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Geldpolitische Erfolge,

aber Nachholbedarf in der Fiskalpolitik

Die Geschichte der Wirtschafts- und
Wihrungsunion (WW1U) ist vor allem
eine Geschichte des Wechselspiels zwi-
schen einer zentral gesteuerten Geld-
politk und einer Fiskalpolitik, die noch
immer groBteils im Ermessen der Ein-
zelstaaten liegt. Zwar versucht man,
die wirtschaftpolitischen Kurse der
Mitgliedstaaten — bei der Fiskalpolitik
tiber den Stabitlitats- und Wachstums-
pakt und bei der Strukturpolitik tiber
die offenen Methode der Koordinine-
rung im Rahmen des ,Lissabon-Pro-
zesses® — aufeinander abzustimmen,
aber eine koharente Politik, wie sie von
der Geldpolitik ausgeht, ist in den Ver-
tragen nicht vorgeschen. Dass es bei
der Strukturpolitik sogar nur bei einem
simplen Benchmarking-System bleibt,
das nur iiber das ,naming and shaming*-
Prinzip oder iiber gut gemeinte jahr-
liche Empfehlungen zu Reformanreizen
in den Mitgliedsstaaten fithren kann,
ist europaische Realpolitik.

Nicht dass ich gegen einen Wettbe-
werb der Standorte wire, im Gegen-
teil: Ich bin sogar iiberzeug.‘.c, dass der
hervorragende dritte Platz Osterreichs
der jiingsten Lissabon-Scorecard vor
allem auf Reformen infolge der Kon-
kurrenz in den unmittelbaren Nachbar-
staaten in Mittel- und Osteuropa zu-
riickgefiihrt werden kann. Wir sind
einer der reformstarksten Standorte —
oder waren dies zumindest bis 2006,
wo die Daten der jlingsten Lissabon-
Scorecard verglichen wurden —, gerade
weil die Standort-Konkurrenz in den
MOEL nicht schlaft.

Der Struktur- und Fiskalpolitik der
W W U-Mitgliedsstaaten fehlt aber eine
langfristige ausgelegte und kohdrente
Planung und vor allem eine konse-
quente Umsetzung, wie sie in der
Geldpolitk ja sichtlich funktioniert und

ein Vertrauen bei den Akteuren schafft.

Bleibt also als einzige Méglichkeit den
Reformwillen anszustacheln, den Wett-
bewerb unter den Standorten. Dieser
ist zwar effektiv, aber er 16st nicht das
Problem, dass die Fiskalpolitik keinen
Zwang zur Nachhaltigkeit hat. Lassen
sie mich zuerst kurz erlautern, warum
cine langfristige Planung — eine so ge-
nannte Nachhaltigkeit in der Wirt-
schaftspolitik notwendig ist.

Warum langfristige Planung in
der Wirtschaftspolitik?

Im Jahr 2006 wurde der Wirtschafts-
Nobelpreis an Edmund Phelps verge-
ben, der nachgewiesen hat, dass ratio-
nale ReformmalBnahmen und das Ein-
bezichen zukiinftiger Generationen in
die politischen Entscheidungen von
heute langfristig Friichte bringen. Zwei
Jahre zuvor hatten mit Kydland und
Prescott jene Okonomen den Nobel-
preis gewonnen, die fiir langfristig kon-
zipierte, regelgebundene Wirtschafts-
politik pladieren und nicht fir kurz-
fristige. EinmalmaBnahmen wie mehr
Staatsschulden oder hohere Lohnrun-
den. Thr Credo: Eine Politik ist dann
»zeitkonsistent, wenn die angekiin-
digte politische MaBnahme zum Zeit-
punkt des Handelns auch wie angekiin-
digt durchgefithrt wird. Ein vertrau-
ensvolles Einhalten der Versprechungen
und ein konsequentes Umsetzen der
eigenen Ankiindigungen ist im zwi-
schenmenschlichen Bereich ein wich-
tiger Grundsatz, und auch eine der fun-
damentalen Saulen des Geschaftslebens
und des investierenden Unternehmer-
tums.

