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VORWORT

Der Beirat ftir Wirtschafts- und Sozialfragen hat sich in der Vergan-
genheit wiederholt mit Fragestellungen im Bereich des öffentlichen
Sektors - vorwiegend des Bundeshaushaltes - auseinandergesetzt. Daftir
wurde bereits im Jahr 1964 eine eigene Arbeitsgruppe eingerichtet.
Rechtzeitig zum Beitritt Österreichs zur EU hat diese Arbeitsgruppe eine
Studie vorgelegt, in der die Auswirkungen der in den Maastrichter Ver-
trägen geplanten "Europäischen Winschans- und Währungsunion
(WWU)" für die österreichische Wirtschafts- und Finanzpolitik analy-
siert werden.

Gegenstand der Arbeit sind die sogenannten fiskalischen "Maastricht-
Kriterien". Sie legen die ftir die geplante WWU auf Dauer tragbaren
Grenzwerte für die Verschuldungspolitik der Mitgliedstaaten fest. Diese
Kriterien werden untersucht und auf ihre Auswirkungen für die Spiel-
räume einer kUnnigen österreichischen Winschafts- und Finanzpolitik
hinterfragt. Die geänderten Rahmenbedingungen, insbesondere aber die
eingeschränkten Autonomiespielräume bei der Wechselkurs-, der Geld-
und der Finanzpolitik bringen neue Herausforderungen ftir die Sozial-
partner und unser Land mit sich. Gleichzeitig aber bietet sich die
Chance, die neuen Rahmenbedingungen aktiv mitzugestalten. Mit dieser
Studie wird vom Beirat für Winschafts- und Sozialfragen ein erster
Schritt in diese Richtung gemacht.

Die Arbeit enthält einen umfangreichen Anhang. Dieser Anhang
bringt Teilstudien, die von einzelnen Autoren ftir den Beirat zum
Zwecke der Vorbereitung der Beiratsstudie bzw. zur Vertiefung von Fra-
gestellungen erstellt wurden und zum Teil ganz neu es Material beinhal-
ten. Für den Inhalt der Studien im Anhang (blaue Seiten) sind allein die
Autoren verantwortlich. Die auf den weißen Blättern gedruckten Teile
stellen die Meinung des Beirats für Wirtschafts- und Sozialfragen dar.

Die vorliegende Arbeit des Beirats wäre ohne eine Vielzahl von Mit-
wirkenden nicht möglich gewesen. Ihnen allen, im besonderen aber dem
Vorsitzenden der Arbeitsgruppe, Univ.-Prof. Dr. Manfried Gantner und
dem Geschäftsftihrer Mag. Bruno Roßmann gilt der Dank des Beirats.

Wien, im September 1994 Werner Muhm
Vorsitzender des Beirats

ftir Winschans- und Sozialfragen
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1. EINLEITUNG

1.1. Anlaß der Studie

Nach dem Abschluß der Beitrittsverhandlungen und dem posItIven
Ergebnis der Volksabstimmung über das vorgelegte Vertassungsgesetz
betreffend den Beitritt Österreichs zur EU steht nun der wahrscheinlich
bedeutendste Integrationsschritt Österreichs unmittelbar bevor. Im Vor-
feld dieser Entscheidungen erarbeitete die ständige Arbeitsgruppe
"Budgetpolitik" des Beirats für Wirtschafts- und SoziaIfragen die nun
vorliegende einschlägige Studie.

Mit der Arbeit "Europäische Wirtschafu- und Währungsunion - Neue
Rahmenbedingungen fUr die österreichische Wirtschafts- und Finanzpo-
litik" werden die Auswirkungen eines wichtigen Bausteins künftiger
europäischer Realität für Österreich analysiert. Bekanntlich ist am
1. November 1993 der in Maastricht im Dezember 1991 ausgehandelte
und im Februar 1992 in Lissabon unterzeichnete "Vertrag uber die
Europäische Union" in Kraft getreten. Die geplante "Europäische Wirt-
schafts- und Währungsunion (WWU)" soll in Stufen verwirklicht wer-
den. An deren Ende werden irreversible Wechselkurse oder eine Ge-
meinschaftswährung der Mitgliedstaaten stehen. Die Zuständigkeit für
die Geld- und Wechselkurspolitik wird auf das geplante Europäische Sy-
stem der Zentralbanken (ESZB) übergehen. Ein exzessives Verschul-
dungsverhalten einzelner Mitglieder und eine davon ausgehende Störung
der GUter- und Finanzmärkte sollen in der WWU ausgeschlossen sein.
Deshalb sind im Stufenplan Regeln für finanzpolitisches Wohlverhalten
vorgesehen, und es soll die Haushaltspolitik der Mitglieder umfassend
koordiniert werden.

Gegenstand der vorliegenden Studie sind die sogenannten fiskalischen
"Maastricht-Kriterien", also die im Maastrichter Vertrag festgelegten Re-
ferenzwerte für eine mit der geplanten WWU vereinbare, auf Dauer trag-
bare Verschuldungspolitik der Mitgliedswerber bzw -staaten. Sie sollen
hier analysiert und auf ihre Auswirkungen für die Spielräume einer
kUnftigen österreichischen Wirtschafts- und Finanzpolitik hinterfragt
werden. Dabei wird zwar implizit von der Annahme ausgegangen, Öster-
reich würde der geplanten WWU beitreten, aber auch ohne diesen Bei-
tritt wäre unser Land von der neuen Entwicklung im Rahmen seiner
Wirtschafts- und Finanzpolitik erheblich betroffen. Denn die fiskali-
schen Maastricht-Kriterien haben sich mittlerweile selbständig gemacht:
Sie haben eine vom Anlaßfall WWU unabhängige Signalfunktion fur die
Beurteilung der Haushaltspolitik von Staaten erlangt.
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1.2. Aufbau der Studie

Die vorliegende Publikation besteht aus zwei Teilen: der Studie selbst
und einem Anhang. Im Anhang sind ausgewählte Langfassungen von
Beiträgen wiedergegeben, die fUr diese Studie des Beirats angefertigt und
hier eingearbeitet wurden. Für diese Beiträge (blaue Blätter) trägt nicht
der Beirat die Verantwortung, sondern einzelne Mitglieder der Arbeits-
gruppe "Budgetpolitik" .

Die Schlußfolgerungen und Empfehlungen sind im nachfolgenden
Kapitel 2 der Studie zusammengefaßt.

In Kapitel 3 beginnt die eigentliche Analyse. Die "Spielregeln" von
Maastricht werden vorgestellt und analysiert. Sodann weiden eine Reihe
von vorwiegend statistisch-technischen Fragen beantwortet, die sich in
diesem Zusammenhang stellen: Wie grenzen internationale Organisatio-
nen (UN, EU, OECD, IMF) jene Kenngrößen ab, mit der sie die Fi~
nanzlage ihrer Mitgliedsländer vergleichen und evaluieren? Vor allem
aber: Was versteht die EU im Zusammenhang mit den "Maastricht-Kri-
terien" unter den Begriffen "Defizit" und "Verschuldung", und wie ist
der "öffentliche Sektor" abgegrenzt? Wie werden die maßgeblichen
Kennzahlen berechnet? Daraus leitet sich eine inhaltliche Frage ab: Er-
füllt Österreich die fiskalischen Konvergenzkriterien der geplanten
WWU?

Kapitel 4 lenkt den Blick in das Ausland und versucht eine aktuelle
Bestandsaufnahme der Frage: Wie erfUllen die EU- und EFfA-Mitglied-
staaten die fiskalischen Maastricht- Kriterien?

In Kapitel 5 werden die Handlungsspielräume für die österreichische
Wirtschafts- und Finanzpolitik ausgelotet, die sich aus einer angestrebten
oder erworbenen Mitgliedschaft bei der WWU ergeben. In diesem Zu-
sammenhang werden die Erfahrungen mit der Hanwährungspolitik
Österreichs, die ja eine "de facto-Währungsunion" mit Deutschland dar~
stellt, eingebracht. In der geplanten WWU mit endgültig fixen Wechsel-
kursen oder einer gemeinsamen Währung und einer zentral koordinier-
ten Geldpolitik bleiben zunächst Finanz- sowie Einkommenspolitik
autonom handhabbar. Aber die Spielräume zur autonomen Gestaltung
der Finanzpolitik sind durch die fiskalischen Konvergenzkriterien deut-
lich beschnitten. Das "Maastricht-Regime" bringt neue Herausforderun-
gen nicht nur für die Budgetniveau-, sondern besonders auch für die
Budgetstrukturpolitik. Es interessieren nicht nur die Begrenzungen und
Sanktionen, die aus den geänderten institutionellen Rahmenbedingun-
gen resultieren. Vielmehr ergeben sich aus der Einschätzung der Budget-
politik einzelner Mitgliedstaaten durch die internationalen Kapital-
märkte auch erhebliche Anreize zur Budgetkonsolidierung.

Das abschließende Kapitel 6 ist zwei Spezial problemen gewidmet. Die
fiskalischen Konvergenzkriterien gelten fUr den gesamten öffentlichen
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Sektor, also unter Einschluß des Bundes, der Länder, der Gemeinden
und der Sozialversicherung. Welche haushaltspolitischen Anpassungser-
fordernisse sind erforderlich und welche institutionellen Koordinie-
rungslösungen sind im Bundesstaat Österreich unter diesen Umständen
anzustreben? Darüber hinaus werfen die sogenannten "Außerbudgetären
Finanzierungen" und die "Budgetausgliederungen" neue (-alte-) Fragen
auf: Fallen sie unter die Maastrichter Kriterien? Wichtiger noch: Kön-
nen sie so organisiert werden, daß sie nachhaltig zur Erweiterung des
haushaltspolitischen Spielraumes beitragen?

1.3. Adressatenkreis

Die Studie richtet sich im Vorfeld der Volksabstimmung zum EU-
Beitritt Österreichs zunächst ganz allgemein an die Öffentlichkeit. Es
sollen statistisch-technische Fragen beantwortet und ein Informationsbe-
darf hinsichtlich der Auswirkungen der geplanten WWU auf die öster-
reichische Wirtschafts- und Finanzpolitik abgedeckt werden.

Auch die Evaluierung der Qualität der Budgetpolitik anhand interna-
tionaler Beurteilungsmaßstäbe macht die Weiterfuhrung der Budgetkon-
solidierungspolitik notwendig. Insofern soll diese Studie den fUr die
Staatsfinanzen Verantwortlichen "den RUcken stärken" gegenüber über-
höhten Ansprüchen an die öffentlichen Haushalte.

Da im Zusammenhang der "Maastricht-Fiskalindikatoren" die öffent-
liche Verschuldung eines Staates als Ganzes auf dem PrUfstand steht, soll
das Bewußtsein der Finanzpolitiker auf allen gebietskörperschaftlichen
Ebenen für eine letztlich gemeinsam zu verantwortende Verschuldungs-
politik des öffentlichen Sektors geweckt werden.

Die engen Haushaltsspiclräume machen nicht nur mehrjährige Bud-
getprogramme erforderlich, die geänderten Autonomiespielräume bei
der Wechselkurs-, der Geld- und der Finanzpolitik bringen auch neue
Herausforderungen für die Einkommens-, dh für die Lohn- und Preis-
politik. Insofern sind auch die Sozialpartner selbst ein Adressat dieser
Studie des Beirats für Wirtschafts- uild Sozialfragen.
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2. SCHLUSSFOLGERUNGEN UND EMPFEHLUNGEN

Die folgenden Empfehlungen und Schlußfolgerungen richten sich we-
der nach ihrer Wichtigkeit noch nach der Gliederung der Studie. Die
Schlußfolgerungen enthalten zunächst einige Anmerkungen zu den
"Spielregeln" von Maastricht. Im zweiten Teil werden Empfehlungen
technisch-statistischer Natur gemacht. Der anschließende Hauptteil der
Empfehlungen ist an die Träger der Finanzpolitik gerichtet.

2.1. Anmerkungen zu den ..Spielregeln" von Maastricht

Vorweg werden hier einige überlegungen zu den Maastrichter Krite-
rien angestellt, die bei den nachfolgenden Empfehlungen im Auge behal-
ten werden sollen.

- Sowohl in der wissenschaftlichen Literatur als auch in Aussagen von
Politikern wird der ..Maastrichter Fahrplan" immer wieder in Frage
gestellt (sowohl beztiglich der Regelungen als auch bezüglich des
Terminplans). Da die Verwirklichung des vorgesehenen Stufen-
plans in der festgelegten zeitlichen Abfolge tatsächlich zweifelhaft
erscheint, sollten die Überlegungen zu einer Währungsunion einen
allgemeinen Charakter über den Stufenplan hinaus haben. Es ist da-
her notwendig, sich auch mit der Sinnhaftigkeit und dem Anwen~
dungsbereich der Regeln auseinanderzusetzen.

- Österreich hat in den letzten Jahren im Zuge der Hartwährungspo-
litik gegenüber dem DM-Block bereits gezeigt, daß auch unter die-
sen Rahmenbedingungen eine autonome Fiskalpolitik bis zu einem
gewissen Grad möglich und sinnvoll ist, ohne das Ziel der Preissta-
bilität oder des außenwirtschaftlichen Gleichgewichts zu verletzen.
Diese Erfahrungen können auch fur die Abschätzung der Wirkun-
gen der zukünftigen Währungsunion genützt werden, obwohl dann
ein jederzeitiger Ausstieg aus dem Wechselkurssystem nicht mehr
möglich sein wird.

- Der Umfang des Spielraums der Fiskalpolitik eines Mitgliedslandes
in einer Währungsunion hängt davon ab, mit welcher Genauigkeit
die fiskalischen Konvergenzkriterien eingehalten werden müssen.
Im konkreten Fall der Maastricht-Kriterien soll die vorgesehene
Defizitquote die Obergrenze von 3% des BIP nicht dauerhaft und
deutlich überschritten werden und die Schuldenquote sich erkennbar
auf einen Referenzwert von 60% des BIP zubewegen. Sollte es (hy-
pothetisch!) nicht möglich sein, die Kriterien auch nur geringfugig
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DIE KONVERGENZKRITERIEN DES MAASTRICHTER VERTRAGES

fiskalische Vertrag zur Gründung der Europäi5chen Union Art. lO4c
Kriterien Abs. 1-3 und Protokoll uber das Verfahren bei einem übermäßi-

gen Defizit Art. 1
öffentliches Vcrhältnis des geplantcn oder tatsächlichen öffentlichen (- Bund,

Defizit Länder, Gemeinden, Sozialversicherungsträger, Kammern) Defizits
zum BIP in Marktpreisen darf nicht bzw. nur in Ausnahmefällen be-
stimmten Referenzwert überschreiten; genannter Referenzwert: 3%.

öffentlicher Verhältnis des öffentlichen Schuldenstandes zum BIP in Marktpreisen
Schuldenstand darf nicht bzw. nur in Ausnahmefällen bestimmten Referenzwert über-

schreiten; genannter Referenzwert: 60%.

"golden rule" Bei Nicherfullung eines der oberen fiskalischen Kriterien: überprU-
fung durch die Kommission, ob das öffentliche Defizit die öffentlichen
Ausgaben fur Investitionen nicht übertrifft.

monetäre Vertrag zur Gründung der Europäi5chen Union Art. 109j Abs. I
Kriterien und Protokoll uber die Konvergenzkriterien nach Art. J09j

Abs.l-4
Preisstabilitllt Die während des letzten Jahres vor der PrUfung gemessene durch-

schnittliche Inflationsrate eines Staates darf nicht mehr als 1,5 Prozent-
punkte über der durchschnittlichen Inflationsrate der drei besten Mit~
gliedstaaten liegen.

Zinskonvergenz Durchschnittlicher langfristiger Nominalzinssatz eines Staates darf in
einem Jahr vor der PrUfung um nicht mehr als 2 Prozentpunkte über
dem entsprechenden Satz der drei bezüglich der Preisstabilität besten
Mitgliedstaaten liegen.

Wllhrungs- Nationale Währung darf in den letzten 2 Jahren nicht abgewertet wor-
stabilitllt den sein und muß in der vom EWS vorgesehenen Bandbreite liegen.

..no-bail-out" Staatifjnanzierung durch die Europäi5che Zentralbank wird aus-
Regelung geschlossen (Art. J04 Abs. J); Solidarhaftung der Gemeinschaft

fiJr verschuldete Mitgliedstaaten mit exzessiven Budgetdefiziten
wird ebenfalls ausgeschloHen (Art. J04b Abs. 1).

SnJFENPLAN ZUR VERWIRKLICHUNG DER WIRTSCHAFTS- UNO
WÄHRUNGSUNION

1. Stufe Liberalisierung des Kapitalverkehrs; die Mitgliedstaaten verpflichten
Beginn: sich, Konvergenzprogramme zur Annäherung und Verbesserung ihrer

1. Juli 1990 wirtschaftlichen Leistung vorzulegen, um feste Wechselkurse zu er-
möglichen; System der multilateralen überwachung; Beitritt der Staa-
ten zum EWS, Stärkung der Autonomie der nationalen Mitgliedstaaten.

2. Stufe Errichtung des Europäischen Währungsinstituts (dieses soll die natio-
Beginn: nalen Geldpolitiken koordinieren); Vorbereitung fur Errichtung der

1. Jänner 1994 Europäischen Zentralbank; Vorbereitung auf den Übergang zu einer
supranationalen Geldpolitik; Wechselkursanpassungen dürfen nur
mehr in außergewöhnlichen Umständen erfolgen.

3. Stufe Wenn die Mehrheit der Staaten Ende 1996 die Konvergenzkriterien
Beginn: erfüllt, tritt WWU mit 1. Jänner 1997 in Kraft; ansonsten trin sie auto-

1. Jänner 1997 matisch fUr alle Länder, die dann den Kriterien entsprechen, am
bzw.1999 1. Jänner 1999 in Kraft; mit Beginn der WWU wird eine einheitliche

Währung durch die irreversible Fixierung der Wechselkurse emge-
fuhrt; Errichtung der Europäischen Zentralbank.
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oder kurzfristig zu überschreiten oder bei Gültigkeit der "golden
rule" höhere Defizite mit der Finanzierung von zusätzlichen Inve-
stitionen zu begründen, dann wären die Spielräume der Fiskalpoli-
tik umfangmäßig und zeitlich tatsächlich eng begrenzt. Unter diesen
Prämissen könnten sie für eine mäßige antizyklische Wirkung nur
dann eingesetzt werden, wenn die Fiskalpolitik nicht dauernd die
oberen Grenzen der fiskalischen Kriterien ausschöpft, sondern
durch Budgetsanierungsmaßnahmen in der konjunkturellen Auf-
schwungphase und bei inflationistischen Tendenzen unterhalb der
beiden Kriterien bleibt, denn sonst könnten in der Abschwungs-
phase nicht einmal die automatischen Stabilisatoren wirksam wer-
den.

- Die "Maastricht-Kriterien" sind wegen der fehlenden Berücksichti-
gung der Auswirkungen konjunktureller Einbrüche auf die Not-
wendigkeit zur Kreditaufnahme sehr anspruchsvoll. Sie bürden dar-
tiber hinaus hochverschuldeten Staaten eine einseitige Stabilisie-
rungslast auf. Von diesen Gesichtspunkten könnte im politischen
Prozeß der Verwirklichung der WWU eine deutliche Gefahr zur
Aufweichung ausgehen.

- Die beiden Konvergenzkriterien sind nicht nur formeimäßig mit-
einander verbunden: Der Zinsendienst für den Schuldenstand aus
Vorperioden belastet einerseits den Haushaltsspielraum der laufen-
den Periode und übt damit einen Druck in Richtung höheres Net-
todefizit aus. Wirtschaftswachstum erhöht andererseits das Steuer-
aufkommen und erweitert den Haushaltsspielraum. Eines der bei-
den Kriterien (Defizit/BIP oder Schuldenstand/BIP) muß bei be-
stimmten Parameterkonstellationen schon deshalb unterschritten
werden, damit das andere erreicht werden kann. Dies ist besonders
dann der Fall, wenn die Nominalverzinsung für die Staatsschuld
über dem nominellen Wachstum liegt.

Die Anwendung der"goldenen Regel" würde zwar eine Ausweitung
des Defizits über die 3 %-Grenze hinaus ermöglichen, wäre aber bei
Nichtberücksichtigung konjunkturbedingter Defizite derzeit stren-
ger als der Artikel 115 des deutschen Grundgesetzes. Die Erfüllung
stabilitätspolitischer Zielsetzungen sowie die Reaktion auf länder-
spezifische Schocks würde dadurch bei der gegebenen Ausgangs-
lage erschwert. Darüber hinaus würde die notwendige Flexibilität
staatlicher Aufgabenerfüllung vermindert. Ein anderes, allerdings
offenes Problem liegt in der sinnhaften Abgrenzung des Investi-
tionsbegriffs.
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2.2. Technisch-statistische Empfehlungen

Der mit dem Vertrag von Maastricht eingeschlagene Weg, Bedingun-
gen fur den Eintritt in die Währungsunion in Form von legistisch deter-
minierten statistischen Limits - den sogenannten fiskalischen Konver-
genzkriterien - festzulegen, ändert den Stellenwert dieser statistischen
Kenngrößen. Während bislang, je nach Fragestellung, komplementäre
Meßkonzepte der Fiskalpolitik zur empirischen Veranschaulichung der
Finanzpolitik herangezogen wurden und ihre jeweilige Adäquanz sowie
statistische Implementierung vorwiegend nur in "akademischen Kreisen"
in Diskussion standen, werden in Zukunft die beiden Fiskalindikatoren
im Sinne von Maastricht für die unmittelbare Beurteilung der Finanzpo-
litik eines Landes herangezogen werden, und dies ungeachtet methodi-
scher oder eventuell noch weiterer statistischer Probleme.

- Die Definition der "Konvergenzkriterien zur Haushaltsdisziplin"
auf Basis der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) bedeu-
tet eine Aufwertung der finanzpolitischen Bedeutung der VGR-Er-
gebnisse - eine Entwicklung, welche die Beseitigung der vereinzelt
bestehenden statistischen Lücken in den der VGR vorgelagerten Fi-
nanzstatistiken sowie in den VGR-Konten des Staates notwendig
erscheinen läßt. Explizit zu nennen wären hier die vollständige Er-
fassung der laufenden Gebarung der Landes- und Gemeindefonds
sowie bestimmter Bestandsdaten (Sozialversicherungsträger und
Gemeindeverbände; Finanzaktiva/Passiva bei allen öffentlichen
Rechtsträgern). Eine weitere Standardisierung der Haushaltsver-
rechnungsregeln ist fur eine zweifelsfreie VGR-Anwendung gleich-
falls erforderlich.
Neben den Schritten zur Verbesserung der primärstatistischen
Grundlagen wird eine Periode verstärkter Zusammenarbeit des
ÖSTA T mit anderen nationalen Stellen in konzeptioneller Hinsicht
erforderlich sein, bis die Meldungen an EUROSTAT, vor allem in
bezug auf den öffentlichen Schuldenstand, Routinecharakter er-
langt haben.

- Insgesamt ist der von der EU gewählte Konnex zu den Größen der
VGR aus der Sicht des Beirats zu begrüßen, da diese in ein interna-
tional abgestimmtes globales Statistiksystem eingebettet sind und
dadurch sowohl die Kongruenz mit anderen Eckdaten als auch die
internationale Vergleichbarkeit weitgehend gewährleisten.

2.3. Empfehlungen an die Träger der Finanzpolitik

~ Bei der Auswahl der Fiskalindikatoren laut Maastricht wurde die
kurzfristige Verfügbarkeit einfacherer Indikatoren der höheren
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Aussagekraft komplexerer Indikatoren vorgezogen. Um "Miß- bzw
überinterpretationen" der Ergebnisse zu vermeiden, sollte eine all-
gemeine Bewußtseinsvertiefung über Definition und Aussagekraft
dieser Kriterien erfolgen. Hier hofft der Beirat, mit den Ausführun-
gen über "Kennzahlen für öffentliches Defizit und öffentlichen
Schuldenstand : Internationale Konzepte, die speziellen Maastricht-
Kriterien und deren Umsetzung/Quantifizierung für Österreich"
(Kapitel 3. 2.) einen Beitrag leisten zu können.

- Angesichts des verstärkten Augenmerks auf die "Maastricht-Fiska-
lindikatoren" sollen andere fiskalische Kenngrößen aber keinesfalls
an Bedeutung verlieren. Das schon deshalb nicht, weil ein einfacher
Indikator, der nur den Budgetsaldo mit dem Bruttoinlandsprodukt
verknüpft, mit der Gefahr verbunden ist, daß die Struktur der Ein-
nahmen und Ausgaben vernachläßigt wird. Vielmehr wäre eine lau-
fende Berichterstattung anzustreben, die einen umfassenden Ein-
blick in die Lage der öffentlichen Finanzen zu vermitteln imstande
ist. Dies könnte durch den Aufbau eines national abgestimmten, die
internationale Vergleichbarkeit sichernden statistischen Indikato-
rensets erreicht werden, das neben den Fiskalindikatoren laut Maa-
stricht komplementäre Kenngrößen zur finanziellen Lage des öf-
fentlichen Sektors sowie der Subsektoren enthält. Dabei könnten
neben den administrativen Defiziten der Gebietskörperschaften
weitere international gebräuchliche Kenngrößen wie konjunkturel-
les, strukturelles und primäres Defizit sowie Nettoverschuldung ein-
bezogen werden. Für die Realisierung dieses Projekts erscheint je-
denfalls eine enge Zusammenarbeit aller mit der Gebarung und der
statistischen Aufbereitung der öffentlichen Haushalte befaßten na-
tionalen Stellen (ÖSTAT, BMF, RH, GeNB, Staatsschuldenaus-
schuß der Österreichischen Postsparkasse und anderen interessier-
ten Stellen) und die diesbezügliche Mitwirkung auf internationaler
Ebene zielfuhrend, um einerseits einen breiten methodologischen
Konsens zu erzielen und andererseits die Konsistenz der Daten si-
cherzustellen.

Es sollte darauf geachtet werden, daß auch in einer vollen Wäh-
rungsunion den nationalen Haushaltspolitiken so weit ein Spiel-
raum bleibt, daß die Defizit- und Verschuldungskriterien im mehr-
jährigen Durchschnitt gelten und damit zumindest die automati-
schen Stabilisatoren zum Tragen kommen können. Es wäre daher
sinnvoll, sich zu überlegen, wie die Konvergenzkriterien, die für
einen Beitritt zur WWU notwendig sind, während der Mitglied-
schaft flexibler gestaltet werden können, sodaß die materiellen Ziele
des Integrationsprozesses erreicht werden. Im Sinne einer aktiven
Diskussion über die Interpretation der Konvergenzkriterien wäre es
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auch für Österreich durchaus angebracht, Vorschläge in diese Rich-
tung zu äußern.

- Wären die Maastrichter Kriterien allerdings dahingehend zu inter-
pretieren, daß die genannten Referenzwerte jährlich einzuhalten
sind, so stünde für die Fiskalpolitik ein sehr eingeschränkter Spiel-
raum fUr das Defizit bei konjunkturellen Schwankungen und ein
kleiner Spielraum in Form von Umschichtungen bei den Einnah-
men und Ausgaben zur Verfügung. Dazu gehört die Erhöhung der
Investitionsausgaben, die uU durch die Anwendung der "golden
rule" eine überschreitung der Defizit- und Verschuldungsquote zu-
lässig macht. Dieser Spielraum kann insbesondere bei spezifischen
Schocks in einzelnen Sektoren und Bereichen der Nachfrage einge-
setzt werden. Er ist aber begrenzt. Bei den Einnahmen sind aus
Steuerharmonisierungs- und WettbewerbsgrUnden wenig Änderun-
gen zwischen den Kategorien der direkten und indirekten Steuern
möglich, bei deh Ausgaben sind ebenfalls aus GrUnden der Wettbe-
werbsverzerrung keine Subventionsgestaltungen größeren Ausma-
ßes zugelassen. Dazu kommt, daß in vielen Bereichen eine zusätzli-
che Nachfrage der öffentlichen Hand froher oder später zu einem
größeren Anteil ins Ausland abfließen wird und nicht im Inland
konjunkturstützend wirken kann (Erfordernis internationaler Aus-
schreibungen, Importneigung). Bei manchen dieser fiskalischen
Maßnahmen wird daher eine zeitliche Begrenzung notwendig sein,
um nicht die auf längere Sicht notwendige Anpassung der Preise
und Löhne und die innerösterreichische Mobilität der Produktions-
faktoren zu behindern.

- Das längerfristige Abgehen von einem Budgetkonsolidierungskurs
empfiehlt sich auch unabhängig von den Konvergenzkriterien nicht.
Die Finanzmärkte reagieren auf eine in ihren Augen "unsolide"
Haushaltspolitik mit Zinserhöhungen, die die Staatsausgaben emp-
findlich treffen können. Im langfristigen Durchschnitt müßte also
auf eine stabile Haushaltspolitik geachtet werden, um die Vorteile
eines guten Ratings in Form niedrigerer Zinsen lukrieren zu kön-
nen. Das gilt auch für vorbildliche Schuldner innerhalb einer Wäh-
rungsumon.

Solange die Zinssätze fUr die Budgetfinanzierung über der nominel-
len Wachstumsrate des BIP liegen (dzt um ca 1-1,S%Punkte), ist ein
PrimärUberschuß notwendig, wenn man an die Grenze der Konver-
genzkriterien kommt. Die Erzielung von fortdauernden Primär~
Uberschüssen ist eine politisch längerfristig äußerst schwierig durch-
zuhaltende Aufgabe, da sie bereits in konjunkturell günstigen Wirt-
schaftslagen eine vorsichtige Ausgabenpolitik und damit eine wirk-
same Budgetstrukturpolitik erforderlich macht.
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Um die fur die Begrenzung notwendigen Maßnahmen rechtzeitig
einleiten zu können, ist deshalb die Orientierung an der mittelfristi-
gen Budgetvorschau und an einem mittelfristigen Budgetkonzept,
das die Einhaltung der Kriterien wenigstens über einen Konjunk-
turzyklus hinweg gewährleistet, zu empfehlen.

- Die Erfahrungen in Deutschland haben gezeigt, daß die "goldene
Regel" praktisch nicht justitiabel ist und daß das mehrmalige über-
schreiten der Investitionsgrenze in den letzten Jahren politisch nicht
wahrgenommen wurde. Regeln bilden weiters kurzfristig einen An-
reiz, die Investitionsgrenze durch "off-budget-activities" zu umge-
hen. Die gewünschte Budgetdisziplin ist daher besser zu erreichen,
wenn der Budgetpolitik ein wesentlich stärkerer Zwang zur Offen-
legung und Transparenz auferlegt wird. Auch aus dieser Sicht wären
das in Österreich seit einigen Jahren diskutierte Budgetprogramm
(Legislaturfinanzplan) und der jährliche Budgetbericht wichtige
Ansatzpunkte.

Die beiden fiskalischen Konvergenzkriterien des Vertrages von
Maastricht werden in Österreich gegenwärtig geringfügig über-
schritten. Auf den Bundessektor allein entfällt derzeit die vorgese-
hene Quote der Neuverschuldung von 3% des BIP. Für den Fall,
daß in Hinkunft auch die Länder und Gemeinden innerhalb des
3%-igen Verschuldungsspielraums Platz finden müssen, wird es
zweckmäßig sein, die gegenseitige, zeitgerechte Information und
Koordination zwischen den Gebietskörperschafen über die künftige
(nächstjährige) Budgetgestaltung und den laufenden Budgetvollzug
zu intensivieren. Im Hinblick auf die vorgesehenen Meldungen (an
die Europäische Kommission) und den Budgeterstellungsprozeß
empfiehlt sich eine Koordination zu einem FrUhjahrs- und einem
Herbsttermin. Schon jetzt wäre es zweckmäßig, die erforderliche
Koordination im Rahmen eines Grundkonsenses zwischen allen
Gebietskörperschaften festzulegen, bevor eine gravierende über-
schreitung dieser Grenzen droht. Falls sich eine solche abzeichnen
sollte, mtißten von allen Gebietskörperschaften gemeinsam Maß-
nahmen beschlossen werden, da dann der verbleibende Verschul-
dungspielraum aufzuteilen wäre.

- Ausgegliederte Betriebe der öffentlichen Hand oder ehemalige Lei-
stungen der öffentlichen Verwaltung und allfällige Kreditaufnah-
men dieser neuen Rechtsträger werden gemäß den statistischen
Konventionen zur Abgrenzung des öffentlichen Sektors und der öf-
fentlichen Verschuldung gemäß den fiskalischen Konvergenzkrite-
rien der EU dem Untemehmenssektor zugezählt. Müssen allerdings
Kreditverpflichtungen und künftige Abgänge dieser Rechtsträger
vom Eigentümer "öffentliche Hand" abgedeckt werden, so werden
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sie zu diesem Zeitpunkt - womöglich in einer Phase der Rezession
- nMaastricht-wirksam".

- Umso bedeutungsvoller werden Budgetausgliederungen, die nach-
haltig den Haushaltsspie1raum verbessern helfen. Um dieses Ziel zu
erreichen, müssen Budgetausgliederungen eine Reihe von Erfolgs~
voraussetzungen erfüllen: Schaffung geeigneter Organisationsfor-
men einschließlich kompetenter Organkontrolle; Vermeidung von
Paralle1organisationen im öffentlichen Sektor, klare Definition des
verbleibenden öffentlichen Interesses; Berücksichtigung des Bestell-
prinzips und Abgeltung von (Umverteilungs-) Leistungen des aus-
gegliederten Rechtsträgers durch den staatlichen Eigentümer; Kom-
merzialisierung des Rechtsträgers und Zulassen von marktwirt-
schaftlichen Anreizen und Sanktionen. Die wichtigste Bedingung
aber besteht darin, so weit als möglich Defizitabdeckung(sgaran-
tien) durch die öffentliche Hand zu vermeiden.

- Da die Geldpolitik mit der Weiterentwicklung zur Währungsunion
immer mehr an Spielraum verlieren wird, gewinnt die Einkom-
menspolitik der Sozialpartner größere Bedeutung. In Österreich
war sie schon bisher im Rahmen der HartWährungspolitik auf die
Erhaltung des Wechselkurses zur DM ausgerichtet und muß in der
unmittelbaren Vorstufe zur Währungsunion die Erhaltung des Kur-
ses zu den anderen Währungen der Währungsunion sicherstellen
helfen. Um bei restriktiven Schocks aus dem Ausland die Gefahr
von Arbeitslosigkeit zu verringern, wird deshalb, so wie bisher, eine
flexible, gesamtwirtschaftlich orientierte Einkommenspolitik erfor-
derlich sein.
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3. DIE "SPIELREGELN" VON MAASTR!CHT UND DIE KLÄRUNG
VON DEFIZIT- UND VERSCHULDUNGSBEGRIFFEN IN
VERSCHIEDENEN STATISTISCHEN SYSTEMEN

Die Einführung einer Währungsunion wird zumeist damit begrtindet,
daß ein gemeinsamer Markt seine volle Effizienz erst dann entfalten
kann, wenn es eine gemeinsame Währung gibt. Die wirtschaftlichen Vor-
teile einer gemeinsamen Währung liegen darin, daß Wechselkursschwan-
kungen und Wechselkursunsicherheiten entfallen und die Transaktions-
kosten geringer werden. Im Vertrag von Maastricht werden die Voraus-
setzungen für die Teilnahme an der Währungsunion definiert.

3.1. "Spielregeln" von Maastricht

3.1.1. Die Bestimmungen des Maastrichter Vertrages

Im Juni 1988 erteilte der Europäische Rat bei seiner Tagung in Han-
nover einem Sachverständigenausschuß unter dem Vorsitz von Jacques
Delors den Auftrag, die konkreten Etappen zur Verwirklichung der
Wirtschafts- und Währungsunion (WWU) zu prüfen und vorzuschlagen.
Im Juni 1989 legte der Europäische Rat auf seiner Tagung in Madrid die
allgemeinen Grundsätze für die WWU fest: Einführung einer einheitli-
chen Währung, stufenweise Verwirklichung der WWU, wobei die erste
Stufe am 1. Juli 1990 begonnen hat und parallel dazu die Entwicklung
des währungspolitischen und des wirtschaftspolitischen Bereichs. In die-
ser ersten Phase wurde die Liberalisierung des Kapitalverkehrs (mit
Übergangsregelungen für schwächere Länder) beschlossen, die auch
Österreich ein Jahr später übernahm. Außerdem verpflichteten sich die
Mitgliedstaaten, "Konvergenzprogramme" zur Annäherung und Verbes-
serung ihrer wirtschaftlichen Leistungen vorzulegen und so die Festle-
gung fester Wechselkurse zwischen ihren Währungen zu ermöglichen.
Dabei sollen die ökonomischen Entwicklungen multilateral überwacht
und die Budgetpolitik koordiniert werden. AUe Mitglieder sollen dem
europäischen Währungssystem (EWS) zu gleichen Bedingungen beitre-
ten und die Autonomie der nationalen Zentralbanken stärken.

Am 10. Dezember 1991 gaben die Staats- bzw. Regierungschefs in
Maastricht der europäischen Einigung neuen Auftrieb, indem sie den
Vertrag über die Wirtschafts- und Währungsunion aushandelten, um den
Weg zu einer einheitlichen Währung unumkehrbar zu machen. Der Ver-
trag enthält im wesentlichen die folgenden Punkte:

- Die zweite Stufe fOr die Verwirklichung der WWU begann am
1. Jänner 1994. Sie stellt noch eine Übergangsphase dar, in der ver-



stärkt Anstrengungen zur Gewährleistung der Konvergenz unter-
nommen werden. Zu Beginn der zweiten Stufe wird ein Europäi-
sches Währungsinstitut (EWI) errichtet; das EWI hat die Aufgabe,
die Koordinierung der Geldpolitiken aufrechtzuerhalten, die Ver-
wendung des ECU zu erleichtern und die Errichtung der fUr die
dritte Stufe vorgesehenen Europäischen Zentralbank vorzubereiten,
indem der übergang der koordinierten, aber noch autonomen na-
tionalen Geldpolitiken auf eine zentrale supranationale Geldpolitik
vorbereitet werden soll. Wechselkursanpassungen sind in dieser
Phase nur noch fUr außergewöhnliche Umstände vorgesehen.

- Die dritte Stufe wird frühestens am 1. Jänner 1997 und spätestens
am 1. Jänner 1999 beginnen. 1996 werden die Winschafts- und Fi-
nanzminister der EU unter Berücksichtigung der von der Kommis-
sion und dem EWI erstellten Berichte beurteilen, welche Mitglied-
staaten die notwendigen Voraussetzungen fUr die EinfUhrung einer
einheitlichen Währung ertullen. Erfullt die Mehrheit der Staaten
diese Kriterien, kann der Europäische Rat mit qualifizierter Mehr-
heit entscheiden, ob diese Länder in die dritte Stufe eintreten kön-
nen. Wird keine entsprechende Entscheidung getroffen, treten die
Länder, die den im Vertrag verankerten Konvergenzkriterien ent-
sprechen, automatisch am 1. Jänner 1999 in die dritte Phase ein.
Eine Mindestzahl von Teilnehmerländern ist dann nicht mehr not-
wendig. Mit Beginn der dritten Stufe wird die Europäische Zentral-
bank errichtet. Sie sollte bis Juli 1998 oder mindestens sechs Mo-
nate vor Inkrafttreten der Einheitswährung gegründet sein. Als von
den Regierungen unabhängige Organisation wird sie die Währungs-
politik der Mitgliedstaaten verwalten, die in die dritte Stufe einge-
treten sind. Noch nicht qualifizierte Mitglieder ("Mitglieder fUr die
eine Ausnahmeregelung gilt") werden stimmberechtigt, sobald ihre
Winschaftsleistungen dies erlauben. Ausnahmen gelten für Groß-
britannien und Dänemark.
Die Wechselkurse werden irreversibel fixiert und in einem weiteren
Schritt soll an die Stelle der nationalen Währungen eine Gemein-
schaftswährung treten. Für die Budgetpolitik werden die Budgetre-
geln bindend. Damit werden nicht nur geldpolitische Kompetenzen
an die Gemeinschaft abgetreten, sondern auch der nationale auto-
nome Spielraum in der Fiskalpolitik eingeschränkt.

Die im Maastrichter Vertrag enthaltenen Regeln fUrdie zukünftige Aus-
richtung der Geld- und Fiskalpolitik der Mitgliedsländer waren Anlaß fUr
eine breite Diskussion uber die Sinnhaftigkeit quantitativer Regeln. Die Li-
teratur zeigt, daß es diesbezüglich kein einhelliges Ergebnis der Meinungs-
bildung gibt. Während die einen die Regeln als zu lax empfinden, bezeich-
nen die anderen sie als zu weitgehend. Die Regeln im einzelnen sind:
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monetär (Art 109j Abs.1 und Protokoll über die Konvergenzkriterien
nach Art.109j Abs.1-4 des Vertrags zur Gründung der Europäischen
Union)

- Preisstabilität: Jedes Mitgliedsland muß eine anhaltende Preisstabi-
lität aufweisen. Die während des letzten Jahres vor der Prüfung ge-
messene durchschnittliche Inflationsrate eines Staates darf nicht
mehr als 1,5 Prozentpunkte über der Inflationsrate jener drei Mit-
gliedstaaten liegen, die auf dem Gebiet der Preisstabilität das beste
Ergebnis erzielt haben.

- Zinskonvergenz: Der durchschnittliche langfristige Nominalzins-
satz eines Staates darf im Verlauf von einem Jahr vor der Prüfung
um nicht mehr als 2 Prozentpunkte über dem entsprechenden Satz
in jenen drei Mitgliedstaaten liegen, die auf dem Gebiet der Preis-
stabilität das beste Ergebnis erzielt haben.

- Währungsstabilität: Eine nationale Währung darf im Verlauf der
vergangenen zwei Jahre gegenüber den anderen Teilnehmern nicht
abgewertet worden sein und muß in der vom EWS vorgesehenen
Bandbreite von 2.25% liegen.
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fiskalisch (Art 104c Abs.1-3 und Protokoll über das Verfahren bei einem
übermäßigen Defizit Art 1): Haushaltsdisziplin

»Die Kommission überwacht die Entwicklung der Haushaltslage und
der Höhe des öffentlichen Schuldenstandes in den Mitgliedstaaten im
Hinblick auf die Feststellung schwerwiegender Fehler. Insbesondere
prüft sie die Einhaltung der Haushaltsdisziplin anhand von zwei Krite-
rien, nämlich daran,

1. ob das Verhältnis des geplanten oder tatsächlichen öffentlichen
Defizits zum Bruttoinlandsprodukt einen bestimmten Referenzwert
unterschreitet, es sei denn, daß entweder das Verhältnis erheblich
und lauftnd zurückgegangen ist und einen Wert in der Nähe des Re-
ferenzwertes erreicht hat oder der Referenzwert nur ausnahmsweise
und vorUbergehend überschritten wird und das Verhältnis in der
Nähe des Referenzwertes bleibt und

2. ob das Verhältnis des öffentlichen Schulden standes zum Bruttoin-
landsprodukt einen bestimmten Referenzwert überschreitet, es sei
denn, daß das Verhältnis hinreichend rückläufig ist und sich rasch ge-
nug dem Referenzwert nähert (Hervorhebungen durch den Beirat).

Die genannten Referenzwerte sind »3% für das Verhältnis zwischen
dem geplanten oder tatsächlichen öffentlichen Defizit und dem Brut-
toinlandsprodukt zu Marktpreisen und 60% für das Verhältnis zwischen



dem öffentlichen Schuldenstand und dem Bruttoinlandsprodukt zu
Marktpreisen. "

Erlüllt ein Mitgliedstaat keines oder nur eines der fiskalischen Krite-
rien, so erstellt die Kommission einen Bericht. In diesem Bericht wird
überprüft, ob das öffentliche Defizit die öffentlichen Ausgaben fUr Inve+
stitionen nicht übertrifft ("goldene Regel"). Damit gelangt eine Bestim-
mung der deutschen Finanzverfassung (Art 115 Grundgesetz) in die
Maastrichter Verträge. Sie lautet: "Die Einnahmen aus Krediten dürfen
die Summe der im Haushaltsplan veranschlagten Ausgaben für Investi-
tionen nicht überschreiten; Ausnahmen sind nur zulässig zur Abwehr
einer Störung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts".

Ein Verstoß gegen die Haushaltsdisziplin löst nach Art 104c Abs 11
Sanktionen aus. Vorgesehen sind unter anderem Kürzungen von Darle-
hen durch die Europäische Investitionsbank und Geldstrafen. Die Ver-
hängung von Sanktionen setzt allerdings eine Ratsentscheidung mit qua-
lifizierter Mehrheit darüber voraus, ob ein übermäßiges Defizit besteht.

Verbot der Monetisiemng der Staatsschuld und "no-bail-out" Regelung
(Art 104 Abs 1 und Art 104b Abs 1 des Vertrags über die Europäische
Union)

- Jegliche Staatsfinanzierung durch die Europäische Zentralbank
(EZB) wird ausgeschlossen. ("Üb erziehungs- oder andere Kreditfa-
zilitäten bei der EZB oder den Zentralbanken der Mitgliedstaaten
[... ] für Organe oder Einrichtungen der Gemeinschaft, Zentralre-
gierungen, regionale oder lokale Gebietskörperschaften oder an-
dere öffentlich-rechtliche Körperschaften, sonstige Einrichtungen
des öffentlichen Rechts oder öffentliche Unternehmen der Mit+
gliedstaaten sind ebenso verboten wie der unmittelbare Erwerb von
Schuldtiteln von diesen durch die EZB oder die nationalen Zentral-
banken.")

- Jegliche Solidarhaftung der Gemeinschaft für solche Mitgliedstaa-
ten, die aufgrund exzessiver Budgetdefizite in Überschuldungssitua-
tionen gelangen, wird ebenfalls ausgeschlossen. ("Die Gemeinschaft
haftet nicht für die Verbindlichkeiten der Zentralregierungen, der
regionalen oder lokalen Gebietskörperschaften oder anderen öf-
fentlich-rechtlichen Körperschaften, sonstiger Einrichtungen des
öffentlichen Rechts oder öffentlicher Unternehmen von Mitglied+
staaten und tritt nicht fUr derartige Verbindlichkeiten ein.")

3.1.2. Rechtfertigung der Konvergenzkriterien

Betreibt ein Mitgliedstaat der Währungsunion eine undisziplinierte
Haushaltspolitik, so werden dadurch alle anderen über länderübergrei+
fende Ausstrahlungseffekte (sogenannte spill-over Effekte) auch betrof-
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fen. Durch die verstärkte Integration der Güter- und Kapitalmärkte glei-
chen sich die Zinssätze an, was bedeutet, daß bei einem übermäßigen
Defizit eines Landes die daraus resultierenden Zinssteigerungen sich auf
alle auswirken. Vorrangig geht es den Schöpfern der Konvergenzkrite-
rien um das Ziel der Preisstabilität. Da angenommen wird, daß die insti-
tutionellen Rahmenbedingungen der Währungsunion (vor allem die Un-
abhängigkeit der Zentralbank) nicht ausreichen (bzw. zu leicht untergra-
ben werden können), um Geldwertstabilität zu garantieren, erhofft man
sich diese von einer Disziplinierung der Haushaltspolitiken.

Hinter der Begründung der "goldenen Regel" (der Bindung der Kre-
ditaufnahme der öffentlichen Hand an die Investitionen) steht die theo-
retische überlegung, daß öffentliche Investitionen - im Gegensatz zum
öffentlichen Konsum - den öffentlichen Kapitalstock erhöhen und da-
mit zu zukünftigen Einkommenströmen führen. Von der Idee her stellt
diese Regelbindung auf die Wachstumswirkungen und die "Rentierlich-
keit" der Staatsverschuldung ab. Die Kreditfinanzierung stellt demnach
das geeignete Instrument dar, die "Erträge" des finanzierten Investitions-
projektes nach Maßgabe der Nutzungsdauer zur Finanzierung heran-
zuziehen. Aus dieser Sichtweise wirkt diese Bindungsregel auch als
Schutz vor Überschuldung und zu hohen Steuern, da der Steuerzahler
damit rechnen kann, daß die Zinsen und Tilgungen der Staatsschuld aus
wachstumsinduzierten zusätzlichen Einnahmen finanziert werden kön-
nen. Bei Einhaltung dieser Regel wird also die private Ersparnis nicht
zur Finanzierung laufender Staatsausgaben eingesetzt, und längerfristig
sollte dann auch die Staatsschuldenquote nicht ansteigen.

3.1.3. Kritik an den Konvergenzkriterien

Als Kritik an den Konvergenzkriterien wird häufig geäußert, daß die
Gefahr der oben erwähnten spill-over Effekte gar nicht so gravierend
wäre, da den Staaten mit einer undisziplinierten Budgetpolitik nach wie
vor genügend hohe Kosten erwachsen würden. Die Mittel der Inflations-
finanzierung fallen weg, der Steuerwiderstand der Bürger ist ab einem
gewissen Zeitpunkt genUgend hoch.

Weiters wird auch die ökonomische Logik der Konvergenzkriterien
angezweifelt: Die Mitgliedstaaten der EU sind zu heterogen und in zu
unterschiedlichen Entwicklungsstadien, als daß für alle einheitliche Vor-
gaben definiert werden könnten. Auch die Eintrittskriterien Zinsanglei-
chung und Wechselkursstabilität werden kritisiert, da in Frage gestellt
wird, inwieweit sie in der Macht der Wirtschaftspolitiker liegen und
nicht lediglich von der Einschätzung der Finanzmärkte abhängig sind.

Das bedeutsamste Argument gegen die Konvergenzkriterien ist aber
folgendes: Ein ausreichendes Maß an budgetpolitischer Autonomie ist
insbesondere dann erforderlich, wenn die Mitgliedsländer der Wäh-
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rungsunion von wirtschaftlichen Schocks in unterschiedlichem Maß ge~
troffen werden und die Budgetpolitik in einer WWU nach dem Verlust
der geld- und wechselkurspolitischen Instrumente als Schockabsorber
notwendigerweise flexibel und unterschiedlich stark eingesetzt werden
muß. Von vielen Seiten werden die Konvergenzkriterien Budgetdefizit
und Staatsverschuldung im Hinblick auf dieses Problem als zu streng
bzw. konservativ angesehen. Dabei wird übersehen, daß die Kriterien re-
lativ locker definiert sind, sodaß Abweichungen möglich sind. Kritisiert
wird häufig auch das einseitige Abstellen der "Spielregeln" auf monetäre
Größen. Maastricht kennt keine "Spielregeln" für die Lohn- und Preis-
politik.

An der "goldenen Regel" wird vor allem der Investitionsbegriff kriti-
siert. Die Diskussion darüber zeigt, daß die traditionelle Verwendung
des Begriffs zu eng und andererseits eine Erweiterung nicht mehr opera-
tional ist. Außerdem ist in den Maastrichter Verträgen auch keine Rege~
lung vorgesehen, was im Falle einer Störung des gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewichtes zu geschehen hätte, wenngleich derartige Begrenzungen
der Staatsverschuldung generell vor der Notwendigkeit stehen, für
außerordentliche Anlässe Ausnahmen vorzusehen.

Die Diskussion über die "goldene Regel" zeigt, daß die Zweifel an ihrer
ökonomischen Rationalität überwiegen. Da sie selbst bei genauer Abgren-
zung des Investitionsbegriffs nur schwer justitiabel ist und zumindest
kurzfristig ein Anreiz gegeben ist, sie zu umgehen, kommt ihr im Falle
einer restriktiven Abgrenzung bestenfalls politische Bremsfunktion zu.

3.2. Kennzahlen für öffentliches Deftzit und öffentlicher Schuldenstand:
Internationale Konzepte, die speziellen "Maastricht-Kriterien" und
deren Urnsetzung/Quantiftzierung für Österreich

Die Verwendung von Indikatoren zur Analyse fiskalpolitischer Maß-
nahmen hat den Vorteil, daß komplexe Zusammenhänge auf jeweils eine
Dimension reduziert werden können. Dies erklärt ihre Brauchbarkeit
und Beliebtheit in der wirtschaftspolitischen Praxis: Es erleichtert die
Darstellung der budgetpolitischen Lage und die Festlegung von Budget-
zielen. Gerade weil ihnen großer wirtschaftspolitischer Stellenwert zu-
kommt, ist die Diskussion um ihre Brauchbarkeit und Effizienz weiter~
hin aktuell.

Bis zur Mitte der siebziger Jahre wurden zu einem großen Teil auf der
Basis keynesianischer Vorstellungen zyklusorientierte Maße für die Ge-
staltung der kurzfristigen Stabilisierungspolitik verwendet, die primär
auf das Vollbeschäftigungsziel ausgerichtet waren. Daneben wurden aber
in einigen Ländern schon trendorientierte Maße verwendet. Diese stell-
ten in unterschiedlichem Ausmaß auf die Wirksamkeit automatischer
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Stabilisatoren ab und maßen der Beschränkung der Ausgaben und der
Preisstabilisierung mehr Gewicht zu. Die theoretische Auseinanderset-
zung um die Wirksamkeit der Fiskalpolitik wurde dabei hauptsächlich
im Rahmen der Diskussion zwischen Fiskalisten und Monetaristen ge-
führt.

Die etwa ab der zweiten Hälfte der siebziger Jahre in einer Reihe von
Ländern auftretenden hohen Budgetdefizite und in der Folge das da~
durch verursachte Anwachsen der Schuldenstände bzw des Zinsendien-
stes fuhrten eine Änderung der Orientierung in Richtung von Budget-
konsolidierungen bzw. -sanierungen herbei. Zunehmend wurden der
Preisstabilisierung bzw. generell der Bedeutung der mittel- bis langfristi-
gen Aspekte der Fiskalpolitik der Vorrang gegeben.

Zur Beurteilung der neuen Fragestellungen wurden Budgetmaße er-
forderlich, mit denen die strukturellen von den konjunkturellen Wir-
kungen eines Budgets getrennt werden können. Darüber hinaus werden
Indikatoren verwendet, die die inflationären Wirkungen berücksichtigen
bzw. wurden auch Maßstäbe diskutiert, die das Finanzvermögen eines
Staates in den Defizitbegriff mit einbeziehen.

Welche Daten sind internationalUber das öffentliche Defizit bzw. den
öffentlichen Schuldenstand vorhanden? Wie sind diese Indikatoren in
der "Europäischen Union" definiert? Erfüllt Österreich beide "Maa-
stricht-Konvergenzkriterien zur Haushaltsdisziplin"? Wie werden diese
Kennzahlen fUr Österreich berechnet? Im folgenden soll versucht wer-
den, Antworten auf diese Fragen zu finden.
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3.2.1. Kenngrößen der internationalen Organisationen (UN, EU, OECD,
[MF)

Ziel der einschlägigen Veröffentlichungen internationaler Organisa-
tionen ist es, möglichst vergleichbare Kenngrößen zur Finanzlage der öf-
fentlichen Haushalte ihrer Mitgliedsländer bereitzustellen. Gegenwärtig
stehen zur Gebarung der öffentlichen Haushalte der Industriestaaten vier
alternative Informationsquellen zur Verfügung. Im einzelnen sind dies:

- die Volkseinkommensrechnungen auf Basis des "System of National
Accounts" (SNA) der Vereinten Nationen (UN) bzw. des "Europäi-
schen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen" (ESVG)
der Europäischen Union (EU);

- die" Government Finance Statistics" (GFS) des Internationalen Wäh-
rungsfonds (lMF);

- Berechnungen der Organisation für wirtschaftliche Zusammenar-
beit und Entwicklung (OECD) ;

- Veröffintlichungen des Statistischen Amtes der Europäischen Ge-
meinschaften (EUROSTAl) zum Thema Finanzen.



