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Politische Grundlagen glaubwurdiger

Wirtschaftspolitik:

Osterreich und die Schweiz im internationalen

Vergleich

Aus international vergleichender Perspektive erhalten sowohl Osterreich als auch die Schweiz in
Einschétzungen die besten Stilnoten hinsichtlich ihrer wirtschaftspolitischen Glaubwirdigkeit in den
1980er und 1990er Jahren. In diesem Beitrag werden deren politisch-institutionelle Grundlagen er-
ortert. Der zentrale Befund lautet, dass Osterreich und die Schweiz ihr Profil glaubwiirdiger Wirt-
schaftspolitik seit Mitte der 1980er Jahre durch eine im internationalen Vergleich nahezu einmalige
Ansammlung forderlicher Rahmenbedingungen erlangen. Hierbel handelt es sich um eine von den
\Weisungen der Regierung unabhéngige Zentralbank, eineinstitutionalisierte Regelung zum Ausgleich
konfligierender Interessen zwischen politischen Akteuren im Snne konsensualer Praktiken, ein Um-
feld konfliktarmer Arbeitsbeziehungen, institutionelle Hurden in Gestalt einer foderalen Finanz-
verfassung, dieeiner fiskal politischen Simulierung der Volkswirtschaft entgegenstehen, und schliefdich
um die dauerhafte Zugehdrigkeit zu einem Regime fester oder flexibler Wechselkurse.

1. Einleitung

Im Sog der facettenreichen Debatten tiber die
Auswirkungen liberalisierter Finanzméarkte und
Uber die Einfhrung der gemeinsamen Européa
ischen Wahrung avancierte der Begriff der wirt-
schaftspolitischen Glaubwiirdigkeit zum Mode-
wort in der tagespolitischen wie akademischen
Auseinandersetzung.®  Wirtschaftspolitische
Glaubwiirdigkeit gilt alswichtiger Standortvor-
teil im Wettbewerb um mobile Produktions-
faktoren (vgl. Brunetti et al. 1997). Nicht zul etzt
deshalb verfolgen die Industrielénder seit Mitte
der 1980er Jahre einen beispiellosen Wettbe-
werb der wirtschaftspolitischen Glaubwiirdig-
keit (Thompson 1997, 105). Ferner wird Aspek-
ten der Glaubwirdigkeit eine zentrale Rolle bei
der Bildung von Erwartungshaltungen der
Wirtschaftssubjekte an den internationalen Ka-
pital- und Devisenmarkten beigemessen (Theurl
1997). Diese Sichtweise gipfelt in der Anschau-
ung, dass die 6konomischen Leistungen natio-
naler Regierungen nicht mehr alein von natio-
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nalen Wahlerschaften, sondern zusétzlich von
internationalen Investoren bewertet werden
(Simmons 1999, 64).

Im Kern misst sich die Glaubwirdigkeit der
Wirtschaftspolitik an der Verfolgung und erfolg-
reichen Umsetzung von Preisstabilitdt. Die
Wege in die Glaubwirdigkeit fiihren jedoch
nicht tber bloRe Verlautbarungen angestrebter
preisstabilitéatspolitischer Ziele, sondern Gber
glaubhafte Verpflichtungen und Regelbin-
dungen der staatlichen Handlungstrégerinnen.
Eine besondere Rolle wird dabei den Rahmen-
bedingungen wirtschaftlichen Handelns, sprich
den politisch-institutionellen Bedingungen bei-
gemessen. Dieseliefern Hinweise auf die Glaub-
wurdigkeit verfolgter geld-, fiskal- oder lohn-
politischer Strategien, definieren den diskre-
tiondren Spielraum der politischen Entschei-
dungstrégerinnen und pragen damit das Glaub-
wirdigkeitsprofil eines Landes (Freitag 19993,
66ff.; 1999b; 2000; Simmons 1997, 52ff.).2

In meinem Beitrag werde ich die politisch-
institutionellen Weichenstellungen glaubwirdi-
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ger Wirtschaftspolitik in Osterreich und der
Schweiz aus einer vergleichenden Perspektive
erortern. Diese beiden Lander bieten sich as
Untersuchungsféllean, dasiein den 1980er und
1990er Jahren nach Experteneinschétzungen
hinsichtlich politischer wie wirtschaftlicher Ri-
siken im Vergleich zu anderen Demokratien als
die Staaten mit der groften Glaubwuirdigkeit
ausgezeichnet wurden (vgl. IMD). Ich gehe
dabei vom Stand der internationa vergleichen-
den Forschung Uber die Relevanz politisch-in-
stitutioneller Determinanten der wirtschaftspo-
litischen Glaubwirdigkeit aus und beziehe die
so abgel eiteten Variablen auf die beiden Alpen-
republiken. Welche politischen und institutio-
nellen Weichen muissen gestellt werden, um
wirtschaftspolitische Glaubwirdigkeit zu erlan-
gen und dauerhaft zu erhalten? Welche Auspré-
gungen haben die empirisch erklarungskréftigen
Variablen des internationalen Vergleichs im
Falle Osterreichs und der Schweiz? Lasst sich
das im internationalen Vergleich hohe
Glaubwurdigkeitsprofil der beiden Nachbarlén-
der durch eine Haufung besonders forderlicher
und einem Mangel allzu abtréglicher Bedingun-
gen glaubwirdiger Wirtschaftspolitik erkléren?
Dies sind meine leitenden Fragestellungen.

Dadie Analyse mit den Begriffen der Glaub-
wuordigkeit und der Zeitinkonsistenz wirt-
schaftspolitischer Entscheidungen eng verbun-
den ist, werden diese theoretischen Konzepte
zusammen mit ihren politischen Grundlagenim
néchsten Abschnitt zundchst vorgestellt. Die
Frage, welche politischen Rahmenbedingungen
wirtschaftspolitische Glaubwirdigkeit im
Nationenvergleich begunstigen, ist Gegenstand
desdritten Abschnittes. Im vierten Teil desBei-
trages werden die gewonnenen Ergebnisse auf
Osterreich und die Schweiz bezogen. Ein Fazit
rundet den Beitrag ab.

2. Politische Grundlagen glaubwiirdiger
Wirtschaftspolitik: Theorien und
Hypothesen

Eine Geldpoalitik, der es an Glaubwirdigkeit
bei der Inflationsbekdmpfung mangelt, kann
geradedurch diesen Mangel Inflationserwartun-
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gen erzeugen, die letztlich zu Inflation fuhren.
Auch in anderen Bereichen der Wirtschaftspo-
litik zieht fehlende Glaubwdirdigkeit uner-
winschte und die Preise treibende K onsequen-
zen nach sich. Welche Mdglichkeiten bestehen
nun, Glaubwirdigkeit zu erlangen und auf Dau-
er zu erhaten?

Die Betonung von Glaubwiirdigkeitsaspekten
ist eng an die Uberlegungen zum Konzept der
Zeitinkonsistenz geknupft. Wirtschaftspolitik —
und insbesondere Geldpolitik — gilt als zeit-
inkonsistent, wenn mit fortschreitender Zeit fir
die Entscheidungstrégerinnen ein Anreiz be-
steht, die am Anfang des Planungszeitraumes
festgelegte Politik zu &ndern (Barro/Gordon
1983a). Glaubwuirdigkeit wiederum erschlief3t
sich aus der Konsistenz zwischen wirtschafts-
politischen Zielvorstellungen und Verhaltens-
weisen der Entscheidungstrégerl nnen einerseits
und den entsprechenden Erwartungshaltungen
der Marktteilnehmerlnnen andererseits. Konkret
beharrt eine glaubwirdige Wirtschaftspolitik
auch dann auf einer preisstabilitétsorientierten
Strategie, wenn die staatlichen Entscheidungs-
trégerlnnen begrindeten Anreizen einer
stabilitatswidrigen Politik ausgesetzt sind (Frei-
tag 1999a, 66ff.).

