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Finanzpolitik

Die Beurteilung der Fiskalpolitik
durch die Bundesbank

Wolfram Laaser, Berlin

Mit ihrem neuen Konzept eines bereinigten Finanzierungssaldos versucht die Bundesbank sich vom
traditionellen Saldenkonzept zu ldsen. Ob diese Modifikation jedoch einen wesentlich neuen und
besseren Beitrag zur Beurteilung konjunktureller Wirkungen der Finanzpolitik liefert, kann zu Recht

bezweifelt werden.

n ihrem Monatsbericht vom November 19737)
benutzte die Deutsche Bundesbank erstmals ein
budgetpolitisches Konzept zur Beurteilung der
konjunkturellen Budgetwirkungen. Sie erganzte
damit die bisher auf dem Ausweis des Kassen-
saldos der offentlichen Gebietskérperschaften ba-
sierende Analyse der finanzpolitischen Wirkun-
gen. Mit Recht weist sie selbst darauf hin, daB
»in der Diskussion um Methodenfragen der finanz-
politischen Analyse betont wird, daB das bloBe
passive Hinnehmen . . . zyklisch bedingter Ein-
nahmeschwankungen nicht schon ohne weiteres
als antizyklisches Verhalten der Gebietskorper-
schaften gewertet werden konne“?). Um daher
von den Saldenbewegungen auf den aktiven Bei-
trag der Finanzpolitik zur Konjunkturstabilisierung
schlieBen zu koénnen, benutzt die Bundesbank
einen bereinigten Finanzierungssaldo, der an das
amerikanische Full-Employment-Surplus (FES) 3)
erinnert. Leider fallt die Bundesbank bei der An-
lage des Konzeptes weit hinter die bereits in der
wissenschaftlichen Diskussion um die Konzepte
~Konjunkturneutraler Haushalt“, ,Fiscal-Leverage*
und ,Full-Employment-Surplus“ erreichten Stan-
dards zuriick. Dieser Vorwurf wird spater im ein-
zelnen begriindet werden.

Der ,bereinigte Finanzierungssaldo“ der Bundes-
bank, der zur Analyse des aktiven Einflusses fis-
kalpolitischer StabilisierungsmaBnahmen dienen
soll, errechnet sich als Differenz der Ist-Ausgaben
und derjenigen Einnahmen, die sich durch An-
wendung der tatsdchlichen Steuerquote der je-
weiligen Periode auf das Sozialprodukt bei durch-

1) Vgl. Die Gebietskdrperschaften im Konjunkturverlauf seit 1967,
in: Monatsberichte der Deutschen Bundesbank, Nov. 1973, S. 12 ff.

2) Ebenda, S. 21.

3) Vgl. u. a. Council of Economic Advisers, Annual Report, Jan.
1962, S.77ff.; E.C.Brown: Fiscal Policy in the ,Thirties“:
A Reappraisal, in: American Economic Review, vol. XLVI, 1955,
Nr.5, S.857ff., sowie A.Okun, N.H. Teeters: The Full
Employment Surplus Revisited, in: Brookings Papers Economic
Activity, Nr.1, 1970, S. 77 ff.
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schnittlicher Auslastung des Produktionspotentials
ergeben:

BFSt = tt - Ypt — At mit &t = %‘

BFSt = Bereinigter Finanzierungssaldo der
Periode t

t = Effektive Steuerquote der Periocde t

Tt = Steuereinnahmen der Periode t

Yi = Bruttosozialprodukt der Periode t

Yot = Bruttosozialprodukt bei durchschnitt-
lichem Auslastungsgrad
At = Ausgaben des Staates fiir Transfers,

Staatsverbrauch und staatliche Investitionen

Warum kann nun an diesem Saldo der Beitrag
der Finanzpolitik zur aktiven (diskretiondren) Sta-
bilisierung nicht mit hinreichender Genauigkeit
abgelesen werden?