Dieser Grundsatz, und das ist die
Kernbotschaft der ,Zeitkonsistenz®,
muss aber auch von der Politik einge-
fordert werden kénnen. Strukturpoli-
tik ist ein Marathon, kein 100-Meter-
Lauf. Lassen sie mich in diesem Zusam-
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menhang expressis verbis unserem
heutigen Gastgeber, der Notenbank
und indirekt nattrlich der EZB, im
Namen der heimischen Unternehmer
einen groBen Respekt aussprechen. Mit
ihrem konsequenten Festhalten am
Geldmengen- und um Inflationsziel
haben sie vor allem in diesen Zeiten in-
ternationaler Finanzmarktturbulenzen
cine stabilisierende Wirkung auf den
Euroraum erzielt und das Euro-Schiff
wesentlich ruhiger durch die turbu-
lenten Gewasser der vergangenen Mo-
nate manovriert, als die Federal Re-
serve das Dollar-Schiff mit ihrer Geld-
politik des kurzfristigen Auf und Abs.

Ein Indiz: Der Euro gewinnt an Wert,

an Stabilitat und an Vertrauen. Der An-

teil des Euro an den globalen Devisen-
reserven ist seit der Einfiihrung des
Euro von knapp 18% auf heute iiber
26 % gestiegen. Hingegen ist der Anteil
des Dollars im gleichen Zeitraum von
knapp 71% auf 64 % gesunken. Laut
Deutsche Bank durfte der Euro-Anteil
an den Weltdevisenreserven bis zum
Jahr 2010 sogar auf 30—40% steigen.
Die EZB hat also im wahrsten Sinne
des Wortes Unternehmertum bewie-
sen, weil sie sich ein langfristiges und
herausforderndes Ziel gesetzt hat und
dies auch konsequent verfolgt. Sie hat
das Produkt ,Euro“ nicht nur fir die
europdischen Betriecbe und Konsu-

menten bestens an das globale Wirt-
schaftsumfeld angepasst, sondern auch
noch hervorragend  weltweit
marktet.

ver-

Kurzsichtige Handlungen sind
,,menschlich*

Wir haben also gesehen, dass die Scien-
tific Community Nachhaltigkeit und
Konsequenz in der Wirtschaftspolitik
zu wiirdigen weil}. Sie tut es vor allem
deswegen, weil die Wissenschaft mitt-
lerweile weil3, dass die Menschen nicht
immer rational denken, und schon gar
nicht immer konsequent ihre Vor-
stellungen umsetzen. Zwei Jahre vor
Kydland und Prescott haben mit Daniel
Kahnemann und Vernon Smith die
Vorreiter der , Verhaltensokonomik®
den Nobelpreis gewonnen. Namhafte
Vertreter dieser neuen Forschungsrich-
tung haben Interessantes tber das
menschliche  Wesen herausgefunden:
Bei der Frage, ob die Probanden nichste
Woche lieber Friichte oder Schokolade
essen wollen, haben sich 74% fir
Fruchte entschieden. Aber bei der
Frage, was sie konkret heute essen wol-
len, entschieden sich 70% doch lieber
fur Schokolade.

Die Erkenntnis: Der Mensch ist sich
zwar sehr wohl bewusst, dass unmit-
telbare Vernunft wichtig ist fiir lang-
fristiges Wohlergehen — gemil dem
Motto ,short-term pain for long-term
gain®, aber er ist nur selten bereit, diese
Einbussen auch kurzfristig in Kauf zu
nehmen. Und dennoch miussen die
Menschen in ihrer Lebensplanung zwi-
schen langfristigem Wohlergehen und
kurzfristigem Genuss wéhlen. Sie miis-
sen zum Beispiel standig zwischen Kon-
sum heute oder Sparen und Investiti-
onen morgen entscheiden. Sie miissen
abwigen, ob sie licber mehr arbeiten
und mehr in Bildung investieren sollen
oder mehr Freizeit konsumieren wol-
len. Was passiert, wenn zu wenig ge-
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spart wird, sehen wir heute in den
USA, und was passiert wenn zu wenig
in Weiterbildung investiert wird oder
die Jahresarbeitszeiten immer geringer
werden, sehen wir an unserem aktu-
ellen Fachkriftemangel in Europa.