Den Anreiz politischer Entscheidungs-
tragerlnnen zu (partei-)politisch motivierten
Mani pulationen wirtschaftlicher Ereignisse be-
grindet die Theorie vom Politischen Konjunk-
turzyklus damit, dass staatliche Entscheidungs-
tréagerlnnen (Regierungsmitglieder, Parlamen-
tarierlnnen, Funktiondre und Geldpoliti-
kerlnnen) makrodkonomische Gréfen (bspw.
die Arbeitdosigkeit oder die Inflationsrate) be-
wusst steuern, um eigene Interessen und Ziel-
setzungen zu verfolgen, wie etwaein hohesEin-
kommen, Prestige und Macht (Kirchgassner
1996). Da die Verwirklichung dieser Ziele mit
der (Wieder-)Wahl einer Partel in die Regierung
verbunden ist, kann einer wettbewerbsorien-
tierten Demokratie unterstellt werden, dass ein
betréchtlicher Teil der Regierungspolitik unter
dem Gesichtspunkt der Stimmenmaximierung
durchgefiihrt wird (Gértner 1989, 603).° Ob-
wohl eine Politik des hilligen Geldes mit kurz-
fristigen wirtschaftlichen Erfolgen und priva-
ten Prestigegewinnen verbunden ist, so lasst sie



in jedem Fall aber auch das Vertrauen in die
Anti-Inflationspolitik der staatlichen Entschei-
dungstrégerlnnen schwinden. Moglichkeiten,
dieser ,inflationdren Schlagseite demokratischer
Marktwirtschaften” (Gartner 1989, 607) zu be-
gegnen, beziehen sich nun auf Regelbindungen
oder institutionelle Restriktionen des diskretio-
ndren Spielraumes relevanter Akteure. Politi-
sche EntscheidungstrégerInnen agieren nicht im
Iuftleeren Raum, sondern finden durch Institu-
tionen vorstrukturierte und begrenzte Hand-
lungs- und Gestaltungsmdglichkeiten vor.
Dergestalt erweisen sich politisch-institutionelle
Bedingungen auch as Anhaltspunkt fur alle
Marktteilnehmerlnnen hinsichtlich der Ein-
schétzung und Prognose maoglicher zeit-
inkonsistenter Politikstrategien und dienen als
Gradmesser wahrscheinlicher oder zu erwarten-
der Kontinuitétsbriiche der Regierungstétigkeit
in Bezug auf die Preisniveaustabilitat. Mehr
noch: Die Analyse politischer Institutionen er-
maoglicht es, internationale Variationen von
Glaubwdrdigkeitsprofilen zu erfassen (Loh-
mann 1992, 282).

Wéhrend die 6konomische Literatur vor al-
lem die unabhangige Stellung der Zentralbank
und die Anbindung an feste Wechselkurs-
systeme als zentrale Kriterien der wirtschafts-
politischen Glaubwrdigkeit identifiziert, ergén-
zen vergleichende politikwissenschaftliche Bei-
tréage das Konzept der Glaubwirdigkeit um
mogliche Koordinaten des politischen und so-
zidlen Umfeldes, in das die monetére Ordnung
eingebettet ist (vgl. Freitag 1999a; 1999b; 2000;
Simmons 1997). Fir die Industrielénder riicken
dabel hauptsachlich die Demokratieform, die
Regulierung der Arbeitsbeziehungen, die Regel-
bindungen der Fiskalpaolitik, die Regierungs-
stabilitét und schliefdlich die ideologische Féar-
bung der Regierung as Koordinaten einer
glaubwrdigen Geld-, Fiskal- und Lohnpolitik
in den Mittelpunkt des analytischen Interesses.
Fast durchweg werden unabhangige Zentral-
banken als institutionelle Voraussetzung von
Preisstabilitdt und damit als Koordinate der
Glaubwirdigkeit ausgewiesen (Busch 1995).
Von Weisungen der Regierung unabhangige
Notenbanken kénnen wahlstrategisch nicht in-
strumentalisiert werden und das meist verfas-

sungsmaldig verankerte Ziel der Preisstabilitat
verfolgen, ohne sich gleichzeitig mit den Fol-
gen dieser Zielausrichtung konfrontiert zu se-
hen. Auf diese Weisewird der Aufgabenbereich
der Geldpalitik dem diskretionaren Einfluss der
Tagespolitik entzogen: Veranderungen der Pra-
ferenzen von Regierungen bleiben ohne direk-
te Wirkung auf die Entwicklung des Geldwer-
tes.

Auch die Zugehdrigkeit eines Landes zu «i-
nem Wahrungsregimefester Wechselkurse birgt
institutionelle Vorkehrungen einer glaubwuirdi-
gen Preisstabilitétspolitik in sich. Die Bindung
an eine stabile Ankerwahrung ertffnet Landern
mit Inflationsproblemen die Mdglichkeit des
Imports von Glaubwuirdigkeit. So formuliert
bei spielsweise Baltensperger (1992, 552): ,Re-
striktionen, wie sie durch den Beitritt zu einem
Fixkurssystem geschaffen werden, kénnen as
Disziplinierungsinstrumente resp. Selbst-
bindungsmechanismen verstanden werden,
welche der Schaffung von Glaubwirdigkeit ...
in der Wirtschaftspolitik forderlich sind.“ Vor-
aussetzung ist natiirlich, dass sich das Anker-
land selbst glaubwirdig zur Stabilitétspolitik
verpflichtet.

Fur eine verlassliche und glaubwiirdige Wirt-
schaftspolitik sind ferner institutionelle Be-
schrankungen von Mehrheitsentscheiden von
zentraler Bedeutung (Moser 1997, 9). Eine be-
sondere Form politischer Machtteilung zeigt
sich in Konsensdemokratien. Die Grundregel
dieser Systeme besagt, dass von Mehrheits-
entscheidungen als politischem Entscheidungs-
modus so weit als moglich abzusehen ist.
Freilich gestattet die typische Machtdiffusion
dieser Demokratieform keine eindeutige partei-
liche Zuordnung einer Popularitdts- und Wahl-
vorteile bringenden expansiven Wirtschaftspo-
litik. Insofern besteht ein relativ geringer An-
reiz, wirtschaftliche Entwicklungen politisch zu
manipulieren und damit héhere Inflationsraten
zu erzeugen. Die damit einhergehende Lang-
fristigkeit konsensual er Regierungstétigkeit legt
dartiber hinaus den Grundstein fur die Vorher-
sagbarkeit und Zuverléssigkeit der Politik und
ihrer 6konomischen Ergebnisse.

Instabile Regierungen hingegen sind kein
Garant fur eine glaubwirdige und stabilitéts-
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orientierte Wirtschaftspolitik. Zum einen wei-
sen sieeinekurze Uberlebenswahrscheinlichkeit
auf und verfolgen das Ziel der Wiederwahl mit
besonderem Interesse. Sie legen damit ein
grosseres Gewicht auf wirtschaftspolitische
Mal3nahmen mit kurzfristigen — meist inflatio-
naren — Erfolgen, da ihnen die Entlohnung ei-
ner langfristig angelegten Wachstumspolitik
madglicherweise nicht zuteil wird. Den Erfolgen
einer auf Preisniveaustabilitét ausgerichteten
Wirtschaftspolitik stiinden etwa die kurzfristi-
gen Kosten in Form von Beschaftigungsein-
buf3en gegeniiber. Zum anderen bietet sich in-
stabilen Regierungen die I nflationssteuer (, kalte
Progression*) als oftmals einzige Einnahme-
quelle fir den Staatshaushalt, da sie Uber zu
wenig Durchsetzungsvermégen zur |mplemen-
tierung langfristiger und kostspieliger fiskali-
scher Reformen verfligen.

In der Parteienherrschaftstheorie von Hibbs
(2977) wird ferner argumentiert, dass birgerli-
che Regierungen ihre wirtschaftspolitische Pri-
oritét auf die Erreichung stabiler Preise setzen
— auch auf Kosten steigender Arbeitslosigkeit.
Sozialdemokratische oder linke Regierungen
hingegen verfolgen das Ziel der Vollbeschéfti-
gung auf Kosten der Preisstabilitét. Damit sind
sie mit einem groReren Glaubwirdigkeits-
problem versehen alsihre birgerlichen Mitstrei-
ter (Barro/Gordon 1983h).

Ursachen inflationérer Tendenzen finden sich
aber nicht allein in der stimmenmaximierenden
Regierungstétigkeit. Zusétzliche Inflations-
gefahren gehen vom Arbeitsmarkt, sprich von
den Regelungen der Arbeitsbeziehungen aus.
Korporatistische Arbeitsbeziehungen, also die
Einbindung von Interessengruppen in die For-
mulierung und Ausfihrung von staatlicher Po-
litik sowie das abgestimmte Verhalten der Ak-
teure innerhalb der Arbeitsbeziehungen, impli-
zZieren den Verzicht auf Kampfmal3nahmen von
Arbeit und Kapital und fiihren zu einem niedri-
geren Streikniveau (Busch 1995, 81ff.). Damit
sind ingtitutionelle Voraussetzungen zur Damp-
fung des Lohn- und Inflationsdrucks seitens des
Arbeitsmarktes gegeben (Alvarez et al. 1991;
Katenthaler/Anderson 2000). In Landern aber,
in denen die Konflikttrachtigkeit der Arbeits-
beziehungen hoch ist, erwarten die jeweiligen
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Regierungen auch zukUnftig inflationsf érdernde
Verteilungskémpfe zwischen Arbeitnehmer-
Innen und Arbeitgeberlnnen und richten ihre
Strategie der expansiven Politik danach aus.
Wissen ferner die Gewerkschaften und alle tib-
rigen Marktteilnehmerlnnen, dass auch ,, Giber-
zogene* Lohnforderungen erfahrungsgemald
durch die Geldpolitik monetédr alimentiert wer-
den, setzen sie ihre héheren Preiserwartungen
in entsprechende Planrevisionen um. Folge die-
ser Interaktion zwischen Regierung, den Akteu-
ren des Arbeitsmarktes und den Ubrigen
Marktteilnehmerinnen ist eine hohere Inflation
und der Verlust an Glaubwrdigkeit.

