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BUNDESHAUSHALT

Dietrich D ickertm ann

Wie sollte der Bundesbankgewinn 
verwendet werden?

Der Bundesbankgewinn für 1988 dürfte sich -  nach 240 f\/lill. DM im Jahre 1987 -  
auf nahezu 10 Mrd. DM belaufend Im Bundeshaushalt 1989 wurde dagegen nur ein 

Bundesbankgewinn in Höhe von 5 Mrd. DM in Ansatz gebracht. Was sollte mit 
den Mehreinnahmen geschehen?

Grundsätzlich sind für die M ehreinnahm en aus dem 
Bundesbankgewinn folgende E insatzm öglichkei­

ten denkbar:

□  Zum ersten könnten Steuern gesenkt oder bereits 
vorgenom m ene Steuererhöhungen rückgängig ge­
m acht werden. Zu bedenken ist jedoch, daß die ge­
nannte M ehreinnahm e aus dem Notenbankgew inn 
nicht auf Dauer garantiert ist; eine Steuersenkung oder 
die Rücknahm e einer bereits w irksam  gewordenen 
Steuererhöhung führt dem gegenüber zu einem auf 
Dauer angelegten Einnahmeverzicht. Überdies ist eine 
einmal vorgenom m ene Steuersenkung zu einem späte­
ren Zeitpunkt nur schwer aufzuheben, und die Verschie­
bung einer S teuererhöhung, eben erst gegen den W i­
derstand der davon Betroffenen durchgesetzt, würde 
das Ergebnis der steuerpolitischen Auseinandersetzun­
gen heute und unter Umständen auch zum  Zeitpunkt 
der dann vorgesehenen späteren E inführung in Frage 
stellen.

□  Zum  zweiten könnten m it den M ehreinnahm en zu­
sätzliche öffentliche Ausgaben finanziert werden. Dabei 
wäre allerd ings darauf zu achten, daß es sich um e inm a­
lige Ausgaben handelt; es gelten insoweit die gleichen 
Überlegungen wie z u v o r-d ie  M ehreinnahm e wäre über 
die Laufzeit w iederkehrender Ausgaben nicht garan­
tiert. G egebenenfalls würde sonst in nachfolgenden 
Jahren eine ungedeckte Finanzierungslücke entstehen. 
S icherlich könnte ein Katalog von einm aligen Ausgaben 
einschließlich trefflicher Begründungen dafür zügig zu ­
sam m engestellt werden. Abzusehen ist jedoch, daß 
diesbezügliche Ausgabenwünsche den einmal festge-
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stellten Rahmen schnell überschreiten. Prioritäten wä­
ren zu setzen; politische Interessenkonflikte wären da­
bei kaum zu verm eiden. Zudem  würde ein solches Ver­
fahren nicht mit der von der Bundesregierung generell 
angestrebten Konsolidierung der Bundesfinanzen in 
E inklang stehen^.

□  Dem zufolge bietet es sich zum  dritten an, die Mehr­
einnahm en aus dem  Bundesbankgewinn zur Minde­
rung der öffentlichen Verschuldung einzusetzen. Die 
E innahm en aus der Verschuldung sind hier prinzipiell -  
w ie das die Übersicht 1 verdeutlicht -  nach zwei Zweck­
setzungen zu unterscheiden: Der sogenannten Brutto- 
Verschuldung (hier: 90,761 Mrd. DM) sind einerseits die 
M ittel aus der Netto-Neuverschuldung zuzurechnen, 
wom it der F inanzierungssaldo zw ischen den eingeplan­
ten Ausgaben und den geschätzten Einnahmen ge-

' D ie D e u tsch e  B u ndesban k : M on a tsb e rich te  de r Deutschen Bundes­
bank, N r  9 /1988, S. 24(., äuß e rte  s ich  dazu  im  S ep tem ber 1988 noch 
sehr zu rückha lte nd . D em  W o chen ausw e is  d e r D eu tschen  Bundesbank 
zum  Ja h resen de  1988 (A uszüg e  aus P ressea rtike ln , N r 6/17. Januar 
1989. S. 9tf.) ist (nun) je doch  zu en tnehm en , daß bei der Position „Son­
s tige  P a ss iva ", w o ru n te r d e r B u ndesban kgew inn  bis zu r endgültigen 
Fests te llung  des Ja h re sa b sch lu sse s  du rch  den  Zen tra lbankra t bilan­
z ie rt w ird , e in B e trag von 12,9 M rd. DM  ausg e w ie se n  wird.