Deshalb braucht die Politik
strenge Regeln

Worauf ich dabei hinaus will: auch die
Wirtschaftspolitik ist nicht davor gefeit
sich zwischen kurzfristigen Strohfeuern
oder langfristigen, nachhaltigen Kon-
zepten zu entscheiden. Mit dem stren-
gen regelgebundenen Konzept der Wah-
rungsunion hat sich die Geldpolitik in
Europa nach Jahrzehnten inflationarer
Erfahrungen vom Einfluss popularer
Geldmengenausweitungen emanzipiert
und sich zu einem stabilen Wachstums-
anker entwickelt. Die Wahrungsunion
hat zum Gliick ein Benchmarking bei
den Besten betrieben und die strengen
Normen der Deutschen Bundesbank
tibernommen. Die Geldpolitik im Euro-
raum hat also ihren fixen Rahmen ge-
funden, der verhindert, dass der kurz-
fristige Reiz vor das langfristige Wohl
gesetzt wird.

Anders sieht es da schon bei der
Budgetpolitik aus. Der beriihmte Aus-
spruch von Julius Raab, dass sich eher
ein Hund einen Knackwurstvorrat an-
legt als ein Finanzminister einen Bud-

etiiberschuss, hat sich zumindest in
Osterreich leider bewahrheitet. Wir hat-
ten selbst in Zeiten der Hochkonjunk-
tur niemals einen Budgetiiberschuss,
schon allein deswegen, weil der Zinsen-
dienst auf die Staatsschulden jeden
allfilligen Primériiberschuss in ein
Defizit umgewandﬁlt hat. Das Wort
,Defizit“ war in Osterreich in Stein
gemeiflelt, ob als groBes Defizit oder
als ,Nulldefizit“. Ein positiver Saldo,
wie ihn Déanen, Finnen oder Schweden
seit Jahren praktizieren, ist bei uns bis
heute ein Fremdwort.

Mit dieser Einsicht iiber die poli-
tische Realitdt der Finanzpolitik haben
die Griinder der WWU den fiskalpoli-
tischen Rahmen des Stabilitats- und
Wachstumspakts geschaffen. Das Funk-
tionieren der W W U-Fiskalpolitik sollte
also nicht nur an der ,Orientierung am
Klassenbesten® liegen wie beim Lissa-
bon-Prozess, sondern mit dem kon-
kreten Regelwerk des Stabilitats- und
Wachstumspakts ~ versechen  werden.
Anstrengungen, die dariiber hinaus von
den Mitgliedstaaten vollzogen werden
miissen, um zum Beispiel die kommen-
den Mchrausgaben durch die demogra-
phischen Entwicklung zu beriicksichti-
gen, tberlasst der Stabilititspakt mehr
oder weniger dem guten Willen der je-
weiligen Regierungen. Und hier stellt
sich die Frage, wie die Politik dazu an-
gehalten werden kann, nachhaltig zu
wirtschaften, wenn wir wissen, dass
der Mensch als Individuum von Natur
aus nicht dazu neigt.

Aus der Geschichte gelernt:
Osterreich hat eine nachhaltige
Geldpolitik, aber eine ,,kurz-
fristige‘‘ Fiskalpolitik

Bei der Geldpolitik scheint in Oster-
reich die Vernunft Uberhand gehabt zu
haben: Mit dem Wahrungsschutzgesetz
von 1947 wurde der Schilling abgewer-
tet — obwohl dies kurzfristig zu Kauf-
kraftverlusten der Haushalte gefiihrt
hat. Heute wissen wir, dass diese harte
MaBnahme das Fundament des oster-
reichischen der
Nachkriegszeit war. Ein Vierteljahr-
hundert spiter wurde die ,Hartwih-
rungspolitik eingeleitet — trotz kurz-
fristiger Wettbewerbseinbuflen durch
die sogenannte ,Hartwahrungspeit-
sche“. Doch die Reform brachte eine
unglaubliche Disziplinierung und den
Grundstock fiir unseren heutigen
Wohlstand. Und auch beim Beitritt zur
WWU hat Osterreich bekundet, dass
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es geldpolitisch einen nachhaltigen Kurs
fahren will.