Schliefdlich finden sich im Staatsaufbau Hin-
weise auf das Glaubwrdigkeitspotenzial eines
Landes. Im Anschluss an die Uberlegungen von
Scharpf (1987, 261ff.) gibt beispielsweise der
unterschiedliche Zentralisierungsgrad national-
staatlicher Finanzverfassungen einen instituti-
onellen Moglichkeitsrahmen fur die fiskal-
politische Handlungsféhigkeit der politischen
Entscheidungstrégerinnen vor. Fiskalisch de-
zentralisierte politische Systeme (oder ein klei-
ner Zentral staatshaushalt) schrénken dabei den
effizienten und raschen zentralstaatlichen Ein-
satz diskretiondrer Fiskalpolitik angesichts
hoher Durchsetzungskosten ein. Der monetére
Nebeneffekt dieser besondersin foderalen Sys-
temen verankerten Schwierigkeit fiskalischer
Expansion ist ein geringer inflationdrer Druck
von Seiten des Zentralstaates.*

3. Empirische Befunde aus dem
internationalen Vergleich

Anhand quantitativer Analysen werden nach-
folgend die geschilderten politischen und insti-
tutionellen Weichenstellungen der wirtschafts-
politischen Glaubwiirdigkeit auf ihre empirische
Relevanz hin Uberpruft. Wirtschaftspolitische
Glaubwrdigkeit s zentrale zu erklérende Gr6-
[3e wird nach einem Vorschlag von Dornbusch
(1989, 177) durch die Entwicklung der Verzin-
sung langfristiger Staatsanleihen gemessen.
Eine Reduzierung des langfristigen nominalen
Zinsniveaus wird als eine Verminderung lang-
fristiger Inflationserwartungen verstanden und



liefert damit einen Vertrauensmal3stab der
Wirtschaftssubjekte in das jeweilige monetére
Stabilitatsprogramm.® Gegenstand der Analy-
sesind 18 OECD-L dnder.® Die Untersuchungs-
periode bemisst sich auf die Jahre zwischen
1973, dem Ende des Systems von Bretton-
Woods, und 1998, dem letzten Jahr vor dem
Beitritt Osterreichs zur Européischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion (EWU). Die Uber-
prifung der Hypothesen stiitzt sich auf quanti-
tative Auswertungen in Form gepoolter Zeit-
reihen-Querschnittdesigns.”

Zur Uberpriifung der Glaubwiirdigkeitsprofile
werden zwei Modelle fir die Zeitréume 1973—
1985 und 1986-1998 geschétzt (siehe Tabelle
1). Neben der Maximierung der Symmetrie spre-
chen zwei weitere Argumente fir diese Unter-
teilung: Zum einen legt ein kréftiges Anwach-
sen der Kapitalstromein der OECD-Welt Zeug-
nis davon ab, dass seit Mitte der 1980er Jahre
von einer Internationalisierung der Finanz-
mérkte gesprochen werden kann (Simmons
1999). Zum anderen sollte sich der Einflussin-
stitutioneller Bedingungen als Koordinaten der

Tabelle 1: Gepoolte Zeitreihenmodelle (GLS-Methode) zur Erklarung unterschiedlicher
nominaler Zinsniveaus (18 Lander, 1973-1998)

Unabhéngige Variablen Modell 1 Modell 2
1973-1985 1986-1998
Konstante 13,16+ 12,02%**
(6,42) (6,42)
Weisungsabhangigkeit der Zentralbank 0,42 1,23+
(2,09) (5,81)
Konsensdemokratie -0,01 -0,04%x*
(-0,86) (-3,16)
Konflikttr&chtigkeit der Arbeitsbeziehungen -0,00 0,004***
(-0,16) (5,81)
Fiskalpolitischer Schwierigkeitsgrad -0,93%** -0,25%**
(-6,29) (-2,35)
Regierungsstabilitat 0,16 0,01
(0,78) (0,03)
Parteipolitische Regierungszusammensetzung 0,19* 0,15
(1,81) (1,54)
Wahrungsregime fester Wechselkurse! 2, Iy -1,02*
(3,48) (-1,70)
Wahrungsregime flexibler Wechselkurse* 2,80%** -0,94*
(5,21) (-1,87)
Olkrise 1979-81 0,58* -
(2,06)
Rezession 1990-92 - 1,19%**
(5,17)
p (rho) 0,817 0,72%*
(21,04) (16,03)
N 234 234

Anmerkungen: Abhéangige Variable: jahrliche Werte zu langfristigem nominalen Zinsniveau auf Staatsanleihen; abge-
bildet sind die unstandardisierten Regressionskoeffizienten; * = signifikant auf dem 10 % Niveau (zweiseitig); ** =
signifikant auf dem 5 % Niveau (zweiseitig); *** = signifikant auf dem 1 % Niveau (zweiseitig); t-Werte in Klammern.

1 Die Koeffizienten sind als Differenz zur Restkategorie der Wahrungsregime (managed floating, Bindung an Wahrungs-

korb) zu interpretieren.
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Erwartungssicherheit mit dem Anwachsen in-
ternationaler Kapitalstrome herausschélen,
wenn einerseits Anlageentscheidungen und
K apital bewegungen immer mehr von Erwartun-
gen gepragt werden und andererseits die west-
lichen Industrielander seit Mitte der 1980er
Jahre einen beispiellosen Wettbewerb der
Glaubwiirdigkeit verfolgen (Thompson 1997,
105).

Die Schétzergebnisse in Tabelle 1 vermitteln
das Bild, dass ein Grossteil der dargestellten
politischen und institutionellen Parameter mit
einem gewissen Glaubwrdigkeitspotenzial be-
dacht werden kann. Fir die meisten der Stell-
groflen gilt diesjedoch erst seit Mitte der 1980er
Jahre. Zu den Befunden im einzelnen: Je ab-
hangiger die nationale Notenbank ist, desto ho-
her liegt das Zinsniveau langfristiger Staatsan-
leihen. Mit anderen Worten: Unter den zuvor
referierten Annahmen von Dornbusch (1989)
gilt eine unabhangige nationale Zentralbank als
institutionelle Voraussetzung einer Preis-
stabilitéatspolitik und damit als Garantin der
Glaubwurdigkeit — alerdings erst in der Perio-
de deregulierter Finanzmérkte. Zudem schéarfen
ab Mitte der 1980er Jahre sowohl Konsens-
demokratien als auch friedliche — sozial-
partnerschaftlich gepragte— Arbeitsbeziehungen
das Glaubwirdigkeitsprofil einesLandes, indem
sieein niedriges Zinsniveau herbeifiihren.® Fer-
ner begunstigt ein hoher Schwierigkeitsgrad
fiskalpolitischer Steuerung, sprich eine fodera-
le Finanzverfassung, ein niedriges nominales
Zinsniveau. Mit anderen Worten: Fiskalisch
dezentralisierte Staaten entwickeln ein grofe-
res Glaubwiirdigkeitspotenzial als fiskalisch
zentralisierte Lander zwischen 1973 und 1998.
Hinsichtlich der Zugehorigkeit zu Wéahrungs-
systemen zeigen die Schétzergebnisse fir die
Globalisierungsperiode, dass wirtschaftspoliti-
sche Glaubwirdigkeit auf verschiedenen We-
gen erreicht werden kann: Der erste Weg fuhrt
Uber eine langfristig angelegte, ununterbroche-
ne Mitgliedschaft in einem Regime fixer Wech-
selkurse und bestétigt damit die eingangs for-
mulierte Vermutung. Lander wie Deutschland,
die Niederlande und Osterreich, die im Ubri-
gen seit Mitte der 1970er Jahre ihre Wahrun-
gen eng aneinander koppeln und in ihrer Strin-
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genz fast einer Wahrungsunion nahe kommen,
bestétigen die zu Beginn formulierte Hypothe-
se von der Zugehdrigkeit zu Systemen fixer
Wechselkurse as Determinante wirtschaftspo-
litischer Glaubwirdigkeit. Ferner konnten
beispielsweise die Mitgliedslander des Europa
ischen Wahrungssystems seit Mitte der 1980er
Jahre durch ihre Anbindung an die D-Mark von
der Glaubwurdigkeit der Deutschen Bundes-
bank profitieren und ihre Inflationsraten
teilweise massiv senken. Der zweite Weg fuhrt
Uber eine langfristig angelegte, ununterbroche-
ne Mitgliedschaft in einem System flexibler
Wechselkurse und der damit einhergehenden
Autonomie nationaler Geldpolitik. AlsBeispiele
konnen hier Japan und die Schweiz angefhrt
werden.® Glaubwiirdigkeitsdefizite sind dage-
gen fur Lander wahrscheinlich, wenn diese we-
der dauerhaft einem Regime fixer noch unun-
terbrochen einem Regimeflexibler Wechsel kur-
se angehdren, sondern zwischen den Systemen
wechseln und dadurch die Erwartungssicherheit
bei den 6konomischen Akteuren schméern.
Schweden, Norwegen, Finnland, Grof3britanni-
en oder auch Italien kdnnen as Beispiele ge-
nannt werden. Es bleibt dartiber hinaus bemer-
kenswert, dassin der Vorperiode die Teilnahme
an jedem Wahrungssystem mit einem hohen
Zinsniveau (und damit verbundenen Glaub-
waurdigkeitsdefiziten) bezahlt werden musste.
Dieskann zum einen damit erkl&rt werden, dass
die Teilnahme am Européi schen Wahrungssys-
tem das Glaubwrdigkeitsprofil der Mitglieds-
I&nder erst dann schérfte, alsesMitte der 1980er
Jahre zu einer sukzessiven Auflésung des
Wei chwahrungsblocks um Belgien, Danemark,
Frankreich und Irland innerhalb des EWS kam
und sich alle Teilnahmestaaten der Hart-
wahrungspolitik Deutschlands anschlossen
(Freitag 1999a, 160f.). Zum anderen zeigt der
markante Vorzei chenwechsel zwischen den Pe-
rioden, dass Lander mit flexiblen Wechselkur-
sen sich zundchst mit ihren nationalen Bedin-
gungen und Institutionen eine gewisse Reputa-
tion der wirtschaftspolitischen Glaubwrdigkeit
nach dem Ende des Systemsvon Bretton-Woods
erwerben mussten. Von diesem kdnnen sie in
der Globalisierungsperiode zehren, sofern sie
das Wahrungssystem nicht verlassen haben.



