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Zur Diskussion gestelit

dies aber —im Paket mit der chnehin notwendigen Grund-
gesetzénderung — zu einer Aufgabe, die politisch 1Gsbar
ist, ohne die Burger zu Uberfordern

Die Staats- und Regierungschefs der Européischen Union
sind seit [Engerem mit der Frage befasst, welche neuen Fi-
nanzregeln zum Abbau uberhdhter Staatsschulden getrof-
fen werden soliten. Deutschland tritt dafur ein, zumindest
die beiden Maastricht-Kriterien wieder verbindlich vorzu-
schreiben, d.h Finanzisrungsdefizite nicht uber 3% und
Schuldensténde nicht uber 80% des BIP — und zwar mit
Sanktionen, die nicht vollautorhatisch, sondsrn arst nach
Verhandlungen oder Gerichtsverfahren zur Anwendung kom-
men Das hieBe fur Deutschland erstmals Schuldentilgung,
denn unsere Staatsschuld liegt weit Uber den 60% des BIF,
und mit der bisherigen Schuldenbremse, d h ohne Tilgung,
ist die angestrebte Obergrenze in einer ubsrschaubaren Zeit
nicht zu erreichen Eine europaische Verstandigung auf ver-
bindliche »>Maastricht-Kriteriens wirde somit auch fur
Deutschiand neue finanzpolitische Regeln erfordern

Das hier vorgeschlagene Konzept wiirds dem gerecht und
istim Prinzip auch europatauglich Es kéme aber gegenwér-
tig fur die europaischen Krisenstaaten zu frith Sie milssen
alle politische Kraft darauf verwenden, durch sine Sanierung
inrer Haushalte das Vertrauen der Giaubiger zurickzugewin-
nen oder zu festigen Zuglsich mussen sie Wettbewerbsfa-
higkeit und Wachstum ihrer Wirtschafi starken Das Ziel si-
nes vollst&ndigen Schuldenabbaus wére diesen Staaten ge-
genwartig nicht zu vermitteln.

Ceutschland aber kann sich die Einfuhrung dieses Konzepts
leisten. Das fur die Durchsetzung notwendige »politische
Zeitfenster« steht offen, denn die geplanten Haushaltsdefi-
zite sind gering. Die Burger wiirden nicht uberfordert Ein Til-
gungsprozess wurde die erheblichen Risiken jeder Staats-
schuld abbauen und der Generationengerachtigkeit dienen
Kanzlerin und Finanzminister wiirden inra parsdnliche Glaub-
wlrdigikeit auf der europdischen Buihne stérken und zugleich
eine Uberzeugende Fuhrungsrolie ubernehmen. Der deut-
sche Bonitétsvorsprung an den Kreditmérkten wirde gefes-
tigt oder sogar ausgebaut Das kénnte in den Staaten
Europas, die sich selbst zu den wirtschaftlich stérkeren zdh-
len, durchaus Nachahmungsefiekie ausidsan. Fuhren durch
Vorbild kinnts sich als Erfelgsmodell erweisen Man solite
das in der européischen Schuldenpalitik wenigstens einmal
versuchen
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ist eine Tilgung der Staatsschulden
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Wir diskutieren, ob nach der Phase der Radukiion der
Budgetdefizite in Europa auch der Schuldenstand redu-
ziert werden soll. Die Antwort ist abhéingig von der Héhe
des Schuldenstands eines Landes und von der Féhig-
keit, bei der Konsolidierung arbeitsplatzschonend und
wachstumsfrdernd verzugehen Dies war bisher nichi der
Fall und wurde von der EU auch zu wenig eingemahnt in
ainer Zukunftsstrategie, mit wissenschaftlicher Bagleitung
und der Vision einer »High-Road-Strategie« sollte es még-
lich sain

