ETH KOF

Eidgendssische Technische Hochschule Ziirich
Ecole polytechnique fédérale de Zurich
Politecnico federale di Zurigo

Fine Schuldenbremse fir den deutschen Bundeshaushalt

Ein Vorschlag zur Reform der Haushaltsgesetzgebung

Eidgenossische Technische Hochschule Ziirich

Konjunkturforschungsstelle

22. Méarz 2007

Gutachten im Auftrag der Bundestagsfraktion Biindnis '90/Die Griinen

Erstellt durch:

Eidgendssische Technische Hochschule
Konjunkturforschungsstelle

ETH Zentrum, WEH
Weinbergstrasse 35

CH-8092 Ziirich

Schweiz

Verfasser:
Christian Miiller
Jochen Hartwig
Andres Frick



Kurzfassung

Zahlreiche Indizien sprechen dafiir, dass eine effektive Begrenzung der deutschen Staatsverschul-
dung nicht gelingt. Die Schuldenquote der &ffentlichen Haushalte hat sich in den vergangenen
flinfunddreissig Jahren mehr als verdreifacht, obschon eine ganze Reihe von Gesetzen, Verfas-
sungsvorschriften und internationalen Vertragen existiert, die dem Wachstum der Verschuldung
Grenzen setzen sollten. Der Schluss liegt darum nahe, dass es nicht die Zahl der Normen, sondern
ihre Qualitat ist, die eine sinnvolle Begrenzung der Staatsverschuldung bewirken.

Die Qualitdt einer Norm muss im Zusammenhang mit ihren beabsichtigten Wirkungen ge-
sehen werden. Insbesondere gilt es also zu priifen, welche Grenze fiir die Verschuldung gewéhlt
werden soll. Im Gutachten wird dazu ausgefiihrt, dass es einerseits die Finanzierbarkeit der
Staatsverschuldung und andererseits die Wahrung des Verteilungsspielraums fiir kiinftige und ge-
genwirtige Generationen ist, die fiir die Beurteilung von Relevanz sind. Damit kann zwar immer
noch nichts iiber die “richtige” Hohe ausgesagt werden, doch pragmatische Handlungsrichtlinien
lassen sich ableiten. Diese sprechen fiir eine Vermeidung von Defiziten in der laufenden Rech-
nung iiber die mittlere Frist und weisen den vermogenssteigernden o6ffentlichen Investitionen eine
besondere Rolle zu.

Die Qualitéat einer Norm lésst sich ausserdem durch ihre Praxistauglichkeit charakterisieren.
Als Vorbild dafiir dient in diesem Gutachten die Schweizer Schuldenbremse. Mit einer Zustim-
mung von 85% in der Volksabstimmung stellt sie eines der erfolgreichsten politischen Projekte
der jiingeren Vergangenheit in der Schweiz dar. Die Erfahrungen der Schweiz sind grosso modo
positiv, obgleich die Umsetzung der Fiskalregel als zu restriktiv angesehen werden kann. In einer
Simulationsstudie werden darum Auswirkungen einer hypothetischen Einfiihrung der Schweizer
Schuldenbremse ab dem Jahr 2000 auf die Verschuldung des Bundes gepriift. Es zeigt sich, dass

es unter weitgehend realistischen Annahmen gelungen wére, das Anwachsen der Schuldenquote



zu verhindern. In den Budgetjahren 2007-2010 wére zwar aufgrund der vergleichsweise pessi-
mistischen Einschétzung der Konjunkturaussichten ein Defizit zuléssig, doch bewegten sich die
Ausgaben des Bundes deutlich unter denen des Finanzplans des Bundes 2006—2010.

Aus den Erfahrungen in der Schweiz und der Simulationsstudie wird geschlussfolgert, dass
eine Ubertragung der Schweizer Regeln auf Deutschland eine interessante Option darstellt. Aus-
gehend von den drei identifizierbaren Erfolgsfaktoren Motivation, Transparenz und Akzeptanz
schlagen die Gutachter vor, diese Option ernsthaft zu priifen. Dazu muss der Schweizer An-
satz in geeigneter Weise modifiziert werden. Darunter z&hlt vor allem die Beriicksichtigung der
besonderen Rolle vermdgenssteigernder offentlicher Investitionen bei gleichzeitiger Wahrung der
Transparenz. Die Akzeptanz der Schweizer Schuldenbremse bei allen politischen Akteuren, Regie-
rung, Parlament und Stimmbiirgern wurde ausserdem nicht zuletzt durch eine breite 6ffentliche

Diskussion mit anschliessender Volksabstimmung erzielt.
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1 Einleitung

Die Schweizer Schuldenbremse stellt im internationalen Vergleich eine grundlegende Innovation
dar. Diese besteht nicht in der Festlegung ihrer Ziele, sondern darin, dass eine genaue Handlungs-
anweisung fiir die politisch Verantwortlichen gesetzlich verankert wurde. Dies erhoht prinzipiell
die Transparenz staatlichen Handelns und hat unter anderem dazu gefiihrt, dass staatliche Aus-
gabenprojekte intensiver beziiglich ihrer inhaltlichen Aspekte diskutiert werden, da die gesamte
Ausgabenhohe bereits durch die Regel festgelegt ist. Konflikte aufgrund konkurrierender Ausga-
benplédne kénnen folglich nicht durch Erhéhung des Budgets gelost werden.

Doch nicht nur vom praktischen Standpunkt aus gesehen weist die Wahl einer Budgetregel
Vorteile auf. Es sprechen auch einige theoretische Uberlegungen dafiir. Eine Voraussetzung fiir
die Befiirwortung einer Fiskalregel ist die theoretische Fundierung ihrer Ziele. Diese beiden Ge-
sichtspunkte sind Gegenstand des Kapitels 2. Darin werden die Kriterien zur Beurteilung der
“richtigen” Hohe der Staatsverschuldung diskutiert, die besondere Rolle der 6ffentlichen Investi-
tionen dargelegt und auf die Unterschiede zwischen Regel- und Zielbindung hingewiesen.

Die Erfahrungen der Schweiz mit ihrer Fiskalregel sind in den Kapiteln 3 und 4 wiedergegeben.
Insgesamt wird eine — zumindest aus Sicht ihrer Beflirworter — positive Bilanz gezogen, obwohl
einiges dafiir spricht, dass die Regel zu restriktiv gehandhabt wurde. Ein weiteres Ergebnis ist,
dass trotz vieler Detailbestimmungen ad-hoc Anpassungen nicht umgangen werden konnten.

Ausgehend von der Ansicht, dass auch in Deutschland eine neue Qualitdt der Budgetbeschran-
kung vielversprechender ist als eine Erhohung der Quantitdt der Normen, wird in Kapitel 5 die
Moglichkeit einer Ubertragung auf Deutschland diskutiert. Dazu werden die politischen Rahmen-
bedingungen im Verhéltnis zu den Erfolgsfaktoren der Schweizer Regelung diskutiert (Abschnitte
5.1, 5.2) und eine Umsetzung der Schweizer Schuldenbremse ab 2000 numerisch simuliert. Die

Berechnungen zeigen, dass ein weiterer Anstieg der Schuldenquote weitgehend verhindert wor-



den wire. Im Vergleich mit dem Finanzplan der Bundesregierung fiir die Jahre 20062010 wiirde
ausserdem eine weniger expansiv ausgerichtete Ausgabenpolitik folgen. Dennoch wiirden ab 2008
Defizite zuléssig sein, was aus der prognostizierten gesamtwirtschaftlichen Entwicklung folgt, die
vergleichsweise schwach ausfallt.

FEine Zusammenfassung des Gutachtens und die Schlussfolgerungen folgen in Kapitel 6. Ein
Anhang widmet sich schliesslich den technischen Details der verwendeten 6konometrischen Mo-

delle und einer grafischen Darstellung der Simulationsergebnisse.

2 Theoretische Uberlegungen zur Staatsschuld

Die Staatsschuld wird {iblicherweise als ein schwerwiegendes wirtschaftspolitisches Problem ange-
sehen, und dies nicht nur von der Politik und der Wirtschaftswissenschaft, sondern auch von der
breiten Offentlichkeit. Wenn diese Aussage eines Beweises bedarf, so stellt die Tatsache, dass die
Schweizer Schuldenbremse in einer Volksabstimmung von 85% der Abstimmenden angenommen
wurde, einen solchen dar.

Die Ablehnung der Staatsverschuldung ist so weit verbreitet, dass sie meist entweder gar nicht
oder nur sehr schlecht begriindet wird. Dabei wiirde gerade die Kennzeichnung der schlechten
Argumente gegen die Staatsverschuldung die guten um so mehr hervortreten lassen. Eine solche
Unterscheidung soll hier vorgenommen werden, wobei auch der Frage nachgegangen wird, ob es
eine “richtige” Hohe der Staatverschuldung gibt und wie eine Begrenzung der Neuverschuldung

am besten zu erreichen ist.!

! Die Abschnitte 1, 3 und 4 dieses Teils basieren auf Colombier und Frick (2000). Abschnitt 6 basiert auf
Hartwig und Kobel Rohr (2004).



2.1 Die Analogie zwischen 6ffentlichem und privatem Haushalt ist verfehlt —

trotzdem gibt es Grenzen fiir die Staatsverschuldung

Aus einer individuellen Perspektive heraus, scheint es unmdoglich zu sein, sich jedes Jahr wieder
zu verschulden. Wenn ein privater Haushalt sich verschuldet, z.B. fiir den Erwerb oder Bau eines
Hauses, so wird ein Tilgungsplan erstellt. Ziel der meisten Schuldner ist es, irgendwann wieder
schuldenfrei zu sein. Schulden werden als Belastung empfunden; die Zins- und Tilgungszahlungen
belasten das verfiighbare Einkommen. Eine Akkumulation von Schulden fiihrt in die Zahlungs-
unfahigkeit. Die negative Sicht auf die individuellen Schulden wird auf die 6ffentlichen Schulden
iibertragen.

Die Analogie zwischen offentlichem und privatem Haushalt ist aber verfehlt. Denn anders als
jeder Haushaltsvorstand wird “der Staat” nicht irgendwann sterben. So lange die Bezahlung der
Zinsen kein Problem darstellt, kann die Verschuldung beibehalten werden. Ob dariiber hinaus
die Notwendigkeit zur Schuldentilgung besteht, hingt von der Bereitschaft der Glaubiger ab, ihre
Kredite in Form einer rollenden Umschuldung laufend zu verldngern. Solange die Zinsen bedient
werden, kann grundsétzlich damit gerechnet werden.

Ein zweiter Unterschied zwischen offentlichem und privatem Haushalt besteht in den Kreis-
laufwirkungen staatlicher Ausgaben bzw. Nicht-Ausgaben. Wenn ein privater Haushalt spart,
hat das keinen Einfluss auf sein Einkommen. Das ist beim Staat anders. Staatliche Ausgaben
fiihren zu Einkommen in anderen Wirtschaftssektoren, aus den wiederum Steuern an den Staat
zuriickfliessen. Staatliche “Sparpolitik” fiihrt andererseits zu Einkommenseinbussen und Steu-
erausféllen. Unter anderem deswegen konnte in Deutschland in der Vergangenheit regelméssig
beobachtet werden, dass “Sparrunden” das Haushaltsdefizit nicht zum Verschwinden gebracht
haben.

Der dritte Unterschied zwischen privatem und o6ffentlichem Haushalt in dieser Hinsicht ist,



dass letzterer die Moglichkeit zur Erhebung von Zwangsabgaben hat. Sollte tatsichlich eine Uber-
schuldung des Staates drohen, so kann dieser die Steuern erhohen und so die Schulden tilgen.
Diese Moglichkeit machen die 6ffentlichen Hénde zu den “besten” Schuldnern (gemessen am Ri-
sikoaufschlag auf den Zins). Langfristige Staatsanleihen sind als “risikolose” Anlageobjekte sehr
begehrt. In Alterssicherungssystemen mit Kapitaldeckungsverfahren ist es oftmals vorgeschrie-
ben, einen grossen Teil des Kapitals in Staatsanleihen zu investieren. Staatsanleihen benétigt
auch die Européische Zentralbank fiir ihre geldpolitischen Operationen (Repo-Geschifte). Eine
Welt ohne Staatsschulden ist nur schwer vorstellbar.

Obwohl also die Analogie zwischen o&ffentlichem und privatem Haushalt verfehlt ist, sind
auch der Verschuldung des Staates gewisse Grenzen gesetzt. Dem Staat stehen theoretisch drei
Finanzierungsmoglichkeiten seiner Ausgaben — also auch der Zinszahlungen — zur Verfiigung: die
Erhebung von Steuern, die Neuverschuldung und die Geldschopfung. Einer laufenden Erhéhung
der Steuerquote stehen Steuerwiderstdnde und die Folgen negativer Anreize auf die private Wirt-
schaftstatigkeit entgegen. Beansprucht der Staat iiber die Neuverschuldung einen immer grosse-
ren Anteil der privaten Ersparnisse, treibt er damit den Zinssatz in die Hohe. Damit droht die Ge-
fahr einer laufenden Beschleunigung der Neuverschuldung (Schuldenspirale?), die schliesslich an
die Grenze der Kreditbereitschaft der privaten Wirtschaftssubjekte stosst. Da eine Finanzierung
der Staatsausgaben {iber die Geldschopfung mit der Gefahr einer sich beschleunigenden Inflation
verbunden ist, stehen ihr in Landern mit unabhéngigen Notenbanken institutionelle Restriktionen
entgegen. Auch sonst wire diese Variante der Finanzierung der Zinslast nicht unbeschrinkt ein-
setzbar, da die entsprechende inflationdre Entwertung der Staatsschuld (Monetarisierung) von

den Glaubigern mit hoheren Zinsforderungen (Inflationsrisikopréamie) quittiert wiirde, so dass

2 Eine Schuldenspirale droht dann, wenn der Zinssatz auf der Staatsschuld hoher ist als die Wachstumsrate
des nominellen BIP (vgl. Blanchard, 1990).
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auch in diesem Fall die Gefahr einer Schuldenspirale droht?. Ist der Staat gegeniiber Auslindern
verschuldet und wird dies nicht durch eine Nettogldubigerposition des privaten Sektors kompen-
siert, kommt als zusétzliche Restriktion die ausreichende Verfiigbarkeit von Devisen hinzu. Diese
héngt letztlich von der Exportfahigkeit ab und kann vor allem fiir Entwicklungslénder zu einem
Problem werden.

Der Staat kann sich also nicht beliebig verschulden. Eine quantitative Angabe der Obergren-
ze, welche durch die Zahlungsbereitschaft der privaten Wirtschaftssubjekte (Steuern, zusétzliche
Kredite) bestimmt wird, scheint allerdings a priori nicht moglich. In Ermangelung der Moglich-
keit, eine exakte Obergrenze angeben zu konnen, ist in der finanzwissenschaftlichen Literatur
als Kriterium fiir die Tragfihigkeit (“sustainability”) der Staatsschuld eine konstante Relation
zum BIP (konstante Schuldenquote) vorgeschlagen worden.* Als Begriindung dafiir ldsst sich
— neben der Einfachheit — die andernfalls bestehende Gefahr einer exponentiellen Entwicklung,
welche schliesslich in die Zahlungsunfihigkeit miindet, anfithren. Die nachhaltige Schuldenquote
§ berechnet sich als 5 = ﬁ , mit d = Defizitquote und §"°™ = nominelles BIP-Wachstum.
Sollte die im Maastricht-Vertrag festgelegte Schuldenquote von 60% tatsichlich nachhaltig sein,
so wiirde dies bei einem jahrlichen Defizit von 3% des BIP, ein nominelles BIP-Wachstum von 5%
erfordern (0.6 = 0.03 / 0.05). Vor dem Hintergrund der Wirtschaftsentwicklung der 1980er Jahre
erschien ein jdhrliches Nominalwachstum von 5 % (als Kombination eines 3%-igem Realwachs-
tums mit einer Teuerung von 2%) noch realistisch. Mittlerweile ist das reale Trendwachstum
— zumindest in Deutschland — aber unter 3% gesunken. Eine Anhebung des Zielwerts fiir die
nachhaltige Schuldenquote beispielsweise von 60% auf 80% kann nicht a priori als unverein-

bar mit einer tragfdhigen Finanzpolitik bezeichnet werden, erscheint aber als unrealistisch, da

% Den Geldschépfungsgewinnen (Seignorage) sind bei steigender Inflation zudem durch einen Riickgang der
Kassenhaltungsbereitschaft Grenzen gesetzt.
* Vgl. Blanchard (1990).
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sich die Lénder bei der Unterzeichnung des Vertrages von Maastricht bereits zur Einhaltung der
60%-Grenze verpflichtet haben. Daher ist es mit einer nachhaltigen Finanzpolitik, die eine Schul-
denquote von 60% stabilisieren will, unvereinbar, wenn das Haushaltsdefizit jedes Jahr bei 3%
— oder sogar noch hoher — liegt. Eine Absenkung der durchschnittlichen Defizitquote ist notig.
Ob das Defizit in einem konjunkturellen Durchschnittsjahr aber bei null liegen soll, wie es die
Schweizer Schuldenbremse anstrebt (s.u.) — der Stabilitdts- und Wachstumspakt ist mit seiner
Forderung nach einem “nahezu ausgeglichenen oder einen Uberschuss aufweisenden Haushalt”

fast noch ambitionierter — steht auf einem anderen Blatt.

2.2 Investitionen konnen fremdfinanziert werden — wenn sie produktiv sind

Ein sinnvoller Grund sich zu verschulden (oder Erspartes abzubauen) besteht im intertemporalen
Ausgleich von Schwankungen der Ausgaben und Einnahmen. Namentlich grossere Investitionen
lassen sich kaum aus laufenden Mitteln finanzieren. Deren Fremdfinanzierung ist dann 6kono-
misch gerechtfertigt, wenn die abdiskontierten aufkumulierten zukiinftigen Ertrage grosser sind
als die Investitionsausgaben.

