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Gustav A. Horn, Torsten Niechoj, Achim Truger, Dieter Vesper
und Rudolf Zwiener
Zu den Wirkungen der BMF-Schuldenbremse

1. Problemstellung

Trotz der enormen Konsolidierungserfolge seit 2005 steht die Begrenzung der Staatsver-
schuldung weiterhin ganz oben auf der Priorititenliste der Groflen Koalition. Nach zahlrei-
chen Vorstoflen fiir eine Schuldenbremse aus dem politischen wie wissenschaftlichen Raum
hat im Januar 2008 auch das BMF einen Vorschlag fiir eine solche Schuldenbremse unter-
breitet. Gegeniiber manchen der zuvor in die Diskussion eingebrachten Konzepte, nament-
lich denen der Mehrheit des Sachverstindigenrates und des wissenschaftlichen Beirates
beim BMWI, stellt das BMF-Konzept einen Fortschritt dar. Es ist diesen Konzepten beziig-
lich des makrookonomischen Problembewusstseins, der Praxistauglichkeit, der vorsichtigen
Interpretation seiner Ergebnisse und schliefilich auch einiger Ausgestaltungsdetails vorzu-
ziechen. Dennoch gibt es auch gegen den BMF-Vorschlag sehr gravierende Einwinde. An
vorderster Stelle sind erhebliche wachstums- und beschiftigungspolitische Risiken zu nen-
nen. Diese ergeben sich aus der — trotz anderer Intention — prozyklischen Finanzpolitik, die
letztlich mit der Umsetzung dieses Konzeptes verbunden wire.

Im Folgenden werden wir zeigen, dass im Vorschlag des BMF die fiir konjunkturelle
Schwankungen vorgesehene Flexibilitdt der 6ffentlichen Haushalte systematisch zu niedrig
angesetzt wird. Dariiber hinaus kann es im Ubergang zu dem als Voraussetzung gedachten
strukturell ausgeglichenen Haushalt zu erheblichen Anpassungsproblemen kommen, nim-
lich wenn die Schuldenbremse zum falschen Zeitpunkt eingefithrt wird. Angesichts dieser
Probleme skizziert das vorliegende Papier konsolidierungspolitische Alternativen und zeigt
zudem auf, anhand welcher Stellschrauben im Konzept des BMF die Probleme entschirft

werden kénnten.



2. Die Schuldenbremse: Der Vorschlag des BMF

Der Vorschlag des BMF zur Schuldenbegrenzung will sich am europiischen Stabilitdts-
und Wachstumspakt (SWP) orientieren. Grundsitzlich sollen die 6ffentlichen Haushalte
tiber den Konjunkturzyklus hinweg annihernd ausgeglichen sein. Das Konzept weist vier

wesentliche Punkte auf:

eine Strukturkomponente: mit Blick auf die intergenerative Gerechtigkeit wird eine

strukturelle Verschuldung nur noch in sehr engen Grenzen zugelassen;

—  eine Konjunkturkomponente: sie vergroflert oder beschrinkt die Verschuldungsmaglich-
keiten je nach Konjunkturlage tiber die strukturelle Komponente hinaus;

— cine (strenge) Ausnahmeklausel: sie ermoglicht eine Uberschreitung der zulissigen
Verschuldung unter der Bedingung einer qualifizierten 2/3-oder 3/5- Mehrheit;

— ein Ausgleichskonto: es soll sicherstellen, das die Schuldenbremse nicht nur bei Haus-

haltsaufstellung, sondern auch im Haushaltsvollzug wirke.

Strukturkomponente

Der Vorschlag kniipft an am ,,Close-to-Balance“-Ansatz des europiischen Stabilitits- und
Wachstumspaktes. Dieser Pakt verpflichtet die Mitgliedsstaaten dazu, auf mittlere Frist
nahezu ausgeglichene offentliche Haushalte anzustreben, sofern eine konjunkturelle Nor-
malsituation vorliegt. Im Klartext bedeutet dies, dass der Budgetausgleich nicht jihrlich,
wohl aber iiber den Konjunkturzyklus hinweg erfolgen soll. Fiir konjunkturell schwierige
Phasen wurde ein Puffer eingebaut, der ein gesamtstaatliches Haushaltsdefizit von bis zu
3 % des nominalen BIP ermoglicht, wobei in besonders schweren Zeiten eine flexible
Handhabung der Regelungen gewihrleistet ist, Ausnahmen von dieser Regel also moglich
sind.! In wirtschaftlich guten Zeiten soll das Defizit um mindestens 0,5 % des nominalen
BIP pro Jahr zuriickgefithrt werden. Unter Beriicksichtigung der voraussichtlichen demo-
grafischen Entwicklung wurde im Zuge der Reform des Stabilitidts- und Wachstumspaktes
fur Deutschland eine maximale jihrliche strukturelle Neuverschuldung von einem halben

Prozent des nominalen Bruttoinlandsprodukts von der Europiischen Union vorgegeben.

! Die — zweifellos notwendige — Flexibilisierung findet ihre Ausprigung vor allem in dem komplexen Entscheidungspro-

zess des Ecofin-Rates, der in vielerlei Hinsicht situationsbezogene Losungen ermdglicht.



An dieser Grenze orientiert sich der BMF-Vorschlag. Sie darf, folgt man den Vorstellungen
des Bundesfinanzministeriums, auch nicht zur (Anschub-) Finanzierung von Reformen
tiberschritten werden. Sie soll die bisher im Art. 115 GG festgeschriebene Regel, wonach
die aufgenommenen Kredite die im Haushalt veranschlagten Investitionen nicht ber-

schreiten diirfen (,investitionsorientierte Verschuldung®), ersetzen.