Bei der Fiskalpolitik war das nicht
immer der Fall: In den 1970er- und
1980er-Jahren stieg die Staatsschulden-
quote von 18,8 % des BIP auf tiber 50 %
des BIP. Wurden Ende der 1960er-
Jahre noch 0,8 % des BIP an jahrlichen
Zinszahlungen im Budget ausgegeben,
waren es im Jahr 1985 bereits tiber 3 %
des BIP und im Jahr 1995 bereits fast
4% des BIP. Erst im Jahr 2004 konnten
die Zinszahlungen wieder auf unter
3% des BIP gesenkt werden. Mit rund
7 Mrd EUR an jahrlichen Zinszah-
lungen haben die 6ffentlichen Haushalte
heute um 7 Mrd EUR weniger an Spiel-
raum fir Steuersenkungen und weni-
ger an Spielraum fiir Zukunftsausga-
ben, die jedoch wegen des steigenden
Wettbewerbsdrucks und wegen der
demographischen Entwicklung not-
wendig wiren.

Erst der politische Wille, der ersten
Gruppe der Teilnehmer an der dritten
Stufe der WWU anzugehéren, ermég-
lichte in der 1990er-Jahren eine men-
tale Kehrtwende. Die Maastricht-Kri-
terien mussten eingehalten werden, in-
dem Defizit und Schuldenstand redu-
ziert wurden. Damals war die realpoli-
tische Zielvorgabe aber noch nicht eine
langfristige nachhaltige Entlastung des
Staatshaushalts, sondern das kurzfris-
tige Erreichen der Kriterien, um beim
,Club“ dabei zu sein. Dementsprechend
kurzfristig waren auch die MalBnah-
men: Es erfolgte keine strukturelle
Konsolidierung, sondern es gab Ein-
malmaBnahmen, wie sie auch in ande-
ren Kandidatenlandern nicht unublich
waren:

In Frankreich, zum Beispiel, tiber-
nahm der Staat die Pensionsverpflich-
tungen der France Telecom und lieB3
sich dafiir 5,6 Mrd EUR ins Budget
tiberweisen, obwohl die Pensionsleis-
tungen erst viel spater im Haushalt zu

Buche schlagen. Italien genchmigte
Steuervorauszahlungen auf Riickstel-
lungen fiir Abfindungen mit einem
Volumen von immerhin 0,6 % des BIP.
In Spanien mussten Unternechmen Steu-
erzahlungen auf 1997 vorzichen, um
den Haushalt zu schénen, und in
Deutschland wurden die Krankenhaus-
defizite bei der Berechnung des Bud-
getsaldqs ausgeklammert.

In Osterreich ergab der katastro-
phale Kassasturz vom Janner 1996 mit
einem Budgetdefizit von 5,7% und ei-
ner Offentlichen  Verschuldung von
69,4% des BIP einen unmittelbaren
Konsolidierungszwang. Ohne Gegen-
steuerungsmalBnahmen hitte sich das
Defizit auf etwa 7% des BIP ausgewei-
tet. Das darauf folgende Budgetkonsoli-
dierungspaket war mit einem Volumen
von rund 4% des BIP innerhalb eines
Zeitraums von nicht einmal zwei Jah-
ren sogar das vergleichsweise gréBte
der EU. Aber es war nicht nachhaltig
angelegt. Es wurde vorwiegend ein-
nahmenseitig statt ausgabenseitig kon-
solidiert, indem die steuerlichen Be-
messungsgrundlagen erweitert wurden
und die Schulden der ASFINAG und
der OBB aus den Staatsschulden ausge-
gliedert wurden.

Damit Sie mich nicht missverste-
hen: Ich bin nicht gegen Ausgliede-
rungen von Infrastruktur-Unternch-
men, vor allem dann nicht, wenn sie
nach der Ausgliederung effizienter und
kundenndher arbeiten. Im Gegenteil:
cine transparentere Teilung der Staats-
schulden in ausgegliederte ,Investi-
tions-Schulden” und beim Sektor Staat
belassene , Konsumschulden® hat seinen
Charme. Was ich an der auBlerbudge-
taren Schuldenaufnahme aber kriti-
siere, ist die fehlende Konsequenz in
der Nachhaltigkeit. Infrastrukturun-
ternchmen, deren Schulden ausgeglie-
dert werden, miissen auch die gesetz-
lichen Rahmenbedingungen bekom-
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men, sich selbst zu finanzieren. Im Falle
der ASFINAG stellt sich die Frage,
warum eine flaichendeckende, fahrleis-
tungsabhangige PKW-Maut noch im-
mer ein Tabuthema bei allen Parteien
ist, obwohl bereits heute feststeht, dass
die Schulden in den néachsten 13 Jahren
auf 16,4 Mrd EUR steigen werden. Die
ASFINAG gibt heute fast ein Drittel ih-
res jahrlichen StraBenbauvolumens fir
Zinsen auf Schulden aus. Ob das im ur-
spriinglichen Sinne der Maastricht-Kri-
terien ist, bleibt zu bezweifeln. Die Un-
ternchmen steuern jedenfalls mit der
LKW-Maut bereits ihren Beitrag zur
nachhaltigen Finanzierung der Investi-
tionen bei. Auch die Teil-Privatisierung
der OBB oder der ASFINAG sollte
heute kein Tabu-Thema der Politik
mehr sein.