Konsolidierung Akt 1: Stabilisierung des
Schuldenstands bis 2013

2012 kénnte sich die Staatschuld gemessen an der Wirt-
schaftsleistung endlich stabilisieren — funf Jahre nach dem
Ausbruch der welwelten Finanz- und Wirtschaftskrise Die
Neuverschuldung kann von 7% (2009, EU 27) auf 4% zu-
rickgefuhrt werden Die Stabllisierung erfolgt bei 85% in der
EU 27 (88% EU 15) Die Sttuation ist nach Landern unter-
schiedlich, 13 maist »neue« EU-Lander liegen unterhalb der
vom Europdischen Stabilitéts- und Wachstumspalkt (SWP)
vorgegebenen Obergrenze von 80%, funf Linder haben
Schulden uber 100% der Wirtschaftsleistung Die Gesami-
situation fur Europa kann also durchaus als Schuldenkrise
bezeichnet werden, und sie ist teuer, weil Europa fur nied-
figere Schulden einen hdheren Zinssatz zahlt als die USA
und Japan

* Prof Dr Karl Aiginger ist Leiter des Osterreichischen Instituts i Wirt-
schaftsforschung Wien
** Br Margit Schraizenstaller-Altzinger ist wissenschaftliche Mitarbeiterin am
Osterreichischen Instiut flir Wirtschaftsforschung. Wien
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Konsolidierung Akt 2: Abbau des Schulden-
stands

Ein starker Fokus der EU auf der praventiven Stérkung der

Haushaltsdisziplin sowie der Ruckiiihrung der Staatsver-
schuldung ist vor diesem Hintergrund wohlbegrundst. Ne-
ben dem Vertrauensverlust der internationalen Investoren,
der sichin verschlschterten Kreditkonditionan und steigen-
den Zinsausgaben niederschidgt, sprechen folgende drei
Erwagungen fur den raschen Abbau der éffentlichen Ver-
schuldung:

— wachstumsdampfende Wirkungen einer hohen Staats-
schuldenguots,

— unerwunschie Verieilungseffeite zu Lasten niedrigere Ein-
kommen,

- das Erfordernis den Handlungsspielraurmn der Wirtschafts-
pofitik wiederherzustellen (besonders angesichts Klima-
wandel, demographischer Wands!, Wissensgesallschaft).

Beseitigung der Defizite ist Veraussetzung, aber
Wachstum und Beschiftigung sind das Ziel

Die fast ausschlieBliche Konzeniration der européischen Re-
glerungen auf Budgetkonsolidierung und fiskalische Regel-
werke ist jedoch aus zwei Grinden wenig Erfolg verspre-
chend und auch nicht fiskalisch nachhaitig

Erstens vernachléssigt sie wichtige Ursachen der akiuel-
len und akuten Schuidenkrise {vgl zum Folgenden Tichy
2011b). Der Anstieg der Schuldenguote um 25 Prozent-
punkte fur die gesamte EU zwischen 2007 und 2012 ist
nicht auf eine undisziplinierte Ausgabenpolitik zurtickzu-
fuhren, sondern primér Resuitat der budgetaren Kosten
der Finanz- und Wirtschaftekrise 2 Daher solite den Rah-
menbedingungen, die die Krise verursacht haben, eben-
s0 starke Bedeutung gegaben werden wie dem Schulden-
abbau Die »Schuldenkrisenlénder« der eurcpdischen Pe-
ripherie weisen zudem Wellbewerbs- und Strukturpro-
bleme auf, die zu zunehmenden realwirtschafilichen Un-
gleichgewichten innerhalb der EU fihrten Allerdings ist
auch richtig, dass in der EU im Vorkrisanjahr 2007 die
Schuldenguote mit 60% des BIP bereits relativ hoch und
darnit der Spiglraum nach oben ~ auch zur Krisenbekémp-
fung — begrenzt war '

Wenn durch dis Konsolidierung dem Wirtschaftsprozess
Nachirage entzogen wird (werden muss), so ist es entschei-
dend, den Entzug und die dadurch entstehenden déampfen-