Konjunkturkomponente

Die neue Schuldenregel will explizit die Hinnahme konjunkturbedingter Haushaltsdefizite
ermdglichen und die in den 6ffentlichen Haushalten angelegten automatischen Stabilisato-
ren voll wirken lassen. In konjunkrturell guten Zeiten werden die Kreditspielriume einge-
schrinkt bzw. Haushaltstiberschiisse erzielt, in schlechten Zeiten soll der konjunkturbe-
dingte Anstieg der Kreditaufnahme hingenommen werden. Eine Schuldenregel, die kon-
junkturelle Effekte beriicksichtigen will, benotigt als Referenzpunkt die Bestimmung einer
konjunkturellen ,Normallage®, damit die jeweiligen Abweichungen der tatsichlichen Situa-
tion von der Normallage berechnet werden kénnen und so die Hohe der konjunkturbe-
dingten Fehlbetrige bzw. Uberschiisse in den &ffentlichen Haushalten bestimmt werden
kann. Damit die Konsistenz der neuen Schuldenregel mit dem europdischen Stabilitits-
und Wachstumspakt sichergestellt wird, soll das auf europiischer Ebene vereinbarte und
genutzte Konjunkturbereinigungsverfahren eingesetzt werden. Bei Aufstellung des Haus-
haltsplanes wird dann mittels dieses Verfahrens zunichst die prozentuale Abweichung der
fur das Haushaltsjahr zu erwartenden konjunkturellen Situation von der Normalauslastung
festgestellt. Der sich ergebende Wert wird dann mit der — ebenfalls von der EU-
Kommission geschitzten — Budgetsensitivitit multipliziert, die angibt, um wie viel Prozent
des BIP die konjunkturbedingte Verschuldung sich dndert, wenn sich die Abweichung von
der Normallage um einen Prozentpunkt dndert. Das Ergebnis zeigt die konjunkturell zulds-
sige Verschuldung an. Die Summe aus konjunktur und strukeurell zulissiger Neuverschul-
dung ergibt die zuldssige Gesamtverschuldung. Anders als im Status quo diirfen Finanzie-
rungserlose nicht mehr als defizitmindernd angerechnet werden. Dies entspricht den Kon-

ventionen des Europdischen SWP.



Die Ausnahmeregelung

Um der Finanzpolitik — etwa in Notsituationen, wie extremen Konjunkturkrisen oder
Naturkatastrophen — die Maglichkeit zu diskretiondren MafSnahmen zu belassen und sie
nicht vollig den Automatismen der Regel zu unterwerfen, darf die nach der Schuldenbrem-
se zuldssige Gesamtverschuldung bei Haushaltsaufstellung tiberschritten werden, falls der
Bundestag mit qualifizierter Mehrheit, z.B. einer 3/5- oder 2/3-Mehrheit, zustimmt. Die
Ausnahmeregelung ist anders als beim SWP nicht an das Eintreten bestimmter Ereignisse

gebunden, sondern an das Vorliegen der entsprechenden Mehrheitsverhiltnisse im Bundes-

tag.

Das Ausgleichskonto

Eine wichtige Rolle im Vorschlag des BMF spielt das sog. Ausgleichskonto, das die Schul-
denregeln noch verschirft bzw. das ihre strenge Einhaltung tiberhaupt erst erméglicht. Auf
ihm werden bei Abrechnung des jeweiligen Haushaltes die Abweichungen der tatsichlichen
von den als zulissig erachteten Finanzierungssalden verbucht, und zwar als Fehlbetrige
bzw. Gutschriften. Dabei wird nachtriglich berticksichtigt, inwieweit sich die konjunktu-
relle Lage im Haushaltsjahr gegeniiber der bei Haushaltsaufstellung 1 1/2 Jahre zuvor
angenommenen Entwicklung verindert hat. Sind dann beispielsweise die neuen Kredite
hoher gewesen als es die tatsichliche wirtschaftliche Lage in einem Jahr (wiederum ermittelt
anhand der Budgetsensitivitit laut EU-Verfahren) rechtfertigte, entsteht ein Fehlbetrag,
war die Kreditaufnahme niedriger, gibt es eine Gutschrift. Abweichungen treten nicht
allein aufgrund zusitzlicher diskretiondrer Mafinahmen, etwa in einem Nachtragshaushalt
als Folge eines anderen als angenommenen Konjunkturverlaufs auf; vorstellbar ist auch,
dass ein unvorhergesehener Kreditbedarf deshalb entsteht, weil z.B. die Auswirkungen einer
Steuerreform falsch eingeschitzt worden sind.

Das Ausgleichskonto soll mit einer Obergrenze fir Belastungen von maximal 1 bis 2
Prozent des BIP versehen werden. Wird diese Grenze {iberschritten, miissen in den folgen-
den Haushaltsjahren zusitzliche Konsolidierungsmafinahmen zur Verringerung des Aus-

gleichskontos unternommen werden.



Im Vorschlag des BMF werden die Wirkungen des Ausgleichskontos an einem ,,guten®

(2006) und einem ,,schlechten“ (2004) Jahr veranschaulicht:

Im Jahre 2004 wurde bei Verabschiedung des Bundeshaushalts 2004 im Herbst 2003
das Wirtschaftswachstum mit 1,7 % veranschlagt. Im Kassenergebnis (Frithjahr 2005)
wurde festgestellt, dass das reale BIP nur um 1,1 %, also um 0,6 %-Punkte weniger als
geschitzt, gewachsen und die Nettokreditaufnahme um 10,2 Mrd. Euro hoher als ur-
spriinglich veranschlagt ausgefallen war. Dariiber hinaus waren die Privatisierungserlose
um 2,1 Mrd. € hoher als im Soll. In der Summe wire im Ausgleichskonto ein Betrag
von 10,2 + 2,1 = 12,3 Mrd. Euro zu beriicksichtigen gewesen. Doch hitte nach dem
EU-Verfahren zur Konjunkturbereinigung die Wachstumsabschwichung um 0,6%-
Punkte im Sinne der automatischen Stabilisierung lediglich eine zusitzliche Kreditauf-
nahme von 3,5 Mrd. Euro gerechtfertigt. Folglich miisste im Ausgleichskonto eine Be-
lastung in Hohe von 8,8 Mrd. Euro (12,3 minus 3,5 Mrd. Euro) gebucht werden.

Im Jahre 2006 war das BIP-Wachstum mit 1,4% veranschlagt worden, tatsichlich
betrug es 2,9 %. Die Nettokreditaufnahme war um 10,3 Mrd. Euro niedriger als bei
Haushaltsaufstellung geplant, und die Privatisierungserlose lagen um 0,8 Mrd. Euro
unter dem Soll; das Soll wurde also um 11,1 Mrd. Euro unterschritten. Nach dem EU-
Verfahren zur Konjunkturbereinigung hitte das zusitzliche Wachstum fiir sich ge-
nommen eine Verringerung der Kreditaufnahme um 8,8 Mrd. Euro bedeutet, was eine
Gutschrift in Héhe von 2,3 Mrd. Euro auf dem Ausgleichskonto nach sich gezogen

hitte.