Die Hypothese, dass vor alem linke Regie-
rungen Glaubwirdigkeitsdefizite aufweisen,
trifft nur fir die Jahre zwischen 1973 und 1985
zu. Hier fielen sozialdemokratische Regierungs-
beteiligungen in der Tat statistisch signifikant
mit hohen Nominalzinsen zusammen. Der
schwindende Einfluss der parteipolitischen Far-
bung der Regierung auf die wirtschaftspoliti-
sche Glaubwirdigkeit lasst sich durch den
Paradigmawechsel in der wirtschaftspolitischen
Konzeption seit Mitte der 1980er Jahre erkl&
ren. In nahezu allen Industrielandern begannen
sich sozialdemokratische Parteien an mone-
taristischen und angebotstheoretischen Entwiir-
fen mit dem Grundwert der Geldwertstabilitét
zu orientieren (Freitag 1999a, 133f.; Kalten-
thaler/Anderson 2000, 116ff.). In den 1990er
Jahren verfestigte sich diese Grundanschauung
bei der européischen Linken im so genannten
»Dritten Weg“, mit dem 6konomischen Ziel-
katalog der Haushaltssanierung und Preis-
stabilitét (vgl. Merkel 2000). Angefiigt werden
sollte noch, dass die Instabilitét von Regierun-
gen in beiden Perioden ohne Einfluss auf das
nominale Zinsniveau bleibt. Hingegen bewirk-
ten die 6konomischen Krisen zu Beginn der je-
weiligen Jahrzehnte tendenziell eine hohere
Verzinsung der staatlichen Wertpapiere in den
untersuchten Landern.™

4. Das politisch-ingtitutionelle
Glaubwiirdigkeitsprofil Osterreichs und
der Schweiz im internationalen Vergleich

Sofern unter den Industrieléndern seit Mitte
der 1980er Jahre ein Wettbewerb der Glaubw(r-
digkeit stattfand, dann lehrte uns der vorange-
gangene Abschnitt, dass Staaten mit bestimm-
ten politischen wie ingtitutionellen Strukturen
mit Vorteilen in die Konkurrenz eingestiegen
sind. Zu diesen Trimpfen gehtren: einevonden
Weisungen der Regierung unabhéngige Zentral -
bank, eine institutionalisierte Regelung zum
Ausgleich konfligierender Interessen zwischen
politischen Akteuren im Sinne der Konsens-
demokratie, ein Umfeld sozial partnerschaft-
licher und konfliktarmer Arbeitsbeziehungen,
eine dezentrale fiskalpolitische Machtteilung

und schliefdlich die ununterbrochene Zugeho-
rigkeit zu einem Regime fester oder flexibler
Wechselkurse, will sagen: die Vermeidung des
Wechsels zwischen Wahrungssystemen. Wie
verteilen sich nun diese fUnf politisch-instituti-
onellen Weichenstellungen wirtschaftspoliti-
scher Glaubwirdigkeit auf die untersuchten
Léander, und mit welchen dieser Koordinaten
sind insbesondere Osterreich und die Schweiz
ausgestattet?

Uberfiihrt man zunéchst einmal die finf her-
ausgearbeiteten Bedingungen in einen Index
politisch-institutioneller Weichenstellungen
wirtschaftspolitischer Glaubwiirdigkeit, zeigt
sich zum einen eine betréchtliche Variation zwi-
schen den Industrielédndern (siehe Tabelle A2
im Anhang). Zum anderen l&sst sich ein sehr
starker Zusammenhang zwischen dieser Grofie
und den durchschnittlichen nominalen Zinsen
zwischen 1986 und 1998 feststellen, der sich
auf beachtlicher = -0,81 belauft: Je zahlreicher
die politisch-institutionellen Voraussetzungen
einer glaubwrdigen Wirtschaftspolitik vorhan-
den sind, desto niedriger ist das nominale Zins-
niveau im Industrielandervergleich. So sehen
sich beispielsweise Staaten wie Australien,
Grof3oritannien, Italien, Neuseeland, Norwegen
oder Schweden mit einem relativ hohen
Nominal zinsniveau konfrontiert. Diessind L &n-
der, diekeine oder nur wenige Bedingungen der
Glaubwirdigkeit aufweisen. Auf der anderen
Seite zeigen aber gerade Osterreich und die
Schweiz zusammen mit Deutschland und Japan
eine einzigartige Haufung politisch-ingtitutio-
neller Weichenstellungen der wirtschaftspoliti-
schen Glaubwirdigkeit im Vergleich der Nati-
onen zwischen 1986 und 1998:

Erstens verfiigen Osterreich wie die Schweiz
mit Uber die unabhangigsten Zentralbanken im
internationalen Vergleich (siehe Tabelle A2).
Gemessen an der gesetzlichen Situation sind
alenfalls noch die Deutsche Bundesbank und
die Federal Reserve der Vereinigten Staaten in
ihrem Grad an personlicher, funktioneller, finan-
zieller und instrumenteller Unabhéngigkeit &hn-
lich bestuckt (Winckler 1997, 283). Die Schwei-
zerische Nationalbank (SNB) als Aktiengesell-
schaft , flihrt als unabhéangige Zentralbank eine
Geld- und Wahrungspolitik, die dem Gesamt-
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interesse des Landes dient..." (Bundesverfas-
sung Art. 99, 2). Obwohl der Nationalrat bei
der Revision des Gesetzesartikels im Sommer
1999 dem Vorrang der Preisstabilitat als
prioritéarem wirtschaftspolitischen Ziel eine
Absage erteilt hatte, fuhrt die SNB diesen
verfassungsrechtlichen Auftrag im Sinne der
Sicherung der Geldwertstabilitéat qua Gewohn-
heitsrecht aus. Die Nationalbank verfolgt fer-
ner ihre Aufgaben unabhéngig von Bundesrat
und Parlament. Der Bundesrat wéhlt 25 der 40
Mitglieder des Bankrates auf vier Jahre, die
Ubrigen werden von den Aktionérinnen be-
stimmt. Die Mitglieder des Direktoriums und
ihre Stellvertreterlnnen werden vom Bundesrat
auf Vorschlag des Bankratesfir eine Amtsdauer
von sechs Jahren ernannt.™* Die Osterreichische
Nationalbank (ONB) ist ebenfalls eine Aktien-
gesellschaft und wurde im Jahre 1922 gegrin-
det. Die Grundlagen der Unabhangigkeit der
Osterreichischen Nationalbank bis zum Beitritt
indie EWU zum 1. Januar 1999 finden sichim
Notenbankgesetz von 1984 wieder, welches die
im Jahre 1955 geschaffenen Rechtsverhédltnisse
der ONB neu aufsetzt. Dort wird die Autono-
mie der Notenbank durch die 88 22 bis 25 gere-
gelt. Der Bund — zur Hélfte Eigentimer der
Zentralbank — ernennt den Présidenten und sie-
ben weitere Mitglieder des mal3gebenden Ge-
nerarates auf finf Jahre (somit 8 von insgesamt
14 Mitgliedern, dierestlichen 6 werden von der
Generalversammlung gewahlit). Alle Mitglieder
dieses Organs sind unabhangig und nicht ab-
setzbar, auch kénnen Personen, die im aktiven
Dienst desBundes oder des L andes stehen, nicht
dem Generalrat angehtren (Kurzer 1988, 31f.;
Winckler 1997, 28). Kritische Beobachter be-
werten die personelle Verflechtung mit der
Osterreichischen  Sozialpartnerschaft als
Autonomieverlust und sehen in der Verpflich-
tung, ,,auf die Wirtschaftspolitik der Bundesre-
gierung Bedacht zu nehmen® (8 4), eine Ein-
schréankung funktionaler Unabhangigkeit (vgl.
Busch 1995, 103; Scharpf 1987, 256).%? Dieser
Einschétzung rechtlicher Regelungen steht zum
einen die gelebte Praxis gegentber, in welcher
sich durch die Einbindung der Notenbank in das
System der Wirtschafts- und Sozial partnerschaft
keine Probleme hinsichtlich der funktionalen
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Abhéangigkeit ergeben (Nowotny 1989, 131).
Dies nicht zuletzt deshalb, weil die Hart-
wahrungspolitik als Element des Austro-
Keynesianismus® von den Sozialpartnern durch
lohnpalitische Zurlickhaltung unterstiitzt und
bisweilen sogar gefordert wurde, eine Sensibi-
litét der Akteure fur Stabilitdts- und glaubwiir-
dige Wirtschaftspolitik also vorhanden war
(Lauber 1997, 551; Télos 1997, 446; Scharpf
1987, 256). Zum anderen verpflichtet § 2 Abs.
3 die ONB ,mit al ihr zu Gebote stehenden
Mitteln dahin zu wirken, dass der Wert des
Osterreichischen Geldes in seiner Kaufkraft ...
erhalten bleibt“. Auch Wenger (1979) kommt
zum Schluss, dass die 6sterreichische National -
bank eine funktionale Autonomie geniefd, die
im Vergleich mit der deutschen Bundesbank und
der Schweizer Nationalbank keine Einschrén-
kungen aufweist. Als Folge des Beitrittes zur
Europaischen Wahrungsunion hat die Oster-
reichische Nationalbank ihre geld- und
wahrungspolitische Entscheidungskompetenz
auf die Européische Zentralbank (EZB) Uber-
tragen.

Zweitens gehorten sowohl Osterreich alsauch
die Schweiz im Untersuchungszeitraum unun-
terbrochen einem Wahrungsregime an. So be-
stand die Strategie der Gsterreichischen Hart-
wahrungspolitik in einer Politik der importier-
ten Preisstabilitét, faktisch umgesetzt durch die
Bindung des Schillingkurses an einen ,, Wéh-
rungskorb® (1973), ab 1976 durch die von al-
len wirtschaftspolitischen Akteuren getragene
feste Anbindung der heimischen Wéhrung an
dieDM (KleinewefersLehner 1997, 68; Scharpf
1987, 256). Jedoch konnte die Wechselkurs-
politik in den 1970er Jahren noch viel autono-
mer betrieben werden als in den 1980er und
1990er Jahren. So wurde die Hartwéhrungs-
politik ab dem Jahre 1986 noch strikter verfolgt
und die DM wurde mit 7,03 ATS festgelegt
(Unger 1999, 176). Seit dem 1. Januar 1999 ist
Osterreich Mitglied der EWU. Wéhrend die
meisten europdischen Lénder nach dem Ende
des Wahrungssystems von Bretton-Woods im
Jahre 1973 Uber die Européische Wahrungs-
schlange bzw. das Européische Wahrungssys-
tem oder die EWU zu einem Fixkurssystem
zurtickkehrten, blieb die Schweiz dauerhaft bei



flexiblen Wechsel kursen. Obschon die ununter-
brochene Mitgliedschaft zu einem Wahrungs-
system beide Lander in gemeinsamer Weise
charakterisiert, geht das jeweilige fixe bzw. fle-
xible Wechselkursarrangement der Staaten mit
unterschiedlichen Konsequenzen einher: So
importierte Osterreich durch die Anbindung an
die Deutsche Ankerwéhrung einerseits deren
Glaubwirdigkeit und Stabilitét und forderte
damit die Erwartungssicherheit bei den
Wirtschaftssubjekten. Auf der anderen Seite
erkaufte sich Osterreich diese Vorteile mit dem
faktischen Verlust an Autonomie. Umgekehrt
verhdlt sich der Schweizer Fall: In der Eidge-
nossenschaft ermoglichten die flexiblen Wech-
selkurse zwar eine vom Ausland weitgehend
unabhangige Geldpalitik. Der Nachteil dieser
wahrungspolitischen Strategie zeigte sich
freilich in einem zeitweise unruhigen Verlauf
des Schweizer Frankens (Gerdesmeier 1990).
Drittens kénnen die Schweiz und Osterreich
im internationalen Vergleich as Konsens-
demokratien eingestuft werden (Schmidt 2000,
325ff.). In der Eidgenossenschaft gilt die politi-
sche Konfliktlésung durch Verhandeln und
pragmatische Kompromisssuche als typische
schweizerische Tugend (Linder 1999, 24). Die
Relativierung der Mehrheitsregel durch
Beteiligungsgarantien flr nationale, sprachliche,
religiose oder politische Minderheiten wird auf
Regierungsebene durch die im Jahre 1959 ins
Leben gerufene und seither angewandte ,, Zau-
berformel* gewéhrleistet. Dies meint, dass die
sieben Sitze in der Bundesregierung (Bundes-
rat) immer nach derselben Formel auf die Sozi-
aldemokraten (2), die Freisinnigen (2), die
Christdemokraten (2) und die konservative
Schweizer Volkspartei (1) aufgeteilt werden.
Weiterhin werden die Regierungssitze in der
nicht rechtlich fixierten Wahlpraxis nach sprach-
regionalen Gesichtspunkten mit zwei bis drei
Nicht-Deutschschweizern besetzt. Die Uberle-
gung, Konflikte durch Verhandeln und
Kompromisssuche zu regeln, ist aber auch un-
ter der Schweizer Bevolkerung stark verbreitet
(Armingeon 1999h, 466). Obwohl die Zauber-
formel weder aus institutionellen noch aus po-
litisch-kulturellen Grinden unumstéflichist, so
finden vereinzelte sozialdemokratische Win-