Bei der Frage, wie man die Fiskal-
politik im Sinne der WW U nachhaltig
gestalten kann, lohnt es sich, einige
Best-Practice-Beispiele auBerhalb un-
serer Grenzen anzuschauen. Im Wissen
um die Fehlbarkeit politischer Akteure
haben sich einige Lander einer strikten
regelgebundenen  Fiskalpolitik
schrieben: Schweden hat sich auf einen
Budgetiiberschuss von 2% festgelegt,
in der Schweiz wurde die so genannte
»Schuldenbremse® mit einem automa-
tischen Ausgabendeckel eingefiihrt,
und im Vereinigtes Konigreich diirfen
Schulden nur im Ausmal3 der Investiti-
onen und nicht fur laufende Aufwen-
dungen eingegangen werden, wobei die
Staatsschuldenquote 40 % des BIP nicht
tibersteigen darf (,sustainable invest-
ment rule®).

Ver-

Die Herausforderungen an die
Fiskalpolitik

Mit der neuen Haushaltsrechtsreform
bewegen wir uns zwar auch in Oster-
reich in Richtung einer langfristig an-
gelegten, transparenten und regelge-
bundenen Budgetgebarung, aber die

groBlen dynamischen Ausgabenblécke
der Zukunft wird auch dieser Ansatz
nicht nachhaltig unter Kontrolle halten.
Denn die budgetiren Auswirkungen
der demographischen Alterung zeich-
nen sich bereits heute ab. Laut Pensi-
onskommissionsgutachten wird die ge-
samte Belastung des Bundes fiir Pensi-
onsausgaben, also jener Ausgabenanteil,
welchen die Pensionsbeitrage der Versi-
cherten nicht decken, von derzeit
2,3 % des BIP auf 4% des BIP im Jahr
2030 steigen. Das waren fiir die Steu-
erzahler immerhin bis zu 7 Mrd EUR
an Mehrausgaben pro Jahr, fir die der-
zeit noch nicht vorgesorgt wird.

Auch in dieser Generationenfrage
kann die Losung, ahnlich wie in der
Geldpolitik, nur in einem regelgebun-
denen System liegen. In Deutschland
wurde der Nachhaltigkeitsfaktor be-
reits einem gesetzlichen Automatismus
unterlegt, der bei der Rentenerhéhung
ansetzt (das Pensionsantrittsalter wurde
bereits auf 67 Jahre erhoht). Durch
diesen Paradigmenwechsel findet in
Deutschland keine ,ausgabenorientierte
Einnahmenpolitik“ mehr, sondern eine
yeinnahmenorientierte  Ausgabenpoli-
tik“ statt. Es wird nicht mehr das
Leistungsniveau vorgegeben, und die
Politik sorgt fiir die Bereitstellung der
erforderlichen Mittel, sondern die Leis-
tungen orientieren sich an den vorgege-
benen Einnahmen.

In Osterreich wurde der gesetzliche
Automatismus des Nachhaltigkeitsfak-
tors bisher nur versprochen, aber noch
nicht umgesetzt. Schlimmer noch: Die
Pensionsreformkommission ~ hat ~ gar
keine Anpassung des Pensionsantritts-
alters an die demographische Entwick-
lung empfohlen. Ihr Argument: Eine
Nettozuwanderung von durchschnitt-
lich 31.000 Personen pro Jahr und eine
konstant wachsende Produktivitat von
1,7% bis 2050 wiirden den Arbeits-