Es ist nun in der Literatur zum Teil in Frage gestellt worden, ob offentliche Investitionen
iiberhaupt rentabel bzw. produktiv sind. Der grosste Teil der offentlichen Investitionen entfallt
auf die Infrastruktur. Pfahler, Hofmann und Bonte (1996) fithren eine Metaanalyse empirischer
Studien durch, die sich mit dem Zusammenhang zwischen o6ffentlichen Infrastrukturinvestitionen

und Wirtschaftswachstum beschéftigen und kommen zu dem Schluss:

The basic result of the review is that roughly sixty percent of the empirical studies
report statistically insignificant or even negative productivity effects and that many
studies among the remaining forty percent which show positive productivity effects

employ rather unsophisticated econometric methods. (Pfiahler et al., 1996, 72)
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Diese Schlussfolgerung ist allerdings angesichts der von Pfahler et al. (1996) selbst beschrie-
benen Resultate schwer nachzuvollziehen. Ihre Angabe tiber das Verhéltnis 60:40 bezieht sich nur
auf jene Studien, welche die USA betreffen. Fast alle Studien, die andere Lénder oder Lénder-
querschnitte untersuchen, finden positive Wachstumswirkungen der Infrastruktur, wie Pféhler
et al. (1996, 95-103) bestétigen. Fiir die auf die USA bezogenen Studien kommen Pfihler et al.
(1996) nur deshalb auf ein Verhéltnis von 60% statistisch insignifikanten zu 40% signifikant po-
sitiven Befunden, weil sie einerseits alle Studien, die Produktionselastizititen von +0.05 oder
kleiner finden, zu der Gruppe der “insignifikanten” Studien schlagen. Schips und Hartwig (2005)
zeigen allerdings, dass selbst die von Colombier (2004) fiir die Schweiz geschétzte tiefe Produkti-
onselastizitiat von 4-0.04 eine Rentabilitit des schweizerischen Verkehrsinfrastrukturkapitalstocks
von immerhin 11.6% impliziert. Weiterhin zahlen Pfihler et al. sieben (von 43) USA-bezogene
Studien zu den “insignifikanten” Studien, weil sie deren Resultate als “unplausibel” einstufen.
Sechs dieser sieben Studien sind solche, die sehr hohe — eben “unplausibel hohe”, nach Ansicht
von Pfihler und Kollegen — positive Produktionselastizititen ermitteln.” Mit derartigen Plausi-
bilitéitsiiberlegungen tragen die Autoren aber subjektive Wertungen in ihre Metaanalyse hinein,®
von denen ihr abschliessendes Urteil iiber den — fehlenden — Nutzen zusétzlicher 6ffentlicher In-
frastrukturinvestitionen stark abhingig ist.” Wiirde man im Rahmen der reinen Metaanalyse
bleiben, so ergébe sich fiir die 43 von Pféhler et al. herangezogenen USA-Studien ein Verhéltnis

von 23, die signifikant positive Wachstumswirkungen der 6ffentlichen Infrastruktur ( > 0.05) fin-

den, zu 20 Arbeiten, die insignifikante, kleine oder negative Effekte ausweisen. Aus den genannten

5 Weiterhin werden die Ergebnisse von Morrison und Schwartz (1994) als unplausibel eingestuft, mit dem
Argument, dass diese Studie signifikant negative Produktivitétseffekte der Infrastruktur auffinde.

6 Subjektive Wertungen scheinen bis zu einem gewissen Grad auch hinter der Aussage zu stehen, dass einige
der Studien, die positive Produktivititseffekte finden, konometrisch unsophistiziert seien. Dieses Argument liesse
sich ebenso gut auch gegen einige der Studien anfiihren, welche insignifikante Effekte finden.

" Pfihler et al. (1996, 103-107) sprechen sich gegen weitere Investitionen in 6ffentliche Infrastruktur, aber fiir

Unterhaltsinvestitionen aus.
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Griinden ist daher Schlag (1999, 16) zuzustimmen, der schreibt:

Die Verwendung adaquater 6konometrischer Methoden sowohl in Zeitreihen- als auch
in Panelanalysen fiihrte bei beiden Untersuchungsstrategien (Produktions- und Kos-
tenfunktionsansatz) dazu, dass in den meisten Analysen zwar weiterhin eine positive,
aber doch z.T. erheblich geringere Produktionselastizitdt des offentlichen Kapitals

ermittelt wurde.

Zu diesem Ergebnis kommen auch Schips und Hartwig (2005) in ihrer Metaanalyse. Die
meisten neueren Studien finden eine Elastizitdt im Bereich von 0.2. Wenn man davon ausgeht,
dass das Verhiltnis BIP / Wert des offentlichen Kapitalstocks — wie in den USA — grosser als
eins ist, so ergéibe sich eine Grenzproduktivitdt (Rentabilitdt) des 6ffentlichen Kapitals von iiber
20%. Da die Grenzproduktivitit des privaten Kapitals im Bereich des Realzinssatzes liegen sollte,
wiére diese also nach wie vor deutlich geringer einzuschétzen als beim oOffentlichen Kapital.

Fiir die meisten {ibrigen Komponenten der Staatsausgaben konnten in empirischen Studien
keine robusten produktiven Wirkungen nachgewiesen werden. Sie sollten daher aus laufenden
Einnahmen finanziert werden. Eine Ausnahme stellen die 6ffentlichen Ausgaben fiir Bildung und
Forschung und Entwicklung dar (vgl. Nijkamp und Poot, 2004; Yoo, 2004). Diese Ausgaben
zéhlen allerdings nach dem System der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) nicht zu
den Investitionen. Thre Kreditfinanzierung wére daher gegenwértig nicht durch die Regelung von

Art. 115 GG gedeckt.

2.3 Staatliche Neuverschuldung kann positive wie negative Nachfrageeffekte

haben

In diesem Abschnitt soll die Frage diskutiert werden, in welcher Weise sich eine Erhéhung der

Staatsverschuldung auf die Nachfrageaggregate des privaten Konsums und der privaten Inves-
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tition und damit auf die Wirtschaft im Allgemeinen auswirkt. Es wird angenommen, dass mit
der zuséatzlichen Kreditaufnahme eine Steigerung der Staatsausgaben finanziert wird. Um die
Wirkungen einer Schuldenfinanzierung zu beurteilen, werden zum Vergleich die Effekte einer
steuerfinanzierten Staatsausgabenerhohung herangezogen. Es wird von einer proportionalen Ein-
kommensteuer ausgegangen und zunéchst eine Volkswirtschaft ohne aussenwirtschaftliche Bezie-
hungen betrachtet.

In welcher Weise die Finanzierungsinstrumente wirken, héangt von ihrem Einfluss auf den lau-
fenden Konsum, die laufende Ersparnis und die Investitionen ab. Dabei ist relevant, welche Be-
stimmungsfaktoren die genannten Aggregate beeinflussen. Gewthnlich wird in der 6konomischen
Theorie unterstellt, dass Unternehmer mit sinkendem Zinssatz mehr Investitionen nachfragen.
Alle Erkldrungen fiir das Konsum- und Sparverhalten der Haushalte kniipfen an einkommensre-
levante Grossen an.®

Zusétzlich geht die neoklassische Theorie davon aus, dass die Aufteilung des Haushaltsein-
kommens auf Konsum und Ersparnis durch den Zinssatz bestimmt wird. FEine Erhéhung der
Staatsverschuldung, finanziert durch die Ausgabe zusétzlicher Wertpapiere an die privaten Haus-
halte, bedeutet eine zunehmende Kapitalnachfrage, die eine Zinserhthung nach sich ziehen kann.
Steigen die Zinsen, so fithrt dies tendenziell zu einer Verdrangung (“Crowding out”) der privaten
Investitionsnachfrage. Ein Zinsanstieg bewirkt nach neoklassischer Theorie aber auch eine Zu-
nahme der privaten Ersparnis, weil die Opportunitétskosten fiir eine Verschiebung des Konsums
in die Zukunft mit steigendem Zinssatz abnehmen. Entsprechend wiirde sich die private Kon-
sumnachfrage verringern. In welchem Ausmass private Investitionen verdrangt werden, hangt
davon ab, um wie viel die Haushalte ihre Ersparnisse im Zuge einer Zinssatzerhohung ausweiten

und wie zinsreagibel die Investoren sind. Je grosser die Sparneigung der Haushalte in Bezug

8 Im neoklassischen Modell unterliegt der Konsum einer Budgetrestriktion. Realistischerweise lisst er sich —

wie auch im keynesianischen Modell — als Funktion des verfiigbaren Haushaltseinkommens darstellen.
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auf eine Zinserhohung und je geringer die Zinsreagibilitit der Investoren, um so geringer ist das
“Crowding out” von privaten Investitionen.

Im Vollbeschéftigungsfall beeinflusst eine Erhéhung der Staatsausgaben die gesamtwirtschaft-
liche Nachfrage zwar positiv, es kommt jedoch aufgrund ausgelasteter Kapazitdten nicht zu einer
Angebotsausweitung. Durch die Zinssatzerhohung werden Konsum- und Investitionsnachfrage im
Umfang der zusétzlichen Staatsausgaben verdrangt. Folglich findet ein totales “Crowding out”
der privaten Nachfrage durch kreditfinanzierte Staatsausgaben statt.

Eine Steuerfinanzierung kann unter den angenommenen Voraussetzungen zum selben Ergeb-
nis fithren. Der Unterschied liegt darin, dass die steuerbedingte Verringerung des Nettoeinkom-
mens eine Verknappung des Kapitalangebotes bewirkt, was wiederum eine Zinserh6hung auslosen
kann. Dadurch wiirden wiederum private Investitionen verdréngt. Zugleich stiege aber die Spar-
neigung aufgrund der Zinssatzerhohung an. Das “Crowding out” der privaten Investitionen wire
um so geringer, je geringer die Sparneigung der Haushalte hinsichtlich ihres Nettoeinkommens
und je grosser diese hinsichtlich des Zinssatzes ist.

FErhohen die Haushalte ihre Ersparnisse im Zuge einer Zinserhohung nicht — wie im keyne-
sianischen Modell unterstellt — werden durch kreditfinanzierte Staatsausgaben in einer Vollbe-
schéftigungssituation die privaten Investitionen, nicht jedoch der private Konsum, verdrangt. Im
Falle einer Steuerfinanzierung wird aufgrund des sinkenden Nettoeinkommens auch der private
Konsum verdrangt.

Eine Relativierung der Gefahr des “Crowding out” privater Investitionen ergibt sich im Fall
einer offenen Volkswirtschaft. Zum einen wird der “Crowding out™Effekt in dem Ausmass vermin-
dert, wie die hoheren Staatsausgaben auf importierte Giiter und Dienstleistungen entfallen. Zum
andern lenken steigende Zinsen zuséatzliches Kapital ins Inland, was den Zinsanstieg mindert. Da-

mit nimmt allerdings die Nachfrage nach inldndischer Wahrung zu, was eine Aufwertung nach
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sich zieht und ein “Crowding out” von Nettoexporten bewirkt. Die Aufwertungstendenz wird aber
durch die ebenfalls hhere Nachfrage nach ausldndischen Devisen, die aus den Zinszahlungen an
das Ausland sowie aus hoheren Importen resultiert, gedampft.

Bei nicht ausgelasteten Kapazitdten bewirkt eine kreditfinanzierte Erhohung der Staatsaus-
gaben eine Produktionsausweitung. Damit nimmt das reale Nettoeinkommen zu, was auch die
Nachfrage nach Konsumgiitern stimuliert. Fihrt die zusétzliche Kreditaufnahme zu einer Zins-
erhohung, werden tendenziell private Investitionen verdrangt. Sie gehen jedoch nicht im vollem
Ausmass der Staatsausgabenerhéhung zuriick, da infolge der gestiegenen Haushaltseinkommen
auch hohere Ersparnisse generiert werden (partielles “Crowding out”).

Um zu priifen, ob die Gefahr eines “Crowding out” in Situationen mit nicht ausgelasteten
Kapazitéiten realistisch ist, kann ein Blick auf den Finanzierungssaldo der Volkswirtschaft ge-
geniiber dem Ausland geworfen werden. Wahrend der 1990er Jahre war Deutschland auf Kapi-
talimporte zur Finanzierung der Deutschen Einheit angewiesen. In einer solchen Situation der
Kapitalknappheit ist die Gefahr eines "Crowding out” gegeben. Seit 2002 hat sich die Situation
allerdings umgekehrt, und Deutschland exportiert Kapital. 2006 erreichte der deutsche Kapi-
talexport nach VGR-Angaben fast 100 Mrd. Euro. Kapitalexportierende Lander verfiigen iiber
einen Spariiberschuss. Die Gefahr eines “Crowding out” ist hier nicht sehr gross.

Im Unterschied zur Kreditfinanzierung ddmpft in einer Unterbeschéaftigungssituation eine
Steuerfinanzierung die Expansion der Konsumnachfrage, da das reale Nettoeinkommen der Haus-
halte aufgrund der Steuererhchung in geringerem Umfang als bei einer Kreditfinanzierung wéchst.
Der positive Effekt der Erhchung der Staatsausgaben auf die Konsumnachfrage reicht gerade
aus, um den ddmpfenden Effekt der Steuererh6hung zu kompensieren (Haavelmo-Theorem). Die
Kreditfinanzierung wirkt demzufolge expansiver als eine Steuerfinanzierung, und zwar sowohl

beziiglich des privaten Konsums als auch beziiglich der privaten Investitionen.
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Bisher wurde unterstellt, dass sich die Haushalte beziiglich ihrer Konsum- bzw. Sparentschei-
dung an laufenden Gréssen, v.a. dem laufenden Einkommen orientieren. Die Monetaristen wiesen
darauf hin, dass die Konsumnachfrage nicht allein vom laufenden Realeinkommen abhéngig ist,
sondern die Erwartungen iiber das zukiinftige Einkommen relevant sind. Im Extremfall wird ein
Wirtschaftssubjekt seine iiber die gesamte Lebenszeit erwartete Einkommensentwicklung in die
Entscheidung tiber die Aufteilung zwischen laufendem Konsum und laufender Ersparnis einbe-
ziehen (permanente Einkommenshypothese). Das permanente Einkommen wird u.a. durch die
zukiinftige Finanzpolitik beeinflusst. In der 6konomischen Theorie wird haufig der Extremfall
unterstellt, dass der Staat Verzinsung und Tilgung einer gegenwirtig aufgenommenen Staatsver-
schuldung in spéteren Perioden durch Erhéhung der Steuern finanziert. Durchschauen die Haus-
halte diese Zusammenhang, unterliegen sie also keiner Fiskalillusion, dann bemerken sie, dass ihr
permanentes Einkommen unabhéngig davon ist, ob zusétzliche Staatsausgaben steuerfinanziert
oder kreditfinanziert sind (Staatsschuldneutralitéit). Sie werden im Falle einer Staatsverschul-
dung ihre Ersparnisse im gleichen Ausmass erhhen, um damit die in Zukunft héheren Steuern
zahlen zu konnen. Somit bewirkt eine Erhohung der Staatsverschuldung eine Verdringung der
laufenden Konsumausgaben (Ricardianisches Aquivalenztheorem).

Die permanente Einkommenshypothese geht davon aus, dass es den Wirtschaftssubjekten
moglich ist, ihr Lebenseinkommen beliebig iiber ihre Lebenszeit zu verteilen. Jedoch ist in der
realen Welt zukiinftiges Einkommen relativ unsicher. Daher sehen sich die Wirtschaftssubjekte
einer Kreditrestriktion gegeniiber, die individuell sehr unterschiedlich ausfallen kann. Allein die
Kreditrestriktion zwingt die Wirtschaftssubjekte, sich starker am laufenden als am permanen-
ten Einkommen hinsichtlich ihrer Konsum-/Sparentscheidung zu orientieren. Auch die endliche
Lebenszeit der Individuen ist ein Argument gegen die Staatsschuldneutralitit. Wenn die Wirt-

schaftssubjekte damit rechnen, dass zumindest ein Teil der Steuererh6hungen zur Tilgung und
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Verzinsung der Staatsschuld erst nach ihrem Ableben durchgefiihrt werden — oder dass die Schul-
den durch rollende Umschuldung laufend verldngert werden —, realisieren sie im Gegensatz zur
Steuerfinanzierung einen Zuwachs ihres permanenten Einkommens. Die These der Staatsschuld-
neutralitit setzt ausserdem die Annahme voraus, dass die Steuern keine verzerrenden Anreizwir-
kungen entfalten. Das Ricardianische Aquivalenztheorem muss deshalb als theoretischer Spezial-
fall angesehen werden. Allerdings féllt der Einfluss fiskalischer Massnahmen um so geringer aus,
je mehr die Haushalte deswegen negative Effekte auf ihr zukiinftiges Einkommen antizipieren.

Insgesamt bleibt festzuhalten, dass eine schulden- oder steuerfinanzierte Erhéhung der staat-
lichen Nachfrage bei Vollbeschiftigung zur Verdriangung der privaten Nachfrage fithrt. Unter
den genannten Voraussetzungen entfalten die Finanzierungsinstrumente insgesamt die gleichen
Wirkungen, wobei sich jedoch Unterschiede im Ausmass der Verdrangung von Investition bzw.
Konsum ergeben. Unter plausiblen Annahmen hinsichtlich der Zinselastizitdt von Konsum und
Investitionen bzw. der Sparneigung der privaten Haushalte in Abhéngigkeit ihres verfligbaren
Einkommens geht die Schuldenfinanzierung stérker zu Lasten der Investitionen bzw. Exporte,
die Steuerfinanzierung zu Lasten des privaten Konsums. Liegt eine Unterversorgung mit 6ffent-
lichen Giitern vor, kann allerdings auch in einer Vollbeschéftigungssituation die Effizienz der
Volkswirtschaft durch héhere Staatsausgaben gesteigert werden.

In einer Unterbeschéftigungssituation wirkt eine Erh6hung der Staatsausgaben expansiv, wo-
bei der Effekt einer kreditfinanzierten Staatsausgabenerhohung stiarker ausfillt als bei einer Steu-
erfinanzierung. Eine Kreditfinanzierung von Staatsausgaben ist aus volkswirtschaftlicher Sicht
vor allem dann zu befiirworten, wenn die damit tendenziell verbundenen “Crowding out™Effekte

aufgrund der oben diskutierten Bedingungen vernachléssigbar sind.
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2.4 Interpersonelle und intergenerationelle Verteilungseffekte der Staatsschuld

Eine weitere, in der 6ffentlichen Diskussion héufig gedusserte Ansicht ist die, dass mittels Ver-
schuldung die 6konomischen Lasten der Staatstétigkeit auf einen spéteren Zeitpunkt verschoben
werden konnen. Reale Ressourcen kénnen allerdings nur unter der Bedingung von der Zukunft in
die Gegenwart transferiert werden, dass die Verschuldung zu einer Verringerung der Bildung von
Realkapital und damit zu einer niedrigeren Wachstumsrate des BIP fiihrt.” Ob diese Bedingung
erfiillt ist, wurde im vorigen Abschnitt diskutiert. Falls nicht, finden lediglich Transferzahlungen
zwischen den Wirtschaftssubjekten in den jeweiligen Zeitperioden statt. Dabei kann es allerdings
zu Umverteilungseffekten kommen.

Unterstellt sei eine Bevolkerung, die zwei Perioden lang lebt. Wenn in Periode 1 nur ein Teil
der Biirgerinnen und Biirger Staatsanleihen kauft und die Staatsschuld in Periode 2 durch eine
allgemeine Steuererh6hung getilgt wird, kommt es in Periode 2 zu einem Einkommenstransfer von
denen, die in Periode 1 keine Anleihen gekauft haben (“Liquidisten”) zu denen, die es getan haben
(“Obligationisten”). Diese Umverteilung entspricht dem tiblichen Entgelt dafiir, dass die Obliga-
tionisten in Periode 1 auf Konsum zugunsten von Ersparnissen verzichtet haben. Eine Kritik an
dieser Umverteilung unterstellt, dass die Liquidisten nicht aufgrund eines freiwilligen Interessen-
kalkiils auf den Erwerb von Staatsobligationen in Periode 1 verzichten, sondern weil sie aufgrund
einer einkommensbedingten Liquiditatsrestriktion daran gehindert werden. Dies kann aber nicht
als Einwand gegeniiber der Staatsverschuldung gelten, sondern stellt die Einkommensverteilung
in Frage.