2 Moch drastischer fiel dieser Anstieg Ubrigens in der gesamten Gruppe
der Industrieiander aus: Fir diese schitzt der WF {2011) einen Anstieg
um 38 Prozentpunkte zwischen 2008 und 20185, wobel 18 Prozentpuril-
te auf das Wirken der automatischen Stabilisatoren, 7 Prozentpunkte auf
Zinssteigerungen, § Prozentpunkte auf die Konjunidurpakete und 7 Pro-
zerdpunkte auf Hilfers flir den Finanzsektor zurlickzuf(thren seign

den (»keynesianischen<8) Effekte durch eine wachstums-
bewusste Ausgestaitung der einnahmen- und ausgabensai-
tigen KonsolidierungsmaBnahmen zu minimisrens, und wenn
méglich, die privaten Wachstumskréfte so zu stirken, dass
der Wachstumseffekt den Nachirageeffelkt Uberkompensiert
Diese Ansicht war vor zwei oder drei Jahren noch AuBen-
seiterposition und fand praktisch keine Beachtung (daher
der Appeli in Aiginger und Schratzenstalier 2011}, er hat bei
der Konsolidierung der Peripherielénder keine Rolle gespielt
Heute findet er sich vorsichtig in den Dokumenten von QECD
und Welthank, und populistisch in den Ratings von Stan-
dard & Poor's Es grenzt wirklich beinahe an eine Verhéh-
nung der betroffenen Landar, wenn heute die Ratingagen-
tur Standard & Poer's® in ihrer Begrundung fur die Herab-
stufung von einer Reihe von EU-Landem Mitie Januar be-
tont, dass der Wachstums- und Beschaﬁlgungsaspekt zu
wen;g beachtet wird

Struldtureffekte kénnen Aggregatseffekte
kompensieren

Eine ausgabenseitig wachstumsfreundliche Konsolidisrung
bedeutet, dass die Kurzungen dort vorgencmmen werden,
wo es Ineffizienzen gibt {vgl Hagemann 2012), etwa im
Gesundheitsbereich, fur den die OECD ein durchschnittli-
ches Effizienzpotenzial von 2% vermutet, bei gieBkannsn-
artigen Subventionsn, im Bereich des &ffentlichen Sek-
tors (z B vier Verwaltungsebenen) und bei Militarausga-
ben (Griechenland und Portugal haben die hdichsten Mili-
tarausgaben und miissen ihre Rustungskiufe fortsetzen).
Andeérarseits sollten die Ausgaben in den Zukunftsberai-
chen (Bildung, Forschung, Umwelt} geschont und Wachs-
tumshblockaden geldst werden Eine nachhaltige Konsoli-
dierung setzt vor aflem an der Ausgabendynamik im Pan-
sions- und im Gesundheitssystem sowie in dar &ffentlichen
Verwaltung an

Um den privaten Konsum maglichst wenig zu besintrachti-
gen, sollten Kurzungen bei Pensionen ader Gehéftern im &f-
fertlichen Dienst die unteren Einkormmen ausnshimen; glaich-
zeitig konnte die Sparforderung singeschréankt werden Er-
géanzend kénnen sowchl fur Unternehmen als auch flr die
privaten Haushalte Anreize fur private, insbesondere um-
weltfreundliche Investitionen gesetzt werden

3 Vgl fiir einen Uberblick Uber aktuelle empirische Literatur zur empirisch
nach wie vor offenen Kontroverse <keynesianische: bzw kontrakiive ver-
sus «nicht-keynesianische« bzw. expansive Wirkungen von Budgetkon-
solidierungen Schratzenstaller {2010); flir eine skeptische Einschitzung
miglicher expansiver Effekte von Budgetkonsolidierungen vgl Guajardo
Leigh und Pescatori (20171) und Perotti (2011),

4 Vgl zum Folgenden Alginger und Schratzenstalier (201 1); viele dieser Emp-
fehlungen warrden bestatigt durch einige neue QECD-Studien (Suther-
land, Hoeller und Marola 2012; Hagemann 2012)

5 Nachdem dis Ratingagentur allsrdings dis vorbergehenden Herabstufun-
gen gerade mit hohen und steigenden Defiziten bzw Schuldenstanden be-