Sofern entsprechende internationale Statistiksysteme vorliegen (SNA/
ESVG bzw. GFS), werden die Daten anhand der vorgegebenen Regeln
und Konventionen national ermittelt (i. d. R. durch Beantwortung von
"Questionnaires") und der jeweiligen internationalen Organisation ge~
meldet, welche die Daten ihrerseits in einschlägigen Publikationen ver-
öffentlicht. Die von OECD und EUROSTAT gegenwärtig veröffentlich-
ten Daten über die Höhe des öffentlichen Schuldenstandes ihrer Mit-
gliedsländer werden hingegen bis dato nicht auf Grundlage eines inter-
national abgestimmten konzeptiven Rahmens (Statistiksystem) erfaßt.
Diesem Mangel soll nun durch die Umsetzung der die "Maastricht-Kon-
vergenzkriterien zur Haushaltsdisziplin" konkretisierenden EG-Rats-
Verordnung vom 22. 11. 1993 abgeholfen werden (vgl. Anlage).

Für die Höhe und Entwicklung der Kenngrößen "öffentliches Defi+
zit" bzw "öffentliche Verschuldung" spielt zunächst die Abgrenzung des
Sektors "Staat" eine zentrale Rolle. Die Grenzziehung zwischen dem
Staat und den übrigen Sektoren der Volkswirtschaft ist im SNA bzw
ESVG definiert und findet bei allen hier betrachteten Statistiksystemen
bzw -quellen im wesentlichen Anwendung. Allerdings sind die Abgren-
zungskriterien relativ allgemein formuliert, sodaß deren Umsetzung in
der Praxis unterschiedlich ausfallen kann (siehe dazu Pkt 3. 2. 2 unten).

Zur Quantifizierung des "öffentlichen Defizits" sind bei den genannten
internationalen Organisationen folgende Kennzahlen verfügbar, die aus
den Kontensequenzen der VGR und analoger Systeme abgeleitet werden
können:

- Finanzierungssaldo bzw. Net lending (+ )/Net borrowing (-) (EU/
ESVG und UN/SNA);

- Overall surplus/deficit (lMF/GFS);
- Primärdefizit (OECD).

- Der öffentliche Finanzierungssaldo (SNA/ESVG) ist das Ergebnis
der Produktions-, Umvertcilungs- und Investitionstätigkeit des
Staates. Er spiegelt das Verhältnis von Sparen (- laufende Einnah-
men minus laufende Ausgaben ohne Finanztransaktionen) zu Sach-
investitionen wider: Wird mehr investiert als gespart, so entsteht ein
Finanzierungsdefizit ("Net borrowing"), das den Rückgriff auf
Fremdmittel erfordert. Sind die Investitionen niedriger als das Spa+
ren, verbleibt ein FinanzierungsUberschuß ("Net lending"), der es
ermöglicht, Finanzmittel an andere Sektoren als Einlagen oder als
Kredite zur Verfügung zu stellen. Der Finanzierungssaldo kann da-
her neben der eben beschriebenen "realen" Dimension auch in
"rein finanzieller" Hinsicht interpretiert werden: Dann entspricht
er der Nettoveränderung aller finanziellen Verbindlichkeiten und
Forderungen. Ein Finanzierungsdefizit bedeutet, daß Fremdmittel
(z. B. Kredite) netto aufgenommen und/oder Finanzanlagen (z. B.
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Verkauf von Beteiligungen) reduziert worden sind; analog dazu
führt ein Abbau der Schulden und/ oder eine Erhöhung des Finanz-
anlagevermögens (z. B. Schuldentilgung, Darlehensgewährung) zu
einem FinanzierungsUberschuß ("Net lending"). So hat nach diesem
Konzept weder die Deckung von budgetären Ausgaben durch die
Verminderung von finanziellen Forderungen (z. B. Bankeinlagen)
ein geringeres Defizit zur Folge, noch steigt das Defizit durch bud-
getäre Ausgaben an, die dazu verwendet werden, das Finanzvermö-
gen zu erhöhen.

Abbildung 1

Finanzierungskonto der VGR (vereinfachte Darstellung)
Finanzierungsimtrumente Ausgaben Einnahmen

WertpapieJ:e, Beteiligungen Erwero Vnkauf

Dadehen Gewährung Rückzahlung

Finanzschulden TIlgung Aufnahme

Rücklagen Zuführung Entnahme

EinnahmenübeJ:schuß -
- Deckung des
Finanzierungsbedades

Das" Overall-deficit" laut GFS spiegelt den zur Erfüllung öffentli-
cher Aufgaben notwendigen Finanzierungsbedaif wider. Für Förde-
rungszwecke vergebene Darlehen an den privaten Sektor sowie öf-
fentliche Ausgaben, die den Erwerb von Beteiligungen an Unter-
nehmen des privaten Sektors zum Gegenstand haben, erhöhen - im
Gegensatz zum Finanzierungssaldo laut SNA - das Overall-deficit.
Das Primärdefizit (OECD) schließlich blendet die Ausgabenkatego-
rie Zinsen aus, da Zinszahlungen vom Umfang vorhergehender De-
fizite bestimmt werden und daher ftir die aktuelle Finanzpolitik ein
"Vorgabedatum" sind. Mit diesem Indikator kann etwa untersucht
werden, ob die aktuelle Finanzpolitik dem Ziel der Stabilisierung
der Staatsverschuldung dient oder ob sie zu einer "Schuldenexplo-
sion" führt.

Zum Thema öffentliche Verschuldung (Stand) liegen Daten über die
Bruttoverschuldung (IMF/GFS bzw EU) und die Nettoverschuldung
(OECD) vor.

- Die GFS-Kenngröße Bruttoverschuldung ist der zum "Nennwert"
(Rückzahlungsbetrag) bewertete Stand an finanziellen Verbindlich-
keiten des Staates. Unter finanziellen Verbindlichkeiten im Sinne
des GFS werden ausschließlich aufgenommene Finanzmittel, fur die
i. d. R. Zinsen und Tilgungen zu leisten sind, verstanden. Vom Ver-
schuldungsbegriff ausgeklammert bleiben Verbindlichkeiten auf-
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grund von Lieferungen oder Leistungen, Verbindlichkeiten aus
Leasingverträgen oder Förderungszusagen sowie Eventualverbind-
lichkeiten (z. B. Haftungen). Die "Bruttoverschuldung" ist jene
Kenngröße, die in der Regel bei internationalen Vergleichen heran-
gezogen wird und anhand der sich direkt die Belastung der laufen-
den und zukünftigen Gebarung der öffentlichen Haushalte durch
Annuitäten (Zins- und lilgungszahlungen) abschätzen läßt. Ver~
schuldungsdaten auf Basis des GFS-Systems liegen zumeist nur für
den Zentralstaat vor.

- Die Nettoverschuldung (OECD) betrachtet nicht nur die Passiva des
Staates, sondern stellt die öffentliche Finanzsituation insgesamt dar,
indem die finanziellen Forderungen des Staates gegen die finanziel-
len Verbindlichkeiten aufgerechnet werden. Die erworbenen Finanz-
aktiva stellen eine Gegenposition zu den Verbindlichkeiten dar und
sollten demnach bei der Beurteilung der finanziellen Lage eines
Landes Berücksichtigung finden. Dabei ist zu berücksichtigen, daß
Bewertungsveränderungen von Fremdwährungsschulden negative
Auswirkungen haben können.

Im Anhang (Langfassung des Beitrages von E. Hauth) finden sich Da~
ten zu den bisher vorgestellten Kennzahlen über das öffentliche Defizit
bzw. den öffentlichen Schuldenstand.

3.2.2. Was bedeutet "öffentliches Defizit" und "öffintlicher Schuldenstand"
in der Europäischen Union?

Der Maastrichter "Vertrag über die Europäische Union" nennt als
Kriterien für die Haushaltsdisziplin das "öffentliche Defizit" und den
"öffentlichen Schuldenstand" , jeweils im Verhältnis zum Bruttoinlands-
produkt zu Marktpreisen (maximal 3% bzw 60%). Bei der Begriffsbe-
stimmung bezieht sich der Vertragstext mehrmals explizit auf das ESVG
("öffentlich", "Defizit"). Der Schuldenstand wird definiert als "Brutto-
Gesamtschuldenstand zum Nominalwert am Jahresende nach Konsoli-
dierung innerhalb und zwischen den einzelnen Bereichen des Staatssek-
tors. " Überdies wird festgelegt, daß "der Rat ... vor dem 1. Jänner 1994
nähere Einzelheiten und Begriffsbestimmungen ... beschließt". Dies ist
inzwischen durch eine EG- Rats-Verordnung vom 22. 11. 1993 erfolgt
(vgl. Anlage). Dabei ist anzumerken, daß diese Ratsverordnung ihrerseits
in großem Umfang auf ESVG-Begriffe bezug nimmt. Zu erklären sind
nun also die Schlüsselbegriffe "öffentlich", "Defizit" und "Schulden-
stand" :

- "öffentlich" - "Staat laut ESVG"

Das ESVG definiert: "Der Sektor Staat (S 60) umfaßt alle institutio-
nellen Einheiten, die in ihrer Hauptfunktion nichtmarktbestimmte
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Dienstleistungen für die Allgemeinheit erbringen ... " (Paragraph
239). "Im Sektor S 60 sind folgende institutionelle Einheiten zu er-
fassen:
a) öffentliche Körperschaften (ohne öffentliche Unternehmen in

der Rechtsform von Kapitalgesellschaften oder mit besonderem
Statut ... oder in Form von Quasi-Kapitalgesellschaften),

b) Organisationen ohne Erwerbscharakter mit eigener Rechtsper-
sönlichkeit, die hauptsächlich nicht-marktbestimmte Dienstlei-
stungen erbringen und deren Hauptmittel ... aus Zuwendungen
von den erwähnten öffentlichen Körperschaften stammen (z. B.
politische Parteien, Religionsgemeinschaften),

c) rechtlich selbständige Pensionskassen, wenn fur die Versicherten
eine unabhängig vom Risiko des einzelnen festgelegte Prämie be-
rechnet wird" (Paragraph 240a-240c).

Für das Verständnis der Paragraphen 239 und 240 sind einige wei-
tere Begriffserklärungen notwendig:
- Institutionelle Einheiten: Eine gebietsansässige Einheit wird hier

als institutionell bezeichnet, wenn sie über eine vollständige
Rechnungsführung verfUgt und Entscheidungsfreiheit in der
Ausübung ihrer Hauptfunktion besitzt (Paragraph 212).
Nichtmarktmäßige Dienstleistungen: Paragraph 313 spezifiziert:
~ bestimmte Dienstleistungen, die vereinbarungsgemäß immer

als nichtmarktbestimmt angesehen werden (z. B. öffentliche
Verwaltung, Verteidigung etc) ...
bestimmte Dienstleistungen, die als nichtmarktbestimmt gel-
ten, wenn die Einnahmen der Produktionseinheit zum größten
Teil (dh etwa zu 50% oder mehr der laufenden Einnahmen)
aus anderen Quellen als dem Verkauf ihrer Produktion stam-
men (z. B. Schulen, Krankenhäuser, Straßenreinigung etc.) ...

Quasi-Kapitalgesellschaften: Einheiten ohne eigene Rechtsper-
sönlichkeit, deren Hauptfunktion im Produzieren von Waren
und marktbestimmten Dienstleistungen besteht, und deren wirt-
schaftliches und finanzielles Verhalten sich von dem ihrer Eigen-
tümer unterscheidet und dem einer Kapitalgesellschaft ähnlich ist
... (Paragraph 223).

Der Staat wird im ESVG also nicht rein juristisch definiert als "öf-
fentliche Körperschaften", sondern auch unter Bezugnahme auf
funktionale Kriterien, durch kleinere Einheiten mit bestimmten
wirtschaftlichen Aktivitäten und einem gewissen Grad an Eigen-
ständigkeit. Es werden einerseits budgetär zu einem bestimmten öf-
fentlichen Rechtsträger gehörige Einheiten nicht dem Staat zuge-
rechnet (Paragraph 240 a), andererseits aber staatliche Einheiten,
die "außerbudgetär" tätig sind, einbezogen (Paragraph 240 bund c).
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Als sechstes Konto ist das Finanzierungskonto (C 6) vorgesehen,
das die Veränderungen der finanziellen Forderungen und Ver-
pflichtungen abbildet. Sein Saldo (N 6) ist - bis auf eine allfällige
statistische Differenz - ident mit N 5.

"Schuldenstand" - Ausschnitt aus der "EG-Rats-Verordnung Nr.
3605/93"
Artikell der genannten Verordnung legt unter Punkt 5 unter ande-
rem fest:

Der öffentliche Schuldenstand ist die Summe der Nominalwerte
aller am Jahresende ausstehenden Verbindlichkeiten des Staats-
sektors (S 60), mit Ausnahme derjenigen Verbindlichkeiten,
deren entsprechende Gegenwerte als Forderungen vom Staats-
sektor (S 60) gehalten werden.
Der öffentliche Schuldenstand gliedert sich in die Rubriken Bar-
geld und Einlagen (ESVG-Codes F 20 und F 30), Wertpapiere (F
40 und F 50), sonstige kurz-, mittel- und langfristige Kredite (F
79 und F 89).
Weiters wird der Nominalwert näher spezifiziert, insbesondere in
bezug auf indexgebundene Verbindlichkeiten, und die Bewertung
von Verbindlichkeiten in Fremdwährung geklärt.

- "Defizit" - "Finanzierungssaldo laut ESVG"
Im ESVG selbst findet sich die Bezeichnung "N 5 Finanzierungs-
überschuß (+) bzw -defizit (-)" als Saldo des Vermögensverände-
rungskontos (C 5). N 5 ist das Residuum in einer Sequenz von ins-
gesamt fünf Konten, die untereinander durch "Salden" verbunden
sind. Diese entstehen jeweils auf der Verwendungsseite ("links")
und werden auf die Aufkommensseite des nächsten Kontos vorge-
tragen:

Konto Saldo

a) Produktionskonto (C 1) Brunowemchöpfung zu Markpreisen
(N 1)

b) Einkommensentstehungskonto (C 2) BrunobetriebsUberschuß (N 2)

c) Einkommensverteilungskonto (C 3) Verfügbares Bruttoeinkommen (N 3)

d) Einkommensverwendungskonto (C 4) Brunoerspamis (N 4)

e) Vermögensverllnderungskonto (C 5) FinanzierungsUberschuß (+) bzw.
-defizit (-) (N 5)

3.2.3. Erfiillt Österreich die "Maastricht-Konvergenzkriterien zur Haus-
haltsdisziplin "? Was muß bei der Interpretation der Österreich-Daten
berücksichtigt werden?

Das ÖSTAT veröffentlicht jährlich die Ergebnisse der Volkseinkom-
mensrechnung in Anwendung des SNA ("Österreichs Volkseinkommen
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... ", zuletzt Berichtsjahr 1992, publiziert Ende 1993). In dieser Publika-
tion sind auch Daten über das öffentliche Defizit (in der Definition von
"Maastricht") enthalten.

Anfang 1992 initiierte EUROSTAT eine erste explorative Daten-
sammlung zur öffentlichen Verschuldung auf Basis des Maastrichter
Vertragstextes. Die EU-Mitgliedstaaten sowie Österreich, Finnland und
Schweden lieferten daraufhin Zahlen samt einer Beschreibung der natio-
nalen Berechnungsmethoden. Die Österreich-Daten wurden in Zusam-
menarbeit von ÖSTAT mit dem BMF, der P. S. K. und der GeNB er-
stellt (Referenzjahr 1990).

Die folgende Tabelle zeigt, daß Österreich zu Beginn der neunziger
Jahre (bis 1992) beide Konvergenzkriterien erfüllte, während in den
achtziger Jahren die Defizitquote viermal über der 3%-Grenze zu liegen
kam.

Worauf ist bei der Interpretation dieser Zahlen zu achten, was sind
spezielle VGR-"Austriaca"?

Tabelle 1

Bruttoinhmd5- Offentliche~ Defizit Öffentlicher Schulden'land
produkt (BIP) Oout VGR) (laut .EUROSTAT-Kon,.cpt·)

in Mio S in Mio S in % de. BIP in Mio S in % de. BIP

1980 994.704 16.972 17 376.400 37"8
1981 1,055.972 18.617 1"8 419.975 39'8
1982 1,133.535 38.452 3'4 480.735 42'4
1983 1,201.217 47.919 4'0 567.930 47"3
1984 1,276.775 32.769 2'6 629.401 49'3
1985 1,348.425 33.351 2'5 690.170 51'2
1986 1,422.497 52.539 37 794.292 55'8
1987 1,481.388 63.247 n 885.599 59'8
1988 1,566.439 47.686 3'0 951.569 60'7
1989 1,672.900 46.766 2'8 1,003.826 60'0
1990 1,801.309 38.724 2'1 1,067.314 59'3
1991 1,922.548 47.177 2'5 1,150.065 59'8
1992 2,035.606 40.895 20 1,206.718 59'3

Abgrenzung des Staates

Folgende öffentliche Körperschaften werden berücksichtigt:
Bund, Bundesfonds, Hochschulsektor;

- Bundesländer ohne Wien;
Gemeinden mit Wien, Gemeindeverbände;
Sozialversicherungsträger und Kammern.

Als Quasi-Kapitalgesellschaften werden identifiziert und daher nur mit
ihrem Netto-Gebarungsergebnis (- Transfers zwischen Eigentlimer und
Quasi-Kapitalgesellschaft) in die Konten des Staates einbezogen:

Bundesbetriebe laut Budgetgruppe 7;
- Landes- und Gemeindebetriebe (Voranschlagsgruppe 8 und Was-

serwerke).
Als Ergebnis von Beratungen in einer speziellen ÖSTAT-Arbeits-

gruppe über offene Probleme des öffentlichen Sektors (OPöS) werden
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dem Staat aufgrund ihrer wirtschaftlichen Aktivitäten ebenfalls zugerech-
net:

- Straßenbausondergesellschaften samt ASFINAG;
- Landeskrankenanstalten GesmbH.

Finanzierungsdefizit

Als weitere OPöS-Ergebnisse werden folgende Ausgabenkategorien
bei der Berechnung des öffentlichen Finanzierungssaldos nicht berück-
sichtigt:

- Zahlungen des Bundes aus in Anspruch genommenen Haftungen
(als Gewährung von Darlehen klassifiziert);

- Schuldendienst des Bundes für ÖIAG-Kredite (Erwerb von Beteili-
gungen!).

Schuldenstand

Die öffentliche Verschuldung wird "konsolidiert" ausgewiesen (ohne
"Verbindlichkeiten, deren entsprechende Gegenwerte als Forderungen
vom Staatssektor gehalten werden"), dh intergovemmentale Verbind-
lichkeiten bleiben ausgeblendet. Für Österreich sind das im wesentlichen
die Darlehen des Umwelt- und Wasserwirtschaftsfonds (WWF) an die
Gemeinden (1992 etwa 30 Mrd S, um die die Finanzschulden laut Ge-
meinderechnungsabschlüssen vermindert werden). Die Verbindlichkei~
ten des Wasserwirtschaftsfonds (WWF) sind in der "öffentlichen Ver-
schuldung" enthalten.

Die hier angeführten Daten sind vom Sommer 1992. Klärungen eini-
ger Teilbereiche werden voraussichtlich noch eine leichte Revision der
Ergebnisse zur Folge haben. Weitere Details zur Berechnung von "öf-
fentlichem Defizit" und "öffentlichem Schuldenstand" können in Öster-
reichs Volkseinkommen 1992 (ÖSTAT, Wien 1993) nachgelesen wer-
den.

3.2.4. Schlußfolgerungen

Für die Maastricht-Konvergenzkriterien zur Haushaltsdisziplin ist die
exakte Abgrenzung des "Staates" eine Voraussetzung für die begriffliche
Klärung von "Defizit" und "Schuldenstand". Soweit es um den "öffentli-
chen" Charakter geht, stützt sich die Definition auf VGR-Konzepte, bei
denen weniger die rechtlich-fonnalen Gegebenheiten eine Rolle spielen
als die Art der wirtschaftlichen Aktivität. Ftir die Zugehörigkeit einer be-
stimmten Einheit zum Staat laut VGR ist es weder notwendige noch hin-
reichende Bedingung, daß sie innerhalb eines öffentlichen Budgets erfaßt
ist (z. B. ASFINAG).

Das Vorhandensein von Daten zu den beiden besprochenen Maa-
stricht-Konvergenzkriterien darf nicht darüber hinwegtäuschen, daß die
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internationale de facto-Vergleichbarkeit bisher kaum untersucht (Staat,
Defizit) bzw harmonisierte Konzepte erst jUngst entstanden sind bzw
umgesetzt werden müssen (Schuldenstand). Auf Betreiben von EURü-
STAT ist jedoch eine "Konvergenz der Berechnungsmethoden" in den
nächsten Jahren zu erwarten.

Die Österreich-Daten zum öffentlichen Schuldenstand sind konzeptiv
derzeit noch nicht ähnlich fundiert wie die Defizitdaten. Es wird daher
mittelfristig noch eine Zusammenarbeit von ÖSTAT mit interessierten
nationalen Stellen notwendig sein, bis die Rechnung Routine-Charakter
erlangt.

Bei der Auswahl der Konvergenzkriterien wurde die kurzfristige Ver-
fügbarkeit der einfacheren Indikatoren der höheren Aussagekraft kom-
plexerer Indikatoren vorgezogen. So läßt etwa die "Bruttoverschuldung"
das akkumulierte Finanzvermögen völlig außer acht. Ausgaben des Staa-
tes, die mit einer Erhöhung seiner finanziellen Forderungen verknüpft
sind (z. B. Gewährung von Darlehen), haben keine Auswirkungen auf
den Finanzierungssaldo.
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4. ERFAHRUNGEN UND AUSGANGSSITUA nON VON
EU- UND EFfA-STAATEN IM HINBLICK AUF DIE
MAASTRICHTER KRITERIEN

4.1. EU-Rahmenbedingungen der KonvergenzprograOlOle

Der ECOFIN Rat vereinbarte im Juli 1991, daß die EU-Mitgliedstaa-
ten zur Begrenzung der nationalen Haushaltsdefizite mittelfristig ange-
legte nationale Konvergenzprogramme erstellen müssen. Die verbindli-
chen Regeln hierfor wurden im Unionsvertrag festgehalten (Art 104c,
Art 10ge, para 2a).

Der mit 1. Jänner 1994 vollzogene übergang zur Stufe 2 der Wirt-
schafts- und Währungsunion ist nicht an bestimmte Fortschritte bei der
Konvergenz gebunden. Jedoch muß der gegenwärtige Stand der wirt-
schaftlichen und monetären Konvergenz bewertet werden, damit ein
überblick über die in Stufe 1 gemachten Fortschritte besteht. Gemäß
dem Vertrag über die Europäische Union, der am 1. November 1993 in
Kraft getreten ist, hat der Rat der EU auf Grundlage eines Berichtes der
Kommission eine Bewertung der Fortschritte bei wirtschaftlicher und
monetärer Konvergenz in Stufe 1 der Wirtschafts und Währungsunion
(Zeitraum 1. 7. 1990 bis 31. 12. 1993) durchzufohren.

Insgesamt erstellten bisher neun Mitgliedstaaten (Italien, Portugal, Ir-
land, Deutschland, Spanien, Niederlande, Belgien, Griechenland und
das Vereinigte Königreich) entsprechende Konvergenzprogramme. Dä-
nemark, Frankreich und Luxemburg sahen bisher keine Veranlassung
for ein Konvergenzprogramm. Das öffentliche Defizit in Frankreich und
Dänemark hat aber 1993 die Maastrichtgrenze von 3% des BIP über-
schritten.

Die Heterogenität der Konvergenzprogramme, insbesondere die ver-
schiedenen Zeitpunkte der Erstellung, der unterschiedliche Zeithorizont,
die methodischen Verschiedenheiten und die Unterschiede in den Defi-
nitionen der Schlüsselindikatoren erschweren die Beurteilung. So ver-
wendet z. B. Irland kein makroökonomisches Szenario und keinen
mehrjährigen Anpassungspfad. Deutschland und Italien verwenden die
nationalen Budgetdefizitdefinitionen und nicht die Maastrichtdefinition
des "general government net borrowing".

Um eine Verdoppelung an Arbeit und Datenanforderungen zu ver-
meiden, sollten laut EU-Kommission aus technischen Gründen sowie
zur Erhöhung der Vergleichbarkeit und Transparenz folgende Verbesse-
rungen bei der Erstellung der Konvergenzprogramme eingeführt wer-
den:



- Alle Programme sollten bis 1996, das potentiell letzte Jahr fur die
2. Stufe der WWU, ausgedehnt werden.

- Alle Programme sollten Daten in bezug auf die Maastrichtdefinitio~
nen fur Defizit und Schulden beinhalten, ebenso wie die Aggregate,
die in der nationalen Politikformulierung verwendet werden.

~ Annahmen fur Zinssätze und Schuldenzinsbelastung sollten explizit
gemacht werden.

4.2. Die Entwicklung in den Mitgliedstaaten

4.2.1. Die öffentlichen Finanzierungsde./izite

In der Phase 1 der Wirtschafts- und Währungsunion kam es bei den
öffentlichen Finanzen der EU-Mitgliedstaaten zu einer erheblichen Ver-
schlechterung. Offensichtlich hatte die Haushaltspolitik eine offensive
Rolle bei der Anpassung an die rezessiven Bedingungen zu übernehmen,
teils über das Wirken der automatischen Stabilisatoren, teils in wenigen
Fällen infolge eines bewußt antizyklischen haushaltspolitischen Kurses.
Während das durchschnittliche öffentliche Defizit (Finanzierungsdefizit
aller Mitgliedstaaten) in der Gemeinschaft in den achtziger Jahren von
über 5% des BIP 1981 auf unter 3% 1989 zurückgeführt wurde, stieg es
1993 auf 6,4% des BIP an, deutlich mehr als zu Beginn des Jahrzehnts.

Bisher wurden die in den Konvergenzprogrammen formulierten fi-
nanzpolitischen Ziele weit verfehlt. In den meisten Fällen ist die Verfeh-
lung der Ziele nicht auf mangelnde Haushaltskonsolidierungspakete zu~
rückzufuhren. Die meisten Regierungen haben schrittweise Haushalts-
konsolidierungspakete eingefilhrt, die mindestens so weitreichend wa-
ren, wie ursprünglich als notwendig erachtet wurde. Die Haushaltsent-
wicklung wurde jedoch durch die unerwartet starke Abschwächung des
Wachstums und in manchen Fällen auch durch höhere Zinsen außer
Kurs gebracht. Die Konvergenzprogramme vor 1993 waren im Hinblick
auf die Wachstums aussichten generell viel zu optimistisch. Der wesent~
lieh schwächere Wachstumsverlauf führte unweigerlich zu geringeren
Steuereinnahmen, steigenden Ausgabenquoten und zu höheren Defizi-
ten.

Aufgrund des gegenwärtigen Konjunktureinbruchs mußten die budge-
tären Ziele überprüft werden, wobei sowohl auf die politische Akzeptanz
weiterer restriktiver Maßnahmen und das Risiko einer weiteren Ab~
schwächung der Konjunktur als auch auf den Verlust an Vertrauen auf-
grund des Nichterreichens geplanter budgetärer Ziele Bedacht genom-
men werden mußte.

Das Jahr 1993 brachte nicht nur eine unerwartet starke Verschlechte-
rung der öffentlichen Finanzen, sondern auch eine Änderung der diesbe-
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zOglichen Standpunkte der Kommission. Noch Mitte 1993 ergaben sich
für die Kommission aufgrund der damaligen wirtschaftlichen Lage ver-
schiedene Vorgangsweisen zur Bewältigung der haushaltspolitischen
Probleme:

1. In Ländern mit sehr hohen und noch nicht fallenden Verschul-
dungsquoten, wo jegliches Abweichen vom Ziel des Defizitabbaus
ernste Auswirkungen auf Schuldendynamik und Stabilisierung ha-
ben wUrde, sollten laut Kommission Zielabweichungen durch zu-
sätzliche Konsolidierungsmaßnahmen kompensiert werden.

2. In Ländern mit sehr hohen Verschuldungsquoten, die aber kein be-
sorgniserregendes Niveau erreicht haben, können die automati-
schen Stabilisatoren auf der Einnahmenseite voll zur Wirkung ge-
langen.

3. In Ländern, deren Defizite bereits ein akzeptables Niveau (3%) er-
reicht haben, aber die Verschuldungsquoten, obwohl fallend, noch
immer zu hoch sind, können die automatischen Stabilisatoren bei
vorsichtiger Anwendung voll zur Wirkung gelangen.

Demgemäß ließen die Mitgliedstaaten mit relativ niedrigen Haushalts~
defiziten die "automatischen Stabilisatoren" voll wirken. Besonders ver-
schlechtert hat sich die Situation im Vereinigten Königreich mit einem
Defizit von 7,6% des BIP (1993).

Den Mitgliedstaaten mit hohen Haushaltsdefiziten ist es 1992 gelun~
gen, diese Defizite zu stabilisieren bzw sogar zu verringern. In Belgien
und Italien konnten die Defizite relativ stabil gehalten werden. Grie-
chenland konnte sogar sein Defizit reduzieren, ebenso Portugal. Auch in
Spanien konnte das Defizit durch Korrekturmaßnahmen in der zweiten-
Hälfte 1992 reduziert werden.

Hingegen wiesen die Niederlande eine leicht steigende Tendenz des
Haushaltsdefizits auf, in Frankreich erhöhte sich das Defizit auf 3,9% des
BIP.

Aufgrund der anhaltenden Wachstumsschwäche war fUr 1993 mit
einer weiteren konjunkturbedingten Verschlechterung der öffentlichen
Haushalte in den Mitgliedstaaten mit relativ soliden öffentlichen Finan-
zen und einer weiteren Konsolidierung in den Mitgliedstaaten mit hohen
Haushaltsdefiziten zu rechnen. Alle Mitgliedstaaten mit Ausnahme von
Griechenland und den Niederlanden haben 1993 voraussichtlich höhere
Defizite zu verzeichnen als 1990.

Vor dem Hintergrund von vormals niedrigen Defiziten ist die Ver-
schlechterung im Jahre 1993 in Dänemark (4,4%), Deutschland (4,2%),
Frankreich (5,9%) und dem Vereinigten Königreich (7,6%) am augen-
fälligsten. Während die öffentlichen Finanzen in Deutschland die Aus-
wirkungen der deutschen Einigung und der immer tiefer werdenden Re-
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zession widerspiegeln, haben Dänemark und Frankreich - ähnlich wie
das Vereinigte Königreich bereits 1992 - gezielte fiskalpolitische Maß-
nahmen zur Abfederung der Auswirkungen der Konjunkturabkühlung
unternommen.

In Spanien machte die Vergrößerung des Defizits im Jahr 1993 auf
7,2% des BIP die im Vorjahr erreichten Fortschritte mehr als zunichte.
Eine ähnliche Entwicklung trat in Portugal ein, wo sich das Defizit auf
8,3% erhöhte.

Andere auf Haushaltskonsolidierung hinarbeitende Länder blieben
teils bei einem leicht steigenden Trend (Belgien und Griechenland), teils
gelang es ihnen, das Defizit zu stabilisieren (Italien).

In den Niederlanden konnte das Defizit nach 1990 zurückgeführt und
1993 auf relativ niedrigem Niveau gehalten werden, während Irland und
Luxemburg die EU-Länder mit den niedrigsten Defiziten sind.

1993 erfüllen nur Irland und Luxemburg das Kriterium des Vertrages,
wonach das Defizit des Gesamtstaates 3% des BIP nicht übersteigen darf,
während Anfang der neunziger Jahre auch Dänemark, Deutschland,
Frankreich und das Vereinigte Königreich Haushaltsdefizite von unter
3% des BIP zu verzeichnen hatten.

Im Hinblick auf die gegenwärtige wirtschaftliche Entwicklung ver~
folgte die Kommission Ende 1993 bereits "bescheidenere" Zielvorstel-
lungen und bewertete schon allein die Entwicklung der Primärsalden für
derzeit ausreichend positiv. Alles in allem besteht in der Kommission die
Hoffnung, daß aufgrund der anhaltenden Konsolidierungsbemühungen
der Mitgliedstaaten die öffentlichen Haushaltsdefizite erheblich abgebaut
werden können, wenn die derzeitige Rezession überwunden ist und die
Zinsen weiter fallen.

Die Entwicklung der Primärsalden belegt die Entschlossenheit der Re-
gierungen, die Defizite abzubauen. Die meisten Mitgliedstaaten mit
einem starken Haushaltsungleichgewicht haben Primärüberschüsse zu
verzeichnen, ein Beweis dafur, daß in den Bereichen, in denen Hand~
lungsspielraum besteht, Konsolidierungsmaßnahmen ergriffen worden
sind. Besonders deutlich waren die Konsolidierungsanstrengungen in
Italien, wo sich der Primärsaldo 1990 bis 1993 um 3,3 Prozentpunkte
des BIP verbessert hat. In Griechenland wurde das Primärdefizit deutlich
zurückgeführt (auf 0,5% 1993). In Belgien, Dänemark, Irland und auch
den Niederlanden nimmt der Priinärliberschuß zwar ab, ist jedoch wei~
terhin beträchtlich. Auch Portugal hatte bis 1992 einen Primärliberschuß
zu verzeichnen, mußte aber 1993 ein Primärdefizit von 1,3% des BIP
hinnehmen. In Spanien, Frankreich und dem Vereinigten Königreich
hingegen haben sich die Primärdefizite vergrößert. In Deutschland und
in Luxemburg wandelte sich seit 1990 der Primärüberschuß in ein Pri-
märdefizit um und lag 1993 bei 0,8% des BIP bzw 1,7%.
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4.2.2. Schuldenstand

Die Angaben tiber Schuldenstand sind derzeit nur Richtwerte und ba-
sieren auf unterschiedlichen Definitionen und Datengrundlagen. Sie
sind daher nur in ihrer Trendentwicklung vergleichbar. Die Primärüber-
schüsse haben bisher nicht ausgereicht, um den Schuldenstand der öf-
fentlichen Hand abzubauen oder nur zu stabilisieren. Da die Vergröße~
rung der Staatsdefizite in einer Zeit mit niedrigem bzw negativem realen
Wachstum und niedriger bzw. sich verlangsamender Inflation auftrat,
hatte sie fast überall in der Gemeinschaft einen Anstieg der Schulden-
quoten zur Folge.

In fünf Mitgliedstaaten - Deutschland, Spanien, Frankreich, Luxem-
burg und Vereinigtes Königreich - lag das Verhältnis der öffentlichen
Bruttoverschuldung zum BIP unterhalb 60%, verschlechterte sich jedoch
seit 1992.

Irland erzielte bis 1993 beträchtliche Fortschritte bei der Reduzierung
der Schuldenquoten, Portugal hingegen nur bis 1992. Dänemark hat seine
Schuldenquote in den achtziger Jahren beträchtlich zurückgeführt, doch
zeichnete sich in den neunziger Jahren erneut eine steigende Tendenz ab.

In Belgien, Griechenland und Italien wuchs das Verhältnis des öffent-
lichen Schuldenstandes zum BIP erneut rasch an und liegt 1993 auf sehr
hohem Niveau. Die Situation ist für diese drei Mitgliedstaaten besonders
besorgniserregend, weil deren Schuldenquoten über der 100% Marke
liegen und sich noch nicht stabilisiert haben.

Das Zusammenwirken einer hohen Staatsverschuldung und hoher
Zinsen hat zu steigenden Zinszahlungen geführt, die in einer Reihe von
Ländern inzwischen mehr als 10% des BIP ausmachen. Selbst einige
Länder mit einem vergleichsweise niedrigen Schuldenstand sehen sich
zur Zeit einer Zinsbelastung historischen Ausmaßes gegenüber (Däne-
mark, Portugal und in geringerem Ausmaß auch Spanien und die Nie-
derlande).

4.3. Die Entwicklung in den EFTA-Staaten

Die Entwicklung der Haushaltsdefizite in den EFTA-Ländern zeigt
ein ähnliches Bild wie in den EU-Ländern. Die Entwicklung der Haus-
halts defizite in den EFTA-Staaten zeigt ebenfalls eine Verschlechterung
der Haushaltslage ab 1991 und besonders ab 1992/1993.

Insbesondere Schweden, welches noch 1990 einen Haushaltsüber-
schuß (»Net Lending") aufweisen konnte, wurde von der wirtschaftli-
chen Rezession voll erfaßt und wies 1993 ein Defizit (»Net Borrowing")
von 14,7% des BIP auf. Dieselbe Situation ergibt sich in Finnland mit
einem Defizit von 9,1% des BIP (1993). Norwegen, Schweiz und Öster-
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Tabelle 2

Primärdejizitl Vberschuß
1983 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

Belgien 0'8 1"1 2'3 2"8 3'1 5'2 3"9 4'3 37
Dänemark n 8'5 69 4"8 3"3 5"8 5"1 4'2 3'1
BRDt~ 1"1 1'0 0'5 0'2 2'3 0'6 -0'5 07 08
Griec enland -9'2 -6'9 -5'2 -5"9 -9'5 -67 -3"5 0'4 0'5
Spanien -4'2 -27 -0'3 -0'3 0'3 -0'4 -1'2 -0'4 2'2
Frankreich -0'8 -0'6 0'3 0'5 0'9 1"4 1'0 -0'5 2'2
Irland -3'6 -3'4 ~1'3 n 5'2 57 5'6 4'9 4'2
Italien -5'2 -3'8 -3'6 -3'1 -1'5 -1'3 0 1'9 2'0
Luxembur9 3"9 -0'4 -1'9 17
Niederlan e 0'3 0'6 -0'9 0'5 0 -0'9 3'6 27 2'3
Portugal 1'9 3"3 1'5 2'3 3"9 27 2'0 3'8 1'3
Vereinigtes
Königreich 0'5 0'8 17 37 n 2'2 0'3 -3'0 4'5

EUR 0'8 0'4 0'4 0'9

Schweden -0'8 1'0 6'0 4'5 57 4'3 -1"1 -Tl -12'9
Norwegen 8'8 3'8 2'1 -1'0 -1'0 0'9 ~1'8 ~4'O 3'8
Finnland 1'0 1'5 -07 2'1 3'4 S'6 ~O'9 -5'0 5'9
Schweiz 7'0 8'1 8'1 8'2 T9 77 6'9
Österreich 0'4 -0'8 -1'2 0'2 0'3 1'0 0'9 1'3 0'6

~ ab 1991 + nouo Lilnder.
uelle: OEcn for EPTA-Ulndor, EK for EU-UndoT,

Tabelle 3

HaushaltsdejizitlVberschuß des Staates (% des BIPmp)
1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

Belgien - 9'0 - 9'4 - 7'S - 67 - 67 - 5"8 - 6'6 - 6'9 - 7'4
Dänemark -2'0 3'4 2'4 0'6 - 0'5 - 1'5 -2'2 -2'6 -4'4
BRD1~ - 1'2 - 1'3 - 1'9 -2'2 0'1 -2'1 - n - 26 - 4'2
Griec enland -13'6 -12'0 -11'6 -13'8 -177 -18'6 -16'3 -ln -ln
Spanien') - 6'9 - 6'0 -3'1 -3"3 2'8 - 3'9 ~ 5'2 4'6 - 7'2
Frankreich - 2'9 - 27 - 1"9 - 17 1"1 - 1'5 -2'1 3"9 - 5"9
Irland -11'2 -11"1 - 8'9 -4"8 1'8 -2'2 -2'0 2'2 - 30
Italien -12'6 -11'6 -11'0 -10'7 9'9 -10'9 -10'2 9'5 -100
Luxembur~ 6'2 4'3 2'4 3'1 n n 1'0 n n
Niederlan e - 4'8 6'0 5'9 4'6 4'7 5'1 n 3"5 4'0
Portugal -10'1 7'2 6'8 5'4 3'4 n 6'4 5'2 8'3
Vereinigtes
Königreich 2'2 2'4 1'3 1'0 0'9 1'2 27 5'9 7'6

EUR 12-ECU 4'9 4'5 4'0 3'4 2'7 4'0 4'6 n 6'4
Referenzwert 3'0 3'0 3'0 - 3'0

Schweden') 3'8 1'2 + 4'2 + 3"5 + 5'4 + 4'2 1'2 Tl -147
Norwegen) + 10'3 + 5"9 + 4'8 + 2'7 + 1"6 + 2'S 0'2 2"8 3'1
Finnland'l 0'1 + 0'8 1'5 + 1'3 + 2'9 + n 1'5 6'1 9'1
Schweiz') ) 0'3 0'2 1"1 2'6 3'0

I~ ab 1991 inkL neur: LlIndcr.
, Bruch 86/87,
') NottoncuvcI'5cbuldung/ -Krcditgewlhrung,6EFV,uelle: OECn fUr EPTA.Undor, EK for EU-Undor.
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Tabelle 4

Staatverschuldung (% des BIP)
1965 1966 1967 1988 1989 1990 1991 1992 1993

Belgien 119'7 123"9 131"0 1319 127'9 128"3 129'5 131'9 138'4
Dänemark 76"8 69"0 65'8 66'8 66'2 66"4 717 72"4 78"5
BRD 42'S 42"5 43'8 44"4 43'2 43'7 41"9 447 50"2
Griechenland 62'S 65"0 72'5 80'2 85'9 95'3 100'9 106'7 113'6
Spanien 45"2 46'2 46'6 42'9 44'4 44"5 45"5 48'8 55'6
Frankreich 45"5 457 47'3 47'2 47'4 35"4 35'S 39'2 44'6
Irland 108'5 120"8 122'0 120"4 110'1 96'1 95'9 91'6 92'9
Italien 82'2 86'2 90"4 92"6 955 9T8 101'4 108'0 115'8
Luxembur~ 14'0 13'5 11'9 9'8 8'3 TO 6'2 T3 10"0
Niederlan e 71'6 73'1 75'6 78"8 788 78'8 79'0 79'7 83'1
Portugal 709 69'S 72'9 75"2 72'1 68'4 67'4 63'5 69'5
Vereinigtes
Königreich 59"0 58"0 55'8 49'S 43'2 39"6 41'0 47'3 53'2

EUR 12-ECU 57'2 58'0 617 66"4
Referenzwert 60"0 60'0 60'0 60'0

Schweden 67'6 67'1 59'1 53'5 48'4 44"2 457 52'9 6T6
Norwegen 40'7 51'1 427 42'S 42'7 39"2 40'2 434 47'2
Finnland 19'0 18'8 201 18'8 16'6 16'6 25'4 44'0 60'0
Schweiz 32'8 36'7

Quelle; OECD für EFTA·Under. EK für EU"Under,

reich weisen im Vergleich zu den anderen Ländern noch relativ niedrige
Defizite auf.

Hinsichtlich der Entwicklungen der Staatsverschuldung zeigen die
EFTA-Länder eine vergleichsweise günstigere Lage als die EU-Länder.
Lediglich Schweden weist 1993 eine Bruttoverschuldung von mehr als
60% des BIP auf. Norwegen und Finnland liegen noch unter der 60%-
Marke. Verschlechtert hat sich insbesondere die Situation Finnlands, wo
die Staatsverschuldung infolge der Abwertung von 16,6% des BIP 1990
auf 60% des BIP 1993 angestiegen ist.

Die Darstellung der Primärsalden zeigt auch hier eine Verschlechte-
rung der budgetären Lage in den EFTA-Staaten. Schweden hatte 1990
noch einen Primärüberschuß und wies 1993 ein Primärdefizit von 11,2%
aus. Ebenso wandelte sich der Primärtiberschuß in Finnland und in Nor-
wegen (1990) in ein Defizit von 7,2% bzw. 3,9% des BIP 1993 um" Le-
diglich die Schweiz und Österreich weisen noch Primärüberschüsse auf.

Es zeigt sich, daß die EFTA-Länder grundsätzlich von noch relativ
günstigeren Daten ausgehen können als die EU-Länder. Da auch in den
EFTA-Ländern generell Konsolidierungsbemühungen unternommen
werden, kann nach Ablauf der Rezession auch für die EFTA-Länder mit
einer Erholung in der Haushaltsentwicklung gerechnet werden. Öster-
reich stellt sich auch 1993 im Vergleich als relativ stabil dar, wenngleich
anhand der Entwicklung der Primärsalden die unternommenen Anstren-
gungen zur Konsolidierung in manchen Ländern wie Belgien, Däne-
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mark, Irland, Italien und Niederlande effektvoller erscheinen. Hinzuge-
fugt werden muß, daß diese Länder zum Teil aber auch hohe Finanzie-
rungsdefizite aufweisen (Belgien und Italien). Weiters ergibt die Ent-
wicklung der Staatsverschuldung ein noch relativ positives Bild fur
Österreich, wie es nur von wenigen anderen Ländern erbracht wird.
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5. KONSEQUENZEN DER "MAASTRICHT~ SPIELREGELN" FÜR
DIE ÖSTERREICHISCHE WIRTSCHAFTS- UND
FINANZPOLITIK - EINGEENGTE HANDLUNGSSPIELRÄUME
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5.1. Handlungsspielrliume der Wirtschaftspolitik in einer
Währungsunion

In einer Währungsunion mit fixen Kursen oder einheitlicher Währung
entfällt die Wechselkursveränderung als automatische Anpassung (wie
bei flexiblen Kursen) oder als wirtschaftspolitisches Instrument (durch
Interventionen oder Paritätsänderungen). Um unerwtinschte ausländi-
sche Einwirkungen wie Inflation, Konjunkturschwankungen oder län-
derspezifische Einwirkungen ("Schocks", wie z. B. stärkere Exportrück-
gänge, steigende Importpreise) auf die inländische Entwicklung und vor
allem auf die heimische Beschäftigung zu mildern oder sogar abwehren
zu können, müssen daher andere Instrumente die Wechselkurspolitik er-
setzen.

Als solche "Ersatzinstrumente" können die Geldpolitik (allerdings nur
in engen Grenzen), die Einkommenspolitik und schließlich die Fiskal-
politik dienen.

5.1.1. Stufen der Währungsunion - Beschränkungen der Handlungsauto-
nomie der Geldpolitik

"Fixe Wechselkurse"

Zu Beginn der dritten Phase im Plan der WWU sind politisch verein-
barte "absolut" fixe Kurse zwischen den weiterhin bestehen bleibenden,
nationalen Währungen vorgesehen. Dabei wird es vor allem auf die
Schaffung der Glaubwürdigkeit der Geld- und Fiskalpolitik ankommen,
denn jede Abweichung von den Voraussetzungen für die Aufrechterhal-
tung des fixen Kurses wird am Markt Zweifel an der Haltbarkeit des fi-
xen Wechselkurses auslösen. In dieser Stufe hat die Geldpolitik einen
kleinen Spielraum, weil die nationale Währung noch nicht von der Ein-
heitswährung ersetzt ist. Diesen Spielraum muß sie dafür ausnUtzen, um
bei vorübergehenden "Spekulationswellen" durch Zinserhöhungen den
Kurs abzusichern.

Ein weiterer - ebenfalls sehr geringer - Spielraum besteht darin, daß
die Leistungsbilanz eine gewisse Schwankungsbreite hat, innerhalb derer
sie sich bewegen kann, ohne Spekulationen auf Wechselkursänderungen
auszulösen. Diese Schwankungsbreite kann durch die Geld- bzw. Zins-
politik ausgenützt werden. Bei einem Leistungsbilanzoberschuß kann
durch niedrige Zinssätze die Geldmenge ausgeweitet und die Leistungs-
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bilanz ins Gleichgewicht gebracht werden. Umgekehrt könnte bei einem
Zahlungsbilanzdefizit eine restriktive Geldpolitik betrieben werden.

Ein Spielraum der Geldpolitik für die Abkoppelung von Inflationsra-
ten und Konjunkturschwankungen des Auslandes in größerem Umfang
besteht jedoch nicht, denn jede größere oder längerfristige Abweichung
wird sich in Leistungsbilanzsaiden niederschlagen, die nicht lange auf-
rechterhalten werden können. Differenzen in den Inflationsraten kön-
nen bis zu einem bestimmten Grad durch unterschiedliche Preisentwick-
lungen in von der Außenwirtschaft geschützten Sektoren (wie Mieten,
einzelne Dienstleistungen) entstehen. Aber auch die Nominallohnände-
rungen können von den Entwicklungen der anderen Unionsländer inso-
fern abweichen, als sich die Produktivität unterschiedlich entwickelt.
Auch unterschiedliche Entwicklungen der Sozialsysteme können Unter-
schiede begründen.

"Gemeinsame Währung'"
In der Folge soll dann eine gemeinsame Währung eingeführt werden,

die im gesamten EU-Gebiet zirkulieren kann. Dann ist keine selbstän-
dige Geldpolitik einzelner Mitglieder mehr möglich, weil die Europäi-
sche Zentralbank bei ihrer Politik nur auf den Durchschnitt aller Mit-
gliedsländer achten wird.

5.1.2. Die Handlungsspielriiume aufgrund der Erfahrungen aus der Hart-
wiihrungspolitik

Für die Untersuchung der Spielräume der Wirtschaftspolitik beim
Wegfall der eigenständigen Wechselkurspolitik bietet sich die österrei-
chische "Währungsunion'" mit Deutschland an. Der heutige DM-Kurs
ist fast der gleiche wie 1970, er ist seit 1983 mit nur 0,3% Schwankungs-
breite praktisch fix geblieben. Dieser Währungsverbund mit der DM
zeigt, daß es dennoch Spielräume einer eigenständigen Wirtschaftspoli-
tik in einer Währungsunion gibt. Allerdings ist darauf hinzuweisen, daß
ein Ausstieg aus diesem Währungsverbund jederzeit möglich gewesen
wäre.

"Einkommenspolitik in einer Währungsunion
In einer Währungsunion kommt, da Wechselkursanpassungen zur

Verbesserung der internationalen Wettbewerbsfähigkeit einer Volkswirt-
schaft nicht möglich sind, der nationalen Einkommenspolitik eine be-
deutendere Rolle zu als früher.

Koordinierte, auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung ausgerichtete
Lohnsysteme weisen dafür günstigere Voraussetzungen auf als fragmen-
tierte Lohnverhandlungssysteme : In fragmentierten Systemen muß jede
Gruppe den Spielraum für nominelle Lohnsteigerungen voll ausnützen,
es droht ein inflationstreibender Lizitationswettbewerb. Koordinierte Sy-



sterne, die gesamtwirtschaftliche Zusammenhänge berticksichtigen, er-
möglichen dagegen niedrigere nominelle Lohnsteigerungen, was (über
niedrigere Inflationsraten) gleichzeitig zu relativ hohen realen Lohnstei-
gerungen und zu einer relativen Verbesserung der preislichen Wettbe-
werbsfähigkeit eines Landes führt.

Österreich scheint dafür EU-weit gut gerüstet zu sein. Fixe Wechsel-
kursbindung und gesamtwirtschaftlich abgestimmte Einkommenspolitik
der Sozialpartner wurden lange Zeit praktiziert. Das eigentliche Ziel die-
ser österreichischen Einkommenspolitik liegt dabei nicht in der kurzfri-
stigen Abfederung von Schocks, sondern in einer mittel- und langfristi-
gen Verstetigung der Erwartungen und der Wirtschaftsentwicklung.
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"Fiskal politik"

Die Ausführungen in diesem Abschnitt gehen VOn der Prämisse aus,
daß die fiskalischen Konvergenzkriterien auch kurzfristig strikt einzu-
halten seien. Aus dieser Sicht sind die beiden Konvergenzkriterien für
die Fiskalpolitik relativ restriktiv. Sie begrenzen die Spielräume der Fis-
kalpolitik auf das für eine Erhaltung der Währungsunion unbedingt not-
wendige Ausmaß, denn aus der Defizitentwicklung Österreichs in den
zwanzig Jahren der Hartwährungspolitik ist zu entnehmen, daß auch
Defizite des Bundeshaushalts kurzfristig über 5% des BIP mit einer Wäh-
rungsunion vereinbar waren.

Für die Expansion ist, soweit man überhaupt Aussagen über die Wir-
kung machen kann, die Höhe des Budgetdefizits und seine Finanzie-
rung, der Stand der Staatsschulden sowie die Struktur der Einnahmen
und Ausgaben von Bedeutung.

o Die Erhöhung des Defizits, wenn es noch unter der 3%-Marke liegt.

Dabei können folgende Probleme entstehen, die den Spielraum ver-
ringern können:

Eine starke Ausweitung, insbesondere durch irreversible oder schwer
rtickfUhrbare zusätzliche Ausgaben oder Einnahmenverzichte kann
einen Prozeß auslösen, der bei einer vorgegebenen Grenze (von hier 3%)
schwer einzubremsen ist. Das kann sowohl technisch, z. B. bei Beschlüs-
sen über große Investitionsprojekte über viele Jahre, wie politisch (z. B.
Ausweitung von Sozialausgaben) eintreten, sodaß durch diese Grenze
uU schon im vorhinein eine Beschränkung der Expansion erfolgt. Aller-
dings ließe sich durch geeignete Vorkehrungen, wie z. B. Eventualbud-
gets, zeitlich befristete Programme oder Steuersenkungen diese Gefahr
verringern. Sie könnte auch dadurch verringert werden, daß kurzfristige
Überschreitungen des Kriteriums zugelassen werden, wenn die Gewähr
gegeben ist, daß das Defizit wieder auf 3% oder auf einen längerfristigen
Durchschnitt von 3% zurückgeführt wird.



o Spielräume bei der Finanzierung des Defizits und der Staatsschuld
("debt management").