^ So un te rs tre ich t d e r B u n d e sm in is le r de r F inanzen  G. S t o l t e n ­
b e r g  : V e rtrauen  und  Z u ve rs ich t du rch  verantw ortungsbew ußte  Fi­
nan zpo litik . in: B e rich te  und D o kum e n ta tionen , hrsg. v  Bundesminisie- 
rium  der F inanzen , B onn 1988, S. 29, bei se ine r R ede  zur Einbringung 
des B u ndeshau sha lts  am  6. S e p te m b e r 1988 vo r dem  Deutschen Bun­
destag : „W ir  b rauche n  unve rän de rt A u sg a b o n d isz ip lin  und Vorrang für 
d ie  w e ite re  Verringerung  d e r  N e ttok rcd itau tnahm e, n icht nur unn die 
Z insquo te  in unse rem  H a usha lt en d lich  zu s tab ilis ie ren , sondern aucfi 
um  das V e rtrauen  in s tab ile  P re ise  und unse re  harte  W ährung zu ertial- 
ten  und  zu fe s tig e n " (ku rs iv  ge se tz te  W orte  s ind  im  O hginal durch Fett­
d ruck  he rvo rgehob en : de r Verf.).

’  D ie D iffe renz von 500 M ill. DM  zum  F inanz ie ru ngssa ldo  in Höhe von 
39,124 M rd. DM  erg ib t s ich  aus dem  U m stand , daß  d ie Einnahmen des 
B u ndes aus dem  V e rkau f von M ünzen  an d ie  D eu tsche  Bundesbank 
zw e ckgebund en  zur M inde run g  d e r N e tto -N euve rschu ldung  eingesetzt 
w e rden . S iehe  d azu  D. D i c k e r t m a n n :  S taa ts finanz ien jng  und 
N o ten bank aus  f in a n zw irtsch a ftlich e r S ich t, in : S taatsfinanzierung und 
N o tenbank, hrsg. von K. S o c h e r ,  C h r  S m e k a l ,  W ien 1984,
S. 120ff.
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BUNDESHAUSHALT

deckt wird (hier; 38,634 Mrd. DM)^. Andererseits sind ihr 
die Mittel zuzuordnen, welche zurT ilgung derjenigen al­
ten Schulden erforderlich sind, die im Laufe des Jahres 
fällig werden. Das Volumen dieser Um schuldung macht 
hier 52,047 Mrd. DM aus.

Gesetzliche Verwendungsvorgabe

Ursprünglich hatte die Bundesregierung wohl beab­
sichtigt, die erwarteten Mehreinnahm en aus dem  Bun­
desbankgewinn zur Verringerung der Netto-Neuver- 
schuldung einzusetzen**. Dem gegenüber ist in das 
Haushaltsgesetz 1989^ dann jedoch die zweite A lte rna­
tive eingebracht worden; § 2 Abs. 2 Satz 2 des Gesetzes 
schreibt vor, daß „M ehreinnahm en bei T itel 12104 (An­
teil des Bundes am Reingewinn der D eutschen Bundes­
bank; der Verf.) im Kapitel 6002 (A llgem eine Finanzver­
waltung/Allgemeine Bewilligungen; der Verf.) zur T il­
gung fälliger Schulden zu verwenden (s ind).“ Zur schu l­
denpolitischen Absicherung dieser Zweckbindung wird 
zudem ergänzend bestimmt, daß die M ehreinnahm en 
„die Ermächtigung nach Satz 1 dieses Absatzes (ver­
mindern)“ . Durch diese zwangsläufig w irksam  wer­
dende Kürzung des Erm ächtigungsrahm ens (für T il­
gungszwecke) wird insoweit folg lich ein autom atisches 
Anwachsen noch frei verfügbarer K rediterm ächtigun­
gen von vornherein ausgeschlossen.

Diese gesetzliche Vorgabe für die Verwendung der 
Mehreinnahmen aus dem Bundesbankgewinn ist unter­
schiedlich kommentiert worden; Einerseits wurde die 
Regelung als „finanzpolitische Kosm etik“ khtisiert, w e l­
che „in mehrfacher Hinsicht den überbrachten G rund­
sätzen einer soliden Haushaltsführung (w idersprich t)“®, 
andererseits wurde diese Maßnahme als „nahezu ge ­
nialer Schachzug“  ̂gekennzeichnet. Im einzelnen geht 
es dabei um folgende Sachverhalte und Erwägungen®;