. Das Problem zu geringer konjunktureller Spielraume fiir die

Finanzpolitik

Erklirtes Ziel der Schuldenbremse ist es, die automatischen Stabilisatoren voll zur Wirkung

kommen zu lassen. Dies bedeutet erstens, dass das von der EU-Kommission iibernommene

Verfahren zur Konjunkturbereinigung die Stirke eines konjunkturellen Auf- oder Ab-

schwungs zuverlissig diagnostizieren kénnen muss. Es bedeutet zweitens, dass bei gegebe-

ner Stirke eines Auf- oder Abschwungs die im Verfahren unterstellte fiskalische Reaktion

der offentlichen Haushalte auf die Konjunkturbewegung genau der faktischen Reaktion



entsprechen muss, unterstellte und tatsichliche Budgetsensivititen sich also entsprechen.
Sind diese beiden Voraussetzungen verletzt, hat dies gravierende Auswirkungen. Werden
beispielsweise die tatsichlichen Budgetsensitivititen zu gering veranschlagt, dann wird auch
die Wirkung der automatischen Stabilisatoren unterschitzt und die Haushaltsplanung fille
zu expansiv oder zu restriktiv aus.

Beide Voraussetzungen werden im Konzept des BMF verletzt. Was die richtige Diag-
nose der Stirke eines konjunkturellen Auf- oder Abschwunges angeht, so ist das vorgeschla-
gene Verfahren der EU-Kommission unzuverlissig. Die zugegeben wenigen Erfahrungen,
die es seit seiner Einfithrung im Herbst 2005 gibt, legen nahe, dass das Verfahren am aktu-
ellen Rand die Stirke von konjunkturellen Bewegungen — wie alle auf statistischen Filter-
methoden beruhenden Verfahren — systematisch unterschitzt. Vergleicht man die entspre-
chenden Prognosen der EU-Kommission fiir das deutsche BIP-Wachstum?® und die damit
verbundene Einschitzung der Outputliicke’ mit den ein Jahr spiter revidierten Prognosen
(fur dasselbe Jahr), so stellt man fiir den Zeitraum 2005 bis 2007 fest, dass eine gegebene
Revision der BIP-Wachstumsprognose sich nur etwa zur Hilfte in der revidierten Prognose
fur die Outputliicke wieder fand. Mit anderen Worten: Entwickelt sich das BIP-Wachstum
gegeniiber dem bei Haushaltsaufstellung unterstellten Wert um einen Prozentpunkt nach
oben oder unten, dann wird dies von dem EU-Verfahren nur zu 0,5 Prozentpunkten als
konjunkturelle Bewegung interpretiert und zu 0,5 Prozentpunkten als Verinderung des
zugrunde liegenden Potenzial- oder Trendpfades. Die in dem entsprechenden Jahr angefal-
lenen konjunkturellen Mehr-/Mindereinnahmen bzw. Minder-/Mehrausgaben, auf deren
Basis ja die Planungen fiir das nichste Haushaltsjahr aufsetzen, hingen aber von der tat-
sichlichen Konjunkturbewegung ab, wiren mithin im Durchschnitt um etwa das Doppelte
grofier gewesen als die im Konzept der Schuldenbremse unterstellten. Wie grof§ die Unter-
schitzung tatsichlich ausfillt, hingt davon ab, welches Wachstum fiir das Folgejahr bei
Aufstellung des Haushaltsplans erwartet wird. Je nachdem, ob die erwartete Wachstumsrate
tiber oder unterhalb des Trendwachstums liegt, vergrof8ert oder verkleinert sich die Unter-

schitzung aus dem Vorjahr.

2 Sie werden im Herbst eines Jahres fiir das Folgejahr erstellt.

® Prozentuale Abweichung der prognostizierten Produktion von der Normalauslastung.



Auch die im Rahmen des EU-Verfahrens unterstellte Budgetsensitivitit entspricht
kaum der tatsichlichen. Das liegt daran, dass die EU-Budgetsensitivitit einen statistisch
ermittelten Wert aus der Vergangenheit darstellt, der wenig tiber die in einem konkreten
Auf- oder Abschwung zu erwartende Sensitivitit aussagt. Zudem wird die Konjunktureagi-
bilitit der Einnahmen und Ausgaben riickwirkend statistisch zu gering veranschlagt, wenn
in der Vergangenheit prozyklische Politikmafinahmen ergriffen wurden. Werden in einer
Konjunkturkrise beispielsweise zur Haushaltskonsolidierung die Steuern oder Sozialabga-
ben erhoht, so wiirde dies riickwirkend als abgeschwichter Riickgang der Einnahmen als
Reaktion auf eine Konjunkturkrise interpretiert.

Das EU-Verfahren geht von einer Konjunktursensitivitit von insgesamt 0,51 aus. Das
bedeutet, dass eine Variation der Outputliicke um einen Prozentpunkt des BIP zu einer
konjunkturbedingten Verinderung des Budgetsaldos um 0,51 Prozent des BIP fiihrt. Im
Einzelnen setzt sich dieser Wert aus einer Steuersensitivitit von 0,29, einer Sozialversiche-
rungsbeitragssensitivitit von 0,11 und einer Ausgabensensitivitit von 0,11 zusammen.

Zumindest an den Sensitivititen auf der Einnahmenseite bestehen erhebliche Zweifel.
Schitzungen auf Basis des makrookonometrischen Modells des IMK legen fiir die Sozial-
versicherungsbeitrige eher eine Sensitivitit von 0,15 nahe. Noch gravierender ist die Ab-
weichung bei den Steuereinnahmen. Um die Konjunktursensitivitit der Steuereinnahmen
im letzten Abschwung von 2001 bis 2005 abzuschitzen, wurde auf die mittelfristige Steuer-
schitzung des AK Steuerschitzung vom Mai 2001 zuriickgegriffen. Damals wurden fiir das
Jahr 2005 Steuereinnahmen in Hoéhe von 527 Mrd. Euro geschitzt. Der Schitzung
zugrunde lag eine Annahme beziiglich des realen BIP-Wachstums von 2 Prozent im Jahr
2001 und jeweils 2,25 % in den Jahren 2002 bis 2005 — kumuliert etwa 11 % {iber die
fiinf Jahre. Tatsichlich hat das Wachstum in diesem Zeitraum (kumuliert) nur 2,9% betra-
gen, also 8,1 Prozentpunkte weniger als angenommen. Gleichzeitig wurde das Steuerauf-
kommen um 74,9 Mrd. Euro zu hoch geschitzt. Beriicksichtigt man zudem, dass nach Mai
2001 per saldo noch Steuererhohungen von 12,1 Mrd. Euro beschlossen wurden, so wurde
das tatsichliche Autkommen um 87 Mrd. Euro in Folge einer realen BIP-Fehlschitzung
von 8,1 Prozentpunkten, d.h. 169,9 Mrd. Euro, unterschitzt. Damit ergibt sich eine impli-

zite Steuersensitivitit von 87/169,9 = 0,51.