Um die Moglichkeit intergenerationeller Umverteilung zu untersuchen, unterstellt man, dass
in beiden Perioden je zwei Generationen leben (“Junge”, “Alte”). Die “Jungen” der Periode 1 sind

die “Alten” der Periode 2, wahrend die “Alten” der Periode 1 in Periode 2 nicht mehr leben. In

9 Von einer Verschuldung gegeniiber dem Ausland sei abstrahiert.
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diesem Fall bezahlen die “Jungen” der Periode 2 fiir die Entlastung der “Alten” der Periode 1,
welche die Steuererh6hung in Periode 2 zur Tilgung der Staatsverschuldung wihrend Periode
1 nicht mehr erleben. Verschuldung fiihrt also tatséchlich zu einer “Belastung der zukiinftigen
Generation”, was fiir institutionelle Regeln zu deren Vermeidung spricht. Dies allerdings nur
dann, wenn von Erbschaften abstrahiert wird. Ferner besteht natiirlich die Mdglichkeit, dass
das Verschuldungs-“Spiel” in Periode 2 von vorne beginnt. Dann kénnen sich die “Jungen” der
Periode 2 an ihren Nachfolgern schadlos halten — und so weiter ad infinitum. Es gédbe dann nur
eine Generation, die beglinstigt wird - die erste, die mit der Verschuldung angefangen hat —
und eine, die belastet wird: die letzte. (Es stellt sich die Frage, wer das sein soll.) Wenn sich
allerdings eine Generation entschliesst, die Neuverschuldung zu beenden, so ist klar, wer die

belastete Generation ist: sie selbst.

2.5 Zwischenfazit

Als Fazit unserer Diskussion der makrodkonomischen Auswirkungen der Staatsverschuldung
bleibt festzuhalten, dass es keinen Grund gibt, die Staatsverschuldung zu verteufeln. Eine Kredit-
finanzierung produktiver Investitionen ist 6konomisch sinnvoll. Staatsschuldverschreibungen sind
sichere Anlagevehikel, die im Finanzsystem eine wichtige Rolle spielen. In einer Situation mit un-
terausgelasteten Produktionskapazititen kann eine kreditfinanzierte Fiskalpolitik grundsétzlich
einen positiven Nachfrageimpuls geben, wobei die Gefahr eines “Crowding out” in Deutschland
zur Zeit gering erscheint. Die Belastung zukiinftiger Generationen hélt sich in Grenzen, wenn
Erbschaften beriicksichtigt werden. Bei alldem gilt allerdings, dass die grundsétzlich méglichen
positiven Effekte einer kreditfinanzierten Fiskalpolitik in ihr Gegenteil umschlagen kénnen. Wenn
die Finanzmérkte nicht mehr von der Soliditdt der Finanzpolitik eines Staates iiberzeugt sind,

steigen die Risikoprdmien und mit ihnen die Finanzierungslasten der Staatsschuld. Die beschrie-
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benen negativen Nachfragewirkungen der Verschuldung treten dann in den Vordergrund. Daher
ist es sinnvoll, verbindliche Obergrenzen fiir die Neuverschuldung festzulegen. Dies gilt um so
mehr fiir eine Wahrungsunion. Die an einer Wahrungsunion teilnehmenden Lénder miissen ein
gesteigertes Interesse daran haben, ihr Finanzgebaren gegenseitig zu kontrollieren, da eine Uber-

schuldung eines Landes auf alle zuriickfallen wiirde (vgl. de Grauwe, 2003).

2.6 Regelbindung versus Zielbestimmung

Milton Friedmans (empirischer) Analyse zufolge waren die in der Vergangenheit zu beobachten-
den zyklischen Schwankungen der Wirtschaftsaktivitdt ein Resultat verkehrter geldpolitischer
“Stop’s” und “Go’s” (vgl. Friedman und Schwartz, 1963). Daher sollte sich die Zentralbank einer
offentlich bekanntgegebenen Regel fiir das Geldmengenwachstum unterwerfen. Obwohl die mone-
taristische Geldmengenregel mittlerweile aus der Mode gekommen ist, sind Friedmans Pladoyer
fiir eine Regelbindung der Wirtschaftspolitik an sich, seine Ablehnung von nachfrageseitigem
Interventionismus sowie seine Refokussierung der Wirtschaftstheorie und -politik auf die Ange-
botsseite einerseits und die “lange Frist” andererseits bis heute wirkungsméachtig.

Wahrend der Geldpolitik heutzutage — ausser von den Vertretern der “Real business cycle”-
Theorie — ein diskretionédrer Spielraum fiir die Stabilisierung der kurzfristigen Schwankungen
der Wirtschaftsaktivitdt zugestanden wird, ist die Regelbindung der Fiskalpolitik verstarkt in
den Fokus getreten. Die in der aktuellen 6konomischen Theorie dominierende Begriindung fiir
die Vorteilhaftigkeit von Regelbindungen in der Wirtschaftspolitik ist, dass bei vollkommener
Voraussicht und Information iiber die datengenerierenden Prozesse (“rationalen Erwartungen”)
aller Akteure, also aller Biirger(innen) und Politiker(innen), Wirtschaftspolitik zu suboptimalen
Ergebnissen fiihrt, solange sich die Politiker(innen) das Recht vorbehalten, auf unvorhergesehene

stochastische Schocks mit diskretiondren Massnahmen zu reagieren. Hierin besteht das soge-
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nannte Zeitinkonsistenzproblem.!® So gesehen, setzt eine in den Augen der Wirtschaftssubjekte
glaubwiirdige Politik eine Selbstbindung der wirtschaftspolitischen Entscheidungstriger voraus.

Die Verschuldungsregeln des Stabilitéits- und Wachstumspaktes (SWP) zur Verschuldungs-
begrenzung erlauben hingegen einen erheblichen diskretionédren Spielraum, besonders seit im
Mirz 2005 der Katalog von Tatbestinden, welche zu einer Uberschreitung des Referenzwerts
fiir die Neuverschuldungsquote von 3% berechtigen, ausgeweitet wurde (vgl. Bundesbank, 2005
fiir eine Kritik). Die beiden Hauptprobleme des SWP sind die asymmetrische Ausgestaltung
und die mangelnde Durchsetzbarkeit seiner Verschuldungsregeln. Die Regeln sind asymmetrisch,
weil der Wirtschafts- und Finanzministerrat (ECOFIN-Rat) eine Anderung der Fiskalpolitik nur
dann verlangen (und ein Verfahren einleiten) kann, wenn die Quote des Gesamtdefizits die 3%-
Grenze iiberschreitet, was typischerweise in einem Konjunkturabschwung passsiert. Anreize fiir
eine konsequentere Konsolidierung des offentlichen Haushalts bzw. ein Verfahren im Falle einer
prozyklisch ausgerichteten Politik wiahrend eines Aufschwungs sind im SWP dagegen nicht ent-
halten. Daran dndert auch die seit 2003 geltende Vorgabe kaum etwas, ein noch vorhandenes
strukturelles Defizit um jeweils 0.5 Prozentpunkte jahrlich abzubauen.

Das Hauptproblem der Verschuldungsregeln des SWP ist ihre ungeniigende Durchsetzbar-
keit. Die Feststellung eines “liberméssigen Defizits” sowie die Einleitung eines Defizitverfahrens
liegt in der Kompetenz des ECOFIN-Rats. Die in den jeweiligen EU-Staaten fiir die Fiskalpolitik
Zustandigen beurteilen sich also gewissermassen selbst. Damit unterliegen Entscheidungen in die-
ser Sache auch politischen Uberlegungen. Die Suspendierung des Verfahrens gegen Deutschland
und Frankreich im Herbst 2003 dokumentiert die ungeniigende Durchsetzbarkeit des im SWP
festgelegten Defizitverfahrens.

In der Literatur gibt es mehrere Hinweise darauf, dass die Durchsetzung einer Verschuldungs-

19 Vgl. Kydland und Prescott (1977).
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begrenzung durch eine fiir die Handelnden verbindliche Regel am ehesten méglich ist (vgl. z.Bsp.
Danninger, 2002; Fatas und Mihov, 2003). Der weitreichendste Vorschlag stammt dabei von
Wyplosz (2005), der in Anlehnung an die Struktur von Zentralbanken eine unabhéngige Institu-
tion einfordert, die {iber die Hohe des Budgets bestimmt. Eine nicht ganz so weit gehende Regel,
welche die Probleme der asymmetrischen Ausgestaltung und mangelnden Durchsetzbarkeit der

Verschuldungsregeln des SWP adressiert, ist die Schweizer Schuldenbremse.

3 Die Schweizer Schuldenbremse

3.1 Ausgangslage

Die gesamtstaatliche Bruttoschuldenquote (Bruttoschulden als Anteil am BIP) nahm in der
Schweiz zwischen 1990 und 1998 von 29.9% auf 53.1% um mehr als 20 Prozentpunkte zu. Ein
grosser Teil der Zunahme ging auf die Quote der Bundesschulden zuriick, die sich im selben
Zeitraum von 12% auf 27% des BIP mehr als verdoppelte. Angesichts dieser Entwicklung wurde
1998 das “Haushaltziel 2001”7 in die Verfassung aufgenommen, geméss dem die Neuverschuldung
des Bundes bis zum Jahr 2001 auf maximal 2% der Einnahmen vermindert werden sollte. Damit
verbunden war ein “Sanierungsprogramm”, das deutliche Ausgabenreduktionen enthielt. Im Jahr
2001 wurde das “Haushaltziel 20017 dann durch ein flexibleres Instrument zur Schuldenbegren-
zung — die “Schuldenbremse” — abgelost. Sie wurde in einer Volksabstimmung am 2. Dezember

2001 mit einer Mehrheit von 85 Prozent Ja-Stimmen angenommen.'!

' Fiir weitere Ausfiihrungen s. Colombier und Frick (2000), (Danninger, 2002) und (Hartwig und Kobel Rohr,
2004).
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3.2 Charakterisierung

Die Schweizer Bundesverfassung schrieb seit 1959 vor, dass der Fehlbetrag der Bilanz des
Bundes unter Riicksichtnahme auf die Wirtschaftslage abzutragen sei. Mit der Annah-
me der Schuldenbremse wurde dieser Passus gestrichen. Es gelten nun unter anderem die

folgenden Grundsétze (Art. 126, Absatz 1 und 2):
e Der Bund hélt seine Ausgaben und Einnahmen auf Dauer im Gleichgewicht.

e Der Hochstbetrag der im Voranschlag zu bewilligenden Gesamtausgaben richtet sich

unter Beriicksichtigung der Wirtschaftslage nach den geschétzten Einnahmen.

Die FEinzelheiten sind im Finanzhaushaltgesetz und in Weisungen des Bundesrates gere-

gelt. 2

Grundsatz. Die Schuldenbremse ist ein institutioneller Mechanismus, der strukturelle Ungleich-
gewichte im Bundeshaushalt verhindern und damit zur Stabilisierung des absoluten Niveaus der
nominellen Bundesschulden beitragen soll, was einen sukzessiven Abbau der Schuldenquote impli-
ziert. Uber einen Konjunkturzyklus hinweg soll der Saldo der Finanzrechnung ausgeglichen sein,
wobei davon ausgegegangen wird, dass im Ausgangszustand ein strukturelles Budgetgleichgewicht
herrscht. Gleichzeitig soll die Wirkung der Konjunktur auf den Staatshaushalt beriicksichtigt wer-
den, indem konjunkturbedingte Schwankungen der Einnahmen — im Sinne eines “automatischen
Stabilisators” — zu temporédren Abweichungen vom Haushaltsausgleich (in Form von Defiziten
oder Uberschiissen) fithren sollen. Neben der langfristigen Orientierung an der Tragfihigkeit der
Staatsschuld soll also auch konjunkturpolitischen Erfordernissen Rechnung getragen werden.

Ausgabenregel. Die Steuerung der Staatsschuld erfolgt {iber die Ausgabenseite, so dass die
Schuldenbremse eine Ausgabenregel darstellt. Fiir den Voranschlag fiir das jeweils kommende
Jahr wird die maximale Hohe der Ausgaben (A™%") festgelegt. Diese darf die erwarteten Ein-

nahmen dieser Periode (E™") korrigiert um einen Konjunkturfaktor (k) nicht iibersteigen:
Amam — EeTw X k (1)
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Der Konjunkturfaktor ergibt sich als Quotient aus dem geschitzten realen Trend-BIP (y””

67‘11))

und dem geschétzten realen BIP (y

k=2 (2)

yerw

Ist der Konjunkturfaktor grosser als eins, deutet dies auf eine rezessive Phase hin. Die zu-
lassigen Ausgaben konnen die erwarteten Einnahmen in dem Ausmass libersteigen, wie das ge-
schétzte BIP von seinem Trendwert nach unten abweicht. Umgekehrt miissen in einer Phase der
Hochkonjunktur (k < 1) die Ausgaben entsprechend niedriger als die erwarteten Einnahmen
budgetiert werden. In einer wirtschaftlichen Normallage (k = 1) sollen demnach Einnahmen und
Ausgaben ausgeglichen sein (s. Abbildung 1 auf Seite 27). Innerhalb des durch die Ausgabenre-
gel vorgegebenen Ausgabenplafonds kann das Parlament iiber Struktur und Hohe der einzelnen
Ausgabenposten autonom entscheiden, so dass seine Budgethoheit nur durch eine obere Grenze
fiir das Total der Ausgaben eingeschriankt ist.

Die Regel gilt fiir die gesamten Ausgaben geméss laufender Staatsrechnung, also ohne Un-
terscheidung beispielsweise zwischen Konsum- und Investitionsausgaben. Bei den Einnahmen
werden Sondereffekte, wie z.B. Privatisierungseinnahmen aus der Verdusserung von Staatsver-
mogen, in der Berechnung des Ausgabenplafonds nicht beriicksichtigt.
Ausnahmebestimmungen. Ausnahmen von der Regel sind zugelassen. So kénnen Budgets,
die iiber die Hochstgrenze der Ausgaben hinausgehen, verabschiedet werden, sofern die abso-
lute Mehrheit jeder der beiden Rite (National- und Stinderat'®Der Nationalrat der Schweiz
entspricht dem deutschen Bundestag. Der Stinderat ist die Vertretung der Kantone und daher
vergleichbar mit dem deutschen Bundesrat.) zustimmt (qualifiziertes Mehr), wobei dieses Erfor-

dernis erst bei einer Abweichung der Ausgaben um mehr als 0.5% vom zuldssigen Plafond gilt.

13
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Abbildung 1: Das Konzept der Schuldenbremse

ARBd g S Konzept eines ausgeglichenen Budgets
Uber einen Konjunkturzyklus
(schematische Darstellung)
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Trend-BIP (bzw. Ausgaben)
---- laufendes BIP (bzw. Einnahmen)

Quelle: Botschaft des Bunderates (Schweizer Bundesrat, 2000, S. 4687, Abb. 6).

Diese Ausnahme soll Eventualitdten wie Naturkatastrophen, schweren Rezessionen, kriegerischen
Auseinandersetzungen usw. Rechnung tragen. Also handelt es sich bei der Schuldenbremse um ei-
ne Regelbindung mit diskretionédren Spielrdaumen, womit sie als flexible Regelbindung betrachtet
werden kann.

Sanktionsmechanismus. Dariiber hinaus ist es moglich, dass die in der abschliessenden Rech-
nung erfassten Ausgaben und Einnahmen von den im Voranschlag bewilligten Ausgaben bzw.
geschitzten Einnahmen abweichen. Um zu verhindern, dass Zielverfehlungen bei den Ausga-
ben, Schétzfehler beziiglich der Einnahmen oder sonstige Regelverstésse zur Aushéhlung der
Schuldenbremse fiihren, wird ein Ausgleichskonto, das ausserhalb der Staatsrechnung gefiihrt
wird, angelegt. Die Differenz zwischen dem regelkonformen Budgetsaldo und dem abschliessen-

den Rechnungssaldo fiihrt entsprechend ihrem Vorzeichen zu einer Belastung bzw. Gutschrift
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des Ausgleichskontos. Uberschiisse und Fehlbetriige des Ausgleichskontos miissen in den nachfol-
genden Voranschldgen bei Festlegung des Hochstbetrages fiir die Ausgaben beriicksichtigt und
somit langerfristig eliminiert werden. Ein Zeitraum von drei Jahren ist bindend zum Abbau ei-
nes Fehlbetrages vorgesehen, wenn er die Hochstgrenze von 6% (derzeit rund CHF 3 Mrd.) der
im vergangenen Rechnungsjahr getétigten Gesamtausgaben liberschreitet. Fiir den Abbau eines
Uberschusses ist dagegen kein Verfahren vorgeschrieben.

Sanktionsmechanismus. Die Berechnung des Konjunkturfaktors bei der Festlegung der zu-
lassigen Ausgaben bedingt die Bestimmung eines Referenzwerts fiir die konjunkturelle “Nor-
malauslastung” (bzw. des langfristigen Wachstumstrends). Dafiir gibt es verschiedene Verfahren,
von denen keines absolute Giiltigkeit beanspruchen kann. Gebrauchlich sind einerseits statisti-
sche Gléattungsverfahren, anderseits makrodkonomische Gesamtmodelle. In der Umsetzung der
Schweizer Schuldenbremse wird der BIP-Trend mittels des Hodrick-Prescott-Filters (HP-Filter)
bestimmt, wobei dieser nach anfénglichen Schwierigkeiten noch modifiziert wurde (s. Abschnitt

4.1).

3.3 Problematische Aspekte

Bestimmung der “Normalauslastung” des BIP. Hinter der Konstruktion der Schuldenbrem-
se steht die Annahme, dass Konjunkturzyklen symmetrische Schwingungen um den langfristigen
Potenzialtrend sind (s. Abbildung 1, S. 27). Gemiéss dieser Annahme wiegen sich Phasen der
Uberhitzung und Phasen der Unterauslastung gegenseitig auf, womit das BIP im Durchschnitt,
d.h. iiber den Konjunkturzyklus hinweg, dem potenziellen BIP entspricht. Dies muss keineswegs
der Realitdt entsprechen. Befindet sich die Wirtschaft in einem Zustand, in dem sie “um einen
Zwischenzustand |pendelt|, der betrachtlich unter der Vollbeschéftigung ... ist” (Keynes, 1973, S.

213), so herrscht iiber den Zyklus hinweg eine Nachfrageliicke verbunden mit Unterbeschéftigung.
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In einer solchen Situation wirkt die Schuldenbremse nicht konjunkturneutral — wie beabsichtigt
— sondern restriktiv, da der Durchschnitt als Normalauslastung definiert und somit ein Budget-
ausgleich iiber den Konjunkturzyklus hinweg angestrebt wird.

Die Annahme symmetrischer Konjunkturzyklen um den Wachstumstrend, in welcher die Ver-

wendung des HP-Filters zur Bestimmung der konjunkturellen Normalauslastung ihre Entspre-
chung findet, hat zur Folge, dass die zulissigen Defizite und Uberschiisse iiber den Zyklus (an-
nihernd) ausgeglichen sein sollten.'* Im Falle einer durchschnittlichen Unterauslastung miissten
dagegen die Defizite iberwiegen. Es ergibt sich somit u.U. ein Trade-off zwischen dem Ziel der
Schuldenstabilisierung und dem der konjunkturgerechten Budgetpolitik.'
Probleme des HP-Filters. Die Anwendung des HP-Filters erfordert die Wahl eines bestimmten
Wertes fiir den sog. Glattungsparameter. Hodrick und Prescott hatten einen Wert von 100 fiir die
U.S.-Wirtschaft vorgeschlagen, und dieser Wert wird nun meist standardméssig — und auch bei
der erstmaligen Anwendung der Schuldenbremse fiir den Voranschlag des Budgets 2003 — benutzt.
Aus theoretischer Sicht spriche allerdings nichts dagegen, einen anderen Wert anzusetzen.'6
Die Wahl des Glattungsparameters ist nicht ohne Bedeutung fiir die konjunkturstabilisierende
Wirkung der Schuldenbremse. Je niedriger der Wert des Glattungsparameters, desto rascher
passt sich die gefilterte Reihe den Ursprungsdaten an, desto kleiner sind also die als konjunkturell
interpretierbaren Schwankungen um den HP-Trend. Ubersetzt auf die Schuldenbremse heisst das:
Je niedriger der Wert des Glattungsparameters, desto weniger diirfen in einem Abschwung die
Ausgaben die geschatzten Einnahmen {iberschreiten bzw. desto weniger miissen die Ausgaben in
einer Aufschwungphase unterhalb der geschéatzten Einnahmen verbleiben.