Die Spielräume einer autonomen Finanzierungspolitik werden in der
Währungsunion praktisch verschwinden. Es wird kein Unterschied in
der Wirkung von Inlandskreditaufnahme oder Kreditaufnahme im Wäh-
rungsunions-Ausland bestehen. Wird das Defizit über ausländische
Märkte finanziert, so wird sich der Zinssatz bei den relativ zum Gesamt-
markt geringen Beträgen einer österreichischen Finanzierung praktisch
nicht ändern. Das Gleiche ist auch bei einer Finanzierung im Inland der
Fall, denn jede, auch noch so geringe Zinssteigerungstendenz wUrde so-
fort Kapitalimporte aus dem Ausland hervorrufen, da durch die bereits
vorhandene, vollkommene Liberalisierung und durch den künftigen
Wegfall von Prämien für Wechselkursrisken die Geld- und Kapital-
märkte effizient geworden sind. Es kann also durch eine Inlandskredit-
aufnahme kein nationales "crowding-out" mehr geben.

o Strukturänderungen bei den Ausgaben durch Zinszahlungen

Bei einer Annäherung an den Schuldenstand von 60% des BIP von
einem niedrigeren Stand aus muß bedacht werden, daß dann ein immer
größerer Anteil der zusätzlichen Ausgaben für die Verzinsung der wach-
senden Staatsschuld verwendet werden muß, somit weniger für Ausgaben
im beschäftigungswirksamen Bereich zur Vertugung stehen. Wieviel von
den zusätzlichen Ausgaben fUr Zinsen verwendet werden muß, hängt
vom Verhältnis des Zinssatzes zur Wachstumsrate ab.

Nur wenn der Zinssatz gleich der Wachstumsrate ist, dann wird auch
die Zinsbelasmng des BIP gleichbleiben, liegt der Zinssatz aber höher als
die Wachstumsrate, dann ergibt sich ein wachsender Anteil der Zinsen
am BIP. Tatsächlich lag im Durchschnitt der letzten 10 Jahre die Sekun-
därmarktrendite fUr festverzinsliche Bundesanleihen rund 1 bis 1,5%-
Punkte über der nominellen Wachstumsrate des BIP, sodaß sich auch
daraus eine immer größer werdende Zinsbelastung ergab.

o Die Spielräume bei der Ausgaben- und Einnahmenstruktur

Durch die Veränderung der Ausgaben- und Einnahmenstrukturen
könnte versucht werden, unerwünschte AuslandseinflUsse abzuwehren
oder zu vermindern.

- Bei einem restriktiven, spezifischen Schock kann insbesondere dann
durch Ausgabenstrukturänderungen eine expansive Abhilfe versucht
werden, wenn der Schock in einem Nachfrageausfall in bestimmten
Sektoren (Industrien) oder Nachfragekategorien (z. B. Investitio-
nen) besteht. Eine Umschichtung der Ausgaben stößt allerdings auf
größere - meist politische - Widerstlinde. Die daraus resultierenden
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Wirkungen sind in einem gemeinsamen Markt nicht auf die inländi-
sche Wirtschaft zu beschränken (Erfordernis internationaler Aus-
schreibungen, Importneigung).

- Bei der Einnahmenstruktur ist die Variation ebenfalls einge-
schränkt. Bei den indirekten Steuern wird die Harmonisierung den
Spielraum einschränken. Eine Erhöhung würde die Wettbewerbsfä-
higkeit verringern, eine Senkung müßte, wenn der Rahmen der ge-
samten Einnahmen nicht gesenkt werden soll, durch eine Erhöhung
direkter Steuern ausgeglichen werden. Aber auch die direkten Steu-
ern können nicht stark erhöht werden, weil das die Wettbewerbsfä-
higkeit verringert und bei der größer werdenden Mobilität der Un-
ternehmen und Arbeitskräfte zu einer Erosion der Bemessungs-
grundlagen führt (vgl. dazu die Arbeit von Gall/Hofer/Keuschnigg
über einen internationalen Belastungsvergleich der Besteuerung im
Anhang dieses Bandes). Insgesamt dürften auch bei den direkten
Steuern nur wenig spezifische Strukturänderungen möglich sein,
die eine Reaktion auf externe Schocks erlauben. Das schließt nicht
aus, daß es innerhalb des Systems der direkten Steuern und der So-
zialversicherungsbeiträge zu Strukturänderungen kleineren Ausma-
ßes kommen kann.

5.2. Die Einengung des fiskalpolitischen Spielraumes durch die
internationalen Kapitalmärkte

Die Kriterien von Maastricht durfen nicht nur als EU-interne Rechts-
normen gesehen werden. Sie haben bewußtseinsbildend auf die Einschät-
zungen des Länderrisikos durch die internationalen Kapitalmärkte ge-
wirkt. Diese einmal vorgenommene Bewußtseinsbildung wird sich vor-
aussichtlich auch nicht ändern, wenn der Kriterienkatalog von der EU
selbst abgeschwächt werden sollte.

Die völlige Freigabe des internationalen Kapitalverkehrs, in Öster-
reich endgültig seit dem 4. November 1991, faktisch aber schon weit frü-
her, hat, zusammen mit der informationstechnischen Revolution im
Geld- und Kreditwesen die Rahmenbedingungen jeder Fiskalpolitik
grundlegend verändert. Maßgeblich ist nicht nur, ob eine fiskalpolitische
Maßnahme binnenwirtschaftlich sinnvoll ist oder nicht, maßgeblich ist
auch wie sie in den Augen der internationalen Finanzwelt aufgenommen
wird. Für letztere bedeutsam ist freilich auch die politische Wertung be-
stimmter fiskalpolitischer Maßnahmen im jeweiligen Inland: Werden
Maßnahmen allgemein gutgeheißen oder doch zumindestens akzeptiert,
oder werden sie von einem Teil der relevanten politischen Öffentlichkeit
heftig bekämpft? Denn Maßnahmen, die scharfe Kontroversen auslösen,
können leicht wieder umgestürzt werden, was zu Unsicherheit und damit
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Risikoprämien auf den Finanzmärkten fuhrt. Ein Beispiel dafür sind die
französischen Zinspolitik- und Wechselkursdiskussionen vor der Wahl
im Frühjahr 1993.

Die Rahmenbedingungen haben sich insofern geändert, als die Kapi-
talmärkte bei aus ihrer Sicht kleineren Gefahren rasch mit Zinsdifferen-
tialen von einem Land zum anderen reagieren, bei größeren mit einem
(in vielleicht einem Drittel der Fälle nicht aufhaltbarem) Abwertungs-
druck auf die Währungen (Beispiel: September 1992 und danach).

Bei relativ hoher Staatsverschuldung sind Zinsdifferentiale von zuneh-
mender fiskalischer Bedeutung. Bei einer Bundesschuld in der Größe-
nordnung von 1000 Milliarden Schilling rechnet sich eine um ein Pro-
mill höhere Verzinsung der Staatsschuld bereits als Budgetmehrausgabe
von einer Milliarde Schilling. Beispielsweise betrug die österreichische
Zinseinsparung für neue langfristige Anleihen gegentiber Frankreich
während der Diskussion tiber die währungs- und fiskalpolitische Grund-
linie Frankreichs im Frühjahr ein halbes Prozent; und nach der Beruhi-
gung im Anschluß an die Wahl noch immer 0,2 Prozent. Dabei waren
die Eckdaten Frankreichs teilweise günstiger als die Österreichs, und
Frankreich ist währungspolitisch ebenso an die DM gekettet wie Öster-
reich, wenn freilich noch nicht so lang und noch nicht so unangefoch-
ten. Eine in den Augen der internationalen Finanzmärkte "unsolide"
Währungs- und Fiskalpolitik könnte somit ohne weiteres zu einem Zins-
differential in der Größenordnung von einem vollen Prozent fuhren.
Langfristig auftretende Zinsdifferentiale von 0,2% bis 1% bedeuten weni-
ger konjunkturwirksame Mehrausgaben des Bundesbudgets im Ausmaß
von 2 bis 10 Milliarden Schilling, und das jedes Jahr, wobei sich der volle
Effekt natürlich erst langfristig nach Umwälzung der ganzen Staats-
schuld einstellt.

Österreich steht gegenwärtig (Ende 1993) an 7. Stelle illl internationa-
len Länder-Rating. Vor kurzem wurde die Aufnahme von Schilling-An-
leihen in den World Government Bond Index von Salomon Brothers er-
zielt. Erfahrungen in der Bundesfinanzierungsagentur zeigen, daß ge-
rade seit den letzten beiden Jahren Rating-Unterschiede sich mehr und
mehr in den Anleihen-Konditionen niederschlagen. Insbesondere die ja-
panischen Anleger wurden extrem sicherheitsbewußt. Österreich erhält
nunmehr 10-jährige Yen-Anleihen um 5%, ja zu knapp noch darunter
liegenden Zinssätzen.

Für hohe Staatsverschuldung wurde bereits fur die weit weniger zins-
empfindliche Vergangenheit, nämlich die Jahre 1974-1989, (die Kapi-
talmarktintegration nimmt ja laufend zu) ein deutliches Zinsdifferential
zwischen den OECD-Ländern1

) gefunden. Dabei wird das Differential

I) A. Alesina, M. de Broek, A. Prati und G. Tabellini (1992), "Default Risku
, Economie

Policy, Oetober, 428-463.
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aber noch unterschätzt, weil es nur als Differenz zwischen Staatsschul-
den- und Privatanleihenzins aufgefaßt wird. Der größte Nachteil fUr ein
Land ist jedoch der, daß "unsolide" Finanzpolitik das Zinsniveau auch
fUr private Schuldner anhebt (wegen der Risken einer zu erwartenden
ruckartigen Budgetsanierung und der Abwertungsrisken). Die zusätzli-
che Zinsbelastung fUr private Schuldner ("die Wirtschaft") ist mit dem
drei- bis vierfachen des oben genannten Betrages zu veranschlagen, liegt
also in der Größenordnung einer erhöhten Kostenbelastung von 5 bis 40
Milliarden Schilling, wobei ein Teil dieser Zusatzkosten ins Ausland
fließt.

Die Einschränkung des fiskalischen Spielraumes durch die internatio-
nale Kapitalmarktverflechtung liegt also darin, daß an sich binnenwirt-
schaftlich angezeigte kurzfristige Expansionsmaßnahmen in einer Rezes-
sion stark reduziert werden mUssen, um die sehr hohen Vorteile langfri-
stig niedriger Zinssätze nicht zu gefährden. Es eröffnet sich hier ein typi-
scher Abtausch kurzfristiger Politiknachteile gegen langfristige Vorteile.
Dabei ist festzuhaiten, daß niedrige Zinssätze langfristige Beschäfti-
gungsvorteile bringen, so daß der Abtausch auch heißt: weniger kurzfri-
stige beschäftigungspolitische Möglichkeiten im Interesse einer langfri-
stigen Beschäftigungsanhebung. Das Unangenehme ist, daß die Gefah-
ren einer "unsoliden" Politik (in den Augen der sehr konservativ den-
kenden Finanzmärkte) höchst ungewiß in ihrem Realisierungszeitpunkt
auftreten. Ein deutliches Abgehen von der langfristigen österreichischen
Budgetsanierungsstrategie ist jedoch sicherlich als gefährlich für das
langfristige österreichische Zinsniveau einzustufen.
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6. ANPASSUNGS-, KOORDINIERUNGS- UND
KONSOLIDIERUNGSERFORDERNISSE IM HINBLICK AUF
DIE GEÄNDERTEN RAHMENBEDINGUNGEN

6.1. Institutionelle Vorkehrungen und Abstimmungsmechanismen
zwischen den Gebietskörperschaften im Hinblick auf die
Einhaltung der finanzpolitischen Konvergenzkrlterien

Die finanzpolitischen Konvergenzkriterien des Vertrages von Maa-
stricht schließen den gesamten öffentlichen Sektor ein. Es wird daher
künftig ein engeres Zusammenwirken der einzelnen Gebietskörperschaf-
ten in der Budgetpolitik notwendig sein. In Österreich könnte dafür
Art 13, Abs 2 B-VG den rechtlichen Rahmen bilden. In dieser kurzen
Darstellung werden drei Aspekte kurz behandelt.

1. Welche Position ergibt sich für die einzelnen Gebietskörperschaf-
ten, inwieweit wird die Budgetpolitik der Länder und Gemeinden
durch die Konvergenzkriterien berührt?

2. Welcher Verschuldungsspielraum steht den einzelnen Gebietskör-
perschaften aufgrund der bisherigen Entwicklung der Neuverschul-
dung und des Schuldenstandes künftig zur Verfügung, wenn man
von einer maximalen jährlichen Neuverschuldung von 3% des BIP
und einem Schuldenstand von 60% des BIP ausgeht?

3. Es wird geprilft, welches Erfordernis des Zusammenwirkens in der
Budgetpolitik der Gebietskörperschaften sich aus diesen Konver-
genzkriterien künftig ergibt und welche Möglichkeiten dafür beste-
hen.

6.1.1. Das "Net Lending" der einzelnen Gebietskörperschaften

Das "Net Lending" des gesamten öffentlichen Sektors zeigt, daß
Österreich im Hinblick auf die Neuverschuldung die Zielsetzung des
Maastrichtvertrages zumindest bis 1992 erfüllt. Gegenwärtig überschrei-
tet Österreich diese Grenze. Das Bild ändert sich jedoch, wenn das "Net
Lending" in die einzelnen Teilbereiche gegliedert wird. Niveau und zeit-
liche Entwicklung des "Net Lending" werden zwar vom Bundessektor
geprägt, doch durfen die Länder und Gemeinden in ihrer Bedeutung
nicht unterschätzt werden, insbesondere wenn sich die Quote der
Grenze von 3% nähert.

Der Bundessektor hat die Grenze in den letzten Jahren (mit Aus-
nahme von 1992) trotz der KonsolidierungsbemUhungen stets tiber-



Tabelle 5

Kreditgewährung/ Schuldenau/nahme des Staates
Stoa< d.'Von~ Stall obne

in.geu..mt BundclI5ckwr Lond .. ebeno Gemeinden Sozill1versiche- Bunde ... ktor
nlOg.trll.ger

in % d.. Brotto-Inlandprodukt ..

1980 -17 -2"7 0'9 0'0 0'0 1"0
1981 -1'7 -1"7 0'8 -0'1 -0'3 0'4
1981 -3'4 -3'8 0'8 -0'1 -0'1 04
1983 -4'0 -5'0 0'6 -0'1 0'1 10
1984 -1'6 -3'8 08 0'1 0'1 n
1985 ~1'5 -3'7 0'9 0'3 -0'1 n
1986 -3'7 -4'5 0'9 0'1 -0'4 0'8
1987 -4'3 -5'0 0'8 0'1 -0'3 0'7
1988 ~3'0 -4'1 1'0 0'4 -0'3 n
1989 -1'8 -3'4 0'6 0'3 -0'3 0'6
1990 -1'1 -3'1 0'8 0'3 -01 0'9
1991 -1'5 -3'5 0'9 0'1 -0'1 1'1
1991 -1'0 -1'9 0'8 0'1 -0'1 0'9

Quell<: ÖSTAT, Ö.terreich. Volkoeinkommen

schritten (Tabelle 5). Die günstige Position des Gesamtstaates ist darauf
zurtickzuführen, daß die Länder und Gemeinden in den letzten Jahren
einen recht stabilen überschuß von rund 1 Prozentpunkt des BIP auf-
wiesen.

Aus dieser Darstellung ergeben sich zwei Fragen und Hinweise, die
auch die künftige Entwicklung des "Net Lending" beeinflussen werden.

1. Bleiben diese Verhältnisse zwischen den Gebietskörperschaften
auch künftig bestehen, dann müßten die Länder und Gemeinden
auch weiterhin überschtisse oder zumindestens ein ausgeglichenes
"Net Lending" aufweisen.

2. Inwieweit kann künftig mit einer solchen Entwicklung bei den
Ländern und Gemeinden gerechnet werden? Dazu ist es erforder-
lich, die Faktoren, die zu den überschüssen (insbesondere der Län-
der) führen, kurz darzustellen.

Der überschuß der Länder im "Net Lending" ist nicht auf Einnah-
menüberschüsse in den Budgets zurückzuführen, sondern ergibt sich
großteils aus der Darlehensgewährung im Rahmen der Wohnbauförde-
rung. Die Länder haben 1991 Darlehen (netto) in Höhe von
12,3 Mrd Schilling gewährt (Tabelle 6). Das entspricht 0,6% des BIP.
Diese Darlehen (Finanzforderungen) werden aus Anteilen an Steuerein-
nahmen (Einkommensteuer, Lohnsteuer, Körperschaftsteuer, Kapitaler-
tragsteuer I, Wohnbauförderungsbeitrag) finanziert und verbessern auf-
grund der Verbuchungskonventionen der volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung das "Net Lending".

Der überschuß der Länder ist nicht strukturell bedingt. Er ist durch
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Tabelle 6

Die investitions/drdernden Darlehen der lÄnder im Wohnbau
GewMhrungen Rüekznhlungen Nettogewiihrungen Nettogewllhrungen

MiU S in % deo BIP

1980 8.309 935 7.374 07
1981 9.905 1.000 8.905 0'8
1982 10.282 1.661 8.621 0'8
1983 9.741 1.344 8.397 07
1984 10.761 1.274 9.487 0'7
1985 11.370 1.282 10.088 07
1986 11.348 1.743 9.605 07
1987 12.924 1.844 11.080 07
1988 14.388 3.433 10.955 07
1989 14.277 4.541 9.736 0'6
1990 14.841 2.013 12.828 07
1991 14.577 2.241 12.336 0'6

Quelle: ÖSTAT. Gebarungaüheroiehten.

eine Änderung in den Instrumenten der Wohnbauförderung beeinfluß-
bar.

Wenn künftig die Wohnbaufinanzierung stärker von Darlehensge-
währungen auf Annuitätenzuschüsse (und Wohnbeihilfen) umgestellt
wird (wofur es in einigen Ländern bereits Anzeichen gibt), dann wUrde
der Vermögensaufbau der Länder geringer werden und die Annuitäten-
zuschüsse (als Kapitaltransfers) das »Net Lending" verschlechtern, ohne
daß sich an den Budgetsaiden (laut Finanzstatistik) etwas ändert.

Der zweite Faktor ist die Finanzierung der administrativen Budgetde-
fizite. Einige Länder (ua Niederösterreich und Salzburg) decken seit
einigen Jahren ihre Budgetabgänge nicht durch Kreditaufnahmen, son-
dern durch sogenannte »innere Anleihen". Es handelt sich bei den »in-

Tabelle 7

Schuldenstand der lÄnder ohne Wien (Mio S)
Stond )1. 12. obne innere Anleihen dllvon Nied.eröllerreich Stond ) 1. 12. einochI.

innere Anleihen innere Anleihen

1980 25.265 416 180 25.681
1981 28.875 749 295 29.623
1982 32.646 1.369 595 34.015
1983 36.477 2.141 1.022 38.617
1984 40.059 2.123 1.059 42.182
1985 42.250 3.228 1.879 45.478
1986 43.158 4.803 3.087 47.961
1987 44.279 6.540 4.823 50.819
1988 44.114 7.527 6.040 51.641
1989 41.961 10.253 7.484 52.214
1990 41.762 11.442 9.212 53.204
1991 41.529 13.289 9.930 54.818

Quelle: ÖSTAT, Geborung.übel'liehten.
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Tabelle 8

Nettoschuldenau/nahme der Liinder ohne Wien (Mio S)
Ver1l.nderung dCI innere Anleihen davon NiederölttcITcich VerllnclerunK cl..

SchuldenJtandea ohne Schuldenll.nd., ein,cht
innere Anleihen innere Anleihr:n

1980 3.800 82 120 3.882
1981 3.610 333 115 3.942
1982 3.772 621 300 4.392
1983 3.831 772 427 4.602
1984 3.582 17 37 3.565
1985 2.191 1.105 820 3.296
1986 908 1.575 1.208 2.483
1987 1.122 1.736 1.736 2.858
1988 - 165 987 1.217 822
1989 -2.153 2.726 1.444 573
1990 199 1.189 1.728 990
1991 - 232 1.846 718 1.614

Quelle; ÖSTAT, Geb.runlllübonichten.

neren Anleihen" um "Schulden", die das Land nicht am Kapitalmarkt,
sondern "bei sich selbst" aufnimmt. Die Länder verwenden ihr liquides
Finanzvermögen zur Budgetfinanzierung.

Es handelt sich bei diesem Finanzvermögen meist um zweckgewidmete
Rücklagen, die entweder für die Finanzierung großer Investitionsvorha-
ben bestimmt sind oder zur Wohnbaufinanzierung herangezogen wer-
den. In der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung wird die Abdeckung
der Budgetdefizite in Form von "inneren Anleihen" wie eine Rücklagen-
entnahme verbucht. Aus der Sicht der Maastrichter-Kriterien sind daher
die "inneren Anleihen" wohl im "Net lending" enthalten, nicht aber im
Schuldenstand, da intragovernmentale Verbindlichkeiten und Forderun-
gen zu konsolidieren sind. Die "inneren Anleihen" sind auch nicht im
Schuldenstand laut GebarungsUbersichten des ÖSTAT und des Finanz-
schuldenberichtes der Österreichischen Postsparkasse inkludiert.

Steigt der öffentliche Finanzierungsbedarf eines Jahres - etwa durch
den Bau der niederösterreichischen Landeshauptstadt -, dann führt das,
vorausgesetzt es handelt sich dabei um eine öffentliche Investition im
Sinne der VGR, unabhängig von der Finanzierungsform (RUcklagen
oder Finanzschulden oder Finanzierungsmix) zu einer Verschlechterung
des "Net lending". Kann der öffentliche Finanzierungsbedarf nicht mehr
durch Rücklagenentnahmen gedeckt werden, erhöht sich in weiterer
Folge auch der Schuldenstand. Hätte Niederösterreich die administrati-
ven Defizite nicht durch "innere Anleihen" finanziert, wäre zwar bei
Baubeginn ein höherer Schuldenstand von Niederösterreich zu verzeich-
nen gewesen, dieser würde aber während der Bauzeit langsamer anstei-
gen. Fazit ist, daß nicht - wie oft vermutet - die "inneren Anleihen" pro
futuro zu einer Verschlechterung des "Net lending" fuhren werden, son-
dern zusätzliche Investitionsvorhaben.
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In den nächsten Jahren ist daher damit zu rechnen, daß die Umstel-
lung in der Wohnbauförderung und die großen öffentlichen Bauvorha-
ben das "Net Lending" und den Schuldenstand der Länder merklich be-
einflussen und den Verschuldungsspielraum unter Beachtung der Kon-
vergenzkriterien spürbar verkleinern.

Für den Fall, daß in Hinkunft auch die Länder und Gemeinden inner-
halb des 3%igen Verschuldungsspielraums Platz finden müssen, wird im
Hinblick auf die Konvergenzkriterien ein verstärktes Zusammenwirken
der Gebietskörperschaften erforderlich sein.

6.1.2. Institutionelle Vorkehrungen und Abstimmungsmöglichkeiten der
Budgetpolitik

Den rechtlichen Rahmen für ein engeres Zusammenwirken zwischen
den Gebietskörperschaften könnte der Art 13 Abs 2 B-VG bilden, der im
Zusammenhang mit der Neuordnung des Bundeshaushaltsrechts im
Jahre 1986 in die Verfassung eingeführt wurde. Es heißt dort "Bund,
Länder und Gemeinden haben bei ihrer Haushaltsfuhrung die Sicher-
steIlung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts anzustreben." Mit
dieser Bestimmung sollte ein gewisses Zusammenwirken der einzelnen
Gebietskörperschaften angestrebt und auf ein gemeinsames Ziel (gesamt-
wirtschaftliches Gleichgewicht) ausgerichtet werden. Die Konvergenz-
kriterien wären auch ein gemeinsames Ziel.

Historisch gesehen geht diese Verfassungsbestimmung auf den Haus-
haltsrechtsentwurf von 1972 zurück, der wiederum auf den gesetzlichen
Bestimmungen der Bundesrepublik Deutschland aus 1967 (der Ände-
rung des Grundgesetzes im Art 109 und des Stabilitätsgesetzes) aufbaute.
Diese Verfassungsbestimmung in Österreich ist bisher "totes Recht" ge-
blieben. Möglicherweise auch deshalb, weil der Begriff des gesamtwirt-
schaftlichen Gleichgewichts zu wenig operation al ist und seitens der
Länder und Gemeinden befurchtet wurde, ihr Verhandlungsspielraum
könnte durch eine solche Koordination eingeengt werden.

Dennoch wird eine zeitgerechte gegenseitige Information der Gebiets-
körperschaften und ihrer künftigen (nächstjährigen) Budgetpolitik und
-gestaltung notwendig werden, weil ein Entwurf für einen Vorschlag zu
einer Ratsverordnung der Europäischen Union vorsieht, daß die Mit-
gliedstaaten der EU zweimal jährlich (vor dem 1. März und vor dem
1. September eines Jahres) die Höhe ihrer geplanten und tatsächlichen
Defizite mitteilen müssen.

Damit bieten sich zwei Zeitpunkte fur eine gegenseitige Information
der Gebietskörperschaften an. Zum einen ein Herbsttermin, bei dem
auch die Grundlagen fUr die Budgeterstellung des kommenden Jahres
diskutiert werden könnten und zum anderen ein Frtihjahrs-/Sommerter-
min, bei dem der laufende Budgetvollzug in den einzelnen Gebietskör-
perschaften diskutiert werden könnte.
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Für die Budgeterstellung könnte durch einen geeigneten Informa-
tionsaustausch eine gemeinsame Ausgangsbasis im Hinblick auf die Ein-
schätzung der gesamtwinschaftlichen Entwicklung und daraus abgeleitet
der Steuereinnahmen und der hiervon abhängigen Einnahmen (etwa für
die Wohnbauförderung), der Zinsentwicklung, aber auch der Lohn- und
Gehaltsentwicklung gewonnen werden. Aus der gesamtwinschaftlichen
Entwicklung ergibt sich auch die mögliche Neuverschuldung ("Net Len-
ding") für alle Gebietskörperschaften und somit der gesamte verfügbare
Rahmen.

Im Falle einer (stärkeren) überschreitung der durch die Konvergenz-
kriterien vorgesehenen (zulässigen) Neuverschuldung wäre natürlich im
Rahmen einer solchen Abstimmung zumindest zu diskutieren, welche
Gebietskörperschaften die Hauptlast der notwendigen Einsparungen tra-
gen bzw mit welchen Maßnahmen die Konvergenzkriterien erreicht wer-
den könnten.

In der ersten Phase der Koordinierung scheint es sinnvoll zu sein, den
Schwerpunkt auf die umfassende Information zwischen den Gebietskör-
perschaften zu legen. Allenfalls könnten auch Wege und Maßnahmen
diskutiert werden, wie ein zu hohes "Net Lending" zurückgeführt wer-
den könnte.

Im Frühjahr/Sommer könnte über den laufenden Budgetvollzug, aber
auch die Probleme des abgelaufenen Jahres (allenfalls die Abweichungen
zwischen Voranschlag und vorläufigem Abschluß) diskutiert werden.

6.2. Außerbudgetäre Finanzierungen und Budgetausgliederungen -
Fallen sie unter die Kriterien von Maastricht oder erweitern sie den
haushaltspolitischen Handlungsspielraum?

6.2.1. Einleitung

Der Maastrichter Vertrag über die Europäische Union trägt den Mit-
gliedstaaten auf, übermäßige öffentliche Defizite zu vermeiden. Die fi-
nanzpolitischen Referenzwerte (Schuldenstand zu BIP und Neuverschul-
dung zu BIP) werden ebenso wie das Verfahren bei einem übermäßigen
Defizit als bekannt vorausgesetzt. Im folgenden Beitrag wird die Frage
untersucht, ob die in Österreich immer wieder beklagte "außerbudgetäre
Finanzierung" (ABF) bzw. ihr weitgehendes Synonym "graue Finanz-
schuld" zu einer "Umgehung" der Maastricht-Kriterien führen könnte.
Die analoge Frage wird auch fUr die "Budgetausgliederungen" (BA) ge-
steilt.

6.2.2. Begriff" Öffentlicher Sektor"

Zur Festlegung dessen, was unter "öffentlich" und was unter" Ver-
schuldung" zu verstehen ist, wird auf die in den Papieren von Hauth



(J 994) 2) und Stabler (J 993n vorgenommene Abgrenzung des öffentli-
chen Sektors verwiesen. Sie richten ihre Definitionen an den §§ 239 bis
245 ESVG aus.

Für das Thema von Interesse ist, daß dabei (wie in der VGR üblich)
die Bundesbetriebe ("Quasi-Kapitalgesellschaften") nicht zum öffentli-
chen Sektor zählen. Andererseits werden bereits organisatorisch verselb-
ständigte Einheiten (wie: ASFINAG im Straßenbau; Krankenanstalten-
betriebsgesellschaften) u. a. deshalb zum öffentlichen Sektor gezählt,
weil das jeweilige Anlagevermögen dem öffentlichen Rechtsträger zuge-
rechnet wird und sich trotz ihrer "Ausgliederung" in der Praxis das wirt-
schaftliche und finanzielle Verhalten der betreffenden Einheiten kaum
verändert hat (vgL W Stabler 1993).

6.2.3. Begriffe "Außerbudgetäre Finanzierung" und "Budgetausgliederun-
gen"

Bei den ABF wird lediglich die Finanzierungsfunktion ausgegliedert,
bei den BA findet eine organisatorische Verselbständigung statt, die auch
Managementfunktionen umfaßt.

Bei ABF wird die Finanzierungsfunktion für eine vertraglich festge-
legte Frist entgeltlich von Dritten übernommen. Bei BA wird eine bisher
in eigener Regie wahrgenommene Verwaltungsaufgabe einem (meist
eigens dafür geschaffenen) von der ausgliedernden Gebietskörperschaft
verschiedenen Rechtsträger übertragen. Der neue Rechtsträger ist eine
juristische Person öffentlichen oder privaten Rechts, aber keine andere
Gebietskörperschaft, Kammer oder Sozialversicherung.

6.2.4. Fallen "Außerbudgetäre Finanzierung" und "Budgetausgliederungen "
unter die Maastricht-Kritierien?

Bleiben "Außerbudgetäre Finanzierungen" im "Maastricht-Regime"
außerhalb des öffentlichen Sektors und der öffentlichen Verschuldung?

Gemäß den an der VGR orientierten Maastrichtkriterien bzw. den in
Österreich getroffenen Konventionen stellen - derzeit noch, bis zum In-
kraftreten des SNA-neu (geplant: Beginn des Jahres 1995) -lediglich die
Bauträger- und Leasingfinanzierungen ein, wenn auch nur kurz- bis mit-
telfristiges, "Unterlaufen" der Maastricht-Kritierien dar. Die ASFINAG-
Finanzierungen zählen hingegen, soweit der Straßen- und der Hochbau
betroffen sind, zum öffentlichen Sektor (vgl oben unter 6.2.2.). Fremd-
mitteIaufnahmen der Bundesbetriebe (auch ASFINAG-Finanzierungen

') Vgl dazu den Beitrag von Hauth, E. (1994), Meßkonzepte der Fiskalpolitik im An-
hang dieser Studie.

') StUbler, W. (1993), Öffentliches Defizit und öffentlicher Schuldenstand: Umsetzung
der EUROSTAT-Konzepte im ÖSTAT, In: ÖSTAT, Österreichs Volkseinkommen 1992,
Beiträge zur österreichischen Statistik, Heft 1.112.
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ftir die Bahn) zählen zur Verschuldung des Unternehmenssektors. Allfäl-
lige Betriebsabgangsdeckungen aus öffentlichen Budgets sind hingegen
budgetwirksam. Die seinerzeitigen langfristigen Kreditaufnahmen zur
Umstrukturierung und Modernisierung der ÖIAG (vgl E. Fleischmann,
M. C. Lädt, A. Van der Bellen 1991)4) zählen ebenfalls zur Verschuldung
des Unternehmenssektors. Diese Beträge werden im Bundesbudget der-
zeit als laufender Sachaufwand (Aufwendungen) verrechnet.

Allerdings: Soweit der Bund ein "bail out" ( garantierte Defizitabdek-
kung: sei es jährlich, sei es "bei Bedarf") vereinbart ~ und dieses gemäß
Maastricht ftir diese Unternehmen zugelassen ist, sammelt sich auf diese
Weise mittel- und längerfristig eine Art "graue Finanzschuld" an, die
zum Zeitpunkt des tatsächlichen "bail outs" durch die Maastricht-Krite-
rien erfaßt wird, falls sie nicht durch künftige Budgeteinsparungen auf-
gefangen, sondern über einen Anstieg der Neuverschuldung des öffentli-
chen Sektors abgedeckt wird.

Führen "Budgetausgliederungen" zu einer "Umgehung" der Maastricht~
Kriterien?

Die Verschuldung von BA wird im "Maastricht-Regime" ebenso wie
in der VGR zu den Unternehmen gezählt, ob es sich nun um Ausgliede-
rungen von Bundesbetrieben oder um Ausgliederungen ehemaliger Ver-
waltungsleistungen handelt. Allerdings könnten bestimmte neugeschaf-
fene BA - mit einer analogen Begründung, wie sie ftir die ASFINAG
(Bereich Straßen-und Hochbau) gefunden wurde (vgl oben Punkt
6.2.2.) - zum öffentlichen Sektor geschlagen werden.

Im Falle einer vereinbarten Defizitabdeckung durch den ausgliedern-
den Rechtsträger gilt das oben Gesagte analog.

Schlußfolgerungen zur Ausgangsfragestellung

Sowohl ABF bzw "graue Finanzschuld" als auch BA werden gemäß
Maastricht-Kriterien - ähnlich wie es gegenwärtig in der österreichi-
schen VGR gehandhabt wird, dem Unternehmenssektor zugezählt. Aus-
nahmen daftir wurden oben unter Punkt 6. 2. 2. (Stichwort: ASFINAG)
angeftihrt. "Graue Finanzschuld" , wie sie der Rechnungshof moniert, ist
deshalb unter den statistischen Konventionen von Maastricht bzw. der
VGR nicht mehr "grau"', sondern eine offengelegte Verschuldung des
Unternehmenssektors.

Allerdings: Aus ökonomischer Sicht bleibt im Falle der Inanspruch-
nahme des Eigentümers bei zugesagtem "bail out" der Haushaltsspiel~
raum eingeschränkt. Die gemäß statistischer Konvention dem Unterneh-

4) Reischmann, E.; Lödl, M. c.; Van der Bellen, A. (1991), Außerbudgetäre Finanzie-
rungen in: Gantner, M. (Hg), Handbuch des öffentlichen Haushaltswesens, Wien, 315-
337.



menssektor zugeordnete Verschuldung von im öffentlichen Eigentum
stehenden ausgegliederten Rechtsträgern wird auf diese Weise ökono-
misch wiederum zu einer Belastung des öffentlichen Sektors und engt
dann den Spielraum der Haushaltspolitik gemäß Maastricht-Kriterien
em.

Die ökonomische Kernfrage ist somit sowohl bei ABF wie auch bei BA:
Bestehen für die betreffende Gebietskörperschaft weiterhin de jure finan-
zielle Verpflichtungen wie Defizitabdeckungsgarantien bzw. Haftungs-
übernahmen? Falls diese Frage zu bejahen ist, so engen sie den Haus-
haltsspielraum zu dem Zeitpunkt ein, zu dem sie "schlagend" werden.
Die "Maastricht-Kriterien" lassen so gesehen nur eine kurz- und mittel-
fristige "Budgetkosmetik" mit ABF und BA zu, längerftistig aber können
sie nicht "überspielt" werden. In der polit-ökonomischen Praxis dürfte
allerdings der oben angeführte de jure Ausschluß von "bail out" bei ent-
sprechenden "Schieflagen" betroffener Rechtsträger nicht exekutierbar
sem.

Nota bene: "Richtig" vorgenommene BA können hingegen sehr wohl
den künftigen Haushaltsspielraum erweitern. Welche Rahmenbedingun-
gen mUßten dabei gegeben sein , damit BA längedristig haushaltsentla-
stend wirken können? Welche Alternativen wären für BA denkbar?

Edolgsvoraussetzungen für Budgetausgliederungen - Schaffung Von
künftigem Haushaltsspielraum

BA scheinen im Spannungsfeld zwischen ökonomischer Rationalität
und politisch Möglichem einen gangbaren Kompromiß darzustellen:
Einerseits wird der Weg zur Vermögensprivatisierung nicht konsequent
begangen, andererseits scheinen die Möglichkeiten der Verwaltungsre-
form aus den bekannten Gründen begrenzt und die Chancen neuerer in-
stitutioneller Arrangements (z. B. Contracting Out, Voucher, Franchi-
sing) noch weitgehend ungenützt (vgl B. Roßmann 1993)\ Ohne auf
diese, die öffentlichen Haushalte langfristig entlastend wirkenden Alter-
nativen hier näher einzugehen, sollen im folgenden die Edolgsvorausset-
zungen für die angeführte "second best-Lösung" BA angeführt werden.

über den Edolg der bisherigen BA sollte nicht pauschal geurteilt wer-
den. Den einzelnen Ausgliederungen wird man nur mit Hilfe detaillier-
ter ökonomischer Analysen gerecht (vgl G. übermann, F. Scharmer, K.
Soukup 1993)6).Mit den bisherigen BA wurde die angestrebte Entlastung
des Haushalts der ausgliedernden Gebietskörperschaft sowie die er-
wünschte höhere Flexibilität (Management, Personalpolitik, Finanzie-
rung) teils erreicht, teils nicht erreicht. Analoges gilt für die Frage der

') Roßmann, B. (1993), Markt oder Staat? Oder mehr Markt in den Staat?; in: Wirt-
schaft und Gesellschaft (19. ] g), Heft 3, 291- 313.

6) Obennann, G.; Schanner, F.; Soukup, K. (1993), Budgetäre Auswirkungen von Aus-
gliederungen aus dem öffentlichen Haushalt, in: öl-tW, Heft 3-4, 180-218.
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verbesserten Effizienz der Aufgabenwahrnehmung in der neuen Rechts-
form. Sicherlich verbesserungswürdig erscheint noch die mittel- und län-
gerfristige Haushaltstransparenz dieser Vorgänge.

Eifolgsvoraussetzungen für Budgetausgliederungen7
), die "nachhaltig"

den Haushaltsspielraum verbessern helfen, mtissen vor allem folgende
Eigenschaften aufweisen:

- Schaffung geeigneter Organisationsformen einschließlich kompe-
tenter Organkontrolle ;

- Vermeidung des Aufbaus von Parallelorganisationen ( Leerkosten
bei der aufgabenverwaisten Stelle);

- Beschränkung der Ingerenzrechte auf ein notwendiges Minimum
und klare "Entflechtung" der Zuständigkeiten zwischen ausglie-
dernder und ausgegliederter Organisation;

Klare Definition des verbleibenden öffentlichen Interesses und "Be-
stellung" sowie Abgeltung der öffentlichen (Umverteilungs-) Lei-
stungen der ausgegliederten Rechtsträger durch den Besteller;

- "Kommerzialisierung" des ausgegliederten Rechtsträgers. Dies im-
pliziert die Schaffung von Wettbewerb im betreffenden Markt oder
wenigstens um den betreffenden Markt, in dem der ausgegliederte
Rechtsträger tätig ist, damit Monopolpositionen fUr den ausgeglie-
derten Rechtsträger mit all den damit verbundenen Fehlanreizen
vermieden werden;

Sicherstellung privatwirtschaftlicher Anreize und Sanktionen für
das Management und die Aufsichtsorgane ausgegliederter Rechts-
träger;

Schaffung einer integrativen Gesamtschau des in öffentlichen Un-
ternehmen angelegten Vermögens (und der Schulden) und ein dar-
auf aufbauendes kompetentes "Beteiligungs- sowie Debt Manage-
ment" der öffentlichen Hand;

Kontrolle der ausgegliederten Rechtsträger durch den Rechnungs-
hof und, wo immer möglich, durch den Markt;

Die wichtigste Bedingung: Vermeidung von "bail out"-Zusagen der
öffentlichen Hand, dh von Defizitabdeckungsgarantien fUr den aus-
gegliederten Rechtsträger sollten, wo immer möglich, vorgesehen
und durchgehalten werden.

7) Balter, E.-M., Gantner, M (1994).; BudgetausgliedelUngen: Eine EinfuhlUng, in:
Gantner, M., BudgetausgliedelUngen - Fluch(t) oder Segen?, Wien.



Nr. C 224 Amtsblatt der Europäischen Gemeinschaften 31. 8. 92

ANLAGE

Artikel 104

(1) ()berziehungs~ oder andere Kredit-
/azilitaten bei der EZB oder den Zen-
tralbanken der Mitgliedstaaten (im fol-
genden als »nationale Zentralbanken U

bezeichnet)./Ur Organe oder Einrichtun-
gen der Gemeinschaft, Zentralregierun~
gen, regionale oder lokale Gebietskör-
perschaften oder andere öffentlich-recht-
liche Körperschaften, sonstige Einrich-
tungen des öffentlichen Rechts oder
öffentliche Unternehmen der Mitglied-
staaten sind ebenso verboten wie der un-
mittelbare Erwerb von Schuldtiteln von
diesen durch die EZB oder die nationa-
len Zentralbanken.

(2) Die Bestimmungen des Absatzes 1
gelten nicht./Ur Kreditinstitute in öffent-
lichem Eigentum; diese werden von der
jeweiligen nationalen Zentralbank und
der EZB, was die Bereitstellung von
Zentralbankgeld betrifft, wie private
Kreditinstitute behandelt.

Artikel 104 a
(1) Mu,ßnahmen, die nicht aus auf-
sichtsrechtlichen Granden getroffin wer-
den und einen bevorrechtigten Zugang
der Organe und Einrichtungen der Ge-
meinschaft, der Zentralregierungen, der
regionalen oder lokalen Gebietskörper-
schaften oder anderen öffentlich-rechtli-
chen KlJrperschaften, sonstiger Einrich-
tungen des lJffentlichen Rechts oder öf-
fentlicher Unternehmen der Mitglied-
staaten zu den Finanzinstituten sch4ffen,
sind verboten.

(2) Der Rat legt vor dem 1. Jlinner
1984 nach dem Verfahren des Artikels
189 c die Begriffsbestimmungen./Ur die
Anwendung des in Absatz 1 vorgesehe-
nen Verbotsfest.
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Artikel 104 b

(J) Die Gemeinschaft haftet nicht ./Ur
die Verbindlichkeiten der Zentralregie-
rungen, der regionalen oder lokalen Ge-
bietsklJrperschaften oder anderen öffent-
lich-rechtlichen KlJrperschajien.sonstiger
Einrichtungen des öffentlichen Rechts
oder öffentlicher Unternehmen von Mit~
gliedstaaten und tritt nicht./Ur derartige
Verbindlichkeiten ein; dies gilt unbe-
schadet der gegenseitigen finanziellen
Garantien ./Ur die gemeinsame Durch-
./Uhrung eines bestimmten Vorhabens.
Ein Mitgliedstaat haftet nicht ./Ur die
Verbindlichkeiten der Zentralregierun-
gen, der regionalen oder lokalen Ge-
bietskörperschaften oder anderen lJffent-
lieh-rechtlichen Körperschaften, sonstiger
Einrichtungen des öffentlichen Rechts
oder öffentlicher Unternehmen eines an-
deren Mitgliedstaats und tritt nicht ./Ur
derartige Verbindlichkeiten ein; dies gilt
unbeschadet der gegenseitigen finanziel-
len Garantien filr die gemeinsame
Durch./Uhrung eines bestimmten Vorha-
bens.

(2) der Rat kann erforderlichenfalls
nach dem Verfahren des Artikels 189 c
Definitionen./Ur die Anwendung der in
Artikel 104 und in diesem Artikel vorge-
sehenen Verbote näher bestimmen.

Artikel 104 c

(1) Die Mitgliedstaaten vermeiden
ilbermäßige öffentliche Defizite.

(2) Die Kommission überwacht die
Entwicklung der Haushaltslage und der
HlJhe des lJffentlichen Schuldenstands in
den Mitgliedstaaten im Hinblick auf die
Feststellung schwerwiegender Fehler.
Insbesondere praft sie die Einhaltung der
Haushaltsdisziplin anhand von zwei
Kriterien, nämlich daran.
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ßiges Defizit besteht oder sich ergeben
könnte, so legt sie dem Rat eine Stel-
lungnahme vor.

a) ob das Verhältnis des geplanten oder
tatsächlich ö./fentlichen Defizits zum
Bruttoinlandsprodukt einen be-
stimmten Refenzwert Uberschreitet, es
sei denn, daß
- entweder das Verhältnis erheblich

und laufend zurackgegangen ist
und einen Wert in der Nähe des
Referenzwerts erreicht hat

- oder der Referenzwert nur aus-
nahmsweise und vorabergehend
uberschritten wird und das Ver-
hältnis in der Nähe des Referenz-
werts bleibt,

b) ob das Verhältnis des öffentlichen
Schuldenstands zum Bruttoinlands-
produkt einen bestimmten Re/erenz-
wert uberschreitet, es sei denn, daß
das Verhältnis hinreichen rUckläufig
ist und sich rasch genug dem Refe-
renzwert nähert.

Die Re/erenzwerte werden in einem die-
sem Vertrag beige./Ugten Protokoll uber
das Verfahren bei einem überm4ßigen
Defizit im einzelnen festgelegt.

(3) EifUllt ein Mitgliedstaat keines
oder nur eines dieser Kriterien, so erstellt
die Kommission einen Bericht. In diesem
Bericht wird beracksichtigt, ob das tJj-
fentliche Defizit die ö./fentlichen Ausga-
ben./Ur Investitionen übertrifft; berück-
sichtigt werden ferner alle sonstigen ein-
schlägigen Faktoren, einschließlich der
mittelfristigen Wirtsch4!ts- und Haus-
haltslage des Mitgliedstaats.

Die Kommission kann ferner einen Be-
richt erstellen, wenn sie ungeachtet der
EifUllung der Kriterien der Alfffassung
ist, da,ß in einem Mitgliedstaat die Ge-
fahr eines uberm4ßigen Defizits besteht.

(4) Der Ausschuß nach Artikel 109 c
gibt eine Stellungnahme zu dem Bericht
der Kommission ab.

(.5) Ist die Kommission der Auffissung,
daß in einem Mitgliedstaat ein übermä-

(6) Der Rat entscheidet mit qualifi-
zierter Mehrheit auf Empfehlung der
Kommission und unter Beracksichtigung
der Bemerkungen, die der betre./fende
Mitgliedstaat gegebenenfalls abzugeben
wUnscht, nach Prtifung der Gesamtlage,
ob ein Ubermäßiges Defizit besteht.

(7) Wird nach Absatz 6 ein überm4ßi-
ges Defizit festgestellt, so richtet der Rat
an den betreffenden Mitgliedstaat Emp-
fehlungen mit dem Ziel, dieser Lage in-
nerhalb einer bestimmten Frist abzuhel-
fen. Vorbehaltich des Absatzes 8 werden
diese Empfehlungen nicht verö./fentlicht.

(8) Stellt der Rat fest, d4ß seine Emp-
fehlungen innerhalb der gesetzten Frist
keine wirksamen Ma,ßnahmen ausgelöst
haben, so kann er seine Empfehlungen
veril./fentlichen.

(9) Falls ein Mitgliedstaat den Emp-
fehlungen des Rates weiterhin nicht
Folge leistet, kann der Rat beschließen,
den Mitgliedstaat mit der Ma,ßgabe in
Verzug zu setzen, innerhalb einer be-
stimmten Frist Maßnahmen./Ur den nach
Auffassung des Rates zur Sanierung er-
forderlichen Defizitabbau zu treffen.

Der Rat kann in diesem Fall den betref-
fenden Mitgliedstaat ersuchen, nach
einem konkreten Zeitplan Berichte vor-
zulegen, um die Anpassungsbemühungen
des Mitgliedstaats überprafen zu können.

(10) Das Recht auf Klageerhebung
nach den Artikeln 169 und 170 kann im
Rahmen der Absätze 1 bis 9 dieses Arti-
kels nicht ausgeUbt werden.

(11) Solange ein Mitgliedstaat einen
Beschluß nach Absatz 9 nicht befolgt,
kann der Rat beschließen, eine oder
mehrere der nachstehenden Ma,ßnahmen
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anzuwenden oder gegebenenfall5 zu ver-
schärfen, nämlich

- von dem betreffenden Mitgliedstaat
verlangen, vor der Emission von
Schuldverschreibungen und sonstigen
Wertpapieren vom Rat näher zu be-
zeichnende zusätzlöiche Angaben zu
veröffentlichen,

- die Europlli5che Investitionsbank er-
suchen, ihre Darlehenspolitik gegen-
über dem Mitgliedstaat zu UberprU/en,

- von dem Mitglied5taat verlangen,
eine unverzinsliche Einlage in ange-
messener Höhe bei der Gemeinschaft
zu hinterlegen, bi5 das übermäßige
Defizit nach Amicht de5 Rate5 korri-
giert worden i5t,

- Geldbußen in angemmener Höhe
verhängen.

Der Pri:i5ident des Rates unterrichtet das
Europäische Parlament von den Be-
5chlüssen.

(J 2) Der Rat hebt einige oder sämtli-
che Entscheidungen nach den Ah5ätzen 6
bis 9 und 11 so weit auf, wie das über-
mäßige Defizit in dem betreffenden Mit-
glied5taat nach An5icht des Rates korri-
giert worden ist. Hat der Rat zuvor
Empfehlungen vertiffentlicht, so stellt er,
sobald die Ent5cheidung nach Absatz 8
aufgehoben worden ist, in einer öffent-
lichen Erklärung fest, daß in dem betre}
/enden Mitglied5taat kein übermäßiges
Defizit mehr besteht.

(13) Die Beschlußfa55Ung de5 Rates
nach den Absätzen 7 bis 9 sowie 11 und
12 erfolgt auf Empfehlung der Kommi5-
5ion mit einer Mehrheit von zwei Drit-
teln der gemäß Artikel 148 Absatz 2 ge-
wogenen Stimmen der Mitglied5taaten
mit Ausnahme der Stimmen de5 Vertre-
tm de5 betreffenden Mitgliedstaats.

(J4) Weitere Bestimmungen über die
DurchfiJhrung des in diesem Artikel be-
5chriebenen Verfahrens sind in dem die-
5em Vertrag beigefiJgten Protokoll über
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das Verfahren bei einem Ubermäßigen
Defizit enthalten.

Der Rat verabschiedet ein5timmig a~
Vorschlag der Kommission und nach
Anhörung des Europäischen Parlaments
sowie der EZB die geeigneten Bestim-
mungen, die sodann das genannte Pro-
tokoll ablö5en.

Der Rat be5Chlie}1t vorbehaltlich der
sonstigen Be5timmungen die5e5 Ab5atze5
vor dem 1. Jänner 1994 mit qualifizier-
ter Mehrheit a~ VOr5chlag der Kommi5-
sion und nach Anhärung des Europlli+
sehen Parlaments nähere Einzelheiten
und Begriffibe5timmungen fiJr die
Durchftlhrung de5 genannten Protoko1l5.

Artikel 109 j

(1) Die Kommission und das EWI be-
richen dem Rat, inwieweit die Mitglied-
staaten bei der Verwirklichung der W'irt+
5ChaJh- und Wiihrungsunion ihren Ver-
pflichtungen bereit5 nachgekommen
sind. In ihren Berichten wird auch die
Frage geprUft, inwieweit die inner5taat-
lichen Recht5'Vor5chrijien der einzelnen
Mitgliedstaaten ein5chließlich der Sat-
zung der jeweiligen nationalen Zentral+
bank mit Artikel 107 und Artikel 108
die5e5 Vertrag5 sowie der Satzung des
ESZB vereinbar sind. Ferner wird darin
geprüft, ob ein hoher Grad an dauerha}
ter Konvergenz erreicht ist; Maßstab
hierftlr ist, ob die einzelnen Mitglied-
staaten folgende Kriterien erfllllen:

- Erreichung eines hohen Grades an
Preisstabilität, ersichtlich aus einer In·
flationsrate, die der Inflationsrate je-
ner ~ höch5ten5 drei - Mitgliedstaaten
nahekommt, die auf dem Gebiet der
Preisstabilität da5 be5te Ergebni5 er-
zielt haben;

- eine auf Dauer tragbare Finanzlage
der öffentlichen Hand, ersichtlich aU5
einer öffentlichen Haushaltslage ohne
ubermäßige5 Defizit im Sinne des Ar-
tikel5 104 c Ab5atz 6;
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- Einhaltung der normalen Bandbrei-
ten des Wechselkursmechanismus des
Europäischen Währungssystems seit
mindestens zwei Jahren ohne Abwer-
tung gegenUber der Währung eines
anderen Mitgliedstaats;

- Dauerhaftigkeit der von dem Mit~
gliedstaat erreichten Konvergenz und
seiner Teilnahme am Wechselkursme-
chanismus des Europäischen Wäh-
rungssystems, die im Niveau der lang-
fristigen Zinssätze zum Ausdruck
kommt.

Die vier Kriterien in diesem Absatz so-
wie die jeweils erforderliche Dauer ihrer
Einhaltung sind in einem diesem Vertrag
beigefilgten Protokoll näher festgelegt.
Die Berichte der Kommission und des
EWI berllcksichtigen auch die Entwick-
lung der ECU, die Ergebnisse bei der In-
tegration der Märkte, den Stand und die
Entwicklung der Leistungsbilanzen, die
Entwicklung bei den LohnstUckkosten
und andere Preisindizes.

(2) Der Rat beurteilt auf der Grund-
lage dieser Berichte auf Empfehlung der
Kommission mit qualifizierter Mehrheit.

- ob die einzelnen Mitgliedstaaten die
notwendigen Voraussetzungen filr die
Einfilhrung einer einheitlichen Wäh-
rung erfilllen,

- ob eine Mehrheit der Mitgliedstaaten
die notwendigen Voraussetzungen filr
die Einfilhrung einer einheitlichen
Währung eifUllt,

und empfiehlt seine Feststellungen dem
Rat, der in der Zusammensetzung der
Staats- und Regierungschefi tagt. Das
Europäische Parlament wird angeh8rt
und leitet seine Stellungnahme dem Rat

in der Zusammensetzung der Staats- und
Regierungschefi zu.

(3) Unter gebuhrender Berücksichti-
gung der Berichte nach Absatz 1 sowie
der Stellungnahme des europäischen
Parlaments nach Absatz 2 verfährt der
Rat, der in der Zusammensetzung der
Staats- und Regierungschejs tagt, späte-
stens am 31. Dezember 1996 mit qualifi-
zierter Mehrheit wie folgt:
- er entscheidet auf der Grundlage der

in Absatz 2 genannten Empfehlungen
des Rates, ob eine Mehrheit der Mit-
gliedstaaten die notwendigen Voraus-
setzungen filr die Einfilhrung einer
einheitlichen Währung eifUllt;

- er entscheidet, ob esfilr die Gemein-
schaft zweckmäßig ist, in die dritte
Stufe einzutreten;

sofern dies der Fall ist,

- bestimmt er den Zeitpunkt filr den Be-
ginn der dritten Stufe.

(4) Ist bis Ende 1997 der Zeitpunktfilr
den Beginn der dritten Stufe nicht festge-
legt worden, so beginnt die dritte Stufe
am 1. Jänner 1999. Vor dem 1. Juli
1998 bestätigt der Rat, der in der Zu-
sammensetzung der Staats- und Regie-
rungschefi tagt, nach einer Wiederho-
lung des in den Absätzen 1 und 2 - mit
Ausnahme von Absatz 2 zweiter Gedan-
kenstrich - vorgesehenen Verfahrens un-
ter BerUcksichtigung der Berichte nach
Absatz! sowie der Stellungnahme des
Europäischen Parlaments mit qualifi-
zierter Mehrheit auf der Grundlage der
Empfehlungen des Rates nach Absatz 2,
welche Mitgliedstaaten die notwendigen
Voraussetzungen filr die Einfilhrung
einer einheitlichen Währung erfilllen.