Schuldenpolitische Auswirkungen

Während bei der bisherigen Verwendung von Mehr­
einnahmen aus dem Notenbankgewinn die Brutto-Kre- 
ditaufnahme über die Netto-Neuverschuldung zurück­
genommen werden konnte, aber keineswegs verm in­
dert werden mußte, sind die anfallenden M ehreinnah-

men nun also zweckgebunden für die T ilgung fälliger 
Schulden einzusetzen. Ein schem atisierter Vergleich 
der schuldenpolitischen Ausw irkungen bei einer alter­
nativen M ittelverwendung ist der Übersicht 2 zu entneh­
men. Daraus ergibt sich, daß bei der Verfügbarkeit von 
M ehreinnahm en aus dem Bundesbankgewinn in beiden 
Fällen

□  die Brutto-Kreditaufnahm e mit jeweils 79 Mrd. DM 
gleich hoch ausfällt, wobei aber dieses Verschuldungs­
volum en durch eine unterschiedliche strukturelle Zu­
sam m ensetzung gekennzeichnet ist,

□  die Netto-Belastung des Kreditm arktes m it jeweils 
22 Mrd. DM identisch ist,

□  der Schuldenzuwachs dem entsprechend auch eine 
gleiche Größenordnung annim m t; folg lich m acht der 
neue Schuldenbestand dann jeweils 502 Mrd. DM nach 
480 Mrd. DM aus.

Ein m aßgeblicher Unterschied ergibt sich dem gegen­
über bei e iner Haushaltslage, bei der M ehreinnahm en 
aus dem Bundesbankgewinn nicht zu verzeichnen sind. 
Bei den geltenden Annahm en wäre der Schuldenzu­
wachs um die dann feh lenden M ehreinnahm en, die hier 
m it 6 Mrd. DM angesetzt sind, höher; statt eines Schul­
denbestandes von 502 Mrd. DM ergibt sich also einer 
von 508 Mrd. DM.

Angesichts d ieser Sachlage ist nun zu fragen, was 
der Bundesfinanzm in ister m it der erwähnten haushalts­
rechtlichen Neuregelung tatsächlich bezweckt. Erreicht 
wird damit, daß

□  der Legislative ein anderenfalls zur Verfügung ste­
hender finanzie ller Handlungsspielraum  gar nicht erst 
e ingeräum t wird. Diese M aßnahme beruht auf der s i­
cherlich richtigen Erkenntnis, daß Finanzpolitiker sinn­
lich werden, wenn im öffentlichen Haushalt noch nicht 
verplante Kassenbestände auszuweisen sind. Insoweit 
handelt es sich bei der vorgegebenen M ittelb indung um 
einen Akt parlam entarischer Selbstdisziplin ierung;

‘  Vgl. 0. V : Kohl m öchte d ie  M ehre inn ahm en  des  B u ndes zum  Abbau  
der Neuverschuldung verw enden , in: F rank fu rte r A llge m e ine  Z e itung , 
Nr 196,'24. August 1988. S. 1.

’  Gesetz über die Festste llung des  B u ndeshau sha ltsp lans  fü r das 
Haushaltsjahr 1989 (H ausha ltsgesetz 1989) vom  20 . D e zem b er 1988, 
BGBl, I, S. 2246. Die konkre te  Z w eckse tzung  d iese r B e stim m ung  e r­
schließt sich dem Leser des G ese tze s tex tes  erst, w e nn  er s ich  de r M ühe  
unterzieht, den zitie rten T ite l un ter dem  au fge füh rte n  K ap ite l a u fzu sch la ­
gen.

® Ä n d e rungsan trag  d e r A b geo rdne ten  Frau V e nnegerts  und d e r F rak­
tion  D ie  G rünen  zu r zw e iten  B e ra tung  des E n tw u rfs  des H a usha ltsgese t­
zes  1989, B T ag-D rucksache 11/3380 vom  17. N ovem ber 1988, S. 1; 
s iehe  e rgänze nd  dazu  auch d ie  K le ine  A n frage  des  A bgeo rdne ten  W iec- 
zorek u .a . und de r F raktion  de r SP D  zu r N e ure ge lu ng  de r G e w in n a b fü h ­
rung d e r D e u tsch en  B u ndesban k  im  R e g ie rung sen tw u rf zum  B u ndes­
hausha lt (B Tag -D rucksache 11/3103 vom  12. O k tobe r 1988).

 ̂ Vgl. B. B I o  h m : G en ia le r S ch achzug . in : D ie Z e it vom  9. S e p te m ­
ber 1988. abg ed ruck t in: D e u tsch e  B undesbank, A u szüge  aus P ressea r­
tike ln , Nr. 65/13. S e p tem ber 1988, 8 .7 .

