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1. Wirtschaftliche Erfahrungen in der EU

In Teilstudie 1 wurde festgestellt, dass es im letzten Jahrzehnt keine Konvergenz des BIP pro
Kopf zwischen den OECD-Ladndern gab. Es wurden angeboftseitige Determinanten (For-
schung, Bildung usw.) der Wachstumsunterschiede analysiert, die einen Teil davon erkldren. In
dieser Teilstudie werden nachfrageseitige Einflisse auf die wirtschaftliche Entwicklung in der
Periode 1995-2005 untersucht. Nachfrageseitig sind die Wachstumsunterschiede in diesem
Zeitraum vor allem auf den privaten Konsum und den Wohnbau zurickzufGhren. Ein wichtiger
Faktor fUr die unterschiedliche Entwicklung von Konsum und Wohnbau, die den Konvergenz-
prozess stoppte, ist die unterschiedliche Dynamik der Haus- und Wohnungspreise.

Danach wird der enfscheidende Einfluss des Wirtschaftswachstums auf Beschaftigung und
Arbeitslosigkeit mit Hilfe einer Paneluntersuchung dargestellt. Eine wichtige Aufgabe dieses
Abschnittes ist es auch, fur Osterreich jene BIP-Wachstumsraten zu errechnen, ab denen die
Beschaftigung steigt bzw. die Arbeitslosenquote sinkt. Diese Beschaftigungs- bzw. Arbeitslosig-
keitsschwellen sind — obwohl auch Uber die Zeit leicht schwankend und von der Wirtschafts-
politik beeinflussbar — eine wichtige Information fUr die Wirtschaftspolitik. Die Studie endet mit
einigen Uberlegungen zur Wirtschaftspolitik in der Europdischen Union.

Die Wirtschaft im Euro-Raum befand sich in den Jahren 2001 bis 2005 in einer ausgepragten
Schwdéchephase. Das Wirtschaftswachstum der meisten Ladnder im Euro Raum blieb hinter
den Moglichkeiten zurGck und wies einen deutlichen RUckstand gegenUber den USA und der
Weltwirtschaft auf. Heuer zeichnet sich eine deutliche konjunkturelle Erholung ab, wobei es
schon im ndchsten Jahr wieder zu einer konjunkturellen Delle — durch die Mehrwertsteuerer-
hoéhung in Deutschland und die Notwendigkeit zur Budgetkonsolidierung in Frankreich und
[talien kommen kdnnte. Selbst im Aufschwungsjahr 2006 wdachst die Wirtschaft des Euro-
Raums um nur etwa 2%%, das ist immer noch langsamer als in den USA und Sudostasien. Das
weltwirtschaftliche Wachstum liegt seit nunmehr vier Jahren zwischen 4% und 5%.

Die gute Exportkonjunktur greift im Euro-Raum bisher nur begrenzt auf die Inlandsnachfrage
Uber. Die exportinduzierte Steigerung der KapazitGtsauslastung reichte bisher nicht aus, um
einen selbsttragenden Aufschwung in Gang zu setzen. Die borsennotierten GroBunternehmen
erzielen zwar hohe Gewinnsteigerungen. Sie nUtzen diese aber nur zégerlich fUr Investitionen,
besonders in Europa. Sie ziehen es bisher vor, ihre Schulden zurGckzuzahlen und eigene Aktien
zurUckzukaufen (als Basis fur "mergers & acquisitions”)?).

Die Kapazitatsauslastung der SachgUterproduktion blieb im Euro-Raum in der jungsten Rezes-
sionsphase mehrere Jahre zu niedrig, um die Investitionstatigkeit anzuregen (siehe Abbil-
dung 1). Sie blieb 42 Jahre lang unter dem langjahrigen Durchschnitt, in der vorhergehenden

1) Die durchschnittliche KapazitGtsauslastung wurde allerdings erst an der Jahreswende 2005/06 Uberschritten.



Rezession "nur' 3 Jahre. In noch wesentlich stGrkerem MaBe blieb das Arbeitskrafteangebot
unterausgelastet. Das zeigt sich nicht nur an der steigenden Arbeitslosenquote (2001-2004:
+1 Prozentpunkt), sondern auch an anderen Arten des Arbeitskréftelberschusses. Diese ent-
stehen durch nicht in ausreichender Form vorhandene Arbeitsmoglichkeiten und umfassen
neben Frihpensionisten und Schulungsteiinehmern auch entmutigte, marginalisierte und
schlecht qualifizierte Personen, die nur unter bestimmten Voraussetzungen in den Arbeits-
markt integrierbar sind. Fir Osterreich schatzt Tichy (2006) ein so definiertes potentielles Ar-
beitskraftereservoir von fast 1 Mio. Personen.

Abbildung 1: Kapazitdtsauslastung in der Sachguitererzeugung im Euro-Raum
In %
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Q: Eurostat.

Der Wirtschaftspolitik im Euro-Raum ist es bisher — im Gegensatz zu den USA, GroBbritannien
und Skandinavien — nicht gelungen, einen selbstiragenden Konjunkturaufschwung herbeizu-
fUhren. In dieser Situation muss der Stellenwert der makrodkonomischen Stabilisierungspolitik
hinterfragt werden. Die Probleme der europdischen Wirtschaft werden heute als strukfurell im
Sinne von rigiden, unflexiblen Strukturen dargestellt, konjunkturelle und Nachfrageaspekte
werden vernachléssigt. Das Potentialwachstum sei in Europa niedrig verglichen mit jenem in
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den USA, weil die notwendigen angeboftsseitigen Strukturreformen zu langsam vorank&men?).
Die Arbeitslosigkeit gehe primar auf einen "mismatch” von Qualifikationen zurbck.

Die Potentialproduktion wird von Produktivitétssteigerungen, vom verfGgbaren Kapitaleinsatz
und vom potentiellen Arbeitsangebot bestimmt. Wachstumszerlegungen zeigen, dass das
ProduktivitGtswachstum als die Triebfeder des Wirtschaftswachstums gilt und die Entwicklung
des Produkfionspotentials maBgeblich beeinflusst. Dieses hinkt, beeinflusst durch geringere
Ausgaben in die Humankapitalbildung sowie in F&E, jenem der USA hinterher. Die Stagnation
des Potentialwachstums in den letzten Jahren in Europa ist aber neben den mdaBigen Produk-
tivitGtssteigerungen auch auf die ungenigende Nutzung des Faktors Arbeit zurickzufGhren.
Dies ist angesichts der hohen Arbeitslosenraten, der massiven FrUhpensionierungen dlterer Ar-
beitnehmer sowie unterbezahlter befristeter Praktika Gberraschend. Es wére verfehlt, aus dem
sinkenden Arbeitsinput der letzten 5 Jahre zu schlieBen, dass ein zu geringes Angebot an Ar-
beitskraften zur VerfUgung stehe. Das Arbeitskraftepotential ist prinzipiell vorhanden, der Eng-
passfaktor fir das Wachstum ist vielmehr das Nichtgelingen der Integration der Arbeitslosen in
den Produktionsprozess.

1.1 Wachstumsunterschiede zwischen den EU-Landern

In den lefzten zehn Jahren haben sich merkliche Unterschiede im Wirtschaftswachstum zwi-
schen den europdischen Industrieldndern ergeben. Besonders erfolgreich waren die angel-
séchsisch-nordeuropdische Landergruppe (Skandinavien, GroBbritannien, Irland) sowie einige
im wirtschaftlichen Aufholprozess befindliche Lé&nder Sideuropas (insbesondere Spanien).
Das Wirtschaftswachstum reichte in diesen Landern im Zeitraum 1995/2005 von durchschniti-
lich 2% pro Jahr in Ddnemark bis 8% in Iland. Im Durchschnitt wies diese Ladndergruppe ein
Wirtschaftswachstum von etwa 3% pro Jahr auf.

Dies war deutlich mehr als im Durchschnitt des Euro-Raums. Dieser war insbesondere durch
die schwache Performance der drei groBen kontinentalen L&nder gepragt, Deutschland
wuchs im Schnitt der lefzten zehn Jahre nur mit 1,4%, Italien um 1,3%, Frankreich konnte mit
dem europdischen Wachstum mithalten. In Osterreichisch lag das Wachstum mit einem
durchschnittichen Tempo von 2,2% im Schnitt der EU 15, aber etwas héher als im Euro-Raum.
Deutlich niedriger als in Osterreich war das Wachstum in der Schweiz.

Wenn man die Wachstumsraten pro Kopf als Indikator heranzieht (wie in Teilstudie 1), dann
ergibt sich die gleiche Rangfolge der Lander, nur Finnland Ubernimmt statt Spanien die Spitze.
Da die erwerbsfdhige Bevdlkerung im Euro-Raum durchschnittlich um 2% pro Jahr steigt, liegt
das Pro-Kopf-Wachstum um einen 'z Prozentpunkt unter dem BIP-Wachstum. Nur in Deutsch-
land und ltalien stagnierte die Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter. Dies ist die Folge — nicht

2) FUr das Jahr 2006 berechnet die OECD fUr den Euro Raum eine Potentialwachstumsrate von 2,0%, fUr die USA von
3.0%. Im Durchschnitt der letzen 12 Jahre (1995-2006) blieb die Rate in Europa mit rund 2% konstant. Quelle: OECD
(2004), Economic Outlook No. 79.
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die Ursache — der wirtschaftlichen Krise. Wegen der unginstigen Wirtschaftsentwicklung ver-
siegte die dkonomisch motivierte Zuwanderung in Deutschland und Italien. Der starke Anstieg
der erwerbsfahigen Bevdlkerung in Spanien geht andererseits vor allem auf den Zustrom von
Immigranten (insbesondere aus Lateinamerika) zurGck, die durch die gute Wirtschaftsent-
wicklung in Spanien angezogen wurden.

Kumuliert bedeuten die unterschiedlichen Wachstumsraten erhebliche Differenzen in der
Entwicklung des Wohlstands, und sie bringen auch merkliche gesamtwirtschaftliche Konse-
qguenzen mit sich:

e Der Wohistand entwickelte sich innerhalb der EU sehr unterschiedlich. Das BIP pro Kopf zu
Preisen und Wechselkursen von 2000 stieg in der Periode von 1995 bis 2005 in Relafion
zum EU-Durchschnitt: in Osterreich um %%, in GroBbritannien um 6%, in Spanien um 9%
und in Irland sogar um 47% rascher als im EU-15-Durchschnitt. Demgegenuber fiel es in
ltalien (-8%), Deutschland (-5%) und Frankreich (-1%) gegenUber dem EU-Durchschnitt
zuruck.

e Die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt hdngt primér vom Wirtschaftswachstum ab. Je
mehr GUter und Dienstleistungen produziert werden, umso stdrker erhdht sich die Zahl der
Beschdaftigten. Wahrend die Beschdftigung im Jahr 2005 in Iland um 52%, in Spanien um
39% und GroBbritannien um 11% Uber dem Niveau von 1995 lag, betrug der Zuwachs in
Osterreich +7% und in Deutschland nur 3%. Die Kausalrichtung vom Wirtschaftswachstum
zur Beschaftigung ist eindeutig die dominierende, wie spdater in dieser Teilstudie noch be-
legt wird. Der Arbeitsmarkt reagiert erst mit einer Verzdégerung von etwa einem Jahr auf
die Wirtschaftsentwicklung.

e Das Wirtschaftswachstum determiniert Gber die Wirkungen der automatischen Stabilisato-
ren auch in erheblichem AusmalB die Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte. Der Finan-
zierungssaldo des Staates lag in den schwach wachsenden L&ndern des Euro-Raums in
den letzten Jahren oft nahe oder unter dem Referenzwert von -3% des BIP. Demgegen-
Uber konnten viele stark wachsende Ldnder BudgetUberschisse erzielen oder zumindest
frotz stark steigender Staatsausgaben die Nachhaltigkeit in der Finanzierungsposition der
offentlichen Finanzen sicherstellen. In GroBbritannien konnte deshalb in der Schwéche-
phase der europdischen Wirtschaft eine ausgepragte antizyklische Wirtschaftspolitik ver-
folgt werden.

1.2 Nachfragekomponenten des Wirtschaftwachstums

Das Wirtschaftswachstum |Gsst sich in seine Angebots- und Nachfragekomponenten zerlegen.
Die Analyse der Angebotsbestandteile ("growth accounting") erfolgt in Teilstudie 3 (siehe Pe-
neder et al.). Hier geht es um den Einfluss der Nachfragekomponenten.

Exporte und Marktanteile am Weltmarkt sind die klassischen Indikatoren der internationalen
Wettbewerbsfdhigkeit eines Landes. Wir ziehen die Exporte als Indikator dem realen AuBen-
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beitrag vor, da letzterer stark vom Einfluss der Inlandsnachfrage auf die Importe abhdngt. In
den lefzten Jahrzehnten sind die AusrUstungsinvestitionen immer starker zu einem Standortfak-
tor geworden. Die Investitionstatigkeit wird deshalb zunehmend von der preislichen und struk-
turellen Wettbewerbsfdhigkeit eines Landes beeinflusst. Multinational tétige Unternehmen
kénnen seit der Liberalisierung der Finanz- und Kapitalmdarkte relativ leicht auf Kostenunter-
schiede und Wechselkursentwicklungen mit den Zulieferungen intermedi&rer Guter sowie der
Verlagerung von Produktionsstandorten reagieren. Soweit die Unternehmen Betriebsstatten in
vielen Landern haben, kédnnen sie ihre Produktionsausweitung an den aktuellen Standortvor-
teilen orientieren. Bei Lohnverhandlungen ist deshalb die Abwanderung von Arbeitspldtzen
ins billigere Ausland eine standige Drohung. Allerdings investieren auch ausldndische Firmen
erheblich in Osterreich und anderen L&ndern des Euro-Raums.

