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Motivation: Sozialdemokratische Kritik an einseitiger
Politik fiskalischer Konsolidierung

,Die teils schwerwiegenden Auswirkungen von Austeritatsprogrammen auf
Wirtschaftswachstum und Beschaftigung wurden systematisch unterschatzt.
Viele Institutionen — vom Internationalen Wahrungsfonds bis zur OECD — haben
dies mittlerweile anerkannt. Der Schaden ist jedoch bereits entstanden, denn viele
Menschen in Europa haben nachhaltig unter dieser Politik gelitten, ebenso
wie ihr Glaube an das Wohlstandsversprechen der europaischen Einigung.”

Christian Kern, FAZ, 16.9. 2016
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Motivation: (Mit-)VVerantwortung der europaischen
Sozialdemokratie fur die Austeritatspolitik

“Die Umsetzung [...] des Austeritatsprogramms, welches dem Parlament
prasentiert wurde, ist von fundamentaler Wichtigkeit.” — Jose Luis
Zapatero (2010)

~

PR

“Es handelt sich um ein kampflustiges Budget, das den Zielen folgt, das
Budgetdefizit zu reduzieren, die okonomische Performance zu verbessern
und Fairness wiederherzustellen.” — Francois Holland (2012)

© wiiw
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Zur Entwicklung der Eurozonenwirtschaft
seit der Finanzkrise
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Die schwachelnde Eurozonenwirtschaft

Reales BIP 2007-2016, 2007=100
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Quelle: AMECO (November 2016); eigene Berechnungen. @ wiiw



Arbeitslosigkeit in Eurozone weiterhin deutlich uber
Vorkrisenniveau

Arbeitslosenquote, in %
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Grolde Divergenzen bei Arbeitslosenquote innerhalb der

Eurozone Arbeitslosenquote, in %
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Die Rolle von Fiskalpolitik wahrend der Eurokrise:
Was haben wir gelernt?

Fiskalmultiplikatoren
Wachstumseffekte

Andere Makroeffekte der Budgetkonsolidierung
Tragfahigkeit offentlicher Schulden
Einkommensverteilung

Europaische (Des-)Integration
Pfadentwicklung bei Schulden und Arbeitslosigkeit
BIP pro Kopf
Beschaftigung und Produktion in der Industrie 4 yiiw
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1. Fiskalmultiplikatoren
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Worum geht es bei Fiskalmultiplikatoren?

messen den kurzfristigen Einfluss von diskretionarer
Fiskalpolitik auf den Output

bestimmen die Kosten der fiskalischen Konsolidierung
hinsichtlich verlorener Wirtschaftsleistung: Je hoher der
Multiplikator, desto kostspieliger

ein Beispiel

(exogene) Kurzung der Staatsausgaben um 1€ fuhrt
zu einem Absinken der Wirtschaftsleistung um €1,2
- Multiplikator von 1,2

© wiiw
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Multiplikatoren waren hoher als 1,0

Fiskalische Konsolidierung und wirtschaftliche Entwicklung in
den Eurozonenlandern 2011-2013
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Multiplikatoren waren hoher als 1,0

Es gibt nicht den einen Multiplikator fur alle Lander und alle
Zeiten

Multiplikator hoher als 1,0 wenn:

Wirtschaft unterausgelastet (z.B. DelLong, Summers, 2012; Jorda,
Taylor, 2016)

Geldpolitik durch Zero Lower Bound beschrankt (z.B. Woodford,
2011)

Privatsektor mit Schuldenabbau beschaftigt (z.B. Eggertsson,
Krugman, 2012; Koo, 2015)

Zentrale Bedingungen fur Multiplikatoren hoher als 1,0

waren in Eurozone erfullt (wahrend des Double-Dips 2011-
2013) © wiiw
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Schatzungen zu kumulierten Wachstumsverlusten

13

aufgrund der simultanen Budgetkonsolidierung in der

Eurozone
2011 2012 2013
European Commission (2012), pp. 45-46 --- 0.3/09] 0.5/1.6
Rannenberg et al. (2015), p. 21 - - 5.2
In’t Veld (2013), p. 10* 0.7 2.0 3.2
Holland and Portes (2012), p. F8 0.5/15(1.0/3.1| 1.7/4.0
Gechert et al. (2015), p. 6 4.3 6.4 7.7
Heimberger (2017a) --- - 5.5-8.4

Quelle: Eigene Darstellung.
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2. Andere Makroeffekte der Budgetkonsolidierung
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Als Folge der persistenten Krise hat sich die
Schuldentragfahigkeit weiter verschlechtert (in der
Peripherie)

Fiskalische Konsolidierung und Staatsschuldenquoten
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Fiskalische Konsolidierung hat auch Verteilungseffekte

Potentielle langfristige Kosten der Budgetkonsolidierung
A. Einkommensverteilung und Armut
B. Physische Infrastruktur
C. Langzeitarbeitslosigkeit - Hysterese

Empirische Evidenz zu A) Einkommensverteilung

Effekte von fiskalischen Konsolidierungsepisoden auf die
Einkommensverteilung

Gini-Koeffizient verfligbarer Einkommen

17 OECD-Lander (13 Europa, 4 Nicht-Europa)
Zeitperiode 1978-2013

“durchschnittliche Reaktion auf Konsolidierungsschock”

© wiiw
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Fiskalische Konsolidierung erhoht mittelfristig die
Einkommensungleichheit