® S iehe  dazu  auch  d ie  A n tw o rt d e r B undesreg ie run g  au f d ie obe n  z i­
tie rte  K le ine  A n frage , B T ag-D rucksache 11/3194 vom  27. O k tobe r 1988. 
-T a ts ä c h lic h  han de lt es s ich  bei den  dort kritisch  h in te rfra g ten  und a bg e ­
han de lten  S a chve rha lten  n ich t um  V o rgänge d e r G em n n a b fü h ru n g , 
sond e rn  um  R ege lu ngen  zu r G e w n rw e rw e n d u n g .
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BUNDESHAUSHALT

□  stärkere Schwankungen im jährlichen G ew inntrans- chenden Regelung in e igener Autonom ie verabschiedet
fer zum Zwecke e inerVerstetigung des Finanzgebarens hat. Ergänzend dazu wird eingewandt, daß mit der
nicht unm itte lbarau f die Höhe der jeweiligen Netto-Kre- Zweckbindung des anteiligen Bundesbankgewinns
ditaufnahm e durchschlagen: W ürde statt der nun einzu- dem  traditionellen Haushaltsgrundsatz der Non-Affekta-
haltenden Schuldentilgung eine d iesbezügliche Verrin- tion nicht in gebührender W eise Rechnung getragen
gerung der Nettoverschuldung vorgenom m en werden, wird. D ieserVorw urf trifft form al-rechtlich nicht zu; haus-
dann könnte dam it kurzfristig unter Um ständen zwar ein haltsrechtlich ist eine solche Regelung gemäß § 8
politischer Prestigegewinn einhergehen, wenn und so- Satz 2 Bundeshaushaltsordnung durchaus zulässig,
weit Haushaltskonsolid ierung mit einer Verm inderung M ateriell bleibt der E inwand jedoch prinzipiell gültiglAI-
der Netto-Neuverschuldung gleichgesetzt wird. lerdings ist d ieser Vorstoß gegen das Non-Affektations-

prinzip vertretbar, da er finanzpolitisch begründet und in 
seinen Ausw irkungen durch die O ffenlegung in einer 
m odifiz ierten F inanzierungsübersicht (siehe unten) je-

Fraglich ist aber, ob auch in den nachfolgenden Jah­
ren vergle ichbare M ehreinnahm en erzielt werden und 
die Netto-Neuverschuldung dem entsprechend auf e i­
nem niedrigeren Niveau gehalten werden kann. -----------

® S iehe  zum  G run dsa tz  de r G esam tdecku ng  § 8 Bundeshaushaltsord­
nung (B H O ) vom  19. A u g u s t 1969 (B G B l. I. S. 1284) i. d. F. v o m 6. August 

Budgetrechte und Haushaltsgrundsätze 1 9 8 6 (B G B I. I.S .1 2 7 5 );s o w ie E .A .  P i d u c h :  Bundeshaushaltsrechl,
Kom m entar, S tu ttg a rt u. a. 1969 (L o se b la ltsam m lung , Stand: Januar 

Die beschriebene gesetzliche Regelung beeinträch- 19S9), Bd. Il, A nm . zu § 8  BH O . D anach  is t ge rege lt, daß „a u t die Verwen-
r, L. dung  fü r bes tim m te  Z w ecke  E innah m en  nu r besch rän k t werden (dijr-

tigt nun keineswegs — wie die Kritiker d ieser Maßnahme fen). sow e it d ies  du rch  G ese tz  vo rg e sch rie b e n  ist oder Ausnahmen im

v o r tra g e n -d ie  Budgetrechte des Deutschen Bundesta- H a usha ltsp lan  zu g e la sse ri w o rde n  s in d ". D iese  V orschrift ist mitderVer-
^  ^  a b sch iedun g  des  H a u sh a ltsg e se tze s  du rch  den  D eutschen Bundestag

ges, da dieser ja das Haushaltsgesetz m it der entspre- e ingeha lte n .