Krugman (1999) hat davor gewarnt, die Bedeutung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit for
die wirtschaftliche Entwicklung der einzelnen Staaten zu Uberschdtzen. Ein Kampf um die bes-
sere Ausgangslage durch niedrige Léhne und Abwertung kann fUr alle Beteiligten einen
Nachteil bringen — im Gegensatz zu einem Wettlauf um hdéhere Ausbildung und Innovation,
die positive Spillovers fur den Nachbarn bringt. Eine wichtige Rolle fur das Wirtschaftswachs-
tum spielen Konsum und Bauinvestitionen. Diese beiden Komponenten der Inlandsnachfrage
mdgen zwar von der Export- und Investitionsentwicklung beeinflusst sein, sie kbnnen sich aber
auch relativ autonom entwickeln. FUr die Bauwirtschaft ist seit langem bekannt, dass sie inren
eigenen Zyklus hat, der manchmal, aber nicht immer der Industriekonjunktur nachhinkt.
Wdhrend der investitionsbestimmte Zyklus in der Regel eine Dauer von sieben bis zehn Jahren
aufweist ("Juglar-Zyklus"), dauert der Immobilien-Zyklus meist doppelt so lang (Marterbauer —
Walterskirchen, 2005). Das theoretische Axiom, dass das Wirtschaftswachstum mittelfristig rein
angeboftsbestimmt ist und die Nachfrage nur kurzfristige Schwankungen verursacht, wird da-
durch in Zweifel gezogen. Die "kurzfristigen" Schwankungen in der Nachfrage nach Wohnim-
mobilien dauern bis zu 15 Jahren. Scheinbare Wachstumsunterschiede kénnen sich deshalb
als konjunkturelle Abweichungen entpuppen. Im letzten Jahrzehnt zeigte sich weiters, dass
sich der private Konsum von der Einkommensentwicklung feilweise abkoppeln kann. Die
Nachfrage erhielt zusatzliche Impulse durch den Vermogenseffekt. Steigende Immobilien-
preise und Aktienkurse erhdhen die Konsumneigung, insbesondere in Landern mit liquiden
Vermogensmdarkten und vermogensorientiertem Kreditrahmen. Der starke RUckgang der
Sparquote der privaten Haushalte in den USA, GroBbritannien und Skandinavien wdhrend der
neunziger Jahre macht dies deutlich. Die Sparquote reagiert aber auch auf einen Verfall der
Immobilienpreise bzw. Aktienkurse und macht den privaten Konsum damit volatiler.

WIFO



Ubersicht 1: Komponenten der gesamtwirtschaftichen Nachfrage und Hauspreise

Bruttoinlands- Privater Wohnbauin- Exporte AusrUstungs- Haus- und
produkt Konsum vestitionen investitionen ~ Wohnungs-
preise
1995/2005

Durchschnittliche jahrliche Verdnderung in %, real

Spanien + 3,6 + 3.8 + 8.1 + 6.4 + 6,8 + 7.1
Finnland + 3,5 + 3.2 + 58 + 7.1 +1.8 + 5,0
GroBbritannien + 2,8 + 3.4 + 25 + 4,8 + 26 +78
Schweden + 27 +23 + 6,9 + 6,8 + 50 +55
Niederlande + 23 + 22 + 1.8 + 56 + 3,1 + 6,4
Osterreich + 2.2 + 1,6 - 26 + 6,6 + 3,1 -20
Frankreich + 272 + 2.3 + 1,8 + 4,9 + 4.8 + 58
Deutschland + 1,4 + 1,1 -18 +73 + 3,2 -15
Italien + 1.3 + 1.5 + 1,2 + 0.9 + 24 + 22
Skandinavische Lander?) + 28 + 2.4 + 6,1 + 6,4 + 3.9 + 4.8
Euroraum + 2,1 + 2,0 + 1,2 + 56 + 4,0 + 3,39
Q: Bank for International Settflements, Eurostat, OECD, WIFO-Berechnungen. — ') 1995-2003. — 2) Finnland, D&dnemark,

Schweden. - 3) Arithmetisches Mittel der oben angefihrten Lénder ohne GroBbritannien und Schweden.

Wenn wir die gesamtwirtschaftlichen Nachfragekomponenten seit 1995 betrachten, sehen
wir besonders groBe Unterschiede zwischen den Landern beziglich der Wohnbau- und Kon-
sumentwicklung (siehe Ubersicht 1). Insgesamt ergibt sich folgendes Bild: Die Entwicklung der
Ausfuhren war fUr die Unterschiede im BIP-Wachstum nicht entscheidend. Auch in einigen
Landern, die wirtschaftliche NachzUgler waren, stiegen die Ausfuhren kraftig. Vielleicht trug
hier auch die schwache Inlandsnachfrage zur verstérkten Exportorientierung bei. Die Exporte
stiegen 1995-2005 in Irland, Spanien, Osterreich, Deutschland und den skandinavischen L&n-
dern besonders stark. Hier spielten offenbar die Folgewirkungen der Wahrungsabwertungen
(Finnland, Schweden), der Ostéffnung (Osterreich, Deutschland, Finnland) und der Aufstieg
der Informations- und Kommunikationstechnologien (Irland, Skandinavien) eine besondere
Rolle. AuBerordentlich schwach entwickelte sich der Export Italiens seit 1995. Die preisliche
Wettbewerbsféhigkeit der italienischen Wirtschaft hat sich in der W&hrungsunion dramatisch
verschlechtert.

Die Unterschiede in der Investitionstatigkeit spielten — wie von der Theorie her zu erwarten —
eine wichtige Rolle bei der Erkldrung der Wachstumsunterschiede. Die AusrUstungsinvestitio-
nen expandierten in Irland, Danemark, USA und Spanien besonders rasch. Nachzugler waren
hier Deutschland und Japan, aber Uberraschenderweise auch Schweden. Abgesehen von
Zufdlligkeiten der Periodenabgrenzung kdnnte es hier auch statistische Abgrenzungsschwie-
rigkeiten zwischen Investitionen und Konsum (z. B. bei Software) geben.

Die Ubersicht 1 zeigt deutlich, dass es bei der Entwicklung der Wohnbauinvestitionen die gréB-
ten Unterschiede zwischen den L&ndern gab. Diese haben allerdings nur einen Anteil von
etwa 5% am BIP. In Deutschland, Japan, Osterreich und der Schweiz driickten die Wohnbau-
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investitionen das Wirtschaftswachstum deutlich, in Irland, Spanien, USA und den skandinavi-
schen Landern beschleunigten sie es. Die Unterschiede in den gesamten Bauinvestitionen
wurden von der Wohnbautdatigkeit dominiert. Der Wohnungsneubau sollte nicht einfach als
Folge der BIP- und Einkommensentwicklung gesehen werden, hier herrschen eigene Gesetze.
Bevolkerungsentwicklung, (erwartete) Immobilienpreise, Zinssdtze und Férderungsprogramme
beeinflussen die Wohnbauzyklen entscheidend.

Aus der Ubersicht wird auch die unterschiedliche Entwicklung des privaten Konsums zwischen
den Landern deutlich. In der angelséchsisch-nordeuropdischen Landergruppe wuchs der pri-
vate Konsum seit 1995 weit rascher als in der mitteleuropdischen. Da der private Konsum mit
einem Anteil von rund 60% des BIP das gréBte Nachfrageaggregat ist, sind dessen landerspe-
zifischen Unterschiede fUr die Entwicklung des Wirtschaftswachstums besonders wichtig. Eine
hohe Konsumsteigerung kann die Folge dynamischer Investitionen und Exporte sein, sie kann
aber auch durch Aktienkurse, Immobilienpreise, Wohnbauzyklen oder eine weitgehend auto-
nome Zunahme der Konsumkredite bewirkt werden. Langfristig spielt neben dem Einkommen
die Vermdgensentwicklung eine zunehmende Rolle fUr den privaten Konsum. Dies zeigte
auch das National Institute of Economic and Social Research (Al-Eyd et al., 2005) in einer ak-
tuellen Untersuchung. GemaB einer IMF-Studie (IMF, 2004) betrégt die langfristige Reaktion
des privaten Konsums auf eine Steigerung der Haus- und Wohnungspreise um 1% in marktba-
sierten Landern (USA, GroBbritannien usw.) 0,40, in bankbasierten (Deutschland, Osterreich
usw.) nur 0,15. Zumindest in den marktbasierten Ladndern scheint die Entwicklung der Vermo-
gen — und der davon beeinflussten Sparquote — eine wichtigere Rolle fUr den realen privaten
Konsum zu spielen als die nominellen Lohnsteigerungen und die staatlichen Transfers.

Die wirtschaftliche Schwdche im Euro-Raum seit 2000 geht in betfrdchtlichem MaB auf den
privaten Konsum zurGck. Die Konsumentwicklung wurde in den internationalen NIESR-Progno-
sen regelmdBig Uberschatzt; die Investitionstatigkeit entwickelte sich dagegen etwa so, wie
es den Investitionsgleichungen entsprach. Versuche einer ErklGrung der Wachstumsunter-
schiede zwischen den EU-Staaten sollten deshalb die Bestimmungsgrinde der Konsumnach-
frage nicht vernachldssigen (siehe dazu Teilstudie 11 von Markus Marterbauer und Michael
WUger).

2. Einfluss der Haus- und Wohnungspreise auf Konsum und Wohnbau

FUr die Erkldrung der markanten Wachstumsunterschiede zwischen den OECD-Staaten wur-
den zahlreiche Ansdtze diskutiert. Neoklassisch orientierte Okonomen haben die Strukturre-
formen, den Abbau des Staatssektors, die Deregulierung, die Lohnzurickhaltung und die Fle-
xibilisierung des Arbeitsmarktes besonders betont. Keynesianisch orientierte Okonomen stell-
ten die expansive Orientfierung der Makropolitik in rasch wachsenden Ldndern in den Mittel-
punkt. Industrie- und Wachstumsékonomen konzentrierten sich auf die positiven Auswirkun-
gen héherer Ausgaben fir Forschung und Bildung. Ein Faktor wurde bei der ErklGrung der
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Wachstumsdifferenzen bisher wenig diskutiert: der Einfluss der Haus- und Wohnungspreise auf
Konsum und Wohnbau. Gerade dieser Einflussfaktor hat jedoch in den letzten zehn Jahren
eine erhebliche Rolle gespielt.

Der Einsatz von Informationstechnologien, Forschung und Entwicklung sowie Bildung spielt fir
die langfristigen Wachstumsunterschiede hoch entwickelter Industriel&nder eine entschei-
dende Rolle. Die Bereitschaft zu ausgepragter antizyklischer Politik — in USA und GroBbritan-
nien im Gegensatz zur EU — kann die unterschiedliche Dauer der Rezessionsphasen erkldren.
FUr die mittelfristigen Unterschiede in der BIP-Entwicklung der EU-Staaten Uber einen Zeitraum
von zehn Jahren spielen jedoch auch die Volatilitdt der Haus- und Wohnungspreise und die
damit verbundenen Wohnbau- und Konsumzyklen eine wichtige Rolle (Marterbauer — Wal-
terskirchen, 2005).

Die Hauspreise stiegen 1995-2005 in Irland, GroBbritannien, Spanien und den Niederlanden
auBerordentlich stark, in Deutschland und Osterreich gingen sie sogar zurlck. Die Erwartung
weiter steigender Hauspreise treibt die Nachfrage nach HGusern vor allem bei niedrigen Zins-
sGfzen immer weiter in die H6he. Die spekulative Blase bricht dann meist zusammen, wenn es
zU Zinssatzerhbhungen kommt.

Die Hauptursache fUr Preissteigerungen von H&usern und Wohnungen liegt in einer aktuellen
oder erwarteten Knappheit an Hausern und Wohnungen, die aus der Zins-, Einkommens- und
Bevdlkerungsentwicklung resultiert. Eine IMF-Studie (2004) kam zu folgendem Ergebnis:

e Eine Verringerung der Zinssatze um 1 Prozentpunkt fUhrt zu einem Anstieg der realen
Hauspreise um 1%.

o  Ein Einkommenszuwachs um 1% fUhrt zu einer Erhdhung der realen Hauspreise um 1,1%.

e Eine Beschleunigung des Bevdlkerungswachstums um 4 Prozentpunkt freibt die Haus-
preise um 1% in die Hohe.

Im Zeitraum 1995-2005 hatte die Entwicklung der Hauspreise groBen Einfluss auf die Wachs-
fumsunterschiede zwischen den europdischen Landern. Ein Anstieg der realen Hauspreise um
1% gegenuber dem Durchschnitt fUhrte zu einem Uberdurchschnittlichen Wirtschaftswachs-
tum im AusmaB von etwa 0,15% (Marterbauer — Walterskirchen, 2005). Im n&chsten Jahrzehnt
kénnten die bisherigen Wachstumsgewinner durch die Hauspreisentwicklung zu den Verlie-
rern werden.