Ein spezielles Problem bei der Verwendung des Hodrick-Prescott-Filters wird unter dem

1 Streng genommen trifft dies nicht ohne weiteres zu (s. Miiller, 2003).

15 Da die Schweiz keinem Wahrungsraum angehdrt und folglich eine autonome Geldpolitik betreiben kann,
kann dieses Problem mit einem geeigneten Mix zwischen Fiskal- und Geldpolitik grundsétzlich entschérft werden.

16 Siehe auch Schips, Frick, Lampart, Miiller und Kobel Rohr (2003).
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Stichwort “Endpunktproblematik” diskutiert. Dieses besteht darin, dass der Filter Beobachtungen
am aktuellen Rand stirker gewichtet als weiter zuriickliegende. Vor allem bei einer ldngeren
Schwichephase, wie sie die Schweiz in den neunziger Jahren erfuhr, ndhert sich der geschéitzte
Wert des Trend-BIP dem effektiven BIP an (s. auch Danninger, 2002, S. 22). In der Folge
verringert sich der Wert des berechneten Konjunkturfaktors, und der institutionelle Mechanismus
verliert seine stiitzende Wirkung.

Festlegung der zuléssigen Ausgaben. Die Regel zur Ausgabenbegrenzung unterstellt implizit
eine Elastizitdt der Staatseinnahmen beziiglich des laufenden BIP von eins. Eine Verdnderung
des BIP um beispielsweise 10% in einem bestimmten Jahr sollte also zu einer Verdnderung der
Staatseinnahmen um ebenfalls 10% fiihren. Diese Annahme impliziert, dass die konjunkturellen
Schwankungen der Einnahmen iiber Defizite oder Uberschiisse vollstindig aufgefangen werden,
die Ausgaben somit entlang ihrem langfristigen Trend verstetigt werden.

Nun entspricht eine Elastizitét von eins zwar ungefdhr dem langfristigen Durchschnitt, kurz-
fristig kann sie aber hoher ausfallen. Bei korrekter Prognose der Einnahmen wiirden dann die
zyklischen Schwankungen nur unvollstdndig ausgeglichen. Die zuldssigen Ausgaben wéren im
Abschwung zu niedrig, im Aufschwung zu hoch angesetzt, so dass die angestrebte Ausgabenvers-
tetigung (s. Abb. 1) verfehlt wiirde.!”

Geht die Elastizitdtsannahme von eins auch in die Einnahmenprognose ein, verschiebt sich
das Problem: Die zuldssigen Ausgaben sollten dann zwar im Budgetjahr konjunkturkonform
sein, die effektiven Einnahmen wiirden aber von den budgetierten abweichen. Diese Differenz
ware dem Ausgleichskonto zu belasten bzw. gutzuschreiben, was in den Folgejahren zu einem

nichtintendierten prozyklischen Ausgabenverhalten fiihren konnte (s. auch Danninger, 2002, S.

21).

17 Auch irregulire Entwicklungen bei den Einnahmen und Zeitverzégerungen bei den Steuereingingen kénnen
diesen Effekt haben.
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Schliesslich vernachléssigt die Ausgabenregel der Schuldenbremse die konjunkturbedingten
Schwankungen bei den Ausgaben. Dieses Problem wurde dadurch entschérft, dass die Finanzie-
rung der Arbeitslosenversicherung, die von Konjunkturschwankungen am deutlichsten betroffen
sein diirfte, gleichzeitig mit der Einfiihrung der Schuldenbremse aus der Finanzrechnung ausge-

gliedert wurde.

4 Bisherige Erfahrungen mit der Schweizer Schuldenbremse

4.1 Probleme bei der Einfiihrung und vorgenommene Modifikationen

Voranschlag 2003. Die Schweizer Schuldenbremse gelangte beim Voranschlag fiir das Jahr 2003

erstmals zur Anwendung. Gleich zu Beginn war sie mit zwei Problemen konfrontiert:
e Die Schweizer Wirtschaft geriet in den Jahren 2002 und 2003 in eine Stagnationsphase.

e Die Einnahmen des Bundes brachen nach dem Jahr 2000 in einem Ausmass ein, das weit

iiber dem Riickgang der gesamtwirtschaftlichen Potenzialauslastung lag.

Beide Entwicklungen wurden zudem erst relativ spit wahrgenommen.

Der Voranschlag 2003 wurde im September 2002 festgelegt. Ihm lag die Erwartung eines BIP-
Wachstums von 2.0% im Jahr 2003 zugrunde. Wenig spater wurde die BIP-Prognose fiir 2003 um
1.7 Prozentpunkte nach unten korrigiert. Der k-Faktor erfuhr dagegen nur eine Korrektur um 0.6
Prozentpunkte, worin sich die oben erwiahnte “Endpunktproblematik” zeigt. Der konjunkturelle
Einbruch wurde also vom k-Faktor nur teilweise als solcher interpretiert. Das Eidgendssische Fi-
nanzdepartement hat seither eine Anderung vorgenommen. Der HP-Filter wurde so modifiziert,
dass die BIP-Prognose fiir das Budgetjahr geringer gewichtet wird. Der so modifizierte HP-Filter
(MHP-Filter) interpretiert 80% einer Prognoserevision fiir die BIP-Wachstumsrate des Budget-

jahrs als konjunkturell, wihrend der konventionelle HP-Filter nur 40% der Revision konjunktu-
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rellen Ursachen zuschreibt (vgl. Bruchez, 2003). Der MHP-Filter kommt seit dem Voranschlag
2004 bzw. der Rechnung 2003 zur Anwendung. Das Problem der sukzessiven Verringerung des
k-Faktors in langeren Rezessionen bleibt davon aber unberiihrt.

Gleichzeitig mit der Revision des BIP fiir 2003 wurde auch die Einnahmenprognose um rund
CHF 1 Mrd. (2% der Gesamteinnahmen) nach unten revidiert. Schon im Jahr 2001 waren die
Fiskaleinnahmen um CHF 1.7 Mrd. (3.4% der Gesamteinnahmen) hinter dem budgetierten Wert
zuriickgeblieben. Es wurde jedoch zunéchst erwartet, dass es sich dabei um eine vortibergehende
Erscheinung handle.

Der urspriingliche Voranschlag hatte einen k-Faktor von eins unterstellt. Somit war ein aus-

geglichenes Budget vorzulegen gewesen. Schon dies hatte eine Sparrunde erfordert, die Ausga-
benkiirzungen gegeniiber dem mehrjéahrigen Finanzplan in Héhe von CHF 0.9 Mrd. beinhaltete.
Der revidierte Voranschlag erlaubte ein Defizit von CHF 0.3 Mrd und erforderte somit weitere
Kiirzungen von CHF 0.7 Mrd.
Voranschlag 2004. Die Anfang 2003 bekannt gewordene Rechnung des Jahres 2002 wies erneut
niedrigere Einnahmen als budgetiert auf. Die Differenz erhohte sich noch auf CHF 3.6 Mrd. (7.4%
der Gesamteinnahmen). Der Einnahmenriickgang seit dem Jahr 2000 wurde nun als nachhaltige
Niveauverschiebung interpretiert und die Einnahmenschétzung fiir die Jahre 2003 und folgende
entsprechend nach unten korrigiert. Dies hatte zur Folge, dass die Anwendung der Schulden-
bremse im Jahr 2004 Ausgabenkiirzungen von rund CHF 3 Mrd. oder 6% der Gesamtausgaben
erforderlich gemacht hatte. Der k-Faktor im Voranschlag 2004 wurde auf 1.01 geschétzt, was ein
Defizit von lediglich CHF 0.5 Mrd. zuliess.

Eine Ausgabenreduktion in diesem Umfang wurde als konjunkturpolitisch nicht vertretbar
angesehen. Deshalb wurde das Finanzhaushaltgesetz um eine Ubergangsbestimmung erginzt,

nach der das als strukturell definierte Defizit von CHF 3 Mrd. schrittweise abzubauen war. Von
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2005 bis 2007 war jedes Jahr eine Kiirzung um CHF 1 Mrd. vorzunehmen. Der Hochstbetrag der
zuléssigen Ausgaben wurde also 2004 um CHF 3 Mrd., 2005 um CHF 2 Mrd. und 2006 um CHF
1 Mrd. erhoht (“Abbaupfad”). Fiir das Jahr 2003 wurde das effektive Defizit mit dem zuléssigen
gleichgesetzt. Um den Abbau des “strukturellen Defizits” zu bewerkstelligen, wurden nacheinan-

der zwei “Entlastungsprogramme” mit entsprechenden Ausgabenkiirzungen beschlossen.

4.2 Zielerreichung

Zu beurteilen sind die zwei Ziele der Schuldenbremse, nédmlich 1) die Stabilisierung der Staats-
schuld mittels Begrenzung des Ausgabenwachstums und 2) die Beriicksichtigung der jeweiligen
Konjunkturlage bei der Bestimmung der Ausgabenentwicklung.

Einhaltung der Ausgabenplafonds. Die Beurteilung der Einhaltung des Ausgabenplafonds

erfolgt unter zwei Aspekten:

e Zum einen stellt sich die Frage, ob die effektiv getédtigten Ausgaben den im Voranschlag

festgelegten Ausgabenplafond einhielten.

e Da zum Zeitpunkt der Rechnung der Ausgabenplafond jeweils neu bestimmt wird, da dann
die effektiv eingegangenen Einnahmen bekannt sind und der k-Faktor an die aktuelle Schit-
zung des BIP angepasst wird, ist zum andern die Relation zwischen effektiven Ausgaben

und definitivem Ausgabenplafond geméss Rechnung von Interesse.

Abweichungen geméss dem zweiten Verhéltnis sind im Regelfall massgebend fiir Gutschriften
resp. Belastungen im Ausgleichskonto.!®
Wie die folgende Tabelle zeigt, wurden die (in den Jahre 2004-2006 um die Mehrausga-

ben geméss Abbaupfad erhohten) Ausgabenplafonds geméss Voranschlag durch die budgetierten

8 Gemiss der Ubergangsbestimmung zum Finanzhaushaltgesetz wurde allerdings der positive Saldo des Aus-

gleichskontos per Ende 2006 auf null gesetzt.
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Tabelle 1: Ausgabenplafonds und effektive Ausgaben 2003-2006

Einnahmen und Ausgaben in Mrd. CHF.}

2003 (revidiert) | 2004 | 2005 | 2006
Voranschlag
Erwartete Einnahmen 50.8 47.9 50.7 52.2
Konjunkturfaktor? 1.006 1.010 | 0.997 | 0.998
Ausgabenplafond 51.1 48.4 50.6 52.1
Mehrausgaben geméss Abbaupfad 3.0 2.0 1.0
Ausgabenplafond geméss Abbaupfad 51.4 52.6 53.1
Budgetierte Ausgaben 51.1 51.4 52.5 52.9
Rechnung
Effektive Einnahmen 47.2 48.6 51.3 54.9
Konjunkturfaktor? 1.018 1.009 | 0.998 | 0.987
Ausgabenplafond 48.0 49.1 51.2 54.2
Mehrausgaben geméss Abbaupfad 3.0 2.0 1.0
Ausgabenplafond geméss Abbaupfad 52.1 53.2 55.2
Effektive Ausgaben 50.0 50.3 51.4 52.4
Abweichungen vom Ausgabenplafond
gegeniiber Plafond geméss Voranschlag -1.1 -1.1 -1.1 -0.5
gegeniiber Plafond geméss Rechnung 2.0 -1.8 -1.8 -2.8

!Ohne ausserordentliche Einnahmen und Ausgaben
2Verhiltnis Trend-BIP zu effektivem (geschiitzten) BIP. Ab Voranschlag 2004 bzw.
Rechnung 2003: modifizierter HP-Filter

Ausgaben durchwegs eingehalten bzw. sogar leicht unterschritten. Die effektiven Ausgaben lagen
in allen Jahren deutlich unter den budgetierten Werten. Mit Ausnahme des oben kommentier-
ten Jahres 2003 waren die Minderausgaben gegeniiber den definitiven Ausgabenplafonds jeweils
noch grésser, da die Einnahmen durchwegs gilinstiger ausfielen als erwartet, was auch durch die
Revisionen der k-Faktoren nicht wettgemacht wurde. Nicht enthalten sind in dieser Aufstellung
ausserordentliche Einnahmen (z.B. aus der Verdusserung von Staatsbeteiligungen) und Ausgaben
(z.B. zur Refinanzierung von Rentenkassen fiir Staatsangestellte, bei denen eine Kapitalunterde-

ckung vorlag), die auch bei der Bestimmung der Ausgabenplafonds nicht berticksichtigt werden.

Konjunkturgerechte Ausgabenentwicklung. Ein idealtypisches Funktionieren der Schul-
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denbremse sollte — wie erwdhnt — dazu fiihren, dass die realen Staatsausgaben ein stetiges, dem
langfristigen BIP-Trend entsprechendes Wachstum aufweisen.'® Wie die folgende Tabelle illus-
triert, wurde diese Ziel nicht eingehalten. Namentlich in den Jahren 2003 und 2004 resultierte
ein reales Ausgabenwachstum, dass deutlich unter dem langfristigen BIP-Trend lag. Die Griinde
dafiir konnen teilweise auf die oben beschriebenen Konstruktionsmerkmale der Schuldenbremse

zuriickgefiihrt werden:

e Die Verdnderungen der Einnahmen fielen deutlich stirker aus als die konjunkturellen Ver-

dnderungen des BIP, was nicht dem Konzept der Schuldenbremse entspricht.

e Die Trendschétzung fiir das BIP mittels des MHP-Filters wird durch die jeweilige Konjunk-
turlage beeinflusst, wie die relativ niedrigen Werte fiir die Jahre 2004 und 2005 zeigen. Dies
kommt auch im Vergleich zwischen der Arbeitslosenquote und der gesamtwirtschaftlichen

Unterauslastung, wie er durch den k-Faktor ausgewiesen wird, zum Ausdruck (Abb. 2).

Dies hatte in den Jahren 2003 und 2004 zur Folge, dass die zulédssigen Ausgaben ohne Mehr-
ausgaben geméss Abbaupfad ein negatives Ausgabenwachstum gegeniiber dem Vorjahr implizier-
ten. Dem Problem des starken Einnahmenriickgangs wurde zwar mit der Ubergangsbestimmung
zum Finanzhaushaltgesetz zunéchst auf flexible Weise Rechnung getragen. Dem wirkte dann

allerdings die Unterschreitung der Ausgabenplafonds wieder entgegen.

4.3 Fazit

Das Ziel der Schuldenbegrenzung wurde in der Schweiz nach Einfiihrung der Schuldenbremse
erreicht. Der politische Wille zur Begrenzung des Ausgabenwachstums und Vermeidung von De-

fiziten war in den Jahren nach der Einfiihrung der Schuldenbremse so stark, dass die vorgegebenen

!9 Dies jedenfalls dann, wenn nicht diskretionire Entscheide zur Senkung oder Erhohung der Staatsquote gefillt
werden. In einem solchen Fall miisste sich das Wachstum der Einnahmen und Ausgaben im gleichen Ausmass

unter- bzw. iiberproportional zum BIP-Trend entwickeln.
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Tabelle 2: Wachstumsraten des Ausgabenplafonds und der effektiven Ausgaben 2003-2006

Wachstumsraten in % 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Reale Bundesausgaben -2.6 0.0 2.3 1.0
Ausgabenplafond real (ohne Mehrausgaben geméss Abbaupfad) | -0.4 | -5.8 4.6 2.0
BIP-Trend real (MHP-Schétzung) k.A. 1.4 0.8 2.8
BIP real -0.1 2.3 1.9 2.7

Abbildung 2: Gesamtwirtschaftliche Unterauslastung geméss k-Faktor (“Ausl.”) und Arbeitslo-
senquote (“ALQ”)
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Ausgabenplafonds sogar unterschritten wurden. Man kann sich fragen, ob die Schuldenbremse
unter diesen Umsténden iiberhaupt notig war. Moglicherweise hat aber gerade ihre Einfiihrung
das politische Klima gefestigt, das fiir die zuriickhaltende Ausgabenpolitik erforderlich war. Die
Stabilisierung des Ausgabenwachstums bei konjunkturellen Schwankungen wurde dagegen nicht
erreicht. Zwar verhinderte die flexible Modifikation der Schuldenbremse durch die Ubergangsbe-
stimmung zum Finanzhaushaltgesetz ein noch ausgepragter prozyklisches Verhalten, die Ausga-
benentwicklung iibte jedoch namentlich in den Jahren 2003 und 2004 einen negativen Effekt auf

die Konjunktur aus.

5 Eine Schuldenbremse fiir Deutschland

Dieses Kapitel versucht die Schlussfolgerungen aus den theoretischen Uberlegungungen und
den Beobachtungen, die bei der Umsetzung in der Schweiz gemacht wurden, auf Deutschland
zu iibertragen. Es wird gepriift, inwieweit eine solche Ubertragung méglich bzw. wiinschens-
wert ist. Nebst den Betrachtungen zur Ausgangslage und den politischen Rahmenbedingungen
wird schliesslich auch eine numerische Simulation der Schweizer Schuldenbremse fiir Deutschland

durchgefiihrt.

5.1 Die Schweizer Losung — Ein Rezept fiir Deutschland?

Deutschland scheint derzeit vor einer ahnlichen Situation zu stehen, wie sie in der Mitte der
1990er Jahre in der Schweiz wahrgenommen wurde. Die Verschuldung des Staates wéchst schein-
bar weitgehend unabhéngig von der jeweiligen konjunkturellen Lage. Dieser Zustand wird als
tendenziell bedrohlich angesehen angesichts der moglichen negativen Folgen wie sie im Kapitel 2
dargelegt wurden.

Die juristischen Bestimmungen in Deutschland verlangen zwar, dass das Budget des Bundes
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— abziiglich der Investitionsausgaben — ausgeglichen werden soll, doch wird diesem Verfassungs-
auftrag nicht Geniige getan. Dieser Umstand ist noch einmal dadurch akzentuiert, dass nicht
nur die nationale Gesetzgebung auf der Basis von Grundgesetz (GG) Art. 115 (1) Satz 2 die
Regierung zu einer im Prinzip auf einen Haushaltsausgleich gerichteten Politik verpflichtet, son-
dern auch internationale Vertrége dieses Ziel beinhalten. Dennoch hat sich in der Vergangenheit
gezeigt, dass die jeweiligen Bundesregierungen von ihrem diskretiondrem Spielraum Gebrauch
gemacht haben. Wie die Erfahrungen des Defizitverfahren im ECOFIN-Rat ausserdem gezeigt
haben, erzielen auch die internationalen Vereinbarungen, die Deutschland zur Begrenzung der
Staatschuld eingegangen ist, nicht die beabsichtigte Wirkung.