Übersicht 1
Finanzierungsübersicht zum Bundeshaushaltsplan 1988

(in 1000 DM )

B isherige r Betrag Für 1 98 8 tre ten  N euerBetrag 
fü r 1988 h inzu für 1988

E rm ittlu ng  des F in an z le ru n g s sa ld o s

A u sg ab e n  .................................................................................................................................  275  100 00 0  300  0 0 0  275 400 000
(ohne  A u sgaben  zu r S ch u lde n tilgun g  am  K red itm ark t, Z u füh runge n  an 
R ü ck lage n  und Ausgaben  zur D eckung  e ines  kassen m äß igen  F eh lbe trags)

E in n ah m e n  ..............................................................................................................................  245  080  000  - 8  813  9 5 5  236 266 045
(ohne E innah m en  aus K red ite n  vom  K red itm ark t, E innah m en  au f R ü ck lage n .
E innah m en  aus kassen m äß igen  Ü b e rsch üssen  und M ünze innahm en)

3. F in an z ie ru n g s sa ld o  ............................................................................................................  - 3 0  020 0  000  - 9  113 955  - 3 9  133 955 < -

Z u s am m e n setzu n g  des  F in an z ie ru n g s sa ld o s
4. N e tto n eu versch u ld u n g  N e tto tilg u n g  am  K red itm ark t _______________

4.1 E innah m en aus K red iten  vom  K red itm ark t (81 647  000) (9 1 1 3 9 5 5 ) I (90  760 955)1
4.101 zu a llgem e inen  Zw ecken  .....................................................................................................  81 647  00 0  9 1 1 3 9 5 5  90 760 955
4 .102  zu b eso nde ren  Z w e c k e n ........................................................................................................
4 .2  A u sgaben  zu r S ch u lde n tilgun g  am  K re d itm a rk t ............................................................. 52  047  00 0  -  I 52 047 OOP
4.3  A u sgaben  zu r D eckung  kassen m äß ige r Feh lbe träge  ................................................

S a ldo  ...........................................................................................................................................  - 2 9  600  00 0  - 9  113 955  I - 3 8  713955

5. A u s g a b e n  zu r T ilg u n g  d er In ves titlo n sh llfe -A b g ab o  ........................................... 80 000  -  80 000

6. M ark tp fleg o  ................................................................................................................................

7 . N e tto n eu versch u ld u n g  in sgesam t .................................................................................  - 2 9  520 000  - 9  113 955  I - 3 8  633 9551

8. E in n ah m e n  au s  kas sen m äß ig en  Ü b ersch ü s sen  ...................................................

9. R ü ck lag en b e w eg u n g

9.1 E n tnah m en  aus R ü c k la g e n ....................................................................................................

9 .2  Z u füh runge n  an R ücklagen  .................................................................................................

10. M ü n ze in n ah m en  .................................................................................................................... - 5 0 0  000  -  -5 0 0  000

11. F ln an z le ru n g s sa ld o  ............................................................................................................  - 3 0  020  000  - 9  113 955  - 3 9  133 955 <

Q u e l l e :  G ese tz  über d ie Fests te llung  e ines  N a ch trags  zum  B u ndesh a u sh a ltsp la n  fü r das  H a u sha lts jah r 1988 (N ach tragshaush a ltsgese tz  1988) 
vom  26. O k tobe r 1988 (BG B l. I, S. 2082, h ie r: S. 2099).
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derzeit, wenn aucli mit einer E inschränkung nachvoll­
ziehbarist.

Überdies sind die fiskalischen Folgen der vorgegebe­
nen Regelung -  hier zunächst nur bezogen auf die e in­
malige Gesetzanwendung im Haushaltsjahr 1989 -  im 
Vergleich zu denen einer Verringerung der oftm als ange­
strebten Netto-Neuverschuldung identisch: Am Ende 
des Haushaltsjahres 1989 wird der gesam te Schu lden­
stand des Bundes um denjenigen Betrag niedriger aus- 
fallen (können), welcher sich aus dem tatsächlichen G e­
winntransfer abzüglich der in den Haushaltsplan 1989 
eingestellten 5 Mrd. DM als erwartetem  Gewinn ergibt. 
Dementsprechend fallen auch die Z inslasten des auf 
diese Weise eingesparten Kreditbetrages verg le ichs­
weise niedriger aus. Immerhin: Beim gegenwärtigen 
Zinsniveau vermindert jede derartig eingesparte Kredit­

m illiarde die Z insbelastung des Haushalts dauerhaft um 
60 bis 70 Mill. DM jährlich.

Materielle Verwendungsauflagen

Betont wird seitens der Bundesregierung, daß die 
M ehreinnahm en zu rT ilgun g  fä lliger Schulden im Rah­
men von § 2 Abs. 2 Haushaltsgesetz 1989 eingesetzt 
werden müssen.