3. Empirische Untersuchungen: Einfluss des Wirtschaftswachstums auf den
Arbeitsmarkt

Ein wichtiger Bestimmungsfaktor fUr die Beschdaftigungs- und Arbeitslosenentwicklung ist das
Wirtschaftswachstum. Im Landerquerschnitt zeigt sich, dass die EU-L&nder mit hohem Wirt-
schaftswachstum eine relativ ginstige Beschdaffigungsentwicklung aufweisen, in den wirt-
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schaftlich weniger florierenden L&ndern bleibt die Beschdaftigung dagegen zurlck (siehe Ab-
bildung 2). In Osterreich entwickelte sich die Beschdaftigung etwas unginstiger, als es vom
Wirtschaftswachstum her zu erwarten war — d. h. die Arbeitsproduktivitat stieg UGberdurch-
schnittlich. AuBerordentlich hoch war die Beschaftigungsausweitung in Spanien: Dort wurden
vor allem befristete Eintritts-Jobs zu niedrigen Entschddigungen geschaffen. Ahnliches war
auch in Italien der Fall. Uber der Regressionsgerade liegen auch die Niederlande, da dort die
Teilzeitbeschaftigung stark ausgeweitet wurde.

Abbildung 2: Wirtschaftswachstum und Beschdaftigung 1995 bis 2005
5 .

L JIN

Erwerbstatige,
durchschnittliche jéhrliche Verdnderung in %

BIP real, durchschnittliche jaGhrliche Veranderung in %

Q: Eurostat.

Das Wirtschaftswachstum hat ebenfalls einen groBen Einfluss auf die Entwicklung der Arbeits-
losigkeit (siehe Abbildung 2). Dieser Einfluss ist jedoch geringer als jener auf die Beschaftigung,
da die Arbeitslosigkeit von zus&tzlichen Faktoren beeinflusst wird: insbesondere der Entwick-
lung der Bevdlkerung im erwerbsfdhigen Alter und arbeitsmarktpolitischen MaBnahmen
(Schulungen usw.).

In Osterreich entwickelte sich die Arbeitslosenquote dhnlich wie die Beschaftigung etwas un-
gUnstiger, als es vom Wirtschaftswachstum her zu erwarten war. Wesentlich gunstiger als es
dem Wirtschaftswachstum entsprach, entwickelte sich die Arbeitslosenquote in Spanien und
Italien. Hier spielte, wie erwdhnt, der Anstieg der befristeten Jobs ('Praktika”) eine wichtige
Rolle.
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Abbildung 3: Wirtschaffswachstum und Arbeifslosigkeit 1995 bis 2005

DE & ® AT

&SP

Arbeitslosenquote, Ver@nderung in %Punkten

0 1 2 3 4 5 6 7 8

BIP real, durchschnittliche jahrliche Verdnderung in %

Q: Eurostat.

Im Folgenden wird dem empirischen Zusammenhang der Zeitreihen in den vergangenen
15 Jahren nachgegangen. Es wird der Einfluss des Wirtschaftswachstums auf den Arbeitsmarkt
in der EU untersucht, wobei dieser Effekt erst mit einer gewissen zeitlichen Verzégerung wirkf.

Das Wachstum muss erst bestimmte Schwellenwerte Ubersteigen, ehe die Beschdaftigung
steigt und die Arbeitslosigkeit zurUckgeht. Diese Schwellenwerte kdnnen jedoch nur bedingt
als wirtschaftspolitische Indikatoren fungieren. Sie stellen keine konstanten GréBen dar, sie
verandern sich sowohl langfristig im Trend — durch technologischen Wandel und die Entwick-
lung der instfitutionellen Rahmenbedingungen am Arbeitsmarkt — als auch im Konjunkturver-
lauf. In Teil 2.2.3.3 werden fur Osterreich mittelfristige Werte fir die Beschdaftigungs- und Ar-
beitslosenschwelle berechnet.

3.1 Wirkungsrichtung von Wachstum und Beschaftigung

Arbeitsmarkireihen werden in der Literatur oft als nachlaufende Indikatoren bezeichnet. Die
Wirkungsrichtung von Wachstum und Beschdaftigung ist eine zentrale Fragestellung: FOhrt mehr
Wachstum mit einer gewissen Verzégerung zu mehr Beschdftigung oder fUhren Arbeits-
markireformen (Lohnsenkung und Flexibilisierung) zu mehr Beschaftigung und dadurch zu
mehr Wachstum? In der Untersuchung wurden der Gleichlauf und die Stdrke des konjunktfu-
rellen Zusammenhangs Uber Kreuzkorrelationen sowie mit Hilfe von Granger-Kausalitatstest for
die einzelnen Lander berechnet.
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Kreuzkorrelationen der Zeitreinen zeigen fUr fast alle EU-L&nder die typische verzdgerte Reak-
tion der Beschaftigung auf das Wirtschaftswachstum. In der EU dauert es im Durchschnitt drei
Quartale und in Osterreich vier Quartale, bis die Beschaftigung auf die wirtschaftliche Ent-
wicklung voll reagiert. In einem Konjunkturaufschwung werden z. B. typischerweise zundchst
die verfigbaren Arbeitskrafte voll ausgelastet, Uberstunden erhéht und Zeitkonten aufge-
baut. Die Lagstrukturen reflektieren den Zeitaufwand und die entstehenden Kosten der Unter-
nehmen fUr Neueinstellungen. Die nachstehende Tabelle zeigt, mit wie vielen Quartalen
Verzdégerung die Korrelation zwischen den beiden Zeitreihen am héchsten ist.

Um die kurzfristigen Zusammenhdnge zu berUcksichtigen, wurde die Korrelationsanalyse mit
den jeweiligen Verdnderungsraten gegenUber dem Vorquartal durchgefthrt. So kénnen
Wendepunkte besser erkannt werden. Zuvor wurden die Reihen mit dem Verfahren Tramo-
Seats um die saisonale und irreguldre Komponente bereinigt. Der Untersuchungszeitfraum be-
tragt 1991-2005. Das Australian Bureau of Statistics (2006) fUhrte eine &hnliche Analyse durch,
deren Ergebnisse ebenfalls eine verzdogerte Reaktion nachwiesen, wobei die Reihen mit ei-
nem Henderson Filter bereinigt wurden.

Ubersicht 2: Verzbgerte Reaktion der Beschdftigung auf das Wirtschaftswachstum

Die Beschdaftigung reagiert mit einem lag von
... Quartalen

GroBbritannien
Osterreich
Luxemburg
Niederlande
Belgien
[talien
Deutschland
Schweden
Frankreich
Finnland
Spanien
Irland
Danemark

O OO —==NNWWAMNMNMNO®LG

EU 15

w

Q: WIFO-Berechnungen.

Nur in Irland, Spanien und D&nemark entwickelten sich die beiden GroBen zeitgleich. Das
Iasst sich mit der gUnstigen wirtschaftlichen Entwicklung und der hohen Auslastung des Ar-
beitskraftepotentials in diesen Ladndern erkldren. Wenn eine Wirtschaft voll ausgelastet ist und
an inre Kapazitatsgrenzen stoBt, dann spielen Arbeitsmarktfaktoren eine entscheidende Rolle
fUr die weitere wirtschaftliche Entwicklung. Eine Steigerung des Arbeitskrafteangebots bewirkt
in dieser Situation unmittelbar eine Beschleunigung des Wirtschaftswachstums, das andernfalls
durch Knappheit an Arbeitskréaften gelbremst wirde.
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Auch Granger-KausalitGtstests deuten fUr die meisten EU-Ladnder auf die kurzfristige Wirkungs-
richtung vom Wirtschaftswachstum zur Beschdaftigung hin. Der nach C. W. Granger (Granger,
1969) benannte Test ist ein Ubliches Verfahren zur Identifikation von Ursache- und Wirkungszu-
sammenhdngen. Das Konzept untersucht inwieweit das Wirtschaftswachstum in den Vorperi-
oden die Prognosefdhigkeit der Beschdaftigungsentwicklung verbessert. FUr den Zeitraum
1991-2005 ergaben Granger-Tests meist eine eindeutige Kausalitat, wonach fUr die untersuch-
ten Ladnder mehr Wachstum zu mehr Beschdaftigung fOhrt. FOr Iland, Spanien, Ddnemark und
Frankreich konnte diese Wirkungsrichtung nicht gefunden werdens). Dies geht konform mit
den Ergebnissen der Korrelationsanalyse. Im Verfahren wird die Hypothese getestet, dass
keine Granger-Kausalitat zwischen Wirtschaftswachstum und Beschaftigung vorliegt. Diese
Hypothese kann fUr den GrofBteil der untersuchten Ldnder (ausgenommen Irland, Spanien,
Da&nemark und Frankreich) abgelehnt werden. Die folgende Tabelle stellt die F-Statistiken dar,
die P-Werte in Klammer zeigen die Signifikanz der Ablehnung der Hypothese.

Ubersicht 3: Granger-Kausalitétstest

F-Stafistik P-Werte
GroBbritannien 5,332 (-0,007)
Osterreich 2,201 (-0,119)
Luxemburg 8,008 (-0,001)
Niederlande 7,035 (-0,002)
Belgien 5,180 (-0.001)
Italien 1,193 (-0.311)
Deutschland 1,185 (-0,313)
Schweden 5,761 (-0,001)
Frankreich 0,519 (-0,598)
Finnland 4,381 (-0,017)
Spanien 0,441 (-0.645)
Irrand 0,056 (-0,945)
D&nemark 0,064 (-0,937)
EU 15 4,762 (-0,006)

Q: WIFO-Berechnungen.

ResUmee: Die Analyse der Wirkungsrichtung zeigt, dass in den meisten Léndern der EU15 die
Beschdaftigung der Konjunkturentwicklung mit einer Verzégerung folgt. Die Forderung des Wirt-
schaftswachstums ist entscheidend fUr die Arbeitsmarktentwicklung. Es dauert aber in der Re-
gel einige Quartale, bis die Beschaftigung voll darauf reagiert.

3) Es wurde fUr alle Ldnder auch die Gegenrichtung getestet Abgesehen von Irland, Spanien, D&nemark und Frank-
reich sind die Werte der F-Statistik nur fUr Finnland signifikant.
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3.2 Bestimmungsgriunde von Beschdftigung und Arbeitslosigkeit

Das Wirtschaftswachstum ist die zentrale Determinante fUr die Beschdaftigungsentwicklung,
daneben spielen die Reallohnentwicklung und die Nachfragestrukiur eine untergeordnete
Rolle. Das sind die Hauptergebnisse einer Panel-Regression fUr Europa.

Ubersicht 4: Ergebnisse der Panel-Regressionsgleichungen fir Europa
Determinanten der Beschdaftigung

Endogene Variable: Beschaftigung Modell (1) Modell (II) Modell (1) Modell (I1)

Exogene Variablen:

Beschaftigung (- 1) 0,509** 0,542**
(11,39) (11,56)
BIP 0,444** 0,471** 0,461** 0,404**
(7,07) (11,06) (8,54) (9.32)
BIP (t—1) 0,312** 0,348**
(7,43) (7.2)
Realldhne —0,149** -0,076** -0,11** -0,083**
(-4,10) (-2,14) (-3,86) (-2,31)
Konsumquote 0,292** 0,294**
(2,19) (3,19)
Exportquote -0,093** 0,003
(-2,29) (-0.20)
Konstante -1,275%* —-1,212**
(-7.,28) (-5.68)
R? 0,71 0.6
Langfristige Elastizitét des BIP 0.76 0.95 0.80 0.88

Q: WIFO-Berechnungen. — Werte der -Statistik in Klammer. — ** zeigt Signifikanz auf dem 5%-Niveau an. Modell (1) ist
ein statisches Panel und wurde mit einem Fixen-Effekte Schatzer (LSDV) geschdatzt. Modell (ll) ist ein dynamisches Mo-
dell und wurde mit dem korrigierten LSDV geschdatzt.

Die den Schatzmodellen zugrunde liegende Datenbasis beruht auf einem Querschnitt Uber
die EU 15 und einem Zeitraum von 13 Jahren (1992-2004). Auf Grund des starken Anstiegs der
Teilzeitbeschdaftigungsverhdltnisse in den letzten Jahren wird die Beschaftigung in Vollzeitdqui-
valenten gemessen. Nationale Faktoren werden durch landerspezifische Konstanten (fixe Ef-
fekte) berUcksichtigt. Die endogene Variable ist die relative Verdnderung der vollzeitGquiva-
lenten Beschdaftigten. Als Bestimmungsfaktoren werden das relative Wirtschaftswachstum, die
relative Ver&nderung der Reallbhne sowie die absolute Verdnderung des Anteils des Konsums
bzw. der Exporte am BIP untersucht4). Wie im vorhergehenden Teil beschrieben, passt sich die
Beschaftigung zeitverzoégert an das Wirtschaftswachstum an. Diese dynamische Entwicklung
muss in den Schatzungen berGcksichtigt werden. FUr die Untersuchung werden zwei Modelle

4) Relative Verdnderungen werden in der Regression als Differenzen der logarithmierten Werte approximiert. Die da-
zugehdrigen Regressionskoeffizienten kénnen als kurzfristige ElastizitGten interpretiert werden. Die Koeffizienten fUr die
absoluten Differenzen der Nachfragestruktur kdnnen als SemielastizitGten interpretiert werden.
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geschatzt. Modell (l) ist ein statisches Panel mit fixen Effekten (LSDV), welches das um eine
Periode verzogerte BIP Wachstum als zusatzliche erklGrende Variable miteinbezieht. In Modell
(1) wird ein dynamisches Panel mit dem korrigierten LSDV (LSDVc) geschd&izts), wobei die ver-
zbgerte abhdngige Variable zuséizlich als erkldrende Variable eingesetzt wird. Die Koeffizien-
ten der erkldrenden Variablen sind in beiden Modellen sehr dhnlich. Die Ergebnisse sind in der
Ubersicht 4 zusammengefasst.