Bei allen Problemen solcher Berechnungen scheint allein die Steuersensitivitit so grof3
gewesen zu sein, wie die von der EU-Kommission berechnete gesamtstaatliche Budgetsensi-
tivitdt. Insgesamt erscheint damit eine gesamtstaatliche Budgetsensitivitit von 0,51 + 0,15
+ 0,11 = 0,77 im letzten Abschwung als durchaus realistisch. Das EU-Verfahren hitte dann
die Budgetsensitivitit um etwa 1/3 unterschitzt.

Im foderalen Bundesstaat inklusive Sozialversicherungen miissten die Sensitivititen auf
die einzelnen Ebenen aufgeteilt werden. Der BME-Vorschlag betrachtet nur den Bund und
ordnet ihm eine Sensitivitit von etwa 0,26, d.h. 2 = 0,51 zu. Offenbar werden dem Bund
etwa die Hilfte der Steuersensitivitit und annihernd die komplette Ausgabensensitivitit
zugeschlagen. Im politischen Prozess wiren diesbeziiglich heftige Verteilungskimpfe zu
erwarten. Unter den genannten Annahmen wire die Budgetsensitivitit des Bundes auf-
grund der hoheren Steuersensitivitit mit etwa 0,37 anzusetzen und damit merklich héher
als vom BMF unterstellt.

Nimmt man beide Effekte — Unterschitzung der konjunkturellen Bewegung und der
Budgetsensitivitit — zusammen, so diirfte die vom BMF vorgeschlagene Schuldenbremse
den konjunkturbedingt notwendigen fiskalpolitischen Spielraum um den Faktor 2 bis 3 zu
gering ansetzen — eine dramatische Unterschitzung. Im Falle einer konjunkturellen Ab-
schwichung hitte dies zur Folge, dass die Finanzpolitik viel zu restriktiv agiert, weil sie die
automatischen Stabilisatoren in ihrer Wirkung massiv beschneidet. Verstirkt wird der
negative Effekt noch durch das Ausgleichskonto. Durch die deutliche Unterschitzung der
Budgetsensitivitit wire das Ausgleichskonto bei gegebenem Ausmaf$ des Konjunkturab-
schwungs im Falle des Bundes um 42% zu stark belastet worden, was dann bei Uberschrei-
tung der Obergrenze des Kontos noch zu zusitzlichem — prozyklischem — Konsolidierungs-
bedarf gefiihrt hitte.

Die Abbildungen 1 und 2 veranschaulichen mittels einfacher Beispielrechnungen die
Problematik. Abbildung 1 zeigt, wie sich bei einem angenommenem Konjunkturverlauf in
den Jahren 0 bis 8 (Produktionsliicke schwankt mit der Amplitude 2, d.h. einer maximalen
Produktionsliicke von betraglich 2, d.h. 50 Mrd. Euro um den Wert Null) die konjunktur-
bedingt zuldssigen Defizite mittels den geringen Sensitivitdten der Schuldenbremse von
denjenigen mittels der realistischerweise zu erwartenden Sensitivititen des Bundes unter-

scheiden. Im ersten Konjunkturtiefpunkt im Jahr 2 wiirde die Schuldenbremse dem Bund



lediglich ein konjunkturbedingtes Defizit von 13 Mrd. Euro einrdumen, wihrend realisti-

scherweise ein Defizit von 18,5 Mrd. notwendig wire.

Abbildung 1: Das Problem zu geringer Konjunktursensitivititen
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Abbildung 2 veranschaulicht vereinfachend das Problem der unzuverlissigen Diagnose von
Konjunkturbewegungen durch die Schuldenbremse und kombiniert es mit dem Problem
der zu geringen Budgetsensitivititen. In zwei aufeinander folgenden Jahren wird jeweils die
Wachstumsprognose um einen Prozentpunkt, im zweiten Jahr kumuliert also um zwei
Prozentpunkte gesenkt. Das entspricht bei konstantem Potenzialpfad einer negativen Ver-
inderung der Produktionsliicke um ebenfalls zwei Prozentpunkte (=50 Mrd. Euro). Geht
man zur Vereinfachung davon aus, dass die Schuldenbremse von dieser konjunkturellen
Variation nur die Hilfte als konjunkturell und die andere als strukeurell auffasst, dann wird
im zweiten Jahr kumuliert lediglich eine Produktionsliicke von einem Prozentpunkt festge-
stellt. Das fithrt zu einer dramatischen Unterschitzung der mit dem Konjunktureinbruch
verbundenen Einnahmenausfille und Mehrausgaben: Im zweiten Jahr hitte das konjunk-
turbedingt zuldssige Defizit des Bundes eigentlich bei 18,5 Mrd. Euro liegen miissen.
Wegen der Unterschitzung des Konjunkturabschwungs durch die Schuldenbremse wiirden
dem Bund aber nur die Hilfte, nimlich 9,25 Mrd. Euro zugestanden. Die geringe Budget-

sensitivitdt der Schuldenbremse verschirft das Problem noch zusitzlich: Berticksichtigt man
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sie, so diirfte der Bund unter der Schuldenbremse nur 6,5 Mrd. Euro zusitzliche Schulden

aufnehmen — 12 Mrd. weniger als eigentlich angemessen.