□  Damit ist zunächst festgestellt, daß der Umfang der 
Krediterm ächtigung für die Netto-Neuverschuldung von 
den Tilgungsle istungen unberührt bleibt. In welcher 
W eise solche Krediterm ächtigungen im Laufe eines 
Haushaltsjahres oder auch noch danach gemäß § 18 
Abs. 3 BHO in Anspruch genom m en werden, gehört zu 
einem anderen Fragenbereich und ist an anderer Stelle

Übersicht 2
Vergleichsrechnung über eine alternative Verwendung des Bundesbankgewinns*)

(1) S ch u lde ns tan d  des  B u ndes  zum  Ja h resen de  1988:

(2) G e p la n te  S ch u ld e n a u fn a h m e  au f dem  K red itm ark t 
im  Lau fe  des Jah res  1989
( o h n e  M ehre inn ahm en  aus  dem  B undesban kgew inn ) 

N e tto -N euve rschu ldung  28 .0  M rd. DM

V e rschu ldung  fü r Z w ecke  de r S ch u lde n tilgun g  57 ,0  M rd. DM

S u m m e: B ru tto -V e rschu ldun g  85 ,0  M rd. DM

48 0 ,0  M rd. DM

(3) N e ue r S ch u lde ns tan d  des  B u ndes  zum  Ja h resen de  1989: 508 ,0  M rd. DM

(4) M eh re inn ahm en  aus dem  B undesban kgew inn
(b ishe r n ich t ve ransch lag t) 6 ,0  M rd. D M

(5) A lte rn a tive  S ch u ld e n a u fn a h m e  au f dem  K red itm ark t 
im  Lau fe  des  Jah res  1989
( m i t  M eh re inn ahm en  aus dem  B undesban kgew inn )

Einsatz bereich FalU: V e rringerung  der
N e tto -N euve rschu ldung

F a i l l i : " )  V e rw endung  fü r d ie  
S chu lde n tilgun g

Netto-Neuverschuldung 22 ,0  M rd. DM 28,0  M rd. DM

Verschuldung für Zwecke der 
Schuldentilgung 57 ,0  M rd. DM 51,0 M rd. DM

Summe: Brutto-Verschuldung 79 ,0  M rd. DM

t
79 ,0  M rd. DM

t

(6) N euer S ch u lde ns tan d  des  B u ndes  zum  Ja h resen de  1989: 502 ,0  M rd. DM

Alter Schuldenstand

Schuldentilgung 
(davon: durch Bundesbank­
gewinn finanziert)

Schulden für Schuldentilgung

Netto-Neuverschuldung

Summe: Neuer Schuldenstand

Zuwachs im Schuldenbestand 
im Laufe des Jahres

480 .0  M rd. DM

57.0  M rd. DM

57.0  M rd. DM

22.0  M rd. DM

502 .0  M rd. DM

t ___

480 .0  M rd. DM 

X  57  M rd. D M

(X  6 ,0  M rd. DM ) 

51,0 M rd. DM  

+  28 ,0  M rd. DM

502 .0  M rd. DM

 Î___

22 ,0  M rd. DM

t ___
2 2 ,0  M rd. D M

T

*) Mit angenommenen Be trägen. **) G ew äh lte  hau sh a lts re ch tlich e  Lösung.
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bereits ausführlich abgehandelt w o rden '“ . Die Bundes­
regierung will, wie sie bekundet, an diesem  Verfahren 
zukünftig nichts ändern".

□  Damit ist zudem ausgeschlossen, daß die M ehrein­
nahmen aus dem Bundesbankgewinn direkt oder m itte l­
bar zurT ilgung von Kassenkrediten oder zurT ilgung von 
Kassenverstärkungskrediten eingesetzt werden. Bei e i­
ner solchen Zweckbindung der Mittel wäre nicht viel ge­
wonnen.

Damit ist schließlich bestimmt, daß nur „fä llige Schu l­
den" getilgt werden können. Auf den ersten Blick han­
delt es sich offenbar um solche Schuldtite l, deren Lauf­
zeit vertragsgerecht im Haushaltsjahr endet. Bei ge­
nauerer Betrachtung zeigt sich jedoch, daß die Kenn­
zeichnung „fä llige Schu lden“ interpretationsfähig ist: 
M it d ieser Vorgabe ist der E insatz der M ehreinnahm en 
zur Bezahlung solcher Schuldtite l, die dem Bund von 
Anlegern aufgrund eines eingeräum ten G läubigerkündi­
gungsrechts vorzeitig zur Rückzahlung vorgelegt wer­
den, keineswegs ausgeschlossen, w ie das beim Bun­
desschatzbrief zulässig ist. Vergleichbares gilt für die Fi­
nanzierung solcher T ilgungsle istungen, bei denen der 
Bund von seinem  Schuldnerkündigungsrecht vor Ablauf 
der vertraglich vereinbarten Laufzeit Gebrauch macht, 
wie das beispielsweise bei Schuldscheindarlehen ver­
einbart worden sein kann. Mit der Ausübung des G läubi­
ger- bzw. des Schuldnerkündigungsrechts sind die 
Schulden als „ fä llig “ gestellt anzusehen. Da bei der dem 
Verfahren zugrunde gelegten F inanzierungsübersicht 
entsprechende Vor-Fälligkeiten planerisch zum indest 
ansatzweise berücksichtigt werden, dürfte folg lich hier 
der weiter gefaßte Einsatzbereich der zusätzlichen T il­
gungsle istungen gem eint sein.