65



Nr. C 224 Amtsblatt der Europäischen Gemeinschaften 31. 8. 92

PROTOKOLL
über das Verfahren bei einem übermäßigen Defizit

DIE HOHEN VERTRAGSPARTEIEN -

IN DEM WUNSCH, die Einzelheiten des in Artikel 104 c des Vertrags zur
Gründung der Europäischen Gemeinschaft genannten Verfahrens bei einem
übermäßigen DefIzit festzulegen -

SIND über folgende Bestimmungen üBEREINGEKOMMEN, die dem Vertrag
zur Gründung der Europäischen Gemeinschaft beigefügt sind;

Artikel 1

Die in Artikel 104 c Absatz 2 dieses Ver-
trags genannten Re!erenzwerte sind:

- 3% fiJr das Verhältnis zwischen dem
geplanten oder tatsächlichen öffentli-
chen Defizit und dem Bruttoinlands-
produkt zu Marktpreisen,

- 60% für das Verhältnis zwischen dem
öffentlichen schuldenstand und dem
Bruttoinlandsprodukt zu Marktprei-
sen.

Artikel 2

In Artikel 104 c dieses Vertrags und in
diesem Protokoll bedeutet

- "iJ.ffentlich" zum Staat, d. h. zum
Zentralstaat (Zentralregierung), zu
regionalen oder lokalen Gebietskör-
perschaften oder Sozialversicherungs-
einrichtungen gehörig, mit Ausnahme
von kommerziellen Transaktionen, im
Sinne des Europäischen Systems
volkswirtschaftlicher Gesamtrechnun-
gen;

- "Defizit" das Finanzierungsdefizit im
Sinne des Europäischen Systems
volkswirtschaftlicher Gesamtrechnun-
gen;

- "Investitionen" die Brutto-Anlagein-
vestitionen im Sinne des Europäischen
Systems volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnungen;
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- "Schuldenstand" den Brutto-Gesamt-
schuldenstand zum Nominalwert am
Jahresende nach Konsolidierung in-
nerhalb und zwischen den einzelnen
Bereichen des Staatssektors im Sinne
des ersten Gedankenstrichs.

Artikel 3

Um die Wirksamkeit des Verfahrens bei
einem übermäßigen Defizit zu gewähr-
leisten, sind die Regierungen der Mit-
gliedstaaten im Rahmen dieses Verfah-
rens}llr die Defizite des Staatssektors im
Sinne von Artikel 2 erster Gedanken-
strich verantwortlich. Die Mitgliedstaa-
ten gewahrleisten, ddJJ die innerstaatli-
chen Verfahren im Haushaltsbereich sie
in die Lage versetzen, ihre sich aus die-
sem Vertrag ergebenden Verpflichtungen
in diesem Bereich zu erfilllen. Die
Mitgliedstaaten mÜssen ihre geplanten
und tatsächlichen Defizite und die
H6he ihres Schuldenstands der Kommis-
sion unverzUglich und regelmäßig mit-
teilen.

Artikel 4

Die zur Anwendung dieses Protokolls
erforderlichen statistischen Daten wer-
den von der Kommission zur Verfilgung
gestellt.
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PROTOKOLL

Ober die Konvergenzkriterien nach Artikelt09 j des Vertrags zur Gründung
der Europäischen Gnneinschaft

DIE HOHEN VERTRAGSPARTEIEN -

IN DEM WUNSCH, die in Artikel 109 j Absatz 1 des Vertrags zur Gründung
der Europäischen Gemeinschaft aufgeführten Konvergenzkriterien, weIche die
Gemeinschaft bei der Beschlußfassung über den Eintritt in di~ dritte Stufe der
Wirtschatts- und Währungsunion leiten sollen, näher festzulegen -

SIND über folgende Bestimmungen ÜBEREINGEKOMMEN, die dem Vertrag
zur Gründung der Europäischen Gemeinschaft beigefügt sind:

Artikel 1
Das in Artikel 109 j Absatz 1 erster Ge-
dankenstrich dieses Vertrags genannte
Kriterium der Preisstabilität bedeutet,
daß ein Mitgliedstaat eine anhaltende
Preisstabilität und eine während des
letzten Jahres vor der Prafung gemessene
durchschnittliche Inflationsrate aufwei-
sen muß, die um nicht mehr als
11Jl Prozentpunkte über der Inflations-
rate jener - höchstens drei - Mitglied-
staaten liegt, die aJif dem Gebiet der
Preisstabilität das beste Ergebnis erzielt
haben. Die Inflation wird anhand des
Verbraucherpreisindexes aJif vergleich-
barer Grundlage unter BerlIcksichtigung
der unterschiedlichen Definitionen in
den einzelnen Mitgliedstaaten gemessen.

Artikel 2

Das in Artikel 109 j Absatz 1 zweiter
Gedankenstrich dieses Vertrags genannte
Kriterium der Finanzlage der öffintli-
chen Hand bedeutet, daß zum Zeitpunkt
der Prafung keine Ratsentscheidung
nach Artikel 104 c Absatz 6 dieses Ver-
trags vorliegt, wonach in dem betreffin-
den Mitgliedstaat ein Ubermäßiges Defi-
zit besteht.

Artikel 3

Das in Artikel 109 j Absatz 1 dritter Ge-
dankenstrich dieses Vertrags genannte
Kriterium der Teilnahme am Wechsel-
kursmechanismus des Europäischen
Währungssystems bedeutet, daß ein Mit-

gliedstaat die im Rahmen des Wechsel-
kursmechanismus des Europäischen
Währungssystems vorgesehenen norma-
len Bandbreiten zumindest in den letz-
ten zwei Jahren vor der Prilfung ohne
starke Spannungen eingehalten haben
muß. Insbesondere darl er den bilaterlan
Leitkurs seiner Währung innerhalb des
gleichen Zeitraums gegenUber der Wäh-
rung eines anderen Mitgliedstaats nicht
von sich aus abgewertet haben.

Artikel 4

Das in Artikel 109 j Absatz 1 vierter
Gedankenstrich dieses Vertrags genannte
Kriterium der Konvergenz der Zinssätze
bedeutet, daß im Verlauf von einem Jahr
vor der Prtifung in einem Mitgliedstaat
der durchschnittliche langfristige Nomi-
nalzinssatz um nicht mehr als 2 Prozent-
punkte über dem entsprechenden Satz in
jenen - h{Jchstens drei - Mitgliedstaaten
liegt, die auf dem Gebiet der Preisstabili-
tät das beste Ergebnis erzielt haben. Die
Zinssätze werden anhand langfristiger
Staatsschuldverschreibungen oder ver-
gleichbarer Wertpapiere unter Berilck-
sichtigung der unterschiedlichen Defini-
tionen in den einzelnen Mitgliedstaaten
gemessen.

Artikel.5

Die zur Anwendung dieses Protokolls
erforderlichen statistischen Daten wer-
den von der Kommission zur VerfiJgung
gestellt.
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I
(VeröffentlichungsbedUrfiige Rechtsakte )

VERORDNUNG (EG) Nr. 3603/93 DES RATES

vom 13. Dezember 1993

zur Fesdegung der Begriffsbestimmungen für die Anwendung der in Artikel 104
und Artikel 104 b Absatz 1 des Vertrages vorgesehenen Verbote

Artikel 6

Der Rat erläßt auf Vorschlag der Kom-
mission und nach Anhörung des Euro-
päischen Parlaments und des EWI bzw.
der EZB sowie des in Artikel 109 c ge-

DER RAT DER EUROPÄISCHEN
UNION -
gestützt auf den Vertrag zur Gründung
der Europäischen Gemeinschaft, ins-
besondere auf Artikel 104 b Absatz 2,
auf Vorschlag der Kommission!),
in Zusammenarbeit mit dem Europäi-
schen Parlamentl),
in Erwägung nachstehender Gründe;
Die Artikel 104 und 104 b Absatz 1
des Vertrages gelten unmittelbar. Die
in diesen Artikeln verwendeten Be-
griffe sind erforderlichenfalls näher zu
bestimmen.
Vor allem der in Artikel 104 des Ver-
trages verwendete Ausdruck "überzie-
hungs- und andere Kreditfazilitäten"
sollte insbesondere in bezug auf die
Behandlung der am 1. Jänner 1994 be-
stehenden Forderungen präZisiert wer-
den.
Die nationalen Zentral banken, die an
der dritten Stufe der Wirtschafts- und
Währungsunion (WWU) teilnehmen,
sollten bei ihrem übergang zu dieser
Stufe über handelbare und den Markt-
bedingungen entsprechende Forde-

') ABI. Nr. C 324 vom 1. 12. 1993, S. 5, und
ABI. Nr. C 340 vom 17. 12. 1993,s. 3.

') AbI. Nr. C 329 vom 6. 12. 1993 und Be,chluß
vom 2. Dezember 1993 (noch nicht im Amts-
blatt veröffentlicht).
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nannten Ausschusses einstimmig geeig-
nete Vorschriften zur Festlegung der Ein-
zelheiten der in Artikel 109 j dieses Ver-
trags genannten Konvergenzknterien,
die dann an die Stelle dieses Protokolls
treten.

rungen verfügen; dadurch soll insbe~
sondere die Geldpolitik des Europäi-
schen Systems der Zentralbanken den
gewilnschten Spielraum erhalten und
ein normaler Beitrag der einzelnen an
der Währungsunion teilnehmenden
nationalen Zentralbanken zu den un~
ter ihnen aufzuteilenden monetären
Einkünften ermöglicht werden.
Die Zentralbanken, die nach dem 1.
Jänner 1994 noch über nicht handel·
bare oder aufgrund ihrer Konditionen
nicht marktgerechte Forderungen an
den öffentlichen Sektor verfügen, soll-
ten die Möglichkeit erhalten, diese
Forderungen später in handelbare und
marktgerechte Forderungen umzu-
wandeln.
Das Protokoll über einige Bestimmun-
gen betreffend das Vereinigte König-
reich Großbritannien und Nordirland
sieht unter Nummer 11 vor, daß die
Regierung des Vereinigten König-
reichs ihre" Ways and Means" -Fazilität
bei der Bank of England beibehalten
kann, sofern und solange das Verei-
nigte Königreich nicht zur dritten
Stufe der WWU übergeht. Falls das
Vereinigte Königreich zur dritten
Stufe übergeht, ist die Umwandlung
des im Rahmen dieser Kreditfaszilität
in Anspruch genommenen betrags in
handelbare und marktgerechte Forde-
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rungen mit fester Laufzeit zu ermögli-
chen.
In dem Protokoll betreffend Portugal
heißt es, daß Portugal ermächtigt wird,
die den autonomen Regionen Azoren
und Madeira eingeräumte Möglichkeit
beizubehalten, die zinsfreie Kreditfas-
zilität der Banco de Portugal zu den
im geltenden portugiesischen Recht
festgelegten Bedingungen in Anspruch
zu nehmen, und daß es sich verpflich-
tet, nach Kräften darauf hinzuwirken,
die vorgenannte Regelung so bald wie
möglich zu beenden.
Die Mitgliedstaaten müssen geeignete
Maßnahmen ergreifen, damit die nach
Artikel 104 des Vertrages vorgesehe-
nen Verbote wirksam und uneinge-
schränkt angewendet werden und da-
mit insbesondere das mit diesem Arti-
kel verfolgte Ziel nicht durch den Er-
werb auf dem Sekundärmarkt umgan-
gen wird.
In den Grenzen dieser Verordnung
trägt der direkte Erwerb von handel-
baren Schuldtiteln des öffentlichen
Sektors eines Mitgliedstaats durch die
Zentralbank eines anderen Mitglied-
staats nicht dazu bei, den öffentlichen
Sektor den Regeln der Marktmecha-
nismen zu entziehen, sofern ein derar-
tiger Erwerb nur zum Zwecke der
Währungsreservenverwaltung vorge-
nommen wird.
Unbeschadet der der Kommission
durch Artikel 169 des Vertrages über-
tragenen Aufgabe obliegt es gemäß
Artikel 109 f Absatz 9 und Artikel 180
des vertrages dem Europäischen Wäh-
rungsinstitut und danach der Europäi-
schen Zentralbank, dafür Sorge zu tra-
gen, daß die nationalen Zentralbanken
die aus dem Vertrag erwachsenden
Verpflichtungen einhalten.
Innerhalb eines Tages gewährte Kre-
dite der Zentral banken können zur
Gewährleistung eines ordnungsgemä-
ßen Funktionierens der Zahlungssy-
steme nützlich sein; dem öffentlichen
Sektor innerhalb eines Tages gewährte

Kredite stehen daher mit den Zielen
des Artikels 104 des Vertrages im Ein-
klang, solange eine Verlängerung der
Laufzeit über den jeweiligen Tag hin-
aus ausgeschlossen ist.
Die Wahrnehmung der Aufgaben
eines Fiskalagenten durch die Zentral-
banken sollte nicht behindert werden.
Selbst wenn der Einzug von Schecks
Dritter und ihre Gutschrift zugunsten
des öffentlichen Sektors durch die
Zentralbanken bisweilen einer Kredit-
gewährung gleichkommt, ist nicht da-
von auszugehen, daß dies durch Arti-
kel 104 des Vertrages untersagt wird,
sofern diese Geschäfte nicht generell
auf eine Kreditgewährung an den öf-
fentlichen Sektor hinauslaufen.
Bestände der Zentral banken an vom
öffentlichen Sektor ausgegebenen
Münzen, die dessen Konto gutge-
schrieben wurden, stellen einen zinslo-
sen Kredit dar, der dem öffentlichen
Sektor gewährt wird. Handelt es sich
bei diesen Beständen jedoch nur um
begrenzte Beträge, so wird der Grund-
satz des Artikels 104 des Vertrages
durch diese Praxis nicht in Frage ge-
stellt, so daß diese Art von Kredit in
Anbetracht der Schwierigkeiten, die
ihr völliges Verbot aufwerfen würde,
in dem in dieser Verordnung festge-
legten Umfang zugelassen werden
kann.
Die Bundesrepublik Deutschland hat
aufgrund der deutschen Einigung be-
sondere Schwierigkeiten, die Höchst-
grenze für diese Guthaben einzuhal-
ten; deshalb ist es angemessen, in die-
sem Fall für einen begrenzten Zeit-
raum einen höheren Prozentsatz zuzu-
lassen.
Die Finanzierung von Verpflichtungen
des öffentlichen Sektors gegenüber
dem Internationalen Währungsfonds
oder aufgrund des in der Gemein-
schaft eingerichteten mittelfristigen fi-
nanziellen Beistands führt zu Forde-
rungen an das Ausland, die alle Merk-
male eines Reserveinstruments aufwei-
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sen oder damit ihnen vergleichbar sind
und die somit gestattet werden sollten.
Das Verbot des Artikels 104 und des
Artikels 104 b Absatz 1 des Vertrages
gilt fUr die öffentlichen Unternehmen.
Diese sind in der Richtlinie 8017231
EWG der Kommission vom 25. Juni
1980 uber die Transparenz der finan-
ziellen Beziehungen zwischen den
Mitgliedstaaten und den öffentlichen
Unternehmen) definiert-
HAT FOLGENDE VERORDNUN-
GEN ERLASSEN:

Artikel 1

(1) Im Sinne von Artikel 104 des Ver-
trages gilt als

a) "OberziehungsJazilität" jede Bereit-
stellung von Mitteln zugunsten des
öffentlichen Sektors, deren Verbu-
chung einen Negativsaldo ergibt oder
ergeben könnte;

b) "andere Kredit/azilität":
i) jede am 1. Jänner 1994 beste-

hende Forderung an den öffent-
lichen Sektor mit Ausnahme der
vor diesem Zeitpunkt erworbe-
nen Forderungene mit fester
Laufzeit,

ii) jede Finanzierung von Ver-
bindlichkeiten des öffentlichen
Sektors gegenUber Dritten, und,

iii) unbeschadet der Bestimmung in
Artikel 104 Absatz 2 des Vertra-
ges, jede Transaktion mit dem öf-
fentlichen Sektor, die zu einer
Forderung an diesen fUhrt oder
fUhren ki1nnte.

(2) Schuldtitel im Sinne von Artikel
104 sind nicht die Schuldtitel, die beim
öffentlichen Sektor erworben werden,
um die Umwandlung von folgenden
Forderungen in handelbare und markt-

') ABI. Nr. L 195 vom 29.7. 1980, s. 35. Richtli-
nie zuletzt gelinden durch die Richtlinie 93/
84/EWG (ABI. Nr. L 254 vom 12. 10. 1993,
S.16).
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gerechte Wertpapiere mit /ester Laufzeit
sicherzustellen :
- vor dem 1. Jänner 1994 erworbene

Forderungen mit fester Laufzeit, die
den Marktbedingungen nicht entspre-
chen oder nicht handelbar sind, sofern
die Laufieit dieser Wertpapiere nicht
länger ist als die der genannten Forde-
rungen;

- der Betrag, der im Rahmen der" Ways
and Means"-Fazilität in Anspruch ge-
nommen wurde, uber die die Regie-
rung des Vereinigten Königreichs bei
der Bank of England bis zu dem Zeit-
punkt verfUgt, an dem das Vereinigte
Königreich gegebenenfalls zur dritten
Stufe der WWU Ubergeht.

Artikel 2
(1) In der zweiten Stufe der WWU gilt
nicht als unmittelbarer Erwerb im Sinne
von Artikel 104 des Vertrages der durch
die Zentralbankeines Mitgliedstaats ge-
tätigte Erwerb von handelbaren Schuld-
titeln des i1ffentlichen SeIetars eines an-
deren Mitgliedstaats, sofern ein derarti-
ger Erwerb nur zum Zwecke der Wlih-
rungsreseroenverwaltung vorgenommen
wird.

(2) In der dritten Stufe der WWU gilt
nicht als unmittelbarer Erwerb im Sinne
von Artikel 104 des Vertrages der nur
zum Zwecke der Währungsreseroenver-
waltung vorgenommene Erwerb
- von handelbaren Schuldtiteln des öf-

fentlichen Sektors eines anderen Mit-
gliedstaats durch die Zentralbanle
eines Mitgliedstaats, der nicht an der
dritten Stufe der WWU teilnimmt;

- von handelbaren Schuldtiteln des öf-
/entliehen Sektors eines nicht an der
dritten Stufe teilnehmenden Mitglied-
staats durch die Europäische Zentral-
bank oder die Zentralbank eines Mit-
gliedstaats, der an der dritten Stufe
der WWU teilnimmt.
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Artikel 3

Als "8lfentlicher Sektor" im Sinne dieser
Verordnung gelten die Organe oder Ein-
richtungen der Gemeinschaft sowie die
Zentralregierungen, regionalen oder lo-
kalen Gebietskörperschaften, die ande-
ren 8fJentlich-rechtlichen Körperschaften
und die sonstigen Einrichtungen des 8f
/entliehen Rechts oder 8fJentlichen Un-
ternehmen der Mitgliedstaaten.
Als ..nationale Zentralbanken " gelten
die Zentralbanken der Mitgliedstaaten
sowie das luxemburgische Währungsin-
stitut.

Artikel 4
Von der Europäischen Zentralbank oder
den nationalen Zentralbanken dem öf
/entliehen Sektor innerhalb eines Tages
gewährte Kredite gelten nicht als Kredit-
fazilitäten im Sinne von Artikel] 04, so-
fern sie a,if den betrefJenden Tag be-
grenzt bleiben und keine Verlängerung
möglich ist.

Artikel 5

Wenn die Europäische Zentralbank oder
eine nationale Zentralbank vom 8fJent-
lichen Sektor durch Dritte ausgestellte
Schecks zum Zweck des Einzugs entge-
gennimmt und dem Konto des 8fJentli-
ehen Sektors gutschreibt, bevor die Last-
schrift bei der bezogenen Bank er/olgt,
gilt dies nicht als Krediifazilität im
Sinne des Artikels] 04 des Vertrages, so-
fern die seit der Entgegennahme des
Schecks verstrichene Frist mit den filr
den Einzug von Schecks durch die Zen-
tralbank des betrefJenden Mitgliedstaats
üblichen Fristen in Einklang steht, so
daß etwaige Wertstellungsgewinne Aus-
nahmecharakter haben, geringe Beträge
betre./ftn und sich innerhalb eines kurzen
Zeitraums ausgleichen.

Artikel 6

Bestände der Europäischen Zentralbank
oder der nationalen Zentralbanken an
vom 8ffentlichen Sektor ausgegebenen

ManIen, die dessen Konto gutgeschrie-
ben wurden, gelten nicht als Krediifazi-
lität im Sinne von Artikel ]04 des Ver-
trages, sofern sie weniger als ]0% des
Manzumlaujs ausmachen.
Bis zum 31. Dezember 1996 gilt filr
Deutschland der Satz von 15%.

Artikel 7

Die Finanzierung von Verpflichtungen
des ö./ftntlichen Sektors gegenüber dem
Internationalen "Währungsfonds oder
aufgrund der Aktivierung des mittelfri-
stigen finanziellen Beistands nach Maß-
gabe der Verordnung (EWG) Nr. 1969/
88~)durch die Europäische Zentralbank
oder die nationalen Zentralbanken gilt
nicht als Krediifazilität im Sinne von
Artikel 104 des Vertrages.

Artikel 9

(1) Als" 8./ftntliche Unternehmen" im
Sinne von Artikel 104 und Artikel
104 b Absatz 1des Vertragesgelten Un-
ternehmen, a,if die der Staat oder andere
Gebietskörperschaften auJirund von
Eigentumsrechten, finanziellen Beteili-
gungen oder Bestimmungen, die die Tä-
tigkeit der Unternehmen regeln, unmit-
telbar oder mittelbar einen beherrschen-
den Einfl~ ausüben können.

Von einem beherrschenden Einfluß wird
ausgegangen, wenn der Staat oder an-
dere Gebietsk8rperscha/ten unmittelbar
oder mittelbar

a) die Mehrheit des gezeichneten Kapi-
tels des Unternehmens besitzen oder

b) aber die Mehrheit der mit den Antei-
len am Unternehmen verbundenen
Stimmrechte verjagen oder

') Verordnung (EWG) Nr. 1969/88 des Rate,
vom 24. Juni 1988 zur Einführung .ines .in-
heitlichen Sy'tems des mittelfristigen finlUlziel-
len Bei.tandll Zur Stützung der Zahlungsbilan-
zen der Mitgliedstaaten (ABI. Ne. L 178 vom
8.7. 1988, •. I).
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Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in je-
dem Mitgliedstaat.

c) mehr als die Hälfte der Mitglieder des
Verwaltungs-, Leitungs- oder Auf-
sicbtsorgans des Unternehmens bestel-
len klJnnen.

(2) Nicht zum öffintlichen Sektor im
Sinne von Artikel 104 und Artikel
104 b Absatz 1des Vertrages gehlJren die

Europäische Zentralbank und die natio-
nalen Zentralbanken.

Artikel 9

Diese Verordnung tritt am 1. Jänner
1994 in Kraft.

Geschehen zu BrUssei am 13. Dezember 1993. Im Namen des Rates
Der Präsident

Ph. MAYSTADT
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1. DER WEG NACH MAASTRICHT UND DIE REGELN DER
WÄHRUNGSUNION
Agnes Streissler

1.1. Geschichte des Maastrichter Vertrages

Der Vcrsuch, eine Europäische Währungs'union (EWU) zu grtinden,
ist nicht neu. Diese Idee entstand schon im Jahr 1964 und dann 1969 auf
der europäischen Gipfelkonferenz in Den Haag. Untcr dem damaligen
luxemhurgischen Ministerpräsidcnten Pierre Werner wurde eine Arheits-
gruppe eingesetn, die 1970 einen Stufenplan zur Errichtung einer Wäh-
rungsunion vorlegte. Zu dessen Umsetzung kam es allerdings nie (unter
anderem auch wegen des Zerfalls des Bretton- Woods-Systems). Die mo-
netäre Integration in Europa erhielt mit der Verengung der Bandbreiten
im Jahr 1972 und der darauf aufhauenden Gründung des Europäischen
Währungssystems (EWS) 1979 einen neuen Impuls.

Im Juni 19RR wurde auf dem EG-Gipfe1 in Hannover unter dem Vor-
sitz von Jacques De10rs eine Sachvcrständigengruppe eingesetzt, die die
konkreten Etappen zur Verwirklichung einer Wirtschafts- und Wäh-
rungsunion ptiifen sollte. Auf dem Madrider EG-Gipfel, am 1. Juli
1990, beschloß der EG-Ministerrat mit der ersten Stufe der Währungs-
union zu beginnen. Auf dem Sondergipfel vom Oktoher 1990 in Rom
wurden die GrundzUge der zukünftigen Wirtscbafts- und Währungs-
union (WWU) niedergelegt und der Beginn der zweiten Stufe auf den
1. 1. 1994 terminiert. Nach der Unterzeichung der in Maastricht ausge-
handelten Vertragstexte am 7.2. 1992 in Lissabon begann das Ratifizie-
rungsvcrfahren der einzelnen Mitgliedstaaten. Nachdem dieses in allen
Staaten durchgegangen war, können sich nun seit 1. November 1993 die
zwölf EG-Staaten Europäische Union nennen. In den kommenden sechs
Jahren soll ein Prozeß der politischen Einigung heginnen, bei dem nicht
nur im Wirtschafts bereich, sondern auch in der Außenpolitik und auf
dem Sektor der Sicherheit eng zusammengearbeitet werden soll.

Am 13. Mal? 1979 trat das Europäische Währungssystem (EWS) in
Kraft. Nach dem Willen seiner Schöpfer hatte das EWS das Ziel, ein hö-
heres Maß an Währungsstabilität in der Gcmeinschaft herheizufuhren
und die Konvergenz der wirtschaftlichen Entwicklung zu erleichtern.

') Die foJg;mdcn zwci Abschnitte (ihn Jas EWS und dcn Maastriehter Vertrag wurdcn
hauptSächlich aus Fontaine (1 ':1'12) Ubcrnommcn.
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Das EWS besteht im wesentlichen aus den drei Pfeilern ECU, Wäh~
rungs- und Intcrventionsmechanismen sowie Kreditmechanismen.

Der ECU ist definiert als ein Korb, in dem alle EU-Währungen ent-
halLen sind. Er hat die folgenden Funktionen zu erfüllen: BezugsgröEe
für den Wechselkursmechanismus, Meggröge für den Divergenzindika-
tm, Rechengröge und Instrument der Wertsicherung im InteT"Ventions~
und Kreditmechanismus des EWS, Rechengröße für den Zahlungsver-
kehr zwischen Notenbanken.

Jeder Einzelwährung wird ein Leitkurs zum ECLJ zugeordnet. Da-
durch entsteht zwischen den Währungen ein "Gitter" bilateraler Wech-
selkurse, die innerhalb einer Bandbreite von 2,25% stabilisiert wurden").
Für jede Währung wird eine "Abweichungsschwelle" festgelegt, die bei
75% der maximalen Abwcichung-sspanne jeder Währung liegt. Falls eine
Währung die "Abweichungsschwelle" erreicht oder überschreitet, sind
die Währungsbehörden verpflichtet, mit einer Reihe von angemessenen
MaEnahmen zu intervenieren.

Das EWS spielte eine hedeutende Rolle bei der Schaffung einer stabi-
len Währungszone in Europa; doch wurde das Potential des EWS bei
weitem nicht ausgeschöpft, da mehrere Mitgliedstaaten dem Währungs-
mechanismus nicht beitraten oder auf der Grundlage größerer Bandbrei-
ten (6%) teilnahmen. Die mangelnde Konvergenz der Haushaltspoliti-
ken führte zu Spannungen, die zur Folge hauen, daE der ühergang zur
zweiten Stufe des EWS nicht verwirklicht werden konnte.

1.3. Der Odors-Bericht und der Maastrichter Vertrag

1m Juni 1988 erteilte der Europäische Rat bei seiner Tagung in Han-
nover einem Sachverständigenausschuß unter dem Vorsitz von Jacques
Dclors den Auftrag, die konkreten Etappen zur Verwirklichung der
Wirtschafts- und Währungsunion (WWLJ) zu prüfen und vorzuschlagen.
Im Juni 1989 legte der Europäische Rat auf seiner Tagung in Madrid die
allgemeinen Grundsätze fUr die WWU fest: (1) Einführung einer ein-
heitlichen Währung, (2) stufenweise Verwirklichung der WWLJ, wobei
die erste Stufe am l. Juli 1990 begonnen hat und (3) parallele Entwick-
lung des währungs-und wirtschaftspolitischen Bereichs. In dieser ersten
Phase wurde die Liberalisierung des Kapitalverkehrs (mit übergangs-
regelungen für schwächere Länder) beschlossen, die auch Österreich ein
Jahr später übernahm. Aufkrdem verpflichteten sich die Mitgliedstaaten,
"Konvergenzprogramme" zur Annäherung und Verbesserung ihrer wirt-
schaftlichen Leistungen vorzulegen und so die Festlegung fester Wech-

') Da die im EWS vorge~ehcnen Parit~tsanpassungen nicht mehr so ort wie im ersten
Jahrzehnt seiner Existenz vorgenommen wurden, brach das FWS praktisch im August 1'01'013
zusammen, die Bandbreiten wurden auf 15% erweitert.
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selkurse zwischen ihren Währungen zu ermöglichen. Dabei sollen die
ökonomischen Entwicklungen multilateral Uberwaeht und die Budget-
politiken koordiniert werden. Alle Mitglieder sollen dem EWS zu glei-
chen Bedingungen beitreten und die Autonomie der nationalen Zetllral-
hanken stärken.

Am 1Q. Dezember 1991 gahen die Staats- bzw. Regierungschefs in
Maastricht der europäischen Einigung neuen Auftrieh, indem sie den
Vertrag über die Wirtsehafts- und Währungsunion verabschiedeten, um
den Weg zu einer einheitlichen Währung unumkehrbar zu machen. Der
Vertrag enthält im wesentlichen die folgenden Punkte:

- Die zweite Stufe fUr die Verwirklichung elerWWU beginnt am 1.
Jänner 1994. Sie stellt noch eine Übergangsphase dar, in der ver-
stärkt Anstrengungen zur Gewährleistung der Konvergenz unter-
nommen werden. Zu Beginn der zweiten Stufe wird ein Europäi-
sches Währungsinstitut (EWI) errichtet. Das EWI hat elie Aufgabe,
die Koordinierung der Geldpolitiken aufrechtzuerhalten, die Ver-
wendung des ECU zu erleichtern und die Errichtung der fUr die
dritte Stufe vorgesehenen Europäischen Zentralban k vorzubereiten,
indem der ühergang der koordinierten, aber noch autonomen na-
tionalen Gelelpolitiken auf eine zentrale supranationale Geldpolitik
vorhereitet werden soll. Wechselkursanpassungen sind nur noch für
außergewöhnliche Umstände vorgesehen.

Die dritte Stufe wird frühestens am 1. Jänner 1997 und spätestens
am 1. Jänner 1999 beginnen. 1996 werden die Finanzminister der
Zwölf unter Berücksichtigung der von der Kommission und dem
E\Vl erstellten Berichte entscheiden, welche Mitgliedstaaten die
notwendigen Voraussetzungen für die Einführung einer einheitli-
chen Währung erfüllen. Erfüllt die Mehrheit der Staaten diese Kri-
terien, dann kann der Europäische Rat mit qualifizierter Mehrheit
entscheiden, oh diese Länder in die elritte Stufe eintreten können.
Wird keine entsprechende Entscheidung getroffen, treten die Län-
der, die den im Vertrag verankerten Konvergenzkriterien entspre-
chen, automatisch am 1. Jänner 1999 in die dritte Phase ein. Eine
Mindestzahl von Teilnehmerländern ist dann nicht mehr notwen-
dig. Mit Beginn der dritten Stufe wird die Europäische Zentralbank
errichtet. Sie sollte bis Juli 1998 oder mindestens sechs Monate vor
lnkrafttreten eier Einheitswährung gegründet sein. Als von den Re-
gieILmgen unahhängige Organisation wird sie die Währungspolitik
jener Mitgliedstaaten verwalten, die in die dritte Stufe eingetreten
sind. Die Staaten, die noch nicht zu dieser Gruppe gehören, sollen
sich ihr anschlicfkn, sobald ihre Wirtschaftsleistungen dies erlau-
ben. Ausnahmen gelten für Grogbritannien und Dänemark.
Die Wechselkurse werden irreversihel fixiert und in einem weiteren
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Schritt soll an die Stelle der nationalen Wähnmgen eine Gemein-
sehaftswährung- treten. Für die BlIdgetpolitiken werden die BlIdge-
treg-eln bindend. Damit werden nicht nur geldpolitische Kompeten-
zen an die Gemeinschaft abgetreten, sondern auch der nationale
autonome Spielraum in der Fiskalpolitik stark eingeschränkt.

1.4. Die "Spielregeln" des Maastrichter Vertrages

Für den überg-ang in die dritte Stufe wurden folgende Kriterien fest-
gelegt)) ;

Preisstabilität: Jedes Mitgliedsland mug eine anhaltende Preisstabili-
tät aufweisen. Die während des letzten Jahres vor der PrUfung ge-
messene durchschnitdiche Inflationsrate eines Staates darf nicht
mehr als 1,5 Prozentpunkte über der Inflationsrate jener drei Mit-
gliedstaaten liegen, die auf dem Gebiet der Preisstabilität das beste
Ergebnis er7ielt haben.

Zinssät7.e: Der durchschnittliche Iangfristig-e Nominalzinssatz eines
Staates darf im Verlauf von einem Jahr vor der Prüfung um nicht
mehr als 2 Pr07.entpunkte über dem entsprechenden Satz in jenen
drei Mitgliedstaaten liegen, die auf dem Gebiet der Preisstabilität
das beste Ergebnis erzielt haben.

- Wdhrungsstabilität: Eine nationale Währung darf im Verlauf der
vergangenen zwei Jahre nicht abgewertet worden sein und muß in
der vom EWS vorgesehenen Bandbreite von 2,25% liegen.

Haushaltsdisziplin: "Die Kommission überwacht die Entwicklung
der Haushaltslage und der Höhe des öffentlichen Schuldenstands in
den Mitgliedstaaten im Hinblick auf die Feststellung schwerwiegen-
derFehler. Insbesondere prUft sie die Einhaltung der Haushaltsdis-
ziplin anhand von zwei Kriterien, nämlich daran,

a) ob das Verhältnis des geplanten oder tatsächlichen öffentlichen
Defizits zum Bmttoinlandsprodukt einen bestimmten Referenz-
wert unterschreitet, es sei .denn, daß entweder das Verhältnis er-
heblich und laufend zurückgegang-en ist und einen Wert in der
Nähe des Referenzwertes erreicht hat oder der Rcferenzwert nur
ausnahmsweise und vorübergehend überschritten wird und das
Verhältnis in der Nähe des Referenzwertes bleibt,

') Artikc1104c Jes Vertrags über die Europ~ische Union sowie Protokoll übel' die Kon-
vcrKen7kriterien nach Artikel l09j des Yel'lrags Zur GrUndung der Europäischen Gemein~
schaft und Protokoll lIber Jas Verfahren bei einem üherm~gigen Defizit.
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h) oh das Verhältnis des öffentlichen Schuldenstands zum Bruttoin-
landsprodukt einen bestimmten Referenzwert überschreitet, es sei
denn, daß das Verhältnis hinreichend rückläufig ist und sich
rasch genug dem Referenzwert nähert."4)

Die genannten Referenzwerte sind:

- ,,3% für das Verhältnis zwischen dem geplanten oder tatsächli-
chen öffentlichen Defi7.it und dem Bruttoinlandsprodukt 7.U

Marktpreisen,

- 60% fUr das Verhältnis zwischen dem öffentlichen Schuldenstand
und dem Bruttoinlandsprodukt zu Milrktpreisen."5)

- "goldene Regel": Erfüllt ein Mitgliedstaat keines oder nur eines
der fiskalischen Kriterien, so erstellt dic Kommission einen Be-
riclu. In diesem Bericht wird überprüft, ob das öffentliche Defizit
die öffentlichen Ausgaben für Investitionen nicht übertrifft.

Weiters gelten das Verbot der Monetisierung der Staatsschuld und die
"no-bail-out" Regelung:

- Jegliche Staatsfinanzierung durch die Europäische Zentralbank
(EZB) wird ausgeschlossen. ("üherziehungs- oder andere Kreditfa-
z.ilitätcn bei dcr EZB odcr dcn Zcntralbanken der Mitgliedstaaten
l...]fUr Organc oder Einrichtungcn der Gemeinschaft, Zentralre~
gierungen, regionale oder lokale Gebietskörperschaften oder an-
dere öffentlich-rechtliche Körperschaften, sonstige Einrichtungen
des öffentlichen Rechts oder öffentliche Unternehmen der Mit-
gliedstaaten sind ebenso verboten wie der unmittelbare Erwerb von
Schuldtiteln von diesen durch die EZß oder die nationalen Zentral-
banken."6»

- Jegliche Solidarhaftung der Gcmeinschaft für solche Mitgliedstaa-
ten, die aufgrund exzessiver ßudgetdefiz.ite inOherschuldungssitua-
tionen gelangen, wird ebenfalls ausgeschlossen. ("Die Gemeinschaft
haftet nicht für die Verbindlichkeiten der Zentralregierungen, der
regionalen oder lokalen Gebietskörperschaften oder anderen öf-
fentlich-rechtlichen Körperschaften, sonstiger Einrichtungen des
öffentlichen Rechts oder öffentlicher U nternehrnen von Mitglied-
staaten und tritt nicht fUr derartige Verbindlichkeiten ein."7»

:) Artikel 104c Absatz 2 des Vertraps über die Europäisch" Union
0) Protokoll uber das Verfahren bel einem übennäßipen Defizit.
') Artike.1 104 Absatz 1 des Venrags Uber die Europäische Union
') Artikel 104b Absat;>: I des Vertra~s über die .Furopäische Union
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1.5. Haushaltspolitik in der Wirtschaft<;~ und Wllhrungsunion - ein
Literaturreview

1.5.1. Anfhrderungen an die Fiskalpolitik

Da in einer Währungsunion die Geldpolitik der nationalen Souverä-
nität entzogen wird, bleibt als das wichtigste wirtschaftspolitische Instru-
ment die Fiskalpolitik (nehen der Einkommenspolitil'l). Doch auch
diese ist nach dem Maastrichter Vertrag etlichen Einschränkungen un-
terworfen. Makroökonomisch gesehen ist aber in einer Situation, in der
die Geld- und Wechselkurspolitik als wirtschaftspolitische Handlungsin-
strumente wegfallen (bzw die einzelnen nationalen Zentralbanken nur
mehr einen minimalen Spielraum haben), eine besonders hohe Flexibili-
tät der Finanzpolitik gefordert. Da die gemeinsame Geldpolitik auf län-
derspezifische (asymmetrische) exogene Schocks keine Rücksicht neh-
men kann, muß über die Fiskalpolitik die notwendige Stabilisiemng her-
beigeführt werden. Theoretische Modelle (Mundell-Pleming) und Mo-
dellsimulationen (z. B. MULTIMOD) zeigen aber auch, dag in einem
System fixer Wechselkurse Inw einer einheitlichen Währung bei Real-
lohnrigidität und geringer Arbeitsmobilität gerade die Budgetpolitik
nicht nur das einzige, sondern auch das beste Instrument ist, um auf exo-
gene Schocks zu reagieren9

).

Gleichzeitig stellen sich aber gerade durch die Währungsunion völlig
neue Anfordemngen an die Haushaltspolitik:

In der Währungsunion fallen national cinnahmenseitig weitgehend die
Erträge aus Seigniorage und Inflationsfinanzierung der Staatsschuld
weg (auf der Ebene der Europäischen Zentralbank sind solche Er-
träge, die dann auf die Mitglieder aufgeteilt werden, natürlich mög-
lich). Das ergibt sich einerseits aus dem Binnenmarkteffekt (durch Li-
beralisierung des Kapitalverkehrs und durch den Bankenwettbewerb)
und andererseits durch den Währungsunionseffekt (da es nicht mehr
die Möglichkeit der Geldentwertung gibt) 10).
Auch wenn die Arbeitsmobilität gering ist, so ergeben sich doch Gren-
zen der Besteuerung auf die anderen Steuerbemessungsgrundlagen.

") Im fol!-:enden werden die BeWirfe I'iskalpolitik, Budgetpolitik und Haushaltspolitik
als Synonyme verwendet. Gemeint ist aber immer eine globale Hudgetpolitik (also wirt-
schaftspolitische Eingriffe in FOrln von erhöhten Staatsausgahen, ... ) und nicht eine struk-
turelle Budgetpolitik (he i der es 7U e.iner Verschiehunt.; von AlIst.;ahen 7wischen ein7elnen
AusgabcnberclChcn kommt).

") Institut ..Finanzen und Stcuern" (1993). 80.
Emerson (1991),119.
Minfot'd (1993), 19f.
Gkkle (1992), 268.
Ja) Institllt ..I'inanzcn und Steuem" (1 ';1';13),21.
Hermlann Cl a!. (1992), 41.
Emerson et a!. (1991), 134ff.
lluiwr; Kletzer (1991), 228.
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Speziell der Faktor Kapitallälh sich aufgrund seiner hohen Mobilität
kaum mehr außerhalb eines zwischen den Ländcrn koordinierten
Spielraumes besteuerni!). Außerdem bringt eine höhere Besteuerung
Nachteile im Wettbewerb um Produktionsstandorte!2). Das gilt beson-
ders für dic - noeh nicht harmonisierte - Mehrwertsteuer.
Und schließlich ergeben sich in der Währungsunion gerade für die
weniger entwickelten Lander Probleme, falls ihnen Einschränkungen
in der Fiskalpolitik auferlegt werden: Sic sollten die Möglichkeit ha-
ben, über den Kapitalmarkt Ersparnisse aus reicheren Ländern abzu~
ziehen, damit sie nicht zu sehr auf Zahlungen aus dcn Struktur- und
Regionalfonds angewiesen sind (denn erstens sind diese Fonds nicht
ausreichcnd groß bemessen und zweitens kann cs dadurch zu Vertei-
lungskämpfen in der Union kommen)!)).

1. 5. 2. Probleme der Integration - Rechtfirtigung der Konvergenzkriterien

I3ctreibt ein Mitgliedstaat der Währungsunion eine undisziplinierte
IIaushaltspolitik, so werden dadurch alle anderen über länderübergrei-
fende Ausstrahlungseffekte (sogenanntc spill-over Effekte) auch betrof-
fen. Diese wirken über folgcndc Mcchanismen:

Durch dic Wirtschaftsunion wird die Güter- und Kapitalmarktintc-
gration verstärkt, was sich auf die Intcnsität der spill~ovcr Effcktc
auswirkLl4

) Ein länger anhaltendes Defizit in einem Mitgliedstaat
führt zu steigenden Rcalzinsen in diescm Land. Da elie Anpassung
über den nominellen Wcchselkurs entfällt, wirken sich eliese gestie-
gencn Zinsen auf alle Mitgliedstaaten aus.

Die Zinssätzc in einer Währungsunion gleichen sich an (elh ein
Kreditnchmer findet überall elie gleichen Zinssätzc vor), da einer-
seits elas Kapital völlig mobil ist und andrerseits aus der Warte eines
einzelnen Landes das Marktrisiko einer Abwcrtung seiner Währung
bei sich verschlcchterndcr Zahlungsbilanz wegfällt. Gibt es noch
dazu keinerlei Haftungsausschlüsse durch die Zentralbank bzw die
Gemeinschaft durch "no-bail~out" -Klauseln (bzw sind diese nicht
glaubwürdig), so kann ein Land - zumindest in der Erwartung eier

ll) Herrrnann et al. (1992), 87t.
") Duwendag (1991), 246.
11) lnnitut n1\nanzen und Stell.,,-n" (1993), k5.
Scheide; Trapp (1991),13.
SehlesinKer er al. (1993), 13M.
Bundesministerium filr Wirtschaft (1992), 12.
In gewisser Weise läuft auch die Argumemaüon dcrjcnigen, die AIl~,stdavor hahen, die

rcichcrcn Ländcr der Region künmen durch die ~rn",ren ausKenulZl werden, darauf hin-
aus, dag I':ahlunl'en llbe,: die ronds nicht zugelassen werden dudcn - damit bleibt abcr
kelll Ausweg auger dem Kapllaimarkt.

") Emerson ct al. (1991), 128.
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Märkte - faktisch nicht banJ,rott gehen. Damit entfällt jede diffe-
renzierte Reaktion der Finanzmärkte auf unterschiedliche Entwick-
lungen der nationalen Budgetdefizite und damit auch jede differen-
zierte Risikoprämie.15

)

Der gemeinsame Wechselkurs gegenüber dem Rest der Welt wird
zu einem wichtigen Wirkungsmechanismus werden, da diese ge-
meinschaftswcite Variable von der Haushaltspolitik in jedem ein7el-
nen Land beeinflufh wird. Ohne eine Koordinierung wird die Lei-
stungsbilanz der Gemeinschaft für die Mitgliedstaaten zu einer Art
öffentlichem Gut, dessen Beschaffenheit außerhalb des Einflußbe-
reichs der einzelnen politischen Einheiten liegt.!!»

Vor allem in der deutschen Literatur wird die Angst der reicheren
Länder vor der Ausheutung durch die ärmeren Länder immer wieder als
Gefahr der Währungsunion gesehen. Da dieses Argument dem Geist des
Vertrages von Maastricht widerspricht (den die Vertreter dieser Meinung
auch heftig als zu lax und zu durchlässig kritisieren), soll hier nicht näher
darauf eingegangen werden.

Aus den oben genannten (ernstzunehmenderen) Argumenten ergab
sich für die Schöpfer des Vertrags von Maastricht die Notwendigkeit, die
im vorigen Abschnitt erläuterten "Spielregeln" zu formulieren. Im
Grunde geht es bei all diesen Argumentationen um das Ziel der Preissta-
bilität. Da angenommen wird, daß die institutionellen Rahmenhedingun-
gen der Wähmngsunion (vor allem die Unahhängigkeit der Zentral-
bank) nicht ausreichen bzw. zu leicht untergraben werden können17

), um
Geldwertstabilität zu garantieren, erhofft man sich dies von einer Diszi-
plinierung der lIaushaltspolitikcn.t8)

1. 5. 3. Argumente der Gegner der Konvergenzkriterien

Die J "iteratur ist in bezug auf die Konvergenzkriterien äußerst gespal-
ten. Befürwortel' und Gegner scheinen sich ziemlich die Waage zu halten
- daran mag es wohl auch liegen, daß manche Bestimmungen des Maa-

") Fmerson et al. (1991), 128.
SchlesinJ-;er et al. (1993), 134.
binJ-; (1993),187.
Baum (1991), 1027.
1/,) Fmcrson et al. (1991), 128.
17) Die ßefurchtun~, daß es bei liherm~ßi~ hohen Rud~etdefi7iten doch 7U einer Mone-

tarisierunJ-; der Staatsschuld durch die Zentralbank kommt bzw daß die anderen Mitglied-
staaten doch ein "Il:lil-out" betreiben, wird in vielen Beiträgen geäugert:

Gäcklc (1992), 264.
JansCll (1992), 578.
lll1iter; Klet7er (1991), 225.
Masson; Taylor (1993), 30ff.
Schlcsingcr et al. (1993), 13M.
Klein; Nel1mann (1993),199.
I') Klein; Nel1mann (1993),199.
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strichter Vertrages recht wenig konkretisiert sind bzw durch die Zusatz-
protokolle teilweise wieder abgeschwächt werden.

Hier sollen einige der häufigsten Argumente derjenigen gebracht wer-
den, die die oben genannten Gefahren und Probleme einer autonomen
Haushaltspolitik nicht so sehen:

Zunächst einmal gibt es Autoren, die die spill-over Effekte als nicht
so gravierend sehen19

) bzw die behaupten, daß die Konvergenz be-
reits durch die Währungsunion als solche gewährleistet se?o). An
vorderster Stelle sei hier der Wissenschaftliche Beirat beim Bundes-
ministerium für Wirtschaft genannt, der behauptet: "Daß man Zin-
sen be/ahlen und Schulden tilgen muß mit Geld, das man nicht sel-
ber herstellen kann, ist das entscheidende Moment der Disziplinie-
nl11g; es schafft einen informellen Konvergenzzwang zu solidem Fi-
nanzgebaren."il)

In ähnlicher Weise argumentieren diejenigen, die behaupten, man
solle alles dem Markt uberlassen. Hier gibt es zwei Argumentations-
linien : Die einen führen das sogenannte Bonitätsrisiko an: Da es
keine Möglichkeit mehr gibt, die Staatsschuld über Inflation zu fi-
nanzieren, müssen sich auch Staaten dem verschärften Wettbewerb
mit anderen Kreditnehmern stellen. Um die Zinskosten niedrig zu
halten, sind sie daher interessiert, eine solide Finanzpolitik zu ver-
folgen.22

) Die zweite Argumentationslinie ist folgendermaßen: Es
lä1h sich nicht genau voraussagen, ob reine Marktsanktionen für
eine gemäßigte ßudgetpolitik ausreichen. Es wäre aber unsinnig,
prophylaktische Regeln einzubauen und damit die Chance zu ver-
spielen, .Markt und Wettbewerb unter den ganz neuen Bedingungen
der vollständigen Integration zur Entfaltung kommen zu lassen.23

)

Aus den Erfahrungen anderer Währungsunionen zeigt sich, daß
Staaten nicht automatisch auf ein Auslösen durch die anderen ver-

\") Buiter et al. (1993), 82. Hier wird hehauptet, daß mit der einzigen Ausnahme von
D~lItsc:hland die spil.1-over Effekte in der Union als [jbertri.cbc~lgesehc:n werden, da einer-
sem dIe Staaten kelllen Kenllt-;end f",.oßen Emfluß auf dIe GesamtwJrtschaft haben und
außerdem die Richtunt-; der spill-over Effekte nicht eindeuti~ bestimmt werden kann. An-
dere Autoren behaupten, daß empirisch gesehen 7umindest die kurzfristigen spill-over Ef-
fekte nicht gravierend sind: .hnersoll et al. (1991), 129 bzw bis zu einem gewissen Grad
c:ine.unabhängige und divergierende l'isk ..lpolitik unter der Voraussetzu.ng eines ~ut funk-
llollierendes '·lll ..nzmarktes kemcn Emfluß auf dIe monetären aliKemelllen B"dlllgungen
h:itt,,: Masson; Taylor (1993), 29.

") Portes (1993), 3.
") 7itien in: ScblesinK"r "t al. (1':1':13),132.
2l) Scheide; Trapp (1':1':11),13. Dieses Argument ist allerdin~s nur dann relevant, w"nn

die sich verschuldenden St.aaten hinreichend zinsreaKibel sind - waS keine sehr realistische
An~ahm" ist und sich auch nicht durch die Erfahmngen der VerKanK"nh"it b"stätigen lällt.

") Duwendag (1991), 245. Eine :thnliche ArKumenlation verfolgt Gäcklc (1992), 270,
der meint, daß die im VertraK vor}';"s"ben" Prozedur ZUrBeseitigung einer exzessiven ßud-
getpolitik mindestens vier bis fünf Jahr" dauert und man daher gleich die Marktkr:tfte spie-
len lassen könnte, di" aufKrund einer steigenden Zinslast einen Druck auf den AusKah"n-
spielraum ausüben.



H) Buiter; Kletzer (1991), 238.
";) Duwenda~, 246.
") Leibfritz (1993), 73.
Schlesinger (1993), 136.
Institut "Finanzen und Steuern" (1993), 74.
") Herrmann et al. (1992), 37f.
Institut "Finanzen und Steuern" (199.,), 51.

trauen - heispielsweise hatte New York in den Siehziger Jahren so
teuer für seine Verschuldung zu zahlen, daß noch kein anderer
Staat und keine andere Stadt in den USA dieses Beispiel "naehahm~
ten". Daraus ließe sich schlid~en, daß auch [Ur die WWU gilt: Zwar
spielt der gesamte (öffentliche und private) Verschuldungsgrad
eines Landes eine Rolle, aber die nationale öffentliche Verschul-
dung für sich wird in der nationalen Verantwortung des Landes
bleiben.24

)

Zwei Argumente, die bereits bei den neuen Anforderungen an die
Fiskalpolitik genannt wurden, sollen hier nocheinmal angeführt
werden: Konvergenzkriterien sind einerseits deswegen nicht erfor-
derlich, da die Staaten langfristig durch den Steuerwiderstand der
Bürger zu Budgetdisziplin gezwungen werden und andrerseits wird
der Wettbewerb um Investitionsstandorte Steuern niedrig halten
müssen und daher tendenziell auf eine ßegrenzung der Schulden-
quoten hinwirken.25

)

Des öfteren wird auch ein recht realitätsbezogenes Argument gegen
die Konvergenzkriterien angeführt: Da es auch hei einer sehr weit
gefaßten Definition von ßudgetdefizit und öffentlichem Haushalt
(die üher das Zusammenfassen von Zentralstaat, Gebietskörper-
schaften und Sozialversicherungsträger hinausgeht) immer noch die
Möglichkeit der Schaffung von Schattenhaushalten geben wird,
wird es höchstwahrscheinlich zur Ausweitung dieser Nehenhaus-
halte kommen: Die Möglichkeit einer regelungebundenen Fiskal-
politik würde die einzelnen Staaten des Zwangs entheben, sich um-
ständliche Maßnahmen der Budgetkosmetik durch außerhudgetäre
Haushalte zu üherlegen.26

)

Aber es wird nicht nur die Notwendigkeit der Konvergenzkriterien
angezweifelt, sondern "auch ihre ökonomische,Logik:

Haushaltsdefizite spiegeln Unterschiede im Sparverhalten, im Ent-
wicklungsstadium und allgemein in den Präferenzen der einzelnen
Länder wider. Die Heterogenität der Mitgliedstaaten der Europäi-
schen Union stellt daher sehr in Frage, ob ein einheitlicher Wert fUr
alle definiert werden kann.77

)

Eine einfache Rech nung zeigt, daß die heiden Kriterien Defizit-
und Schulden begrenzung nur dann "zusammenpassen", wenn die
nominale Wachstumsrate des I:HP 5% beträgt, denn nur dann kann
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bei einem Defizit von 3% eme Schuldenquote von 60% gehalten
werden.1H

)

Umstritten bei den beiden Eintrittskriterien Zinsangleichung und
Wechselkursstabilität ist, inwieweit sie Uberhaupt in der Macht der
Wirtschaftspolitik liegen: Bei freiem Kapitalverkehr hängen sie le-
diglich von der Einschätzung durch die Pinanzmärkte ab, die nur
bedingt als Gradmesser fUr die Richtigkeit einer bestimmten Wirt-
schaftspolitik anzusehen ist.)~)

Andere behaupten wiederum, daß Preis- und Zinsangleichung eher
"weiche" Kriterien seien, da sie aus eigener Anstrengung erfüllbar
sind, daß das Wechselkurskriterium aber hart ist, weil sich aufge-
staute Ungleichgewichte und Spekulation jederzeit entladen können
und die Devisenmärkte unberechenbar machen.30

)

1.5.4. Das Erfordernis der Autonomie bei asymmetrischen exogenen Schocks

Das bedeutsamste Argument gegen die Konvergenzlu-iterien ist fol-
gendes: Ein ausreichendes Maß an budgetpolitischer Autonomie ist ins-
besondere dann erforderlich, wenn die Mitgliedsländer der Währungs-
union von wirtschaftlichen Schocks in unterschiedlichem Maß getroffen
werden und die ßudgetpolitik in einer WWU nach dem Verlust des geld-
und wechselkurs politischen Instruments als Schockabsorber notwendi-
gerweise flexibel und unterschiedlich stark eingesetzt werden muß3

!.