grindet hatte fvgl Tichy 2011a)
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Einnahmenssitig bedeutet das, das Steusrsystem beschaf-
tigungs- und wachstumsfreundlicher zu machen Das hei3
z B, Steuern auf Arbeit, Kansum, Unternehmensgewinne
nicht zu erhdhen Die Erhhung von Sozialversicherungs-
beitrdgen sowie von Lohn- und Kérperschaftsteuer, aber
auch der verteilungspalitisch problematischen Mehrwert-
steuer solite daher vermieden werden Vielmehr sollte sine
fiskalisch, aber auch sozial und ékologisch nachhaltige und
wachstums- und beschéftigungsfreundliche Konsolidie-
rungsstrategie vorrangig auf Steusrn mit erwiinschten Len-
kungseifekien basieran: insbesondere Umweltsteuern (die
in den letzten Jahren in den EU-Mitgliedsliandern ain tenden-
zigll sinkendes Gewicht aufweisen) sowie Steusrn auf Ta-
bak- und Alkcholkonsum, aber auch bestimmie vermdgens-
bezogene Steusmn, die relativ wachstums- und beschiifii-
gungsverirdgiich sind und die steigende Spraizung der Var-
mogen etwas abmildern kénnen (Grundsteuer, Erbschafts-
und Schenkungssteuer) Gleichzeitig soliten die Steusrsys-
teme nach wirtschaftspolitisch kontraproduktiver: Ausnah-
meregelungen (stwa Skologisch fragwlrdige Steuerverguins-
tigungen} oder Vergunstigungen mit zweitelhafter sozialer
Treffsicherheit (beispielsweise der ermiBigte Umsatzsteuer-
saiz fur Guter und Dienstleistungen, die nicht zum sczio-kul-
turelien Exdstenzminimurn gehdrer:) durchforstet werden; de-
ren Einschriankung wiirde die Abgabensystems verainfa-
chen und transparenter machen

Zwischenbilanz: Die Medizin wird verabreicht,
das Ziel ist vergessen :

Ebenso wichtig wie die Strukiur der KonsolidierLingspro-
gramme ist ihre Einbettung in eine proakiive Strategie und
in eine Vision, was durch die Konsolidierung langfristig er-
reicht werden soll: den notwendigen Ausgabenkiirzungen
sollten verstérkte dffentliche Ausgaben flr die bereits an-
gesprochenen Zukunftsbereiche gegenuber stehen We-
sentlicher Bastandteil sollte auch die Verbesserung der in
vislen EU-Landem aus Wachstums- und Beschaftigungs-
perspekiive unbefriedigenden Struktur des Gesamtabga-
bensystems sein, d h die Entlasiung vor allem der unteren
Lind mittleren Einkommen von arbeitsbezogenen Abgaben,
gegenfinanziert durch die Erhéhung von Umweltsteusrn und
bestimmten vermdgensbezogenen Steuern (vg!. dazu auch
Prarnmer 2011)

Bisher liegt kein umfassender Uberblick uber Volumen und
Struktur der Konsolidisrungsprogramme der EU-Lander vor,
Zwar ist den nationalen Stabilitdtsprogrammen zu entneh-
men, dass einer zentralen Ermpfehlung dar einschldgigen Li-
teratur, némlich primér ausgabenseitig zu konsolidieren (vgl
zu den Erfolgsbedingungen Pitlik, Gruber und Walterskir-
chen 2010; Maolnar 2012), um nachhaltige Konsalidierungs-
erfolge zu erzielen, weitgehend gefolgt wird {vg!. Furopean
Commission 2011} Mehr ist Uber Abgabenerhdhungen be-
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kannt (vgi European Commission 2011) . Dig haufigste Mal3-
nahme ist die Erhdhung spezieller Verbrauchssteuern (Um-
welt-, Tabak- und Alkoholsteuern) Sehr hauiig wurde auch
die Umsatzsteuer erhdht, vorwiegend in Form der Erhéhung
des reguléren Umsatzsteuersatzes 16 EU-Linder hoben
seit 2008 ihren regularen Umsatzsteuersatz an, so dass
der EU-durchschnittliche Umsatzsteuersatz zwischen 2007
und 2011 von 19,5% auf 20,8% stieg Auch die Einkom-
mensteusr wurde recht hiufig erhdht, wobel primér Aus-
nahmeregelungen abgeschafft wurden. Acht EU-Lander er-
héhen den Spitzensteuersatz oder filhren einen zusétziichen
héheren Spitzensteuersatz fr sehr hohe Einkommen ain
Kaum wurden dagegen Sozialversicherungshbeitrage, die
Kérperschaftsteuer oder vermogensbezogene Stauarn er-
héht Vor dem Hintergrund der genannten Anforderungen
an die nachhaltige Ausgestaltung von Steuererhdhungen zur
Budgetkonsclidierung ergibt sich also sine gemischte Bi-
lanz: Zwar werden vielfach Umweltsteuern und andere Steu-
ern auf public bads erhéht, allerdings in der Regal nicht im
Rahmen [Angerfristig angelegter stufenwsiser Ausbaupléne,
sondern sinmalig und vorrangig zu fiskalischen Zwecken
Aus Nachhaltigkeitssicht glinstige vermégensbezogena
Steuern werden kaum stérker ausgeschépft, sehr stark da-
gegen die aus Nachhattigkeitssicht eher ungunstig zu be-
urteifende Mehrwertsteuer

