ONB

OESTERREICHISCHE NATIONALBANK
EUROSYSTEM

PRESSEDIENST

Wien, 10. Mai 2012

Europas Schuldenkrise im Fokus der 40. Volkswirtschaftlichen
Tagung der OeNB

Bei der 40. Volkswirtschaftlichen Tagung der Oesterreichischen Nationalbank (OeNB) liegt der
Fokus auf den wirtschaftspolitischen Implikationen der aktuellen europiischen Staats-
schuldenkrise. ,Die jiingsten Entwicklungen an den europdischen Anleihenmirkten zeigen, dass
die Haushaltsprobleme im Euroraum bedauerlicherweise noch nicht als vollstindig gelost
betrachtet werden kénnen®, stellt Gouverneur Univ.-Prof. Dr. Nowotny in seiner Eréffnungs-
rede fest.

Mehrere Staaten des Euroraums seien derzeit mit einem Glaubwiirdigkeitsproblem konfrontiert,
welches zu hohen Risikoprimien fiihre. Sehr hohe Verschuldungsniveaus, die zum Teil auf die
Folgen der Rezession zuriickzufiihren sind, machen in einem solchen Umfeld signifikante
Konsolidierungsprogramme notwendig. Die daraus resultierende soziale und politische
Instabilitit und das abgeschwachte Wirtschaftswachstum fiithren ihrerseits wiederum zur
Verunsicherung der internationalen Kreditgeber. Die positive Wirkung der Konsolidierung wird
somit abgeschwiacht. Eine Lektion aus den jiingsten Konsolidierungen sollte, so Gouverneur
Nowotny, sein, dass ,Konsolidierungen immer im Zusammenhang mit ihren Wachstums-
auswirkungen betrachtet werden miissen®. Im Speziellen seien die zeitlichen Wirkungen der
Konsolidierungsmainahmen, die kurzfristig wachstumsdampfend, langfristig jedoch wachstums-
erhéhend wirken, zu beriicksichtigen. Diese zeitliche Verzégerung fiihre zur Notwendigkeit von
sexternen Politikinterventionen®.

Hilfen von auBen — durch die europaische und internationale Staatengemeinschaft — erscheinen
somit unerlasslich. Dabei ist es aber gleichzeitig wichtig, geeignete Anreize zu schaffen, sodass
die notwendigen tiefgreifenden strukturellen Wirtschaftsreformen in den betroffenen Landern
in Angriff genommen und umgesetzt werden. Es miisse dabei ein optimaler Reformpfad gewahlt
werden, der die politische Durchfithrbarkeit der Reformen sichere, um neuerlich potenziell
entstehenden negativen Vertrauenseffekten entgegenzuwirken.

Die Entscheidungsprozesse der Europiéischen Union (EU) zur Krisenbekampfung werden oft als
langwierig und schwerfallig kritisiert. Dies vernachlassige jedoch, so Nowotny, die Tatsache,
dass es sich bei den Mitgliedslandern des Euroraums bzw. der EU letztendlich um souverine
Demokratien handle. Sowohl in den Krisenlandern als auch in den Geberlandern erfordern die
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Reform- und Hilfsprogramme letztlich die Akzeptanz und Unterstiitzung der nationalen
Parlamente und der Bevélkerung. Dariiber hinaus vernachlassige diese Kritik auch, dass die EU
sowohl im Bereich der Krisenbekampfung als auch bei der Reform des wirtschaftspolitischen
Rahmens weitreichende Schritte gesetzt hat. Die Antworten der europaischen Wirtschaftspolitik
auf die Krise haben — das sei jetzt schon klar — die europdische Integration wesentlich
vorangetrieben. ,Die Schuldenkrise ldutet eine neue Ara in der europdischen Wirtschafts- und
Finanzarchitektur ein®, betont Gouverneur Nowotny. Die aus der Krise resultierenden gegen-
wartigen Probleme seien schwierig zu 16sen, deren Bewiltigung impliziere aber ein enormes
Potenzial fiir ein aus der Krise wirtschaftlich und politisch gestirkt hervorgehendes Europa. ,Die
Krise konnte genutzt werden, um die einzelnen, nationalen Interessen zu iiberwinden und eine
tiefere Integration der EU zu erreichen®, sagte Nowotny.

Die Staatsschuldenkrise erinnere schlieBlich auch daran, dass Bankenkrisen die Realwirtschaft
schwer und uber léingere Zeitraume beeintréichtigen. In Zukunft misse daher verstarktes
Augenmerk auf die Ausgestaltung der Finanzmarktregulierung gelegt werden.
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