Aus dieser Beobachtung folgt, dass es nicht zwangslaufig die Zahl der Gesetze und H&ufig-
keit der juristischen Regeln ist, die das gewiinschte Verhalten erzeugen. Mdoglicher Weise ist die
gesamte Struktur des Budgetprozesses beginnend mit der Festlegung des gewiinschten Zieles ver-
gleichbar bedeutend. Eine Haushaltsregel, wie die Schuldenbremse sie darstellt, kann zu einer
solchen Struktur in mehrfacher Hinsicht beitragen.? Dieser Beitrag erfolgte in der Schweiz auf

den drei hierarchischen Stufen

1. Motivation

2. Transparenz

3. Akzeptanz

die im folgenden mit Blick auf eine mogliche Implementierung der Schuldenbremse in Deutschland

diskutiert werden.

2OFiir eine Regelbindung spricht sich auch ein Teil der Literatur aus. Siche Abschnitt 2.6.
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5.1.1 Motivation

Auf der Motivationsstufe musste die Uberzeugung geschaffen werden, dass eine Schuldenbrem-
seregel notig und sinnvoll ist. Dabei spielte in der Schweiz eine wohl mitentscheidende Rolle,
dass das Ziel der Schuldenbremse nicht einseitig auf die Fixierung des Schuldenstandes festgelegt
wurde, sondern auch der Berticksichtigung konjunktureller Erfordernisse eine (nahezu) gleichwer-
tige Rolle eingerdumt wurde. Die Betonung der konjunkturgerechten Ausrichtung der Regel zieht
sich nicht nur prominent durch alle offiziellen Dokumente, sondern diirfte auch der Grund sein,
weshalb die Regel auf so eine hohe Zustimmung gestossen ist. Ohne Einfluss blieben hingegen
die Einwinde, die auf die mangelhafte Beriicksichtigung der Investitionen hinwiesen. Wie aus-
gefiihrt, unterliegen diese ebenfalls der Schuldenbremse, was das Risiko birgt, dass sie zu gering
ausfallen. Sollte dies tatséchlich der Fall sein, so wiirde den kommenden Generationen ein Teil
des moglichen Verteilungsspielraums genommen und somit die Vorteile geringerer Staatsschulden
konterkariert.

In Deutschland bestiinde die Méglichkeit, die Investitionen in geeigneter Art und Weise in die
Formel mit einfliessen zu lassen. Eine einfache Variante ware dabei die symmetrische Behandlung
von Investitionen und Vermogensliquidation. Geht man davon aus, dass Vermégensaufldsungen
etwa durch Verkauf von Aktien bundeseigener Unternehmen nicht die Hohe des Ausgabenpla-
fondes beeinflussen diirfen, so sollte das gleichfalls fiir vermogensschaffende Aktivitédten gelten.

In Deutschland geniessen offentliche Investitionen einen hervorgehobenen Status wie er in der
“Goldenen Regel” des Art. 115 (1) Satz 2 GG zum Ausdruck kommt. Gleichwohl ist der Investi-
tionsbegriff gegenwértig zu unbestimmt, wie sich aus dem Urteil des Bundesverfassungsgerichtes
von 1989 ableiten lisst (Bundesverfassungsgericht, 1989). Es béte sich bei einer Anderung des
Grundgesetzes im Sinne einer Schuldenbremseregel an, diesen Begriff im Lichte neuerer ¢ko-

nomischer Ergebnisse neu zu fassen. Dabei sollte insbesondere auf die Bedeutung offentlicher
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Investitionen in das sogenannte Humankapital Riicksicht genommen werden. Zugleich miisste
das Grundgesetz die Mdoglichkeit offen halten, den Investitionsbegriff regelméssig zu iiberpriifen.

Versucht man also in Deutschland eine der Schweiz seinerzeit dhnliche Motivationslage zu
schaffen, konnte dies durch die Kombination aus konjunkturgerechter Ausrichtung und der In-
tegration der Investitionen in den Formelapparat gelingen. Dazu sind allerdings eine moderne
Fassung des Investitionsbegriffes und eine genaue Uberpriifung der technischen Spezifikation der
Konjunkturmessung unabdingbar. Letzteres ergibt sich aus den divergierenden Zielen Deutsch-
lands (stabile Schuldenquote) und der Schweiz (stabiler Schuldenstand), die eine exakte Uber-

nahme der Schweizer Spezifikation nicht zwingend erscheinen lasst.

5.1.2 Transparenz

Die Existenz einer geniigend hohen Motivation zur strengen Regelbindung der Haushaltspolitik
kann nur als notwendige Bedingung fiir die Erreichung der Ziele angesehen werden. Der Erfolg
héingt nicht zuletzt auch von der Méglichkeit der Uberpriifung der Regelbefolgung sowie der Ver-
hinderung moglicher Manipulationen ab. Die Schweiz ist beziiglich des letzten Punktes soweit
gegangen, die exakte Berechnungsmethode, d.h. das 6konometrische Verfahren zur Bestimmung
des Trendoutputs, den MHP-Filter, in die Durchfiihrungsbestimmungen aufzunehmen. Abgese-
hen von der Prognose des BIP und der Einnahmen ist somit die Budgetplanung dem direkten
Einfluss der Verwaltung und damit des Schweizer Bundesrates entzogen. Voranschlag und Rech-
nungslegung sind dadurch weitgehend transparent und Manipulationen der Regel sind nur durch
ad-hoc Gesetzgebung moglich?! und unterliegen somit der Kontrolle durch die Offentlichkeit.
Die Einfachheit der Regel entfaltet dariiber hinaus eine weitere Wirkung, die den politischen
Budgetprozess nicht unerheblich priagt. Dadurch, dass im allerersten Schritt eine Ausgabenober-

grenze festgelegt wird, fokussiert die politische Diskussion auf die Verwendung dieser Mittel. Bis

21GSiehe auch die Anmerkungen auf Seite 33.
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dahin wurde die Hohe der Gesamtausgaben nicht unerheblich auch dadurch bestimmt, dass po-
tenzielle Konflikte aufgrund konkurrierender Ausabenplédne durch die Bewilligung aller Projekte
entschérft wurden. Durch die Schuldenbremse wird die Festlegung der Summe aller Ausgaben
von der Diskussion liber den Zweck der Ausgaben entkoppelt, was tendenziell zu einer stirkeren
Sachorientierung beitriagt. Es ist dadurch auch verstédndlich, warum der Schweizer Bundesrat ein
aus deutscher Sicht moglicher Weise paradox erscheinendes Interesse an der Schuldenbremse hat-
te. Vor Einfithrung der Schuldenbremse wurde ihm die Einhaltung der alten Verfasssungsnorm
durch ausgabensteigernde Antriige der Parlamentarier erschwert.?? Gleichzeitig bestimmen die
Wahlberechtigten {iber die Hohe der Steuern, also die Einnahmenseite, wodurch geméss Schweizer
Bundesrat eine verfassungsméssige Asymmetrie der Haushaltsaufstellung folgt. Unabhéngig von
der jeweiligen relativen Position von Stimmbiirgern, Parlament, Regierung diirfte eine sachlich
orientierte, politische Diskussion im Interesse des Souverins sein.

Die Forderung nach Transparenz in der beschriebenen Form sollte aus Sicht der Verfasser
in einen eventuellen, neuen Grundgesetzartikel aufgenommen werden, wihrend die Einzelheiten
durch Bundesgesetz bzw. auf dem Verordnungsweg geregelt werden konnten. Damit kénnte eben-
falls sichergestellt werden, dass mogliche systematische Irrtiimer iiber die intendierten Wirkungen

der gewéhlten Formel ohne neuerliche Grundgesetzinderung erfolgen kénnten.

5.1.3 Akzeptanz

In Abschnitt 4.2 wurde ausgefiihrt, dass die Schuldenbremse in der Schweiz bisher tendenziell zu
restriktiv gehandhabt wurde. Das bedeutet einerseits zwar, dass dem Ziel konjunkturgerechter
Fiskalpoilitik nicht geniigend Aufmerksamkeit geschenkt wurde, andererseits jedoch auch, dass
der Auftrag zur Stabilisierung des Schuldenstandes entsprechend ernst genommen wurde. Weder

Parlament noch Regierung haben folglich einen erfolgreichen Versuch zum Regelverstoss unter-

22 Siche etwa die Argumentation des Finanzdepartmentes in Eidgenossisches Finanzdepartment (2001).
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nommen. Mit anderen Worten, die Schuldenbremse stosst auf so grosse Akzeptanz, dass sie die
Handlungen der staatlichen Institutionen tatséchlich massgeblich beeinflusst.

Wie eingangs zu diesem Kapitel erwdhnt, ist dhnliches in Deutschland trotz diverser ein-
schldgiger Gesetze und internationaler Vertrage nicht gegeben. Gleichwohl besteht auch in der
Schweiz eine Konkurrenzsituation wichtiger politischer Akteure, die tendenziell Ausgabensteige-
rungen beglinstigt. In Deutschland besteht diese Spannung zwar grundsétzlich nicht zwischen
einzelnen Verfassungsorganen, sondern zwischen Opposition und Regierung, doch ist das Ergeb-
nis vergleichbar. Staatliche Ausgabenentscheide kénnen auf partikuldre Interessen zuriickgehen,
die einer sachlichen Priifung unter dem Aspekt des Gemeinwohls nicht immer standhalten wiir-
den.

Es erhebt sich somit die wichtige Frage, wie eine Akzeptanz einer hypothetischen deutschen
Schuldenbremse hergestellt werden kann, die das Handeln der deutschen staatlichen Institu-
tionen tatsachlich bindet. In Deutschland wurden zu diesem Zweck bereits verschiedene Wege
beschritten. So wurde von Parlament und Regierung gemeinsam der Grundgesetzartikel 115 mit
grosser Mehrheit beschlossen, das Parlament hat die Vertrdge von Maastricht, den Stabilitéts-
und Wachstumspakt sowie dessen Anpassung 2005 gebilligt. Die parlamentarische Opposition hat
ebenfalls mit ihrer Klage gegen den Bundeshaushaltsplan des Jahres 1981 gezeigt, dass sie an
einer Begrenzung der Staatsschuld interessiert ist. Da in den genannten Beispielen die wichtigs-
ten politischen Parteien in wechselnden Rollen auftreten, sollte von der Annahme ausgegangen
werden konnen, dass ein Konsens zur Stabilisierung der Verschuldung bei den wichtigsten politi-
schen Akteuren besteht. Die Beobachtung zeigt allerdings, dass dieser Konsens nicht ausreichende
Bindungskraft bei der Umsetzung erzeugt.

Aufbauend auf dem gegeniiber bestehenden Regeln neuartigen Konzept der Schuldenbremse,

wie sie mit den Stichworten Motivation und Transparenz umschrieben wurden, besteht prinzi-
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piell die Moglichkeit, dass die fehlende Bindungskraft auf im iiblichen Gesetzgebungsverfahren
hergestellt werden kann. Mit Blick auf die Schweizer Erfahrungen, wire es allerdings ebenfalls
denkbar, dem beabsichtigten Systemwechsel einen Wechsel der Entscheidungswege zur Seite zu
stellen. Die Transparenz der Regel erschwert es, Verstosse zu verschleiern. Sie ist einfach genug,
um ohne grosse Komplikationen auch von Laien verstanden zu werden. Jeder Versuch eines Ver-
stosses wiirde also mit Leichtigkeit entdeckt und angesichts der iiberwaltigenden Zustimmung in
der Volksabstimmung vom 20. Dezember 2001 wére dies gleichbedeutend mit einer politischen
Schwichung und Isolation dieser Person oder Gruppe. Die Vermutung liegt deshalb nahe, dass
der Erfolg der Schweizer Schuldembremse auch durch die Verbschiedung per Volksabstimmung

begriindet wurde.

5.2 Die Grenzen der Analogien zur Schweiz

Im vorherigen Abschnitt wurde auf die Gemeinsamkeiten zwischen Deutschland und der Schweiz
eingegangen, die tendenziell eine Ubernahme der Schweizer Regelungen nahe legen. Im Folgenden
soll nun kurz auf die ebenfalls identifizierbaren Schwierigkeiten hingewiesen werden.

Die empfohlene Integration der Investitionen in die Schuldenbremseformel erzwingt die Be-
antwortung weiterer Fragen. Erstens, welche Kriterien miissen Ausgabenprojekte erfiillen um als
offentliche Investitionen ausserhalb des Ausgabenplafonds zu gelten. Dies muss einerseits nach
Art (Anlageinvestition, Bildungsinvestition etc.) und andererseits nach Hohe entschieden werden.
Als gemeinsamer Massstab kann das Erfordernis einer positiven Nettorendite angelegt werden.
Dariiber hinaus muss gepriift werden, ob die Investition notwendig von der 6ffentlichen Hand ge-
tatigt werden miissen. Diese Priifungen sind selbstredend aufwéndig, so dass sich die Entwicklung
von speziellen Regeln fiir eine vereinfachte Entscheidungsfindung empfiehlt. Eine unvermeidliche

Nebenwirkung der Beriicksichtigung dieser Investitionen ist die Beeintrachtigung der Transpa-

43



renz. Zum einen wird die Berechnung komplizierter, was ihre Uberpriifbarkeit beeintriichtigt
und zum anderen wird die Trennung der Diskussion iiber Héhe und Inhalt des Gesamtbudgets
prinzipiell verwéssert.

Wie beschrieben entstand die Schweizer Schuldenbremse vor dem Hintergrund einer speziel-
len Konkurrenzsituation zwischen Stimmbiirgern, Parlament und Regierung. Dieses ergibt sich
einerseits aus der direktdemokratischen Verfassung der Schweiz sowie andererseits aus dem geleb-
ten Prinzip der Konkordanzregierung. In dieser Konstellation entscheiden die Biirger direkt iiber
die Hohe der Einnahmen durch Steuern, der wichtigsten Einnahmequelle des Bundes. Folglich
konnen der Schweizer Bundesrat und das Parlament im wesentlichen nur iiber die Ausgabenhhe
befinden. In dieser Situation war es im Interesse von Bundesrat und Parlament eine Regelung
zu finden, die indirekt auch die Einnahmeentscheide explizit beriicksichtigt. Deutschland ist ge-
prigt vom Parlamentarismus mit einem Wettbewerb zwischen Opposition und Regierung. Die
Regierung wird typischer Weise von einer parlamentarischen Mehrheit getragen, was die Konkur-
renzsituation zwischen Regierung und Parlament entschérft. Grundsétzlich stehen der Regierung
dadurch in der Regel beide Seiten des Haushalts zur mehr oder weniger freien Gestaltung zur
Verfiigung. Die Ausgabenhthe mit den Einnahmen zu verkniipfen erscheint darum nicht zwin-
gend zu sein. Wie die jiingste Mehrwertsteuererhohng gezeigt hat, kann die Haushaltssanierung
auch mit einer Erh6hung der Staatsquote verbunden werden. Die Ausgabenregel fithrt in einer
solchen Situation auch dann zu einer massiven Erhohung der staatlichen Ausgaben, wenn die
wirtschaftliche Entwicklung dies nicht ohne weiteres nahelegen wiirde (siehe Abb. 11). Mit an-
deren Worten, die Schuldenbremseregel nach Schweizer Muster baut implizit auf einer exogen —
vom Stimmbiirger direkt — bestimmten Staatsquote auf, wihrend die Implementierung derselben

in Deutschland die Staatsquote mit determiniert.?® Damit stellt sich zusétzlich das Problem der

2Wird mit der Einnahmenerhéhung ein strukturelles Defizit beseitigt, wird die Staatsquote auf dem Niveau

des Ausgabenpfades festgeschrieben.
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Bestimmung der optimalen Staatsquote. Da dies nicht Gegenstand des Auftrages an die Gutach-
ter ist, sei darum diese Diskussion mit dem Hinweis abgeschlossen, dass die Schweiz ein Land
ist, das mit vergleichsweise niedriger Staatsquote ein verhéltnisméssig hohes Wohlstandsniveau
erreicht hat, wiahrend Schweden und Norwegen vergleichbar gute Bedingungen mit einer hohen
Staatsquote haben.

Eine weitere wichtige Abgrenzung zwischen Deutschland und der Schweiz stellen die typischen
Gesetzgebungswege dar. Wie erwéhnt hat die Schweizer Schuldenbremseformel auch deshalb ihre
Wirkung entfaltet, weil die Akzeptanz in der gesamten Bevolkerung durch das Abstimmungser-
gebnis so offensichtlich war. Unter den gegenwértigen Umsténden steht diese Option in Deutsch-

land nicht zur Verfiigung.

5.3 Simulation der Schweizer Regel mit deutschen Daten

In diesem Abschnitt werden die Ergebnisse der Simulationen einer Verschuldungsregel fiir Deutsch-
land vorgestellt. Zunichst wird ein Uberblick {iber die Ergebnisse gegeben, dann folgen die De-

taildarstellungen und zum Schluss eine Zusammenfassung.

5.3.1 Uberblick

Basisszenario Der Schuldenbremseformel liegen drei Berechnungsschritte zugrunde. Erstens
die Bestimmung der erwarteten Einnahmen des Bundes, die Berechnung des erwarteten Volks-
einkommens jeweils fiir die Budgetperiode, zweitens die Berechnung der k-Faktoren und des
Ausgabenplafondes, sowie drittens die Berechnung der Zu- bzw. Abgénge auf das Ausgleichskon-
to nach Rechnungsabschluss.

Die folgende Tabelle 3 fasst die Simulationsergebnisse fiir den deutschen Bundeshaushalt

gemdss der préferierten 6konometrischen Methode (siche Abschnitt 5.3.2) fiir die Jahre 2000 —
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2010 zusammen.?*

Tabelle 3 stellt die Wirkungweise des Schuldenbremsenmechanismus als Ubersicht dar. Aus-
gehend von der Berechnung der Wachstumsrate des Bruttoinlandsproduktes wird der k-Faktor
abgeleitet. Wann immer der Wert dieses Faktors kleiner ist als eins, impliziert das unter reguldren
Bedingungen einen positiven Saldo. In einer Ubergangsphase von zwei Jahren ist dieses Prinzip
hier ausser Kraft gesetzt, um einem hypothetischem Abbau des strukturellen Defizits Raum zu
geben (Zeile 8). Wiirden Investitionen in die Formel eingebaut, so erschienen sie in Zeile 7, und
wiirden auf den Ausgabenplafond aufgeschlagen.

Das bevorzugte 6konometrische Modell (siehe auch Kapitel 5.3.2 und A.1) prognostiziert fiir
das Jahr 2008 wieder eine Unterauslastung der Wirtschaft, was den zum Zeitpunkt der Fertigstel-
lung des Gutachtens verdffentlichten Prognosen einiger deutscher Wirtschaftforschungsinstitute
zu widersprechen scheint. Das Bundesfinanzministerium rechnete im August 2006 mit einer (im-
pliziten) Unterauslastung im Jahr 2007 und fiir 2008 mit einer leicht {iber dem Trend liegenden
Entwicklung bei Zugrundelegung der durchschnittlichen Potentialwachstumsrate von 1.4% p.a.
wie sie in diesem Gutachten geschitzt wurde.?” Das Bundesfinanzministerium kalkuliert fiir die
iibrigen Perioden (2009, 2010) mit einer Entwicklung, die ungefihr dem aktuellen Trendwachs-
tum entsprechen diirfte. Der Anstieg der Trendwachstumsrate lasst sich aus den Tabellenangaben
indirekt daraus ableiten, dass im Jahr 2007 eine BIP-Wachstumsrate von 1.49% mit einer Uber-
auslastung einhergeht, wiahrend 2010 eine Unterauslastung ausgewiesen wird bei einer hoheren
BIP-Wachstumsrate.