Der Saldo wird aufgrund der Kasseneingange und
-ausginge berechnet. Der Zeitpunkt der Zahlung
reflektiert aber nicht den Zeitpunkt der Produk-
tionswirksamkeit der Ausgaben und Einnahmen.
Wenn auch die sonst {iblicherweise bei solchen
Analysen benutzten Zahlen der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnung (VGR) ebenfalls ,leads”
und ,lags“ der Wirkungen nicht ganz exakt wider-
spiegeln, so ist doch die Annaherung an den Zeit-
punkt der Produktionswirksamkeit bei einer Ver-
buchung der Einnahmen gemaB der Steuerschuld
und der Ausgaben bei Lieferung — wie sie in der
VGR vorgenommen wird — groBer als beim
Kassenbudget.

Dr. Wolfram Laaser, 30, ist wissenschaft-
licher Assistent am Institut tir Finanzwis-
senschaft der Technischen Universitédt Ber-
lin. Bis Ende 1970 war er am Institut fiir
Weltwirtschaft an der Universitédt Kiel in der
Abteilung Offentliche Finanzen beschiftigt.
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Die Bundesbank geht dem Ansatz von unter-
schiedlichen Ausgaben- und Einnahmenmuitipli-
katoren mit dem Hinweis aus dem Weg, solange
die Sekundareffekte staatlicher Transaktionen
nicht einigermaBen zuverlassig quantifiziert wer-
den konnen, stelle der traditionelle Saidenver-
gleich (mit Expansionseffekten der Ausgaben von
+1 und Kontraktionseffekten der Einnahmen von
—1) eine fiir die praktische Wirtschaftspolitik fast
unvermeidliche Vereinfachung dar#*). Derartige
Begriindungen sind zwar auch in der Argumenta-
tion des Sachverstindigenrats im Rahmen seines
Konzepts des konjunkturneutralen Haushalts zu
finden, es fragt sich aber, ob man es sich hier an-
gesichts neuerer Untersuchungen nicht zu leicht

macht. Klein und Fromm °) haben beispielsweise -

1973 in einem Vergleich von 11 dkonometrischen
Modellen fiir die USA festgestellt, daB bei den
meisten Modellen nach einem Jahr ein Ausgaben-
multiplikator von ca. 2 erreicht wird, wahrend die
Einnahmenmultiplikatoren etwa bei 1,5 liegen é).
Lediglich das St.-Louis-Modell, das im Gegensatz
zu den anderen neokeynesianischen Modellen zu
geringeren Abweichungen zwischen Ausgaben-
und Einnahmenmultiplikatoren kommt, kdnnte zur
Rechtfertigung des Ansatzes gleicher Expansions-

bzw. Entzugseffekte dienen. Ob allerdings gerade
die monetaristischen Hypothesen zur Rechtferti-
gung bestimmter Gewichte der Ausgaben und
Einnahmen im Rahmen von Budgetkonzepten
herangezogen werden koénnen, erscheint ange-
sichts der relativ geringen Bedeutung, die gerade
die Monetaristen generell der Fiskalpolitik zubilli-
gen, als etwas makaber.

Fragliche Wahl der Aufkommenselastizitit

Vielleicht noch schwerwiegender als die undiffe-
renzierte Ausgaben- und Einnahmengewichtung
sind die Mange!l bei der Berechnung der ,Voll-
beschéftigungseinnahmen®. Bei dem Berechnungs-
modus der Bundesbank addieren sich gleich zwei
Fehler. Einmal glaubt die Bundesbank, die ,built-

4) Vgl. Die Gebietskdrperschaften im Konjunkturverlauf . . . ,
a.a. 0., 8. 21.

5) Vgl. G. Fromm u. L. R. Klein: A Gomparison of Eleven
Econometrio Models of the United States, .in: American Economic
Review 1973, S. 385 ff.