Solange die Auswirkungen der Wirtschaftsintegration noch nicht voll
zum Tragen kommen, fällt der Haushaltspolitik eine gewichtige Rolle
zu. Hat sie keinen Spielraum, so würde die Stabilisierungslast zum größ-
ten Teil Preis- und Lohnanpassungen zufallen. Der Hauptanpassungs-
mechanismus bestünde hierbei im Realnachfrageeffekt des Verlusts an
preislicher Wettbewerbsfähigkeit aufgnllld der gestiegenen Inlands-
preise. )1)

Von vielen Autoren werden die Konvergenzkriterien Budgetdefizit
und Staatsverschuldung in Hinblick auf dieses Problem als zu streng
bzw. 7,u konservativ angesehen (da sie nicht mit Preis~ und Lohnflexibili-

") Die Yerändemng der Sehuldenquote ist dureh fol~endeFormei ~egehen: h, - h, _ 1

= def, - gh, _ l' wohei h, die Sehuldenquote 7um Zeitpunkt t ist, def, die Defizitquote und ~
die Wa(:hstumsrate. Aus dieser Formel ist leichl ersichtlich, daß hei def, - 0,03 und h, .
0.6 die linke Seile der Gleichung nur dann ° sein kann, wenn g - 0,05 ist.

siehe auch: Institut "Finanzen und Steuern" (1993), 55ff.
29) l'etsehnigg (\993), 45.
Klein; Neumann (1993), 2\sf
JO) Institut "Finanzen und Steuem" (1 ':/'H), 4H.
") Gäckle (1992), 26S.
") Emers on et al. (\99\), 119.
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tät rechnen)\l). Nicht nur wird daclurch den Ländern mit niedrigerem
Lebensstandard die Möglichkeit genommen, ihren Rückstand aufzuho-
lenH

), sondern es besteht auch die Gefahr, daß in Krisenzeiten eine pro-
ryklische Politik betrieben wird, also die automatischen Stabilisatoren
nicht mehr zum Einsatz kommen können und daher die Rezession ver-
sehärft wird.35

) Gäbe es die Möglichkeit eines langsameren Anpassungs-
prozesses, so hätten die rüekständigeren Länder die Möglichkeit, über
Staatsverschuldung wachstumsfördernde Investitionen zu tätigen, die ih-
nen ein Aufholen ermöglichten.

Ein weiteres Argument beruht auf einer empirischen Studie von Barry
Eichengreen (1991): Unterentwickelte Regionen in Europa reagieren
auf Wechselkursschocks im allgemeinen stärker mit Arbeitslosigkeit.
Dennoch ist die Streuuung dieser Reaktionen innerhalb eines Landes
auch nicht stärker als in den USA: Das bedeutet, daß die einzelnen Na-
tiOllen Europas nicht "verwunclbarer" fUr regionale Unterschiede sind als
die Vereinigten Staaten, obwohl die europäische Faktormobilität wesent-
lich geringer ist. Dies gilt allerdings nur unter der Annahme, daß die na-
tionale Arbeitslosenratc konstant gehalten werden kann und dazu bedarf
es bei Preis- und J_ohnrigidität nationaler Fiskalpolitik. Wenn die WWlJ
nun Grenzen für fiskalpolitische Spielräume setzt, so werden Schocks
des realen Wechselkurses einen staatsweiten Anstieg der Arbeitslosigkeit
hervorrufen. Das bedeutet, daß das eigentliche Problem sich eher für die
Staaten als [ür die Regionen stellt und daher nicht durch die geplantcn
regionsspezifischen Transfe17ahlungen gelöst werden kann. (Auch wenn
möglicherweise der Binnenmarkt mit der Zeit zu höherer Faktormobili-
tät fUhrt, kann das genannte Problem durch regionale Spezialisierung
der Produktion wiederum verschärft werden.) Eigenständig nationale
Fiskalpolitik erscheint also für die Bekämpfung von Arbeitslosigkeit effi-
zienter als Zahlungcn aus Struktur- und Kohäsionsfonds.

Gerade in der deutschen Literatur finden sich immer wieder zwei, be-
reits erwähnte, Befürchtungen bezüglich der WWlJ: Sollte ein Mitglieds-
land zu sehr unter Dmck geraten, so würde es trotz aller Verbote den-
noch durch die Zentral ban k und/oder die anderen Mitgliedstaaten aus-
gelöst werden bzw würden die verschiedenen Zahlungsfonds zu stark be-

11) Instirut nFinunzen und Steuern" (1993), 80ff.
Portes (1993), 3f.
Matthes (1992), 413.
Etliche Autoren hefilrchten ein Aufweichen der Konvergenzkriterien aufgrund der mo-

mentanen Wirt~chaft~lage. Im Grunde heißt da~ aber, daß auch ~ie die Kriterien zu ~treng
haltcn.

Leibfritz (1993), 74.
llusen \199~).' 578.. .

) ScheIde; 1rapp (1991),13.
CI') Tn~titut "rinanze.n und Steuem", (,8, 80.
Buiter et al. (1993), 74.
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lastet werden. Die einzige Konsequenz daraus ist aber, die Konvergenz-
kriterien nach dem Beitritt zu lockern.)")

Wichtig ist allerdings, dag zu dem Zeitpunkt, zu dem die Währungs-
union in Kraft treten soll, gewisse Konvergenzkriterien gelten (und zwar
derart, dag über die Periode davor bestimmte monetäre und reale Grögen
einem konvergierenden Trend folgen, ohne daß bestimmte Fixzahlen fest-
gelegt werden). Fehlt nämlich diese Aufnahmebedingung, so kommt man
in das Dilemma eines endlichen Spieles: Zunächst werden alle versuchen,
ihre Glaubwürdigkeit aufzubauen, damit sie die Vorteile einer Wirt-
schaftsunion lukrieren können, werden dann aber in der letzten Periode
"abspringen", indem sie devaluieren und somit den Realwert ihrer Schul-
den senkelL Das bedeutet, daß für die Endphase des EWS Konvergenz-
kriterien bis zu dem Zeitpunkt des Eintritts der WWU gelten sollten.)?)

1.5.5. Vorgeschlagene Alternativen

Mehrere Autoren haben sich Alternativen bzw. Verbesserungen zum
Maastrichter Vertrag uberlegt. Einige dieser sollen hier angeführt wer-
den:

- Monetaristische Position: Die Krisen des EWS hängen damit zu-
sammen, dag es no eh immer durch anpassungsfähige Wechselkurse
verbunden ist. Daher ist der eitvig mögliche Weg, so schnell wie
möglich die Währungsunion mit fixen Kursen zu verwirklichen, da
sich die Konvergenz schon von allein einstellen würde bzw ohnehin
bereit~ in ausreichendem Mag vorhanden ist.3B

)

Ein gängiges Argument ist das "Europa der zwei Geschwindigkei-
ten", das in gewisser Weise ohnehin im Maastrichter Vertrag durch
die Regelung vorgesehen ist, dag ab 1999 jedes Land, das die Krite-
rien erfullt, der Union beitreten kann. Die Befürworter dieser Alter-
native gehen aber weiter, indem sich zwei Gruppen in Europa bil-
den sollen - die Hartwährungsländer und die Weichwährungslän-
der, wobei die zweiteren kontinuierlich gegen den Ilartwährungs-
kern abwerten sollen, um die Innation stabil zu halten.)9)
Als Zusatz zum Maastrichter Vertrag wird von etlichen Autoren
eine Finanzverfassung verlangt, damit es im Laufe der Zeit nicht nur
zur Disziplinierung, sondern auch zur Koordinierung der Haus-
haltspolitiken kommt. Von einer solchen hnal17Verfassung wird er-
hofft, dag sie den Aufweichungstendenzen entgegenwirkt. 40)

") Cäcklc (1992), 264H.
") Froot; Rogoff (1991), 303ff.
Klein; Neumann (1993), 200.
") Portes (1993), I off.
W) Dornhusch (InS), 15.
40) lssing (1993), 189f.
Masson; Taylor (1993), 40ff.
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Von ellllgen Autoren wird eine Abänderung der Konvergenzrege-
lungen dahingehend vorgeschlagen, dag sie f1exibilisiert werden: Je-
des J ,and soll den anderen vorschlagen, welche Kriterien es für sieh
7ur Anwendung bringen will, um ein notwendiges Maß an Konver-
gcn7 7U erreichen. Wenn die anderen diesen Vorschlag annehmen
und das Land sich an die selbstauferlegten Regeln hält, soll eiller
Mitgliedschaft nichts mehr im Wege stehen.11

)

Schließlich wird von einigen Autoren jeder Zwang zu einer Wäh-
rungsunion ahgelehnt. In einem "Wettbewerb der Systeme" sollen
die Länder, die sich freiwillig zu einer Wähnmgsunion zusammen-
schliel~en sollen, ihre GelcI-, Piskal- und Einkommenspolitik auf
einen fixcn Kurs ausrichten. 13eispiele dafür sind Österreich oder
die Niederlande mit ihrer Währungsunion mit Deutschland oder
der Vorschlag des Hard-ECU von John Major.41

)
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2. DIE "GOLDENE" FINANZIERUNGSREGEL DES STAATES
Bruno Roßmann

2.1. Die Vorschriften des Maastrichter Vertrages

Die im Maastrichter Vertrag enthaltenen Regeln für die zukünftige
Fiskalpolitik der Mitgliedsländer waren Anlaß für eine breite Diskussion
über die Sinnhaftigkeit quantitativer Regel n. Die Literatur zeigt, daß es
kein einhelliges Meinungsspektrum gibt. Während die einen die Regeln
als zu lax empfinden, bezeichnen die anderen sie als zu weitgehend.

Die Artikel 104 bund c des Vertrages enthalten die Gmndregeln für
das fiskalpolitische Verhalten in der WWU. Art 104 b bestimmt zu-
nächst, daß weder die Gemeinschaft noch die Mitgliedstaaten unterein-
ander fUr die Verbindlichkeiten einer staatlichen Körperschaft eines an-
deren Mitgliedstaates haften ("no bail-out"). Für übermäßige öffentliche
Defizite der EU-Länder legt Art 104 c Kriterien und Verhaltensweisen
fest. Dort heiih es im Absatz 1 lediglich: "Die Mitgliedstaaten vermeiden
übermäßige öffentliche Defizite." An 104 Abs 2 und das Protokoll über
das Verfahren bei einem übermäßigen Defizit bestimmen, daß die Kom-
mission die öffentlichen Haushalte und den Schuldenstand überwacht,
wobei für die Einhaltung der Haushaltsdisziplin bei den ßudgetdefiziten
eine Grenze von 3 Prozent und für den öffentlichen Schuldenstand von
60 Pro/,eot des ßmttoinlandsprodukts zu Marktpreisen festgelegt wor-
den ist. Die Einhaltung der Budgetdisziplin wird laufend überwacht. Da-
bei wird ua bei Erfüllung keines oder nur eines dieser Kriterien in Be-
tracht gezogen, ob die "goldene Regel" verletzt wird, Es wird in einem
Bericht festgehalten, "ob das öffentliche Defizit die öffentlichen Ausga-
ben für Investitionen übertrifft" (Art 104 cl. Das Protokoll zum Maa-
strichter Vertrag grenzt dabei die Begriffe"öffentlich", "Investition" und
"Defizit" gemäß dem Europäischen System volkswirtschaftlicher Ge-
samtrechnungen ab. Der Investitionsbegriff ist auf die Bruttobetrachtung
abgestellt.

Mit der Verankerung der "goldenen Regel" als Fiskalindikator in den
Maastrichter Verträgen rückt eine Bestimmung der deutschen Finanzver-
fassung, der Art 115 Grundgesev, in den Vordergrund, die seit ihrer
Neufassuüg im Jahre 1969 schon wiederholt ~ zuletzt durch das Urteil
des ßundesverfassungsgericlusim Jahre 1989 - besondere Aufmerksam-
keit in der Öffentlichkeit gefunden hat. Die Vorschrift lautet: "Die Ein-
nahmen aus Krediten dürfen die Summe der im Haushaltsplan veran-
schlagten Ausgaben fUr Investitionen nicht überschreiten; Ausnahmen
sind nur zulässig zur Abwehr einer Störung des gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewichts". Es zeigt sich somit, daß die "goldene Regel" zwar eine
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Ausweitung des Defiz.its über die 3%-Crcnze hinaus erlaubt, daß die Be-
stimmung in den Maastricluer Verträgen aber strenger ist als der Art 115
des deutschen Crundgeset7:es, da in den Maastrichter Verträgen keine
Rücksicht auf die konjunkturelle Situation genommen wird. Die Auf-
nahme dieses Fiskalindikators in die Verträge, fUr die sich auch der EU-
Kommissionspräsident Delors gelegentlich ausgesprochen hat, deutet
darauf hin, daß die Präferen7:en Deutschlands bei der Vertragsgesmltung
eine wichtige Rolle spielten. Angesichts der wm Teil massiven Kritik an
dieser Regel muß der Vorstoß Deutschlands als überraschend angesehen
werden.

2.2. Ökonomische Rationalitlit und Kritik an der "goldenen Regel"

Hinter der Bindung der Kreditaufnahme der öffentlichen Hand an die
Investitionen steht die theoretische Überlegung, daß öffentliche Investi-
tionen - im Gegensatz zum öffentlichen Konsum - in der Regel den öf-
fentlichen KapitalslOck erhöhen und damit 7:Uwkünftigen Einkommen-
strömen führen. Von der Idee her stellt diese Regelbindung auf die inter-
temporalen Allokations- und Verteilungswirkungen der Staatsverschu!-
dung ab. Die Kreditfinanz.ierung stellt demnach das geeignete Instru-
ment dar, die "Erträge" des finanzierten Investitionsprojektes nach Maß-
gabe der Nutzungsdauer zur Finanzierung heranzuziehen. Aus dieser
Sichtweise wirkt diese Bindungsregel auch als Schut7: vor überschuldung
und zu hohen Steuern, da der Steuerzahler damit rechnen kann, daß die
Zinsen und Tilgungen der Staatsschuld aus wsätzlichen Einnahmen fi-
nanziert werden können. Bei Einhaltung dieser Regel wird also die pri-
vate Ersparnis nicht zur Finanzierung laufender Staatsausgaben einge-
setzt und längerfristig steigt dann auch die Staatsschuldenquote nicht an.

Diese Sichtweise ist in der wissenschaftlichen Diskussion nicht ohne
Widerspruch geblieben. So ist es nicht unmittelbar einsichtig, warum
eine Kreditaufnahme 7:urFinanzierung von Konsumausgaben ausge-
schlossen sein soll. Zum anderen gibt es mit Sicherheit eine Reihe von
Investitionsprojekten, die sich niemals selbst rechnen. Auch mag die
Nützlichkeit vieler Investitonsprojekte im Unterschied zu beispielsweise
Gesundheitsausgaben umstritten sein.

Die Anwendung der"goldenen Regel" scheitert aber vor allem daran,
daß die Abgrenzung der öffentlichen Investitonen vom öffentlichen
Konsum umstritten ist. Der Wissenschaftliche Beirat beim Bundesmini-
sterium der Finanzen in Deutschland hat sich 1980 in einem Gutachten
sehr ausführlich mit den Abgrenzungsmöglichkeiten des Be/?;riffs der öf-
fentlichen Investitionen auseinandergeset7.t. Zieht man als ökonomisches
Kriterium für Investitionen ihre Zukunftswirksamkeit heran, dann erüff-
net sich ein weiter Interpretationsspielraum, da der größte Teil der öf-
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fentlichen Ausgahen in mehr oder weniger starkem Maße für die Zu-
kunft von Bedeutung ist. Es gibt daher eine größere Zahl möglicher In-
vestitionsbegriffe, die je nach fragestellung als sinnvoll angesehen wer-
den können. Der Begriff kann dabei weiter oder enger gefaßt werden.
Eine sehr weite fassung liegt nach Ansicht des Wissenschaftlichen Bei-
rats dann vor, wenn auch die öffentlichen Ausgaben für Humankapital
eingeschlossen werden. Darunter fallen Ausgaben zur förderung der
Ausbildung sowie Gesundheitsausgaben. In beiden Fällen stellen sich
aber große Probleme bei der Erfassung von investiven Ausgaben. So ist
die Trennung von konsumtivem und produktivem Anteil sowie auch
dessen Bewertung vermutlich nicht ohne Willkür möglich. Aus Grttnden
der Operationalität und der Eindeutigkeit des Investitionsbegriffes, aber
auch aus Angst vor einer zu starken Ausweitung der als Investitionen
ausgewiesenen Maßnahmen empfiehlt der Beirat daher, auf eine Einbe-
ziehung des Humankapitals zu verzichten, will dies aber nicht auf die mit
den entsprechenden Personalausgaben anfallenden Sachausgaben ange-
wendet wissen. Diese seien den öffentlichen Sachinvestitionen zuzurech-
nen. Wenn die Erhöhung und/oder Erhaltung von Sachkapital zu den
Investitionen zählen, die Erhöhung und/oder Erhaltung von Humanka-
pital jedoch nicht bzw nur teilweise, dann ist dieser Standpunkt nur
schwer verständlich, da die Ausgaben für Humankapital das gesamtwirt-
schaftliche Produktionspotential in ähnlicher Weise erhöhen oder erhal-
ten wie Investitionen in das Sachkapital.

Ein Spezialproblem ist die Frage, ob Ausgaben für die Schaffung von
Anlagen und langlebigen Gütern im militärischen Bereich den Sachinve-
stitonen zugerechnet werden sollten. Aus ökonomischer Sicht ließen sie
sich ohne weiters als öffentliche Investitionen klassifizieren, denn sie er-
füllen das Kriterium, auch in künftigen Perioden Leistungen abzugeben.
Allerdings kann argumentiert werden, daß die zukünftige äußere Sicher-
heit nicht notwendigerweise mit den Ausgaben für Anlagen im militäri-
schen Bereich 7,unimmt. Einer internationalen Konvention entsprechend
werden die Militärausgabenals öffentlicher Konsum ausgewiesen.

Stellt man auf den Pinanzierungsaspekt ab, dann müssen neben den
öffentlichen Investitionen auch die finanziellen Förderungen für private
Investitionen (Darlehen, Beteiligungen und Kapitaleinlagen, Investi-
tions- und Zinsenzuschüsse) in die öffentlichen Investitionen miteinge-
rechnet werden. Bei ihrer Bewertung, Pcriodisierung und Zurechnung
stellen sich allerdings eine Reihe von Problemen. Finanzhilfen des Staa-
tes sollten nach der Auffassung des Wissenschaftlichen Beirates nur dann
zu den öffentlichen Investitionen zählen, wenn sie zur Finanzierung von
Sachinvestitionen im Inland dienen. "Tax expenditures" wie etwa steuer-
liche Investionsbeglinstigungen werden im Gutachten nicht als Ausgaben
betrachtet.

Ebenfalls unter dem Finanzierungsaspekt zu betrachten ist die Frage
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der augerbudgetären Finanzierung von Investitionen. Im besonderen
stellt sich die Frage, ob Leasingfinanzierungen den öffentlichen Investi-
tionen zuge rech net werden oder nicht. Nach Auffassung des ÖSTA T
sind Bauausgaben der Straßensondergesdlsehaften ebenso als Investitio~
nen zu betrachten wie etwa das Finanzienmgsleasing, das eine Investition
beim Leasingnehmer darstellt (Bis 1982 wurden Ausgaben des Bundes an
StrafknbausondergeselIschaften als Kapitaltransfers hetrachtet). Nach
dieser Auffassung müßten Leasingfinan7.ienmgen somit auf die Kredit-
aufnahme angerechnet werden. Eine klare Positionierung zur augerbud-
getären Finanzierung ist deshalb von groger Bedeutung, weil ansonsten
die "goldene Regel" zumindest kurzfristig durch "off-budget-activities"
umgangen werden kann. Umgehungsmöglichkeiten sind grundsätzlich
ein starkes Argument gegen elie Festsetzung von Regeln. Regeln sinel ge-
raelezu eine Herausforderung 7.UUmgehungsmaßnahmen.

Ohne eine BegrUndung anzugeben, wird in elen Maastrichter Verträ-
gen von den Bruttoanlageinvestitionen ausgegangen. Der Wissen-
schaftliche Beirat empfiehlt in seinem Gutachten von den Nettoinvesti-
tiOllen auszugehen, da sich im Hinblick auf elie Zukunftsbdastung und
unter Berücksichtigung der politisch intendierten Bremsfunktion höch-
stens für die Nettoinvestitionen eine Kreditfinan7.ierung rechtfertigen
lägt. Insgesamt plädiert elas Gutachten somit für einen engen Investi-
tiönsbegriff.

Die Diskussion über den Investitionsbegriff zeigt, dag es sich bei den
öffentlichen Investitionen um einen sehr dehnbaren Begriff handelt.
Ökonomische Kriterien sinelnicht imstande, eine operation ale Begriffs-
klärung zu liefern. Die deutsche Diskussion hat aber auch gezeigt, dag
aus rechtlicher Sicht ebenfalls ein erheblicher Spielraum für Interpreta-
tionen besteht. Das Bundesverfassungsgericht hat sich im Prinzip eier Ar-
gumentation des Wissenschaftlichen Beirats angeschlossen, akz.eptiert al-
lerdings die in der bisherigen Haushaltspraxis vorgenommene Abgren-
zung nach dem Gruppierungsplan, nach welchem Investitionen wie folgt
charakterisiert werden: Investitionen sind demnach Käufe unel die
Selbsterstdlung (Bauten) dauerhafter unbeweglicher und beweglicher
Sachen (elie grundsätzlich in der Vermögensrechnung erfalh oder bei
deren Fehlen in Bestanels- unel Güterverzeichnissen aktiviert sind) mit
dem Ziel, die Produktion von Leistungen unel GUtem und damit die
Verbrauchsmöglichkeiten in einem späteren Zeitpunkt zu steigern.

Nicht weniger interpretationsfähig ist der im Art 115 Grundgesetz für
den Ausnahmefall festgelegte Begriff "Störung des gesamtwirtschaftli-
chen Gleichgewichts." Eine Regelung für diesen Ausnahmefall ist im Art
104 c eier Maastrichter Verträge nicht vorgesehen, wenngleich derartige
Begrenzungen der Staatsverschuldung generell vor der Notwendigkeit
stehen, für außerordentliche Anlässe Ausnahmen vor:r.usehen. Daran
wird man auch in den Maastrichter Verträgen nicht vorbeikommen. Die
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FestIegung praktikabler Kriterien etwa für eine antizyklische Verschul-
dungspolitik ist ein äugerst schwieriges Unterfangen. Nach den Vorstel-
lungen des Gesetzgebers im deutschen Stabilisierungsgesetz ist ein ge-
samtwirtschaftliches Gleichgewicht gegeben, wenn vier Ziele gleichzeitig
gegeben sind: Stabilität des Preisniveaus, hoher Beschäftigungsstand,
außenwirtschaftliches Gleichgewicht und angemessenes Wirtschafts-
wachsturn. Die wirtschaftspolitische Orientierung am wirtschaftlichen
Gleichgewicht kann eine Reihe unterschiedlicher Haushaltspolitiken zu-
lassen, je nach dem, welches Modell der Wirtschaftspolitiker über die
ökonomischenWirkungszusammenhänge als relevant ansicht. Art 115
GG kann daher eine am gesamtwirtschaftlichen Gleichgewicht orien-
tierte Finanzpolitik nicht garantieren. Manche Kritiker gehen sogar so-
weit zu sagen, dag sich die Volkswirtschaften permanent im Ungleichge-
wicht befinden und das gesamtwirtschaftliche Gleichgewicht so gut wie
nie zu erreichen ist, sodag Art 115 GG mehr oder weniger immer außer
Kraft gesetzt werden kann. Die Crux ist somit, daß sich das "Phantom" -
die Störung des gesamtwirtschaftIichen Gleichgewichts - nicht mit Re-
geln einfangen lägt. Art 115 GG kommt daher in seiner praktischen Re-
levanz über die Wirkung eines Appells an die Ilaushaltsdisziplin nicht
hinaus.

Schließlich wird in neoklassischen Wachstumsmodellen die ökonomi-
sche Rationalität der "goldenen Regel" in Prage gestellt. Es wird gezeigt,
daß es möglich sein kann, dag für einen konsummaximalen Wachstums-
pfad die private Ersparnis einer Volkswirtschaft zu hoch ist und sich dar-
aus die Notwendigkeit von ßudgetdcfiziten, also einer negativen staatli-
chen Ersparnis, ergeben kann, die auf Dauer die Ausgaben für öffentli-
che Investitionen überschreiten.

Versucht man, die Diskussion über die "goldene Regel" zusammen7.U-
fassen, so kann man feststellen, dag die Zweifel an ihrer ökonomischen
Rationalität überwiegen. Da sie selbst bei genauer Abgrenzung des lnve-
stitionsbegriffs nur schwer justitiabel ist und im Regime von Maastricht
zumindest ein kurzfristiger Anreiz gegeben ist, sie zu umgehen, kommt
ihr bestenfalls eine politische Bremsfunktion zu.

Verbindliche ßudgetregeln sind aber auch aus anderen Gliinden nicht
zweckmäßig. Einmal führen verbindliche Budgetregeln dazu, dag den
Mitgliedsländern der budgetpolitische Handlungsspielraum weitgehend
verloren geht. Die ErtUllung stabilitätspolitischer Zielsetzungen sowie
die Reaktion auf tinderspezifische Schocks wird dadurch erheblich er-
schwert. Darüber hinaus wUrde dies die notwendige Flexibilität staatli-
cher Aufgabenerfüllung herabsetzen. Zum zweiten wird eine explit.ite
Zielsetzung der EU, den Aufholprozcf~ von Mitgliedsländern mit niedri-
gen Pro-Kopf-Einkommen zu unterstützen, konterkariert. Die Anwen-
dung verbindlicher Regeln verhindert ein schnelleres Wachstum in die-
sen Ländern, die eigentlich höhere Investitionen -privat wie staatlich- be-
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nötigen würden. Die Anwendung der"goldenen Regel" erscheint letzt-
lich auch deshalb wenig aussichtsreich, weil keineswegs klargestellt ist,
welche Art von Sanktionen eine Verletzung nach sich zieht. Es ist in die-
sem Zusammenhang vielleicht interessant anzumerken, daß das Über-
schreiten der Investitionsgrenze in Deutschland trotz mehrfacher
Durchbrechung (zwischen 1969 und 1990 in sechs Fällen) in der Öffent-
lichkeit in der jüngeren Vergangenheit kaum wahrgenommen worden
ist, nicht einmal von Finanzexperten. Die vielfach gewünschte Budget-
disziplin ist wahrscheinlich besser zu erreichen, wenn den Budgctpoliti-
kern ein wesentlich stärkerer Zwang zu Offenlegung und Transparenz
auferlegt wird. Ein Ansatzpunkt dazu wäre das in Österreich seit einigen
Jahren diskutierte ßudgetprogramm und der Budgetbericht.
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3. MESSKONZEPTE DER FISKALPOLITIK
Eva-Maria Hauth

3.1. Kenngrößen der internationalen Organisationen (UN, EU, OECD,
IMF) zur öffentlichen Verschuldung

3.1.1. Oberblick
Gegenwärtig stehen dem Statistikbenützer internationale Daten zur

Gebarung der öffentlichen Haushalte der Industriestaaten aus vier alter-
nativen Informationsquellen zur Verfügung. Ziel dieser Veröffentlichun-
gen internationaler Organisationen ist es, möglichst vergleichbare Kenn-
größen zur Finanzlage der öffentlichen Haushalte ihrer Mitgliedsländer
bereitzustellen I). Im einzelnen sind dies:

1. die Volkseinkommensrechnungen auf Basis des "System of Natio-
nal Accounts (SNA)2)" der Vereinten Nationen (UN) b7,w des
"Europäischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen
(ESVG)3)" der Europäischen Union (EU);

2. die "Government Financc Statistics (GFS/)" des International Mo-
netary Fund (JMF);

3. Berechnungen der Organisation fUr wirtschaftliche Zusammenar-
beit und Entwicklung (OECD) ;

4. Veröffentlichungen des Statistischen Amtes der Europäischen Ge-
meinschaften (EUROSTAT) zum Thema Finanzen.

Voraussichtlich ab 1994 werden lusätzliche Veröffentlichungen VOll

EUROSTAT das internationale Datenspektrum zur Verschuldungssitua-
tion des öffentlichen SektorsO) im Sinne der Konvergenzkriterien erwei-
tern. An der Ausarbeitung entsprechender Regeln und Definitionen, die
international vergleichbare Ergebnisse für die beiden fiskalischen Kon-
vergenzkriterien "öffentliches Defizit" und "Verschuldung" sicherstellen
sollen6), wird zur Zeit gearbeitet. Der Termin für die Fertigstellung der

') Fine weitere Datenquelle steIlI der von der ÖSlerreichischen Postsparkasse jährlich
puhli7ierte "Bericht üher die FimH~zschuld des Bundes" dar, der ulller anderem auch die
StaatsverschuldunR wlchtl~er westlicher Induslncländer verRlelCht.

") System of National Accounts, UN 1968.
') Europäisches Syslem Volkswirtschaftliche'- Gesamtrechnungen, FUROSTAT, zweite

Aufla,.;e, Luxemburg 1984_
4) Siehe dazu: A-Manual on Governm"nt Emmce Statist;cs, IMF, 1986.
') Die Termini "öffentlicher Sektor" und "Slaat" werden hier synonym verwendet. In

der Literatur wird der Be~ri[[ "öffentlicher Sektor" jedoch vom Standpunkt def Kontroll-
m/),plic~lkeit lllanchm~1 weiter Refaßt (z. B. eit~sc~ließlich verstaatlichter Unternehmen).

) ElIle Rfohe Bcgn[[sklänlll"; elfolglc bereits Im Amkcl 2 des Protokolls "uber das Ver-
fahren bei ~inem llbermägi~e,: Ddizi.t" (lkilage des yerlrages 7Ur C:riln~u~lg der europ~i-
schen Ulllon), der Im w,~scnthchen die Bef-:nffe nn SlIlne des ESVG dcfllllert.
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Übersicht 1

Statistiksysteme bzw. Statistikquellen zum Thema öffentliche Verschuldung

SNMLSVG CFS FUROSTAT l'..njokl OFCD,LUJ{OSTAT

Gegenstand Globales Sektorales Operative Tnternationale
Stati~tiksystem St"ti~tiksystem Definition der Daten/Kein

fiskali,chen Stati,tiby~tem
Konvergent-
kriterien

._.
'"

Tnform"t;ons- alle Wirtsch"ft,- öffentlicher Fiskalindikatoren Ausgewählte
umfang ~eluoren Sekwr/ auf R"~is ESVG ökonomi~che

Produktion Sub,~klOren (sofern Tndikator~n "lI!"
Einkommen Einnahmen abgedeckt) llasi~ vOn
Vermi;g~n~- Ausgaben nationalen
ver;;nd~rung Knssengeb"rung Statistiken,
Finanzierung Finanzierung Frhebungen und

~ig~nen
R~T~chnungen

. '--
Kenngrößen Net lending ( + )/ Ov~nll-surplus/ Net I~nding ( + )/ Net lending ( + )/

borrowing (-) deficit borrowinr, (-) borrowing (-)
Cross publ;c Gross pu >Iic Primary surplu,/
debt debt deficit (UECD)

Gro\~ public dect
Net pubiic debt

1-- ..
(OECD)...

Publi- Nationale VGR- GOV"Tm~nt ~ Economic
btionen Publikmion~n Finanee Outlook, OECD

National Statist;cs Financial Statistie,
accounts; Yearbook, TMF OFen
OJ::CD Money "nd
National account,; Fin"nce,
FUROSTAT EUROSTAT
N"tion"l accounts; Annual Report,
UN EURUSTAT

methodisch rechtlichen Vorganen (Sekundärgesetzgebung zum Vertrag
über die Europäische Union) wurde für Ende 1993 festgelege). Bei die-
sem sogenannten "EUROSTAT-Projekt" wirken nicht nur die 12 EU-
Staaten mit, sondern auch, auf freiwilliger Basis, die EU-Beitrittskandita-
ten Österreich, Finnland, Norwegen und Schweden.

Generell werden Daten zur öffentlichen Verschuldung, sofern inter-
nationale Statistiksysteme vorliegen (vgl oben unter Punkt 1. u 2.), an-
hand der vorgegebenen Regeln und Konventionen national ermittelt
(i. d. R durch Beantwortung von "Questionnaires") und der jeweiligm
internationalen Organisation gemeldet, welche die Daten ihrerseits in
einschlägigen Publikationen veröffentlicht.

Die von der OECD und EUROSTAT gegenwärtig veröffentlichten
Daten über die llöhe des öffentlichen Schuldenstandes ihrer Mitglieds-

') Im Artikcll04c (14) des Vertrages zur Gründung der europaischen Union wurde be-
stimmt, daß eine Verodllung über das Verfahren bei ~inem übermäßigen Ddi7it bis späte-
sten, 1. .l~nner 1994 vom Rat der Europäischen Gemeinschaften mit qllalifizien~r M~hr-
heit zu heschließen sei. Die Verabschiedung der diesbezüglichen Sekundärgesetzr;ebung
erfolgte am 22. November 1993 in der 1701i. Si17ung des Rates d~r Europ~ischen Union
(Verordnung J::C NI'. 3605/(13).
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hincler werden hingegen nicht auf Grundlage eines international abge-
stimmten konzeptiven Rahmens (Statistiksystem) erfafk Dieser Mangel
soll nunmehr durch das "EUROSTAT-Projekt" beseitigt werden, das in
erster Linie Richtlinien für die statistische Ermittlung der Kenngröfk
"öffentliche Verschuldung" erarbeitet. Die Frage nach der Tragbarkeit
von Defiziten bzw. den Gren7.en der Staatsverschuldung und ihre ad-
äquate Messung gewann jedenfalls durch die in Maastricht vereinbarten
Konvergenzkriterien auch innerhalb Furopas wieder jene politischc und
ökonomische Bedeutung, die ihr in den Entwicklungsländcrn angesichts
immer wiederkehrender Verschuldungskriscn zuerkannt wird.

Clbersicht J gibt cine Gesamtschau der unterschiedlichen Statistiksy-
sterne bzw. Statistikquellen zum Thema öffentliche Verschuldung (sichc
Seite 104).

Ziel dcr vodiegcnden Arbeit ist es, die Charakteristika der mit der
Thematik "öffentliche Verschuldung" hefaßten unterschiedlichen Stati-
stiksysteme näher 7.U erläutern und daGurch Mißverständnisse hinsicht-
Iich divergierender Ergebnisse auszuräumen. Der Methodenvergleich
konzentriert sich auf jene Bereiche, die für die Interpretation der beiden
Fiskalindikatoren "öffentliches Defizit" und "Verschuldung" von Belang
sind. Empirische Präsentationen der Kenngrößen sollen das Bild ahrun-
den und\die konzeptiven Unterschiede quantifi7.ieren.

3.1.2. Allgemeine Bemerkungen zu Statistiksystemen und zur VergLeichbar-
keit von statistischen Informationen

Vorweg einigc ßcmerkungen zum Thema "globale versus sektorale
Statistiksyswme" sowie"Kompatibilität von statistischen Informatio-
nen":

Statistiksysteme üherführen unterschiedliche Primärinformationen in
ein konsistentes System. Dieser Vorgang geht aber in der Regel mit 1n-
formationsvedusten und mit eier Notwendigl,eit von Adaptierungen der
statistischen Primärdaten einher. Auf spezifische Fragestellungen einzel-
ner Teilhereiche oder institutionelle Gegebenheiten (rechtliche, buchhal-
terische), die unter anderem auch die statistische Erhehharkeit maßgeh-
lieh beeinflussen, kann bei globalen Statistiksystemen nur im begrenzten
Maß Rücksicht genommen werden. So weicht das Rechnungswesen der
Unternehmen von jenem der öffentlichen Haushalte in hemg auf Inhalt,
Struktur, Bewertung sowic zeitliche Zuordnung ab8

). Sektorale Statistik-

') Während Unternehmen in der Re~el die "Doppelte Buchhaltung" anzuwenden haben
und hereits dJS Fnt,tehen einer forderung oder Verbindlichkeit maggebJich ist (Forde-
rung'prinzip), werden im öffentlichen Bereich Transaktionen zumeist erst bei /utluß der
EinnahmeIloder bei Abflug der Ausgaben verbucht (Kassenprin7.ip), (13 IJufend fonlerun-
gen oder Yerpt1iehwngen des SWJles entstehen, von denen dieser nicht sofort Kenntnis
hat. .
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systeme können institutionelle Divergenzen eher vermeiden und zusätz-
liche Anforderungen der Statistikanwender dieses Bereiches abdecken.

Internationale Statistiksysteme, die sich mit der Verschuldungssitua-
tion der öffentlichen Haushalte befassen, können sowohl globalen als
auch sektoralen Systemen zugeordnet werden. Das SNA und das ESVG
stellen globale Systeme dar, die einen überblick uber alle Aktivitäten
einer Volkswirtschaft geben, während das GFS ein sektorales, aus-
schlid~lich für den öffentlichen Sektor implementiertes System verkör-
pert.

Bei internationalen Vergleichen bleiben aber trotz des Vorliegens glo-
baler oder sektoraler Statistiksysteme diverse Inkompatibilitäten beste-
hen. Hinsichtlich der Kenngrüßen zur öffentlichen Verschuldung ist ins-
besondere auf das divergierende öffentliche Aufgabenspektrum an sich
sowie auf länderspezifische institutionelle und rechtliche GeF;ebenheiten
innerhalb des öffentlichen Sektors zu verweisen9

). Im Zeitvergleich kann
es zudem - infolF;e von Budgetausgliederungen oder Privatisierungen -
laufend zu einer VerschiehunF; der Schnittstelle zwischen dem öffentli-
chen und privaten Sektor kommen 10). So 7.ählen beispielsweise laut SNA
- anders als unter administrativen Gesichtspunkten - rechtlich nicht
selbständiF;e Betriebe der Gebietskörperschaften angesichts ihrer markt-
mäßigen Tätigkeit nicht zum öffentlichen Sektor sondern zum Marktbe-
reich. Solange jedoch solche Betriebe rechtlich nicht selbständig sind
bzw keine Möglichkeit der Fremdmittelaufnahmen per Gesetz festgelegt
wurde, tangiert ihr Kapitalbedarf, unabhängig davon, ob damit eine In-
vestition oder der laufende Abgang finanziert wird, direkt die Gebarung
des öffentlichen Rechtsträgers. Der an den Betrieb zu leistende Transfer
erhöht die Ausgaben des Rechtsträgers, welche durch Einnahmen - un-
ter Umständen auch in .Form von Fremdkapital- zu decken sind. Dem-
gegenüber würde die Fremdmittelaufnahme eines am Markt agierenden
öffentlichen Unternehmens mit eigener Rechtspersönlichkeit zunächst
jedenfalls dessen Verschuldung und nicht jene des öffentlichen Rechts-
trägers erhöhen. Ob in Zukunft öffentliche Transferzahlungen geleistet
werden, hängt dann von der Geschäftsentwicklung des öffentlichen Un-
ternehmens sowie politischen Entscheidungen ab.

Indikatoren können immer nur punktuelle Informationen wiederge-
ben, indem sie aus einer Vielzahl von Informationen bestimmte Charak-

") So tanll;ieJi beispiebweise das System des öffentlichen Förderungswesens die TTübe je-
ner Finanzaktiva, welche in den jeweilifl;en Nettoverschuldungskonzepten (Nel-lcndin~1
Net-borrowing laut SNA/ESVG hzw. Nettoverscbuldung laut O~:<;=D) berUcksichtigt we~-
den. W;~hrel~d Darlehensver/laben (z. B. flJr Wohnham:wecke) le.d der öffentlIChen Ft-
nam:akuva sllld, zählen KredItförderungen 1Il Fonn von Annllll:ilen7uscbllssen 7U den öf-
fenllichen Ausll;ab"n.

10) Statistische Konseqll"n7.en von 13udgetausglicderungen wurden unter anderem anläß-
lich des 27. Hochschulkurses aus finan7wissenscbaften in Vili/lnnsbnJck von StUbler W.
(ÖSTAT) analysiert; eine schriftliche Zusammenfassung aller B"itr:ifl;e 7um Thema "Uud-
fl;etausgliedenmgcn erschien in Cantner (1994).
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teristika beschreiben. Deren Interpretation bedarf daher der Kenntnis
der Basisinformationen sowie des ökonomischen und institutionellen
Umfeldes. Methodische Ansprüche an solche Indikatoren sind jeweils
von der konkreten Fragestellung abhängig; ein Indikator der üffentli-
chenFinanzgebarung, welcher alle ökonomischen Effekte und Hinter-
gründe widerspiegelt, existiert nichtlI).

3.1.3. Der äJfintliche Sektor

"Abgrenzung"

Für die Hühe und Entwicklung der Kenngrößen zur öffentlichen Ver-
schuldung spielt neben der inhaltlichen Definition die Abgrenzung des
Sektors eine bedeutende Rolle. Die methodischen Vorgaben für die
Grenzlinienziehung zwischen dem privaten und dem öffentlichen Sektor
sind im SNA bzw ESVG definiert und finden im wesentlichen bei allen
hier betrachteten Statistiksystemen bzw -quellen Anwendung. Allerdings
sind die Abgrenzungskriterien relativ allgemein formuliert, sodaß deren
Umsetzung in der Praxis unterschiedlich sein kann. Vor allem in Gren7.-
bereichen, bei sogenannten "Quasi-Kapitalgesellschaften 11)" und bei
außerbudgetären Einheiten, dUrfte eine international einheitliche Klassi-
fizierung an hand der Vorgaben eies SNA/ESVG nicht gegeben sein. An-
dererseits führen auch bei einheitlicher Auslegung der Konzepte institu-
tionelle Unterschieele eier Laneler, wie unter Punkt 1. 2. beschrieben, zu
Inkompatibilitaten.

Als Einheiten (Transaktoren der Ebene nl))) eier Vermögensveranele-
rungs- und Finanzierungskonten laut SNA bzwESVG fungieren die je-
weiligen Rechtstrager (institutionelle Einheiten), die zu Sektoren ent-
sprechenel ihrer wirtschaftlichen Haupttätigkeit zusammengefaßt wer-
den. Der Sektor Staat (laut ESVG) ist elabei wie folgt definiert: "Der
Sektor Staat umfaßt alle institutionellen Einheiten, die in ihrer l-laupt-
funktion nicht marktbestimmte Dienstleistungen fUr die Allgemeinheit
erbringen unel/oder Transaktionen zur Umverteilung eies Volkseinkom-
mens und -vermögens vornehmen. Die Hauptmittel des Sektors stam-
men aus elirekt oeler inelirekt empfangenen Zwangs abgaben, die von Ein-
heiten, elie anderen Sektoren angehören, geleistet werelenI4

).

Hir die Abgrenzung in eier Praxis sind vor allem zwei Kriterien von
Relevanz I~):

11) Siehe dazu: M. L Bleyer and A. Cheasty, (1993).
12) Ein~eilen o.hne .eigene R~chlspersönli.chkeit Il:ütvollst~ndi!\em Rechnunfl:swesen, di.e

mar~tm~ßlg~ Täug.keIten erbr~l~gen und dIe (zumllldest teIlweIse) EntscheIdunKsfreIheIt
IUllSlChthchIhrer Geschäftspolitik haben.

1J) Siehe da7.u Pranz (191\(,).
14) Eu]'(,päisches System Volkswirlschafdicher Gesamlrechnungen (1985).
") Die in ÖSlerreich angewandten Kriterien zur Abgrenzung des öffentlichen Sektors

werden in StUblcr (1993) beschrieben.
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- die Art der Tätigkeit (marktmäßig'6)1 nicht marktmäßig)

- der Reehtsstatus bzw bei rechtlich unselbständigen Organisatiolls-
einheiten das Maß der Entscheidungsfreiheit sowie die Datenver-
ftigbarkeit (Gewinn- und Verlustrechnung, Bilanz)

In den öffentlichen Sektor im Sinne des SNA/ESVG nicht einzube-
ziehen sind jedenfalls verstaatlichte Unternehmungen und sonstige am
Markt tätige öffentliche Unternehmungen mit eigener Rechtspersönlich-
keit sowie die Zentralhanken.

Generell subsumiert der Sektor Staat öffentliche Körperschaften un-
terschiedlicher Ebenen, die laut SNA/ESVG in folgende drei Subsekto-
ren untergliedert werden:

- Zentralstaat (Bund einschlief~lich Bundesfonds und Kammern auf
Bundesebene)

- Lokale Gebietskörperschaften (Länder, Gemeinden einschließlich
Ponds und Verbände, Kammern auf Landesebene)

- Sozialversicherungsträger

Das CfS-System weicht bei der Definition der Subsektoren des öf-
fentlichen Sektors von den SNA/ESVG- Vorgaben in einigen Bereichen
ab. Vor allem die Sozialversicherungsträger sind nicht als eigener Teil-
sektor definiert, sie werden dem Zentral staat zugerechnet. Die lokalen
Gebietskörperschaften (Länder und Gemcinden) werden im GFS-Sy-
stern separat identifiziert.

Sonstigc methodische Aspekte

PUr das Thema "öffentliche Verschuldung" sind ncbcn dcr Abgren-
zung des öffentlichen Sektors noch methodische Aspekte wie die Art der
Konsolidierung oder die zeitliche Zuordnung der Transaktion von Be-
lang. Die Handhabung dieser Kriterien weicht bei den Statistiksystemen
SNA/ESVG und GPS zum Teil von einander ab.

GrundzUge des SNA/ESVG:

- Bruttoverbuchung
Das SNA/ESVG sieht in der Regel die Bruttoverbuchung der
Transaktioncn vor, dh eine Transaktion wird sowohl auf der Auf-
kommensseite als auch auf der Verwendungsseite ausgewiesen. Von
dieser Regel weichen jedoch unter anderem vermögenswirksame Fi-
nanztransaktionen ab. Sie werden nach dem Prinzip, die Bestands-
veränderung an Porderungen und Verbindlichkeiten zu erfassen,
nur netto verbucht.

'6) Marktm:ißi!o;bedeutet, daß die produ7ierte Ware oder DienstleiHun!o; auf dem Markt
zu einem Preis verkauft werden kann, der in der Regel die Kosten der Produktion deckt.
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Konsolidierung je Konto
Um Doppelzählungen 7.Uvermeiden, werden die VGR-Konten in
konsolidierter Form bereitgestellt, dh Transfers zwischen zwei Ein-
heiten innerhalb desselben Kontos werden, wenn sie dem gleichen
Sektor bzw Subsektor angehören, ausgeblendet (konsolidiert). Die
Information über die Verflechtungen zwischen den einzelnen Kon-
ten bleibt bei dieser Form der Konsolidierung erhalten.

Forderungsprinzip
Die zeitliche Zuordnung der Transaktionen erfolgt in Anlehnung
an die buchhalterischen Bestimmungen der Unternehmen nach dem
Fordenl11gsprin7ip, dh zum Zeitpunkt des Entstehens der Forde-
rung oder der Verbindlichkeit. Hlr den öffentlichen Sektor, bei
dem das Rechnungswesen eher dem "Kassen-Prin7ip" folgt, müssen
daher zeitliche Adjustierungen vorgenommen werden.

Grundzüge des GFS:

Gesamtkonzept
Das GFS stellt im Gegensatz zum SNA/ESVG alle Transaktionen
(Einnahmen- und Ausgabenkategorien) in einem Konto dar. Dieser
Umstand wirkt sich auf das Maß der Konsolidierung aus. So werden
im GPS alle Transferzahlungen innerhalb des öffentlichen Sektors
(oder Teilen davon) eliminiert.

reines Bruttokonzept
Transaktionen werden, um Informationsverluste zu vermeiden,
grundsätzlich brutto verbucht, dh es erfolgt keine Saldierung von
Einnahmen und Ausgaben17

).

Prinzip der "Kassen-Basis"
Die Daten werden entsprechend ihrer VerfUgbarkeit im öffentli-
chen Sektor auf "Kassen-Basis" abgebildet, dh die 7eitliche Zuord-
nung der Transaktionen erfolgt nach den tatsächlich stattgefunde-
nen Zahlungsvorgängen.

Vermeidung von Imputationen
Im Gegensat7 7.UmSNA sind im GFS-System fiktive, nicht tatsäch-
lich innerhalb des Beobachtungszeitraumes stattgefundene Transak-
tionen, wie z. B. Abschreibungen oder imputierte Pensionsbei-
träge1B

), nicht enthalten.

11) Von dicscm Gnilldsatz sind die im Budget finam:iell integrierten Untemehmungen
(7.. ß. ßundesbetriebe) ausgenommen. Sie gehen nur mit dem Saldo (Betriebsubcrschuß/-
defizit) in die Rechnung ein.

") Die VeR bcrcchnet (imputicrt) fUr dic öffcntlich rcchtlichcn Körperschaften
..Dicnstgcbcrbciträgc" zur Pcnsionsvcrsichcnlllg.



3.1.4. "Finam:ierungssaldo" bzw "Net lending (+ )/Net borrowing (-)"
laut SNA/ ESVG

Das Statistiksystem "SNA" bzw "ESVG" dient als konzeptiver und
formaler Rahmen für die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen der
Mitgliedstaaten der UN hzw der EU. Es handelt sich dabei um ein um-
fassendes, alle wirtschaftlichen Vorgänge miteinbeziehendes System, das
in Kontenform die Transaktionen der im Wirtschaftsgeschehen tätigen
Einheiten (Sektoren bzw Transaktoren) darstellt19

). In den Methodenbe-
schreibungen des SNA/ESVG bleiben Bestandsgrögen, wie der Schul-
dcnstand oder aher auch der Kapitalstock, bislang ausgeblendet 10). Die
fiskalindikatorcn beider Systeme informieren demnach ausschlieglich
uber die Veränderung der finanziellen Lage des öffentlichen Sektors.

Vermögenswirksame monetäre Transaktionen sind im SNA/ESVG
Gegenstand des FinanzierungskoIltos. Hier wird der Auf- oder Ahhau
von finanziellen Forderungen und Verbindlichkeiten, gegliedert nach Fi-
nanziemngstitdn, abgehildet. Die Differenz zwischen der Nettoverände-
mng aller forderungen und der Nettoveränderung aller Verbindlichkei-
ten ergibt den"Finanzierungssaldo".

Der Finanzienll1gskreislauf kann jedoch nicht losgelöst von den rea-
len Wirtschaftsaktivitäten hetrachtet werden. Hinter den monetären
Transaktionen stehen im allgemeinen reale Transaktionen, wie der An-
oder Verkauf von Waren und Dienstleistungen. Vor allem aber wird der
Pinanzierungsbedarf vom Verhältnis Ersparnisse zu Sachinvestitionen
bestimmt. Übersteigen die Investitionen die verfügbaren Mittel (Erspar-
nisbildung; Saldo des Einkommenskontos der VGR), so mug der Über-
hang durch das Eingehen von Verbindlichkeiten oder den Abbau von
forderungen finanziert werden. Im Kontensystern der Volkswirtschaftli-
chen Gesamtrechnung wird dieser Sachverhalt im Vermögensverände-
rungskonto ahgehildet.

Eine vereinfachte sektoralc Darstellung des Kontensystems laut SNA/
ESVG für den Staat findet sich in Übersicht 2. Der Saldo des Vermö-
gensveränderungskontos (Net lending( + )/horrowing(-))im Sinne des
SNA/ESVG entspricht jenem des finanzierungskontos (Finanzierungs-
Uberschug( + )/defizit(-))lI). Ist dieser positiv, so hat sich das finanzver-
mögen innerhalb des Beobachtungszeitraumes netto erhöht bzw der
Schuldenstand netto reduziert. Andererseits hedeutet ein negativer Fi-
nanzierungssaldo den Abbau von finanziellen Veranlagungen wie Bank-

") Näheres siehe Fram; (1985), 161 H.
20) Heide Statistiksysteme werden geKenw:irtiK revidiert. In diesem Zusammenhang ist

bea,~siehtigt, auch. ei!lige Besta~ld.sgrößen in das hl~ormatio~ssyste?1 einzubetten.
- ) In der PraxIs 1Staus stallstischen Gründen eine Idenlltat belder Salden kaum gege-

ben, da unter anderem die Stromgrößen des Vermögenstindenmgskontos und der vorgc1a-
gelten Konten mit den 13estandsveränderungen der finan7.iellen Fordenlngen lind Verbind-
lichkeiten (Finan7.ienlHKskonto), die auch Bewertung~änderungen enthalten, nicht über-
einstimmen.
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Kontensystem des SN/! bzw. ESVG Staat
übersicht 2

Verwendung

l'roduktionskonto

Aufkommen
--------_._._-_ .. _.

Tntermedi~rv"rbr"uch
Brulloentgclte fUr unsc1bständigew Arbeit
Abschreibungen
indirekte Steuern
ßruttoproduktionswert (RPW)

IÖffentlicher Konsullli
Verkäufe von marktbestimmten GUtern
Verkäufe von nicht-marktbestimmten Gütern

BPW

Einkommenskonto

Verwendung

IÖffentlicher Konsum I
ßesitzeinkunfte, als Ausgabe

Zinsen
Sonstige

Elcmenlarversichel"Ungs- Prämien (netto)
Subventionen
Sozialtransfer

Sonstige bufe",le Transfers

IÖffcIlllichcs Sparen I
Ausgahen

Aufkommen
,.._--_._-_ .._--------

G(~\Vin Tltransfers
BesitLeinklinfte, als Einnahme

Zinsen
I )jvidcndcn
Sonstige

TCI" m en ta rversi eh eTungsseh :iden
Indirekte lind direkte Steuern
S()Li ,,1versi cherll ngs- Bei träge

SOIlStige laufende Transfers

Einnahmen

Verwendung

Vermögensveränderungskonto

Autkolllmeo------.--.----:-----------t---;:;:::::~=~====;-----
± Lagerveränderung
ßru tlO- Anlageinvestitionen
Abschreibun'gen
Erwerb von Gnmdstückcn, netto
Erwerb von immat. Vermiigenswerten,
neuo
~ierunt),,:l!iliJ
Veonögensbildung

IOffcntlicllcs Sparen, netto I
Kapitaltransfcrs, netto

Finanz.ierung

Vcrän<l_ Forderungen

Pinan7ieolllgsknntn

Vcränd. Verbindlichkeit

Nettoverlindcrung
Fordemngen (+)

Sieht-, Termin- und
Spareinlagen
Versicherungstechn isc hc
Rlickstellunge"
Wertpapiere; Geldmarkt-
l'apHTe
Aktien lind sonstige
Beteiligungen
Kredite Nettoverllnderung

Verhindlichkeit (-)
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einlagen oder Beteiligungen undlader die Aufnahme von Krediten oder
sonstigen Verbindlichkeiten, wodurch sich die finanzielle Position insge~
samt verschlechtert. Im Palle des üffentlichen Sektors sind die Salden des
Vermögensveränderungskontos bzw des Finanzierungskontos in der Re-
gel negativ.