Abbildung 2: Unzuverlissige Diagnose der Konjunkturbewegung und zu geringe Konjunktur-

sensitivitdt
Jahr

0 - -
-5

-10 1

-15
-20
-25
-30
-35 1
-40
-45 |
-50 1
-55

Mrd. €

O angenommene tatsachliche Veranderung der Produktionsliicke

8 von der Schuldenbremse diagnostizierte Veranderung der Produktionsliicke

M realistischerw eise zu erw artendes konjunkturbedingtes Defizit

B unter der Schuldenbremse zulassiges konjunkturbedingtes Defizit bei "richtiger" Sensitivitat
B unter der Schuldenbremse zuldssiges konjunkturbedingtes Defizit bei zu niedriger Sensitivitat

4. Das Problem des Ubergangs zum strukturell ausgeglichenen
Haushalt

Das BMF geht davon aus, dass die Schuldenbremse realistischerweise erst im Jahr 2011
eingefithrt werden kann, weil wohl erst dann der strukturelle Haushaltsausgleich, den die
Schuldenbremse voraussetzt, erreicht wird. Gemifd der aktuellen mittelfristigen Finanzpla-
nung reduziert sich der strukturelle Konsolidierungsbedarf von 18 Mrd. Euro in diesem
Jahr auf 7 Mrd. Euro 2009 und auf 3 Mrd. Euro im Jahre 2010; 2011 soll ein struktureller
Uberschuss von 5 Mrd. Euro erzielt werden. Eine solche Entwicklung setzt voraus, dass
sich bis 2011 keine weiteren strukturellen Liicken auftun, zusitzliche Ausgabenwiinsche
ebenso abgewehrt werden miissten wie weitere Steuersenkungen. Auch setzt sie eine befrie-
digende Wirtschaftsentwicklung voraus. Sollte sich die Wirtschaft deutlich schwicher
entwickeln als bisher erwartet, wiirde sich allein aufgrund der Logik des zuvor beschriebe-
nen Verfahrens im Rahmen der Schuldenbremse neuerlich eine strukturelle Liicke im
Bundeshaushalt auftun — und zwar auch dann, wenn die Politik lediglich die automatischen

Stabilisatoren wirken liefle und keine diskretiondren Entscheidungen trife.
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Natiirlich muss es so nicht kommen. Wichst die deutsche Wirtschaft bis 2011 deutlich
stirker als im letzten Finanzplan angenommen, wiirde derselbe Mechanismus, nun in die
andere Richtung, wirken, d.h. bei gegebener diskretiondrer Ausrichtung der Finanzpolitik
des Bundes wiirde fiir das Jahr 2011 ein riesiger struktureller Uberschuss verzeichnet. Die
wachstums- und beschiftigungspolitisch unschidliche Einfithrung der Schuldenbremse
sollte jedoch nicht auf gliicklichen Umstinden beruhen, sondern muss auch unter ungiins-
tigen Bedingungen gewihrleistet sein. Mit dem vom BMF vorgeschlagenen Konzept ist dies

nicht gegeben.

5. Drohende Wachstums- und Beschiftigungsverluste:
Ergebnisse einer makrookonometrischen Modellsimulation

Im Folgenden sollen die bei Einfithrung einer Schuldenbremse allein fiir den Bundeshaus-
halt drohenden Wachstums- und Beschiftigungsverluste riickwirkend fiir die Jahre 2000
bis 2007 simuliert werden. Die Primissen fir die Simulation sind aus Vereinfachungs- und
Datengriinden einerseits sehr pessimistisch, andererseits bewusst optimistisch gewihlt
worden. Pessimistisch ist zunidchst die Wahl des Startzeitpunktes im Jahr 2000, in dem ein
struktureller Konsolidierungsbedarf von knapp 17 Mrd. Euro fir den Bundeshaushalt
bestanden hitte, der dann unmittelbar zu drastischen Konsolidierungsmafinahmen gefiihrt
hitte. Im Modell wird die Konsolidierung allein tiber die Reduktion des Staatsverbrauchs
abgebildet, Steuererh6hungen werden nicht betrachtet. Wegen ihres wesentlich hoheren
Multiplikators sind Ausgabenkiirzungen konjunkturell schidlicher als Steuererhohungen
Die Tatsache, dass die Konsolidierungsmafinahmen mit einem Schlag einsetzen, ist inso-
fern wenig realistisch, weil zu erwarten wire, dass sie auf der Zeitachse etwas gestrecke
wiirden. An den insgesamt zu verzeichnenden BIP- und Beschiftigungsverlusten wiirde die
Streckung jedoch kaum etwas dndern. Auch im letzten Abschwung von 2001 bis 2005 lief
die Konsolidierung grofStenteils tiber die Ausgabenseite.

Optimistisch ist die Vernachlissigung von Riickwirkungen der konsolidierungsbedingt
verschlechterten wirtschaftlichen Lage auf die Haushaltsaufstellung der Folgejahre, weil
angenommen wird, dass die Konjunkturabschwichung vom EU-Verfahren auch voll als
solche erkannt wird und fiskalisch die richtigen Budgetsensitivititen angesetzt werden. Wie

bereits erldutert, ist davon jedoch nicht auszugehen. Optimistisch ist auch die Vernachlissi-
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gung der Linderhaushalte, deren Einbeziehung nochmals weitaus restriktivere Impulse
ergeben wiirde.

Ausgangspunkt fiir Simulationen mit dem makroskonometrischen Modell des IMK
stellen die vom Bund in den Jahren 2000 bis 2007 geplanten und in den jeweiligen Haus-
haltsgesetzen vom Bundestag beschlossenen Nettokreditaufnahmen dar. Wire in diesem
Jahrzehnt von Beginn an nach der vom Bundesfinanzministerium aufgestellten ,neuen
Schuldenregel verfahren worden, dann wire die zulidssige Nettokreditaufnahme deutlich
geringer ausgefallen als in allen Haushaltsplinen. So hitte z.B. unter Einbeziehung der
geplanten Privatisierungserlse das geplante Defizit im Jahr 2000 nicht 25,3 Mrd. €, son-
dern nur 8 Mrd. € betragen diirfen. Auch in den Folgejahren hitte der Haushalt des Bun-

des erheblich restriktiver ausgerichtet sein miissen (vgl. Abbildung 3).