Einbettung in Wachstumsstrategie fehit

Noch seltener wearden die Konsolidierungsprogramme der
EU-Landar durch proaktive MaBnahmen unterfiittert Zu-
sétzliche Ausgaben fiir Bildung und Forschung wie in
Ceutschland oder flr Universitaten, Bildung, Forschung und
thermische Sanierung wis in Osterreich sind eher Einzeifa-
le & Insgesamt fehlt es sowehl in den einzelnen EU-Landerm
als auch auf EU-Ebene an einer energischen wachstums-
ftrderlichen Finanzpolitk, die Ausgaben- wie Abgabenstruk-
tur so gestaltet, dass sie die langfristigen Wachstums- und
Beschafligungspotenziale starken.

Eine Konsolidierung hat nur dann geringe negative Anfangs-
folgen und letzilich einen positiven Wachstumsefiekt, wenn
die Notwendigkeit der Kensolidierung gut kemmuniziert ist
und die Bevdikerung glaubt, dass am Ende einer Konsoli-
dierungsperiode eine zukunftsfahige Wirtschaft steht Kon-
solidierung braucht eine Vision, welche Strukiuren, Sekto-
ren, Aktivitdten nach einer schwierigen Perfode den Auf-
schwung tragen Dies setzt eine faire Lastenverteilung und
Optimismus in die politischen und wirtschaftlichen Struktu-
ren voraus, wie sie in Ansitzen von der neuen italienischen
Hegierung erzeugt werden, die in Griechenland aber nosh
fehlen.

E & Zural auch hisr angsmahnt wird, dass mit diesen OffensivimaBnahmen der

tatséchiiche Finanzbedarf fir diese Zukunfisbereiche keineswegs abge-

i deckt sei
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Europdische Reformen und Unterlassungen

Am weitesten sind die Konsequenzen bisher in der Uber-
arbeitung der Fiskalarchiteltur. Der neue Fiskalpakt sight
ein strikteres Regelwerk zum Abbau von Defiziten und
Schuldenstinden vor, das vorzugsweise nationalstaatlich
verankerte »Schuldenbremsens, eine starkere Fokussie-
rung auf den Abbau des Schuldenstands, einen automa-
tischen Korrekturmechanismus bei Abweichung von den
vorgegebenean Verschuldungszislen sowie die Vorabmel-
dung der geplanten Aufnahme neuer Schulden durch die
Mitgliedstaaten umfasst. Uber den begrenzten Rahmen
der Haushaltspolitik hinausgehend, erfordert die Wieder-
herstellung und Sicherung tragfahiger dffentlicher. Finan-
zen in der EU die Erfuliung einiger zentraler Rahmenbe-
dingungen, die an den wichtigsten Ursachen der Schul-
denkrise in der EU ansetzen bzw. einen koordinierten Schul-
denabbau in der EU ermdglichen (vgl hierzu auch Tichy
2011; Ederer 2011).

Erste Anséize gibt es in der Verbesserung der Regulie-
rung dar Finanzmérkte (systemische Aufsicht, hihere Ei-
genkapitalqucten) Eine bessare Regulierung der Finanz-
maérkte ist unverzichtbar, um kiinftige Finanz- und Wirt-
schaftskrisen sowie saibstverstarkende Dynamiken, die
Schuldenkrisen verstéirken, zu vermsiden. Dazu gehdéren
stwa das Verbot bastimmter hoch spekulativer Finanzin-
strumente, die Kontrolle von Schattenbanken und Hedge-
fonds, aber auch die Beschrénkung der Relle der Rating-
agenturen sowie privater Versine zur-Feststeliung eines
»Krediiersignisses« und die Einfihrung einar Finanztrans-
aktionssteuer