6) Etwas groBere Differenzen zwischen Ausgaben- und Einnah-
menmultiplikatoren ermitteln fiir die Bundesrepublik D. Biehl,
G. Hagemann, K-H Jiuttemeier, H. Legier: Zu
den konjunkturellen Wirkungen der Haushaltspolitik in der Bun-
desrepublik Deutschland 1960-1970, in: Die Weltwirtschaft 1971,
Heft 2, 8. 135; sowie W. Laaser: Die Messung der konjunktu-
rellen Wirkungen des Staatsbudgets — Eine theoretische und
empirische Analyse, Diss. TU Berlin 1974, Erscheinung in Vor-
bereitung.
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in flexibility des Steuersystems mit Hilfe der
Aufkommenselastizitdt von 1 hinreichend gut aus-
zuschalten. Dies ist weder aufgrund alterer Unter-
suchungen naheliegend — G. Hagemann?) schatzte
1968 eine Aufkommenselastizitat von 1,2 —, noch
ist sie angesichts der Entwicklung der Steuerein-
nahmen in den letzten Jahren plausibel. Bereits
eine einfache Regressionsanalyse von BSP und
gesamtem Steueraufkommen zeigt fir den Zeit-
raum 1964—72 eine Elastizitat, die bei knapp unter
1,1 liegt. Steuerrechtsdnderungen sind hierbei
noch nicht ausgeschaltet. Die Bundesbank gibt
immerhin zu, hier eine recht grobe Vereinfachung
vorzunehmen.

Der andere Fehler der Bundesbank liegt in der
mangelnden Beriicksichtigung der Steuerstruktur.
Innerhalb der Aufkommenselastizitdt des gesam-
ten Steuersystems streuen die Elastizitaten der
Einzelsteuern sehr stark. So liegt die Elastizitat
der Lohnsteuer zwischen 1,5 und 2, die der Ge-
winnsteuer etwa bei 0,6 und die der Umsatzsteuer
knapp unter 18). Es ist einleuchtend, daB man bei
einer undifferenzierten Analyse Struktureffekie der
Einnahmenseite leicht falschlich als aktive finanz-
politische EinfluBnahme interpretiert.

Unbereinigter Saldo und FES

Aber nicht nur die Wahl der Elastizitdt stellt im
Konzept der Bundesbank eine ,grobe Vereinfa-
chung” dar, sondern auch die undifferenzierte
BezugsgroBe BSP. Steigen im Aufschwung die
Gewinne relativ zu den Lohnen, so ergibt sich
aufgrund des hbheren Gewinnsteuersatzes selbst
bei einer generellen Aufkommenselastizitat von 1
ein Anstieg der Steuereinnahmen von groBer
als 1, ohne daB irgendwelche aktiven finanzpoli-
tischen MaBnahmen ergriffen zu werden brau-
chen. Es ist daher nicht liberraschend, daB z.B.
M. Weilepp und U. Harms?®) in ihren Berechnun-
gen eines Vollbeschéftigungsbudgets der Bundes-
republik mit Hilfe des Liidecke-Modells zu dem
SchluB kommen, daB der traditionelle Budget-
saldo in einer der Beobachtungsperioden sogar
eine vollig andere Wirkungsrichtung als der FES
anzeigt %), wahrend die Bundesbank festzustellen
glaubt: ,Normalerweise entwickelt sich der tatséch-
liche AbschiuB in der gleichen Richtung wie der
WG. Ha g emann: Aufkommenselastizitdten ausgewahlter

Steuern in der Bundesrepublik Deutschland 1950-1963, Kieler Stu-
dien Nr. 85, E. Schneider (Hrsg.), Tiibingen 1968, S. 141.

8) Vgl. W. Laaser: Die Messung der konjunkturellen Wirkun-
gen..., a.a. O.; sowie Institut Finanzen und Steuern: Zur Aus-
sagekraft der volkswirtschaftlichen Steuerquote, Institut FSt. Brief
143, Bonn 1974, 8. 14,

%) Vgl. U. Harms und M. Weilepp: Das Konzept des Full-
Employment-Budget-Surplus, in: WIRTSCHAFTSDIENST, 51.Jg.
(1971), H. 5, S. 277 ff.

