 und 2004 sogar Uberschiisse angestrebt (2003: 0,2% des BIP,
2004: 0,5% des BIP).
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