Wenig Fortschritte gibt es beif der Beseitigung der real-
wirtschaftlichen Unglelchgewichte in der EU und der
Stéarkung der Wettbewerbsféhigkeit der sudosteuropai-
schen Lander (der akuten Schuldenkrisentander); durch
den Abbau von Regulierungen, die zur Entstehung dua-
ler Arbeitsmarkte flhren, ebenso wie durch den Aufbau
ainer modernen Infrastruktur sowie den Ausbau der Bil-
dungssystsms und eine dkologisch wie sozial nachhal-
tige Innovationspoiitik Die OFCD empfiehlt, die Konso-
lidierungsprogramme EU-weit abzustimmen, nicht nur
inhaltiich, sondern auch zeitlich: Denn wenn der GroB-
teil der Mitgliedslander méglichst zugig — wie im Prinzip
von der EU-Kommissicn gefordert — Defizite und Schul-
den abbaut, sc besteht die ernsthafte Gefahr, dass sich
die derzeit erwartste Stagnation in der EU zu einer Re-
zession versiérkt. Vor allem die gleichzeitige implemen-
tierung einer »Schuidenbremse«, zu deren Einfihrung
bis spaiestens Ends 2012 sich die Eurozenenldnder so-
eben verpflichtetan, mit kurzen Ubergangszeitrdumsan
bis zur Erreichung eines strukiurellen Defizits von nahe
null kdnnte den derzeitigen Konjunkturabschwung ver-
schérfen

Welche Nachfragekomponenten sollen
Staaisausgaben ersetzen?

Die Reduktion des Budgetdefizits erfordert, dass eine an-
dere Nachfragekomponente die gesamtwirtschaftliche Nach-
frage stabilisiert. Das kdnnen der private Konsum, die pri-
vaten Investitionen oder das Austand (durch einen Export-
uberschuss des stabilisierenden Landes) sein

Wenn alle europgischen LAnder gleichzeitig konsolidieren,
entfallt der Exportibarschuss als »WeiBer Ritter« Einzige
Méglichkeit ware hier ein Aktivum Eurcpas gegenuber nicht-
européischen La&ndern Deutschland hat in den letzten Jah-
ren seine Konsolidierung durch einen steigenden Export-
uberschuss ermégiicht, doch schaint dies insofern auf Gren-
zen zu stoBen, als ein Leistungsbilanzilberschuss von 6%
der Wirtschaftsleistung nicht mehr leicht erhdht werden kann;
auch aus politischen Grunden, da eine sciche Politik im Prin-
zip eine Begoar-thy-neighbour-Politik darstellt und als sck-
che auf die Dauer auch auf politische Widerstinde der Lan-
der stofien durfte, mit denen enge Handelsverfiechtungen
bestehen, insbescnders also innerhaib der EU selbst Eher
ist ein Ruckgang zu erwarten, da gerade 2012 die Nachfra-
ge inden Emerging Countries (China, Indien; Brasilien) nicht
mehr so extrern steigt Eine zwelte Méglichkeit wire eina
Senkung der Sparqucte durch einen besonders gynami-
schen Konsum Deutschland hatie in den vergangenen Jah-
ren jedoch éine steigende Sparquote, dies war die Kehrsei-
te des Versuchs, die hohen Lohnkosten im Bereich der un-
qualifizierten Arbelt zu reduzieren, und genersll Folge der
steigenden Sprefzung zwischen hohen und niedrigen Ein-
kommen (vgl dazu CECD 2011) Eine weitere Maglichkeit
wére eine verstarkte private Investitionstétigkeit Allerdings
haben die deutschen Unternehmen trotz steigender Be-
trisbsuberschisse einen Immer geringeren Teil in Investitic-
nen im Inland umgesetzt Hatte Deutschland im Jahr 2000
59% des Betriebsliberschusses {inkl Selbstandigensinkom-
men) investiert, waren es 2011 nur 45%