Finanzierungsübersicht zum Haushaltsplan

Die vorstehend genannte m aterielle Verwendungs­
auflage für diesen zweckgebundenen Teil des Bundes­
bankgewinns hat eine form ale Entsprechung in der be­
reits erwähnten F inanzierungsübersicht zum  Haus­
haltsplan des Bundes. Die bisherige Untergliederung 
zur Z iffer 4 ist -  w ie Übersicht 3 zeigt -  derart geändert, 
daß bei der ausgew iesenen Brutto-Verschuldung nicht 
mehr nach den allgem einen und den besonderen Zwek- 
ken, sondern nun nach Krediten vom Kreditm arkt einer­

S iehe  dazu  K. D. D i 11 e r : D ie „V o rra ls l^ re d ila u fn a h m e " des B u n ­
des zum  Ja h resen de  -  S che in  und W irk lichke it, in: F inanzarch iv . N. F. 
Bd. 44/1986 , S. 55  ff.; d e r s . :  Ke in E nde de r S ch a tle n k ro d itw irtsch a ft 
des  Bundes, in : Z e itsch rift fü r das  gesa m te  K red itw esen , H. 14/1988, 
S. 616 ff.

"  Vgl. A n tw o rt de r B u ndesreg ie run g  au f d ie  K le ine  A n fra g e . . .  zu r N eu­
rege lung  de r G e w innab füh rung  . . ., B T ag-D rucksache 11/3194, 
S. 3 (A n tw o rt zu r F rage 6).

seits und nach -  allerd ings nicht quantifizierten -  Mehr- - 
einnahm en aus dem Bundesbankgewinn andererseits 5 
unterschieden wird. Diese Neuerung findet dann ihre 5 
Paralle le bei dem Ansatz der Ausgaben für die j 
Schuldentilgung am Kreditmarkt, die zum einen durch i 
Kredite vom Kreditm arkt im Sinne der erwähnten Um- - 
schuldung und zum anderen eben durch d ie-w iederum  i 
nicht quantifiz ierten -  M ehreinnahm en aus dem Bun- - 
desbankgewinn finanziert werden:

□  Die E inbringung einer solchen Leerposition in die Fi- - 
nanzierungsübersicht gründet einerseits auf der Überle- - 
gung, daß die bei der Aufstellung des Haushaltsplans ! 
(sich bereits abzeichnende) Höhe des Bundesbankge- - 
w inns aufgrund unerwartet w irksam  werdender Wech- - 
selkursänderungen zum  Jahresende gegebenenfalls ; 
noch maßgeblich zu korrigieren ist -  w ie das beispiels- - 
weise als Folge der erforderlich gewordenen hohen Ab- - 
Schreibungen auf die W ährungsreserven Ende 1987 be- - 
legt werden kann. W egen d ieser „besonders großen Un- - 
Sicherheit“ '^ bei der Vorausschätzung des Notenbank- - 
gewinns sieht sich die Bundesregierung veranlaßt, bei I 
diesem  Titel auf eine betragsm äßige Angabe zu verzieh- - 
ten.