Im Unterschied zum administrativen Defizit in ÖstelTeich skizziel1:
der Fiskalindikator "Net borrowing" hzw der "negative Finanzierungs-
saldo" laut SNA/ESVG den Nettobedarf an Finanzmitteln während
eines Haushaltsjahres. So führt, im Gegensatz zum administrativen Defi-
zit, weder die Deckung von Ausgaben durch den Abbau von finanziellen
Forderungen (Bankeinlagen, Veraußerung von Beteiligungen etc) zu
einem geringeren Defizit, noch steigt das Defizit durch budgetäre Aus-
gabeIl an, die danl verwendet werden, das Finanzvermögen zu erhöhetl.

Pür die OECD-Länder wird der Saldo des Vermögensveränderungs-
kontos in den einschlägigen OECD-Publikationen (Economic Out-
lookll), National Accounts, Votume If3

)) veröffentlicht. Die Ergebnisse
für 1985 bis 1992 inklusive der OECD-Prognose bis 1994 sind in der
Tabelle 1 (General government financial balances) beigelegt.

3.1.5. "OveraLL surpluslde/icit" Imd"Cross deht" laut GFS

Das Statistiksystem GFS ist ein auf Belange der öffentlichen Haushalte
ausgerichtetes sektorales System, das sich mit den finanziellen Transak-
tionen (Einnahmen und Ausgaben) der öffentlichen Haushalte und
deren Auswirkungen auf die Gesamtwirtschaft befaßt.

Das Hauptaugenmerk liegt, so wie beim SNA/ESVG, auf den Strom-
größen, wobei folgende Hau ptaggregate definiert sind:

Xinnahmen
Steuer- und steuerähnliche Einnahmen
Sonstige laufende Einnahmen (ua aus der Produktion, Grund und
Boden, Vermögen)
vermögenswirksame Einnahmen (ua Veräußerung von Vermügen und
Kapitaltransfers)
öffentliche Transfers (grants)
Rückzahlung von vergebenen Darlehen
Scbuldaufnahmen

Ausgaben
Personal- und Sachausgaben
Zi nszahlungen

",) Net lcnding/borrowing im Sinne des SNA gemessen am nominellen Flruttoinbnds-
produ~t. 1m }',conomic Outlook wird diese Quote als "General goyemmcnt fin,ncial h,-
lances ha,elchnet.

") Net lending/borrowing im Sinne Jes SNA.
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Ankauf von Vermögen
Transfers (Kapital- bzw laufende Transfers)
Darlehensvergabe
Schuldentilgungen

Defizit

Der Überhang der Ausgaben i. e. S_ (exklusive Tilgungen) über die
Einnahmen i. e. S. (exklusive Schuldaufnahmen) ergibt das "Overall-de-
fieit" laut GFS. Dieses Dcfizitkonzept entspricht eher dem traditionellen
administrativen Dcfizitbegriff. Sowohl das administrative Nettodefi7it als
auch das "Overall-defieit" spiegeln den zur Erfüllung öffentlicher Auf-
gaben notwendigen Finanzierungsbedarf der BeobachlUngsperiode wi-
der. Hlr Förclerungszwecke vergebene Darlehen an den privaten Sektor
erhöhen, so wie beim administrativen Defizit, das Overall-deficit. Aller-
dings werden, im Gegensatz zum administrativen Defizit, beim GFS-
Sysrcm kassen wirksame Transaktionen (Bildung oder Auflösung von
Rücklagen) eliminiert, da sie im Sinne des CFS nur die Zahlungsfähig-
keit siehem'4) (siehe dazu Übersicht 3: Analytischer Rahmen des GFS-
Defizits).

Analytischer Rahmen des GFS-De/izits

Einnahmen Le.S. J________Ausl\aben Le.S.
------ -_._------ ._,-_.,,_ ...... -"._-. .-

zur En'eidmng politischer Zide

laufcnde vermögenswirksame I vcrmögcnswirksamc laufcndc

Schuldenaufnahme Vergabe VOll Darlchcn nclto Tilgungcn
flir fUr
Liquiditätszwcckc Liquidittitszwecke

OveraU surplus/deficit

_.- ----_. __ .... ..._ .. - ..__ .. I ----- ._ .... , .~ --_. __ ._-- -'--,"._-- ---_.__ .

Veränderung der Kassenl",ständc

ldentitllten:
Einnahmen + Kassenbestandsabnahmen - Ausgaben + Kasscnbestandszunahmen
Ddizit/OllCrsehuß - Tilgung - Schuldaufnahmcn
± Nettoveränderung der Kassenbestände
Dcfizit/Obersehuß - Ausl;'lbLIl i.e.S. - Einnahmen i.e.S.
+ Vergabe abzüglich Rückzahlungen von Darlehen

Die im "Covenunent Finance Statistics Yearbook, IMF" veröffentlich-
ten Ergebnisse der Mitgliedsländer des TMF beziehen sich jeweils auf
einen Teilsektor des Staates. Daten zum öffentlichen Sektor insgesamt

;") Ausgaben in Form von Tilgungcn oder Einnahmen in Fonn von Sehuldaufnahmcn
sowie kassenwirksame Transaktionen sind laut C FS nicht Folge von politisch motivierten
Entscheidungen, sondern stellen ausschlicillich die Zahlungsftihigkeit bzw. Liquidität si-
cher, soda/\ dieSe Zahlungsstrllme ausgeklammert bleiben_
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fehlen. Für die in Tabelle 2 ausgewiesenen Daten des Overall deficits des
Staates wurden daher die Teilsektoren "Consolidated Central Govern-
ment2S

)", "State, Region or Provinee Governments" und "Local govern-
ments" addiert.

Verschuldungsstand

Die GPS-Kenngröge zum Stand der öffentlichen Verschuldung ist als
Bruuoverschuldung - bewertet z,um Nominalwert - definiert, dh der zum
Nennwert (Rückzahlungsbetrag) bewertete Stand an finanziellen Ver-
bindlichkeiten des öffentlichen Sektors bzw der Teilsektoren (Zentral-
staat, Länder, Gemeinden). Unter finanziellen Verbindlichkeiten im
Sinne des GFS werden ausschließlich aufgenommene Finanzmittel, für
die i. d. R. Zinsen und Tilgungen zu leisten sind, verstanden. Die Be-
griffsabgrenzung entspricht im wesentlichen der Legaldefinition des
Bundeshaushaltsrechtes26

) fUr die "Finanzschuld" des Bundes, Es handelt
sich dahei um Verhindlichkeiten, denen Geldmittel als Gegenleistung ge-
genUberstehen.

Im Verschuldungsbegriff ausgeklammert bleiben Verbindlichkeiten
aufgrund von Lieferungen oder Leistungen, Verbindlichkeiten aus Lea-
singverträgen oder Förderungszusagen (Annuitäten- oder Zinszu-
schUsse) sowie Eventualverhindlichkeiten, die der Höhe und/oder der
Fälligkeit nach nicht genau feststehen (z. B. Haftungen).

Die "Bruttoverschuldung" ist jene Kenngröge, die in der Regel bei in-
ternationalen Vergleichen herangezogen wird und anhand der sich di-
rekt die Belastung der laufenden und zukünftigen Gebarung der öffentli-
chen IIaushalte durch Zins- und Tilgungszahlungen abschätz,en lägt.

Verschuldungsdaten auf Basis des Gf-<'S-Systems liegen im Gegensatz
zum Overall surplus/ deficit inder Regel nur für den Zentral staat vor,
der, wie hereits erwähnt, laut GPS den Bundessektor einschliel~lich der
SozialversichenlOgsträger umfagt. Auf den Ausweis der Ergebnisse wird
hier mangels Vergleichbarkeit mit anderen Statistikquellen verzichtet.

3.1.6. Kenngrößen der OlieD zur Verschuldung

Der seit dem Zweiten Weltkrieg kontinuierliche, /.um Teil dynamische
Anstieg der öffentlichen Verschuldung der Industriestaaten veranlaßte
auch die OECD, sich diesem Thema verstärkt zu widmen. Zur ökono-
mischen Analyse der Verschuldungssituation bedient sich die OFen
nicht nur traditioneller internationaler Konzepte (Net lending/horro-

") Der Zentralstaat ist ::usiltzlicll i1~di~ Teil.sektoren ;ßu~getary Central Governmem",
"Extrabudgetary Aeeounts und "SoClai Seeunty hIUds aufgesplmel. Transfers 7wISchen
diesen Finheiten des Zentrahtaates ,md hier Jedoch nicht enthalten, da innerstaatliche
'fransfers nur 7wischen den drei Subsektorcil - ccntml, state, local - erfaßt werden,

"') § (,5 Bundcshaushaltrecht 1986,
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wing in Sinne des SNA bzw. Gross public debt im Sinne des GFS) son-
dern auch alternativer Meßmethoden. Vor allem das Konzept des "Pri-
märdefizits" und der "Nettoverschuldung" wurde von der OECD ver-
folgt und in der wissenschaftlichen Diskussion populär gemach(17

).

Der Primärhaushalt (Primärdefizitl -Uberschuß) blendet die Ausga-
benkategorie Zinsen aus, da 2;inszahlungen vom Umfang vorhergehen-
der Defizite bestimmt werden und nicht Gegenstand der aktuellen Fis-
kalpolitik sind. Die Neuoverschuldung betrachtet nicht nur die Passiva
des Staates sondern stellt die öffentliche Finanzsitllation insgesamt dar,
indem die finanziellen Forderllngen des Staates gegen die finanziellen
Verbindlichkeiten aufgerechnet werden.

nie unterschiedlichen Fiskalindikatoren werden auf Grundlage natio-
naler Quellen (ia VGR- sowie finanzstatistische Publikationen der stati-
stischen Ämter sowie der Zentralbanken) fUr den öffentlichen Sektor
insgesamt berechnet. Auf die Analyse von Teilbereichen des öffentlichen
Sektors wird hinsichtlich der Verschuldungsgrößen im wesentlichen ver-
zichtet. Fiskalindikatoren werden ausschlieKtich für den Zentralstaat und
hier nur für wirtschaftlich bedeutende OFCD-Länder (ua USA, ßRD,
Japan) bereitgestellt. Der Grund dUrfte darin liegen, daß die Verteilung
der diversen öffentlichen Aufgaben auf die Gebietskörperschaften und
sonstigen öffentlichen Rechtsträger seh r länderspezifisch ist, ein interna-
tionaler Vergleich der Verschuldungssituation von Subsektoren dem-
nach problematisch erscheint.

Detaillierte methodische Erläuterungen 7U den von der OFCD publi-
zierten Kenngrößen 7Ur Verschuldung liegen nicht vor. Anhand der von
der OECD angeführten nationalen Datenquellen läßt sich jedoch der
Schluß ziehen, daIS die Sekwrabgrenwng grundsätzlich den SNAI
FSVG-Konzepten folgt.

Insgesamt werden von der OECD für ihre Mitgliedsländer folgende
Kenngrößen zur Verschuldung auf Basis nationaler Statistiken veröffent-
licht:

- Stromgrößen :
- General government financial balallCes (Net lending/borrowing)
- General goverIlment primaty balances (surplus/deficit)

- Bestandsgrößen :
- Gross public debt
- Net public debt

Übersichten über die unterschiedliche Entwicklung dieser Indikatoren
von 1985 bis 1994 befinden sich in Tabelle 1 (StromgröISen) und Tabelle
3 (Bestandsgrößen ).

") siehe dazu: Chouraqui u Mont3dor (1986) und ßleyer II Chcasty (1993)
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3.1.7. EUROSTA1~Projekt: Fiskalindikatoren im Sinne der Konvergenz-
laiterien von Maastricht

Von EUROSTAT werden für die EU-Mitgliedsländer ebenfalls lau-
fend Indikatoren zur öffentlichen Haushaltsgebarung bereitgestellt. Da-
bei handelt es sich zum einen um das "Net Icnding( + )/bolTowing(-)"
und den "Finanzierungssaldo" im Sinne des ESVG, zum anderen um die
Bruttoverschuldung des 7entralstaates und der öffentlichen Haushalte
insgesamt in der Sektorabg-renzung des ESVG. Bei der Ermittlung der
Bruttoverschuldung bediente sich auch EUROSTAT, analog zur OFCD,
nationaler Datenquellen, die ohne international abgestimmte methodi-
sche Vorgaben ermittelt wurden.

Das EUROSTAT-Projekt wurde im Anschlug an die Vereinbarungen
der Staats- und Regierungschefs der EU-Länder in Maastricht am 10.
Dezember 1991 mit dem Ziel initiiert, cinen Vorschlagsentwurf für den
Europäischen Rat "über dic Anwendung der Bestimmungen des Proto-
kolls über das Verfahren bei einem übermäßigen Defizit" auszuarbeiten.
Diese Sekundärrechtsquelle soll durch Begriffsklärungen auf Basis des
ESVC die konvergente Berichterstattung der Mitgliedsländer an die
Kommission über die von ihnen veranschlagten und realisierten Defizite
sowie die Höhe des Schuldenstandes rechtlich absichern. Die diesbezüg-
liche Verordnung "über das Verfahren bei einem libermäßigen Defizit"
wurde vom Europäischen Rat am 22. November 1993 in Brüssel verab-
schieddH

). Die Lösung aller statistischer Detailaspekte konnte jedoch
naturgemäß durch die Verordnung nicht etfolgen79

). Klärende Gesprä-
che in bezug auf die konkrete Umsetzung der nunmehr vorliegenden
rechtlichen Vorgaben sind seitens EUROSTAT für Anfang 1994 vorge-
sehen.

1m folgenden werden die fUr die Ermittlung der öffentlichen Finanz-
lage maßgeblichen Bestimmungen im Sinnc der Konvergenzkriterien
von Maastricht aufgelistet, die in der diesbezüglichen Verordnung ent-
halten sind:

- Die Abgrenzung des öffentlichen Sektors hat gemäß den ESVG-
Richtlinien zu erfolgen. "Öffentlich" bedeutet die Zugehörigkeit
zum Sektor Staat laut ESVC, untergliedert in die Teilsektoren Zen-
tralstaat, lokale Gebietskörperschaften und Sozialversicherungen.

- Unter dem öffentlichen Defizit versteht man den Saldo des Vermö-
gensverändcll..lngskontos des ESVC. Die im öffentlichcn Defi7it
enthaltencn Zinszahlungen sind dic tatsächlich gezahltcn Zinsen ge-
mäß der Definition dcs ESVG.

'") I.;:C;-R~tsverordnllllg NI'. 3605/93 vom 21.11. 1993, veröffellllicht im Amtsblatt der
EG Nr. L .>32 vom 31. 12. 1993.

")) Hinsichtlich statistischer Detailfragell sowie noch offeller statistischer Punkte siehe
StUbler (1993).
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- Der öffentliche Schuldenstand ist die Summe der Nominalwerte der
am Jahresende ausstehenden finanziellen Bruttoverhindlichkeiten
des Staates, mit Ausnahme derjenigen Verhindlichkeiten, für die
vom Sektor Staat entsprechende finanzielle Gegenwerte gehalten
werden (konsolidierter Schuldenstand) .

- Der Nominalwert der Verschuldung entspricht dem Nennwert
(Rückz.ahlungshetrag). Als Nominalwert einer indexgebundenen
Verbindlichkeit gilt ihr Nennwert, korrigiert um den zum Jahres-
ende festgestellten indexbezogenen Kapitalzuwachs.

- Verbindlichkeiten in Premdwährung sind mit dem am Jahresende
gültigen Wechselkurs um7urechnl:n.

- Die finanziellen Verbindlichkeiten des öffentlichen Sektors sind ge-
mäß dl:n im ESVG definierten Katl:gorien in 4 Gruppen zu glie-
dern:
- Bargeld, Sichteinlagen und sonstige Einlagen
- Wertpapiere
- Direktkredite
- Sonstige Verbindlichkeiten

Diese Bestimmungen implizieren, daß unter dem Defizitbegriff das
Net lending( + )/borrowing (-) im Sinne des SNA/ESVG und unter
dem Verschuldungsbegriff die Bruttoverschuldung zu verstehen ist. Es
handelt sich demnach um Fiskalindikatoren, die hereits von EURO-
STAT veröffentlicht wurden. Die in Zukunft zu publizierenden Daten
7um Stand der öffentlichen Verschuldung werden jedoch erstmals auf
Basis cines innerhalb der EU ahgestimmten Pragebogens ermittelt, sodaß
eine cleutliche Qualitätsverbesserung hinsichtlich der Vergleichbarkeit zu
erwarten Ist.

Aus methodischer Sicht ist erwähnenswert, daß im Zuge der Festle-
gung der hskaJindikatoren für die Beurteilung der Haushaltslage im
Sinne der Kriterien von Maastricht keine derivativen Piskalindikatoren,
wie der Primärsaldo, konjunkturbereinigte ßudgetsaldo1o) ocler die Net-
toverschuldung zur Diskussion standen, welche die gegenwärtigen disk-
retionären Maßnahmen der Piskalpolitik eingehender helcuchten sowie
die "finanzielle Position" eines Landes hesser abbilden. Mit Hilfe des
Primärsaldos und des konjunkturhereinigtcn Saldos könnten Antworten
auf folgende Fragen erhalten werclen:

- 1st clie gegenwärtige Fiskalpolitik mit einer Stabilisierung der Staats-

:10) Siehe neiral für Wirlschafts- und Sozialfragen (1991).

117



verschuldung vereinbar, oder führt SIe zu einer "Schuldenexploc
sion"11)?

Ist die Veränderung des Budgetsaldos auf diskretionäre Eingriffe
der Fiskalpolitik zurückzuführen oder auf konjunkturelle Effekte?

Pür die Heranziehung der Kenngröße Nettoverschuldung anstelle der
Bruttoverschuldung sprechen vor allem folgende zwei Faktoren:

Die Höhe der Nettoverschuldung kommt einerseits der Kumulierung
vorangegangener Defizite im Sinne der ESVG-Definition näher, zum
anderen agiert der Staat in der Regel als Pinanzintennediär, in dem er
nicht nur Fremdmittel aufnimmt sondern auch Darlehen gewahrt. Die
erworbenen Finanzforderungen stellen ein Gegengewicht zu den Ver-
bindlichkeiten dar und sollten demnach bei der Beurteilung der finan-
ziellen Position eines Landes Berücksichtigung finden.

Die Entscheidung der EU für die traditionellen Piskalindikatoren
dürfte im wesentlichen von dem Umstand getragen worden sein, daß die
finanzstatistische Datenlage der Mitgliedsländer sehr unterschiedlich ist,
sodaß nur möglichst einfachc Konzepte die Verläßlichkeit der Ergeb-
nisse sichern können. Zudem legtcn bereits die legistischen Vorgaben
(Vertrag von Maastricht sowie ergänzende Vorschriften) durch BezLl/:~-
nahme auf das ESVG als Basis für die Festlegung der fiskalischen Kon-
vergenzkritericn die Heranziehung der Defizitgröße "Net lending/bor-
rowing" nahe, wodurch die Einbeuung der Kenngröße in ein gesamt-
wirtschaftlich konsistentes Statistiksystem, die Volkswirtschaftliche Ge-
samtrechnung, sichergestellt wurde.

Die gegenwärtig von FUROSTAT publizierten Daten tiber die Höhe
der öffentlichen Verschuldung ihrer Mitgliedsländer sind in Tabelle 4 zu
finden.

l,iteratur:

A Manual on Government Finance Statlsties, IMF, 1986.
A System of National ACCOUlllS (SNA), Studies of Mcthods. Serie~ I; No_ 2,

/{ev. 3, UN, New York, 1968.
Beirat für Winschafts- und Sozialfragen (1991), Strukturelle BLidget~alden des

Bundes 1986-1990, Wien.
BerichL der Ö~telTeiehisehen Postsparkasse über die Flnanzschuld des Bundes

19 .. , laufende Jahrgänge (zuletzt 1992), Osrerreichische Postsparkasse, Wien,
1993.

Hleyer, M. L ami CheasLy, A., (1Irsg) (1993), How to Measure the Fiseal Ddi-
eil, AnalyLical aod Methodologieal Issues, IMF, Washington D. c., 1993.

1') Theoretisch könnte 7:War das Nelloddizit unendlich ausgeweitet werden, der Prim~r-
saldo mUllle jedoch zumindest mittelfristig ÜberschUsse ergeben, um die fälligen Zinsz:lh-
lungen bedienen zU binnen_

118



Briimmerhoff D. und LUtzei H., (Hrsg) (1994), Lexikon der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen, R. Olden!Jourg Verlag MUnchen Wien, München.

Chouraqui.J. c.; Jones B. und Montador R. (1986), Public debt in a medium-
term per~pective, Economic Studies No.?, OECD, Paris.

EG-Ratsverordnung Nr. 3605/93 vom 22. 11. 1993 über das Vc.-fahren bei
einem ühcrmägigen Defizit, veröffentlicht im Amtsblatt der EG NI'. L 332 vom
31. 12. 1993.

Europäisches System Volkswirtschaftlichel" Gesamtrechnungen (FSVG)
(1985),2. Auflage, FUROSTAT, Luxemburg, Amt fUr amtliche Veröffentlichun-
gen der FG.

Franz, A. (1979), Das revidicl1:e internationale System der Volkswil1:schaftli-
chen Gesamtrechnungen (SNA 1968), in: Österreichs Volkseinkommen 1964-
1977, ÖSTAT, Heft 525, Wien.

Franz,J\. (1985), Grundkollzepte, Konventionen und Limitationen der
Volkseinkommensrechnung in Österreich, in: Österreichs Volkseinkommen
1984, Wien.

hanz, A. (1986), Der öffentliche Sektor in der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung, in: Weigcl, W.; Leithner, E.; Windisch, R.; (Hrsg.), Handhuch der
österreich ischen finanzpolitik, Wien.

Geld und Finanzen 411993, EUROSTAT, Luxemburg, 1993.
Govcrnmcnt l"inallce Statistics Yearbook \')92, IMF, Washillgton D. C.,1993.
Jahreswirtschaftsbericht 1993, FUROSTAT, Luxemburg, 1993.
National Accounts Statistics: Main aggregates and detailed tables, 1991, UN,

New Ymk 1993.
National Accounts, Volume land Il, 1979-1991, OECD, Paris, 1993.
OECD Wirtschaftsausblick 54, OFCD, Paris, 1993.
Public Sector Accounts, Handbook of National Accounting, Studies in Me-

tholk Series f No. 50, UN, New York, 1988.
StUbler, W. (1993), Offentliches Defizit und öffentlicher Schuldenstaml: Um-

setzung der EUROSTAT-Kol17.epteim OSTAT, in: Österreichs Volkseinkom-
men 19')2, ÖSTAT, Heft 1.112, Wien.

Stühler, W. (1994), Budgetausgliederungcn aus statistischer Sicht, überarbei-
tete Version eines Referates, gehalten am 2. 3. 1993 beim 27. Hochschulkurs aus
Finanzwissenschaft in VilllInnsbruck, in: Gantner, M. (Hg), Budgetausgliede-
rungen - Fluch(t) oder Segen?, Wien.

Vertrag uber die Europäische Union; Entwurf, am 9./10.12. 1991 in Maa-
stricht abgeschlossen und am 7. 2. 1992 in Lissabon unterzeichnet.

119



Tabelle 1

General f{overment financial balances
Surplus ( +- ) or Deficit (-) in % des BIP

1985 19Rb 19R7 I'IRR 1998 1990 1991 1992 1993 1'1'14

USA - }8 - H - 2'0 - 2'0 - 1'5 - 25 - 34 - 45 - 3'6 - 2'7
Japan - 0'8 - 0''1 05 15 n 2'9 3'0 0'7 - 10 - 20
UR]) - 1'1 - 13 - 19 - 22 01 - 2'1 - 3'2 - 2'6 - 40 - 3"5
Frankreich - 2'9 -2'7 - l'9 - l'7 - 1'3 - 1'5 - 21 - 3'9 - 6'0 - (,'0
Italien -126 -116 -110 -10'7 - 9'9 -10'9 -102 - 95 - 97 - 87
Groß-
britannien - 2'9 - 24 - 13 10 0-9 - 1'3 - 2'7 - 6'2 - S2 - 74
Kanada - 6'8 - 5'4 - 3'H - 2'5 - 29 - 41 - 6'3 - 6'6 - 7'0 - 5'4
Australien - 27 - 27 0 1'3 1'4 0'7 - 26 - 40 - 58 - 53
Österreich - 25 - 3-7 - 4-3 - 3'0 - 2'8 - 2'2 - 25 - 20 - 2-9 - 3'8
Belgien - WS - '1'1 - 73 - 65 - 64 - 5'7 - 6'5 - 6'S - 7'0 - (,1
D:lnemaJ:k - 2-0 H 2'4 0'(, - 0'5 - l'5 - n - 25 - 4'3 - 5'1
finnland 01 0'8 - 1'5 1'3 2'9 5'3 - 15 - 61 - 9'1 - 6'2
Griechenland -140 -125 -117 -137 -16'6 -1R'1 -14'4 -111 -148 -157
Irland -10'0 10'0 - 78 - 38 - 10 - 1'5 - 1'4 - 2'(, - 3'2 - n
Niederlande - 3'9 - 3'7 - SI - 42 - 4'7 -5'1 - 2'6 - 3'5 - 4'1 - 43
Norwegen 10'3 5'8 4'7 2'6 14 n - 02 - 2'8 - n - 3'2
Portugal - T4 - 64 -73 - 5'4 - 3'1 - 5'3 - (,'0 - 46 - 82 - 69
Spanien - (,9 - 60 - n - 3'3 -2'8 - 3"i - 5'0 - 45 - 72 - 70
Schweden - 3'H - 1'3 4-2 35 5'4 4'2 - 1'2 - 7'1 -14'7 -13'6

General government primary balances
Surplus ( +) or Deficit (-) in % des BIP

19Ro 1986 1987 1988 199R 1990 1~'!1 1991 1993 1994

USA - 1'0 - 1'4 - 0'5 - 0'1 0-5 - 04 - 11 - 2'3 - 1'7 - 0'8
Japan 0'9 0'7 1'7 2'0 3'4 35 3"3 10 - 07 - 1'6
BRD 12 10 05 0'2 2'3 0 - 1'0 01 - 10 - 0-1
Frankreich - O'S - 0'6 03 05 09 0'9 0'5 - 1'0 - l'S - 2'7
italien - 5'2 - 3'H - 3'(, - 3'1 - 15 - l'9 - 0-5 14 1'2 1'5
Gwß-
britannien 05 0-8 17 37 3'3 1'1 - 0'(, - 4'1 - 5'6 - 44
Kanada -2'8 - 1'2 0'4 nl 2'0 13 - 0-8 - 1'4 - 1'7 - 0'5
Australien - 0'8 - 0'6 2'2 3'1 3'3 2'5 - 14 - 31 - 4'7 -4'3
Österreich 0-4 - 08 - 1-2 0'2 0'3 1'0 0'9 1'3 06 - 0-3

Belgien 0'8 1'1 2'3 28 31 41 28 3'0 3'0 3'3
D:lnemark 4'1 8'5 6'9 4'S 3'3 1'9 1'2 o 1 - n - 20
finnland 10 15 - 0'7 2'1 H 5'6 - 0'9 - 5'0 - 59 - 19
Griechenland - 8'7 - (,'8 - 4'6 - 6'0 - 8'5 - 64 - 3'3 0'1 - 1'3 0
Irland - 35 - 3'3 - 1'1 2'6 5'1 4'7 4'3 31 26 26
Niederlande 1'1 1'3 - 0'2 0'7 - 0'3 - O'S 20 13 0'7 0-5
Norwel<;en 88 38 21 - 10 - 1'0 0'9 - 1'8 - 4'0 - 3'H - 3'2
Portugal 1'9 3'3 15 23 41 2-8 23 4'3 - 0'5 - 0'6
Spanien - 4'2 - 2'7 - 0'3 - 0'3 0'3 - O'S - 1"4 - 0(, - 25 - 17
Schweden - 08 10 60 4'5 5'7 4'3 - 1'1 - 7'1 -12'9 -10'8

Quelle: OECD Economic Outlook, D~zt:mb~1' 19tH.
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Abbildung 1

Entwicklung des Nettodefizits und d~.sPrimärdefizits laut OECD
USA, BRD und Osterreich
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Tabelle 2

Overall Surplus (+ )/{kficit (-) der OECD-Länder laut GFS
In % des BIP

1%1 In:l, !'JR1 I'lRS 19R6 In7 Ins Il.,JW.J I ()t)O 1')')1

USA - 4S - 3"4 - 3'R - n - 1'9 - 20 - 17 - 11 - 4'S

Japan
BRD - 2'1 - 1'3 - 10 - 09 - 10 - 1'1 - O'S - 0'2 - 1'0 - 13

Frankreich - 44 - 44 - 3'2 - 3'1 - 3'9 - 1'6 - 28 - 21 - 23 - 1'7
halien - 9'9 -11'3 -13.1 -1>8 -14'5 -15'2 -11'3 -11'3

Groß-
britannien - 32 - 4-S - 3'R - 3'2 - 2'4 - 08 12 09 04

Kanada - 9'4 - 8'6 - 8'5 - 8'0 - 65 - 37 - 4'0 - 3'R
Australien - 1'1 - 3'4 - 4'7 - 3'9 - 32 - 22 04 1'7 1'(, - 0'8

Österreich - S6 - 6-S - 4-8 - 4'7 - S'8 - 5'6 - 4'7 - 3S - 4-2 - 4'3

flelgien -12'S -133 -136 -111 - 94 - 7'6 - 6'7 - 5'9 - 55
Dänemark - 11'6 5'8 2'6 06 48 35 1'6 0'4 - 0'6

finnland - 2'6 - 3'2 - 1'0 - 11 03 - 19 O'S 1'4 - 0'1

Griechenland
Irland -17'7 -14'9 -129 -118 -13'3 -10'7 - 4'3 - n - 22

Luxemburg 0'2 - 1'7 4'8 108 75 15 32 3'3 5'8
Niederlande - 81 - 82 - 7'6 - 6'5 - 5'4 - 6'8 - 54 - 45 - 49 - 2'7

Norwel/;en 0'2 1'3 n 32 2'8 - 17 - l'9 - 2'9 0'6

Portugal -105 - 9-5 - 9'7 -14'1\ -12'3 -10'2 - 8'7 - 4S
Spanien - 6'1 - 65 - 87 - 7'5 - 5'3 - 4'3 - 3'7 - 30

Schweden - 9'5 - 9'6 - 6'7 - 6'7 - 38 1-6 2'S 3'2 2'7 06

Quelle: Govcrnrnent FinllTlC~ Stali~lie:rl YI.'l:J.r"bonk1992, IMl:
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Abbildung 2

Overall deficit laut CFS
USA, BRD und Österreich
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Tabellc 3

Cross public debt
in % des BlP

ln~ In~ In7 1988 1989 1990 1991 1992 1')',11 1')1)4

USA 481 510 52'0 52'7 53'2 55'4 589 617 634 641

Japan 687 723 749 72S 70'6 (>9'S 68'2 67'3 683 703

BRD 42'5 42'6 428 444 432 435 41S 42S 46'2 50'S

Frankreich' ) 455 457 472 46'S 475 46'6 48'6 516 571 621

Italien sn 88'2 926 ')48 979 100'5 10·rO 108'0 114'0 116'5

Groß-
britannien _';2"7 511 4S6 42'2 36'8 34'7 35'4 405 47'3 523

Kanada 65'0 589 701 6')'3 6'l5 71'6 77'5 83'3 88'3 906
Au,tralicn') 311 271 270 25'5 26'2 29'6 34'2 383
Österreich') 49-6 53'8 57'3 57'6 56'9 56'4 57-0 558 57-0 58'6

Belgien 1123 1267 11 15 132'9 130'2 130'7 1339 1360 1416 1446
Dänemark') 64'1 583 559 580 585 59'S 60'7 62'4 662 697
Finnland') 19'0 18'8 201 188 166 166 254 44'0 6D'0 66'1

Griechenland ') 579 586 64'5 71'1 76'0 89'0 96~\ 946 984 1037

Irland 1043 1160 lJ71 115'2 105'4 98'7 96'7 938 921 896

Niederlande 67'9 69'6 73'5 762 763 765 766 78'0 SO'6 S1'9
Norwegen') 407 51 1 42'7 42'5 42'7 39'2 402 434 472 510

Spanien') 48'S 49'9 494 457 469 46S 49'3 51'4 57'4 62'6

Sehweden 676 67'1 59'1 53'5 584 442 457 529 67'6 SO'5

--~----
1) cimcblidSl.ich inll,~q~()vt~rnm~nI,ll~f Vl":f:'lchuldung.
~) Fi:ik,djilhr endet 11m 30, Juni.

Net public debt
11l % des BIP

In5 1986 1987 1988 198'1 1')<)0 1991 1992 1993 1994

USA 27'1 29'4 310 309 304 32S 340 37'4 39'1 39'8

Japan') 267 26-4 21'5 17'S 15'9 96 59 50 6'0 8'0

ERD') 218 221 232 24'2 22'7 228 231 241 275 32'2

frankreich!) 22'9 25'S 245 247 248 25'0 27'1 30'0 356 406

Italien S19 S60 90'S 92'9 96'1 990 1027 1067 112'6 115 'I

Groß-
britannien 458 447 420 35'3 30'1 28'S ~\OO 351 419 470

Kanada 33'0 37'0 383 369 402 433 49'3 55'0 60'1 621
Australien') 191 166 122 11'6 12'3 157 20'3 244

Belgien II 19 1164 120'9 122'2 1197 1194 1213 1234 129'0 131'9

Dänemark 344 285 256 26'S 26'1 26'S 277 294 333 367

Finnlandl
) 0'9 0 24 06 - 17 - S'1 - 7'1 - 4'70 n 92

Niederlandei) 41'5 444 50'0 530 549 55'9 55'9 57'2 59'8 611
Norwegen') -160 -21'1 -21'4 -21'3 -203 -21-4 -204 -17'2 -13'4 - 9'6
Spanien 27'6 302 110 314 30'8 31'6 339 360 420 472

Schweden 156 142 78 l'4 - 4'S - 5'6 - 41 30 177 30'7

I) Fnrdt':runRen ohne tlewiligußf!;CT1.
1) risk~ljllhr 1.~T1dl~lam 30. Juni ..

Quelle; OFen FCC.IIlI}lTIic Oudnokt Dezember 1993.
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Abbildung 3

Brutto- und Nettoverschuldung laut OECD
USA, BRD und Österreich
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Tabelle 4

Bruttoverschuldung der EU-Länder
in % des BIP

1ns 19~(, 19~7 19~~ 1n9 1990 1991 1997 1993

13RD 42'5 425 4H 444 432 436 45'0 45'9 48'S
Frankreich 45'S 45'7 47'2 46'S 47'5 46'7 4H'S 50'1 52'4
Italien 822 862 904 926 955 97'8 1013 1068 1122
Großbritannien 59'0 58'0 55'8 49'S 43'2 39'8 41'1 45'9 52'6
ßeI!(ien 1197 12:\9 1310 131"9 127'9 1283 1301 1322 1343
Dllnemark 768 690 658 668 662 667 722 740 762
Griechenland 62'S 65'0 72'S 80'2 85'9 95'3 100'9 105'6 106'0
Irland 107'9 119'9 120'6 118'2 108'0 101'(, 100'9 99'0 910
Luxemburg 140 135 119 98 83 69 61 68 78
Niederlande 716 731 756 788 788 788 783 798 817
Porlugal 70'9 69'S 72'9 75'2 72'1 68'4 68'S 66'2 66'3
Spanien 45'2 46'2 46'6 42'9 44'4 44'S 45'6 47'4 49'S

Quell<: Johre.wiruehnft.berieht 1993, EUROSTAT.
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4. DIE LAGE DER ÖFFENnICHEN FINANZEN IN DEN EU-
UND EFfA-STAATEN (OHNE ÖSTERREICH)
Gabi Herbeek

4.1. EU-Staaten

4.1.1. Deutschland

Die Wiedervereinigung Deutschlands brachte eine Wende in der deut-
schen Finanzpolitik. 1989 befanden sich die Staatsfinanzen noch in einer
günstigen Ausgangsposition mit eitlem kleinen Oberschuß des Cesamt-
haushaltes von rund 0,1 % des ElP. Die enorm hohen Kosten der Wie-
dervereinigung schlugen aber 1990 und insbesondere 1991 voll durch,
sodaß sich 1':191 das Defizit auf 3,2% des B1P erhöhte.

Im Oktober 1991 wurde das Konvergenzprogramm der Kommission
übermittelt. Im März 1992 wurde das Programm hinsichtlich der verän-
derten wirtschaftlichen Gegebenheiten entsprechend abgeändert. Die
Grundprinzipien und Ziele der Anpassungsstrategie gelten jedoch un-
verändert.

Hinsichtlich der Haushaltskonsolidierung stützt sich das Konvergenz-
programm auf zwei Elemente: Ein solides reales Wachstum bei einer auf
mittlere Sicht abnehmenden Inflation und Eindämmung der öffentlichen
Ausgaben. Die höheren Defizite aufgrund der Vereinigung werden als
zeitlich befristetes Phänomen angesehen. Die nominellen Ausgabenstei-
gerungen der öffentlichen Haushalte sollen nicht mehr als 3% pro Jahr
betragen. Zusammen mit diskretionären Maßnahmen auf der Einnah-
menseite (1991 und 1993) würde dies 7U einer Reduktion des gesamten
öffentlichen Budgetdcfizits auf 2,5% des nIP für das vereinigte Deutsch-
land bis 1995 fUhreil.

Das mittelfristige Konsolidierungsprogramm siebt zusätzliche Trans-
fe rzah 1u ngen nach Ostdeu t5ch land, en tsprechende Ausgabenkürzungen
an anderer Stelle, höhere Steuern zur Hedienung der einigungsbedingten
Schulden und geringere Lohnerhöhungen vor.

Die deutliche Wachstumsabschwächung in Westdeubchland und der
sich noch nicht selbst tragende Umstrukturierungsprozeß in den neuen
Ländern haben den Konvergenzprozd~ 1992 verlangsamt. Auch die zu
expansive llaushaltspolitik der alten Länder hat dazu beigetragen.

Die bisherigen Ausgabenkürzungen sind eher gering, insbesondere
aufgrund der Steigerungen von 10% der Personalausgaben 1992 (An-
schluß der Ostlöhne an die Westlöhne). Auch die Zins7.ahlungen stiegen
beachtlich. Der Umschwung in der Rechnung der Sozialversicherungs-
träger von einem Oberschuß in ein Defizit ist zum Teil durch einen
Rückgang des Defizits der Gebietskörperschaften, hauptsächlich infolge
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höherer Steuereinnahmen kompensiert worden. Das öffentliche Defi7-it
betrug 1992 2,6%.

1993 stieg das Defizit an, da die Konjunktur sich weiter verschlechtert
hatte und das Ausgabenverhalten sich noch nicht geändert hat. Die an-
wachsende öffentliche Verschuldungsquote von 43,2% des BTP 1989 auf
48,5% des l3IP 1993 soll durch den im Jänner 1993 beschlossenen Soli-
daritätspakt begrenzt werden. Die Resultate einer Amahl derzeit außer-
budgetärer, spezifischer, finanzieller Verpflichtungen hetreffend die Ver-
einigung sind im Budget 1994 veranschlagt. Die finanzpolitik hat durch
die Hinnahme eines vortibergehenden Dcfizitanstiegs die Konjunktur-
lage in den alten Ländern stabilisiert, gleichzeitig hat sie wichtige Schritte
zur Lösung einigungsbedingter Probleme und zur weiteren Konsolidie-
rung der öffentlichen Haushalte unternommen. Mit dem Ende Mai 1993
als Gesetz verabschiedeten "Föderalc~l Konsoliderungsprogramm" soll
der bundesstaatIiche Finanzausgleich ab 1995 neu gestaltet werden. Die
finanzielle Bewältigung der Erhlastschulden von Treuhandanstalt, Kre-
ditabwicklungsfonds und der ostdeutschen Wohnungswirtschaft soll mit
einem jährlichen Zins- und Tilgungsvolu01en von mindestens 30 Mrd
DM geregelt werden. Die lins- und Tilgungszahlungen erfolgen aus
dem Bundeshaushalt, wodurch zukunftig die bislang außerbudgetäre
Kreditfinanzierung vollständig in den Bundeshaushalt integriert wird.
Die Kosten sollen durch Ausgabeneinsparungen, Anglcichung der Versi-
cherungsteuer an die Umsatzsteuer und die Einführung eines Solidari-
tätszuschlags finanziert werden. Die Einsparungen des "Föderalen Kon-
soliderungspmgramnls" werden durch weitergehende Konsoldien.l1lgs-
maßnahmen in den Bereichen Arbeitslosenhilfe, Beamtenbesoldung,
Verwaltungsausgaben, Subventionen, Familien- und Sozialpolitik, Ent-
wicklungshilfe,Forschung und steuerliche Maßnahmen ergänzt.

Die Kreditfinanziemng konjunkturbedingter Mehrausgaben und
Mindereinnahmen zur automatischen Stahilisienl1lg der Konjunkturlage
inden alten Ländern erhöhte nach letzten Schätzungen das Haushaltsde-
fizit 1993 auf 4,2% des BIP. 1994 bis 1997 soll der durchschnittliche
Ausgabenanstieg auf etwa 2,5% begrenzt werden.

4.1.2. Niederlande

In den Niederlanden wurde bereits 1982 erfolgreich versucht, das
Ausgabenwachstum zu begrenzen und das Budgetdefizit zu redu7-ieren.
Hauptproblcme wie die relativ hohe Steuerbelastung und die steigende
öffentliche Verschuldung hlieben aber bestehen. Durch den Anstieg der
Zinssätze, die Zunahme der S07,ialversicherungsausgahen, insbesondere
infolge einer höheren Inanspruchnahme von Leistungen bei Krankheit
und Invalidität und durch den mit der Abschwächung der Wirtschaftstä-
tigkeit verbundenen Rückgang der Steuereinnahmen hat sich das Haus-
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haltsdefizit seit 1991 verschlechtert. Der jUngste Konjunktureinbruch
zeigte auch hier seine Auswirkungen auf die Budgetdaten.

Das von den Niederlanden im März 1992 vorgelegte Konvergenzpro~
gramm setzt die seit 1989 verfolgte Politik fort. Es ist auf eine Verstär-
kung der Konsolidierungsbemühungen ausgerichtet.

Das Defizit des Cesamtstaates soll laut Konvergenz,programm von
5,1 % 1990 auf 3,5% 1992 und auf 2,4% 1994 zurückgehen. Die öffentli-
che Verschuldungsquore, die deo:eit 83,1% beträgt, soll auf 76,5% redu-
ziert werden.

Aufgrund des gegenwärtigen Konjunktureinbruchs wurden mittelfri-
stige Magnahmenpakete beschlossen. AusgabenkUrmngen beinhalten
Förderungskürmngen (für öffentlichen Verkehr, Wohnbau, Schulen,
Universitäten), geringere Verteidigungsausgaben, geringere Erhöhungen
der Gehälter der öffentlich Bediensteten und Einsparungen bei Regie-
rungsanschaffungen. Die Einnahmen wurden durch verbesserte Steuer-
eintreibung, höhere Steuern und den Verkauf von staatlichem Eigentum
erhöht.

Das Ziel, das Defizit des Gesamtstaates 1992 auf 3,5% des BIP zu re-
duzieren, konnte praktisch erreicht werden. Für 1993 weicht jedoch das
Defizit lallt Konvergenzprogramm (2,9% des BIP) von dem voraussicht-
lichen Ergebnis (4% des ElP) ab. Diese Divergem: ist darauf 7,urückzu-
führen, dag sich die makroökonomisehen Bedingungen weiter ver-
schlechtert haben. Trotz weiterer erheblicher Ausgabenkürzungen, ins-
besondere im Bereich der sozialen Sicherheit beinhaltet das Budget zu-
sätzliche Mittel zur Verbesserung der wirtschaftlichen und physischen
Infrastruktur. Die Staatsverschuldung dürfte sich 1993 auf B3,1 % des
BIP erhöhen.

4.1.3. Belgien

Die budgetäre Lage Belgiens erforderte bereits in der 1. Hälfte der
achtziger Jahre eine restriktive Fiskalpolitik, wodurch seit 1984 Primär-
überschUsse erzielt werden konntet1- Bis 1990 konnte das Nettodefizit
auf 5,7% des BIP reduziert werden. Die öffentliche Verschuldungsquote
aber stieg von 119,7% eies BIP 1985 auf 131,9% des BIP 1992. Auch das
Haushaltsdefizit verschlechterte sich bis 1992 wieder auf 6,9% des ßlP.
Daher ist trotz der beträchtlichen Portschritte in der Vergangenheit der
Anpassungsprozd~ bei weitem nicht abgeschlossen.

Das Konvergen7.programm 1992-1996 hat zum Ziel, die budgetären
Konvergenzrichtlinien bis 1996 m erfüllen. Das Konvcrgenzprogramm
strebt eine Elastizität zwischen Steuer und nominalem BIP von 1 an, ein
Einfrieren der realen Ausgaben des Zentralstaates ohne Zinszahlungen
und ein ausgeglichenes Budget der Sozialversicherung bei fixen nomina-
len Zuschüssen seitens des Zentralstaates. Diese Verpflichtungen des
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Zentralstaates werden vervollständigt durch budgetäre Vereinbarungen
der Gemeinden und Regionen.

Trotz der Prioritätensetzung auf ßudgetkonsolidierung war die Ent-
wicklung der öffentlichen Finanzen 1992 nicht zufriedenstellend. Der
Konjunktureinbruch, aber auch die höheren Zinssätze sind der Haupt-
grund für die Verschlechterung der öffentlichen Finanzen. Einige der
Maßnahmen, insbesondere im Bereich sozialer Sicherheit werden erst
1993 ihre volle Wirkung zeigen, andere Maßnahmen - wie im Gesund-
heitsbereich - müssen erst durchgeführt werden.

PUr 1993 war beabsichtigt, das Nettodefizit auf 5,2% des BIP zu redu-
Ziereil. Um dies zu erreichen, müssen aufgrund der gegenwärtigen wit1-
schaftlichen Lage weitere bzw bereib beschlossene Maßnahmen durch-
geführt werden. Das Defizit für 1993 wird aber voraussichtlich auf 7,4%
des BIP ansteigen.

4. J. 4. Dänemark

Das Stabilisierungs programm Dänemarks (1982) füh rte seit 1986 zu
einem BudgetUberschuß der öffentlichen Hand. Nach dem Aufgeben der
restriktiven Budgetpolitik 1988 und 1989 wurde das Budget 1990 wieder
mit dem Ziel erstellt, das Defizit zu reduzieren.

1991 war das Haushaltsdefizit mit 2,2% des BIP aufgrund der hohen
Arbeitslosigkeit und höheren diskretionären Ausgaben höher als vorgese-
hen. Die Steuerharmonisierung innerhalb der EU erforderte Einnahmen-
verluste für Dänemark. 1992 lag das Haushaltsdefizit bei 2,6% des BIP.

Die weitere schlechte budgetäre Entwicklung bis heute ergibt sich auf-
grund der schwachen konjunkturellen EnrwickJung und strukturellen
Faktoren. Der Budgetvoranschlag 1993 sah eine Reduktion des Defizits
des Zentralstaates vor. Die vorgeschlagenen Maßnahmen umfaßten eine
Reduktion der öffentlichen Beschäftigung, eine Effizienzsteigerung des
öffentlichen Sektors, eine Reform des EinkommenstransJersystems, eine
Reduktion der staatlichen Pörderung fUr den Wohnbau sowie Einspa-
rungen bei öffentlichen Unternehmen und medizinischen Produkten.

Aufgrund des Konjunktureinbruchs wurde aber im November 1992
ein Nachtragsbudget fUr 1993 vorgelegt, um die Nachfrage zu stimulie-
ren. Dieses umfaßte erhöhte Ausgaben für das Bildungswesen, b'TOß-
zügigere Steuererleichterungen fUr Wohnungsinstandhaltungskosten
und die zügigere DurchfUhrung geplanter öffentlicher Investitionen.
Entsprechende zusätzliche Einsparungen sollten vor allem durch Privat-
isierung, Benlltzerabgaben und vorgezogene Zahlungen für öffentliche
Abgaben erfolgen. Weiters sind Erleichterungen im Darlehensbereich
und eine vorgezogene Auszahlung von akkumulierten Mitteln der 50-
zialversicherungsfonds vorgesehen. Es wird erwartet, daß sich das Defizit
des gesamten öffentlichen Sektors 1993 auf 4,4% des HIP erhöhen wird.
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4.1.5. Frankreich

1990 markiert das Ende einer Periode hoher Steuereinnahmen, die
eine wesentliche Reduktion des Ddizits des Gesamtstaates von 2,9% des
BIP 1985 auf 1,1% 1989 ermöglichten. Die Fortschritte in dieser Zeit
waren im wesentlichen auf das starke W'irtschaftswachstum zurückzufüh-
ren.

Seit 1990 hat sich die Lage der öffentlichen Finanzen verschlechtert.
Aufgrund zusätzlicher Ausgaben durch die Golfkrise und Solidaritats-
maßnahmen (wie das garantierte Einkommen "RMI", Entwicklungshilfe,
Hilfe für die Landwirtschaft) der Steuerreform 1990 und des Künjunk-
tureinbtl..lchs wurde es immer schwieriger, das öffentliche Ddizit zu re-
duzieren. Insbesondere Sozial ausgaben lid~en die öffentliche Verschul-
dung ansteigen.

Das öffentliche Defizit Frankreichs betrug 1992 3,9% des BIP. Hier-
für waren sowohl Ausgabeni1berschreitungen als auch Mindereinnahmen
verantwortlich. Während des Wahljah res wurden Ausgabeninitiativen ZLI-

gunsten der Betl..lfsbildung bzw Subventionen an kleine und mittlere Un-
ternehnlen nicht durch andnweitige Klirzungen ausgeglichen und die
Zinszahlungen übertrafen die llaushaltsansätze. Mindereinnahmen ent-
standen vor allem bei den Körperschaftsteuern und den indirekten Steu-
ern. Auch das Defizit des Sozialversichnungssystems wies trotz höherer
Beitragssätze ebenfalls eine steigende Tendenz auf.

Das Haushaltsgesetz 1993 sah ein Haushaltsddizit von 2,2% des BlP
vor, war aber nicht zu halten. Die Verschlechterung bei den Konten der
Sozialvnsicherung und die gleich/.eitige Ausgabenerhöhung bei den lo~
kaIen Gebietskörperschaften könnten dazu führen, daß die Sozialbei-
träge und Steuern weitn erhöht werden müssen. Auch die hohen Zinsen
könnten sich negativ auf die Schuldendienstbelastung auswirken. llaus-
haltseinsparungen sollten teilweise zur Finanzietl..lng höhner Infrastruk-
turausgaben, arbeitsmarktpolitischer Maßnahmen und verschiedener In-
itiativen zur Untersti.it7Ung des Baugewerbes, der Landwirtschaft sowie
der Klein- und Mittelbetriebe verwendet werden. Über die Reform des
Gesundheits- und Rentensystems wird verhandelt. Das Privatisierungs-
programm steht.

Für 1993 wird nun mit einem Defizit von 5,9% des l:HP gerechnet. Die
Staatsverschuldung beträgt 1993 44,9% des nIP.

4.1.6. Italien

Im Rahmen der ßudgetkonsolidierung wurden in Italien während der
achtziger Jahre erhebliche fortschritte erzielt. Dieser Trend drehte sich
mit Beginn der neunziger Jahre wieder um.

Italiens erstes Konvngenzprogramm wurde 1991 erstellt und deckt
einen Zeitrahmen von 1992 bis 1994 ab. Die Budgetziele beinhalten eine
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Reduktion des Defizits VOll 10,2% des BIP 1991 auf 5,5% des nIP 1994,
wobei sich das Primärdefi7:it von 0% des ElP 1991 in einen Primärüber-
schuß von 4,4% des ElP 1994 umwandeln und die Stabilisierung der
Verschuldungsquote mit Ende 1993 erfolgen sollte.

Das Programm ging von einer günstigen Wirtschaftsentwicklung und
der Durchführung einer Reihe von Strukturrcformprogrammen (staatli-
che Hilfen, öffentlicher Sektor, Lohnkosten, Privatisierung, Pensionen,
ßudgetverfahren) aus. Bereits am Beginn 1992 war aber klar, daß die
Budgetzicle aufgrund einer Überschätzung der Steucreinnahmen, einer
höheren Schuldenzinslast und der Nichteinführung des Privatisierungs-
programms trotz eines zusätzlichen Finanzpakets nicht erreicht werden
wUrden. 1992 betrug das Budgetdefizit 9,5% des BIP (Ziel: g,4% des
ElP).

Das Ende September 1992 vorgelegte revidierte Konvergenzpro-
gramm 1993 bis 1995 entsprach dem Ziel einer haushaltspolitischen
Konsolidierung durch eine einmalige Korrektur des Saldos ohne Zins-
zahlungen. Das Nettodefizit sollte von 10,2% des ßTP 1992 auf 4,7% des
nIP 1995 fallen. Die kOlTespondierenden Defizitziele für 1993 und 1994
sind 9,3% und 7,3% des ElP. Die Verschuldungsquote mit geschätnen
106,2% des ElP Ende 1992 würde auf 112,5% des BIP Ende 1994 anstei-
gen und sollte dann abfallen. Die Maßnahmen des Finanzpakets sind
gleichmäßig auf Einnahmensteigerungen und Ausgabenkürzungen ver-
teilt und umfassen eine substantielle Erhöhung der Direktsteuern, starke
Kürzungen der Sozialversicherungsleistungen und der Löhne. Das Bud-
getpaket ist Teil einer großangclegten Konsolidierungsstrategie, die auch
Strukturreformen in den Bereichen Renten, Gesundheitsversorgung,
Gemeindefinanzen, öffentlicher Dienst und ein ehrgeiziges Privatisie-
rungsprogramm umfaßt. Diese Ziele dürften auch 1993 nicht erreicht
worden sein, zumal die wirtschaftliche Entwicklung ungünstiger als er-
wartet ausfiel. Das Defizit wird 1993 voraussichtlich 10% des BIP betra-
gen.