Alle diese Uberlagungen zeigen, dass es nicht sinfach ist,
aine noch starkers Budgetkonsolidierung durchzufihren, als
8s jetzt der Fallist Eine gute Zeit fur ginen Schuldenabbau
ist eine Periode mit optimistischen und stabilen Erwartun-
gen, in der die Unternehmer jeden Gewinn In: Investitionen
urmsetzen und jede Senkung der Schuldenquote als Indi-
kator fUr sinkende Steuerleistungen interpratieren Ebenso
wenn Konsumenien steigende Einkommenserwartungen
sofort fur einen Anstieg des Konsums nutzen

EU-2020-Strategie darf nicht Opfer der
Konsolidierung werden

Deswegen musste eine Konsolidierungsper‘%ode von einer
Politik begleitet werden, in der die Binnennachfrage stimu-
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liert wird, durch héhere Lohnabschiusse, niedrigere Steu-
arm fiir den Faktor Arbeit und steigende Umweltinvestitio-
nen In anderen Worten durch eine Konsolidierungsphase,
die von elner Wachstumspolitik begleitet und Uberkompen-
siort wird Konsolidierung ist die Veoraussetzung flr-einen
neuen Spielraum in der Politik, eine neue Wachstumsstra-
tegie ist das Ziel Eine Konsolidierung, dis nach dem Aus-
gleich des Budgets den Abbau der Schulden in Angriff
nimmt, ohne gleichzeitig einen neuen Wachstumskurs zu
verfolgen, ist nicht sinnvell und mdéglich, und sie kann vor
allem nicht nachhaltig sein — weder fiskalisch noch aus
Wachstums- und Beschaftigungssicht, aber auch nicht
tkologisch oder sozial

Ein neuer Wachstumskurs Europas ist thecrstisch in der
Europa-2020-Strategie kenzipiert Europa soll ein intelli-
gentes, integratives, 8kologisch nachhaltiges Wachstum
anstraben

¢ inteligent, d h auf Wissen und Innovation gestitzt,

* integratives Wachstum, d h mit hoher Beschaftigung,
sozialemn und regionalern Zusammenhalt,

» Skologischnachhaltig, d h ressourcenschonend, mit sin-
kendem Energieverbrauch

Dieser neus Wachstumspfad wurde jedoch schon in den
arsten Jahren der geplanten Umsetzung ein Cpfer der
Budgetkonsolidierung In dem ersten Semesterzeugnis,
in dem dis Eurcpéische Kommission Budget und Wa'chs-
tumsstrategie gemeinsam beurteilen sollte, werden prak-
tisch nur Noten fur die Konsolidierung vergeben. Ob die
Konsclidierungsstrategie Wachstumszigle und Vollbe-
schéftigung in ihren MaBnahmen beridcksichtigt, etwa
durch eine beschéftigungsfreundliche Abgabenstruktur
oder eine wachstumsférdernds Ausgabenstruktur, wird
nicht beachtet

Ein neuer Kurs muss analytisch begleitet und
empirisch untermauert werden

Auch deshalb hat die EU-Kommission jetzt ein groBes For-
schungsprojekt ausgeschrieben, in dem der Ubergang zu
dieser Offensivstrategie in Richtung einer sozio-tkologi-
schen Transformation des Europdischen Wirschafts- und
Gesellschaftsmodells wissenschaftlich untermauert und
beglaitet wird (vgl Aiginger 2012} Das WIFO soll mit 32
eurcpéischan Partnern bis 2016 die analytischen Grund-
lagen fur einen neusn wirtschafilichen und gesellschafili-
chen Wachstumspfad ausarbeiten Dies ist besonders
wichtig, weil auch der Gipfel der Regierungschefs im Jin-
ner 20712 gezeigt hat, dass jedes Land etwas anderes un-
ter Wachstumspolitik versteht: GroBbritannien setzt primér
auf Liberalisierung und Deregulierung, Deutschland auf
Preis- und Kostenstabilitdt und Budgetdisziplin, Frankreich
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auf Begrenzung der negativen Folgen der Globalisierung
Die Wachstumstheorie betont den Wert von Bildung, In-
novation fur das mittelfristige Wachstum, die Umweltdko-
nomie betont die niedrigen Kosten und groBen Ertrags-
chancen von Vorraitern einer Okologisierung und die ho-
hen Kosten der Follower. Daneben darf auch die Rolle der
Institutionen — eine ieistungsfahige Verwaltung, Korrupti-
onsbhekdmpfung sowie der Abbau ven Monogolrenten
durch Deregufierung — nicht vernachlassigt werden