Abbildung 3: Kreditaufnahme des Bundes (Soll sowie nach der newen Schuldenregel™) in den

Jahren 2000-2007

——Kreditautnahme nach der
neuen Schuldenregel™**

== Kreditaufnahme (Soll)

11,90

Mrd.Euro

] oo +Differenz zwischen

******************** Kreditaufnahmen nach
der neuen Schuldenregel
und geplanten

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Kred |ta Ufn a h m en**
et —— Tatsachliche
Defizitentwicklung des
Bundes

Anmerkungen: *unter der Berticksichtigung der Privatisierungserlse; ** Quelle: Finanzplan des Bundeshaus-
halts 2001-2005; 2002-2006; 2003-2007; 2004-2008; 2005-2009; 2006-2010; 2007-2011 (Bundesministe-
rium der Finanzen); *** Quelle: Bundesministerium der Finanzen (GZ Foko II-FV 1080/07/0001; DOK
2008/0099180).

Mit Hilfe von makrockonometrischen Simulationen lassen sich die gesamtwirtschaftlichen

Wirkungen einer solchen zum falschen Zeitpunke eingefiihrten deutlich restriktiveren
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Haushaltspolitik ermitteln. Dazu wurde der nominale Staatsverbrauch entsprechend redu-
ziert, so dass der jeweilige Bundesetat der Schuldenbremse entsprochen hitte. Dieses Ver-
fahren wurde fiir alle Jahre bis 2007 angewendet. Die Berechnungen basieren auf Quartals-
daten. Anschlieflend wird die Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Variablen mit derje-
nigen verglichen, die sich bei der Simulation mit der bisherigen Einnahmen- und Ausga-
benpolitik ergeben hat (Status-quo-Simulation).

In den folgenden Abbildungen werden die Simulationsergebnisse fiir wichtige gesamt-
wirtschaftliche Variablen (BIP: prozentuale Differenz, Beschiftigte: absolute Differenz) und
fur den Staathaushalt (absolute Differenz) ausgewiesen. Die Abweichungen zeigen, dass bei
einer restriktiven Fiskalpolitik, wie sie die Schuldenbremse impliziert hitte, das Wirt-

schaftswachstum massiv reduziert worden wire (vgl. Abbildung 4).

Abbildung 4: Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen der Schuldenbremse (Abweichungen gegen-

iiber einer Status-quo-Simulation in Prozent bei realem und nominalem BIP bzw. absolut bei

abhingig Beschiftigten)
BIP real BIP nominal
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Quelle: Simulationen mit dem IMK Konjunkturmodell
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Das nominale BIP wire um bis zu 50 Mrd. € pro Jahr bzw. um bis zu 2,4% niedriger
ausgefallen als im Status quo, kumuliert {iber den hier betrachteten 8-Jahreszeitraum hitte
der Verlust bei iber 250 Mrd. € gelegen. Damit ist der BIP-Verlust deutlich héher als die
Reduzierung des Staatsverbrauchs, der Multiplikator liegt bei 1,75. Auch das reale BIP wiire
deutlich gedriickt worden, und das Beschiftigungsniveau hitte zeitweise um bis fast
600 000 Personen niedriger gelegen. Insgesamt fithrt dies zu Einnahmeverlusten des Staa-

tes, die einen nennenswerten Teil der intendierten Reduzierung der Nettokreditaufnahme

zunichte machen (vgl. Abbildung 5).

Abbildung 5: Wirkungen der Schuldenbremse auf den Staatshaushalt (absolute Abweichungen

gegeniiber einer Status-quo-Simulation)

Einnahmen des Staates nominal Ausgaben des Staates nominal

Mrd. Euro
Mrd. Euro

12

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Finanzierungssaldo des Staates™

Euro

Mrd.

B L o o e e e L A e s e e B O A AN
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Anmerkungen: * Positives Vorzeichen = Verbesserung der Finanzierungssituation des Staates.
Quelle: Simulationen mit dem IMK Konjunkturmodell
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Gemifd dem Konzept der Schuldenbremse wiren die durch die Finanzpolitik ausgels-
ten Wachstumsverluste zunichst als konjunkturell verursacht klassifiziert und damit fiir die
nichsten Budgetaufstellungen ignoriert worden. Allerdings fithrt die Anwendung des EU-
Verfahrens automatisch dazu, dass aus einem urspriinglich konjunkturellen Defizit zum
Teil ein strukeurelles Defizit wird. Dieses wird auf dem Ausgleichskonto gebucht. Uber-
steigt die Summe des strukturellen Defizits einen Wert zwischen einem und zwei Prozent
des BIP — also ein Niveau zwischen 25 und 50 Mrd. € —, dann muss der Bund in seiner
darauf folgenden Haushaltsaufstellung noch restriktiver werden. Gemessen an den hier
simulierten Werten wire das vermutlich schon am Ende der Untersuchungsperiode der
Fall gewesen — mit allen daraus folgenden Konsequenzen fiir das Wirtschaftswachstum und
letztlich auch die Einnahmenseite des Staatshaushalts. Ein circulus vitiosus zwischen immer
restriktiverer Haushaltspolitik und sich abschwichendem Wachstum setzt ein. Unter Ein-
beziehung analoger Regelungen fiir die Linderhaushalte wiirden die Wirkungen weit stér-

ker ausfallen.

6. Zur Notwendigkeit einer Schuldenbremse

In der aktuellen wirtschaftspolitischen Diskussion wird wie selbstverstindlich von der
Notwendigkeit einer Schuldenbremse ausgegangen. Dies ist aber keinesfalls so. Die letzten
Jahre zeigen eindrucksvoll, dass eine Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte auch ohne
Schuldenbremse moglich ist. In der Diskussion um Staatsschulden wird immer wieder die
enge, teilweise wechselseitige Abhingigkeit zwischen Konjunktur und Staatsfinanzen ,ver-
gessen®. Die offentlichen Haushalte entwickeln sich geradezu lehrbuchhaft antizyklisch.
Insofern ist nicht die Existenz einer Schuldenbremse notwendige Voraussetzung einer
Konsolidierung, sondern ein Konjunkturaufschwung.

Richtig ist allerdings, dass ein Konjunkturaufschwung zumindest in der Vergangenheit
keine hinreichende Bedingung dafiir war, dass der Strom konjunkturell bedingter Steuer-
mehreinnahmen tatsichlich zur Konsolidierung verwendet wurde. Tatsichlich gab es im-
mer wieder politische Entscheidungen, die dies verhindert haben. In der aktuellen Debatte
um Schuldenbremsen wird zwar suggeriert, die Staatsschulden seien aus dem Nichts ent-
standen bzw. daraus, dass die Politik nicht in der Lage war, die Entwicklung zu verhindern.