4.1.7. Vereinigtes Königreich

Großbritannien hat - wie bereits in der Vergangenheit - auch in den
90er Jahren das Ziel, die Staatsschulden zu verringern. Bis 19S5 kam es
zu einem Überschuß in den öffentlichen finanzen. Die günstige Ellt-
wicklung war vor allem auf das überdurchschnittlich hohe Wirtschafts-
wachstum zurUckzuführen. Das Budget 1990 markierte einen Wende-
punkt 7.U den Überschüssen der vorangegangenen Jahre mit einem Net-
todefizit des Gesamtstaates von 1,2% des HIP. Vor allem 1992 hat sich
die llaushaltsposition mit einem Defizit von 5,9% des HIP stark ver-
schlechtert. Auch [Ur 1993 wird aufgrund der Dauer und Tiefe der ge-
genwärtigen Rezession, des seit 1990 verfolgten expansiven Ausgaben-
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pfads und der zusätzlichen steuerlichen Mindereinnahmen eine Ver-
schlechterung erwartet. Ziel der gegenwärtigen Haushaltspolitik ist es
weiterhin, innerhalb des Konjunkturzyklus fUr ein ausgewogenes Budget
zu sorgen, wobei im Prinzip die Wirkung der automatischen Stabilisato-
ren nicht eingeschränkt werden solL Das Haushaltsdefizit 1993 wird vor-
aussichtlich 7,6% des BIP betragen.

Das im Sommer 1993 der EU vorgelegte Konvergenzprogramm läuft
bis 1997/98. Haupt7iele des Programmes sind eine Inflationsrate von
1-4% und eine mittelfristige Haushaltskonsolidierung. Das Haushaltsde-
fizit soll bis 1997/98 auf 4,0% des HIP reduziert werden (1994 7,5%,
1995 5,5%, 1996 4,8%).

4.1.8. Spanien

Nach einer äugerst posltlven wirtschaftlichen Entwicklung in der
2. Hälfte der achtziger Jahre erlitt die spanische Wirtschaft einen deutli-
chen Einbruch, der sich 1992 verschärft fortsetzte. Das Haushaltsdefizit
konnte in der 2. Hälfte der achtziger Jahre von 6,9% des BIP auf
3,3% 1988 reduziert werden, stieg aber bis 1992 wieder auf 4,6% an.

Das spanische Konvergenzprogramm 1992-1996 wurde im Juni 1992
der Kommission vorgelegt. Hauptziel des Konvergenzprogrammes ist die
Erreichung der Konvergenzrichtlinien. Das Programm baut auf zwei
Schwerpunktbereiche auf: Einem policy mix, um die Wirtschaft auf einem
beständigen inflationsfreien Wachstumspfad zu halten und einer Reihe
strukturpolitischer Magnahmen, um die makroökonomische Effizien7 7U
verbessern, den Inflationsdruck abzuschwächen, die potentielle Produk-
tion zu erhöhen und die Beschäftigung zu fördern. Durch eine strenge
Haushaltspolitik soll nominelle Stabilität erreicht werden. Angestrebt wird
eine Erhöhung der Einnahmen (Einkommensteuer) und eine Senkung
der öffentlichen Ausgaben (Einstellungsstop im öffentlichen Dienst).

Das geringe Wirtschaftswachstum erhöhte das Risiko, die Budgetziele
nicht einhalten zu können. Die Budgetziele für 1992-1996 wurden be-
einflugt durch ein höher als erwartetes öffentliches Defizit fur 1991
(4,9% zu 4,4% laut Programm). Dennoch bleibt die spanische Regierung
bei ihren ursprUnglichen Zielvorgaben.

Das Staatsdefizit konnte 1992 dem Ziel des Konvergenzprogramms -
2,6% des HIP - angenähert werden. Obgleich sich die Wirtschaftstätig-
keit stärker verschlechtert hat als erwartet, wird im Haushaltsplan 1993
weiterhin der gleiche rigorose Kurs verfolgt. Das Ziel für das Staatsdefi-
zit 1993 wurde auf 2,5% des BIP festgelegt, das Defizit des Gesamtstaates
sollte auf 3,5% des BIP verringert werden. Das hohe Niveau an Dezen-
tralisierung der öffentlichen Ausgaben in Spanien erfordert aber Ver-
pflichtungen auf allen Ebenen. Das voraussichtliche Haushaltsdefizit
wird 1993 7,2% betragen und sich somit erheblich verschlechtern.
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4. 1. 9. Portugal

Nach den substantiellen Verbesserungen im Bereich der öffentlichen
Finanzen in den Jahren 1984 bis 19R9 (Rückgang des Haushaltsdefizits
von 12,0% auf 3,4% des BIP) waren seit 1990 kaum mehr Fortschritte auf
diesem Gebiet zu erzielen. Trotz einer sehr günstigen Entwicklung der
Steuereinnahmen hat sich das Defizit des Gesamtstaates 1991 auf 6,4%
erhöht. Der Grund dafür lag in einem Allstieg der öffentlichen Ausga-
ben, die trotz Reform des Lohn- und Gehaltssystems im öffentlichen
Dienst und im Bereich der Sozialausgaben weitaus schwieriger unter
Kontrolle zu bringen waren, als man erwartet hatte.

Das 1991 erstellte Konvergenz.programm Portugals für 1992 bis 1995
ist eine überarbeitete Passung der mittelfristigen makroökonom ischen
Strategie aus 1985. Hauptziel ist sowohl die Erreichung der nominellen
als auch der realen Konvergenz. In der Strukturpolitik wird den Privat-
isierungsmaßnahmen besonderes Augenmerk geschenkt.

Die Konvergcnzziele Portugals betreffend die Budgetpolitik sind die
Reduktion des öffentlichen Defizits von 6,4% des BIP 1991 auf 4% 1992
und 3% 1993/95 bzw die Reduktion der öffentlichen Verschuldung von
65% des BIP auf 59% 1992 und auf 53% im Durchschnitt der Jahre
1993/95.

Die Bemühungen im Finanz.bereich basieren auf Ausgabenkürzungen,
einer Erhöhung der indirekten Steuern und auf Verwendung von 80
Prozent der Privatisierungsmittcl zur Schuldenrück:t.ahlung.

Das öffentliche Defizit konnte von 6,4% des llIP 1991 auf 5,2% 1992
reduziert werden. Das Konvergcnzziel eines Budgetdefizits 1992 von 4%
konnte aber aufgrund der Wahlverschiebungen 1991 nicht erreicht wer-
den. Die öffentliche Verschuldungsquote Ende 1992 erreichte 63,5% des
BIP.

Das Budget 1993 sah ein Defizit des Gesamtstaates von 4,2% des BIP
vor, wobei von maßvollen Lohnabschlüssen im öffentlichen Sektor, einer
Verringerung der Zinszahlungen und einer realen Absenkung der So-
zialversichcrungsausgaben ausgegangen wurde. Weiters wurden bedeu-
tende reale Ausgabenkürzungen in mehreren Ministerien vorgenommen.
Es wurde angenommen, daß durch die neue Gesetzgebung für den öf-
fentlichen Dienst Einsparungen möglich werden. Aufgrund der sdlwie-
rigen internationalen wirtschaftlichen Lage erfordert aber ein Erfolg des
Konvcrgenzprogrammes einen höheren Grad an Zusammenarbeit zwi-
schen den Sozialpartnern. Voraussichtlich wird das Finanzdefi"it 1993
sich erheblich verschlechtern und auf 8,3% des BIP ansteigen.

4.1.10. ldand

In Irland konnte in der 2. Hälfte der achtziger Jahre das Nettodefizit
von 11,2% des BIP 1985 auf 2,2% des BIP 1990 reduziert werden. Die
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öffentliche Versehuldungsquote stieg zunächst von 108,5% des BTP 1985
auf 122,0% des BIP 1987 und fiel schließlich 1990 aufgrund einmaliger
Privatisierungsmaßnahmen auf 96,1 % des BIP. Die restriktive Fiskalpoli-
tik erwies sich bisher als erfolgreich, da sie das ßudgetdefizit in Schran-
ken halten konnte. Allerdings entstehen durch die steigende Arbeitslo-
sigkeit starke Belastungen. Die Haushalts probleme 1991 traten 1992 er-
neut auf, wurden aber durch U.nelwartet hohe Steuereinnahmen aufge-
fangell. Obwohl die Sozialausgaben wegen der ständig steigenden Ar-
beitslosigkeit höher ausfielen, wurden die Haushaltsvorgaben nur ge-
ringfügig überschritten. Trotz einer Zunahme des Haushaltsdefizits fiel
die Schuldenquote von 95,9% auf 91,6%.

Im Oktober 1991 übermittelte Irland sein Konvergenzprogramm
(Programme far Economic and So ci al Progress 1991 bis 1993 - PESP)
der EU; das Programm umfafh einen policy mix mit den Schwerpunkten
Wechsclkursstabilität, ßudgetkonsolidienmg und LohnzurUckhaltung
sowie ein Programm an Strukturreformen bei den Steuern, in der 1ndu-
striepolitik und beim Berufsbildungsangebot (Ausweitung).

Das neue Regierungsprogramm 1993 bis 1997 versucht die makro-
ökonomische Strategie des Konvergenzprogrammes zu unterstlItzen.
Hauptprob1cme sind die extrem hohe Arbeitslosigkeit und die damit ver-
bundenen schlechten Aussichten für die iiffentlichen Finanzen. Sie sind
1993 weitaus schlechter als in den letzten Jahren. Zusätzlich zu den Zah-
lungsverptlichtungen im öffentlichen Sektor rechnet die Regierung auch
mit höherer Arbeitslosigkeit, höheren Sozialausgaben und Zinszahlun-
gen, langsamcremWachstum und' Steucrmindereinnahmen. Dennoch
hat die Regierung beschlossen, die Verschuldung weiter 7U reduzieren.
Die Staatsverschuldung wird 1993 92,9% des BIP betragen, das Finanzie-
rungsdefizit wird auf 3% des BIP ansteigen.

4.1.11. Griechenland

Die wirtschaftliche und insbesondere auch die budgetäre Entwicklung
Griechenlands war in den achtziger Jahren unbefriedigend. Das Haus-
haltsdefizit erreichte 1990 18,6% des BIP, die öffentliche Verschul-
dungsquote stieg auf 95,3% des BlP.

Seit 1991 verfolgt die griechische Regierung einen restriktiven wirt-
schaftspolitischen Kurs mit dem Ziel, sich dem gesamteuropäischen
Standard anzunähern. Das Defizit des Gesamtstaates konnte bis 1992 auf
13,2% des HIP reduziert werden. Das hohe Budgetdefizit, die Staatsver-
schuldung und die hohe Inflation sind aber noch weit von den Konver-
genzkriterien entfernt.

Institutionelle und strukturelle Reformen sowie eine Budgetkonsoli-
dierung sind bereits in die Wege geleitet warden. BezUglieh der Budget-
konsolidierung wies Griechenland durch eine strenge Kontrolle der
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Lohnkosten im öffentlichen Sektor und eine Erhöhung der indirekten
Steuern die besten Erfolge in der OECD in den letzten 2 Jahren auf.

Die Entwicklung der öffentlichen Finanzen war 1992 durch größere
Steuerreformen gekennzeichnet, doch nahmen die Steuereinnahmen ins-
gesamt entsprechend den Voranschlägen zu. Auf der Ausgabenseite
wurde keine generelle Erhöhung der Löhne und Gehälter im öffentli-
chen Sektor zugestanden. Dagegen überschritten die Ausgaben für den
Schuldendienst die entsprechenden Haushaltsvoranschläge um 1% des
BIP, weil sich der erwartete Zinsrückgang nicht im vollen Umfang ein-
stellte.

Das im Frühjahr 1993 vorgelegte sehr ambitionierte Konvergenzpro-
gramm 1992-1996 sieht ein Nettodefizit von 1,6% des BIP 1996 (1993:
8,6%, 1994: 7,0%, 1995: 4,4%) und eine Reduktion des Staatsschulden-
anteils von 110,2% des BIP 1993 auf 94% des BIP 1996 vor.

Das Konvergenzprogramm beinhaltet keine Steuererhöhungen oder
neue Steuerrnaßnahmen. Dennoch wird eine Erhöhung der Steuerein-
nahmen aufgrund der Erweiterung der Steuerbasis, durch Verbesserun-
gen in der Steuerverwaltung und andere Maßnahmen, die auf eine Re-
duktion der Steuerflucht ~ielen, erwartet. Die restriktive Anstellungspo-
litik im öffentlichen Dienst wird weiter aufrechterhalten. Die Verbesse-
rung der finanziellen Lage der Sozialversicherung läßt eine Reduktion
der ZuschUsse erwarten.

Aller Voraussicht nach wird sich das Finanzierungsdcfizit 1993 auf
15,5% erhöhen und somit erheblich vom Wert des Konvergenzprogram-
mes (8,6%) abweichen, ebenso die Bruttoschuld, die auf 113,6% des BIP
ansteigen wird (laut Konvergenzprogramm 110,2% des BIP).

4.1.12. Luxemburg

Luxemburg legte bisher kein Konvergenzprogramm vor. Die budge~
täre Lage Luxemburgs erscheint auch im Vergleich zu den anderen EU-
Ländern wesentlich gUnstiger. Größtenteils wurde aber das Budget 1992
durch den Rückgriff auf umfangreiche Reserven finanziert, die am Ende
der acht~iger Jahre in staatlichen Investitionssonderfonds angesammelt
worden waren.

Das Staatsdefizit 1993 soll 1% des BIP betragen. Die Verschuldungs-
quote zeigt einen leichten Anstieg auf 7,8% des BIP. Der Budgetentwurf
1993 zeigt nach jahrelangen Haushaltsüberschüssen eine Einengung der
haushaltspolitischen Spie!räume, die aus dem kumulativen Effekt der
steuerentlastenden Fiskalrcform und der ausgabensteigernden öffentli-
chen Investitionstätigkeit resultieren. Das Haushaltsdefizit wird voraus~
sichtlich 2,5% des BIP betragen, die Bruttoschuld wird sich auf 10,0%
des BIP erhöhen.
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4.2. EFI'A-Staaten

4.2.1. Schweden

Aufgrund der sich verschärfenden wirtschaftlichen Lage wurde in
Schwedcn in der 2. Hälfte der achtziger Jahre versucht, die budgetären
Belastungen im öffentlichen Sektor abzuhauen. Die Ausgabenquote
wurde von 63,3% des R1P 1985 auf 58,3% des BIP 1989 reduziert, die
Nettoneuverschuldung von 3,8% des HIP 1985 konnte in eine Nettokre-
ditgewährung in Höhe von 5,4% des BlP umgewandelt werden. Die öf-
fentliche Verschuldungsquote reduzierte sich von 67,6% des ElP 1985
auf 48,4% 1989.

Die Entwicklung seit Beginn der neunziger Jahre zeigt ein anderes
Bild. Infolgc der seit 1989 anhaltenden Wirtschaftskrise ist das Budget-
defizit wieder angestiegen. Die Nettoneuverschuldung betrug 1992 7,1%
des ßlP, die Staatsschulden stiegen auf 52,9% des nTP an. Für 1993 wird
eine Nettoneuverschuldung von 14,7% des HIP und eine Staatsverschul-
dung von 67,6% des nTP erwartet. Den wirtschaftlichen und finanziellen
Problemen Schwedens soll durch wirtschaftliche und institutionelle Re-
formen und Sparmagnahmen bzw Einnahmenerhöhungen begegnet
werden.

4.2.2. Finnland

In der 2. Hälfte der acht7.iger Jahre durchlebte die finnische Wirt-
schaft eine Aufschwungsphase. Ab 1990 zeichnete sich jedoch eine
schnelle und starke Verschlechterung der Wirtschaftslage ab. Diese war
gekennzeichnet durch ein hohes Zinsniveau, eine steigende Arbeitslosig-
keit, eine Verschlechtenlllg der Zahlungsbilanz, eine Beschleunigung der
Inflation, cinen Produktionsrückgang erstmals seit Kriegsende und eine
Zunahme des Hudgetdcfizits.

Die anhaltende Nettokreditgewährung in den achtziger Jahren wan-
delte sich in einc Nettoneuverschuldung in Höhe von 6,1% des ßlP 1992
um. Für 1993 wird mit einer Nettoneuverschuldung von 9,1 % des ßlP
gerechnet. Die Abwertung der finnischen Währung trug wesentlich zur
erheblichen Verschlechterung der zum Grolheil aus Auslandsschulden
bestehenden Staatsverschuldung von 16,6% des HIP 1991 auf 60% des
ElP 1993 bei.

Die finnische Regierung hat ein Sparprogramll1 beschlossen, das im
Hinblick auf eine mögliche EU-Mitgliedschaft die Glaubwürdigkeit der
Wirtschaftspolitik unterstreichcn soll.



4.2.3. Schweiz

Erstmals seit sieben Jahren wies die Schweiz 1991 wieder ein Defizit
auf. Die Wende zu defizitären Haushalten erfaßte den gesamten öffentli-
chen Sektor. Die Ursachen für die Rückkehr zu öffentliehen IIaushalts-
defiziten sind struktureller und konjunktureller Natur. An erster Stelle
zu nennen ist die ungebroehene Ausgabendynamik. Hinzu kamen noeh
die Auswirkungen der markant höheren Teuerung, die erst allmählich
wm Tragen kommt. Die wichtigste Einnahmequelle des Bundes, die
Warenumsatzsteuer, reagierte sehr rasch auf die wirtschaftliche Ab-
sehwächung. Auch 1992 hat sich die Finanzlage der Schweiz verschlech-
tert. Sowohl der Bund als auch die Gemeinden und Kantone kämpften
mit großen Defizitproblemen. Die Rezession hinterlid auch tiefe Spu-
ren in der Kasse der Arbeitslosenversicherung. Die Nettoneuverschul-
dung betrug 1992 3,0% des ElP.

Sämtliche maßgebende Kennzahlen bestätigen auch für 1993 eine
Verschlechtenmg der Pinanzlage des Bundes. Die Ursachen fUr die
schlechten Haushaltsperspektiven sind nach wie vor die gleichen. Eine
weitgehend ungebrochene Ausgabendynamik sämtlicher Aufgabenberei-
che trifft auf eine aus konjunkturellen Gründen abgeschwächte Einnah-
menentwicklung. Trotz der Sparmaßnahmen insbesondere in den Berei-
chen Landesverteidigung und Landwirtschaft sowie Mehreinnahmen
(Treibstoff70llerhöhung, Erhöhung der Tabaksteuer, Anteil am Natio-
nalban kgewinn) bleibt der Haushalt stark überlastet. Für 1993 wird mit
einer Nettoneuverschuldung von 5,2% des HIP gerechnet.

4.2.4. Norwegen

Die Expansion des öffentlichen Sektors in Norwegen konnte in den
späten 70er Jahren durch hohe Erdöleinnahmen finanziert werden. So
konnte gleichzeitig die Steuerbelastung stabil gehalten und Hudgetüber-
schüsse erzielt werden.

Aber bereits das langfristige Regierungsprogramm 1974-1977 machte
auf die Gefahren einer Ponsetzung des Ausgabenwachstums aufmerk-
sam. Die Reform im öffentlichen Sektor und die Steuerreform wurden
unter diesem Gesichtspunkt unternommen. Dennoch blieben die Unter-
stUtzungen für Landwirtschaft und Industrie im internationalen Ver-
gleicb hoch. Die Ausgabenquote konnte von 1978 auf 1985 auf 44,H%
des ElP reduziert werden. Der Ölpreiskollaps 1985/H6 implizierte einen
dramatischen Fall der real verfügbaren Einnahmen Norwegens. Den-
noch konnte durch den Anstieg der Verkäufe von hoch versteuerten
dauerhaften KonsumgÜtern ein Defizit vermieden werden.

19HH wurden sch ließlieh Budgetkonsolidierungsmaßnahmen ergriffen,
insbesondere im Einnahmenbereich. Die Abkehr von cliesem System
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fUhrte aber bereits 1';189 in der Budgetpolitik zu einer rapiden Ver-
schlechterung. 1992 betrug die Neuoneuverschuldung 2,8% des HIP,
vornehmlich aufgrund der Steuerreform und verschiedener Arbeits-
marktmaßnahmen .

.Für 1993 sind Ausgabeneinsparungen in bestimmten Bereichen vorge-
sehen, aber. auch um insbesondere in den Bereichen Arbeitsmarkt und
Infrastruktur zusätzliche Maßnahmen tätigen zu können. Die Nettoneu-
verschuldung wird 1993 voraussichtlicb 3,2% des HIP, die Verschul-
dungsquote 47,2% des HIP betragen,

Tabelle 1

Haushaltsde/izitlOberschuß des Staates (%des BIPmp)
I~H.\ 1~H(, 1~P 19k5 19H~ 1990 1991 199) 199)

Belgien 9'0 'H T5 (,'7 (,'7 58 Ii Ii 1i9 74
Dänemark 2'0 34 2'4 0'6 0'5 1'5 2'2 2'Ii 44
BRD') n 1'3 1'9 2'2 o 1 21 12 21i 42
Griechenland -131i -12'0 -111i -138 -177 -IHIi -11i1 -112 -155
Spanien') - 1i'9 - li'O 31 31 2b 39 52 46 - 72
r;rankreich - 29 - 27 - 19 - 17 11 - 15 - n 39 -5 9
Irland -112 -111 - 89 - 48 18 - 22 - 20 22 - 30
Italien -126 -116 -llO -107 ')9 -109 -102 95 -lo'O
·I.uxemburg 62 43 24 n 5'3 n 1'0 ..- 2'5 2'5
Niederlande - 48 60 59 46 47 51 2'5 n 4'0
Portugal -101 72 68 54 -'"4 55 64 5'2 8'3
Vereinigtes
Kiinigreich 29 24 LI 10 09 12 27 59 76

ELJR 12-EDJ 1'9 4'5 40 14 27 40 46 50 64
Rcferenzwcrt 30 -'"0 10 -'"0

Schweden') .,..~38 12 + 42 + 35 + 51 + 42 12 71 -147
Norwegen') + lO'3 + 5'9 + 4'8 + 2'7 + 1'Ii + 25 02 28 - -'"2
Finnland') 0'1 + 0'8 - 1'5 + 1'3 + 29 + 53 15 lil - 'rt
Schweiz')') 04 02 II 26 10

I) ;Ih 1~':J I iTlkl. TlCUI.~ LIITlder.
') JJnJch S61k7.
~) N~ll{ Int':llvt":l'~ch ulaunl'/ - K r~~dill~t~w~~hrlJrlj~.
') r,T'V.
(,),,,,1"" OH.:I) fu,' .I'I'TA-Under, LK fUr LU-Länder.
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Tabelle 2

Staatsverschuldung (%des BIP)
I')S~ In6 19R7 I9RS 1989 1990 1991 1997 199,

BeI,..;ien 119'7 123'9 1310 1319 1279 1283 12'15 131'1 118'4
D~nemark 76'S 6'1'0 (SS 66'S 66'2 664 717 724 7S5
fiRD 42'S 42'5 13'S 44'4 43'2 437 419 447 502
Griechen land 62'S (SO 72'5 SO'2 85'9 953 1009 1067 1136
Spanien 452 462 46'6 42''1 44'4 44'S 455 488 556
Frankreich 455 45'7 ·173 472 47'4 354 355 392 44'1
Irland 1085 120'8 1220 120'4 110'1 96'1 959 916 929
Italien 822 S6'2 '104 926 95'S 97'S 101'4 1080 1158
Luxemburg 140 135 11'1 9'S S3 7'0 6'2 73 100
Niederlande 716 731 756 7SS 7SS 7SS 79'0 79'7 sn
P0I1u,..;al 70'9 69'S 77.9 752 721 6S4 674 63'5 69'S
Vereinij.,.1e,
Köni,..;reich WO 511'0 55's 49'S 432 396 410 473 532

EUR 572 580 617 664
Rderen7weJ1 600 600 600 600

Schweden 676 671 59'l 53'5 484 442 457 52'1 676
Norwegen 407 51'1 42'7 42'S 427 392 402 434 472
Finnland 190 188 20 1 ISS 16'6 16'6 254 440 600
Schweiz n8 367

Qudk OFen 10, FFTA-Und • .-, FK fu.- EU ,Länder.

Tabelle 3

Primärde/izitIOberschu}1
I9RS 1986 I9R7 19R5 JI)t-\y 1'190 1991 1992 199,

BeI,..;ien O'S 11 23 28 3'1 5'2 3'9 43 37
D:inemark 4'l 85 69 4S 33 S'S 5'I 4'2 31
BRD') 11 1'0 05 02 2,1 0'6 0'5 0'7 OS
Griechenland '1'2 6'9 5'2 59 95 67 3'5 04 0'5
Spanien') 42 2'7 0'3 0:, 03 04 12 42 2'2
Frankreich O'S 0'(, 0'3 05 09 14 10 0'5 2'2
Irland 3'(, 3'4 13 25 52 57 5'(, 4''1 4'2
Italien 5'2 3'8 36 31 15 13 0 1'9 2'0
T,\lxemhurg 3''1 0'4 1'9 1'7
Niederlande 0'3 06 09 05 0 0'9 3'6 2'7 23
Portugal 1'9 :n 15 23 3'1 2'7 2'0 3'8 13
Vcreini~e,
Kl\nih'fcich 0'5 0'8 17 37 33 2'2 0'3 :\'0 45

EUR O'S 0'4 04 09

Schweden O'S 10 60 45 5'7 n 1'1 71 -129
NOJwe,..;en H'S 3'8 21 10 10 0''1 1'S 4'0 38
Finnland 1'0 1'5 0,7 21 34 5'(, 0'9 50 59
Schweiz 70 8'l 81 S2 7'1 77 6'9
Österreich 0'4 O'S 12 02 03 1'0 0'9 1'3 06

I) ab 1991 inkL nl..~lH.~ :r.:~I1II~1'.
(ludi" OECD fur EFl'A-J~nd"" FK H." FIJ-J.:lnd.,.
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Tabelle 4

Finanzierung sdefi7ite
Vergleich zwischen den HaushaltsdeJiLit-Projektionen der

Konvergenzprogramme (K) und den tatsächlichen Ergebnissen
1992 199) 1994 II)I)~ 1996

Belgien
KP 6/92 5'7 52 45 3"8 3'0

rev KP 4/'n SR 47 3'6 3'0

Ergebnis 6'':1 7-1

DeutseWand
KP 10/':11') 43 40
Er~cb[]i,l) 3'8 53
Ergebnis 2'6 4'2

Griechenland
KP 2/':13 9'4 86 70 44 1'6
FrKehni~ 13'2 ISS

Spanien
KP 4/92 40 35 2'7 1'8 10
Er~eb[]i, 4'6 72

Irland
KP 10/91
LrKeh[]i~ 2'2 3'0

Italien
KP 10/91') 84 67 55
rev KP ':1/'12") 1D'2 93 n 47
FrKehni~") 1D'H 9'9

Ergebnis ':1,5 10,0

Niederlande
KP 4/'12 35 2':1 24
Er~cbT1is 3'5 40

Portugal
KP 10/91')') 40 .'>0 30 3'0
Er~d)J]i, 5'2 89

Ver. König.reieh
Kl' 5/93") 711 HH 75 5'5 4'8
Ergebnis 59 76

I) hnllJ1zic.11lng5dcfizit der öffcntlichl..~n llCl.l1shalte ("Puhli(" rll,l\.hor;tics")
?) JI)I)(L Dt':I' r,"()j~kIinn li/emiig nimmt dll.5 Defizit 1997 auf 0,8,* des llIP und 199f:; l\uf O,.rf, (lh.
J) Nettokreditbt~dllrl dl.~s Sti~lll.,:>!:>(.~kl,{lrs
~) 1992.: in dcnllaushalu.plf\ncn fUr 199') und 1993 wurdeT! dil.~7idwl.~nl~ a(ll" S,2% II/,w. -1,2% dl~~ßTP ft':/llfl.~l~gl. Da-

hl~i 'w(ln'k ;~nw~~~t':ht':n,di~s ~t':i ,lUr JJhn~:'lhl1Rj~vr.rcinbnr mit den Zielen in den entsprechenden Künvcr~en7.prü-
l~(\mmcn.

") l)urch~chnittlichc.s Defizit in den drei luhren 19'il3 Giti 1995.
(') rh~r Proj~~kti{lI1 Tl;H:ll gdl\. l!;iS ndi:,r,il. i'rn H~u~h;illl:rl.iahf 199711999S auf 1% des lllP zUlilck.
(,)"dk: .1'1'
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Tabelle 5

Staatsverschuldung
Vergleich zwischen den Verschuldungs-Projektionen der

Konvergenzprogramme und den tatsächlichen ErgebniSJen
1992 1993 1994 199~ I')'!6

Belgien
Kr 121"5
Frl',ebnis 1319 .uSA

Griechenland
Kr 105'0 1070
Frgebnis1

) 1067 1136

Irland
Kr IWO
Ergebnis ~J'() 92~

Italien
KP 104'3 Ion
Ergelmis 10H'0 11S'H

Niederlande
KP 80'1 78'0

Eq~"hnis 7~"7 H31

Portull;al
Kr 59'0 530
Ergebnis 635 (8'5

') ßRD; Conv. 1991 !.>;, 1995, llNP
') ['Ollug"!; Con. 1993; 93/95
qudl" FK
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5. MARGINALE UNO DURCHSCHNITTLICHE
STEUERBELASTUNG DER KAPITALEINKOMMEN 1M
INTERNATIONALEN VERGLEICH
hanz. Gall - Helmut Hofer - Christian Keusch n igg

5. 1. Einleitung

1m Rahmen der zunehmenden Globalisierung der W'irtschaft und aus
Anlaß der Errichtung des europäischen Binnenmarktes sind internatio-
nale Vergleiche bzwFragen dcr IIarmonisierung der Unternelunensbe-
stcucrung sehr aktuell. In diesem Kontext ist dic zweite Etappe der Stcu-
erreform in Österreich zu sehen. Dicsc bringt die umfangreichste Ände-
rung des Unternehmenssteuerrechtes in der zweiten Republik mit sich
und weist die Zielsetzung auf, die Standonqualität Österreichs zu erhal-
ten bzw. auszu bauen.

Die Systeme der Kapitaleinkommensbesteuerung in dcn Ländern der
Europäischen Union sind historisch gewachsen. Hcute werden in den
verschiedenen Ländern unterschiedlich hohe tarifliche Steuersatze erho-
ben und eine Fülle unterschiedlicher Regelungen bei der Definition der
Bemessungsgrundlagen angewandt. Diese Heterogenität erschwert einer-
seits eine schnelle Abschatzung der Nettoanreizeffekte und begrllndet
andererseits bei voller Freiheit des Kapitalverkehrs einen Koordinie-
rungsbedarf in der Kapitaleinkommensbesteuerllng.

Wie sich beispielsweise ein tariflicher Steuersatz von 50% auf Sparen,
Investitionen und Kapitalflucht im Zuge internationaler Portfoliodiversi-
fikationen auswirkt, hänb'1 ganz entscheidend von der Ausgestaltung der
Bemessungsgrundlage ab. Ein hoher Tarifsteuersatz ist fUr sich genom-
men ziemlich bedeutungslos fUr die Anreizeffekte. Eine Abschätzung der
effektiven Grenzsteuerbelastllng erfordert die gleichzeitige Berücksichti-
gung mehrerer Steuern, sofern sie miteinander 7.usammenhängen (z. B.
Körperschaft- und persönliche Einkommensteuer), sowie die ßerück-
siclltigung der Definition der Bemessungsgrundlage (lnvestitionsförde-
rung, Sparförderung etc). .

Die Grenzsteuerbelastung der Investitionen bestimmt die Allokations-
effekte der Kapitaleinkommensbestellerung, wl1bei hier insbesondere die
intertemporalen und internationalen Allokationseffekte interessieren.
Wievicl zukünftige Produktion wird durch Investitionen in der Gegen-
wart vorbereitet? Welcher Teil des mobilen Finanzkapitals wird in wei-
chen Ländern investien? Ob einfache Stellersenkllngsstrategien durch
Tarifreduktion Kapital aus dem Ausland anziehen und eine verstarkte
Investitionstätigkeit auslösen können, ist nicht von vornherein klar und
hängt davon ab, wie sich die effektive Grenzsteuerbelastllng der Investi-
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tionen ändert. Steuersatzsenkungen erhöhen zweifelsohne die Nettoer-
träge aus vorhandenem und neuzuhildendem Kapital, sie reduzieren aber
auch den wirtschaftlichen Vorteil aus den Investitionsbe~ünstigungen in
der Bemessungsgrundlage. Daraus folgt, daß eine isolierte Betrachtung
der Steuersät7e allein nicht genügt, um steuerlich bedingte internationale
Standortvorteilc auszuloten und die Wachstumsfreundlichkeit von Steu-
er~esetzen zu beurteilen.

Zielsetzung dieser Arbeit ist die Analyse der Bclastungsunterschiede
bei der Kapitaleinkommensbesteuerung in verschiedenen OECD Staaten
(Österreich, Deutschland, frankreich, Ttalien, Großbritannien, Japan
und den USA). Tm erste.n Teil dieser Arbeit werden die für die Steuerbe-
lastung relevanten Rechtsnormen (Steuersätze, Steuertarife, Bemessungs-
grundlagen und Anrechnungsregeln) systematisch erfalh und dargestellt.
In einem zweiten Schritt werden - unter Zugrundclegun~ eines dynami-
schen Unternehmensmodells - die mar~inale und durchschnittliche
Steuerhclastun~ der Kapitalerträge international verglichen. Zusätzlich
werden die Effekte der Steuerreform in hezug auf den Unternehmens-
sektor hetrachtet. Der internationale Vergleich erbringt für Österreich
eine geringe Steuerhelastun~. Aufgrund der Steuerreform 1994 werden
sowohl die durchschnittliche Belastung als auch der Grenzsteuersatz wei-
ter ahsinken.

5.2. Elemente der Kapitaleinkommensbesteuerung

Das System der Kapitalein kommensbesteuerung setzt sich aus einer
Mehrzahl von Einzclsteuern mit entsprechenden Bestimmun~en über
Tarif, Bemessungsgrundlagen und Tnte~rationsregelungen zusammen.
Die dominante Unternehmenssteuer stellt international die Körper-
schaftstcuer dar. Er~änzend erheben die meisten untersuchten Länder
noch Ertrags- und Suhstanzstcuern. Oie vergleichende Betrachtun~ der
steuerlichen Belastung von ausgeschütteten Gewinnen hängt ganz we-
seiltlieh von der Erfassun~ der Gewinne durch die Einkommensteuer ab.
Aus diesem Grund beginnt diese Untersuchun~ mit einem üherhliek
üher die Tarifstruktur der Einkommenshesleuerun~.

5.2.1. Einkommensteuer

An~e~eben wird in diesem üherhliek nur der ~rundsätzliche Steuerta-
rif (siehe Abb I)!An~aben über die Berücksichtigung persönlicher Ver-
hältnisse über Freiheträge und Absetz,beträge, des Familienstandes und
Sondertarife für bestimmte Einkünfte, welche die durchschnittliche Steu-
erbelastung massiv reduzieren können, würden den Rahmen dieser Ar-
beit überschreiten.
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Österreich

Der relevante Eingangssteuersatz beträgt 22% (zwischen S 50.000,-
und 150.000,- Einkommen), der Spitzensteuersatz ab S 700.000,- Ein-
kommen 50%. (Progressiver Stufentarif mit insgesamt 5 TarifstLlfen).

Frankreich

Der Eingangssteuersatz beträgt fUr Alleinstehende ab einem Einkom-
men von 18.140 FF 5%, der Spitzensteuersatz ab 246.770 FF 56,8%. Ins-
gesamt gibt es 12 Tarifstufell.

Deutschland

Ab 5.617 DM Einkommen beträgt der Tarif 19% und 53% fUr Ein-
kommensteile über 120.041 DM. Zwischen diesen Einkommensgrenzen
wird ein progressiver Pormeltarif angewendet.

Italien

Der progressive Stufentarif verläuft zwischen 10% (bis 7,2 Mio Lire)
und 50% (51% in den Jahren 1992 bis 1994) fUr Einkommen über 359,7
Mio Lire. Die lokale Einkommensteuer der Gemeinden, Provinzen und
Regionen, die die Bemessungsgrundlage der zentralstaatlichen Steuer re-
duziert, beträgt 16,2%.

Japan

Die zentralstaatliche Einkommensteuer beträgt zwischen 10% (bis 3
Mio Yen) und 50% bei Einkommen uber 20 Mio Yen. Die Präfekturen
erheben eine Einkommensteuer von 2 bis 4%, die Gemeinden eine VOll 3
bis 11%.

Großbritannien

Der Basissteuersatz beträgt 25%, fUr Niedrigsteinkommen gilt ein Satz
von 20% und für Einkommensteile Uber 21.700 Pfund 40% (1992/93).

USA

Die Steuersätze der Bundeseinkommensteuer betragen für Alleinste-
hende 15, 2B und 31 % (ab einem Einkommen von 51.900 US-$). Die
Bundesstaaten und die Gemeinden erheben eigene Einkommensteuern
auf Basis einer adaptierten Bemessungsgrundlage. Diese Steuern sind bei
der TIerechnung der Bundessteuer abzugsfähig. TIeispie1sweise erhebt der
Staat New York eine von 4,55% bis 7,5% und die Stadt New York eine
von 2,25% bis 3,4% fUr Ansässige. Durch einen Zusatztarif ab 100.000
US-$ wird der niedrige Eingangssav. ausgeglichen.

Die maximale Gesamtbelastung beträgt etwa 36% (OECD 1991,452).
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Quellensteuerabzug auf ausgeschüttete Dividenden

Es werden hier nur die allgemeinen Regeln beschrieben. Bei nur be-
schr~nkt steuerpflichtigen DividendenempfänF;ern sind in den Doppd-
besteuerunF;sabkommen SondelTegdungen enthalten, die ab bestimmten
BeteiligunF;shähen reduzierte Quellensteuersätze vorsehen. Die "Mutter-
Tochter-Richtlinie" der EU sieht überhaupt einen Entfall des Quellen-
abzuges bei einer MindestheteiliF;ung von 25% vor.

Derzeit gilt in Österreich ein Sa1/, von 25%, ab 1994 beträgt er 22%. [n
Frankreich wird keine allgemeine Quellensteuer auf Dividenden oder
andere Beteiligungsertrage erhobe!l. Eine Sondersteuer von 25% auf von
Aktiengesellschaften bezahlten Tantiemen vermindert die Einkommen-
steuerbemessungsgrundlage. Bei beschränkt steuerpflichtigen Dividen-
denempfätlF;eXn ist die Steuerpflicht mit einer 25%iF;en KeSt abgegolten.
In Deutschland ist von Beteiligungserträgen eine 25%iF;e Kapitaler-
tragsteuer abzuziehen, welche bei der Einkommensteuervcran laF;unF;von
Inländern auf die Steuerschuld angerechnet wird. Bei nicht veranlagten
Ausländern ist die Steuerschuld mit der KeSt abgegolten. Bei Ausschüt-
tungen an Steuerinländer ist in Italien eine 10%ige Quellensteuer als
Vorauszahlung auf die persönliche Einkommensteuerschuld ein7Ubehal-
ten. Bei Ausländern ist die Steuerschuld durch eine endgültige Quellen-
steuer von 32,4% abgegolten. In Japan beträgt der Steuersatz auf Divi-
denden 20%, bei Ausschüttungen aus Aktienfonds 15%. Der Empfänger
kann unter bestimmten Voraussetzungen für eine 35%ig-e Endbesteue-
rung optieren. In Großbritannien und den USA sind bei AusschUttungen
von Gewinnen keine Quellensteuern abzu7iehen.

Besteuerung der Zinseinkommen

Auch bei Zinszahlungen über die Gren7e kann das generelle Quellen-
ab7UF;srecht durch Doppelbesteuerungsabkommen einF;eschrankt sein.

In Österreich wird generell eine 22%ige KeSt eingehoben, die die Ein-
kommensteuerpflicht abF;ilt. In .Frankreich sind Zinsen aus bestimmten
Schuldtiteln steuerbefreit bzw es gilt ein FreibetraF; von 8,000 FE Von
Zinsen aus Schat7,anweisungen ist eine 10%ige, auf die Einkommensteu-
erschuld anrechenbare Quellensteuer abzuziehen. Bei anderen Zinsen
kann auf eine Quellensteuer zwischen 15% und 45% optiert werden, die
die Einkommensteuerpflicht ersetzt. Weiters wird für ErtraF;e aus
Schuldverschreibungen eine Zusatzsteuer von 5,92% bis 6,66% erhoben.

In Deutschland gibt es für Zinserträge einen Sparerfreibetrag von
6.000 DM bzw 12.000 DM und pauschale WerbunF;skosten von 100 DM
bzw 200 DM. Die seit 1. 1. 1993 eingehobene 30%ige Quellensteuer
(von sog Tafdgeschäften 35%) wird auf die Einkommensteuerschuld an-
gerechnet. Die italienische Quellensteuer von 15% bis 30% g-ilt generell
die Einkommensteuer ab. Bei Zinszahlungen an Ausländer wird sie auch
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mit 30% als definitive Steuer erhoben. In Japan gibt es für bestimmte
Personengruppen und bei bestimmten Veranlagungsformen bis zur Ver-
anlagungshöhe von 3 Mio Yen Steuerfreiheit. Ansonsten wird eine defi-
nitive Quellensteuer von 15% (zuzüglich 5% für die nachgeordneten Ge-
bietskörperschaften) erhoben. Eine hetragsmägig beschränkte Steuer-
freiheit gibt es in Grogbritannien beim Erwerb bestimmter Wenpapiere
und der Geldanlage in begUnstigten Sparformen. Bei Zinsenrägen wird
eine 25%ige Quellensteuer als Einkommensteuervorauszahlung eingeho-
ben. Die Zinsenräge ausländischer Anleger sind quellensteuerfrei. Zur
Erfassung der Zinserträge in den USA bei den Empfängern haben die
Schuldner der Kapitalerträge Kontrollmitteilungen an die Finanzbehör-
den zu übermitteln. Wenn die Kapitalerträge eines Steuerausländers
nicht auf inländischer Geschäftstätigkeit beruhen, wird eine definitive
30%ige Quellensteuer abgezogen .

.5.2.2. J(örperschajtsteuer und sonstige Steuern

Wie bereits erwähnt, stellt die Körperschaftsteuer (KSt) die dominante
Unternehmenssteuer dar. In diesem Abschnitt werden die Rechtsnormen
für die KSt dargelegt und die relevanten Regelungen bei den sonstigen
Ertrags- und Substanzsteuern skizziert.

Der~eit beträgt der Satz der KSt in Österreich 30%. Zusätzlich zur
Kiirperschaftsteuer wird bis Ende 1993 die Gewerbesteuer erhoben.
Diese wird vom "Cewerbeertrag" (Körperschaftsteuerpflichtiges Ein-
kommen plus Hinzurechnungen (von z. B. Dauerschuldzinsen soweit sie
elen Freibetrag von S 100.000,- übersteigen) minus Kürzungen (z. B. 3%
des Einheitswertes der Betriebsgrundstücke) seit 1989 mit einer Steuer-
megzahl von 4,5% berechnet. Der Hebesatz der Bundesgewerbesteuer
beträgt 128%, jener der Gemeindegewerbesteuer 172% zuzüglich der
nach Bundesland unterschiedlichen Handelskammerzllschläge (Kam-
merumlage). Die zu zahlende Körperschaftsteuer vermindert nicht ihre
eigene Bemessungsgnllldlage, die Gewerbesteuer hingegen die eigene
und die del- Körperscbaftsteuer.

Österreich erhebt darüberhinaus bis 1993 von privaten und junstl-
sehen Personen eine Vermögensteuer von 1%.FUr Privatpersonen gibt
es verschiedene persönliche und sachliche h'eibeträge. Die Einheitswerte
des Betriebsvermägens werden fUr vermögensteuerliche Zwecke um 10%
gekUrzt. Für das anteilige Vermögen, das nach elen Beteiligungsverhält-
nissen an der Kapitalgesellschaft nicht von inländischen natlirlichen Per-
sonen gehalten wird, ist zusätzlich jährlich 0,5% Erbschaftssteueräquiva-
lent als fiktive Erbschaftssteuer 7.U ~ahlcn. Bei den Kapitalgesellschaften
vermindern die bezahlle Vermögensteuer bzw das Erbschaftssteueräqiva-
lent die Bemessungsg-rundlage der Körperschaftsteuer.

Die Steuerreform 1994 bringt bedeutende Änderungen in der Unter-
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nehmensbesteuenmg mit sich. Die Gewerbesteuer sowie die Vermögen-
steuer werden abgeschafft. Als Kompensationsmagnahme wird der Kör-
perschaftsteuersatz auf 34% erhöht.

Bis 1991 galt in Frankreich ein KSt-Satz von 34% auf einbehaltene und
von 42% auf ausgeschüttete Gewinne. Seit 1992 gilt ein einheitlicher Satz
und dieser beträlj'1 33 113% (1993). Beschränkt haftende Gesellschafter
von Personengesellschaften unterliegen ebenfalls der KSt. Weiters ist ne-
ben der KSt eine pauschale Mindeststeuer von 4.000 bis 17.000 FF, wel-
che auf die KSt-Schuld angerechnet wird, zu entrichten. Die französi-
sche Gewerbesteuer ("laxe professionelle") basiert auf der Lohnsumme
und dem Mietwert fürWinschaftsgüter des Anlagevermögens, wobei der
Gewerbesteuertarif im Landesdurchsehnitt ca 20% (Jacobs/Spengel,
1992) beträgt. Begrenzt wird die zu be7,ahlende Gewerbesteuer auf 3,5%
des vom Unternehmen geschaffenen Mehrwertes, der im wesentlichen
dem Nettoumsatz aus Verkäufen des Unternehmens entspricht (Jacobsl
Spengel, 1992). Die Gewerbesteuer ist als Betriebsausgabe abzugsfähig.
Prankreich erhebt von natürlichen Personen ab einem Vermögen von
4,39 Mio FF eine progressive Vermögensteuer von 0,5% bis 1,4%. Die
gesamte Einkommen- und Vermögensteuerbclastung ist mit einem
Höchstplafond von 85% des steuerlichen Jahreseinkommens begrenzt.

Nur in Deutschland wird weiterhin zwischen einbehaltenen und ausge-
schUtteten Gewinnen diskriminiert. Die Sätze betragen 50% für einbe-
haltene und 36% für ausgeschLittete Gewinne. Vom Gewinn, 7U7üglich
50% des Aufwandes für Dauerschulden, ist eine Gewerbeertragssteuer zu
entrichten. Ihre Steuermeß7ahi beträgt bei einem Gewerbeertrag von
mehr als DM 48.000 5% und die Hebesätze schwanken je nach Ge-
meinde 7Wischen 240% und 480%. Der durchschnittliche Hebesatz be-
trägt 360%. Sie vermindert ihre eigene und die Bemessungsgrundlage der
KSt (Jacobs/SpengeI, 1992). Die Gesamtbclastunj?; unter Berücksichti-
gung der Ab7Uj?;sfähigkeitbeträgt 56,5% (OECD 1991,338). Aufgrund
des StandOl1:sicherunj?;sj?;esetzeswird 1994 der Körperschaftsteuertarif
auf ausgeschUttete Gewinne auf 30% und der auf thesaurierte Gewinne
auf 45% gesenkt. Deutschland erhebt eine Vermögensteuer von 0,5% von
natürlichen Personen und eine von 0,6% von Körperschaften. Für Be-
triebsvermögen gibt es einen Freibetrag von DM 125.000 (DM 500.000
ab 1. 1. 1993) und es wird nur mit 75% des festgestellten Wertes ange-
setzt. Die bezahlte Vermögensteuer vermindert nicht die ßemessungs-
/?;fundlage der Körperschaftsteuer. Ausgangspunkt für das Gewerbekapi-
tal ist der adaptierte Einheitswert des Betriebsvennögens, der ua durch
die den Freibetraj?; von DM 50.000 übersteigenden Dauerschulden er-
höht wird. Der Steuermegbetrag der Gewerbekapitalsteuer ergibt sich
durch Multiplikation des um den Freibetragvon DM 120.000verminderten
Gewerbekapitals mit der SteLlermeßzahl von 2 Promille. Die Hebesätze bzw
die Abzugsfähigkeit entsprechen denen der Gewerbeertragsteuer.
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In italien beträgt der staatliche KSt-Satz 36%, zuzüglich 16,2% fUr die
Gemeinden, die zu 75% von der KSt des Zentral staates abzugsfähig ist.
Dadurch ergibt sich eine nominelle Belastung von 47,8%.

InJapan liegtderTarifsatz bei 37,5%, kleinere und mitdere Unternehmen
bezahlen 28%, wobei zwischen einbehaltenen und ausgeschütteten Gewin-
nen seit 1990 nichtmehrdifferenziertwircL Zurzentralstaatlichen KStkom-
men Zuschläge fUr Präfekturen und Gemeinden. Unter BerUcksichtigung
der Abzugsfähigkeit der "Enterprise Tax" ergibt sich eine nominelle Bela-
stLIngvon 49,98% (OE CD 1991,372). Für nicht ausgeschüttete Gewinne
von Familiengesellschaften gibt es eine Sondersteuervon 10% bis 20%.

Der allgemeine Steuersatz beträgt in Großbritannien fUr Gewinne über
1,25 Mio Pfund 33%. Für die Gewinnteilc unter 250.000 Pfund beträgt
er 25% und für die Gewinnteile zwischen diesen Grenzen 35%, damit
kontinuierlich die Belastung von 33% erreicht wird. Zusätzlich wird
noch eine Grundsteuer auf betrieblich genutzte GrundstUcke erhoben.

Der Steuersatz der zentralstaatlichen KSt in den USA beträgt je nach
Einkommenshühe 15, 25 bzw 34%. Für 100.000 US-$ übersteigende
Teile wird eine Zusatzsteuer von 5% (max 11.750 $) erhoben. Bei einer
durch SteuerbegUnstigungen niedrigeren Bemessungsgrundlage wird
eine Mindeststeuer von 20% einer adaptierten Bemessungsgrundlage bzw
von der Hälfte des den steuerlichen Gewinn Ubersteigenden Handclsbi-
lanzgewinnes vorgeschrieben. Die Bundesstaaten erheben Körper-
schaftsteuern 7.wischen 4% und 12% und die Gemeinden eine zwischen
1% und 2% (Extremfall Stadt New York mit 8,85%). Die einzelstaatliche
Steuer reduziert die Bemessungsgrundlage der zentralstaatlichen, die Ge-
meindesteuer ebenfalls die der Bundessteuer und auch meist die der ein-
zelstaatlichen. Die Bemessungsgrundlagen von einzelstaatlicher und Ge-
meindesteuer differieren, werden aber meist von der Bundessteuer abge-
leitet. Die durchschnittliche Gesamtbelastung beträgt etwa 38,3%
(OECD 1991, 449). Als Substanzsteuer fällt in den USA die Eigen-
tumsteuer ("property tax") an.

Abbildungen 1 und 2 geben eineIl kurze Zusammenfassung dieses Ab-
schnittes. Die Einkommensteuer als Zentralsteuer weist in allen hier be-
trachteten Ländern einen progressiven Tarifverlauf auf. Abbildung 1
zeigt die Eingangs- und Spitzensteuersätzc dcr staatlichen Einkommen-
steuer im internationalen Vergleich.l) Die Einkommensbetrage, ab de-
nen die Steuersätze in Abbildung 1 zur Anwendung kommen, sind aller-
dings recht unterschiedlich.

Abbildung 2 zeigt die Spitzensteuersätze der staatlichen Körper-
schaftstcuer in den sieben Ländern, wobei lediglich die Bundcsrepublik
zwischen einbehaltenen und ausgeschütteten Gewinnen unterscheidet.

1) Di~ Uindersymbolc stehen fOr Ö't~rreich (A), Deutschland (D), r:rankreich (1"),
Großbritannien (1"), Italien (T), Vcreiniv;te Staaten von Amer.ika (U) und Japan (I).
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Für die Gesamtsteuerbdastungen von Kapitaleinkommen ist allerdings
noch die Art der lmegration dLT Körperschaftsteuer in die Einkommen-
steuer wichtig. Zur Vermeidung bzw Milderung der wirtschaftlichen
Doppelbesteuerung bei der Kapitalgesellschaft und beim Gesellschafter
gibt es unterschiedlichste Anrechnungssysteme. Neben dem Teilanrech-
nungssystem, dem klassischen System, dem Vollanrechnungssystem ist
auch das Halbsat7verfahren vorzufinden.

In Österreich wird beim Aktionär das Halbsatzverfahren angewendet.
Ist der Dividendenempfänger eine Kapitalgesellschaft, zählen die emp-
fangenen Schachteldividenden nicht zum Einkommen. Mit der Steuern:-
form 1994 wird die Endbesteuerung auf Dividenden ausgedehnt, es be-
steht aber eine Optionsmöglichkeit auf das Halbsatzverfahren.

In Frankreich erfolgt sowohl bei Ausschüttungen an natllrliche als
auch an juristische Personen eine Teilanrechnung der Körperschaft-
steuer. Sie erfolgt mittels einer Steuergutschrift von 50% des AusschUt-
tungsbetrages, welche allerdings beim Empfänger dem Einkommen zu-
zurechnen ist.

In Höhe der 36%igen Ausschüttungsbelastung erhält der Dividenden-
empfänger in Deutschland eine Gutschrift auf seine persönliche Einkom-
men(Körperschaft- )steuer, die ebenfalls das /u versteuernde Einkommen
erhöht. Die endgllltige Besteuerung erfolgt also in Höhe der persönli-
chen Steuerbelastung des Empfängers.

Bei inländischen Empfängern erfolgt in Italien eine Steuergutschrift
auf die Steuerschuld in Höhe von 9/16 des Dividendenbetrages vor
Quellensteuerabzug. Die Gutschrift wird in die KSt-Bemessungsgrund-
lage einbezogen. Alle Formen von Beteiligungserträgen unterliegen nicht
der lokalen Einkommensteuer.

In Japan erfolgt bei Steuerinländern eine Teilanrechnung von 12,8%
'bzw 7,4% der empfangenen Dividende. Diese SteuergLltschrift erhöht al-
lerdings nicht das Einkommen des Aktionärs.

Die ausschüttende Gesellschaft hat in Großbritanien vom ausgeschüt-
teten Betrag eine "advance corporation tax" von 25/75 ab/llfUhren, die
allerdings mit der KSt-Schuld verrechnet wird. Diese stellt Einkommen
des Empfängers dar und wird auf die Einkommen(Körperschaft)steuer-
schuld voll angerechnet.