Eine Budgetkonsolidierung ist eing wichtige Vorausset-
zung fur die Wiederherstellung des Handlungsspielraumes
der Politik. Eine Wachstumspclitik mit sozialem und dko-
logischem Folws ist die Bedingung, dass dis Konsolidie-
rung ohne Verlust von Arbeitsplétzen funktionieren kann
Dann, und nur dann werden Konsum und Investitionen die
Nachfrage starker erhdhen, als die Budgetkonsolidierung
sie senkt.

Zuerst Kurswechsel, dann Schuldenabbau
(starker fliir hochverschuldete Lénder)

Eine Reduktion des Niveaus der Staatsschulden bleibt das
langfristige Ziel Sie sollte friiher beginnen, dort wo der
Schuldenstand am hichsten ist, spater dort we er unter
oder knapp bei 80% der Wirtschatftsleistung liegt. Solan-
ge allerdings schon die Reduktion der Defizite nicht genu-
gend auf eine umfassend verstandene Nachhaltigkeit Riick-
sicht nimmt, kann eine noch stérkere Einschrinkung der
Staatsausgaben oder Erhdhung von Stetiern auf Konsum
und Investitionen nicht empfohlen werden In einer nsuen
Wachstumsphase, getragen durch Oplimismus innerhalb
eines solidarischen, weiter wachsenden Europas inkl In-
tegrationsangebote an die dynamischen Nachbarn im Cs-
ten und Suden ist der Schuldensbbau méglich und sinn-
voll Also ist zuerst ein Kurswechsel in Richtung integrati-
ves und nachhaltiges Wachstum sowie die Reduktion der
dramatisch hohen Jugendarbertsiosigkeit anzustreben und
dann erst ist ein forcierter Schuldenabbau méglich und
sinnvolt
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Ulrich Maas™

Die Staatsschuldentilgung funktioniert!

Im Soemmer 2011 gaben 63% der Deutschen die Staats-
verschuldung als ihre gréBte Scrge an.1 Anlass dazu besteht
genug, stieg doch dis Pro-Kopf-Verschuldung zwischen
2008 und 2010 um 27% und erreichte den Rekordstand von
24 450 Euro {vgl Statistisches Bundesamt 2010) Beson-
ders schwer wiegt dabei die langfristiq stark sinkende Be-
volkerungszahi (vgl. Statistisches Bundesamt 2009) Da-
durch missen die immer weiter steigenden Schulden von
immer weniger Menschan getragen werdan

Folgen und Risiken der Staatsverschuldung

Wahrend die Zunahme der Staatsverschuldung eine Tat-
sache ist, gibt es immer wisder Stimmen, die darin kein
grofies Problem sehen. Dabei sind die Folgen ausufern-
der dffentlicher Verschuldung in Europa zurzeit unUberseh-
bar. Vetliersn die Markte das Vertrauen in die KrediwUr-
digkeit eines Staates, dst dies eine Abwartsspirale aus,
die chne fremde Hilfe nicht mehr aufzuhalten ist, wie das
Beispie! Griechenland zeigt Die hohe Vérschuldung sini-
ger EU-Staaten veranlasst die Europdische Zentralbank
{EZB) immer wieder, den Mitgliedstaaten direkte Krédite
in Form des Ankaufs von Staatsanleihen zu gewahren Da-
durch handelt die EZB entgegen ihrer eigentlichen Auiga-
be — der Sicherung der Preisstabilitit, welche eine restrik-
tive Geldpolitik erfordert Aber auch die indirekte Finan-
zierung der EU-Mitgliedstaaten durch die Zentraloank hat
in jungster Zeit stark zugenommen Dabei vergibt die Zent-
ratbank Kredite an Banken, die diese an die Mftgliedsta_‘ak
ten zur Haushaltsfinanzisrung weiterverleihen Die glinsti-
ge direkte oder indirekie Zentralbankfinanzierung des Haus~
haltes verieitet allerdings zu immer geringerer Haushalts- _
disziplin, bis irgendwann die Blase des {'5ffentlichen Kredi_t_s_._.
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