Im Schnitt Uber die EU-Lander zeigen die Schatzergebnisse hohe Werte sowohl fUr die kurzfris-
tige, als auch fUr die langfristige Elastizitaté) der Beschaftigung auf das Wirtschaftswachstum.
Bei konstanter — oder sich durchschnittlich Uber die Ladnder ausgleichender — Produkfivitats-
steigerung kann eine Wachstumssteigerung zur Génze in einen Anstieg der Beschaffigung
umgesetzt werden. GemdB den Regressionsergebnissen fUhrt eine zusatzliche Steigerung des
BIP um 1% — je nach Modelltyp — im Durchschnitt UGber die EU-L&dnder zu einem zusatzlichen
Anstieg in der Beschdaftigung um 0,7% bis 0,9%. Eine Studie der ECB (2004) zur Entwicklung der
Beschdaftigung im Euro-Raum findet in einer vergleichbaren Panelregression dhnlich hohe Be-
schaftigungselastizitdten. Wie aus Ubersicht 4 hervorgeht, liegt die kurzfristige marginale Be-
schaftigungsintensitat des Wirtschaftwachstums bei rund 0,5%. Bei einem zusatzlichen Wachs-
tum von 1% des BIP in den EU Ldndern, reagiert die Beschaftigung im selben Jahr durch-
schnittlich Gber die Lander mit einem Anstieg von 0,5%. Die Koeffizienten sind hier im Panel
héher als in vergleichbaren Schatzungen fur Osterreich (siehe WIFO Makromodell).

Im Vergleich zum BIP zeigen die Entwicklung der Realldhne und jene der Nachfragestruktur
einen relativ geringen Effekt auf die Beschaftigung (bei gegebenem Wirtschaftswachstum).
Der Anteil des Konsums am BIP hat in beiden Modellen einen signifikant positiven Einfluss auf
die Beschdaftigungsentwicklung, ein Anstieg der Konsumquote um 1 Prozentpunkt fUhrt im
Durchschnitt Uber die EU-Lander zu einer Beschdaftigungssteigerung von rund 0,3%. Wird bei
gleich bleibender Wirtschaftsleistung die Nachfragestruktur gedindert und der Konsum durch
eine verstarkte Exporttatigkeit kompensiert, so wirkt sich dies negativ auf das Beschaftigungs-
wachstum aus, der Effekt ist jedoch gering. Auf Grund der geringeren Arbeitsintensitét der
Ausfuhren zeigt sich der Konsum im Durchschnitt Uber die EU-L&nder beschaftigungsintensiver
als die AuBenwirtschaft. Der positive Einfluss zusatzlicher Ausfuhren (im Gegensatz zu einer Um-
schichtung zwischen den Nachfrageaggregaten) auf das Wachstum (und in weiterer Folge
auf die Beschdaftigung) geht in diese Regression nicht ein. Der Koeffizient der realen Lohne ist
in der untersuchten Stichprobe in allen Modellen signifikant negativ, aber gering. Ein Zurick-
bleiben der Realldhne um 1% fUhrt im Schnitt Gber die EU-L&nder zu einer zusatzlichen Steige-
rung der Beschaftigung um 0,1%. Hier bleibt auf kurze Sicht der Einfluss auf das BIP-Wachstum

5) Der korrigierte LSDV (LSDVc) wird verwendet um den Nickel Bias welcher bei kurzen dynamischen Panelen auftritt
zu approximieren und zu korrigieren, siehe Kiviet (1995).

¢) Die langfristige Elastizitat ergibt sich in Modell (I) aus der Summe der kurzfristigen Elastizitat plus allen signifikanten
Verzdgerungen. In Modell (Il) wird sie aus dem Verhdltnis der kurzfristigen Elastizitdt und 1 minus dem Koeffizienten der
verzdgerten Beschdaftigung berechnet.
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auBer Betracht: die positiven Einkommenseffekte einer Lonnanhebung (auf den Konsum und
somit auf das Wirtschaftswachstum und wieder folgend auf die Beschdaftigung) werden in
den Panelschatzungen durch den kosteninduzierten negativen Beschdaftigungseffekt kom-
pensiert. Statt den Reallbhnen wurde auch versucht, die realen LohnstUckkosten, welche eine
Relation zur Produktivitat darstellen, als exogene Variable in das Modell zu integrieren, doch
der Erkl&rungsgehalt erwies sich als nicht signifikant.

Ubersicht 5: Ergebnisse der Panel-Regressionsgleichungen fir Europa
Determinanten der Beschdftigung (Erweitertes Modell)

Endogene Variable: Beschaftigung Modell (1) Modell (Il) Modell (I) Modell (Il)

Exogene Variablen:

Beschaftigung (¢ 1) 0,513** 0,552**
(11,59) (11,95)
BIP 0,674** 0,571** 0,601** 0,553**
(8,43) @.m (7.99) (8,43)
BIP (¢—1) 0,339** 0,364**
(9.,26) (8,61)
Realldhne -0,182** -0,088** -0,133** -0,095**
(—4,58) (-2,50) (—4,03) (-2,70)
Konsumquote 0,192 0,251**
(1,55) (2,74)
Exportquote -0,049 0,022
(-1.89) (-0.52)
BIP2 -0,036** -0,016** -0,024** -0,021**
(—4,33) (-2,11) (-2.82) (-2,70)
Konstante —-1,511** —-1,33**
(-9.75) (-7.05)
R2 0.74 0,61
Durchschnittliche Elastizitat des BIP?) 0,602 0,539 0,553 0,489
Q: WIFO-Berechnungen. — Werte der #Statistik in Klammer. — ** zeigt Signifikanz auf dem 5%-Niveau an. Modell (1) ist
ein statisches Panel und wurde mit einem Fixen-Effekte Schatzer (LSDV) geschdatzt. Modell (lI) ist ein dynamisches Mo-
dell und wurde mit dem korrigierten LSDV geschdatzt. — 1) Durchschnitt der an verschiedenen Punkten gemessenen

Elastizitaten.

Der Einfluss des Wirtschaftswachstums auf die Beschaftigung ist nicht notwendigerweise linear,
sondern kann auch eine konkave Form annehmen. Bei niedrigem Wirtschaftswachstum ist die
Reaktion der Beschaftigung hoher — wohl wegen des Andrangs reichlich verfGgbarer Arbeits-
krafte auf dem Arbeitsmarkt. Bei hohem Wachstum flacht die Beschdaftigungsreaktion ab, weill
die Arbeitskréfte immer knapper werden und eine Beschdftigungsausweitung deshalb
schwerer moglich ist. In dieser Situation steigt die Produktivitdt somit stdrker durch vermehrte
Uberstunden und héhere Arbeitsintensitét. Dieser Effekt wird in den Regressionen mit dem
quadrierten BIP-Wachstum als zus&tzliche exogene Variable berlcksichtigt?). Der negative

7) Ein hoéherer R2-Wert in der Schatzung unterstUtzt den ErkiGrungsgehalt der zusétzlichen Variablen, Probleme kdn-
nen durch Multikollinearitat auftreten. Doch in diesem Fall wurde keine signifikante Korrelation zwischen den erkldren-
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Koeffizient bestdtigt die konkave Form. Ubersicht 5 zeigt die Ergebnisse aus dem erweiterten
Modell. Die durchschnittliche Elastizitat des BIP-Wachstums auf die Beschaftigung ist im erwei-
terten Modell héher als die Koeffizienten des BIP Wachstum aus dem linearen Zusammen-
hang in Ubersicht 4. Die weiteren exogenen Variablen liefern &hnliche Koeffizienten.

Die Entwicklung der Arbeitslosenquote wird neben der Dynamik des Wirtschaftswachstums
von der Entwicklung des Arbeitskrafteangebots und arbeitsmarktpolitischen MaBnahmen
(Schulungen, Férderungen, Flexibilisierung) beeinflusst. Der Zusammenhang zwischen Wirt-
schaftswachstum und der Entwicklung der Arbeitslosenquote ist deshalb nicht so eng wie je-
ner zwischen Wachstum und Beschdaftigung (siehe Abbildungen 2 und 3). Dies wird aus den
Ergebnissen der folgenden Untersuchung deutlich.

Wie bei der Beschaftigungsgleichung zuvor werden mit Hilfe einer statischen und einer dyna-
mischen Panelregression — Modell (I) und Modell (ll) respektive — fUr die Ladnder der EU 15 die
Bestimmungsgrinde der Veré&nderung der Arbeitslosenquote untersucht. Die folgende Uber-
sicht 6 zeigt die Ergebnisse. Im Zentrum der erkl&renden GréBen stehen das Wirtschaftswachs-
tum und die Verdnderung der Bevolkerung im erwerbsféhigen Alter. Erhéht sich diese um 1%,
so steigt im Durchschnitt der EU-Lander die Arbeitslosenquote um rund 0,7 Prozentpunkte. Hier
ist jedoch der Ursache-Wirkungszusammenhang nicht ganz gekldrt. Besonders in kleinen
Europdischen Ladndern kann es auf Grund von Migration RGckwirkungen von der Situation am
Arbeitsmarkt auf die Bevolkerungsentwicklung geben. Die Regressionskoeffizienten zeigen
weiters, dass das Wirtschaffswachstum hohen ErklGrungsgehalt fur die Entwicklung der
Arbeitslosenrate hat. Eine Erhéhung des BIP um 1% fUhrt langfristig im Durchschnitt Uber die
EU-L&nder zu einem RUckgang der Arbeitslosenquote um 0,4 Prozentpunkte. Analog zu den
Ergebnissen der Beschdaftigungsfunktion weist der beschdaftigungsintensive Konsum einen
dé&mpfenden Effekt auf die Arbeitslosenquote auf; ein Anstieg der Konsumguote um
1 Prozentpunkt fUhrt zu einem RUckgang der Arbeitslosenquote um rund 0,2 Prozentpunkte.
Die ElastizitGt der Arbeitslosenquote in Bezug auf eine Ver&nderung des Exportanteils am BIP
ist positiv, aber vernachlassigbar klein. Generell beeinflussen die konjunkturellen GréBen die
Verdnderung der Arbeitslosigkeit etwas weniger stark als jene der Beschaftigung. Weiters zeigt
die Analyse, dass auch Veré&nderungen der Realldhne nur einen geringen Stellenwert fir die
Erkl&rung der Arbeitslosigkeit haben.

den Variablen gefunden. Auch ein Chi2-Test lehnt die Hypothese, dass die Variablen zusammen nicht signifikant ver-
schieden von 0 sind, mit einem p-Wert von 0 entschieden ab.

WIFO



- 17 -

Ubersicht é: Ergebnisse der Panel-Regressionsgleichungen fir Europa
Determinanten der Arbeitslosigkeit

Endogene Variable: Arbeitslosenrate Modell (1) Modell (1) Modell (II)

Exogene Variablen:

Arbeitslosenrate (1 - 1) 0,475**
(-10,24)
BIP -0,325** -0,319** -0,211*
(-8.11) (-7.91) (-9.27)
BIP (- 1) -0,168** -0,165**
(-4.45) (—4,60)
Bevdlkerung 0,76** 0,839** 0,672**
(5.37) (5,78) (6.40)
Reallbhne 0,029 0,049** 0,043
(1,35) (2.17) (1,79)
Konsumquote -0,263**
(-2.99)
Exportquote 0,072**
(3,25)
Konstante 0,852** 0,749
(7.82) (7,03)
R? 0.61 0,61
Langfristige Elastizitét des BIP 0.47 0.47 0.40

Q: WIFO-Berechnungen. — Werte der #Statistik in Klammer. — ** zeigt Signifikanz auf dem 5%-Niveau an. Modell (1) ist
ein statisches Panel und wurde mit einem Fixen-Effekte Schatzer (LSDV) geschatzt. Modell (ll) ist ein dynamisches Mo-
dell und wurde mit dem korrigierten LSDV geschdatzt.

Resimee: Ein hohes Wirtschaftswachstum ist eine wichtige Voraussetzung, um die Situation
auf dem Arbeitsmarkt zu verbessern. Wahrend in erster Linie die Hohe des Wirtschaftswachs-
tums entscheidend fUr den Verlauf der Beschdaftigung ist, geht die Verdnderung der Arbeitslo-
senquote neben dem Wachstum zusatzlich auf die Entwicklung der Bevdlkerung im
erwerbsfahigen Alter zurOck. Eine Gewichtung der Regressionskoeffizienten an Hand der
Dynamik der exogenen Variablen zeigt, dass das Wirtschaftswachstum rund zwei Drittel der
Varianz der Beschéaftigung und etwa die Hdalfte der Varianz der Arbeitslosenquote im Euro-
Raum "erkldren" kann. Die Entwicklung der Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter "erklart" etwa
15% der Varianz der Arbeitslosigkeit. Der Einfluss der Realldhne und der Entwicklung der
Nachfragestruktur auf die Varianz von Beschdaftigung und Arbeitslosigkeit ist vernachlassigbar
gering.

Unterstellt man weiters einen nichtlinearen Zusammenhang zwischen Wachstum und Beschaf-
tigung, so erhdlt man das Ergebnis, dass die induzierte Beschdftigungsreaktion bei einer ho-
heren BIP-Wachstumsrate etwas zurickgeht.
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3.3 Beschdftigungs- und Arbeitslosigkeitsschwellen fiir Osterreich

Das Wachstum muss erst bestimmte Schwellenwerte Ubersteigen, ehe die Beschdaftigung
steigt und die Arbeitslosigkeit zurGckgeht. Diese Schwellenwerte werden hier mit Hilfe eines
Zeitreihen- sowie eines Regressionsansatzes fir Osterreich ermittelt.