sche nach einer klar definierten Oppositionsrolle
ebenso wenig Unterstiitzung bei den Anhéngern
wie die Forderung konservativer Kréfte nach
einem Hinauswurf der Linken aus der Regie-
rung (und umgekehrt) oder gelegentliche Vor-
schldge zum Ubergang in die Mehrheits-
demokratie (Armingeon 1999b, 467). Die we-
sentlichen Merkmale der Osterreichischen
Konsensdemokratie finden sich gemal Pelinkal
Rosenberger (2000, 63) in der Neigung zu Ko-
alitionen der stimmenanteilsmafig grofiten Par-
teien bel Fehlen einer absoluten Mehrheit im
Parlament (1945 bis 1966 und 1987 bis 1999),
inder Sozia partnerschaft wahrend Perioden mit
absoluten Mehrheiten im Nationalrat als Fort-
setzung der Grofen Koalition mit anderen Mit-
teln sowie in Vereinbarungen tber die Auf-
teilung offentlicher Amter und in der Zugangs-
kontrollefur zahlreiche Bereiche der Wirtschaft.
Osterreich gilt dergestalt als Paradebeispiel
konsensualer Praxis, was aber infolge abschmel -
zender Lagermentalitdten und nicht zuletzt
durch die schwarz-blaue Wende vom Februar
2000 zunehmend in Frage zu stellen ist.
Viertens wird die konsensuale Regierungs-
praxis in beiden Landern von sozialpartner-
schaftlichen Regelungen in den Arbeits-
beziehungen begleitet, was sich nicht zuletzt in
deniminternationalen Vergleich nahezu einzig-
artig niedrigen Streikraten manifestiert. Die
Sozialpartnerschaft ist die spezifisch Oster-
reichische Variante des Korporatismus. Neben
dem Kernstiick der Paritétischen Kommission
for Lohn- und Preisfragen (gegrindet 1957,
getragen vom Osterreichischen Gewerkschafts-
bund, Arbeiter-, Landwirtschafts- und Wirt-
schaftskammer) umfasst die Sozial partnerschaft
noch die Verwaltung der Sozialversicherungs-
ingtitute, die Einberufung vielféltiger Beiréte
und Kommissionen in Bund und Léandern zu
Wirtschafts- und Sozial palitik, die Mitwirkung
in der Justiz durch Abstellung rechtskundiger
Laienrichterlnnen sowie die Einrichtung des
Wirtschaftsforschungsinstitutes (WIFO) (Pelin-
ka/Rosenberger 2000, 180f.). Die Sozial partner-
schaft ist ein Grundpfeiler dsterre chischer Wirt-
schaftspolitik. Dieswird durch die Verankerung
der Soziapartner in den mal3gebenden Institu-
tionen offenkundig. Als Miteigentiimer der
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Nationalbank und durch Vertretung in alen re-
levanten Gremien und Beiréten (Generalrat der
Notenbank, Budget- und Steuerkommission,
Vorstand der verstaatlichten Industrie) sowie
durch ihre Lohnverhandlungskompetenz prag-
ten sie die Sozial- und Arbeitsmarktpolitik des
Austro-Keynesiannismus (Obinger 2001,
380).* Ferner trugen sie den Paradigmen-
wechsel in der Gsterreichischen Wirtschaftspo-
litik mit, indem sie in erster Linie die Durch-
fuhrung und Akzeptanz von Sanierungs-
programmen in der eigenen Klientel sicherten
(Unger 1999, 186). Jedoch wandelte sich das
Bild der Soziapartner spétestens seit Ende der
1980er Jahre im Umfeld der Européisierung
Osterreichs und der schrittweisen Liberalisie-
rung der Finanzmarkte sowie national staatlicher
Spar- und Deregulierungspolitik: Zum einen
verliert die Paritétische Kommission angesichts
der sinkenden Bedeutung der Preisregulierung
und der Informalitét der Lohnkoordinierung zu-
nehmend dieihr zugedachte zentrale Rolle. Zum
anderen ist der Einfluss der Interessenverbénde
auf vielen Politikfeldern zugunsten einer stér-
keren Rolle der Regierung im Entscheidungs-
prozess gesunken (vgl. Kittel/Talos 1999).
Nichtsdestotrotz bleibt aber das bipartistische
Verbande-Netzwerk in spezifischen Bereichen
der Arbeitsbeziehungen wie der Lohnpolitik und
des Arbeitsrechts bestimmend. Diese biszuletzt
weitergefuhrte Art der Kooperation zwischen
den Wirtschaftsverbanden beglinstigt weiterhin
eine im internationalen Vergleich niedrige
Streikaktivitdt und garantiert den sozialen Frie-
den als zentralen Standortvorteil oder Koordi-
nate wirtschaftspolitischer Glaubwrdigkeit.
Noch friedlichere Arbeitsbeziehungen finden
sich in der Schweiz. Die niedrige Streik-
haufigkeit hat ihren Ursprung im Friedensab-
kommen der schweizerischen Maschinen- und
Uhrenindustrievon 1937. Der Kern des Abkom-
mens bestand in der Friedenspflicht. Mit ande-
ren Worten: die Vertragsparteien verpflichteten
sich, wéhrend der Dauer der Vereinbarung beid-
seitig auf Kampfhandlungen zu verzichten. Das
Friedensabkommen diente den Sozialpartnern
anderer Branchen als Vorbild, so dass seither
die Schweizer Volkswirtschaft von Arbeits-
kampfen weitestgehend verschont blieb und der
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Inflationsdruck vom Arbeitsmarkt gering ist.
Die institutionelle Verankerung der Schweizer
Sozialpartnerschaft wird im so genannten
Wirtschaftsartikel von 1947 offenkundig. Nach
Art. 147 der neuen Bundesverfassung (Art. 32
Abs. 2 dte Verfassung) werden hier die ,,inter-
essierten Kreise" viaVernehmlassungsverfahren
,Del der Vorbereitung wichtiger Erlasse und
anderer Vorhaben von grosser Tragweite ... zur
Stellungnahme eingeladen”. Obschon sich in
jungster Zeit die Regelung sozialpartner-
schaftlicher Konflikte von den Gesamtarbeits-
vertragen vermehrt auf die Betriebsebene ver-
lagert, ist der liberale Korporatismus der
Schweiz grundsétzlich von hoher Stabilitét ge-
kennzeichnet. Dabestimmte Anderungen exter-
ner Bedingungen die Schweiz nicht heimsuch-
ten, durchlaufen auch die Beziehungen zwi-
schen Arbeitgeberlnnen, Gewerkschaften und
Staat weniger starke Verénderungen im Ver-
gleich zu anderen européi schen Staaten (Armin-
geon 1997). Mit anderen Worten: Eine Abkehr
vom Keynesianismus konnte nicht stattfinden,
dadiesewirtschaftspolitische Konzeptionin der
Schweiz selbst zu den Hochzeiten der 1960er
und 1970er Jahre keine Mehrheit hatte. Ein tief-
greifender Bruch mit formalisierten Zentral-
verhandlungen zwischen Staat und Arbeits-
marktparteien konnte nicht auftreten, daeskei-
ne nationalen Ubereinkommen gab, bei denen
Gewerkschaften fur Lohnzurickhaltung mit
Steuergeschenken und Sozialpolitiken belohnt
wurden. Ebenfalls ist eine Hinwendung zur
Deregulierung als Umsetzung neoliberaler Stra-
tegie nicht geboten, da die Schweiz seit jeher
Uber einen im internationalen Vergleich schlan-
ken Staat verfligt. Freilich garantiert neben der
Konstanz externer Rahmenbedingungen und
dem angesprochenen Vernehmlassungsrecht mit
der direkten Demokratie eine weitere Instituti-
on den Sozialpartnern Mitsprache- und Mit-
gestaltungsmaoglichkeiten in der schweizeri-
schen Wirtschaftspolitik.

Funftens schrénken foderale und fiskalisch
dezentralisierte politische Systeme, so die Re-
sultate der empirischen Analyse, den diskre-
tiondren wirtschaftspolitischen Handlungs-
spielraum einer Zentralregierung ein und for-
dern so Preisstabilitét und Glaubwurdigkeit. Aus



vergleichender Perspektive trifft diesin beson-
derem Mal3e fur die Schweiz zu. Befunde der
international vergleichenden Foderalismus-
forschung weisen darauf hin, dass der Schwei-
zer Bundesstaat angesichtsder politischen, 6ko-
nomischen und kulturellen Autonomie seiner 26
Gliedstaaten zu den weltweit am meisten dezen-
tralisierten Landern zahlt (vgl. Lijphart 1999,
38). Ferner legen Volksabstimmungsergebnisse
offen, dass die Mehrheit der Schweizerlnnen
keine Stérkung des Bundes gegeniiber den Kan-
tonen in der Wirtschafts- und Konjunkturpoli-
tik anstrebt (Armingeon 1999a, 730). Instituti-
onell erzeugte Barrieren einer expansiven
Fiskalpolitik zeigen sich im Schwierigkeitsgrad
konjunkturpolitischer Steuerung (vgl. Tabelle
A2): Um aleine — ohne kantonale und kommu-
nale Mithilfe — einen zusétzlichen Nachfrage-
impulsin Hohe von einem Prozent des BIP aus-
zuldsen, musste der Bund seine Ausgaben um
mehr als 10 Prozent erhdhen. Im Gegensatz zur
Eidgenossenschaft erscheint das Glaubwurdig-
keitspotenzial der Osterreichischen Staats-
struktur weitaus diffuser. Einerseits offenbart
sich der Schwierigkeitsgrad konjunkturpoli-
tischer Steuerung nach Mal3gabe des ange-
wandten Median-Kriteriums als Weichen-
stellung wirtschaftspolitischer Glaubwiirdigkeit
im Nationenvergleich (vgl. Tabelle A2). Zudem
wird den dsterreichischen Landern in der Rea-
litét des politischen Systems ein Stellenwert
zugesprochen, der aus den rein verfassungs-
rechtlichen Kompetenzen nicht herauszulesen
ist (Pelinka/Rosenberger 2000, 211). Anderer-
seits besitzt der Bund aber hinsichtlich der
Kompetenzverteilung ein derartiges Uberge-
wicht, dass zu Recht von einem unitarischen
Bundesstaat gesprochen wird (Esterbauer 1995,
72ff.). Mehr noch: Im Hinblick auf fiskalische
Kompetenzen der Gliedstaaten ist die foderale
Machtteilung in Osterreich duRerst schwach
ausgepragt, so dass eine dezidiert keynesia-
nische Politik nicht von Vornherein an fodera-
listischen Strukturen scheitert. Der Bundist viel-
mehr fiskal politisch vergleichsweise handlungs-
fahig, eine beschaftigungsorientierte Budget-
politik galt lange als zentrales Element des
Austro-Keynesianismus (Obinger 2001). Eine
vom Bund forcierte expansive Fiskalpolitik

wurde in Osterreich deshalb weniger von de-
zentralen institutionellen Schranken geziigelt,
sondern vielmehr durch einen Wechsel in der
wirtschaftspolitischen Konzeption im Hinblick
auf die Budgetkonsolidierung (etwa durch die
Sparpakte 1995 und 1996), deren es zum EWU-
Beitritt bedurfte.