kr%iftemangel kompensieren. Die inter-
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nationalen Prognosen sprechen aber
eine andere Sprache: Die EU-Kommis-
sion geht von einer realistischeren Net-
tozuwanderungﬂ von 20.000 Personen
pro Jahr nach Osterreich aus, und die
OECD prognostiziert fiir Osterreich
einen Riickgang des Potenzialwachs-
tums durch die demographische Ent-
wicklung auf jahrlich nur noch 1,7%
fir die nachsten 50 Jahre statt der ak-
tuellen 2,25%. Ich meine, man sollte
hier lieber das Vorsichtsprinzip gelten
lassen, mit dem auch jedes Unternch-
men seine Bilanzen und Gewinnpro-
gnosen erstellen muss. Ein gesetzlicher
Regelmechanismus wie die automa-
tische Anpassung des Nachhaltigkeits-
faktors wiirde die langfristige Finan-
zierbarkeit des Systems endlich von der
taglichen politischen Kirchturmpolitik
emanzipieren, so wie es auch bei der
Geldpolitik gelungen ist. Denn wer
glaubt, dass das Pensionssystem keiner
weiteren Reform mehr bedarf, der
sollte sich nur in Erinnerung rufen,
dass das Pensionsantrittsalter trotz ho-
herer Lebenserwartung der Frauen erst
ab 2033 geschlechtneutral geregelt ist.

Dabei sind die Pensionsausgaben
noch nicht einmal der Ausgabenposten
mit der hochsten Dynamik in den
nachsten Jahrzehnten. Die bundes-
weiten Ausgaben fiir die Pflege, zum
Beispiel, werden sich laut jiingster
WIFO-Prognose bis zum Jahr 2030
verdreifachen und auf knapp 10 Mrd
EUR ansteigen. Und das unter der An-
nahme, dass alles so bleibt wie es ist —
also ohne Valorisierung und ohne Aus-
weitung der Leistungen.

Wo bleiben uns noch Spielraume
fir eine langfristige Haushaltskonsoli-
dierung? Bei den Krankenkassen liegt
laut Rechnungshof ein Sparpotenzial
von 2,9 Mrd EUR. Bei einer Umset-
zung der bereits versprochenen Ver-

waltungsreform II kénnten kumuliert
bis 2010 rund 1,9 Mrd EUR ecingespart
werden. Bei einer strengen Umsetzung
des
pakts hitten die Lander und Gemein-
den in den vergangenen Jahren durch-
schnittlich um 1 Mrd EUR pro Jahr ho-
here Beitrige zum Budget beitragen
mussen als sie es schlieBlich taten.

Das alles beweist: die Fiskalpolitik
benétigt einen dhnlich strengen Rah-
men wie die Geldpolitik, um den Geist
der WWU in die Realitat umzusetzen.
Oder zumindest scheint das in Oster-
reich der Fall zu sein. Denn wie der
IWF voriges Monat in seinem Lander-
bericht tiber Osterreich erneut feststel-
len musste, ist das Nulldefizit fir 2010,
wie es im Osterreichischen Stabilitats-
programm  festgeschrieben ist, nach
heutigem MaBnahmenstand wieder ein-
mal unrealistisch und der Konsolidie-
rungspfad der Bundesregierung bis 2010
nicht nachvollziehbar. Nach 10 Jahren
WWU sollten wir aus diesen Erfah-
rungen lernen. Fiir eine nachhaltige
Fiskalpolitik sind ~programmatische
Aussagen in einem Stabilitdtsprogramm
zu wenig. Die Ausgabenpolitik benotigt
strenge, langfristige Regeln, um die
dynamischen Kosten in den Griff zu
bekommen.

Denn eines gilt es zu berticksichti-
gen: Eine gemeinsame Wirtschafts-
und Wahrungsunion bedeutet keines-
falls eine gemeinsame Solidarhaftung
fir die eingegangenen Verbindlich-
keiten der einzelnen Mitgliedstaaten.
Das untersagt die ,No-Bail-out-Klau-
sel“ im Art. 103 Abs.1 des EG-Ver-
trags. Die Riickzahlung offentlicher
Schulden bleibt also in eigenstaatlicher
Verantwortung, und damit bleibt es
auch in unserer Verantwortung, fiir die
Ausgaben, die uns noch bevorstehen
werden, bereits heute vorzusorgen.

innerosterreichischen Stabilitats-
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