Als Beschaffigungsschwelle bezeichnet man jenes Wirtschaftswachstum, das notwendig ist
um die Beschaftigung (oder das Arbeitsvolumen) konstant zu halten. Analog dazu berzieht
sich die Arbeitslosigkeitsschwelle auf jene kritische BIP-Wachstumsrate, bei der die Arbeitslo-
senquote unverdndert bleibt. Dieses Konzept ist sehr gefragt, aber auch umstritten. Denn die
Schwellenwerte sind keine fixen GroBen, sondern sie schwanken im Zeitverlauf. Im Konjunktur-
verlauf variieren sie kurzfristig mit dem Auslastungsgrad. Bei steigender KapazitGtsauslastung
nimmt die Produktivitat zu, damit wird die Beschdaftigungsschwelle hdher. In Rezessionsjahren
liegt die Beschaftigungsschwelle deutlich niedriger. Langerfristige strukturelle Verdnderungen
der Wirtschaft (z. B. sektoraler Strukturwandel oder eine Anderung der Kapitalintensitét) kén-
nen zu systematischen Ver&nderungen der Beschdaffigungsschwellen fuhren. Kritiker des Kon-
zeptes merken weiters an, dass die Schwellenwerte durch eine Flexibilisierung des Arbeits-
marktes (oder auch durch eine Arbeitszeitverkirzung) verringert werden kdénnten. Die Ent-
wicklung in der Vergangenheit sage also wenig Uber die Zukunft aus.

Die empirische Ermittlung der Beschdaftigungsschwelle stUtzt sich auf das Gesetz von Verdoorn
(1980), das eine lineare Beziehung zwischen dem Produktivitéts- und Wirtschaftswachstum
herstellt8). Die Beschdaftigung in einer Volkswirtschaft kann nur dann steigen, wenn die Auswei-
tung der gesamtwirtschaftlichen Produktion Uber dem Produkfivit@tsfortschritt der Arbeit liegt.
Dieser wird hier als BIP-Wachstum je unselbstGndig akfiv Beschaftigten berechnet und liefert
einen Richtwert fUr die Beschaftigungsschwelle. Durch den deutlichen Anstieg der Beschafti-
gung seit dem Jahr 2000 hat sich die Zunahme der Arbeitsproduktivitat im Zeitverlauf verlang-
samt. Der Anstieg der unselbsténdig aktiv Beschaftigten wurde stark von der vermehrten Zu-
nahme der Teilzeitbeschaftigung beeinflusst. Eine Umrechnung der Arbeitsproduktivitat auf
vollzeitGquivalent Beschdaftigte ist deshalb aussagefdhiger. Untersucht man die Produktivitats-
steigerung, so zeigt sie zyklische, saisonale sowie irreguldre Schwankungen. Um daraus Infor-
mationen fur die Bestimmung der Beschdaftigungsschwelle ziehen zu kdnnen, werden mit ei-
nem Filter alle hochfrequenten Schwingungen der Zeitreihe eliminiert und ein glatter nichtli-
nearer Trend bestimmt. Es wird die fur Quartalswerte Ubliche Einstellung (A = 1600) fur den HP-
Filter gewdanhlt, so dass alle Schwingungen mit einer Dauer von unter 32 Quartalen entfernt
werden.

8) Das Verdoorn'sche Gesetz besagt, dass das ProduktivitGtswachstum linear vom Wirtschaftswachstum abhdngt. Die
Steigerung der Produktivitét ist die Differenz aus den Wachstumsraten der Produktion und Beschdaftigung. Somit ergibt
sich eine lineare Beziehung zwischen dem Wirtschafts- und Beschdaftigungswachstum. Diese kann mit Hilfe eines Re-
gressionsansatzes untersucht werden, um eine Aussage Uber den Schwellenwert zu treffen. Das Gesetz setzt jedoch
voraus, dass das Wachstum der Produktion jenem des Kapitals entspricht.
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Diese Zeitreihenuntersuchung ergibt fir Osterreich eine relativ stabile mittelfristige Beschafti-
gungsschwelle, gemessen in Vollzeitdquivalenten, von knapp 2%. Dies zeigt sich fUr jene Peri-
oden mit einem Wirtschaftswachstum von gut 2%. (Bei einem Wachstumstrend von 3% bzw.
1% liegt der Schwellenwert entsprechend héher bzw. niedriger.) Infolge der starken Erhéhung
der Teilzeitbeschdaftigung ist die Schwelle der Beschdaftigungsverhdlinisse (ohne Umrechnung
auf Vollzeit) wesentlich niedriger (etwa 1%2%). Diese Kennzahl hat jedoch geringe Relevanz,
weil sie wenig mit dem Arbeitsvolumen zu tun hat. Die Ergebnisse sind in Ubersicht 8 zusam-
mengefasst.

Zus@tzlich wurde die Beschaftigungsschwelle fur den Untersuchungszeitraum 1995-2005 auch
mit Hilfe eines Regressionsansatzes ermittelt. Die durchschnittliche BIP Wachstumsrate betrug
Uber diese Zeit 2,2%. Dieser Ansatz liefert ein dhnliches Resultat wie die oben beschriebene
Zeitfreihenanalyse bei einem Wachstumstrend von rund 2%. In einer Kleinstquadrate-Schat-
zung wird die Anderung der unselbsténdig aktiv Beschdaftigten (in Vollzeitdquivalenten) auf
das Wirtschaftswachstum sowie auf eine Konstante regressiert. Um aus den Schétzergebnis-
sen den Wert fUr die Beschdftigungsschwelle zu erhalten, wird der Anstieg der Beschdaftigung
Null gesetzt und der Schwellenwert folgt aus dem Verhdlinis der Koeffizienten —a/p mit 1,9. Ein
BestimmtheitsmalB von 0,4 weist jedoch auf einen geringen ErklGrungsgehalt der exogenen
Variablen hin. Ubersicht 7 zeigt das Ergebnis der Regression.

Ubersicht 7: Beschdftigungsschwelle fir Osterreich (Vollzeitédquivalent)
Regressionsansatz

Endogene Variable: Beschaftigung vollzeit&quivalent 1995-2005

Exogene Variablen:

Konstante (a) -0,61
(-3.74)
BIP () 0,326
(4,96)
R? 0.4
Beschdaftigungsschwelle 1.87

Q: WIFO-Berechnungen. — Werte der ¢-Statistik in Klammer.

Beide Methoden liefern bezogen auf Vollzeitarbeitspl@tze eine Beschdaffigungsschwelle von
knapp 2%. Dies gilt fUr ein mittelfristiges Wirtschaftswachstum von gut 2%. Die Arbeitslosigkeits-
schwelle liegt in Osterreich mittelfristig bei diesem Wachstum bei knapp 2,5%. Sie setzt sich zu-
sammen aus der Beschdaftigungsschwelle und dem Anstieg des Arbeitskrafteangebots, der in
den lefzten Jahren bei etwa 2% lag.

Ubersicht 8 fasst die Ergebnisse der Zeitreinenanalyse fir die Arbeitslosen- und Beschafti-
gungsschwellen (in VollzeitGqguivalenten sowie in Beschaffigungsverhdltnissen) unterteilt in drei
Perioden zusammen. Der positive Zusammenhang mit den durchschnittlichen BIP Wachs-
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tumsraten ist deutlich erkennbar. AbschlieBend bildet die Abbildung 4 die Entwicklung der
Reihen im Zeitverlauf von 1995 bis 2005 ab. Bedingt durch die Arbeitsangebotsschwankun-
gen, ist der Verlauf der Arbeitslosenschwelle deutlich volatiler und zeigt seit dem Jahr 2003 ei-
nen erneuten Anstieg, wdhrend die Werte der Beschdaftigungsschwellen in diesem Zeitraum
anndhrend konstant bleiben. Die beiden Reihen der Beschdaftigungsschwellen verlaufen im
Leitverlauf groBteils parallel, doch bedingt durch die vermehrte Zunahme von Teilzeitarbeits-
kraften kam es in den letzten Jahren zu einem Auseinanderlaufen.

Ubersicht 8: Beschdftigungs- und Arbeitslosenschwellen for Osterreich

Beschaftigungs- Beschaftigungs- Arbeitslosen- BIP-Wachstum
schwelle schwelle schwelle
(Vollzeitdquivalent)

1995-2000 2,1 2,3 2,5 2,6
2000-2005 1.4 1.8 2,2 1.8
1995-2005 1.7 2 2.4 2.2

Q: WIFO-Berechnungen.

Abbildung 4: Arbeitslosen- und Beschdéftigungsschwellen

304 e Arbeitslosenschwelle

— - -Beschdftigungsschwelle

254 - T~ Beschaftigungsschwelle VZA

— —

2,0/—\ I

O,o T T T T T 1
95 96 97 98 99 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Q: WIFO-Berechnungen.

Resimee: Es ist kurz- bis mittelfristig fUr Osterreich méglich, stabile Werte fir die Beschdfti-
gungsschwelle zu berechnen. Sie liegt bei knapp 2% (Vollzeit). Fir wirtschaftpolitische Uberle-
gungen ist es wichtig zu erkennen, dass die Beschdaffigungsschwelle dem Produktivitdtsfort-
schritt des Arbeitseinsatzes folgt. Eine steigende ProduktivitGtsentwicklung wird allgemein als
wichtige Triebfeder fUr hbheres Wirtschaftswachstum gesehen und es gilt als Zielsetzung diese
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zu fordern. Doch das bedeutet gleichzeitig, dass es schwieriger wird, zusatzliches Wachstum
in Beschdaftigung umzusetzen.

4. Wirschaftspolitische Uberlegungen und Empfehlungen

4.1 Wachstums- und Konjunkturpolitik in der EU

Die EU ist politisch ein Erfolg, weil sie 50 Jahre Frieden in ihnren Mitgliedsi&@dndern geschaffen
bzw. erhalten hat?). Die wirtschaftliche Bilanz der EU ist weniger einheitlich. Die ersten 35 Jahre
der europdischen Integration sind ein beeindruckender Erfolg. Europa ist stérker gewachsen
als die Weltwirtschaft und hat den Produktivitédtsvorsprung der USA fast eingeholt. Europdi-
sche Firmen haben in der Luft- und Raumfahrt mit den USA gleichgezogen. Daimler-Chrysler
ist erfolgreicher als die groBen amerikanischen Autokonzerne. Die Arbeitslosenquote lag
lange Zeit in Europa niedriger als in den USA.

Aber in den leftzten 15 Jahren ist das Wachstum verflacht und die Arbeitslosigkeit ist gestie-
gen. Eine Arbeitslosenquote von 8% (EU 15) bzw. 8,7% (EU 25) und eine Gesamtzahl der
Arbeitslosen von 14 Mio. (EU 15) und 19 Mio. (EU 25) ist keine akzeptable Bilanz. Finanzanleger
investieren heute lieber in den USA, weil dort die Renditen héher sind und die Firmen besser
kontrolliert werden. Selbst europdische Firmen zégern bei jeder KapazitGtserweiterung in Eu-
ropa. Gewinnerhdhungen, die in Europa erarbeitet werden, werden zur Absicherung des
europdischen Standortes verlangt, bendtigt und akzeptiert, nicht aber fir Ausweitungen und
Wachstum genUtzt. Die europdische Integration wird erst als wirtschaftlicher Erfolg zu werten
sein, wenn die Einkommen auf breiter Front steigen und die Arbeitslosigkeit sinkt.

Die enttduschende wirtschaftliche Entwicklung Europas ist die Folge der asymmetrischen Nut-
zung von wirtschaftspolitischen Strategielinien. Die Wirtschaftspolitik der EU konzentriert sich
auf die liberalisierende/deregulierende Komponente, sie wendet die makrodkonomische
Steuerung asymmetrisch an (mit st@rkerer Betonung von PreisstabilitGt und Defizitabbau im
Vergleich zur Wachstumsstabilisierung bzw. -forcierung), und sie vernachldssigt die dritte
Komponente, nGmlich die wachstumsférdernde.

Die deregulierende Komponente hat den Subventionsdschungel durchforstet (Férderungen
reduziert und transparenter gemacht), den Fdérderwettlauf fir neue Ansiedelungen einge-
schrankt, die Markte gedffnet, den Wettbewerb intensiviert, den Strukturwandel beschleunigt,
die Basis fUr europdische Exporterfolge gedffnet. Es ist ein Erfolg dass Europa weitgehend zu

?) Existierende Konflikte sind eingedédmmt oder beseitigt (Nordirland, Slowakei-Ungarn, Nord-Stdtirol, K&rnten-Slowe-
nien), andere Konflikte und Menschenrechtsverletzungen werden mit Hoffnung auf einen EU-Beitritt abgemildert:
Balkan, TUrkei, Ukraine. Europa beginnt sich seiner Rolle zu besinnen und Uberl&sst auBenpolitisch nicht mehr alles den
USA: Die EU beteiligt sich im Nahen Osten und im Iran an FriedensbemUhungen und ist dabei mit mehr Sensibilitat und
weniger Kanonendonner unterwegs.
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einem Binnenmarkt wurde (aus 15 bzw. 25 nationalen Mdérkten). Die liberalisierende/dere-
gulierende Komponente fur die Probleme verantwortlich zu machen ware langfristig ein
Fehler. Vielleicht hat sie einige Zehntelprozente Wachstum gekostet, aber selbst dies wdare
eine gute Investition fUr langfristige Ertrage. Kosten fallen rasch an, Ertfrdge kommen spdater:
"pain precedes gain". Ein segmentierter, subventionierter, kleinstaatlicher, kartellierter Wirt-
schaftsraum ware kein Zukunftsmodell.

Als Ergéinzung wdren gerade in dieser Phase eine aktive Nachfragepolitik und eine Forcierung
der Wachstumsfaktoren notwendig gewesen.