5. Fazit

Ausvergleichender Perspektive zeichnen sich
Osterreich und die Schweiz durch eine Haufung
besonders forderlicher und einem Mangel allzu
abtraglicher politischer Bedingungen glaubwiir-
diger Wirtschaftspolitik aus. Beide Lander er-
langen ihr Profil glaubwirdiger Wirtschaftspo-
litik durch eine von den Weisungen der Regie-
rung weitgehend unabhéngige Zentralbank,
durch eine institutionalisierte Regelung zum
Ausgleich konfligierender Interessen zwischen
politischen Akteuren im Sinne konsensualer
Praktiken, durch ein niedriges Konfliktniveau
zwischen Arbeit und Kapital, gewéahrleistet in
einem Umfeld sozial partnerschaftlicher Arbeits-
beziehungen, durch institutionelle Hirden in
Gestalt einer foderalen Finanzverfassung, die
einer effizienten und raschen fiskalpolitischen
Stimulation der Volkswirtschaft entgegenstehen
(trifft in besonderem Mal3e auf die Schweiz zu,
aber weniger auf Osterreich), und schlieflich
durch die dauerhafte Zugehotrigkeit zu einem
Regime fester oder flexibler Wechselkurse, will
sagen: durch die Vermeidung des Wechsels
zwischen Wahrungssystemen. Die Prégekraft
dieser Grundlagen kristallisiert sich aber erstim
Zeitalter zunehmend verflochtener Mérkte,
sprich seit Mitte der 1980er Jahre, heraus.

Die vorliegende Analyse endet mit dem Jahr
1998. Fir die Schweiz haben die vorgestellten
Grundlagen wirtschaftspolitischer Glaubwiir-
digkeit auch Uber die Jahrtausendschwelle hin-
weg nicht an Relevanz eingebiisst. Indes durch-
lief Osterreich bis heute (Stand Juli 2001) eine
Reihe von Verdnderungen der wirtschaftspoli-
tischen Rahmenbedingungen, die nicht ohne
Einflussauf die bisherigen politischen Weichen-
stellungen der Glaubwiirdigkeit bleiben konnen.
Zum einen erlebte Osterreich im Februar 2000
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einen Machtwechsel hin zu einer Mitte-Rechts-
Koalition von OVP und FPO. Damit sind die
Sozialdemokraten zum ersten Mal seit 30 Jah-
ren nicht mehr in der Regierung vertreten. Der
Machtwechsel und mit ihm die Akzentuierung
und Verfestigung des bereits in den spéaten
1980er Jahren eingeschlagenen neoliberalen
Kurses in der Wirtschafts- und Sozialpolitik
bleiben nicht ohne Konsequenzen auf die vor-
gelegten Bedingungen wirtschaftspolitischer
Glaubwurdigkeit: So finden wir in ersten Ana
lysen und Bilanzen zur neuen Regierung An-
zeichen dafir, dass ein Standbein spezifisch
Osterreichischer konsensualer Entscheidungs-
findung, ndmlich die Sozialpartnerschaft, aus-
gehohlt wird, indem Arbeitnehmerverbéande im
politischen Entschel dungsprozess systematisch
umgangen werden (Karlhofer 2001; Obinger
2001). Dies zeigt sich unter anderem auch darin,
dass sozialpolitische Kompetenzen in das
Wirtschaftsressort verlagert und damit dem Ein-
flussbereich des OGB entzogen wurden (vgl.
Taos 2000). Ferner reiht sich die im Regie-
rungsprogramm anvisierte Verlagerung von
Mitbestimmungsrechten auf die betriebliche
Ebeneund dievon der FPO forcierte Absenkung
der Arbeiterkammerumlage in diese politische
Strategie mit ein (Tdos 2001, 21). Es bleibt
zudem abzuwarten, wie sich die neue Konstel-
|ation auf den sozialen Frieden als Glaubwiirdig-
keitskomponente niederschlagt. International
vergleichenden Studien zufolge lief3e die jetzi-
ge Gsterreichische Konstellation einer birgerli-
chen Regierung und einer starken Arbeiterbe-
wegung auf vermehrte Auseinandersetzungen
und instabile wirtschaftliche wie soziale Ent-
wicklung schlief3en (Alvarez et al. 1991).

Die Bilanz nach Uber einem Jahr Mitte-
Rechts-Regierung scheint die Einschétzung ei-
ner zunehmenden Konfrontation zwischen
Regierungslager und Gewerkschaften wie Op-
position zu bestétigen (vgl. Obinger 2001). Als
Indiz fur die gestiegene Konfliktbereitschaft der
Arbeitnehmerverbande ist etwa der Beschluss
des OGB vom Juli 2001 zu werten, seine Mit-
glieder im Herbst Uber mogliche Kampf-
malinahmen abstimmen zu lassen.”

Zum anderen ist Ogterreich seit dem 1. Janu-
ar 1999 Mitglied der Européischen Wirtschafts-
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und Wahrungsunion. Mit anderen Worten: die
Geld- und Wahrungspolitik als Eckpfeiler des
Austro-Keynesianismus und -Neoliberalismus
werden auf die Européische Zentralbank (EZB)
Ubertragen. Dies bedeutet nicht nur den Verlust
an nationalstaatlicher Handlungs- und Ge-
staltungsmoglichkeit infolge der supranationa-
len Einbindung in diesen Bereichen. Vielmehr
kann der Nationalstaat auch nicht mehr souve-
ran Uber seine bisherigen institutionellen
Glaubwiirdigkeitspotenziale in Form der unab-
hangigen Notenbank und der importierten Preis-
stabilitét via Wahrungsregime verfigen und
verlagert diese Mdoglichkeiten politischer
Weichenstellungen wirtschaftspolitischer
Glaubwurdigkeit kunftig auf die supranationa
le Ebene.

ANMERKUNGEN

1 Ich danke Bernhard Kittel, Uwe Wagschal, Hannes
Winner und einem externen Gutachter fur ihre kriti-
schen Anmerkungen und Hinweise.

2 Unter einer diskretiondren Wirtschaftspolitik wirdim
Weiteren die Mdglichkelt politischer Entscheidungs-
tréger verstanden, konjunkturelle Entwicklungen
durch Ermessensentscheidungen in Gestalt des fall-
weisen Einsatzes wirtschaftspolitischer Instrumente
zu steuern und damit die Inflationsrate zu beeinflus-
sen.

3 Unterstellt man den Wirtschaftssubjekten eine ratio-
nale Erwartungsbildung, so sind Manipulationen der
wirtschaftlichen Vorgange nur mit einer Strategie der
Inflationsliberraschung — und damit eines zeit-
inkonsistenten Mitteleinsatzes — zu bewerkstelligen.

4 Fir die These einer Zurlickbindung inflationarer
Staatsaktivitat durch foderale Strukturen sprechen
indes auch die Erkenntnisse der public choice-Lite-
ratur (vgl. Brennan/Buchanan 1988, 234).

5 EineBeschreibung der abhéngigen und der unabhan-
gigen Variablenfindet sichin Tabelle Alim Anhang.
Dort sind ebenfalls die entsprechenden Quellenan-
gaben zu den einzelnen Grélen aufgefiihrt.

6 DieAuflistung der Lander findet sich in Tabelle A2
im Anhang. Eine Ausweitung der Analyse auf Grie-
chenland, Portugal und Spanien scheitert an der
Verfugbarkeit der Angaben zum nominalen Zins-
niveau in diesen Landern fur den anvisierten Zeit-
raum.

7 Die Fallstricke dieser Methode in Form der
Heteroskedastizitét wie der Autokorrelation werden
wie folgt behandelt: Zur Korrektur der Hetero-
skedastizitét im Querschnitt wird die White-Metho-
de angewandt. Eine noch starker verzerrende Wir-



kung geht von der seriellen Korrelation der Residu-
en aus (vgl. Beck/Katz 1995). Eine Méglichkeit zur
Modellierung der Autokorrelation liegt in der Auf-
nahme zeitlich verzogerter endogener Variablen.
Diese Methode fuhrt aber ihrerseits zur Unter-
schétzung der tatséchlichen Signifikanz der hier vor-
rangig im I nteresse stehenden politisch-institutionel -
len StellgréRen. Im Anschluss an Kittel (1999, 230f.)
wurde deshalb die Prais-Winsten-Methode zur Kor-
rektur der verzerrten Standardfehler verwendet.

