HAUSHALTSPOLITIK
Zu viel Sparen kann
teuer werden

Die geplanten Sparprogramme kénnten

die Wirtschaftsentwicklung in einigen
Euro-Landern starker bremsen, als die
Regierungen einkalkuliert haben. Das geht
aus der Modellrechnung eines Okonomen des
Internationalen Wahrungsfonds hervor.

Finanzpolitiker in vielen Landern stehen nach der globalen
Wirtschaftskrise vor einem Dilemma: Einerseits mussten die
Staaten sparen, weil Bankenrettung und Konjunkturpro-
gramme die Verschuldung in die Hohe getrieben haben. An-
dererseits konnen Ausgabenkiirzungen die Konjunktur ab-
wirgen. Daniel Kanda vom Internationalen Wahrungsfonds
(IWF) hat ein 6konomisches Modell entwickelt, aus dem sich
der Weg ableiten lasst, den die Finanzpolitik in verschiede-
nen Euro-Landern voraussichtlich einschlagen wird.*

Die Berechnungen des Forschers machen deutlich: Mit den
verkiindeten Sparprogrammen konnte eine Reihe von Lin-
dern eher tibers Ziel hinausschiefSen als sich zu wenig um die
Hauhaltskonsolidierung kiimmern. Falls die angestrebten
Ausgabenkiirzungen auch nur etwas stiarker auf die Wirt-
schaft durchschlagen als erwartet, wirde die Konjunktur
mehr leiden, als die heutigen Regierungen eigentlich hinzu-
nehmen bereit waren.

Kanda prognostiziert auf der Basis zahlreicher EU- und
IWF-Daten die Entwicklung einer ,,Nachhaltigkeitsliicke*
und einer ,,Produktionsliicke“ — in Abhangigkeit von der
Ausrichtung der Finanzpolitik im jeweiligen Land. Die
Nachhaltigkeitsliicke gibt an, wie weit die Politik hinter einer
Haushaltsfiihrung zuriickbleibt, bei der die Schuldenquote
langfristig nicht weiter steigen wiirde. Die Produktionsliicke
ist ein Maf$ dafiir, wie weit die tatsichliche Guter- und
Dienstleistungsproduktion dem moglichen Output bei voller
Auslastung der Kapazititen hinterherhinkt.

Wirtschaftswachstum wichtiger
als Haushaltskonsolidierung

Welche der beiden Liicken von der Regierung als die pro-
blematischere angesehen wird, ist von Land zu Land ver-
schieden. Aus der Kombination von jeweiliger Wirtschaftsla-
ge und den Haushaltsbeschliissen fur 2011 leitet der
Wissenschaftler ab, inwieweit die einzelnen Staaten bereit
sind, zugunsten der Haushaltssanierung konjunkturelle
Riickschldge hinzunehmen. Dabei zeigt sich, dass alle Regie-
rungen der Konjunktur den Vorzug geben. Am grofSten ist
die Bereitschaft, die Nachhaltigkeitsliicke zu verkleinern und
eine grofSere Produktionsliicke hinzunehmen, noch in Italien,
am geringsten in Deutschland. Dieses Ergebnis sei auf den
ersten Blick tiberraschend, so Kanda, lasse sich aber erkla-
ren: Wegen der hohen Verschuldungsquote sei der Konsoli-
dierungsdruck in Italien eben wesentlich hoher als in
Deutschland.

Sehr unterschiedlich sind der Prognose zufolge auch die
Zeitraume, in denen die Nachhaltigkeitsliicken voraussicht-
lich geschlossen werden. So durfte Irland — das Land mit der

Europaer auf Konsolidierungskurs

So wird sich die Nachhaltigkeitsliicke* voraussichtlich
entwickelnin ...
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*jahrlicher Fehlbetrag im Haushalt, der die Schuldenquote weiter steigen lasst
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grofSten Finanzliicke, aber eins mit ambitionierten Sparpla-
nen — etwa 20 Jahre brauchen, bis das Schuldenwachstum
gestoppt ist. Dagegen konnte sich der Prozess in den Nieder-
landen und Deutschland 10 Jahre linger hinziehen. Im Falle
Deutschlands liege das vermutlich daran, dass die Nachhal-
tigkeitsliicke relativ klein ist und kein dringendes Problem
darstelle. Am schnellsten gesunden nach Kandas Rechnung
Frankreich und Italien.

Fiir alle sechs untersuchten Lander gilt: Die angekiindigten
Konsolidierungskurse sind recht ehrgeizig, sie lassen tiberall
ein kontinuierliches Schrumpfen der Nachhaltigkeitsliicke
erwarten. Eine Gefahr, dass Regierungen die Haushaltssanie-
rung fiir einige Jahre schleifen lassen, um dann mit umso gro-
Beren Anstrengungen auf den Konsolidierungspfad zurtick-
kehren zu miissen, sicht der Okonom nicht. Viel eher sorgt er
sich um die Konjunktur: Wenn viele europdische Lander
gleichzeitig die Staatsausgaben kiirzen, konnte der negative
Effekt auf das Wirtschaftswachstum stirker sein, als die Fi-
nanzplaner derzeit erwarten. In diesem Fall wiren aber auch
die angekiindigten Sparprogramme Makulatur, weil die Re-
gierungen eine Rezession vermutlich nicht tatenlos hinneh-
men konnten.

Gustav Horn, der wissenschaftliche Direktor des IMK,
folgert daher: Die europdischen Staaten titen besser daran,
bei der Haushaltskonsolidierung von Anfang an etwas vor-
sichtiger zu Werke zu gehen. Horn verweist zudem auf eine
weitere IWF-Studie.* 2003 hat das unabhingige Evaluati-
onsbiiro des Wihrungsfonds die Folgen von 133 IWF-Pro-
grammen zur Gesundung der Staatsfinanzen untersucht. Er-
gebnis: Die negativen Auswirkungen auf das Wachstum sind
regelmifSig unterschitzt worden. <

*Quelle: Daniel Kanda: Modeling Optimal Fiscal Consolidation Paths
in a Selection of European Countries, IWF Working Paper 164/2011;
IWF: Fiscal Adjustment in IMF-Supported Programs, 2003
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