Die stabilitGtspolitische Komponente war notwendig, weil die nationalen Regierungen die
Defizite nicht in den Griff bekamen und weil Unterschiede in der lohnpolitischen und budget-
politischen Permissivitat die EinfUhrung des Euro verhindert hétten. Die Schaffung einer Euro-
pdischen Zentralbank mit starker Unabhdngigkeit als HUter der Stabilitdt war wichtig. Auch
gibt es in kaum einem Land heute Lohnsteigerungen Gber dem Produktivit&tswachstum, wie
es fruher in sUdlichen Landern aber auch in GroBbritannien und Niederlanden und Frankreich
der Fall war. Aber staatliches und kollektivvertragliches Kostenbewusstsein hat auch einen
Nachfrageausfall zur Folge.

Abbildung 5: Strategielinien der Wirtschaftspolitik

Liberalisierung/Deregulierung
Binnenmarkt
Subventionsabbau
Liberalisierung
Flexibilisierung
Privatisierung

Stabilisierung
Inflationsbek&mpfung
Defizitabbau
Konjunkturpolitik
Prioritat Stabilitat

Wachstumsbeschleunigung
Forschung
Ausbildung
Weiterbildung
Moderne Infrastruktur
Neue Technologien (IKT, Bio)

Die aktive Komponente der langfristigen angebotsseitigen Wirtschaftspolitik ist die Forcierung
von Investitionen, Forschung, Ausbildung. Sie ist unbedingt notwendig wenn man

(i) die Wirtschaft einem Liberalisierungsschock aussetzt (Binnenmarktpolitik)
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(ii) ein (mittelfristig sinnvolles) StabilitGtspostulat erstmals einsetzt (Stabilitats- und
Wachstumspakt)

(iii) eine Einkommensverteilung zuldsst, bei der die niedrigen Einkommen wenig stei-
gen und

(iv) wenn man im Pensionssystem stdrkere Eigenleistungen verlangt. Ohne akfive
Wachstumspolitik dauert es zulange bis Liberalisierung, Budgetdisziplin, Erholung
der Gewinne einen Innovations- und Wachstumsschub auslésen. Ein Zusammen-
bruch der Erholung ist die Folge, kurzfristige Schwankungen um einen geringen
Wachstumspfad werden eintreten, zunehmende Unsicherheit verringert Spar- und
Investitionsquote.

Es ist wichtig, zwei grundlegend verschiedene Perioden der Wirtschaftsentwicklung zu unter-
scheiden: eine Phase der Unterauslastung der maschinellen und ArbeitskapazitGten und eine
Phase der Vollauslastung mit Tendenz zu Knappheiten, insbesondere an Arbeitskraften.

FUr jede dieser Perioden sind unterschiedliche wirtschaftspolitische Strategien erforderlich.
Was fUr die eine Periode ein geeignetes wirtschaftspolitisches Instrument darstellt, ist fir die
andere Periode inaddquat und sogar nachteilig. Eine Steigerung der Nachfrage, z. B. der
Infrastrukturinvestitionen, in einer Boomperiode wirkt kontraproduktiv, sie fOhrt zu Preiserho-
hungen und Uberinvestitionen. Ebenso kontraproduktiv wirkt aber auch eine Angebotsstei-
gerung bei Unterauslastung der Kapazitéten (Nachfragemangel) — etwa durch Erhbhung des
Arbeitskraffeangebots (Zuwanderung und Steigerung der Beschaftigungsquoten) sowie Pro-
duktivitatssteigerungen durch Liberalisierung und Flexibilisierung.

Die makrodkonomische Steuerung ist durch einige Rahmenbedingungen in den letzen
zehn Jahren schwieriger geworden:

e Integration, Globalisierung und Offnung der nationalen Volkswirtschaften senken die Ef-
fektivitat der nationalen Fiskalpolitik (Sickereffekte), wenn sie nicht Uber Landesgrenzen
koordiniert wird.

e Das Fehlen von BudgetUberschissen am Beginn von Abschwdchungsphasen und die
gestiegene Staatschuldenquote relativ zur Wirtschaftsleistung haben den Expansions-
spielraum in der Rezession reduziert.

o Die gemeinsame Geldpolitik in der Eurozone verlangt, dass diese nach dem Durchschnitt
der Wirtschaftslage konzipiert wird. ZusGtzlich orientiert sie sich oft an der Inflationsrate in
den weniger preisstabilen Mitgliedstaaten. Das erhoht die Realzinsen in den preisstabilen
L&dndern. Wenn zusatzlich dem Ziel der Geldwertstabilitét ein hdheres Gewicht gegeben
wird als dem Wirtschaftswachstum dann bremst die Geldpolitik das Wachstum zumindest
mittelfristig. Dies ist aus der Zielfunktion der EZB verstGndlich. Sie betrachtet Preisstabilit&t
als Voraussetzung fur ein langfristiges Wachstum und musste den Ruf als preisstabili-
sierender Politiktrdger erst erwerben.
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e Die Dauer der Wachstumsschwdche 2000 bis 2006 in Europa — mit ausgeldst durch die
wenig wachstumsorientierte Makropolitik, aber auch ausgeldst durch eine vorUberge-
hende Uberinvestition in die Informationstechnologie — reduziert die Effektivitét der Fiskal-
politik. Hohe Defizite, die nicht rasch zum Anspringen der Konjunktur fUhren (wie es der
Keynesianismus erwartet und vergangene Konjunkturzyklen zeigten), belasten die Staats-
finanzen und der Nachfragepush durch steigende &ffentliche Ausgaben und Defizite
kann nicht mehr erhéht werden.

o Die Moglichkeit, die Konsumnachfrage durch Erhdhung der niedrigen Lbhne und Ver-
ringerung der Einkommensdifferenzen (durch Transfers) zu reduzieren, ist durch die hér-
tere Konkurrenz im Niedrigpreissektor geringer geworden, wenn auch der Beitrag zur Kon-
sumnachfrage durch niedrige Einkommen besonders hoch wdére.

Diese "technischen" oder "institutionellen" Ver&dnderungen in der Wirksamkeit der traditionellen
Makropolitik kdnnen nicht darUber hinwegtduschen, dass eine offensivere, stérker wachs-
tfumsorientierte Makrosteuerung u. a. durch bessere Koordination zwischen den Ladndern und
durch Forcierung der Infrastrukturprogramme méglich gewesen wdare und moglich ist.

FUr die zukunftige Wirtschaftspolitik schlagen wir vor, erstens auf der europdischen Ebene
anzusetzen, zweitens die Koordinierung der Politik im regionalen Umfeld Osterreichs stérker zu
koordinieren und drittens, ein Osterreich-spezifisches Wachstumspaket fir die néchsten Jahre
(inklusive der ndchsten Konjunkturabschwéchungsphase) zu erstellen. Selbst wenn ein Nach-
fragestimulierungspaket wegen seines kurzfristigen Beitrages zur Senkung der Arbeitslosigkeit
geschnirt wird (und man es daher auch Konjunkturpaket nennen kdénnte), soll es primdr
Ausgaben enthalten, die das langfristige Wachstum begunstigen. Dies war groBteils schon bei
den letzten "Konjunkturpaketen' in Osterreich der Fall.

Wesentliche Teile der Wirtschaftspolitik werden heute auf der europdischen Ebene bestimmt.
Deshalb muss besonderes Augenmerk auf die EU-Politik und ihre Verbindung zur nationalen
Politik gelegt werden. In den "Broad Economic Policy Guidelines" ist die wirtschaftspolitische
Strategie der EU festgelegt. Sie umfassen heute alle drei Politiklinien: erstens die angebotssei-
tigen Strukturreformen (Binnenmarkt, Liberalisierung, Arbeitsmarktreformen, Deregulierung,
zweitens die makrodkonomischen Rahmenbedingungen (Stabilité&tspolitik, Nachhaltigkeit der
Finanzen, Lohnentwicklung) und drittens die Politik zur Hebung des Wachstumspfades (Tech-
nologie, Forschung, Ausbildung, Weiterbildung).

Die AusfGhrung der Politik ist jedoch unterschiedlich geregelt. Binnenmarkipolitik wird durch
Gesetze, Verordnungen und einklagbare Regeln durchgesetzt. Die Kontrolle der Haushalts-
defizite ist in den Leitlinien mit einem Bias in Richtung Stabilitadt definiert und wird auch im
Wachstums und StabilitGtspakt asymmetrisch verfolgt (Sanktionen bei Defiziten). Die Aufgabe
der Europdischen Zentralbank ist ganz Uberwiegend die Geldpolitik, ihre Unabhdngigkeit ist
im Maastricht-Vertrag niedergeschrieben. Die anhaltende Vernachléssigung der Wachstums-
komponenten ist sanktionslos. Diese Asymmetrie war durch vergangene Erfahrungen mitver-
ursacht (hohe Defizite, kein Schuldenabbau in der Hochkonjunktur, zdgerliche Inflationsbe-
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kampfung in SUdeuropa). Aber sie ist sicher auch von der Vorstellung vieler Okonomen ge-
pragt, dass niedrige Inflationsraten, ausgeglichene Budgets, moderate Lohnsteigerungen und
deregulierte Arbeitsmdrkte von selbst zu Wirtschaftswachstum und Abbau der Arbeitslosigkeit
fUhren wirden (wegen des Sitzes der OECD in der Literatur "Paris-Consensus" genannf).

Es fehlt in der EU — im Gegensatz zu den USA und GroBbritannien — ein Bekenntnis zu einer ak-
tiven Konjunkturpolitik. Auch in Stagnationsperioden ist die Politik in der EU in hohem MaBe um
niedrige Inflationsraten und Budgetdefizite bemUht, sie hat einen 'restriktiven Bias". In den
USA, GroBbritannien und Skandinavien funktfioniert der "Pakt" zwischen Konjunktur- und
Wachstumspolitik wesentlich besser. Kreditfinanzierte Ausgabenprogramme und massive Zins-
senkungen werden zur Bekdmpfung der Rezession eingesetzt. Im Konjunkturaufschwung wer-
den dann Strukturreformen zur Ausweitung des "Potential Output" vorangetrieben. Die skandi-
navischen Staaten zeigen Uberdies, wie man auch mit EU-Instifutionen und -Regeln akzep-
table Erfolge erzielen kann.

Eine effiziente langfristige Wachstumspolitik, ergénzt durch eine antizyklische Konjunkturpolitik
in Phasen niedriger KapazitGtsauslastung, ist zentral fUr die Wirtschafts- und Arbeitsmarktent-
wicklung. In der Lissabon-Strategie ist die langfristige Wirtschaftspolitik addquat dargelegt, sie
wird von einigen Staaten besser, von anderen weniger gut durchgesetzt. Das Manko der EU-
Wirtschaftspolitik liegt in der mangelnden Akzeptanz der Konjunktur- und Nachfrageprobleme
und in einer fehlenden effektiven antizyklischen Politik. In einer wirtschaftlichen Schwdache-
phase sollte die effektive Nachfrage durch Vorziehen o6ffentlicher Investitionen und andere
MaBnahmen angekurbelt werden. Sobald die Kapazitdten voll ausgelastet sind, treten ange-
botspolitische MaBnahmen in den Vordergrund. Sie sollen die KapazitGtsgrenzen der Wirt-
schaft immer weiter hinausschieben.

4.2 Geldpolitik der Europdischen Zentralbank

Wenn die Fiskalpolitik in der Rezession keine expansive Rolle Ubernimmt, dann kommt der
Zinspolitik eine noch wichtigere Rolle zu, um die Wirtschaft aus einer kurz- oder mittelfristigen
Schwdacheperiode zu steuern. Hier war es ein Problem, dass die EZB als neue Institution erst
den Ruf als strenger Wdachter Uber die Preisdisziplin erwerben musste. Die Senkung der Zins-
satze in den Jahren 2001 bis 2005 hatte zweifellos expansive Wirkung, aber nur in begrenztem
AusmaB. Die Senkung der ZinssGtze erfolgte spdter als in den USA und in geringerem Umfang.
Gleichzeitig reagiert jedoch die Nachfrage — insbesondere der Wohnbau — im Euro-Raum
schwdcher auf Zinssenkungen als im angelséchsischen Bereich (siehe IMF, 2004). Um den
gleichen Effekt zu erzielen, musste also eine Zinssenkung im Euro-Raum stérker ausfallen als in
den USA.

Resimee: Wenn sich eine antizyklische Strategie ausschlieBlich auf die Geldpolitik stUtzen will,
dann muss diese besonders aktiv agieren und die Finanzmdarkte dhnlich wie in den USA ge-
stalten, sodass die Nachfrage nach Hypothekar- und Konsumkrediten rasch auf VerGnderun-
gen der Zinssatze reagiert. Das ist in Kontinentaleuropa nicht der Fall. Die Europdische Zent-
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ralbank hat sich ein sehr ehrgeiziges Inflationsziel gesetzt (2%), das einer expandierenden Wirt-
schaft relativ wenig Spielraum gibt. Die auBergewdhnliche Preissteigerung bei O wurde aus
dem Inflationsindikator nicht herausgerechnet (was bei der Verwendung der "core inflation"
der Fall ware). Das Ziel einer hdheren Wachstumsrate sollte — statutengemdaB wenn das Infla-
tionsziel nicht geféhrdet ist — bei der Zinsfestsetzung stérker beachtet werden.

Abbildung 6: Zinssatz von EZB und Fed
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Q: EZB, Federal Reserve Board.

4.3 Budgetpolitische Vorstellungen in der EU

Die Wirtschaftspolitik der EU ist langfristig auf ein ausgeglichenes Budget ausgerichtet. Das ist
ein hochgestecktes, aber richtiges Ziel. Denn die Zinsenlast muss letztlich von allen Steuerzah-
lern getragen werden und engt den Spielraum fUr zukunftsorientierte MaBnahmen ein. Das
Ziel eines ausgeglichenen Budgets wird aber nur erreichbar sein, wenn die Wirtschaft ausrei-
chend wdachst.