Diese Beobachtung weist auf eine wichtige Eigenschaft der Schuldenbremse hin. Die Frage, ob
ein Defizit oder ein Haushaltsiiberschuss erzielt werden soll, entscheidet sich nicht allein anhand

der BIP-Wachstumsrate, sondern an der BIP-Wachstumsrate in Relation zur Trendwachstums-

#Die Kurzbezeichnung fiir das bevorzugte Modell lautet SZM, was fiir strukturelles Zeitreihenmodell steht.
25Siehe die Beschreibung in Kapitel A.1.
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Tabelle 3: Simulationsergebnisse

Budgetjahr

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Wachstumsrate BIP (% p.a.)! 3.46 1.36 0.00 -0.20 0.77 1.10 2.27 1.49 0.19 1.20 1.55
nachrichtlich: Prognose BMF? 1.6 1 1.5 1.5 1.5
Einnahmen (Mio €)
(1) Einnahmen total 282970 258481 247196 250990 248362 256460 232468 247555 249252 252245 256163
(2) Sondereinnahmen 52699 3732 262 11 4934 8896 0 0 0 0 0
(3) Regulére Einnahmen (E°™) 230271 254749 246934 250979 243428 247564 232468 247555 249252 252245 256163

[(1)-(2)]

Ausgabenplafond (Mio €)
(4) Konjunkturfaktor (k) 0.9986  0.9987 1.005  0.9972  1.0023 0.9961  0.9927  0.9951 1.0043  1.0056  1.0032
(5) Skalierung (s)* 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
(6) Ausgabenplafond (A™**) 228689 253135 253543 247499 246218 242794 223961 241523 254623 259325 260318

[(1+s(k—1))E]
Ausgaben (Mio €)

(7) Sonderausgaben 19825 9658

(8)  davon: Abbau des strukt. De- 19825 9658
fizits

9) Ausgaben insgesamt 248515 262793 253543 247499 246218 242794 223961 241523 254623 259325 260318

SALDO (Mio €)

(10) Insgesamt -18244 -8043 -6610 3480 -2790 4770 8507 6032 -5371 -7080 -4155
[(3)-(9)]

nachrichtlich: in % p.a. BIP* -0.88 -0.38 -0.31 0.16 -0.13 0.21 0.37

nachrichtlich: IST in % p.a. BIP® -1.25 -1.26 -1.53 -1.81 -2.03 -1.79 -1.66

Abweichungen durch Rundung méglich. Weitere Erlduterungen zu den Berechnungen der Daten in Kapiteln 5.3.2 bis 5.3.4. 'Reales Bruttoin-
landsprodukt, ab 2007: Prognose. 2Prognosen des BMF (Bundesministerium der Finanzen, 2006). 3Skalierung der Trendabweichung. Zur besseren
Veranschaulichung s > 1 (Schweiz: s = 1). Skalierung ohne Auswirkung auf prinzipielle Wirkungsweise fiir s < 1000. *Im Verhéltnis zum nominalen
BIP. Keine Prognose des nominalen BIP fiir die Jahre nach 2006. SBeobachtete Defizitquote des Bundeshaushaltes.



rate. Das bedeutet u.a., dass, falls der gegenwértige Optimismus beziiglich der wirtschaftlichen
Aussichten in Deutschland primér durch eine Erhéhung des Potentialwachstums begriindet wird,
nicht zwingend folgt, dass Uberschiisse erzielt werden miissen. Diese Moglichkeit ist durchaus
nicht unrealistisch gegeben die Anderungen bei der Sozial- sowie Steuergesetzgebung, die in den
letzten Jahren eingefiihrt wurden. Es konnte sein, dass dadurch tatséchlich Arbeitsmarkt und
Angebotsbedingungen fiir die Unternehmen sich in einer Weise geéndert haben, dass sie zu ei-
nem Anstieg der Trendwachstumsrate gefiihrt haben. Demzufolge wére es besonders wichtig, die
Unterscheidung zwischen Trend- und Konjunkturanteil der jeweiligen Prognosen zu auszuweisen.
Die wichtigste Ursache fiir den Unterschied besteht in der Bindung der Ausgaben an die ge-
schitzten Einnahmen. Die in der Realitat beobachtete Nettokreditaufnahme hat in der Periode
bis einschliesslich 2005 dazu gefiihrt, dass die Ausgaben oberhalb der simulierten Werte liegen.
Die Simulation ergibt ein tieferes Ausgabenniveau im Vergleich zu den tatséchlichen Ausgaben.
Ein direkter Vergleich ist in den Abbildungen 3 und 4 angestellt.

In den Perioden, in denen ein Defizit aufgrund der Konjunkturlage zulédssig war, fiel dieses
geringer aus als die Nettokreditaufnahme. Bis einschliesslich 2010 wiirde ein Defizit des Bun-
deshaushalt resultieren (siehe Zeile 10 in Tabelle 3). Gleichwohl hielte sich iiber den gesamten
Simulationszeitraum hinweg die Verdnderung der Schuldenquote in {iberschaubaren Grenzen. Fiir
die Jahre bis einschliesslich 2004 liegen soweit konsistente Angaben zum Bundeshaushalt vom
Statistischen Bundesamt vor, dass ein Vergleich der unterstellten mit der beobachteten Entwick-
lung der Schuldenquote zuléssig ist. Abbildung 5 zeigt dass der Anstieg der Schuldenquote um
etwa 6 Prozentpunkte geringer ausgefallen wéire bei Umsetzung der Schuldenbremse.

Es ist nicht weiter erstaunlich, dass vor allem die Geschwindigkeit, mit der das strukturelle
Defizit abgebaut wird, die Entwicklung der Schuldenquote in den Jahren nach Einfiihrung der

Schuldenbremse bestimmt. Wiirde etwa das gesamte Defizit in einem Jahr abgebaut werden,
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Abbildung 3: Simulierte, beobachtete und geplante Einnahmen

Einnahmenentwicklung des deutschen Bundeshaushaltes: Simulationen und Statistiken
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Budgetjahr
Hypothetische Ausgaben bei Implementierung der Schuldenbremse und tatséchli-
che Einnahmen. Quellen: Statistischen Bundesamt, Bundeministerium der Finanzen

(Bundeshaushalt ab 2005), eigene Berechnungen.

Abbildung 4: Simulierte, beobachtete und geplante Ausgaben

Ausgabenentwicklung des deutschen Bundeshaushaltes
mit und ohne Schuldenbremse ab 2000, in Mio EUR
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che Ausgaben. Quellen: Statistischen Bundesamt, Bundeministerium der Finanzen

(Bundeshaushalt ab 2005), eigene Berechnungen.

49



Abbildung 5: Inkrementale hypothetische und tatséchliche Entwicklung der Schuldenquote

Entwicklung der Schuldenquote mit und ohne Schuldenbremse ab 2000
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hétte sich im Jahr 2006 dieselbe Schuldenquote eingestellt wie 1999 zu beobachten war.
Die Simulationen beruhen auf den Angaben der Bundesregierung und des Statistischen Bun-
desamtes tiber die Einnahmen und Ausgaben des Bundes. Diese Grunddaten sind in Tabelle 4

auf Seite 51 aufgelistet.

Szenario alternativer Abbaupfad Wird statt des im Basisszenario unterstellten Abbaus des
strukturellen Defizits um 0.5 Prozentpunkte ein Wert von €6 Mrd gewéhlt pro Jahr gewahlt, so
fallt die Anpassung an einen stabilen Schuldenstand sanfter aus. Die folgende Tabelle (Tabelle 5)
fasst die Ergebnisse fiir die rekursive Berechnung dieser Alternative zusammen und Abbildung 6
bietet eine grafische Darstellung der implizierten Entwicklung der Schuldenquote.

In der simulierten alternativen Entwicklung des Bundeshaushaltes wird das strukturelle De-
fizit um jahrlich €6 Mrd. abgebaut. Das hat zur Folge, dass zunéchst die Schuldenquote ver-
gleichbar stark anwéchst, wie tatsichlich auch beobachtet. Eine deutliche Verlangsamung des

Schuldenwachstums setzt erst im vierten Jahr nach Einfiihrung der Schuldenbremseregel ein.
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Tabelle 4: Einnahmen und Ausgaben des Bundes in Mio €

Budgetjahr
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Einnahmen (Mio €)
Einnahmen Stat. Bundesamt 291433 244976 248537 241576 233842 k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. k.A.
Einnahmen FP 2006-2010" k.A. k.A. k.A. k.A. 212100 250342 245142 267342 274542 275642 278042
Einnahmen nach SZM3 230271 254749 246934 250979 243428 247564 232468 247555 249252 252245 256163
Ausgaben (Mio €)
Ausgaben Stat. Bundesamt 265508 267917 281199 280751 273602 k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. k.A.
Ausgaben FP 2006-2010* k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. 281542 283342 289342 296042 296642 298542
Ausgaben nach SzM* 248515 262793 253543 247499 246218 242794 223961 241523 254623 259325 260318

Mnklusive statistischer Differenz auf Basis des Jahres 2004: €21.7 Mrd. ?Finanzplan des Bundes 2004 — 2008. *Regulire Einnahmen, d.h. ohne

Sondereinnahmen.? Ausgaben geméss Schuldenbremse.
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Tabelle 5: Simulationsergebnisse fiir das Alternativszenario: Abbaupfad €6 Mrd. p.a.

Budgetjahr
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Wachstumsrate BIP (% p.a.)! 3.46 1.36 0.00 -0.20 0.77 1.10 2.27 1.49 0.19 1.20 1.55
nachrichtlich: Prognose BMF? 1.6 1 1.5 1.5 1.5
Einnahmen (Mio €)
(1)  Einnahmen total 282970 258481 247196 250990 248362 256460 232468 247555 249252 252245 256163
(2) Sondereinnahmen 52699 3732 262 11 4934 8896 0 0 0 0 0
(3) Reguliare Einnahmen (E°™) 230271 254749 246934 250979 243428 247564 232468 247555 249252 252245 256163
[(1)-(2)]
Ausgabenplafond (Mio €)
(4) Konjunkturfaktor (k) 0.9986  0.9987 1.005  0.9972  1.0023 0.9961  0.9927  0.9951 1.0043  1.0056  1.0032
(5) Skalierung (s)3 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
(6) Ausgabenplafond (A™*) 228689 253135 253543 247499 246218 242794 223961 241523 254623 259325 260318
[(14 s(k—1))E™]
Ausgaben (Mio €)
(7) Sonderausgaben 23993 17993 11993 5993 0 0 0 0 0
(8)  davon: Abbau des strukt. De- 23993 17993 11993 5993 0 0 0 0 0
fizits
9) Ausgaben insgesamt 252682 271127 265536 253492 246218 242794 223961 241523 254623 259325 260318
SALDO (Mio €)
(10) Insgesamt -22410  -16378  -18602 -2512 -2790 4770 8507 6032 -5371 -7080 -4155
[(3)-(9)]
nachrichtlich: in % p.a. BIP* -1.09 -0.77 -0.87 -0.12 -0.13 0.21 0.37
nachrichtlich: IST in % p.a. BIP® -1.25 -1.26 -1.53 -1.81 -2.03 -1.79 -1.66

Abweichungen durch Rundung méglich. Weitere Erlduterungen zu den Berechnungen der Daten in Kapiteln 5.3.2 bis 5.3.4. 'Reales Bruttoin-

landsprodukt, ab 2007: Prognose. 2Prognosen des BMF (Bundesministerium der Finanzen, 2006). 3Skalierung der Trendabweichung. Zur besseren

Veranschaulichung s > 1 (Schweiz: s = 1). Skalierung ohne Auswirkung auf prinzipielle Wirkungsweise fiir s < 1000. *Im Verhéltnis zum nominalen
BIP. Keine Prognose des nominalen BIP fiir die Jahre nach 2006. "Beobachtete Defizitquote des Bundeshaushaltes.



Abbildung 6: Inkrementale hypothetische und tatséchliche Entwicklung der Schuldenquote bei

unterstelltem Abbau des strukturellen Defizits des Bundes um jahrlich €6 Mrd

Entwicklung der Schuldenquote mit und chne Schuldenbremse ab 2000
bei unterstelltem Abbau des strukturellen Defizits um Euro 6 Mrd. p.a.

Prozent des nominalen BIP

Verschuldung des deutschen Bundeshaushaltes in

=®-Schuldenquote (SB rekursiv ab 2000, MHP) ===Schuldenquote - IST
Schuldenquote (SB rekursiv ab 2000, SZM)

- - - ZOOZBudgetjahrzm - w -
Im darauf folgenden Jahr (hier: 2004) wird das strukturelle Defizit beseitigt, folglich stabilisiert
dich die Schuldenquote und geht danach zuriick. Die Unterschiede im Verlauf der beiden simu-
lierten Reihen geht vollsténdig auf die Annahmen {iber den Wissenstand zum Zeitpunkt der
Budgeterstellung zurtick.

Fiir die ndhere Zukunft, d.h. die Budgetjahre ab 2006 plant das BMF einen Abbau der
Nettokreditaufnahme bei steigenden Ausgaben. Bei einer hypothetischen Umsetzung der Schul-
denbremse seit 2000, stiegen die Ausgaben ebenfalls an, doch wiirde trotz schlechterer Konjunk-
turaussichten das Ausgabenniveau der gegenwértigen Pline der Bundesregierung um fast €20
Mrd (im Vergleich mit der um die Durchlaufposten korrigierten BMF-Prognose: 40 Mrd.) unter-
schritten. Ohne die von den Simulationen nicht erfassten Steigerungen der Einnahmen aufgrund
der Mehrwertsteuererhohung betriige die Differenz deutlich weniger.

In den folgenden Abschnitten werden die Details der Berechnungen der Simulation dargelegt.
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5.3.2 Prinzipien

Die Simulation der Schuldenbremseregel stiitzt sich wesentlich auf dieselben Prinzipien, die in
der Schweiz zur Anwendung kommen. Dazu zdhlen insbesondere die Festlegung der Parameter
sowie die Wahl der Filtermethoden. In Abweichung bzw. als Ergénzung zu den in der Schweiz in
der Vorbereitungsphase benutzten Berechnungen werden wir hier eine aus unserer Sicht realis-
tischere Variante betrachten, welche die Kenntnis iiber die relevanten Daten zum Zeitpunkt der
Implementierung besser abbildet.

Ebenfalls in Abweichung von der Schweizer Praxis wird die Arbeitslosenversicherung nicht
als Sonderhaushalt betrachtet. In der Schweiz wurde die Arbeitslosenversicherung mit der Ein-
fithrung der Schuldenbremse aus der Finanzrechnug ausgegliedert (siehe S. 31). Dies folgt aber
nicht zwingend aus der Abstimmungsvorlage, so dass auch fiir Deutschland diese Entscheidung
dem politischen Prozess iiberlassen werden soll. Weiterhin wird der Abbaupfad des strukturellen
Defizits nicht nach dem in der Schweiz gewéhlten, arbitriaren Verfahren bestimmt, sondern in

Anlehnung an die Anforderungen des SWP (s. Seite 23).

Modellalternativen. Die Schuldenbremseformel stellt sehr hohe Anspriiche an die Genauigkeit
der Messung der Konjunktur einerseits und die Vorhersagbarkeit der Einkommensentwicklung
andererseits. Es ist daher nicht verwunderlich, dass die Ergebnisse von der Wahl der dafiir ver-
wendeten Modelle abhéngen. Fiir die Simulationen werden deshalb zwei Modelle herangezogen.
Das erste Modell, das als Referenzmodell dient, ist der sogenannte modifizierte Hodrick-Prescott-
Filter (Bruchez, 2003). Er wurde entwickelt, um das bekannte Endpunktproblem abzuschwéchen
und wird in der Schweiz zur Berechnung des Ausgabenplafonds benutzt. Aufgrund seiner Ei-
genschaften ist dieses Modell jedoch nicht fiir Prognosen der staatlichen Einnahmen bzw. des

Bruttoinlandsproduktes geeignet. In der Schweiz wird seiner Verwendung deshalb eine Schét-
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zung dieser Komponenten durch eine Expertengruppe vorangestellt. Das bedeutet, dass fiir die
Prognose ein anderes — weitgehend unbekanntes — Modell verwendet wird als zur Bestimmung
der Konjunkturkomponente. Insofern konjunkturelle Uberlegungen bei der Prognose Verwendung
finden, wére es eigentlich angezeigt, diese fiir das Konjunkturmass zu verwenden, anstatt den
Umweg iiber eine nachtrégliche Filterung zu wéhlen. Kémen fiir die Schitzung des BIP keine
konjunkturellen Erwégungen in Betracht, stellte dies natiirlich den gesamten Ansatz der Schul-
denbremse in Frage. Es erscheint daher prinzipiell sinnvoll, ein und dasselbe Modell sowohl fiir
die Bestimmung des Konjunkturfaktors als auch fiir die Vorhersage des BIP zu verwenden. Aus
diesem Grund wird eine Modellalternative einbezogen, die beide Anforderungen erfiillt.

Diese Alternative ist ein sogenanntes strukturelles Zeitreihenmodell, welches die Zerlegung ei-
ner beliebigen Zeitreihe in orthogonale Komponenten wie Trend, Mittelwert, Zyklen, u.a. erlaubt
(Harvey, 1989; Harvey, 1993; Koopman, Harvey, Doornik und Shephard, 2000).26 Das Verhiilt-
nis zwischen gefiltertem Trend und beobachteten BIP-Werten kann analog zum MHP-Ansatz
in einen k-Faktor umgerechnet werden, und das Modell eignet sich ebenfalls fiir Projektionen
der Vergangenheit in die Zukunft. Das SZM erlaubt daher u.a. auch eine stérker rekursiv ori-
entierte Simulation als der MHP. Die Abbildung 7 erlaubt einen Vergleich der mit den beiden
Modellen berechneten k-Faktoren (inverser Konjunkturzyklen) wie sie sich ergeben bei unterstell-
ter vollstandiger Kenntnis der Daten des Bruttoinlandsproduktes. Aus der Abbildung geht unter
anderem hervor, dass die Resultate sehr &hnlich ausfallen. Ein Grund dafiir ist die Tatsache, dass

das SZM als eine Verallgemeinerung des Hodrick-Prescott-Verfahrens angesehen werden kann.