Effekt eines Konsolidierungsschocks auf die Einkommensungleichheit
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Verteilungseffekte sind bei Ausgabenkurzungen
ausgepragter als bei Steuererhohungen

Anstieg des Gini verfiigbarer

Steuerbasierte Konsolidierungen Ausgabenbasierte Konsolidierungen
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3. Europaische (Des-)Integration
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Entwicklungspfade bei Arbeitslosigkeit und Verschuldung

Poland
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Strukturelle Polarisierung in Europa?

highly financialized countries

Total Debt/GDP
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Fragile Eurozone: Auslandsverschuldung in der
Peripherie vs. Glaubigernation Deutschland

Nettoauslandsverschuldung (Verbindlichkeiten minus
Assets) in % des BIP
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Leistungsbilanzungleichgewichte in der Eurozone

Leistungsbilanzsalden in der Eurozone
(1999-2016), in Mrd. €
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Polarisierung der Einkommen: Sudeuropa fallt zurtck

BIP pro Kopf (in % des
Eurozonendurchschnitts)
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Polarisierung bei Beschaftigung in der Industrie

Veranderung der Beschaftigung in inlandischen Industrien (2016
gegeniiber 2007, in %)
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Polarisierung bei Industrieproduktion
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Lehren fur die europaische Sozialdemokratie

Europaische Wirtschaftspolitik hat seit 2010 die
okonomische Divergenz in Europa verscharft

Empirische Evidenz untermauert Kritik an
Austeritatspolitik

Wer fur ein soziales Europa eintritt und die Eurozone
stabilisieren und funktionsfahig machen will, muss
einen europaischen Plan entwickeln, um die
strukturelle Polarisierung und institutionelle Mangel zu

uberwinden
© wiiw
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Fiskalische Konsolidierung als wichtiger beitragender
Faktor fur Aufstieg des (Rechts-)Populismus in Europa

Konsolidierungsbedingter wirtschaftlicher Abschwung
—> Politische Spannungen
—> verstarkter institutioneller Stress
- Aufstieg des Rechtspopulismus
Derzeitige Situation ist in mancherlei Hinsicht ahnlich den 1930er-Jahren

Die persistente Krise ist sicherlich nicht die einzige Ursache fur den
Aufstieg des Rechtspopulismus, aber in einigen europaischen Landern ein
zentraler Faktor

,l1here Is No Alternative® bekampfen: Welche wirtschaftspolitischen
Alternativen?

© wiiw
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Ein paar abschlieende Gedanken zur Wirtschaftspolitik

GroR angelegtes Uberdenken wirtschaftspolitischer und
institutioneller Paradigmen ware vor allem in vier Bereichen
von zentraler Bedeutung

Wirtschaftswachstum und Arbeitslosigkeit

Aktivere Rolle fur Fiskalpolitik, um Erholung zu unterstutzen und
Makroungleichgewichte abzubauen

Einkommensungleichheit

Hoheres Gewichte fur Verteilungsaspekte bei fiskalpolitischen
Entscheidungen

Strukturelle Polarisierung
Neue Industriepolitik fur strukturell benachteiligte Lander
Institutionelle Reformen, um Eurozone zu stabilisieren

Fiskalunion, Eurozonen-Anleihen, Demokratisierung der .
Institutionen (Legitimation) © wiiw
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Anhang: Ursachen der Eurokrise
Die Eurokrise: Systemkrise, nicht Staatsschuldenkrise!

Euro-Einfuhrung: Zinsen sinken in Peripherie; massive Kapitalflisse
von Kern- in Peripherielander; groBteils privatschuldengetriebener Boom

|

Aufbau von Ungleichgewichten und Auslandsverschuldung:
Leistungshilanziberschisse im Kern und Leistungsbilanzdefizite in der Peripherie

|

Finanzkrise und Griechenland-Turbulenzen: Kapitalflisse in Peripherie

versiegen abrupt ("Sudden Stop”), européische Banken geraten in Schwierigkeiten
\ J

l

“Sudden Stop”: Leistungsbilanzdefizite kdnnen nicht mehr finanziert werden; Zinsen auf Staatsanleihen
steigen; Staatsschulden steigen (Krisenkosten); einige Peripherielander kénnen sich nicht mehr
selbststdndig refinanzieren und akzeptieren Troika-Vorgaben

'

Fehler im Krisenmanagement und in der Wirtschaftspolitik: Lohnklrzungen und Austeritatspolitik driicken
die Peripherielander in eine jahrelange Krise; gleichzeitig werden strukturelle Ursachen der Probleme
nicht geldst (Institutionen) und bestehende Ungleichgewichte nicht abgebaut @ WIIW )
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Problemdimensionen in der Eurozone: nur durch

wirtschaftspolitische Koordinierung l6sbar!

“Mangel an Investitionen in Infrastruktur
und Industrie in der Peripherie;
keine Instrumente zum Abbau

“Die Reichen werden reicher,
von Uberschissen im Kern”

die Armen drmer;
verstarkte Pfadentwickiungen”

Leistungsbilanz-
ungleichgewichte

Unterschiede im
wirtschafts-
politischen Handlungsspielraum

Massenarbeitslosigkeit und
soziale Verwerfungen

strukturelle
Polarisierung

Eurokrise als
Systemkrise
“EU-Fiskalregelwerk und fehlende
Fiskalunion (Ausgleichsmechanismen)
schrdnken Krisenldnder ein”

Institutionelle
Méngel

“‘Dominanz strukturstarker
Lander in europdischen Institutionen”
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