Nach den EU-Leitlinien soll die Budgetpolitik auch in einer Rezession nicht vom Prinzip einer
"gesunden Finanzierung" abweichen. In Defizitldndern soll das strukturelle Defizit auch in einer
Stagnationsphase verringert werden. Wahrend die USA ihr hohes Budgetdefizit bewusst zur
Konjunkturankurbelung herbeifGhrten, "erlitten" die Ladnder des Euro-Raum ihre Defizite durch
die anhaltend schlechte Konjunktur: Zwischen 2001 und 2005 hat sich der Budgetsaldo im
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Euro-Raum trotz der Konsolidierungsanstrengungen um 0,5% des BIP verschlechtert. Das struk-
turelle Defizit wurde um 0,7% des BIP verringert worden, die konjunkturelle Komponente des
Defizits stieg jedoch um 1,2% des BIP. In Deutschland war die Entwicklung dhnlich wie im Euro-
Raum (siehe Ubersicht 9).

Der Unterschied zu den USA ist gravierend: Dort wurde das Defizit durch aktive konjunktursta-
bilisierende MaBnahmen (einschlieBlich Finanzierung der nationalen Sicherheit und der
KriegsfUhrung) herbeigefuhrt, die konjunkturelle Komponente hatte im Zeitraum 2001 bis 2005
keinen Einfluss. In den USA geht das Budgetdefizit nun im Konjunkturaufschwung (mehrjahrige
Wachstumsphase mit mehr als 3%) rasch zurGck. Im Euro-Raum sinkt es trotz der Stabilisierungs-
maBnahmen nur langsam.

Eine lange konjunkturelle Schwéchephase fuhrt unweigerlich zu steigenden Budgetdefiziten.
Die Anderung des Stabilitétspakts stellt eine spdte Anerkennung dieser wirtschaftlichen Reali-
tat dar.

Der Stabilitatspakt wurde insofern gelockert, als das mittelfristige Budgetfziel von Schul-
denstand und Wachstumspotential abhdngig gemacht wurde, Strukturverbesserungen wer-
den angerechnet und Defizitreduktfionen in guten Konjunkturphasen werden gefordert und
eingemahnt.

Diese Verdnderungen reduzieren die bisherige Asymmetrie der europdischen Fiskalpolitik. Die
Symmetrie sollfe noch in die wirtschaftspolitischen Leitlinien eingebaut werden, in denen
heute die makrodkonomischen Leitlinien noch immer mehr die fiskalische Stabilitat als das
nachhaltige Wachstum betonen.

Der harten Koordination der restriktiven Fiskalziele steht keine Einmahnung der Wachstums-
und Beschéftigungsziele gegenUber (und keine Sanktionen). Dies ist bezUglich der Outputziele
verstandlich (Wachstum und Beschdaftigung kénnen in einer Marktwirtschaft mit offenen
Grenzen nicht durch Gesetzesbeschluss oder Regierungswillen erreicht werden). Nicht ge-
rechtfertigt ist, dass auch die langjdhrige Missachtung von Inputzielen (Forschungsausgaben
von 3%, héhere Dotation der UniversitGten usw.) sanktfions- und fast auch kommentarlos hin-
genommen wird. Die Forschungsausgaben der EU 15 stagnieren seit einem Jahrzehnt bei 2%.
Ein Erreichen der aktiven Ziele der Lissabonstrategie kdnnte auch durch Bonus bei den Bei-
fragszahlungen der Mitglieder berucksichtigt werden.

Die Verbesserung der Qualitadt der Staatsfinanzen (Umschichtung zu wachstumswirksamen
Ausgaben auf EU-Ebene) sollte ebenfalls noch verstarkt werden.

Die Wachstumsziele und das Erreichen der Lissabonziele sollten auch — innerhalb der statutari-
schen Aufgabe - in die Politik der EZB eine Aufnahme finden.

Die Infrastrukturprogramme sollten forciert werden und fUr den Fall einer Abschwdchung eine
Vorverlegung/Beschleunigung der Vorhaben geplant werden.
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Der EU-Finanzrahmen kénnte, statt Gber Jahre gleiche Ausgaben vorzusehen, mit einer kon-
junkturellen Komponente ausgestattet werden (Vorziehen, Vorfinanzierung).

Die Europdische Investitionsbank sollte in eine konjunkturstabilisierende und wachstumsorien-
tierte Strategie stérker einbezogen werden.

Die Erfrdge einer geplanten und zu forcierenden europdischen Steuer (auf Flugbenzin, Finanz-
fransaktionen, . . .) kdnnten auch antizyklisch eingesetzt werden.

Resimee: Im Maastricht-Konzept sollte die Reaktion auf konjunkturelle Einbricke stérker be-
rGcksichtigt werden. Die konjunkturelle Gegensteuerung ist eine wichtige wirtschaftspolitische
MaBnahme, sie ist besonders erfolgreich, wenn es alle Ladnder eines Wirtschaftsraumes gleich-
zeitig tun, wenn die Geldpolitik eine UnterstUtzung bietet, und wenn die Mdarkte effizient sind.

Ubersicht 9: Strukturelle und konjunkturelle Budgetdefizite

USA Euro-Raum Deutschland
Veré&nderung 2001-2005 in % des BIP

Strukturelle Komponente - 33 + 0.7 + 0.3
Konjunkturelle Komponente - 0.1 - 1.2 - 08
Finanzierungssaldo des Staates - 34 - 05 - 05

Q: Eurostat, OECD. Minus bedeutet Defizitausweitung.

4.4 Lohnpolitik und Wettbewerbsfahigkeit im Euro-Raum

Vor der EinfGhrung des Euro wurde vielfach darauf hingewiesen, dass gréBere Lohnflexibilitat
in den L&ndern mit relativ hoher Inflation das Wechselkursinstrument ersetzen musse. Das ist in
den letzten zehn Jahren jedoch nicht geschehen.

Die EinfUhrung des Euro hat den Mitgliedslidndern der Eurozone viele Vorteile gebracht. Das
immanente Problem der unterschiedlichen Kosten- und Preisentwicklung, die nun nicht mehr
durch Abwertungen ausgeglichen werden kann, ist jedoch noch nicht geldst worden. Die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit der meisten sudeuropdischen Lander hat sich seit 1995 in-
folge hdherer Lohn- und Preissteigerungen sowie mdaBiger ProduktivitGtsfortschritte stark ver-
schlechtert. In Italien sind die LohnstUckkosten der SachguUtererzeugung seit 1995 um 45% ge-
stiegen, in Spanien um 20%. Dagegen sind die industriellen Lohnstickkosten in Irland und Os-
terreich um 20%, in Deutschland um 14% gesunken. Das Leistungsbilanzdefizit Spaniens be-
fragt heuer etwa 9% des BIP. Das kann zwar innerhalb des Euro-Raums ohne Probleme finan-
ziert werden, aber die Verschlechterung der Wettbewerbsfahigkeit in den Ladndern SGdeuro-
pas geht von Jahr zu Jahr weiter.
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Angesichts der auBerordentlich niedrigen Lohn- und Preissteigerungen in Deutschland wird es
viele Jahre dauern, bis sich diese Verschiebungen in der internationalen Wettbewerbsfahig-
keit wieder einigermafBen ausgleichen lassen.

ResUmee: Lohnpolitik ist Sache der Tarifpartner und schwer international koordinierbar. Aus
6konomischer Sicht wdare jedoch eine ansatzweise internationale Koordination der Lohnpolitik
in der Wahrungsunion sinnvoll, die allen Ldndern des Euro-Raums hinreichende preisliche
Wettbewerbsfdhigkeit ermoglicht. Die stabilitétsorientierten Lander kdnnen sich einer produk-
fivitGtsorientierten Lohnpolitik anndhern. Dagegen sollten die Ldhne in den Ldndern Sud-
europas in den kommenden Jahren langsamer steigen als in Deutschland und Osterreich, um
die (verlorene) preisliche Wettbewerbsfahigkeit dieser Lander wiederherzustellen.

Mit der Euro-EinfUhrung in den L&ndern Ost-Mitteleuropas bahnen sich dhnliche Probleme an,
wie sie die Suderweiterung im letzten Jahrzehnt hervorrief. Der starke RUckgang der Realzins-
sGfze fUhrt zundchst zu einer kraftigen Belebung der Inlandsnachfrage mit entsprechenden
Lohn- und Preissteigerungen, die dann nicht mehr durch eine Abwertung ausgeglichen wer-
den kénnen. Wenn die Wdhrungen bei der Euro-EinfUhrung unterbewertet sind, ist dieses
Problem weniger gravierend.

Ubersicht 10: Lohnstiickkosten in der SachgUtererzeugung

Verdnderung 1995-2005 in %

Osterreich - 20,6
Irland - 20,1
Deutschland - 13,5
Finnland - 86
Belgien - 56
Frankreich - 29
Niederlande + 8,7
Griechenland + 16,9
Spanien +19.8
Portugal + 24,1
[talien + 45,5

Q: WIFO-Berechnungen.

In Deutschland verbesserte sich die LohnstUckkostenposition, weil die Ldhne nur moderat er-
hoht wurden und die Unternehmen stark rationalisierten bzw. Arbeitskréfte abbauten. Die
Senkung der Lohnstickkosten in Deutschland hat nicht den von vielen Okonomen erhofften
Erfolg auf dem Arbeitsmarkt gebracht. Die Verbesserung der Wettbewerbsféhigkeit erfolgte
teilweise zu Lasten der Haushaltseinkommen. Die verfGgbaren Nettorealeinkommen der priva-
tfen Haushalte sind in Deutschland seit 2000 nicht gestiegen (siehe Abbildung 7). Hier liegt ne-
ben dem "Angstsparen” eine Ursache fUr die schwache Entwicklung der Inlandsnachfrage in
Deutschland. In GroBbritannien und Frankreich sind die verfUgbaren Einkommen dagegen
deutlich gewachsen.
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In Osterreich sind die LohnstUckkosten weniger gestiegen als in den groBen europdischen
L&ndern (mit Ausnahme von Deutschland). Gleichzeitig haben sich die verfGgbaren Netto-
einkommen der privaten Haushalte moderat ernéht (siehe Abbildung 7).

Abbildung 7: Lohnstickkosten und verfligbares Nettorealeinkommen der privaten Haushalte
in den vier gréBten Léndern der EU und in Osterreich
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Q: OECD, Statistik Austria. 2006: Prognose. — ') In nationaler Wahrung.

4.5 Lissabon-Prozess

Die Lissabon-Strategie stellt zweifellos einen Fortschritt dar. Sie betont Wachstum, Produktivitét
und Beschdaftigung sowie Investitionen in Forschung und Bildung. Der Lissabon-Prozess bildet
somit ein positives Gegengewicht gegen das eher restriktive Maastricht-Konzept. Ausgaben
zur Verbesserung der Wettbewerbsfdhigkeit und des Wachstums erhbhen das Wachstums-
potential eher langfristig, ihr Beitrag zur Stabilisierung der Nachfrage ist auch kurzfristig (und
wenn Forschungs-, Bildungsausgaben und Infrastrukiur eine geringere Importquote haben, so
ist ihr Multiplikator auch gréBer). Die Wirtschaftspolitik sollte eine Ausgewogenheit zwischen
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der Verbesserung der Wettbewerbsfdhigkeit und der Steigerung der Inlandsnachfrage
anstreben. Wenn die Gewinne der Unternehmen aus Grinden der Wettbewerbsfahigkeit
erndéht werden, dann ist es wichtig, dass zumindest ein Teil in materielle und immaterielle
Investitionen im Inland flieBt oder via Direktfinvestitionen im Ausland dem Headquarter zu Gute
kommt.

ResUmee: Eine Aufwertung des Wachstumsgedankens gegenuUber den StabilitGtszielen ware
notwendig. In der Hierarchie der EU-Politik wird Liberalisierung am effizientesten durchgesetzt.
Die Erreichung der vier Grundfreiheiten im Waren-, Dienstleistungs-, Kapital- und Personenver-
kehr hat Gesetzescharakter. Das Inflationsziel kann von der EZB eigensténdig durchgesetzt
werden, und die Erreichung des Budgetziels wird durch Androhung von Sankfionen unterstitzt
("narte Koordinierung"). Die offene "weiche" Koordinierung der Politik im Rahmen der Lissabon-
Strategie stellt die unterste Stufe in der Hierarchie der EU-Politik dar. Die beiden StabilitGtsziele
haben also im institutionellen Gefuge der EU Vorrang vor dem Wachstums- und Beschdfti-
gungsziel. Die Reformen des Jahres 2005 haben das Problem etwas reduziert, die EZB hat den
Ruf als stabilitGtsorientiert erworben. Die Budgetlage ist in einigen Ladndern besser.

4.6 Nationale und regionale Ebene

Die Vorstellung, dass ein erheblicher Teil der Wirtschaftspolitik sich von der nationalen Ebene
auf die EU-Ebene verlagert hat, ist nur zum Teil richtig. Es wurden wirtschaftspolitische Ent-
scheidungen auf die EU-Ebene verlagert. Sie betreffen aber groBteils nur Rahmenentschei-
dungen, innerhalb derer der nationale Spielraum erhalten bleibt und oft sogar besser fokus-
siert werden kann. Geldpolitik wird fir 12 der 25 EU-Lander in der EZB gemacht. Dies lenkt im
positiven Fall die nationale Aufmerksamkeit auf die Einkommenspolitik. Die Fiskalpolitik be-
grenzt die Defizite und lenkt damit die nationale Politik auf die Bedeutung, vor der Krise Uber-
schUsse zu erzielen, damit innerhalb des Rahmens des StabilitGtspaktes in der Krise gegenge-
steuert werden kann, ohne an die Defizitgrenzen zu stoBen. Die Bedeutung von Umschich-
fungen im Budget (Qualitat der Staatsfinanzen) und die Anreizwirkungen der Steuern werden
sichtbarer, wenn nicht jede neue Ausgabe durch Budgetausweitung geldst werden kann. Die
Lissabonpolitik lenkt die Aufmerksamkeit auf Forschungsausgaben, Bildungsziele, soziale Kohd-
sion und Energieverbrauch, der Spielraum der Lander in der AusfGhrung ist nach oben offen.