8 Die Streiktétigkeit kann al's Resultat bestimmter in-
stitutioneller Bedingungen verstanden werden. So
variiert das Streitkvolumen mit dem Grad an Korpora
tismus: Je ausgepragter die sozia partnerschaftlichen
Strukturen in einem Land sind, desto wahrscheinli-
cher ist eine geringe Streiktétigkeit (Freitag 1999,
138).

9 Zwischen den beiden Koeffizienten fir die
Wahrungsregimezugehdrigkeit besteht dariiber hin-
aus kein statistisch signifikanter Unterschied.

10 In einem weiteren — hier nicht dokumentierten —
Schritt wurden die Schatzungen noch mit einem Set
von Jahres-Dummyserweitert. Dabel zeigtesich, dass
die berichteten Resultate robust bleiben.

11 Ein Entwurf fir ein neues Nationalbankgesetz be-
findet sich im Sommer 2001 im Vernehmlassungs-
verfahren. Neben Fragen um den kinftigen Auftrag
der Schweizer Nationalbank werden Anderungen
hinsichtlich der Rechtsform und der Organisations-
struktur diskutiert (vgl. Neue Zurcher Zeitung, 14./
15.7.2001).

12 Fir den Einflussder Sozial partner sorgt die Verpflich-
tung zu einer sténdischen Zusammensetzung des Ge-
neralratesin § 22 Abs. 3 NationalbankG (1984). So
sollten sich Vertreterinnen der Kreditinstitute, der In-
dustrie, des Handels und Gewerbes, der Landwirt-
schaft und der Angestellten- und Arbeiterschaft in
diesem Organ wiederfinden.

13 Alsweitere Elemente neben einer geméaldigten Lohn-
und Preispolitik sowieeiner fixen Wechselkurspolitik
gelten weiterhin eine beschéftigungsorientierte
Budgetpolitik, eine stabilitétsorientierte Geldpolitik
sowie ein hoher Anteil verstaatlichter Industrie und
offentlicher Beschéftigung (Unger 1999, 166).

14 Zur Relativierung der These von der Allmacht der
Soziapartner Uber ale Politikbereiche hinweg siehe
Kittel/Téos (1999).

15 Der Beschluss zur Urabstimmung erfolgte, nachdem
es der Regierung gelungen war, die Dominanz von
Sozialdemokraten und Gewerkschaftern im Haupt-
verband der Soziaversicherungstrager auszuhebeln.
Dieser war jahrzehntelang von der Linken kontrol-
liert worden (vg. Neue Zircher Zeitung, 20.7.2001).
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ANHANG
Tabelle Al: Datenbeschreibung
VARIABLE BESCHREIBUNG QUELLE
Zinsen Langfristiges nominales Zinsniveau OECD: Historical Statistics,
auf Staatsanleihen verschiedene Jahre.
Wechselkurssystem 1 = gemeinschaftliche Fixkurssysteme Eigene Berechnungen aufgrund IMF:
(z. B.EWS) Exchange Rate Arrangements and
2 = véllig flexible Wechselkurse Exchange Restrictions, verschiedene
3 = managed floating, Bindung an Jahre.
Wahrungskorb etc.
Anmerkung: Die Kategorien werden im
Modell als Dummy-Variablen operationalisiert.
Weisungsabhéngigkeit  Index der Unabh&ngigkeit mit Werten Freitag 1999a, 2000; Freitag/Sciarini 2001

der Zentralbank

Konsensdemokratie

Konflikttrachtigkeit der
Arbeitsbeziehungen

Fiskalpolitischer
Schwierigkeitsgrad

Parteipolitische Regie-
rungszusammensetzung

Regierungsstabilitat

Olkrise 1979 bis 1981

Rezession 1990
bis 1992

zwischen 1 = Unabhdngigkeit und
3 = maximale Abhéngigkeit

Index der Konsensdemokratie
(Rae-Index *100 + erreichte Stimmen-
anteile der regierenden Parteien)

Streikkoeffizient (Ausgefallene Arbeits-
tage pro 1000 ziviler Erwerbspersonen)

Index fiskalpolitischer Schwierigkeit
nach Scharpf (1987): ((BIP/100)/
Ausgaben des Zentralstaates) *100

Schmidt-Index zwischen 1 = Hegemonie
biirgerlicher Parteien und 5 = Hegemonie
sozialdemokratischer Parteien (jeweils
100 Prozent der Kabinettssitzanteile)

Dummy Variable, codiert mit 1 fiir Ande-
rungen der parteipolitischen Regierungs-
zusammensetzung

Dummy Variable, codiert mit 1 fiir jedes
Land in den Jahren 1979, 1980 und 1981

Dummy Variable, codiert mit 1 fiir jedes
Land in den Jahren 1990, 1991 und 1992

Eigene Berechnungen auf Grundlage von
Mackie/Rose (1991) und EJPR:
verschiedene Jahre.

Eigene Berechnungen auf der Grundlage
von ILO: Yearbook of Labour Statistics,
verschiedene Jahre und OECD: Labour
Force Statistics, verschiedene Jahre

Eigene Berechnungen auf der Grundlage
des IMF: International Financial Statistics
Yearbook, verschiedene Jahre und OECD:
National Accounts, verschiedene Jahre.

Schmidt (1992) und eigene Fort-
schreibungen auf der Basis von EJPR:
verschiedene Jahre

Eigene Berechnungen auf der Grundlage
der parteipolitischen Regierungs-
zusammensetzung (siehe oben)

289



Tabelle A2: Durchschnittliche Werte signifikanter EinflussgroRen auf die nominale
Zinsentwicklung (1986 bis 1998)

Land Bankfrei  Konsens Streik Fiskal System Zinsen Index
Schweiz 1,0 158,6 11 10,5 1,0 47 5
Osterreich 1,0 1415 31 4,1 1,0 7,0 5
Japan 2,3 1239 24 74 1,0 44 5
Deutschland 1,0 1252 7.8 7,0 1,0 6,7 5
Niederlande 15 1351 15,9 33 1,0 6,8 4
Vereinigte Staaten 1,5 107,0 52,4 7.4 1,0 7,6 4
Belgien 24 1437 32,6 33 1,0 7,7 3
Danemark 2,0 119,9 438 25 1,0 8,6 3
Frankreich 24 120,8 25,9 51 1,0 81 3
Kanada 1,7 114,1 258,8 53 1,0 8,7 3
Australien 25 1115 132,9 39 1,0 10,1 2
Finnland 2.8 1432 212,7 4,0 0,0 9,0 2
Irland 25 125,0 1317 3,0 1,0 8,6 2
Neuseeland 2,0 109,3 152,7 2,7 1,0 10,2 2
Italien 24 132,0 150,0 34 0,0 10,6 1
Grof3britannien 2,6 109,9 58,7 3% 0,0 88 0
Norwegen 3,0 1154 99,0 2,2 0,0 9,3 0
Schweden 2,4 119,7 66,2 315 0,0 9,7 0
Median 2,4 122,4 55,6 3,7 1,0 3,7

Kriterium < > < > =

Quellen flr einzelne Variablen: siehe Tabelle Al.

Anmerkungen: Bei den dargestellten Daten handelt es sich um die durchschnittlichen Werte einer jeden Variable fur
die Periode zwischen 1986 und 1998; Bankfrei = Zentralbankunabhéngigkeit (hohe Werte = hohe Abhéangigkeit),
Streik = Streiktatigkeit (hohe Werte = gro3e Streikhaufigkeit), Konsens = Ausmaf} der Konsensdemokratie (hohe
Werte = hoher Grad an Konsens), Fiskal = Schwierigkeit fiskalpolitischer Steuerung (hohe Werte = hohe Barriere),
System = dauerhafte Zugehdrigkeit zu einem Wahrungsregime fester oder flexibler Wechselkurse (= 1); Zinsen =
nominale langfristige Zinsen auf Staatsanleihen, Index = Anzahl politischer Weichenstellungen glaubwirdiger Wirt-
schaftspolitik, errechnet aus dem abgebildeten Variablenwert des jeweiligen Landes im Verhaltnis zum Median.
Entscheidungsregeln: (1) Bank: durchschnittliche Einschatzungen der Zentralbankunabhéngigkeit kleiner als 2,4 (Me-
dian), dann Weichenstellung; (2) Konsens: Grad des Konsens groer als 122,4, dann Weichenstellung; (3) Streik:
Streikkoeffizient kleiner als 55,6, dann Weichenstellung; (4) Fiskal: fiskalpolitischer Schwierigkeitsgrad grof3er als 3,7
dann Weichenstellung; (5) System: wenn konsistente Wahrungspolitik (ununterbrochene Mitgliedschaft in einem Wah-
rungssystem zwischen 1986 und 1998) = 1, dann Weichenstellung.
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