In den USA wird die KörpLTschaftsteuer nicht auf die Steuerschuld
des Gesellschafters angerechnet. Bei verbundenen Unternehmen - Min-
destbeteiligung von 80% - können konsolidierte KörperschaftsteuLTer~
klärungen abgegeben werden. Ansonsten können Schachteldividenden
bis zu 80% bei der Muttergesellschaft steuerfrei gestellt werden.

Die Gesamtbelastung der AusschUttungen mit Körperschaft- und Ein-
kommensteuer geht aus Abbildung :1 hervor. Wegen der Vollintegration
der KörperschaftsteuLT in der llundesrepublik, Frankreich und in Italien
ist dort die Gesamtbelastung der Ausschüttungen gleich der Belastung
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mit der Einkommensteuer. In den USA, Japan und England kumulieren
sich Einkommen- und Körperschaftsteuer, soelag es zu einer mehr oder
weniger ausgeprälj'1:en Doppelbesteuerung kommt.

Die Höhe der Steuers ätze läßt nur einen Vergleich eier nominellen
Steuerbelastung zu. Für einen Vergleich der effektiven Steuerbelastung
sind die Gewinnermittlungsvorschriften (Bildung von Rücklagen, Rück-
stellungen, Steuerbegünstigungen, Absehreibungsregeln, usw), die zu
einem Abweichen des Steuerbilanzgewinnes bzw der Steuerbemessungs-
gmndlage vom wirtschaftlichen Gewinn bewirken, ebenso bedeutsam.
Eine generelle Übersicht über die jeweiligen Besonderheiten der Gewinn-
ermittlungssysteme würde den Rahmen dieser Arbeit sprengen. Es wirel
daher nur die wirtschaftlich besonders bedeutende Behandlunp; der Inve-
stitionen (Abschreibungsregeln, Sonderabschreibungen) anp;eführt.

Abschreibungsregeln

Ein wichtiges Element der KapitaleinkommensbesteuelUng sind die
Regelungen über die steuerlichen Abschreibungszeiträume. Es werden
nur elie Grundregeln und die Abschreibungssätze bzw Nutzungsdauern
fUr p;ewerbliche Bauten und Maschinen angeführt. Mögliche Sonderab-
schreibungen z. B. für geringwertige WirtschaftsgUter und Abschrei-
bungsbeschränkungen für PKW und WirtschaftsgUter, die einen Reprä-
semationscharakter aufweisen, werden nicht angeführt. Weitere LJmer-
schiede gibt es in bezug auf die Normalabschreibungen im Investitions-
jahr: Jahresabschreibungen, lIalbjahresabschreibungen oder eine Ali-
quotierung der Abschreibung.

In Öste~reich sind bewegli-che abnutzbare Winschaftsgüter linear auf
die Zeit der betriebsgewöhn lichen Nutzungsdauer abzusetzen. Bei ge-
werblich genutzten Gebäuden beträgt der Abschreibungssatz maximal
4%. In frankreich besteht ~ ausgenommen die meisten Investitionen in
Gebäude - ein generelles Wahlrecht zwischen linearer und degressiver
Abschreibung. Für Maschinen beträgt der lineare Satz 10% bis 15%, eier
degressive Satz beträgt bei einer Nut7.ungsdauer von 5 bis 6 Jahren das
Zweifache des linearen. Bei industriell genutzten Gebäuden gilt ein li-
nearer Satz von 5%. Oie Abschreibungssätze in Deutschland - für die die
betriebsgewöhnliche Nutzuugsdauer maßgeblich ist - sind in den amtli-
chen AfA- Tabellen geregelt. Der lineare Abschreibungssatz für Maschi-
nen beträgt 10%, der der;ressive Satz das Dreifache, maximal 30%. Für
Betriebsgebäude beträgt der lineare Satz 4%. Bis zum Standortsiche-
mngsgesetz 1994 konnte allerdings ein degressiver Abschreibungssatz
von 10% in den ersten 4 Jahren gewählt werden, der später auf 5% bzw
2,5% absank. Nach den Abschreibungsrichtlinien des italienischen Fi-
nanzministeriums sind Maschinen mit 10% bis15% und Gebäude mit 4%
bis 6% abzuschreiben. Eine beschleunigte Abschreibung ist in den ersten
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3 Jahren mit dem doppelten Abschreibungssatz zulässig. Zum Ausgleich
von Inflationswirkungen waren 1989 Neubewertungen möglich. Die
Aufwertungsbeträge sind zu versteuern und nach 2 Jahren können die
Ahschreibungen von den aufgewerteten Buchwerten vorgenommen wer-
den. In Japan differieren die mittels Verordnung festgelegten Nutzungs-
dauern nach Art der Investition und der Wirtschaftsbranche. Beispiels-
weise beträ!:,'1:die Nutzungsdauer von Anlagen im Werkzeugmaschinen-
bau, der Kfz-Industrie und der Optik-Industrie 10 Jahre, in der Elek-
troindustrie 11 Jahre, in der Kunststoffindustrie 8 Jahre und bei Pabriks-
gebäuden 23 bis 45 Jahre. Es besteht ein Wahlrecht zwischen linearer
und degressiver Abschreihung und der Abschreibungssatz ist so zu be-
messen, daß nach Ablauf der Nutzungsdauer noch ein Restwert von 10%
vorhanden sein muß, der dann noch zur Hälfte abgeschrieben werden
kann. Bewegliche Anlagen werden in Großbritannien mit 25% degressiv
und Industriegebäude mit 4% linear abgeschrieben. Büro- und Verkaufs-
gebäude zählen zu den nicht abnutzbaren Winschaftsglltern. Die Ah-
schreibungsdauer in den USA richtet sich nach der Einteilung in die 8
Abschreibungsklassen und ist kürzer als die wirtschaftliche Nutzungs-
dauer, z. B. 5 Jahre für WinschaftsgUter mit einer Nutzungsdauer zwi-
schen 4 und 10 Jahren. Die Abschreibung erfol!:,'1:bei den Ahschrei-
bungsklassen bis zu 10 Jahren degressiv mit dem doppelten linearen
Satz, hei den restlichen Abschreibungsklassen mit 150% des linearen Sat-
zes. Gewerbliche Gebäude sind auf 30 Jahre linear abzuschreiben. Bei
einer kUrzeren Abschreihungsklasse als 27,5 Jahre ist auch die degressive
Methode anwendbar. Der Wechsel von der degressiven zur linearen Me-
thode ist möglich.

Investitions begü nstigu nge n

Neben den normalen Abschreibungsregeln gibt es noch weitere Inve-
stifionshegünstigungen. Im Normalfall kann in Österreich von der Inve-
stitiQn im Anschaffungsjahr zusatzlieh zur Normalabschreibung ein In-
vestitionsfreibetrag von 20% geltend gemacht werden (Derzeit 30%, ab
April 1994 Reduktion auf 15%). Diese Investitionsbegünstigung kann in
Vorjahren durch die (Bildung einer Investitionsrücklage in IIöhe von
10% des adaptierten Gewinnes vorweggenommen werden (gilt bis 1993).
In Frankreich giht es Investitionsbeglinstigungen nur in hegünstigtenRe-
gionen. Deutschland hietet Investitionszulagen in bestimmten förde-
rtlngswUrdigen Regionen (z. B. neue Bundesländer) und Sonderab-
schreibungen zur Förderung von KMUs und des Wohnhaus. In japan
werden Sonderabschreibungen insbesondere im Anschaffungsjahr ua für
Umweltschutz- und Energiesparinvestitionen gewährt. I lohe Sonderab-
schreibungen von 25% bzw sogar 100% giht es nur noch fUr gewerbliche
Bauten in "industrial zones" in Großbritannien.
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5.3. Internationaler Steuerbelastuny;svergleich

Internationale SteuerbelaslUngsvergleiche sind mit einer Reihe von
Problemen behaftet. Der methodische Ansatz in diesem Papier besteht
darin, repräsentative Modellunternehmungen zu unterstellen, welche
zwar unterschiedlichen steuerlichen Bestimmungen unterliegen, anson-
sten aber in allen Ländern die gleichen ökonomischen Merkmale auf-
weisel/).

5 . .3. I. Durchschnittssteuerbelastung

Die durchschnittliche Belastung einer repräsentativen Kapitalgesell~
schaft mit Unternehmens- und persönlichen Steuern resultiert aus einer
Anhäufung von Einzelsteuern und kan n die Belastung mit Körper-
schaftsteuer erheblich übersteigen. Die kumulative Steuerlast hänb>1nicht
nur von den anzuwendenden Steuersätzen und den Bemessungsgrundla-
gen der einzelnen Steuern ab, sondern auch beispielsweise davon, ob die
zu bezahlenden Steuern bei anderen Steuern abzugsfähig sind. Werden
in die Gesamtbelastung auch die persönlichen Einkommensteuern ein-
bezogen, dann kommt es für den Umfang der Steuerlast insbesondere
darauf an, ob die auf AusschUttungen lastende Körperschaftsteuer auf
die Einkommensteuerschuld des Anteilseigners angerechnet wird. Die
betrachteten Länder wenden hier recht unterschiedliche Regelungen an.

Abbildung 4 zeigt die Durchschnittsbelastung mit Steuern auf Ein-
kommen aus Unternehmungen, wobei die schwarzen Balken ausschließ-
lich die Unternehmenssteuern berücksichtigen. Die Gegenüberstellung
geht von einer repräsentativen Unternehmung aus, welehe in allen Län-
dern einen gleichen Gewinn (Cash flow) vor Steuern erwirtschaftet, in
der Polge aber mit unterschiedlichen nationalen Steuern belastet wird. In
Abbildung 4 kommen also unterschiedliche Ertrags-, Substanz- sowie
Körperschaftsteuern auf ausgeschüttete und einbehaltene Gewinne sowie
unterschiedlich großzügige Abschreibungen und Investitionsbegünsti-
gungen zum Ausdruck. Außerdem wird unterstellt, daß die Unterneh-
mung 80% des Gewinns nach Ertrags-, Substanz- und Körperschaftsteu-
ern auf einbehaltene Gewinnc ausschUttet und 50% der Investitionen
fremdfinanziert werden. I) In diesem Fall ist die Durchschnittsbdastung
mit Unternehmenssteuern in der ERD mit knapp untcr 60 Prozent am
höchsten und in Österreich und England am geringsten. Die hohe
DurchschnittsbelaslUng in der Bundesrepublik ist auf den im internatio-
nalen Vergleich sehr hohen Körperschaftsteuersatz auf einbehaltene Ge-

') Rei. Jntere~~e an der mathemati~chen r;omllllierung des Unternehmensmodells und
dessen Parametrisierung wird auf Keuschnigg (1':1':13)verwies"n .

.I) Da sich die Ausschüttungsquote auf den Gewinn bezieht, werden Ersatzinvestitionen
im Ausma[\ der wirtschaftlichcn Abschreibungen immer innenfinanzierl. Der nichwusge-
schOttete Gewinnanteil (20%) dicnt dcr Finanzierung von Ftwcitcrungsinvcstitioncn.
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winne von 50% und auf die vergleichsweise starke Frtragsbesteuerung
durch die Gewerbesteuer zurückzuführen. Die geringe durchschnittliche
Steuerbelastung in Österreich ist im internationalen Vergleich haupt-
sächlich auf die Investitionsförderung (Investitionsfreibetrag) rückführ-
bal). Die weißen Balken in Abbildung 4 vergleichen die Durchschnitts-
belastung unter Einschluß der Belastung der Ausschüttungen mit der
persönlichen Einkommensteuer der Anteilseigner. Dabei wird zunächst
der Einfachheit halber unterstellt, daß die Anteilseigner in allen Ländern
die AusschUttungen mit 40% Einkommensteuer versteuern müssen. Die-
ses umfassendere Belastungsmaß muß natürlich in allen jenen Ländern
höher sein, in denen es wegen einer mangelnden Integration der Kör-
perschaftsteuer in die Einkommensteuer zu einer teilweisen Doppelbe-
steuerung von Ausschüttungen kommt, und/oder in denen der relevante
persönliche Einkommensteuersatz über dem Körperschaftsteuersatz
liegt.

5.3.2. Grenzsteuerbelastung

Die Durchschnittssteuerbelastung bestimmt die Einkommcns- und
Veneilungswirkungen des Steuersystems, die Anreizwirkungen hängen
hingegen von der Grenzsteuerbelastung ab. Die marginale Steuerbela-
smng stellt die Belastung des Ertrags aus der Investition einer zusätzli-
chen Kapitalcinheit dar. Dabei wird die Differenz aus Bruttoertragsrate
und Nettoertragsrate nach Unternehmenssteuern, aber vor persönlichen~
Steuern gemessen. Die Grenzsteuerbelasmng drückt die Steuerbelastung
der Erträge aus, die aus dem zusätzlich in der Unternehmung eingesetz~
ten Kapital fließen. Sie beeinflulh die Investitionsanreize und damit ge-
samtwirtschaftlich die längerfristigen Wachstumspotentiale. Je höher der
effektive Grenzsteuersatz ist, desto höher nmß die Bmttoertragsrate der
Investitionen sein, welche die Unternehmung vor Steuern erwirtschaften
muß, damit sie ihren Anteilseignern eine Mindestverzinsung nach Steu-
ern bieten kann.

Wie aus Abbildung 5 hervorgeht, ist in allen untersuchten Ländern der
effektive Grenzsteuersatz durchwcgs gcringcr als der Durchschnittssteu-
ersatz, weil die Staaten nicht nur an den Investitionserträgen beteiligt
sind, sondern beispielsweise durch beschleunigte Abschreibungen und
Absetzung von frcmdkapitalzinsen auch cinen Teil der Anschaffungs-
und finanzierungskosten mittragen. Abbildung 5 unterstellt eine 50 pro-
zentige Fremdfinanzierung der Investitionen und betrachtet nur Unter-
nehmenssteuern. Österreich weist aufgll..lnd der großzügigen Investi-
tionsbegünstigung auch die geringste Grenzsteuerbelastung im interna-
tionalen Vergleich auf.

") Unterstellt man dieselben Annahmen Uber die Investitionsförderung wie in den ande-
ren Staaten liegt Osterreich mit seiner Belastung ;/11 MittelfeId.
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Einschränkend muß man aher hemerken, daß in dieser Darstellung
die Steuern auf der Ebene der Anteilseigner, also die Besteuerung der
Zinsen und Dividendenerträge, noch nicht heriicksiehtigt sind. Weiters
hängt die effektive Grenzsteuerhclastung von den unterstellten Finanzie-
rungsvarianten der Investitionen ab, da die Ublichen Besteuerungsformen
nicht finanzierungsneutral sind.

5.3.3. Unternehmenssteuerre/orm in Osterreich

Im Rahmen der zweiten Etappe der Steuerreform in Österreich wurde
die Unternehmensbesteuerung umgestaltet. In diesem Abschnitt wird un-
tersucht, wie sich diese Änderungen auf die durchschnittliche und margi-
nale Steuerbelastung der Untcrnehmen auswirkt. Einbezogen in diese
Analyse wurde die Streichung der Gewerbe- und Vermögensteuer, die
Erhöhung des KSt-Stcuersatzes von 30% auf 34% und die Senkung des
Investitiollsfreibeitrages von 20% auf 15%. Unterstellt wurde wiederum
eine Ausschüttungsquote von 80% der Gewinne und eine Fremdfinanzie-
rung von 50%. Bei den unterstellten Annahmen sinkt die durchschnittli-
che SteuerhclastLlng um rund 5 Prozentpunkte (von 25% auf 20%). Der
Grenzsteuersatz geht um 2 Prozentpunkte (von 12% auf 10%) zurlIek.
Die Reform schafft also die steuerliche Diskriminierung der Pinanzie-
rUllgsformen, insbesondere die Begünstigung der Fremd- gegenüber der
Eigenfinanzierung nicht ab. Es gehen jedoch in aUen untersuchten Fi-
nanzierungsvarianten positive, wenn auch unterschiedlich starke, Anreiz-
wirkungen von der Steuerreform aus.

Literatur:

Fuest, W.; Kroker, R. (1993 )",!nternationaler Unternehmenssteuervergleich
nach Verabschiedung des Standortsicherungsgesetl.cs", iw-trends, Heft 3, I-I:\.

Jacobs, Otto TL; Spengel, Christoph (1992), Unternehmensbesteuerung und
Finanl.ierung, ZEW Discussion Paper ':12103.

Keuschnigg, Christi an (1989), ..Reform der Besteuerung der Kapitaleinkom-
men", Wien: Österreichischen Postsparkasse, Schriftenreihe Volkswirtschaft,
TIeft 8, 25-39.

Keuschnigg, Christian (1':1':11), "Internationale und intertemporale Effekte der
Kapitaleinkommensbesteuerung", in: JUrgen Siebke (Hrsg.), "Monetäre Kon-
f1iktfelder der Weltwirtschaft", Schriften des Vereins für Socialpolitik, Gesell-
schaft fi..irWirtschafts- und Sozialwissenschaften, N. F Bd. 210, Berlin: Duncker
& HU01blot, 245-264.

Keuschnigg, Christi an (1':1':11), ,,11le transition to a cash f10w income tax",
Swiss Journal of Economics and Statistics 127, 113-140.

Keuschnigg, Christian (1993), ..Marginale und durchschnittliche Steuerbela-
stung der Unternehmen im internationalen Vergleich Teil 11: Methodischer
Teil", mimeo.

157



Kopits, Geor~e (ed.) (1992), Tax Harmonization in the European Commun-
ity, IMF Occasional Paper 'J4, Washingwil Oe.

Leibfritz, Willi ; Parsehe, RiJdi~er (19RR), "Steuerbelastung der 1.I nterneh men
der deutschen Werkzeugmaschinenindustrie im internationalen Vergleich", IFO
Studien zur hnanzpolitik 46, Munchen.

Leibfritz, Willi (1'JIl7), "Die Unternehmensbesteuerun~ im internationalen
Veq~leich", in: "Steuersystem und winschahliche Entwicklung", Beihefte der
Konjunkturpolitik, Heft 33, Berlin: Duncker & IIumblot, 101-13t.

Mennel, A., (0 . .I.), "Steuern in Westeuropa, USA, Kanada und Japan", Lose-
blallsammILln~.

OECD (1991), "Taxing profits in aGlohai Economy", Paris.
OECO (1993), "Taxation in OECD COllntries", Paris.
Seidel, ß.; Franzmeyer, F.; Volz, J-; Teichmann, D. (l'JIl'J), "Die Besteuernlllg

der Unternehmens~ewinne - Sieben Industl~eländer im Vergleich", DIW-Hei-
tr~ge zur Suukturfol"schung, Heft III, Berlin.

Sinn, Hans-Werner (19R7), "Capital [ncome Taxation and I{esource Alloca-
tion", Amsterdam: North Holland.

158



Q)

N........,
Q)

.t.1:0
(f) N Q.

~
+" (11'L. Q \.....

Q) VI QJ'
':l :::l

L.. :::J'

t w QJ:Q) :::J -+-'.

~ -t-' QJ (1).
(f)

...,
<TI..... VJ

'" C c 0>.~ C·
<I> Q) QJ O'
l:: E J:j 0>:
l:: CL c·
C) E (f) w:

-.\l::~ 0 0 .:ki -.Y
C

W

O'O~

08 OL o09 Olj Ot O'Z 0<:: Ol

159



v
c
c

Q) 11> .~
N c V

~ +J r:: üQ)
0\ 0

:-
...... IJ) <iJ

[I) <:.:>
....

lj V
l... ....
Q) IV ....:~ c: <iJ

~

::J 11> :J
Q) .... -'=

+J a ü
(f) .c O'J

~
V

C (l)
Cl'

Q) L:> <n~
N .5 :Jw

l:: +J ID 0

'" CL 0 •~
:0 r.n
~

I·······.·.···' / •.•••.••••....•.•..•...:>-;.;:
.... -:;; ...

OL 09 O~

160

os oe: oOlOt



I , ,

1:: , , : ; ; :: ~~«::; ; ..'

I

....; ~:: ; : ;-'-' : ; ; ; ; ; ; ;

Q)
-+-' I:J -+-'

.1: Q)
0 ::J
(()
(() ..r::::
:::J U , :« Ul I:" ,; : ; ; ; : : : ; ; I : : :.; : ; : :

Ul I..... ::J:::J -«0
N l...

-'-' Q)
0 N "D I: I ;~ :
01 -+-'

;:
I... 0 01 I(l) .

:J
(JI C....

(l) Q> ::J
-'-' ::J -+-'
01

Q> (/)
+J..... ...., 0 , ,
0 (f) - I ; ; ::: :;: ~ : ; ; ; ; ; .,; ::; ;

; ":::' , ; ; , ; ; . ,'. ; ; : ; ..' ,
.1: C Q)

I0 (/) .0
(Jl E -+-'
I... E(l) E0- 0 0
I... ~ UlQ)

C Ql I: : , ;.; .. ; ,
0 .. , ; ; ; ; ; ; : ; : ; ; ; : ; ; ::;

~ W (') I
,.- N n

n
0J I: , ; : : : : :: : ; : : : : : ; :: ; , ,

-- I

I I I I I I I I I

OO~ 06 Og OL 09 os Ot O~ 02: O~

LW

l.L

o

o

161



162

[f)
c
C

C ~...c Q)

u :<.?
(fJ

...c
u
'-
::J
o

(()
Q)

:-0

os O[06

.t-::

c

08 OL 09 Ot 00' oO~
{U 8Z0J d U I



Ol
C Ol::l...., 1:
lZl ::J
0 +'

V>
Il) 0

lo.IJ .Cl Ir>~ lZl~ +' n
~ ~ L

Q}.s c:: ::J
'" .c ID

"t 0 -+-'
lZl V>

i: .r:: N
0 1:

c)) L Q}

=' L
0 <.5

D •

oOL 09 os Ot or 0(; O~
fU8Z0Jd ul

163





165

6. HANDLUNGSSPIELRÄUME DER WIRTSCHAFTSPOLITIK IN
EINER WÄHRUNGSUNION
Kar! Sochcr

6.1. Einleitung und Übersicht

Im folgenden werden die Handlungsspiclräume der Wirtschaftspolitik
bei voller Gültigkeit der Konvergenzkriterien untersucht. In einer Wäh-
rungsunion mit fixen Kursen oder einheitlicher Währung entfällt die
Wechselkursveränderung als automatische Anpassung (bei flexiblen Kur~
sen) oder als wirtschaftspolitisches Instrument (durch Interventionen
ocler Paritätsändertll1gen). Um unerwünschte ausländische Einwirkun-
gen wie Inflation, Konjunkturschwankungen oder länderspezifische
"Schocks" (wie z. B. stärkcre Exportrückgänge, steigende Impoltpreise)
auf die inländische Entwicklung und vor allem die heimische Beschäfti-
gung zu mildern oder sogar abwehren zu können, müssen daher andere
Instrumente den Wechselkurs ersetzen.

Als solche "Ersatzinstrumente" können die Gcldpolitik (allerdings nur
in engen Gren7en), die Einkommenspolitik und schließlich die Fiskal-
politik dienen. ßei der Geldpolitik müssen dabei die /~wei unterschiedli-
chen Stufen der Wäh rungsunion unterschieden werden: mit fixen Kur-
sen oder mit einer einheitlichen Währung. Mit der Einkommenspolitik
kann es gelingen, die notwendige Anpassung der Preise und Löhne an
den Wechselkurs so zu gestalten, daß keine unerwünschten Wirkungen
auf die realen Größen entstehen. Sollten weder Geld- noch Einkom-
menspolitik ausreichen, stehen auch noch die fiskalpolitischen Mittel zur
Verfügung, deren Einsatz aber durch die Konvergenzkriterien begrenzt
1St.

6.2. Stufen der Währungsunion - Beschränkungen der
Handlungsautonomie

6.2.1. Fixe Wechselkurse

Die erste Stufe der Wähnmgsunion (die dritte Phase im Plan für die
Währungsunion) sieht politisch vereinbarte "absolut" fixe Kurse /wi-
sehen den weiterhin bestehen bleibenden Währtlllgen vor. In dieser Stufe
wird es vor allem auf die Schaffung der Glaubwürdigkeit der Geld- und
Piskalpolitik ankommen, denn jede Abweichung von den Voraussetzun-
gen für die Aufrechterhaltung des fixen Kurses wird am Markt Zweifel
an der Haltbarkeit des fixen Wechselkurses auslösen, die den Kurs ge-
fährden können. Die Gcldpolitik wird in dieser Phase noch fallweise mit



- wenn auch kleinen - Zinsdifferen~en Zum Ausland operieren können
und mUssen, um spekulative Kapitalhewegungen einzuschränken. In die-
ser Stufe hat die Geldpolitik deshalb noch einen kleinen Spielraum, weil
die nationale Währung noch nicht von der Einheitswährung ersetzt ist
und noch nicht mit einer vollkommenen Währungssubstitution gerech-
net werden muß, dh daß das nationale Geld nicht im Ausland 7U ~irku-
lieren beginnt oder ausländisches Geld im Inland. Die Geldpolitik wird
zwar grundsätzlich von der Europäischen Zentralhank gestaltet werden,
den nationalen Notenbanken bleibt aber in dieser Phase noch die Mit-
wirkung bei der Festlegung national unterschiedlicher Geldmengenziele
und fallweise eine geringe Ahweichung der Zinssätze. Mit längerer
Dauer dieser Phase wird die Glaubwürdigkeit der fixen Kurse steigen
und damit die Notwendigkeit, auf spekulative Kapitalbewegungen mit
Zinsdifferenzen zu reagieren, immer seltener werden.

Ein weiterer ~ ebenfalls sehr geringer - Spielraum besteht darin, daß
die Leistungsbilanz (= Kapitalbilanz im weiteren Sinne) eine gewisse
Schwan kungsbreite hat, innerhalb derer sie sich bewegen kann, ohne
Spekulationen auf Wechselkursänderungen auszulösen. Diese Schwan-
kungsbreite kann durch die Geld- bzw Zinspolitik ausgenützt werden.
Bei einem Leistungshilanzüberschuß kann durch niedrige Zinssätze
einerseits und cxpansiver Offenmarkt- oder Refinanzierungspolitik die
Geldmenge ausgeweitet und die Leistungsbilanz ins Gleichgewicht ge-
hracht werden. Umgekehrt könnte hei einem Leiswngsbilanzdefizit eine
restriktive Geldpolitik betrieben werden. Sie würde aber dcn in dieser Si-
tuation uU vorherrschenden rezessiven Tendenzen widersprechen.

Ein Spielraum der Geldpolitik für die Abkoppelung von Inflationsra-
ten und Konjunkturschwankungen des Auslandes in größerem Umfang
und auf Dauer besteht jedoch nicht, denn bei dem relativ großen Anteil
der Auslandstransaktionen wircl sich jede größere oder längerfristige Ab-
weichung mit einer Verzögerung in Leistungsbilanzsaiden niederschla-
gen, die nicht lange aufrechterhalten werden können.

In dieser Stufe sind die Konvergenzkriterien für die Piskalpolitik vor
allem ein Schutz des fixen Kurses, sie müssen daher in dieser Stufe noch
stärker beachtet werden als in der zweitelL Andererseits steht hier für die
Bewältigung von solchen externen Schocks, die Österreich stärker tref-
fen können als den Durchschnitt der anderen EU-Länder, der kleine
Spielraum der Geldpolitik zur VerfUgung. Er wird jedoch geringer sein
als der Spielraum, den die Oesterreichische Nationalhank in der Phase
der Schaffung der Glaubwürdigkeit der Hartwährungspolitik gegenüher
der DM (von 1970 bis ca 19R3) hatte, als noch Devisenkontrollen (bis
1991) und Kreditplafondierungen zur Verfügung standen. Er wird nach
einiger Zeit des Bestehens der fixen Kurse eher dem heutigen sehr klei-
nen Spielraum ähnlich sein, denn auch heute sind noch fallweise Erwar-
tungen einer Änderung des Kurses möglich.
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6.2.2. Gemeinsame Währung

In der zweiten Stufe wird dann eine gemeinsame Währung eingeführt,
die im gesamten EU-Gebiet zirkulieren kann und voraussichtlich auch
als Währungsreserve fUr Nicht-EU-Länder dienen wird. In dieser Stufe
haben die Kriterien für die Fiskalpolitik die Aufgabe, die Mitgliedslän-
der vor einer zu starken Inanspruchnahme ihrer Kapitalmärkte durch
Defizitfinanzierung einzelner Länder zu schützen und damit den ge-
meinsamen Zinssatz niedrig zu halten und die Gefahr einer Geldschöp-
fung zur Verhinderung von Bankenzusammenbrüchen aufgrund hoher
Staabfinanzicrungen abzuwenden.

In dieser zweiten Stufe sind die Kriterien fUr die fiskalpolitk für ein
kleines Land von etwas geringerer Bedeutung, weil sie geringere Rück-
wirkungen auf die gemeinsameWäluungspolitik haben werden. Trotz-
dem werden sie auch für kleine Länder gelten und werden deshalb im
weiteren vorausgesetzt.

6.3. Begründung der Notwendigkeit von Ersatzinstrumenten für den
Wechselkurs

Im folgenden wird angenommen, dag die Konvergenzkriterien ohne
Ausnahme und ohne Umgehungsmäglichkeiten gelten und es keine ande-
ren festgelegten Zwänge für die Finanzpolitik gibt, etwa zur Begrenzung
eines Budgetiiberschusses oder zur Finanzierungsaufteilung auf Inland
oder Ausland. Auch die (vage) Formulierung des Vertragsentwurfes, daß
die Investitionsfinanzierug eine Erhöhung des Defizits erlauben könnte
(siehe Die "goldene Regel" im Kapitel 2 des Anhangs) wird hier nicht
berücksichtigt. Ebenso werden Finanzausglcichszahlungen von anderen
EU-Ländern zur Überwindung von spezifischen, Österreich treffenden
negativen Einflüssen hier nicht angenommen. Diese wären erst in einer
politischen Union möglich, die Transferzahlungen würden dann aber
vor allem an einkommensschwache Südländer gehen.

Der Wegfall des Wechselkursinstruments erzeugt in einer Währungs-
union den Bedarf nach dem Einsatz anderer wirtschaftspolitischer In-
strumente bei Entwicklungen, die zu unerwünschten Auswirkungen in
Österreich führen wUrden. I leute ist zumindest theoretisch eine Reak-
tion auf Innation, Deflation, Zins-, Konjunktur- und Zahlungsbilanz-
entwicklung durch Änderung des Schilling-Wechselkurses moglich, um
sieh von unerwünschten ausländischen Entwicklungen abzukoppeln.
Dabei ist durch die Stabilitätspolitik der Deutschen Bundesbank und die
ähnliche Struktur der deutschen Wirtschaft relativ wenig Bedarf an"Ab-
koppelungsmaßnahmen" und Reaktion auf solche Schocks notwendig,
die Österreich unterschiedlich zu Deutschland treffen.



6.3.1. GenereLLe Entwicklungen und spezifische" Schoch:s"

Es lassen sich grundsätzlich zwei Szenarien für emen Einsatz der
"Weehsclkurs-Ersatz-Instrumente" unterscheiden:

- Preisniveau- und Konjunkturcntwieklungen in den anderen Län-
dern, die Österreich nicht übernehmen möchte.

Ein auf Österreich bezogener länderspezifischer Schock.

Wenn auch die Ursachen verschieden sind, so werden die Magnahmen
zur AusnLitzung eines eigenständigen Spielraums letztlich die gleichen
sein. Im folgenden soll deshalb nur kurz auf die unterschiedliche Entste-
hung eingegangen werden, aber bei den Maßnahmen nicht mehr zwi-
schen den beiden Entstehungsursachen unterschieden werden.

Sowohl im ersten Fall (einer unerwünschten ausländischen Preisni-
veau- und KonjunktureIltwicklung) wie im fall von landesspezifischen
Schocks wUrde die Europäische Zentralbank (in der zweiten Stufe der
Währungsunion) nicht mit solchen Maßnahmen reagieren, die auf die
spezifischen üsterreichischen Verhältnisse abgestellt sind. Die Geldpoli-
tik muß in der zweiten Stufe auf den Durchschnitt ausgerichtet werden,
sodaß nicht auf die Besonderheiten eines relativ kleinen Gebietes Rück-
sicht genommen werden kann.

Länderspezifische Schocks können z. B. darin bestehen, daß die
Nachfrage nach Gütern oder Dienstleistungen, die Österreich in relativ
großem Umfang exportiert (wie Tourismus oder Ostexporte) stark zu-
rLickgeht, das inländische Angebot, die Ersparnisse oder Investitionen
zurückfallen uä.

Es ist anzunehmen, dag im Binnenmarkt die spezifischen Schocks für
die österreichische Wirtschaft stärker werden als bisher. Erstens war in
der jetzigen Währungsunion mit Deutschland die Struktur der deutschen
Wirtschaft der der österreichischen ähnlicher als die der gesamten EU
und zweitens ist im Binnenmarkt mit einer Spezialisierung zu rechnen,
die die Unterschiede der Wirtschaftsstruktur zwischen den einzelnen
Ländern vergrössert. Allerdings könnte auch mit einer Ausweitung der
intra-industriellen Spezialisierung gerechnet werden, die eine gleichmä-
gigere Verteilung von Schocks bewirken wUrde.

Langfristige Abkoppelungen

Bei der Möglichkeit von Abkoppelungen vom Ausland müssen kurz-
und langfristige Entwicklungen unterschieden werden. Grundsätzlich
läßt sich feststellen, daß auf lange Sicht eine Abkoppelung von einer In-
flation oder Deflation in den anderen Währungsunionsländern und eine
eigenständige Reaktion auf einen länger andauernden spezifischen
Schock kaum möglich ist, db daß sich langfristig die Inflationsraten
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nicht völlig unterschiedlich entwickeln könncn. Differenzen in den In-
flationsraten können bis zu einem bestimmten Grad durch unterschiedli-
che Preisentwicklungen in von der Augenwirtschaft geschützten Sekto-
ren (wie Mieten, cinzelne Dienstleistungen) entstehen. Ebenso können
Preisniveaudifferenzen zwischen verschiedenen geographischen Gebie-
ten bestehen bleiben, wie sie aueh bisher innerhalb eincs Landes vor-
kommen.

Die Nominallohnandemngen können von den Nominallohnentwiek-
lungen der anderen Unionsländer insofern abweichen, als sich die Pro-
duktivität unterschiedlich entwickelt. Auch unterschiedliche Entwicklun-
gen der Sozialsysteme können Unterschiede begrlinden.

Langeranhaltende, langsam wirkende landesspezifische"Schocks"
können jedenfalls durch unterschiedliche Inflationsraten und Nominal-
lohnentwicklungen ausgeglichen werden, ohne die Ge1d- oder Fiskalpo-
litik einzusetzen.

KuoJristige Abkoppelungen

Kurzfristig, und daher auch in konjunkturellen Schwankungen, ist
eine Abkoppelung von der allgemeinen Entwicklung durch die Fiskal-
und Geldpolitik möglich. l;Ur die Wirtschaftspolitik stellt sich dabei al-
lerdings die Frage, ob es sich 7. B. bei einer geringeren Inflationsrate im
Ausland als im Inland um eine vorübergehende konjunkturelle "Defla-
tion" handelt oder um einen längerfristigen Trend. Das ist deshalb ein
Problem, weil der Handlungsspielraum insgesamt beschränkt ist, somit
eine Ausschöpfung eies Handlungsspielraums /Ur Abkoppelung von der
"Deflation" bald auf Grenzen stößt und dann keine weiteren Möglich-
keiten mehr zur Verfügung stehen.

Wegen der grögeren Bedeutung wird im folgenden auch nur der fall
eines restriktiven spezifischen Schocks behandelt, weil er die Gefahr der
Arbeitslosigkeit enthält. Es wird angenommen, daß die Nachfrage nach
östeLTeichisehen Exporten zurückgeht, was die gleichen Probleme mit
sich brinl-,>1wie ein allgemeiner NachfragerUckgang in der Währungs-
uniön, dessen übergreifen auf Österreich verhindert werden soll.

6.4. Die Handlungsspiclräume vor dem Hintergrund der Erfahnmgen
aus der Hartwährungspolitik

Für die Untersuchung der Spielräume der Wirtschaftspolitik beim
Wegfall des Wechselkurses bietet sich die österreichische "Wähmngs-
union" mit Deutschland an. Der heutige DM-Kurs ist fast der gkiche
wie 1970. Wie elie Entwicklung seit 1970 zeigt, war es in der ersten Phase
der Hartwährungspolitik noch zu Wechselkursändemngen gegenüber
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der DM gekommen, sowohl zu Aufwertungen wie zu Abwertungen, je
nach der Entwicklung der Leiswngsbilanz und der Konjunktur. 1983
wurde der Kurs des Jahres 1970 un/?;efähr erreicht und ab diesem Jahr
praktisch stabil gehalten, dh die Schwankungen waren mit 0,3% weit ge-
ringer als die seinerzeit zulässigen 2,25% des EWS. Die seit 1983 beste-
hende "Währungsunion" mit der DM zeigt, daß es Spielräume einer
eigenständigen Wirtschaftspolitik in einer Währungsunion gibt. Es han-
delt sich um kurzfristige Spielräume, um bei einem restriktiven Schock
die Nachfrage im Inland aufrechtzuerhalten um Arbeitslosigkeit zu ver-
hindern (Siehe dazu auch Socher, 1991).

6.4.1. Einkommenspolitik

Die Gesamtnachfrage kann durch Zurückbleiben der Preis- und
Lohnsteigerungen relativ zu denen des Auslandes (dh Verringerung des
realen Wechselkurses) aufrechterhalten werden. Dieser Weg ist insbe-
sondere ftir Österreich, in dem die Hartwährungspolitik (also die "Wäh~
rungsunion" mit der DM) von den Sozialpartnern in ihrer Lohn- und
Einkommenspolitik berücksichtigt wird, schon gegangen worden und
wird auch in der Zukunft die effizienteste Methode fUr eine Bewältigung
eines restriktiven Schocks sein. Je rascher die Preise und die Einkom-
menspolitik auf die Schocks reagieren, desto geringer wird der Spiel-
raum, den die Fiskalpolitik ausnützen muß, sein.

Kurzfristig kann aber die Einkommenspolitik diese Anpassung nicht
immer gewährleisten. Einmal ist sie nicht rasch einsetzbar, die Preise
sind nicht ausreichend flexibel, beim Abschluß der Tarifverträge sind die
Entwicklungen uU noch nicht erkennbar, eine Anpassung erfordert also
Zeit. Zweitens könnte die Anpa~sung eine so starke Reaktion, z. B. Real-
lohnsenkungen erfordern, daß nur eine zeitliche Verteilung auf mehrere
Jahre tragbar erscheint und drittens kann sich ein Schock auf bestimmte
Bereiche konzentrieren, in denen die Anpassung der Preise und Löhne
ebenfalls nicht sofort tragbar erscheint.

Wenn auchOberiegungen über die Entwicklung einer einheitlichen
"Europa-Lohnpolitik" angestellt werden, so ist wohl kaum mit einer sol-
chen zu rechnen. Die Angleichung der östeneichischen Nominallohn-
steigerungen an die des EU-Durchschnittes würde sogar zu einer Dämp-
fung eier Reallohnentwicklung führen, solange die ästerreichische Pro-
duktivitätsentwicklung besser als die der anderen EU-Länder ist.

Es ist aber nicht au~geschlossen, daß die bisher in Österreich besser als
in den meisten anderen EU-Lindern funktionierende Sozialpartner-
schaft im Bereich der Einkommenspolitik an Funktionsfähigkeit verlie-
ren könnte, wenn die bisherigen wirtschaftspolitischen Kompetenzen der
Sozialpartnerschaft an die Wirtschaftspolitik der Wirtschafts- und Wäh-
rungsunion Ubenragen werden.
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6.4.2. Geldpolitik

Die Geldpolitik hat (wie bereits erwähnt) in der ersten Stufe der Wäh-
rungsunion Spielräume, weil sie kleine Zinsdifferenzen hervorrufen oder
tolerieren kann. Bei einem restriktiven Nachfrageschock läßt sich der
entstehende Ausfall an Devisenerlösen aus dem Export durch Abbau von
Devisenreserven kompensieren. Wenn dieser Abbau nicht durch Verr'in-
gerung der Notenbankgeldmenge finanziel1 wird, sondern durch Gcld-
schöpfung aus internen Komponenten kompensiert wird, entsteht kein
restriktiver Liquiditätseffekt. Solange die Devisenreserven ausreichen,
kann das entstehende Leismngsbilanzdefizit damit finanziert werden.
Stehen die Reserven nicht zur Verfügung, dann kann durch eine kleine
Zinserhöhung versucht werden, Auslandskapital heranzuziehen. Diese
Zinserhühung kann nun wieder den internen Zielen der Beschäftigungs-
politik zuwiderlaufen, denn sie kann zu einer Verringerung der Kredit-
nachfraj?;e und der Investitionen führen. Allerdings ist in einer Wäh-
rungsunion mit unwiderruflich fixierten Kursen der Zins abstand zum
Ausland nur in einem sehr kleinen Ausmag notwendig und nur vorüber-
gehend. Er wird auch, je mehr Glaubwürdigkeit der fixierte Wechselkurs
im Laufe der Zeit erreicht, letztlich verschwinden mUssen. Seit der abso-
lutenFixierung des DM/S-Kurses im Jahr 1983 ist noch keine so voll-
kommene Kursfixierung - wie sie in einer unwiderrruflichenWahnll1j?;s-
union herrschen würde - hergestellt worden.

Insgesamt ist der Spielraum der Gcldpolitik in dieser Stufe einer Wäh-
rungsunion sehr gering; im wesentlichen beschränkt er sich darauf, die
monetären Auswirkungen eines realen Schocks vorübergehend abzufan-
gen.

Der bisherige Spielraum der Geldpolitik in Österreich war zu Beginn
der Hal1währungspolitik noch grölkr als heute und in einer EU- Wäh-
runj?;sunion: durch die Devisenkontrollen (zur Abwehr großer Kapital-
abflüsse und insbesondere -zuflüsse), die Kreditkontrollen (Limes, um
erhöhte Liquidität nicht wirksam werden zu lassen) sowie den kleinen
Zinsabstand /.u den deutschen Zinsen (weil mit sehr geringem Risiko
doch noch mit Ab- oder Aufwenungen gerechnet wurde).

Schlid~lich wird in der Währungsunion der zweiten Stufe die Geldpo-
litik nicht mehr durch die Oesterreichische Nationalbank bestimmt, so-
daß selbst die j?;eringen Spielräume nicht mehr zur VerfUgung stehen.

6.4.3. FisA~aLpoLitikl)

Grundsätzlich sind die beiden Konvergenzkriterien für die Fiskalpoli-
tik relativ restriktiv. Sie begrenzen die Spielräume der Fiskalpolitik über
das für eine Erhaltung der Währungsunion mögliche Ausmaß hinaus.

J) Siehe da7U auch die Kapitel über die Fiskalpolitik in : Kommission der EC, 1990
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Die notwendigen Grenzen sind zwar sehr schwer fest7.ustellen, aber aus
der Defi/".itentwicklung Österreichs in den zwanzig Jahren der Hartwäh-
rungspolitik ist zu entnehmen, dag auch Defizite des Bundesbudgets bis
zu 6% des BIP mit einer Währungsunion vereinbar Wareil. Auch das
"Net lending", das den Maastricht-Kriterien entspricht, war in den Jah-
ren von 1970 bis heute in mehreren Jahren bis zu 1,3%-Punkte höher.
Auch der Schuldenstand Belgiens mit rd doppelt so hohen Quoten wie
im Maastricht-Entwurt festgelegt hat die Währungsunion mit Luxem-
burg nicht gestört.

Die beiden Kriterien für den Schuldenstand und das Budgetdcfizit be-
grenzen die expansive Wirkung der Fiskalpolitik. Eine Begrenmng der
restriktiven Wirkung ist nicht vorgesehen, sodaß hier nur der Spielraum
imFaU einer notwendigen Expansion untersucht wird.

Für die Expansion ist, soweit man überhaupt Aussagen uber die Wir-
kung machen kann, die Höhe des Budgetdefizits und seine Finanzie-
rung, der Stand der Staatsschulden sowie die Struktur der Einnahmen
und Ausgaben von Bedeutung, sodaß sich insgesamt folgende Spiel-
räume für die Fiskalpolitik ergeben:

Die Erhöhung des Defizits, wenn es noch unter der 3%-Marke liegt

Dabei können folgende Probleme entstehen, die den Spielraum ver-
ringern können:

Eine starke Ausweitung, insbesondere durch irreversible oder schwer
ruckfüh rbare zusätzliche Ausgaben oder EinnahmenveT7.ichte kan n
einen Prozess auslösen, der bei der Grenze von 3% schwer einzubremsen
ist. Das kann sowohl technisch (z. B. bei Beschlüssen über große Investi-
tionsprojekte über viele Jahre) wie politisch (z. B. Ausweitung von So-
zialausgaben) eintreten, sodaß durch diese Grenze u. U. schon im vor-
hinein eine Beschränkung der Expansion notwendig ist. Allerdings ließe
sich durch geeignete Vorkehrungen - wie z. B. Eventualbudgets, zeitlich
befristete Programme oder Steuersenkungen - diese Gefahr verringern.
Aus der österreichischen Erfahmng hat sich gezeigt, dag eine Verringe-
rung des Defizits um mehr als 1/2% Punkt (zum BlP) pro Jahr sehr
schwierig ist. Diese Gefahr könnte auch dadurch verringert werden, daß
kurzfristige Überschreitungen des Kriteriums zugelassen werden, wenn
die Gewähr gegeben ist, daß das Defizit wieder auf 3% oder auf einen
längerfristigen Durchschnitt von 3% zurückgeführt wird.

Ein besonderes Problem entsteht, wenn die Grenze von 60% des
Staatsschuldenstandes schon bei einem Defizit unter 3% erreicht wird.
Zwischen dem Defizit und dem Staatsschuldenstand besteht eine Bezie-
hung, die sich in einer Pormel ausdrücken läfk Das nominelle Wachs-
tum muß rund 5% betragen, wenn das wlässige Defizit 3% (60% von 5%)
erreichen darf. J jegt das Wachstum niedriger und hat der relative Schul-
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denstand schon das Kriterium von 60% erreicht, dann muß das Defizit
unter 3% bleiben. Ein niedrigeres Wachstum als 5% (nominell) ist zwar
unwahrscheinlich, aber bei vollkommener Geldwertstabilität, wie sie das
Statut der Europäischen Zentralbank enthält, notwendig. Es kann kaum
damit gerechnet wcrdcn, daß das reale Wachstum auf längere Sicht mchr
als 2% bis 3% betragen kann. Eventucll ließe sich noch eine Inflations-
rate von 1% als Geldwertstabilität hezeichnen, wenn man die bekannten
überschätzungen im Verbraucherpreisindex (Qualitätsänderungen, Än-
derungen der Verbrauchsstruktur etc.) berücksichtigt. Ahcr selbst bei 4%
nominellem Wachstum müßte eines der beiden Kriterien (Geldwertstahi-
lität oder 3% Budgttdefizit) aufgegeben wcrden.

In Österreich sind beide Maastricht - Kriterien knapp überschritten,
sodag erst cin höheres nominelles Wachstum als 5% und die Einhaltung
oder Untersehreitung der 3% Defizitgrenze die Schuldenquote tenden-
:fiell sinken lassen und allmählich eine Reserve ergeben würde.

Spiel räume bei der Finanzierung des Defizits und bei der Finanzierung
der Staatsschuld ("debt management")

So groß diese Spielräume bei nationaler Selbständigkeit der Wechsel-
kurs- und Geldpolitik sind, so gering werden sie in einer Währungs-
union. Es wird praktisch kein Unterschied in der Wirkung von Inlands-
kreditaufnahme oder Kreditaufnahme im Währungsunions-Ausland be-
stehen. (Die Kreditaufnahmc in Nidlt-EU-Ländern wird hicr außer
Acht gelassen). Wird das Defizit üher ausländische Märkte finanziert, so
wird sich der Zinssatz bei den relativ zum Gesamtmarkt geringen Beträ-
gen einer österreichischen Finanzierung praktisch nicht ändern. Das
Gleiche ist auch bei einer Finanzierung im Inland der Fall, denn jede,
auch noch so geringe Zinssteigerungstendenz wUrde sofort Kapitalim-
porte aus dem Ausland hervorrufen, denn durch die vollkommene Libe-
ralisierung und durch Wegfall von Prämien für Wechselkursrisken sind
die Geld- und Kapitalmärkte effizient geworden. Es kann also durch
eine Inlandskreditaufnahme kein nationales "crowding-out" mehr ge-
ben.

Das gleiche Argument für den Wegfall des Spielraums gilt auch für die
anderen Möglichkeiten des "deht management", insbesondere der Um-
schichtung dcr Staatsschulden bei Tilgungen, also auch ohne Defizitfi-
nanzIerung.

Durch das Verbot des "bail-out" (Finanzien.lngshilfen bei Sanierungs-
fällen öffentlicher Haushalte der EU- Länder) könnte es hei Üherschrei-
tung eier Maastricht-Kriterien zur Einrechnung von Risikoprämien
kommen. Damit würden die Kosten der Finanzierung steigen. Um die
Zinsbelastung der Budgets gering zu halten, empfiehlt es sich also auch
aus diesem Grund, die Grenzen der Maastricht-Kritcrien nicht auszu-
schöpfen.



Stmkturänderungcn bei den Ausgaben durch Zinszahlungen

Durch die Gestaltung des Defizits innerhalb der vorgegebenen Spiel-
räume ergibt sich eine automatische Eingrenzung des Spielraums bei der
Ausgabengestaltung, weil sich - allerdings erst mittelfristig ~ die Zins be-
lastung ändert.

Bei einer Annähemng an den Schuldenstand von 60% des BIP von
einem niedrigeren Stand aus muß daher bedacht werden, daß dann ein
immer größerer Anteil der msätzlichen Ausgaben fUr die Verzinsung der
wachsenden Staatsschuld verwendet werden muß, somit weniger für Aus-
gaben im beschäftigungswirksamen Bereich mr Verfügung stehen. Wei-
cher Teil der zusätzlichen Ausgaben fUr Zinsen verwendet werden muß,
hängt vom Verhältnis des Zinssatzes 7.ur Wachstumsrate ab.

Nur wenn der Zinssatz gleich der Wachstumsrate ist, dann wird auch
die Zins belastung des HIP gleichbleiben, liegt der Zinssatz aber höher als
die Wachstumsrate, dann ergibt sich ein wachsender Anteil der Zinsen
am BIP. Tatsächlich lag im Durchschnitt der letzten 10 Jahre die Sekun-
därmarktrendite fUr festverzinsliche Bundesanleihen mnd 1,5%-Punkte
über der nominellen Wachstumsrate des 1311', sodaß sich auch daraus
eine immer größer werdende Zinsbelastung ergab. Wie sich das Verhält-
nis von Zinssatz und Wachstumsrate in Zukunft in einer Währungsunion
(mit einheitlichem Zinssatz) entwickeln wird, ist schwer abzuschätzen.
Bliebe das gleiche Verhältnis wie bisher in Österreich erhalten, so würde
weiterhin eine Tendenz m wachsender Zinsbelastung bestehen. Behielte
Österreich seinen bisherigen Wachstumsvorspmng gegenüber dem
Durchschnitt der EU-Länder bei, so hätte es allerdings eine relativ weni-
ger stark steigende Zinsbelastungsquote als andere Länder an der 60%-
Grenze.

Die Spielräume bei der Einnahmen- und AusKabenstruktur

Sieht man vom Kriterium für die Investitionsfinanziemng ("goldene
Regel") und die Auswirkungen auf die Zins belastung ab, so begrenzen
die beiden zentralen Kriterien fUr das Defizit und die Schulden nicht die
Veränderungen der Einnahmen- und Ausgabenstrukturen. Somit könnte
durch diese Instrumente versucht werden, unerwünschte Auslandsein-
flüsse abzuwehren oder zu vermindern.

Bei einem restriktiven, spezifischen Schock kann insbesondere dann
durch Ausgabenstrukturänderungen eine expansive Abhilfe versucht
werden, wenn der Schock in einem Nachfrageausfall in bestimmten Sek-
toren (Industrien) oder Nachfragekategorien (z. B. Investitionen) be-
steht. Eine Umschichtung der Ausgaben stöi\t allerdings auf größere ~
meist politische - Widerstände bei den KUrzungen und ist auch in einem
gemeinsamen Markt vielfach nicht mehr auf die inländische Wirtschaft
zu beschränk.en. Durch die Bestimmungen über die öffentlichen Auf-
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träge sind größere, auf die inländische Wirtschaft gezielte Ausgaben
nicht mehr auf das Inland zu beschränken, höchstens Ausgaben für die
Bauwirtschaft mögen noch eine größere Wirkung im Inland haben.
Auch andere zusätzliche Ausgahen werden sehr hald in einem gemeinsa-
men Markt ins Ausland gehen. Ausgenommen davon sind Transferaus-
gaben, die im wesentlichen auf Inländer beschränkt werden können,
aber auch hier in ihrer weiteren Verausgabung die Nachfrage nach aus-
ländischen Produkten anregen. Die Importquote von zusätzlichen Ein-
kommen könnte nur bei sehr niedrigen Einkommensstufen noch gering
bleibet}. Grundsätzlich könnte höchstens bei schon bisher stark von der
öffentlichen Nachfrage abhängigen geschüt7.ten Sektoren eine Wirkung
in der ersten Runde erzielt werden.

Bei der Einnahmenstruktur ist die Variation ebenfalls eingeschränkt.
Bei den indirekten Steuern wird die Harmonisierung den Spielraum ein-
schränken, eine Erhöhung wUrde die Wettbewerbsfähigkeit vetTingern,
eine Senkung müßte, wenn der Rahmen der gesamten Einnahmen nicht
gesenkt werden soll, durch Erhöhung direkter Steuern ausgeglichen
werden. Aber auch die direkten Steuern werden nicht stark erhöht wer-
den können, weil das die Wettbewerbsfähigkeit verringert und bei der
größer werdenden Mobilität der Unternehmen und Arbeitskräfte zu
einer Erosion der Bemessungsgrundlagen führen wird. Bei einem Teil
der Einkommensteuer, nämlich der Besteuerung der Kapita\u1:räge, wird
sich eine Harmonisierung ergeben müssen, sodaß hier nur mehr wenig
Spielraum vorhanden sein wird. Insgesamt durften auch bei den direkten
Steuern nur wenig spezifische Strukturänderungen möglich sein, die eine
Reaktion auf externe Schocks erlauhen. Das schließt nicht aus, daß es in-
nerhalb des Systems der direkten Steuern und der Sozialversicherungs-
beiträge zu Strukturänderungen kleineren Ausmaßes kommen kann
(z. B. Umschichtungen hei der Familienhesteuerung, Besteuerungsdiffe-
renzen zwischen Selbständigen, Freiberuflern und Arbeitnehmern).
Auch dieser Spielraum der Stmkturändemngen scheint also insgesamt
relativ gering zu sein.
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