Doch die historische Entwicklung zeigt anderes, denn die Griinde fiir den Anstieg der
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Staatsschulden liegen auf der Hand: Lasten im Zusammenhang mit der Wiedervereinigung,
umfangreiche Steuersenkungen, riesige konjunktur- und wachstumsbedingte Steuerausfille.
Dies gilt es fiir die Zukunft durch ein addquates Konsolidierungskonzept, das in der Phase
einer Hochkonjunktur greift, zu verhindern. Nur mit dieser Einschrinkung kann eine
Schuldenbremse tiberhaupt hilfreich sein.

Dabei ist zu beriicksichtigen, dass die iiblichen Begriindungsmuster wie z.B. das der
Generationengerechtigkeit falsch sind. Zwar werden die finanziellen Lasten aus der Ver-
schuldung tatsichlich auf die nichste Generation vererbt, wenn nicht konsolidiert wird.
Dies kann aber gut begriindet sein. Denn es gilt, dass zukunftsorientierte Staatsausgaben in
spiteren Perioden auch Nutzen bzw. Einkommen stiften. In der Gegenwart erspart die
Kreditfinanzierung ein hoheres Steueropfer und ermdéglicht einen héheren Konsum. Dies
heiflt nicht, dass die Gegenwart auf Kosten der Zukunft lebt, denn von der Investition
heute profitieren vor allem zukiinftige Generationen. Deshalb haben sie sich auch an der
Finanzierung in Form von Zins- und Tilgungszahlungen zu beteiligen. Ferner werden nicht
nur Zins- und Tilgungslasten vererbt, sondern auch die zugeho6rigen Forderungen. Deshalb
kann auch nicht die Rede sein von einem Verteilungskonflikt zwischen den Generationen,
sondern allenfalls von einem Konflikt zwischen (kiinftigen) Steuerzahlern und den (kiinfti-
gen) Gliubigern der Staatsschulden.

Das Ziel einer Reduktion der Schuldenstandsquote auf 15 % des BIP ist willkiirlich
gegriffen und entzieht sich einer 6konomischen Begriindung. Bedenklich erscheint dabei
vor allem, dass die politische Funktion der Finanzpolitik, zu der auch eine angemessene
Versorgung der Wirtschaft und Gesellschaft mit offentlichen Giitern gehért, hierdurch
zumindest in den Hintergrund gestellt wird. Das erscheint politikfrei technokratisch, ist es
aber nicht, da mit einer solchen Strategie de facto wirtschaftspolitische Werthaltungen
bedient werden, die das Zuriickdringen von jedweder staatlicher Aktivitit in der Wirt-
schaftspolitik fordern.

Die Argumentation, dass aus Griinden der Demographie, die zu einem spiteren Zeit-
punkt wieder eine Ausdehnung der Staatstitigkeit erfordere, der Staat kurzfristig enthalt-
sam sein muss, um Spielraum nach oben zu haben, tiberzeugt nicht. Diese Vorstellung geht
von der falschen Annahme aus, man kénne heute vorab gesamtwirtschaftlich Geld sparen,

um es morgen in sogar hoheren Betrigen ausgeben zu kdnnen. Es fiihrt aber kein Weg
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daran vorbei, dass die Versorgung der Rentner immer aus der Rendite der jeweiligen Perio-
de geleistet werden muss, sei es im Umlageverfahren durch Abgaben auf das Lohneinkom-
men der Beschiftigten, sei es im Kapitaldeckungsverfahren durch entsprechenden
Verbrauch von Gewinn- und Vermégenseinkommen der Rentner.

Eine zu starke Einengung der Finanzpolitik kénnte den Euroraum stabilitdtspolitisch
partiell lihmen. Nationale Fiskalpolitik ist derzeit das einzige Instrument, um national
unterschiedliche Wirkungen von Konjunkturschocks zu kompensieren. Die Jahre von 2001
bis 2005 haben vor allem am Beispiel Deutschland und Spaniens gezeigt, dass die Hetero-
genitit zumindest derzeit noch zu grof§ ist, um auf ein solches Instrument zu verzichten.

Die obigen Uberlegungen zeigen, dass mit dem Instrument einer Schuldenbremse du-
Berst vorsichtig umgegangen werden muss, um nicht nachhaltigen wirtschaftlichen Schaden
anzurichten und um zugleich dessen Vorteil, den Zwang zur Konsolidierung in Zeiten der

Hochkonjunktur, auch wirklich zur Geltung kommen zu lassen.

7. Ausgabenpfade als konjunkturgerechte

Konsolidierungsalternative

Um dieses Ziel zu erreichen, sind auch Alternativen denkbar. Das Grundproblem der
Schuldenbremse wie aller an Defiziten orientierten Konsolidierungsstrategien besteht darin,
dass die Politik nur die Hohe der Ausgaben, nicht aber die Hohe der Einnahmen — die
weitgehend vom Wirtschaftsverlauf abhingig sind — bestimmen kann. Damit gerit die
Politik allzu leicht in eine Glaubwiirdigkeitsfalle, nimlich wenn sie im Aufschwung die
Defizite ,,systematisch“ hoher plant als aufgrund der aktuellen Entwicklung wahrscheinlich
ist und sie dies mit Risikovorsorge begriindet, aber auch im Abschwung, wenn sie die
Steuerausfille stets unterschitzt und heftige Anpassungen auf der Ausgabenseite erforder-
lich sind, um die Defizitziele zu erreichen. Fiir die Einnahmenausfille aus konjunkturellen
Griinden kann keine Regierung verantwortlich gemacht werden, wohl aber fiir nicht zykli-
sche Ausgaben. Daher ist es vorteilhafter mit einer Konsolidierungsstrategie an dieser Gro-
e anzusetzen. Die Politik sollte sich daher an einem mittelfristigen, tiber einen Konjunk-

turzyklus reichenden Ausgabenpfad der nicht zyklisch schwankenden Ausgaben orientieren,
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wobei als Maf$stab der mittelfristige Trend des nominalen BIP dienen sollte.* Bleiben die
Ausgaben unter diesem MafSstab, ist bei unverindertem Steuer- und Leistungsrecht eine
gleichsam automatische Konsolidierung angelegt, da die Ausgabenquote im Trend bei
unverinderter trendmifliger Einnahmenquote fillt. Die Vorteile einer solchen Ausgabenli-

nie im Gegensatz zu den Defizitzielen liegen auf der Hand:

- Die Ausgabenlinie ist nicht oder nur mit grofSen Verzégerungen konjunkturell anfillig,
wihrend Defizitziele prozyklische Finanzpolitik fordern bzw. erzeugen;

- konsolidiert wird in der Hochkonjunktur, in einer Schwichephase atmet der Haushalt
mit den automatischen Stabilisatoren durch;

- die Ausgaben sind im Gegensatz zu den Einnahmen eine politische Grofle bei der
Planung und damit unmittelbar verantwortbar und kontrollierbar;

- die institutionellen Voraussetzungen fiir ein mittelfristiges Ausgabenkonzept (Finanz-

planungsrat, mehrjihrige Finanzplanung) sind auf allen Haushaltsebenen vorhanden.

Man kann den Ausgabenpfad auch als optimalen Grenzfall der Schuldenbremse ansehen,
bei dem das potenzielle BIP und das potenzielle BIP-Wachstum des Startjahres unverindert
fortgeschrieben werden, so dass jede Verinderung der prognostizierten Wachstumsraten der
Zukunft als konjunkturbedingt interpretiert wird. Auflerdem wird automatisch die ,,richti-
ge“ Elastizitit angenommen, weil Ausgaben und Einnahmen zyklisch in vollem Umfang
und nicht nur gemifl historischer Durchschnittselastizititen schwanken diirfen. Damit
entfallen die erheblichen Unsicherheiten, mit denen die Schuldenbremse behaftet ist.

Man kann dem Ausgabenpfadkonzept auch im Rahmen des Schuldenbremsenkonzep-
tes sechr nahe kommen, wenn man das Trendwachstum auf dem Niveau des Ausgangsjahres
fixiert und die Budgetsensitivitit deutlich heraufsetzt. Auch das Zuriickbleiben des Ausga-
benpfades hinter dem nominalen BIP-Trend ldsst sich durch die Schuldenbremse approxi-
mieren: Liegt zum Zeitpunket der Einfithrung der Schuldenbremse das tatsichliche Defizit
noch oberhalb des laut Schuldenbremse zulissigen, so kann dieses zunichst toleriert und
dann tber einen mehrjihrigen Zeitraum, etwa im Verlauf von 4 -5 Jahren, langsam abge-

schmolzen werden. Erst danach und nicht jihrlich sollte der Trend wieder tiberpriift wer-

# Vgl w.a. Gustav Horn und Achim Truger (2005), Strategien zur Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte, in: WSI
Mitteilungen, Jg. 58 (8), S. 425-432, sowie Dieter Vesper (2008), Defizitziel versus Ausgabenpfad. Plidoyer fiir eine
berechenbare Haushaltspolitik, in: WISO Diskurs der Friedrich-Ebert-Stiftung.
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den. Diese Art von Schuldenbremse wiirde den Ausgabenpfad fast perfekt kopieren. Ein
solches Vorgehen wiirde auch den gravierenden Nachteil der nachtriglichen zum Teil
erheblichen Revisionen der strukturellen Defizitgrofe vermeiden. In der Vergangenheit war
es schliefSlich so, dass bei anhaltender Schwiche das strukturelle Defizit zunahm, ohne das

sich an den aktuellen Haushaltszahlen irgendetwas gedndert hatte.

8. Finanzpolitische Schlussfolgerungen

In der gegenwirtigen Diskussion um Schuldenbremsen bleiben zum einen die Griinde fiir
den Anstieg der Staatsschulden in der Vergangenheit — deutsche Einheit, umfangreiche
Steuersenkungen, konjunkturbedingte Steuerausfille — véllig ausgeblendet, zum anderen
wird der stabilisierungspolitischen Aufgabe der Finanzpolitik ein viel zu geringes Gewicht
beigemessen. Wie immer eine Schuldenbremse konstruiert sein mag, bezieht sie ihre Prob-
lematik daraus, dass sie einer prozyklischen Finanzpolitik Vorschub leisten wird. Die Simu-
lationen mit dem makrodkonomischen Modell zeigen, dass von der Schuldenbremse, wie
sie vom Bundesfinanzministerium formuliert worden ist, duflerst restriktive Wirkungen auf
die gesamtwirtschaftliche Entwicklung ausgegangen wiren, wenn man sie bereits von 2000
an implementiert hitte. Das Bruttoinlandsproduke wire im jahrlichen Durchschnitt um
2 % niedriger ausgefallen, wenn sich der Bund an diesen Grenzen orientiert hitte. Noch
grofler wiren die Einschnitte gewesen, wenn diese Bremse auch fiir die Linder gegolten
hitte. Vor diesem Hintergrund ist auf die Gefahren hinzuweisen, die drohen, wenn der
Zeitplan fiir die Einfiihrung der Schuldenbremse eingehalten wird — in diesem Ubergang
sind erhebliche gesamtwirtschaftliche Friktionen wahrscheinlich. Um dies zu vermeiden

sind folgende Punkte wichtig:

1. Die Schuldenbremse darf erst bei einem nahezu ausgeglichenen Haushalt in Kraft
gesetzt werden.

2. Die Budgetsensitivititen miissen deutlich heraufgesetzt werden.

3. Die Berechnung des strukturellen Defizits sollte nicht anhand des EU-Verfahrens,

sondern bei einem zumindest fiir 4-5 Jahre konstanten Trend erfolgen.

Auch das Konzept der Schuldenbremse kann sich nicht aus dem grundsitzlichen Dilemma

befreien, vor dem jede Politik steht, die ein wie auch immer geartetes Defizitziel verfolgt.
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Eine Zielverfehlung wird immer prozyklisch wirkende Anpassungen hervorrufen. Deshalb
wire die Politik gut beraten, sich von der Fixierung auf Defizitziele zu verabschieden und
einem mittelfristigen, am Trend des BIP orientierten Ausgabenpfad zu folgen. Eine Abwei-
chung hiervon sollte dann maglich sein, wenn der angestrebte Schuldenstand in diesem

Zeitraum nicht zu tiberschritten werden droht.
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