Auch die Vorstellung, dass Wirtschaftspolitik durch die zunehmende Liberalisierung des euro-
pdischen Binnenmarktes und durch Privatisierung einen geringeren Stellenwert bekommt, ist
nicht immer richtig. Es gibt Bereiche, aus denen sich die Wirtschaftspolitik zurickziehen kann.
Dem stehen aber auch neue Aufgaben z. B. in Wettbewerbs- und Regulierungspolitik gegen-
Uber. Die neuen Formen der Arbeitsvertrége (FlexibilitGt) und die Privatisierung von Infrastruk-
turunternehmen erfordern eine stérkere Begleitung durch integrative Sozialsysteme bzw. neue
Regulierungssysteme. Die Alterung der Gesellschaft hat Anforderungen an Wohnbedarf und
Infrastruktur, die Migration erfordert IntegrationsmaBnahmen, die Konzentration der reichen
Lander auf das hochste Qualitéatssegment erfordert hohe Investitionen in neue Technologien
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und in Qualifikation. Die Globadlisierung erzeugt tempordre Verlierer. Auch wenn die Gewinne
gréBer sind als die Verluste und die Gewinner zahlreicher als die Verlierer und selbst wenn die
langfristigen Perspektiven der Verlierer sich verbessern, so brauchen sie in der Ubergangs-
phase UnterstUtzung bei der Requalifikation und der Suche nach neuen Arbeitsplatzen.

Die nationale Ebene ist in einem wachsenden, integrierten Europa nicht immer die richtige
Ebene (fur Makrosteuerung wie auch fur andere Politikfelder). In einigen gréBeren Ladndern
werden viele Entscheidungen — darunter jene fUr Innovation, Ausbildung, Weiterbildung und
Infrastruktur — auf regionaler Ebene getroffen. In den kleinen Landern sind die Sickereffekte
und auch die positiven Spillovers von konjunkturellen aber auch von wachstumsférdernden
MaBnahmen so groB, dass sie koordiniert werden sollten. Es wére sinnvoll, regionale Verbunde
von La&ndern zu forcieren, die einerseits mehrere Regionen erfassen, andererseits Uber die Na-
fionalgrenze hinausgehen. Diese Verblnde kénnten auch bis zur Koordination der Wirt-
schaftspolitik in Nachbarléndern fUhren. Dies ist in skandinavischen Landern erfolgreich der
Fall, im zentraleuropdischen Raum gibt es unverbindliche Initiativen, die aber noch zu wenig
auf die Wirtschaftspolitik Einfluss nehmen. Forschung, Ausbildung, Infrastruktur und Arbeits-
markt kdnnen hier Themen sein. Supranationale "Regionalpolitik" darf nicht im Gegensatz zu
den EU-Richtlinien sein, kann die Effektivit&t der EU-Politik stérken, Sickereffekte verringern und
mehr auf Unterschiede eingehen.

4.7 Finanzmarkte und Wohnbau

Wirtschaftliches Wachstum ist im Allgemeinen mit einer Ausweitung von Krediten verbunden
(siehe Teilstudie 5 von Franz Hahn). In den Jahrzehnten nach dem Krieg kam der Ausweitung
der Unternehmenskredite fUr Investitionszwecke die entscheidende Bedeutung zu. Als diese
im Gefolge der beiden Erddlkrisen nachlieBen, spielte die Steigerung der Kredite des Staates
eine wichtige Rolle zur Aufrechterhaltung des Wirtschaftswachstums. Im lefzten Jahrzehnt
kam in vielen europdischen Ladndern sowie in den USA dem Anstieg der Hypothekar- sowie
Konsumkredite der privaten Haushalte eine besondere Rolle fUr das Wirtschaftswachstum zu.

In vielen europdischen Landern sind die Hauspreise in den letzten zehn Jahren stark gestie-
gen. In den angelséchsischen und skandinavischen sowie einigen sideuropdischen Landern
und in den Niederlanden war der Boom der Haus- und Wohnungspreise besonders ausge-
pragt. Diese Entwicklung ist jedoch nicht "sustainable”, denn Hauspreise schaffen keine Werte
und fallen nach einem spekulativen Boom gewdhnlich wieder. AuBerdem stellen teure Woh-
nungen und Hduser eine Belastung fur die junge Generation zugunsten der derzeitigen Haus-
besitzer dar. Eine Politik, die einen Hauspreisboom férdert, scheint deshalb keine zielfUhrende
Strategie zu sein.

In Kontinentaleuropa (Deutschland, Osterreich) kamen in den letzten zehn Jahren keine posi-
fiven Impulse von den Hauspreisen her, aber es besteht in naher Zukunft auch kein Risiko eines
Crashs der Wohnungspreise mit entsprechend negativen Auswirkungen auf Konsum und
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Wohnbau. In Osterreich sollte die Wohnungspolitik dhnlich wie die Infrastrukturpolitik als anti-
zyklisches Instrument eingesetzt werden.

4.8 Beschaftigungsstrategie

Der Arbeitsmarkt in der EU war in den letzten Jahren vom schwachen Wirtschaftswachstum
stark betroffen. Die Entwicklung der Beschaftigungsquoten zeichnet ein zu rosiges Bild, da sie
auch vermehrte Teilzeit- und prekdre Jobs enthdlt. Die Zahl der Vollzeit-Arbeitspldtze ist im
Euro-Raum zwischen 2001 und 2005 nicht gestiegen.

Zunehmende Teilzeitbeschdaftigung bietet den Vorteil, den Auslastungsgrad der Betriebe zu
erhdhen und damit die Gewinne zu steigern. Weiters hat sie den Vorteil, Arbeitsplatze for
Randgruppen des Arbeitsmarktes (Hausfrauen, Studenten usw.) zu bieten und den Winschen
dieser Arbeitnehmergruppen sowie der Arbeitgeber zu entsprechen. Die stark steigende Teil-
zeitbeschdaftigung hilft jedoch eher, die Reserven an Arbeitskraften auszuschdpfen, als die Ar-
beitslosigkeit zu verringern. Die meisten Arbeitslosen suchen aus finanziellen Grinden einen
Vollzeit-Arbeitsplatz.

Die Arbeitslosenquote ist im Euro-Raum zwischen 2001 und 2005 um 0,7 Prozentpunkte auf
8,6% gestiegen. Sie stellt nur einen Teil des Arbeitskraftelberschusses ab, der Rest ist vor allem
in hohen FrOhpensionierungen versteckt. Auch junge Menschen mit guter Ausbildung finden
immer schwerer einen sicheren Arbeitsplatz. Die Zahl der befristeten Arbeitsplétze und Einfritts-
Jobs mit sehr niedrigen Aspiranten-Gehdltern hat stark zugenommen. In Italien und Spanien
konnte dadurch die Arbeitslosigkeit stark verringert werden. Das kann jedoch keine Dauerl6-
sung sein. In Italien spricht man bereits von der "1.500 Euro-Generation". Die derzeitige Regie-
rung plant eine Abschaffung dieser so genannten FlexibilisierungsmaBnahmen.

Die Flexibilisierung des Arbeitsmarktes durch befristete "entry-jobs" zu sehr niedrigem Gehalt,
besonders in Italien und Spanien — hat die Beschaftigung deutlich gesteigert. Solche Eintritts-
Jobs sind zweifellos der Arbeitslosigkeit junger Menschen vorziehen. Sie sind jedoch keine
Dauerldsung, sondern eine NotmaBnahme in einer wirtschafts- und arbeitsmarktpolitisch
schwierigen Situation.

Vor allem die OECD vertrat in ihrer Jobs Study ein angebotsorientiertes Konzept, das auf eine
Erhdhung des Arbeitsangebots, eine Senkung der Arbeitskosten sowie eine Deregulierung und
Flexibilisierung des Arbeitsmarktes setzt: Abbau des Kindigungsschutzes, dezentrale Lohnver-
handlungen, Beseitigung von Arbeitszeitregelungen, KUrzung des Arbeitslosengeldes usw.

Gerade im Bereich der Beschdaftigungssirategie wdére die erwdhnte Unterscheidung in zwei
Phasen — Unterauslastung und Vollauslastung — besonders wichtig. Wenn allgemeine Knapp-
heit an Arbeitskraften erreicht ist, dann sind die Vorschlége zur Erhdhung des Arbeitsangebots
wichtig und sinnvoll. Solange die Arbeitslosigkeit und andere Formen der Unterauslastung des
Arbeitskraffeangebots hoch sind, sind solche MaBnahmen beziglich der Entwicklung der Ar-
beitslosigkeit problematisch — wenngleich sie Wachstum und Beschaftigung erhdhen kénnen.
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In einer Phase der Unterauslastung der KapazitGten (Nachfragemangel) bieten sich folgende
MaBnahmen an:

e Vorziehen von Infrastrukturinvestitionen: Auf EU-Ebene sollten die Plane fUr die Trans-
europdischen Netze zigig umgesetzt werden. In Osterreich hat die Regierung gezeigt,
wie man die Investitionen in StraBen und Bahn stark erhdhen kann, ohne das Budget
kurzfristig zu belasten (auBerbudgetdre Finanzierung)

e Zusdtzliche Anreize fUr Unternehmen, in Maschinen, Forschung und Bildung zu investieren

e Programme, die zu einem Vorziehen von Wohnbauinvestitionen fGhren. Der Wohnbau
hat groBe Bedeutung fUr die Inlandsnachfrage.

5. Zusammenfassung

Von der Nachfrageseite her gesehen, gehen die Wachstumsunterschiede zwischen den EU-
Ladndern 1995-2005 vor allem auf den privaten Konsum und den Wohnbau zurick (weniger
auf Exporte und Investitionen). Diese Unterschiede kénnen vor allem auf den Einfluss der un-
terschiedlichen Hauspreisentwicklung auf den privaten Konsum und die Wohnbautdatigkeit
zurUckgefuhrt werden.

Das Wirtschaftswachstum ist entscheidend fur die Beschaftigungsentwicklung und auch fur
die Arbeitslosigkeit. Letztere wird neben dem Wachstum auch von der demographischen
Entwicklung und arbeitsmarktpolitischen MaBnahmen beeinflusst.

Es ware verfehlt, aus dem sinkenden Arbeitsinput der letzten Jahre zu schlieBen, dass ein zu
geringes Angebot an Arbeitskréften zur VerfGgung stehe. Die hohen Arbeitslosenzahlen, die
FrUhpensionierungen dlterer Arbeitnenmer, die KUndigungswellen in borsennotierten GroBun-
tfernehmen und die unterbezahlten Trainee-Jobs gut ausgebildeter Absolventen weisen auf
einen hohen ArbeitskrafteGberschuss hin'0). Im Gegensatz zu frUheren Rezessionen blieb die
Kapazitétsauslastung im Euro-Raum nach der Rezession 2001 — trotz des Booms der Weltwirt-
schaft — auBerordentlich lange niedrig. Das deutet auf Schwdchen der makrobdkonomischen
Stabilisierungspolitik im Euro-Raum hin.

Was die Wirtschaftspolitik im Euro-Raum betrifft, wére eine gewisse internationale Koordinie-
rung der Lohn- und Preispolitik zweckmdaBig (obwohl es hier keine Zustandigkeit auf europdi-
scher Ebene und auch keine Institution gibt), um Extreme in der Entwicklung der Wettbe-
werbsfdhigkeit — ohne eine Rezession in den betroffenen Lindern — auszugleichen.

In der Wahrungsunion wurde eine aktive antizyklische Fiskalpolitik — im Sinne steigender struk-
tureller Budgetdefizite in der Rezession — mit dem Stabilitdts- und Wachstumspakt und ange-

19) Das Wachstumspotential ("Potential Output") dirfte deutlich héher liegen, als es oft in dkonometrischen oder
zeitreinenanalytischen Berechnungen angegeben wird. Hier ist ein Forschungsbedarf gegeben.
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sichts der hohen Ausgangsdefizite eingeschrénkt. Die wirtschaftspolitische Funktion der anti-
zyklischen Stabilisierung lastet deshalb stérker auf der Europdischen Zentralbank, fUr die aber
auch statutengemdaB die Preisstabilitdt im Vordergrund steht. Die Nachfrage im Euro-Raum
reagiert jedoch weniger auf Zinssatzdnderungen als in den USA und GroBbritannien. Eine
effiziente konjunkturelle Stabilisierungspolitik im Euro-Raum setzt deshalb entweder eine aktive
antizyklische Fiskalpolitik, eine Angleichung der Finanzmdarkte an angelséchsische Verhdltnisse
oder eine stdrkere Forcierung der Wachstumspolitik (Investitionen in Infrastruktur, Forschung
und Ausbildung) voraus. Bei der Reform des StabilitGtspaktes wurden Schritte in diese Rich-
tung getan, ebenso wie die Renationalisierung der Lissabonstrategie stérkere und an die Be-
dUrfnisse der Ladnder angepasstere Wirtschaftspolitik erméglicht.
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