Rekursivitat. Die Simulationen folgen einer rekursiven Berechnung. Das bedeutet, dass fiir jede
Budgetperiode die Regel auf der Basis des jeweils aktuellen Datenstandes neu berechnet wird,

soweit dieser verfiigbar ist. Diese Vorgehensweise soll eine mdoglichst wirklichkeitsnahe Situation

26 Technische Details zur Spezifikation sind im Anhang A.1 dokumentiert.
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schaffen. Geméss den Eigenschaften der gewdhlten Modelle ist eine solche rekursive Berechnung
nur mit dem SZM umsetzbar. Ausgehend von den hypothetisch zum Zeitpunkt der Budgeterstel-
lung verfiigharen Daten werden mit diesem Modell Trend, Mittelwert und Zyklus geschétzt und
flir die Zukunft, und somit auch fiir das Budgetjahr, prognostiziert. Damit kann auf dieser Ba-
sis eine fast vollsténdig realistische Simulation gerechnet werden. Der verbleibende Unterschied
besteht in der Datenbasis. So werden endgiiltige Daten fiir den Schatzzeitraum unterstellt, die
so erst heute bekannt sind. Tatséchlich unterliegen alle Daten der volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung iiber einen gewissen Zeitraum ab Erstveroffentlichung hinweg mehrfachen Revisionen.
Fiir gewohnlich betreffen diese Revisionen Jahreswerte in geringerem Umfang als Quartalswerte.
Um den Einfluss dieser Revisionen zu begrenzen wird unterstellt, dass zwischen Budgeterstellung
und Ende des Budgetjahrs sieben Quartale liegen. Somit wird nur gerade ein Quartalswert als
endgiiltig angesehen, welcher in der Realitit nachtriglich noch in potentiell relevantem Ausmass
revidiert worden sein diirfte.

Da der MHP-Ansatz keine Prognosewerte liefert, ist eine echte rekursive Schétzung mit-
tels MHP-Filter nicht méglich. Deshalb wird behelfsweise folgende Vorgehensweise gewéhlt. Der
MHP-Filter beruht, wenn verfiighar, auf den BIP-Daten des Statistischen Bundesamtes, wobei
bei jeder Berechnung fiinfzig Datenpunkte einbezogen werden. Von diesen liegen 12 in der unter-
stellten Zukunft; einschliesslich der vier fiir das Budgetjahr. Insofern keine BIP-Beobachtungen
vorhanden sind, d.h. fiir alle Quartale nach dem dritten Quartal 2006, werden die Prognosen
gemass SZM verwendet. Durch dieses Verfahren der rollenden Regression wird eine kiinstliche
Schétzunsicherheit erzeugt, die als Anndherung an reale, rekursive Verhéltnisse verstanden wer-
den soll.

Ein Effekt der rekursiven Berechnung besteht im unvermeidlichen Irrtum {iber den Zustand

der Konjunktur, wie er sich aus der ex-post-Perspektive (siehe Abb. 7) darstellt. Ab- bzw. Auf-
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schwungphasen werden zu spéat erkannt, fallen zu kraftig oder zu schwach aus, oder kénnen sich
in ihr Gegenteil verkehren. Um die Ubersichtlichkeit der Darstellungen nicht zu sehr zu stra-
pazieren, wird auf diese ebenfalls in diesen Simulationen auftretenden Phénomene nicht weiter
eingegangen. Die Probleme des besten sogenannten “nowcasting” und Vorhersagens stellen einen
selbststdndigen Gegenstand in der Wissenschaft dar und miissen im Zweifel fiir jedes Datenpro-

blem neu gelést werden.

Makrodkonomische Zusammenhiinge. In Absprache mit dem Auftraggeber und in Uberein-
stimmung mit der Praxis in der Schweiz wird angenommen, dass die Riickwirkung des Haus-
haltsaldos geméss Schuldenbremse auf die Entwicklung des BIP und der Bundeseinnahmen ver-
nachléssigbar ist. Eine solche Wirkung wiirde die Prognose des Bruttoinlandsproduktes stark
verkomplizieren und miisste Thema einer eigenstindigen Untersuchung sein. Prinzipiell sollte
davon ausgegangen werden konnen, dass die Konjunkturausschlége mit der Schuldenbremse ge-
démpft werden. Dadurch sollten die realisierten Defizite in Phasen schwacher Konjunktur und
die Uberschiisse in Zeiten kriftiger Konjunktur jeweils geringer ausfallen als kalkuliert. Die ent-
sprechenden Abweichungen werden auf dem sogenannten Ausgleichskonto gebucht, von dem an-
genommen wird, dass es iiber die Zeit hinweg keine nennenswerten Bestdnde ausweist.

Der Simulationszeitraum umfasst auch Perioden fiir die heute die Einnahmen des Bundes
noch nicht bekannt sind. Fiir diese Jahre wird unterstellt, dass sie — ausgehend von den letzten
beobachteten Werten — proportional zum BIP wachsen, d.h. es wird eine Einnahmeelastizitit
von eins unterstellt. Empirisch lasst sich eine Einnahmeelastizitdt gegeniiber dem realen BIP
von 1.0 und gegeniiber dem nominalen BIP von 0.7 fiir die Jahre 1992-2004 beobachten.?” Der

Elastizitatsparameter ldsst sich in dem Tabellenkalkulationsprogramm variieren (siehe unten).

2"Der Zeitraum fiir diese Schétzung entspricht einerseits dem Stichprobenbeginn fiir die Berechnung des SZM
und andererseits dem letzten Jahr fiir das Angaben des Statistischen Bundesamtes fiir den Staatshaushalt vorlie-

gen. Als Einnahmen wurden die reguldren Einnahmen geméiss Schuldenbremsesystematik betrachtet.
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Sonderfaktoren. Die Berechnung der zulidssigen Ausgabenhohe erfordert die Festlegung des
Umgangs mit Sonderfaktoren. Diese sind Sondereinnahmen und Sonderausgaben. Bei den Son-
dereinnahmen wird unterschieden zwischen solchen, denen ein entsprechender Vermdégensverlust
des Staates entgegensteht, und anderen Sondereinnahmen. Letztere gehen in die Berechnung der
zuléissigen Ausgaben ein, erstere werden von den Gesamteinnahmen abgezogen. Zu dieser Ka-
tegorie gehoren die Privatisierungserlose des Bundes und die Erlose aus der Versteigerung der
UMTS-Lizenzen. Als Sonderausgaben gelten unvorhersehbare, unvermeidliche Ausgaben z.B. zur
Bewiltigung von Katastrophen sowie Ausgaben, die den Ubergang von der bisherigen Haushalt-
spraxis zur Schuldenbremse gestalten. Dieser Ubergang ist durch den systematischen Abbau des
sogenannten strukturellen Defizits gekennzeichnet. Dieses Defizit wird als dasjenige definiert, dass
der Bundeshaushalt in Zeiten einer ausgeglichenen Konjunkturlage ausweist. Geméss den gefil-
terten Werten des BIP war das in den Jahren 1997, 1999, 2000, 2002 der Fall.?® Im Durchschnitt
dieser Jahre betrug der (Negativ-)Saldo €30 Mrd. In den Jahren der hypothetischen Anwen-
dung der Schuldenbremse wird die Defizitquote (Verhéltnis des Defizits zum BIP) jedes Jahr
um 0.5 Prozentpunkte reduziert. Andere Ausmasse des strukturellen Defizits sowie alternative
Abbaupfade kénnen in der bereitgestellten Tabellenkalkulation ebenfalls gewahlt werden. Spiegel-
bildlich zu den vermoégensmindernden Einnnahmen kénnten auch die vermoégenskonstituierenden
Ausgaben wie Bau-, Anlage-, Bildungsinvestitionen aus der Berechnung des Ausgabenplafondes
herausgehalten werden. In Ubereinstimmung mit der Praxis in der Schweiz wird davon in den

Simulationen jedoch Abstand genommen.

Simulationsbeginn. Fiir den Beginn der Simulation legen wir das Jahr 2000 fest. Nach iiberein-

stimmenden Resultaten fiir die beiden Filtermethoden fallt in dieses Jahr der Beginn des letzten

28 Genaugenommen sind dies Jahre, in denen die Konjunkturlage voriibergehend ausgeglichen war. D.h., die

Verlaufskurve der k-Faktoren kreuzt den Wert 1. Der Jahresdurchschnitt weicht jedoch von eins ab.
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vollstdndigen Zyklus’ vor dem gegenwértigen Zeitpunkt. Aus naheliegenden Griinden erscheint

die Simulation des Bundeshaushaltes fiir einen vollstdndigen Konjunkturzyklus sinnvoll.

5.3.3 Datenbeschreibung

Zur Berechnung der Ausgaben geméss Schuldenbremse sind folgende Daten nétig: Bruttoinland-
sprodukt als Indikator fiir die reale Wirtschaftsleistung und Basis zur Messung des Konjunktur-
zustandes und Einnahmeprognose fiir das folgende Budgetjahr. Zur Illustration der Ergebnisse
bieten sich ausserdem das BIP in jeweiligen Preisen und die jéhrlichen Einnahmen und Ausgaben
des Bundeshaushaltes an.

Alle Daten stammen grundsétzlich aus den Veroffentlichungen des Statistischen Bundesamtes.
Dies sind insbesondere die Daten fiir den Bundeshaushalt. Das Bruttoinlandsprodukt wird in
quartalisierter Form verwendet. Die Datenquelle ist in diesem Fall die Deutsche Bundesbank, da
das Statistische Bundesamt lediglich Jahresdaten zur Verfiigung stellt.

Die Verwendung von Jahresdaten vor 1991 erscheint fiir das vorliegende Problem nicht sehr
sinnvoll zu sein. Durch die Vereinigung beider deutscher Staaten im Jahr 1990 kam es unbe-
stritten zu einem Strukturbruch bei allen wichtigen VGR-Zeitreihen. Grundsétzlich erscheint es
wenig erfolgversprechend, aus dem Konjunkturverlauf in den einzelnen deutschen Staaten auf
den Verlauf fiir das vereinigte Deutschland schliessen zu wollen. Das gilt auch fiir den Fall, dass
das Gewicht, das bei einer solchen Analyse der DDR zugewiesen wiirde, null betriige. Durch die
Verwendung von Quartalsdaten stehen hingegen geniigend Beobachtungen zur Verfiigung, um
Konjunkturzyklen, die kiirzer sind als 16 Jahre, zuverléssig zu identifizieren. Die Obergrenze von
sechzehn Jahren stellt in diesem Zusammenhang keine echte Einschriankung dar. Die Tabelle 6
gibt einen vollstindigen Uberblick iiber die verwendeten Daten.

Fiir die Simulationen tiber 2004 hinaus werden ggf. die Veroffentlichungen des Bundesfinanz-
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Tabelle 6: Datenquellen

Bezeichung Datenquelle Zeitraum Datenstand

BIP in jeweiligen Prei-  Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.1, 1991 — 2006 11.01.2007

sen, saison- und kalen-  19.10.2006, Tab. 1.1, Spalte 3

derbereinigt nach Cen-

sus Arima X12

BIP, Kettenindex, Deutsche Bundesbank, Internetverdffentli-  1991Q1 — 2006Q3  19.02.2007

2000=100, saison- und chung: http://www.bundesbank.de/statistik/

kalenderbereinigt statistik_zeitreihen.php?func=row&tr=;jbb000

Einnahmen des Bun- Statistisches Bundesamt, Fachserie 14 Reihe 3.1, 1991 — 2004 19.10.2006

des, bereinigt Tabelle 1

Ausgaben des Bundes, Statistisches Bundesamt, Fachserie 14 Reihe 3.1, 1991 — 2004 19.10.2006

bereinigt Tabelle 1

Einnahmen und Aus- Bundesfinanzministerium, Jahres- 2001 — 2005 16.02.2007

gaben des Bundes ge- rechnung, Internetvercffentlichung:

méss Bundesfinanzmi- http://www.bundesfinanzministerium.de/cln_03/

nisterium nn_28274/sid_5A56B09990FFF18983982320F2415773/
nsc_true/DE/Finanz__und__Wirtschaftspolitik/
Bundeshaushalt/Jahresrechnung/
node.html__nnn=true

Einnahmen und Aus- Bundesfinanzministerium, Finanzplan des 2006 — 2010 20.03.2007

gaben des Bundes ge- Bundes 2006-2010, Internetverdffentlichung:

méss Bundesfinanzmi- http://www.bundesfinanzministerium.de/

nisterium lang_de/DE/Service/Downloads/Abt__II/
finanzplan__des__bundes__2006__2010,
templateld=raw,property=publicationFile.pdf

Privatisierungserlose Fraktion  Biindnis’90/Die  Griinen,  Email- 1999 — 2005 28.02.2007

Korrespondenz mit Dr. Lars Déring
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ministeriums herangezogen. Diese weisen eine etwas andere Systematik als die des Statistischen
Bundesamtes auf. Letzteres verzichtet in einigen Bereichen auf eine direkte Aufrechnung von
durchlaufenden Einnahmen und Ausgaben und weist diese jeweils mit aus (Bruttoprinzip). Lei-
der konnte keine vollstdndige Erklarung der Unterschiede gefunden werden, weshalb approximativ
unterstellt wird, dass die Differenz des Jahres 2004 auch in den Jahren ab 2005 fortbestehen.
Diese sind als “Durchlaufposten” in den Simulationskalkulationen ausgewiesen.

Das BIP zu laufenden Preisen dient der Berechnung der Defizit- sowie der Schuldenquote.

Die Jahreswerte fiir das Bruttoinlandsprodukt sind in Abbildung 9, S.76 dargestellt.

5.3.4 Simulationsergebnisse

Die Simulation erfolgt in den folgenden Schritten. Zuerst werden die BIP-Daten mittels der
erwihnten Zeitreihenmodelle gefiltert, um die k-Faktoren zu erhalten. Dabei werden neun Mal —
beginnend mit dem ersten Quartal 1999 — Prognosen fiir die folgenden Jahre bis einschliesslich
2015 mittels des SZM berechnet und die resultierenden Konjunkturfaktoren ermittelt. Das Jahr,
das auf das unterstellte Stichprobenende fallt, gilt als das Budgetjahr. Fiir das Budgetjahr 2008
wird somit der gesamte Informationsbestand der Quartalsreihe des BIP ausgewertet. Der dabei
resultierende Konjunkturverlauf wird als ex-post und somit endgiiltiger Verlauf angesehen und
die entsprechenden Prognosen werden fiir die Fortschreibung des BIP verwendet.

Fiir die Simulation mittels MHP werden der k-Faktor des Budgetjahres 2000 durch Filte-
rung der Daten von 1991Q1-2003Q3 ermittelt. Fiir jedes folgende Budgetjahr verschieben sich
Stichprobenanfang und -ende um jeweils vier Quartale in die Zukunft. Folglich muss ab dem
Budgetjahr 2004 auf BIP-Prognosen zuriickgegriffen werden, wobei die erwdhnten Vorhersagen
des SZM zum Zuge kommen.

Dieser Teil der Simulationen muss aus technischen Griinden fixiert und kann nicht durch Pa-
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rametereinstellungen variiert werden. Es ist dem Auftragnehmer jedoch bewusst, dass es zu den
gewahlten Modellen Alternativen gibt, wie auch Varianten zu den Vorhersagen in Betracht gezo-
gen werden kénnten. Eine eingehende Untersuchung iiber den Einfluss solcher Anderungen wiirde
jedoch den Rahmen des Auftrages deutlich sprengen. Im Allgemeinen spielt die Qualitdt der Mo-
delle und der Vorhersagen allerdings eine grosse Rolle, da sie mogliche, unerwiinschte Revisionen
der Konjunkturfaktoren direkt beeinflusst und ihr somit bei einer praktischen Anwendung starke
Beachtung geschenkt werden sollte.

Der zweite Schritt in der Simulation besteht in der Berechnung der Einnahmen. Die Einkom-
mensprognose besteht einfach in der Fortschreibung des letzten bekannten Wertes der regulédren
Einnahmen mit der erwarteten Entwicklung des realen BIP. Insoweit Daten iiber die tatséchli-
chen Einnahmen des Bundes zur Verfiigung stehen, basiert auf ihnen die Fortschreibung. Dies ist
bis einschliesslich 2004 der Fall. Fiir die folgenden Jahre werden die Einnahmen fortgeschrieben
mit dem Voranschlag des Bundesfinanzministeriums (BMF) bis 2010 zuziiglich eines “Durch-
laufpostens”, der die Differenz zwischen BMF-Systematik und dem Vorgehen des Statistischen
Bundesamtes approximiert. In den iibrigen Jahren wird mittels der Wachstumsrate des BIP ei-
ne Einkommensprognose berechnet wobei eine Einkommenselatizitdt von eins unterstellt wird.
In der Tabellenkalkulationsdatei Parameterwahl.xls, Tabelle Parametereinstellungen (Feld
G37) kann abweichend von dieser Voreinstellung ein anderer Wert eingetragen werden. Ausserdem
kann auf eine Fortschreibung ganz verzichtet werden, indem in derselben Tabelle die Eintrige in
den Feldern B25 bis B30 geloscht werden. Um von den Prognosen des BMF abweichende Werte
zu simulieren, steht ebenfalls in Tabelle Parametereinstellungen die Spalte “Sonstige regulére
Einnahmen” (Spalte C) bereit. Hier konnen Werte eingegeben werden, die die Einnahmeschét-
zungen des BMF bzw. der vorgegebenen Prognose vermindern oder erhéhen. Die Voreinstellung

hier ist null. Die regulidren Einnahmen entsprechen der Differenz zwischen allen Einnahmen und
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den Sondereinnahmen. Letztere stellen Einnahmen aus Vermogensabbau wie Privatisierungen
dar. Auch fiir diese Einnahmekategorie besteht die Moglichkeit, von den voreingestellten Werten
abzuweichen. In der o.g. Tabelle geschieht dies durch Eintrédge in die Spalten SE 2 und SE 3.
Die Spalte SE 1 enthilt bereits die erwdhnten Privatisierungserlose der Jahre 1998 bis 2005. Die
Abbildung 10, S. 76 zeigt die berechneten Einnahmepfade. Beim rekursiven Verfahren geméss
SZM wird der Bruch in der Zeitreihe im Jahr 2005, der durch den Ubergang von den Zahlen
des Statistischen Bundesamtes zu den BMF-Daten entsteht, erst zwei Jahre spéter sichtbar. Das
liegt daran, dass erst im Budgetjahr 2007 die Daten von 2005 als bekannt unterstellt werden. Bis
dahin findet eine Fortschreibung mit den geschitzten BIP-Wachstumsraten statt, die zu einem
wesentlich glatteren Verlauf der Einnahmen fithrt. Beim Verfahren MHP ist diese Verzogerung
um ein Jahr kiirzer.

Im dritten Schritt wird der Ausgabenplafond geméss Schuldenbremseformel ermittelt. Er er-
gibt sich aus den reguldren Einnahmen multipliziert mit dem Konjunkturfaktor. Dieser Faktor
schwankt um eins. Die jeweils zulédssigen Ausgaben schwanken somit im Rahmen der Abweichung
von eins und damit der Konjunktur. Die Amplitude dieser Schwankungen ist jedoch frei wéhlbar
insofern die einmal gewéhlte Skalierung beibehalten wird. Die Skalierung ist auf fiinf voreinge-
stellt. Bei dieser Einstellung entspricht die Amplitude etwa der Dimension des Abbaupfades des
strukturellen Gleichgewichtes wodurch die Illustration der Ergebnisse vereinfacht wird.