1) U . Harms und M. Weilepp unterstellen bei ihren Be-
rechnungen des FES fiir die Ausgabenseite einen konstanten
Anteil am Bruttosozialprodukt, aber auch bei Ansatz der Ist-
Ausgaben ergaben sich Richtungsunterschiede. Vgl. U. Harms
und M. Weilepp, a.a.0., S.277ff.
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bereinigte Saldo, so daB man in der Betrachtung
der sich erfahrungsgeman relativ stark verandern-
den unbereinigten Salden durchaus zu einiger-
maBen zutreffenden Urteilen (ber die Wirkungs-
richtung der Finanzpolitik kommt“ "), Dieses Pla-
doyer fiir das alte Saldenkonzept diirfte auf der
zu undifferenzierten FES-Analyse beruhen. Auch
die Biehl-Hagemannschen Untersuchungen zeigen
in mehreren Perioden signifikante Unterschiede
von FES und Saldenkonzept in der Wirkungs-
richtung der Fiskalpolitik '?).

Schwiéche der Durchschnittsbildung

Eine weitere Quelle méglicher Ungenauigkeiten
in den Berechnungen des bereinigten Finanzie-
rungssaldos der Bundesbank liegt im Bezug der
effektiven Steuerquote auf das Bruttosozialpro-
dukt bei durchschnittlicher Kapazitdtsauslastung.
Geht man einmal davon aus, daB Vollbeschéfti-
gung etwa bei 97%iger Auslastung des poten-
tiellen realen Bruttosozialprodukts erreicht ist, so
bedeutet der Bezug auf den durchschnittlichen
Auslastungsgrad fir die Jahre 1964—72 die Zu-
grundelegung etwa eines Auslastungsgrades von
94,4 %0 3). Interpretiert man, wie es die Bundes-
bank tut, Verdnderungen des bereinigten Finan-
zierungssaldos als Ausdruck aktiver finanzpoli-
tischer MaBBnahmen, so bedeutet dies im Fall der
Vollbeschaftigung, daB — im Vergleich zum Vor-
jahr — bei konstanter Steuerquote und Ausgaben,
die mit der Rate des Produktionspotentials im
langfristigen Trend wachsen, ein Kkontraktiver
Budgeteffekt vorgetauscht wird, obwohl keinerlei
diskretiondre Steuerdnderungen vorgenommen
wurden.

Als letzter Kritikpunkt sei noch erwdhnt, daB im
MaBstab der Bundesbank ebenso wie im ameri-
kanischen FES-Konzept ein Bezug der ausgewie-
senen Budgeteffekte zu denjenigen Effekten, die
fir eine wirksame Vollbeschéftigungspolitik ada-
quat gewesen wdren, fehlt. Nur an einer Ziel-
marke kann ein Indikator sinnvoll gemessen wer-
den. DaB dies nur in Ausnahmeféllen ein ausge-
glichener FES ist, diirfte evident sein.

Insgesamt ist der Versuch der Bundesbank be-
griiBenswert, sich von dem traditionellen Salden-
konzept zu 16sen. Sie ist aber in der vorgelegten
Untersuchung auf halbem Wege stehengeblieben.
Es ware deshalb notwendig, die von der Bundes-
bank mit zahlreichen Relativierungen abgetanen
Verfeinerungsmoéglichkeiten doch noch in Angriff
zu nehmen.

m Vgl Dle1 Gebietskdrperschaften im Konjunkturverlauf .
a.a
12) Vgl. D. Biehl und G. Hagemann, K-H Jitte-

meier , H. Legler: Zu den konjunkturellen Wirkungen .
a.a. 0., 141.

13) Vgl. zur Angabe von Auslastungsgraden W. Laaser: Die
Messung der konjunkturellen erkungen ., a.a0.
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