Die geméss Voreinstellungen resultierenden Ausgabenpfade sind in Abbildung 11, S. 77 wie-
dergegeben. In der Grundeinstellung wird, wie in der EU gefordert, jedes Jahr 0.5 Prozentpunkte
der Quote des strukturellen Defizits abgebaut. Dadurch erhéhen sich die formelgeméssen Ausga-
ben um €19.8 Mrd im ersten und €9.7 Mrd im zweiten Jahr. Bei einer strukturellen Defizitquote
von 1.5% ergibt sich somit ein Abbau des strukturellen Defizits innert dreier Jahre. Wie in einigen

Situationen zuvor, kann auch hier der Abbaupfad durch eine andere Wahl des entsprechenden Pa-
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rameters (Feld G40) angepasst werden. Weitere Anpassungen konnen in den mit SAG 1 bis SAG
4 tiiberschriebenen Spalten vorgenommen werden. Ausserdem kdnnten Sonderausgaben, welche
einem Vermogensaufbau oder besonderen Ausnahmesituationen wie die Bewiéltigung von Ka-
tastrophen entsprechen, ergénzt werden. Diese erh6hen diskretiondr den Ausgabenplafond. Die
Voreinstellung ist hier ebenfalls null, d.h. es werden keine solchen Ausgaben unterstellt.

Mit dem dritten Schritt ist die Umsetzung der Schuldenbremseformel abgeschlossen. Zum
besseren Verstdndnis der Ergebnisse bieten sich aber weitere Berechnungen an. Als erstes soll
der jahrliche Budgetsaldo diskutiert werden. Letzterer ist einfach die Differenz zwischen Ein-
nahmen und Ausgaben geméss Schuldenbremsemechanismus. In Abbildung 12, S. 77 sind die
simulierten Salden abgetragen. Die k-Faktoren geméss MHP-Modell implizieren einen Budget-
iiberschuss bereits im zweiten Jahr der Einfiihrung der Schuldenbremse, was aus der Einschitzung
der konjunkturellen Lage folgt. Im stérker rekursiv geprigten SZM-Ansatz entgeht dem Vorher-
sagemodell die glinstige wirtschaftliche Entwicklung, d.h. die Konjunkturprognose unterschétzt
den nachfolgenden Aufschwung. Entsprechend ist das Ausgabenverhalten weniger restriktiv und
der Saldo aufgrund der Ubergangsbestimmungen (Abbaupfad) sogar negativ. Erst in den Jahren
2006 und folgende verlaufen die Budgets geméss MHP- und SZM-Ansatz strukturell gleichwertig,
was die Bedeutung einer qualitativ hochstehenden BIP-Analyse noch einmal unterstreicht. Ins-
gesamt sind die Ergebnisse abgesehen von den exakten numerischen Werten jedoch plausibel in
dem Sinne, dass in den wirtschaftlichen Rezessionsjahren 2002 und 2004 Defizite resultieren, die
sich in den folgenden Aufschwungjahren in Uberschiisse verwandeln. Unbestritten ist ebenfalls,
dass die Jahre 2006 und 2007 mit Uberschiissen beendet werden miissten. Fiir 2008 wird dagegen
erneut ein Rezessionsjahr prognostiziert, so dass ein negativer Saldo angegeben wird.

Die Ergebnisse konnen dariiber hinaus charakterisiert werden durch ihre Auswirkungen auf

Schuldenstand und Schuldenquote. Geméss Maastricht-Vertrag miisste sich die Schuldenquote bei
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60% des BIP stabilisieren. Nach den scharferen Bedingungen des Stabilitats- und Wachstums-
paktes miissen iiber den Konjunkturzyklus im Durchschnitt ausgeglichene Haushalte resultieren
und muss das strukturelle Defizit abgebaut werden. Wie in Abbildung 5, S. 50 zu sehen ist, wére
mit Einflihrung der Schuldenbremse im Jahr 2000 die Schuldenquote tatséchlich stabilisiert wor-
den. In dieser Abbildung ist die hypothetische Entwicklung der Schuldenquote ausgehend von
einem auf null normierten Ausgangszustand wiedergegeben. Durch den gewéahlten Abbaupfad
sind die Ausgaben héher als fiir die Stabilisierung der Schuldenquote notig wére, so dass es im
betrachteten Zeitraum immer noch zu einem Anstieg der Schuldenquote kommt. Im Vergleich
der Szenarien SZM/MHP die Bedeutung der Unkenntnis des wahren Konjunkturverlaufes ex-ante
zum Ausdruck.

Der mehrfach erwéhnte Revisionsbedarf fiir die Konjunktureinschéitzung sowie die Einnah-
meprognosen wird in der Schuldenbremsensystematik durch das sogenannte Ausgleichskonto ab-
gebildet. Auf diesem Konto werden die Differenzen zwischen der ex-post Berechnung des Aus-
gabenplafonds und den tatséchlichen Ausgaben gebucht. Dabei dient die Einschédtzung der Kon-
junktur im Jahr nach dem in Rede stehenden Budgetjahr und die tatséchlichen Einnahmen im
Budgetjahr als ex-post-Perspektive. Fiir den Simulationszeitraum ist der hypothetische Stand
des Ausgleichskontos nicht von hohem Informationswert, da die dort zu verbuchenden Werte
nahezu identisch sind mit dem Unterschied der sich daraus ergibt, dass die Schuldenbremse keine
Anwendung gefunden hat. Von Interesse diirfte dagegen sein, wie stark die Revision der Kon-
junktureinschétzung auf die Héhe der Buchung einwirkt. In keinem der Budgetjahre betrug der
Korrekturbedarf mehr als 0.04 % des nominalen BIP, so dass dieser Faktor nahezu irrelevant ist.

Die Simulationsergebnisse fiir den deutschen Bundeshaushalt zeigen, dass bei einer eng an
die erwarteten Einnahmen und die Konjunkturentwicklung ausgerichteten Ausgabenplanung die

in der Summe resultierende Haushaltsentwicklung wesentlich weniger expansiv ausgefallen wére
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als in den Jahren 2000 — 2006 tatséchlich zu beobachten war. Der Schuldenzuwachs hétte im
Referenzzeitraum (bis 2004) lediglich etwas mehr als ein Prozent des BIP betragen, wéhrend
in derselben Zeit der tatsichliche Schuldenstand um acht Prozentpunkte zugenommen hat (vgl.
Abb. 5). Wenn dariiber hinaus die Kenntnis iiber den kiinftigen Konjunkturverlauf grosser ge-
wesen ware bzw. die entsprechenden Prognosen treffsicherer, hétte sich ein Verlauf ergeben, der
ndher an der Kurve geméass MHP gelegen hétte. Dadurch wiére es also voriibergehend effektiv zu
einem Abbau des Schuldenstandes gekommen. Die Méglichkeiten der Verbesserung der Konjunk-
turprognose empfehlen sich daher nachdriicklich als eigenstédndiger Untersuchungsgegenstand im
Rahmen einer moglichen Einfiithrung einer Schuldenbremse nach Schweizer Vorbild in Deutsch-
land.

In den Budgetjahren ab 2008 liegen den Simulationen in diesem Gutachten weniger optimis-
tische Prognosen iiber die wirtschaftliche Entwicklung zugrunde als dem Finanzplan des Bun-
desfinanzminsteriums. Es wird eine Unterauslastung der Wirtschaft unterstellt und entsprechend
dem Schuldenbremsemechanismus laufende Haushaltsdefizite. Gleichwohl wiirde das Ausgaben-
wachstum bei Beriicksichtigung der Schuldenbremse hinter dem Finanzplan der Bundesregierung

zuriickbleiben und die Defizite geringer ausfallen als die geplante Nettoneuverschuldung.

6 Zusammenfassung

In diesem Gutachten wurden die theoretischen Griinde fiir eine Begrenzung der Staatsverschul-
dung aufgezeigt, die Schwierigkeiten bei der Bestimmung einer sinnvollen numerischen Hohe
sowie die Probleme, die sich aus einem moglichen Verbot von Neuverschuldung fiir den Staat
ergeben. Wichtige Kriterien zur Beurteilung der Staatsverschuldung sind die intergenerationelle
und intragenerationelle Lastenverteilung. Sowohl {iberméssige Verschuldung als auch zu restrik-

tives Ausgabenverhalten (negative Investitionen) kénnen den Verteilungsspielraum kiinftiger Ge-
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nerationen entweder einschrinken oder Verteilungskonflikte pradeterminieren. Um dem auszu-
weichen, empfiehlt sich ein sorgfiltiger Umgang mit den Staatsfinanzen. Kurzfristig sind auch
die Konjunktureeffekte der Verdnderung der Staatsverschuldung von Bedeutung.

Ein Blick auf die deutsche Situation zeigt, dass es zwar einerseits nicht an Gesetzen und
internationalen Vertrdgen mangelt, die ein bestimmtes Budgetverhalten der Bundesregierung
hervorrufen sollten, doch andererseits ist die Bindungswirkung dieser Vorschriften in der Vergan-
genheit haufig gering gewesen. Aus der theoretischen Perspektive lasst sich dieser Mangel teil-
weise mit der unterschiedlichen Wirkungsweise von Regel- und Zieldefinitionen erkléren. In der
Praxis bietet die Schweiz ein Beispiel fiir eine regelgebundene Budgetpolitik. Bei naherer Betrach-
tung zeigt sich, dass das Ziel der Schuldenstandstabilisierung nicht nur erreicht wurde, sondern
ein Schuldenabbau erfolgte. Dies ist gleichbedeutend mit einer, auch am Schuldenbremsemecha-
nismus gemessenen, iibermaéssig restriktiven Haushaltspolitik. Doch nicht nur die beobachteten
Haushalte sind restriktiv ausgefallen, auch das Regelwerk zielt auf eine aus Sicht der Gutach-
ter nicht problemlos zu rechtfertigende Stabilisierung des absoluten Schuldenstandes. Implizit
bedeutet dies eine Begrenzung auch der staatlicher Investitionen. Insofern solche aber positive
Nettorenditen abwerfen, wire ihre Finanzierung iiber Staatsdefizite prinzipiell gerechtfertigt.

In einer Simulationsstudie mit deutschen volkswirtschaftlichen Daten und bei Zugrundele-
gung der Schweizer Schuldenbremseregeln konnte gezeigt werden, dass auch in Deutschland (im
Rahmen der unterstellten Annahmen) eine Stabilisierung der Schuldenquote hétte erreicht wer-
den konnen, wenn diese Haushaltsregel im Jahr 2000 eingefiihrt worden wére. Die Simulationen
fiir die Jahre 2007 und folgende ergeben ausserdem ein niedrigeres Ausgabenvolumen als im
Finanzplan des Bundes ausgewiesen.

Aus den Voriiberlegungen und der Simulation ldsst sich die grundsétzliche Tauglichkeit der

Schweizer Schuldenbremse fiir Deutschland ableiten. Dennoch bieten sich im Lichte der theo-
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retischen Uberlegungen wichtige Anpassungen an. So sollte das Ziel einer Stabilisierung des
Schuldenstandes nicht direkt {ibernommen werden. Die bestehende Schweizer Regel sollte dahin-
gehend modifiziert werden, dass vermogenssteigernde Investitionen nicht dem Ausgabenplafond
unterworfen werden.

Der Erfolg der Schweizer Schuldenbremse hinsichtlich der Schuldenbegrenzung fusst nach
unserer Einschéitzung auf drei Faktoren. Diese kénnen mit den Stichwortern Motivation, Trans-
parenz und Akzeptanz umschrieben werden. Die Motivation stellt sicher, dass die inhaltliche
Definition der Ziele der Regel breite Unterstiitzung findet. Die Transparenz sorgt dafiir, dass die
Regel einfach und leicht {iberpriifbar ist, was Manipulationen erschwert und das Vertrauen in
den Mechanismus stérkt. Die Akzeptanz wurde in der Schweiz hergestellt durch eine intensive
Offentliche Diskussion und eine Volksabstimmung,.

Angesichts dessen, dass in Deutschland nicht die Zahl der Gesetze und Vertriage entscheidend
flir die Haushaltspraxis zu sein scheint, sollte iiber eine neue Qualitdt der Normen nachgedacht
werden. Eine Haushaltsregel scheint dafiir eine gute Ausgangslage zu bieten. Den Erfolg der
Schweizer Schuldenbremse auf Deutschland zu iibertragen, wiirde zusétzlich bedeuten, die drei
Erfolgsfaktoren auch in Deutschland zum Zuge zu kommen lassen. Dazu sind Modifikationen vor

allem hinsichtlich Behandlung der Investitionen wiinschenswert.
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A Anhang

A.1 Technischer Anhang

In diesem Teil des Anhangs wird das strukturelle Zeitreihenmodell vorgestellt, das fiir die rekur-
sive Berechnung der Konjunkturfaktoren benutzt wurde.
Sei der Einfachheit halber das Bruttoinlandsprodukt in einem Quartal ¢ mit y; bezeichnet.

Die resultierende Zeitreihe wird wie folgt zerlegt:

1y = deterministisches Niveau + stochastischer Trend

+ stochastische Zyklen (1-3) 4+ stochastische Innovation. (3)

Auf die Modellierung saisonaler Komponenten wird verzichtet, da die Daten bereits um solche
Einfliisse bereinigt sind. Der Beginn des Schitzzeitraumes wird auf 1992Q2 festgelegt, da es sich
gezeigt hat, dass sich die Ausschldge der vorangehenden Quartale nicht gut in ein allgemeines
Modell integrieren lassen. In der Schitzgleichung (3) treiben potentiell insgesamt fiinf zueinan-
der orthogonale Zufallskomponenten (Trendanstieg, irreguldre Komponente der Zyklen, zufillige
Schocks) den Prozess y;. Die Qualitidt des Modells ist geméss Tabelle 6 zufriedenstellend. Das
Anpassungsmass (Rd?), das vergleichbar mit dem iiblichen R? ist, zeigt eine recht hohe Erkli-
rungskraft des gleichwohl sparsam parametrisierten Modells. Die Autokorrelation der Residuen
ist gering, was an den partiellen Autokorrelationskoeffizienten erster und neunter Ordnung (r(1),
r(9)) abgelesen werden kann. Die Hypothese, dass alle partiellen Autokorrelationen bis einsch-
liesslich neun Verzogerungen gesamthaft statistisch nicht signifikant sind, kann bei einem Signi-
fikanzniveau von 0.05 akzeptiert werden (marginales Signifikanzniveau 0.07). Gleichfalls keine
ausreichende Evidenz existiert fiir die Annahme, dass die Varianz der Zeitreihe sich im Stich-
probenverlauf deutlich dndert (Heteroskedastizitétstest, “H(24)”, ist F(24,24)-verteilt), oder dass

die Schitzresiduen nicht normalverteilt wiren (Test “Normalitit” mit x?(2)-Verteilung).
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Tabelle 7: Eigenschaften des Schéitzmodells fiir das Bruttoinlandsprodukt 1992Q1 — 2006Q3

Statistik Testwert  p-Wert

Std. Fehler 0.44589 —
Normalitat 0.20226 0.90

H(24) 0.40039  0.99
r(1) 0.06188  —
r(9) 0.06674  —
Q(9, 6) 11.243  0.07
Rd? 0.29112  —

Tabelle 8: Geschitzte Koeffizienten der Komponenten

Komponente Koeffizient  t-Wert  p-Wert

Mittelwert 104.96 276.48 0.00
Trendanstieg 0.36 2.25 0.03

In Tabelle 8 sind die geschéatzten Koeffizienten der fiir die strukturelle Entwicklung des BIP
massgebenden Komponenten Niveau und Trend aufgelistet. Besondere Beachtung sollte der An-
stieg des Trends finden. Das BIP ist hier kodiert als Indexreihe mit Normierung auf das Jahr
2000. Mit gewissen Einschriankungen lédsst sich somit dieser Koeffizient als durchschnittliche
Trendwachstumsrate des BIP interpretieren. Umgerechnet auf Jahreswerte ergibt sich somit eine
Trendwachstumsrate von ungefihr 1.4%. In einer anderen Interpretation entspricht diese Rate
auch dem Wachstum des Potenzialoutputs. Die t-Werte und entsprechenden p-Werte indizieren,
dass diese beiden Koeffizienten statistisch wertvolle Modellbestandteile sind.

Die relative Bedeutung der Zufallskomponenten geht aus Tabelle 9 hervor. In Tabelle 10
werden kurz die Eigenschaften der geschéatzten zyklischen Komponente berichtet.

Das sogenannte ¢-Verhéltnis gibt das Gewicht des stochastischen Anteils der jeweiligen Kom-

ponente an. Das Maximum betrigt eins, das Minimum null. Wenn das Minimum erreicht wird,
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Tabelle 9: Varianzen und ¢-Verhéltnisse

Komponente Standardabweichung  ¢-Verhéltnis

Residuum 0.28467 (1.0000)
Anstieg 0.083277 (0.2925)
Zyklus 1 0.00000 (0.0000)
Zyklus 2 0.047584 (0.1672)
Zyklus 3 0.00000 (0.0000)

Tabelle 10: Charakteristika der zyklischen Komponenten

Eigenschaft Zyklus 1 Zyklus 2 Zyklus 3
Peiodenlénge (Jahre) 1.24 2.99 5.53
Varianz 0.02 0.13 0.28

kann die jeweilige Komponente als deterministisch angesehen werde. So wird fiir das Modell
(3) die zyklische Komponente als Mischung aus drei periodischen Schwankungen geschétzt bei
der die Zyklen mit der kiirzesten (1.24 Jahre) und mit der langsten (5.53 Jahre) Dauer geméss
Schéatzung auch als nicht von zufélligen Storungen beeinflusste Prozesse angesehen werden kénn-
ten. Dagegen gilt dieselbe Aussage nicht fiir den Trendanstieg und den Zyklus 2, welcher eine
geschétzte mittlere Lénge von 3 Jahren aufweist (siehe Tabelle 10).

Die gemessene Konjunktur ergibt sich aus der Summe der geschétzten Grossen auf der rechten
Seite von (3) abziiglich der zyklischen Komponenten. Dieser sogenannte Trend wird dann ins
Verhéltnis gesetzt zu den Beobachtungen des BIP. Die resultierende Grosse schwankt notwendiger
Weise um eins herum und kann als relative Abweichung des Bruttoinlandsproduktes von seinem

Trendpfad interpretiert werden (siehe auch Abb. 7).
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A.2 Grafischer Anhang

Abbildung 7: Vergleich der k-Faktoren

Vergleich der k-Faktoren gemiss strukturellem Zeitreihenmodell (SZM) und
modifiziertem Hodrick-Prescott-Filter (MHP)
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Abbildung 8: Die k-Faktoren im ex-ante — ex-post — Vergleich

Vergleich der k-Faktoren nach rekursiver ex-ante und ex-post Berechnungsweise
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Werte oberhalb von eins symbolisieren Jahre, in denen ein Haushaltsdefizit zuldssig

ist, Jahre mit Werten darunter solche, in denen ein Uberschuss anzustreben wiére.
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Abbildung 9: Das Bruttoinlandsprodukt in Deutschland mit Prognose

Das Bruttoinlandsprodukt in Deutschland mit Prognose
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Abbildung 10: Simulierte Einnahmenentwicklung des Bundes im Vergleich mit den beobachteten

Einnahmen

Einnahmenentwicklung des deutschen Bundeshaushaltes: Simulationen und Statistiken
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Abbildung 11: Simulierte Ausgabenentwicklung des Bundes im Vergleich mit den beobachteten

Ausgaben

Ausgabenentwicklung des deutschen Bundeshaushaltes
mit und ohne Schuldenbremse ab 2000, in Mio EUR
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Abbildung 12: Simulierte Saldenentwicklung des Bundeshaushaltes im Vergleich mit den beob-

achteten Salden

Saldenentwicklung des deutschen Bundeshaushaltes mit und ohne Schuldenbremse ab
2000 (Mio EUR)
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