□  Dem wird andererseits entgegengehalten, daß damit t 
gegen die Haushaltsgrundsätze der W ahrheit und Ge- - 
nauigkeit verstoßen wird. Die Grundregel besagt, daß J 
alle E innahm en (und Ausgaben) im Haushaltsplan ver- - 
anschlagt werden m üssen, w elche mit Sicherheit im i 
Haushaltsjahr zu erwarten sind. Da „fü r alles übrige an i 
Unsicherheiten der jeweilige Wahrscheinlichkeitsgrad I 
maßgebend sein (sollte)“ ’ ,̂ wäre bei der Abschätzung i 
des zur Ausschüttung ge langenden Bundesbankge-- 
w inns insbesondere zu berücksichtigen, mit welchem i 
W ertansatz die Zentra lbank ihre Währungsreserven zu- - 
vor jeweils bilanziert hat und w ie im Vergleich dazu die) 
aktuelle Lage auf dem Devisenm arkt, in Sonderheit t 
aber die zu erw artende Entw icklung des Dollarkurses t 
zu beurteilen ist. Eine solche Bewertung gibt unter Ein-- 
beziehung des Um fangs der in der Bilanz der Deut-- 
schen Bundesbank ausgew iesenen „Sonstigen Rück-- 
s te llungen" Aufschluß über den Grad an Sicherheit, mitt 
der die absehbare Höhe des jeweiligen Notenbankge-- 
w inns bei Aufstellung des Haushaltsplans abzuschät— 
zen ist.

Eine dauerhafte Neuregelung?

Von zentra ler Bedeutung für die Beurteilung dieserr 
haushaltsrechtlichen Veränderung ist es, ob es sich da—

BTag-D rucksache  11/3194, S. 7 (A n tw o rt zu r Frage 21).

E. A. P i d u c h :  B u ndeshau sha lts rech t, a .a .O ., Bd. I, Anm. 26 zui 
A n . 110 GG.
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bei um einen einmaligen, allein für das Haushaltsjahr 
1989 wirksam werdenden Vorgang handelt, oder ob 
diese Neuregelung auf Dauer gelten soll.

Nach der Auskunft der Bundesregierung ist vorgese­
hen, den Gewinntransfer zur Verstetigung des F inanz­
gebarens beim Bund zukünftig nur noch auf einem „m itt­
leren Niveau“ ' “ zu veranschlagen. Diese Form ulierung 
ist sehr allgemein gehalten; sie bedarf zur Abschätzung 
ihrer Auswirkungen deswegen einer weiterführenden In­
terpretation.

BTag-Drucksache 11/3194, S. 2, 6 (P unkt 2 d e r V o rbe m erkung , A n t- 
wort auf die Fragen 1,18).

Zunächst könnte angenom m en werden, daß mit der 
für das Haushaltsjahr 1989 gewählten Betragsgrenze 
von 5 Mrd. DM das „m ittlere N iveau“ bereits defin iert ist. 
O ffenbar ist das jedoch nicht der Fall; Denn in der M itte l­
fristigen F inanzplanung des Bundes werden die erwar­
teten und bereits verplanten Finanzierungsbeiträge aus 
dem Notenbankgew inn für den Bundeshaushalt mit je ­
weils 7 Mrd. DM für die Jahre 1990 bis 1992 veran­
schlagt'^. Die d iesbezügliche Abweichung zum  Ansatz 
im Haushaltsplan 1989 bleibt ungeklärt. Diesen P lanan­
sätzen ist also bis auf weiteres die Inform ation zu ent­
nehmen, daß das „m ittlere N iveau“ zukünftig wohl mit 
einem Betrag von 7 Mrd. DM angesetzt wird. Unter die-

ÜbersichtS
Finanzierungsübersicht zum Bundeshaushaltsplan 1989

(in 1000 DIVl)

Be trag fü r 1989 B etrag fü r 1988

Erm ittlung des F In an zleru n g s sa ld o s

1. Ausgaben ................................................................................................................................
(ohne  Ausgaben zu r S ch u lde n tilgun g  am  K red itm ark t, Z u fü h ru n g e n  an 
Rücklagen und A usgaben  zu r D e ckung  e ines  kassen m äß igen  F eh lbe trags)

2 9 0 2 5 5 0 0 0 2 7 5 4 0 0 0 0 0

2. 

-+  ■)

E in n a h m e n ..............................................................................................................................
(ohne E innahm en aus K red iten  vom  K red itm ark t,
M ehre innahm enbei Kap. 6 0 0 2 T i t J 2 ip 4 ,  E innahm en aus R ück lagen , 
E innahmen aus kassenm äß igen  Ü b e rsch üssen  und  M ünze innahm en)

2 6 1 5 5 5 0 0 0 2 3 6 2 6 6 0 4 5

3. F in a n z ie ru n g s a ld o ...............................................................................................................

Zusam m ensetzung des F In an z le ru n g s sa ld o s

- 2 8 7 0 0 0 0 0 -3 9 1 3 3 9 5 5

4. N e ttoneu verschu ldun g /N etto tilgu ng  am  K red itm ark t

4.1 E in n a h m e n ................................................................................................................................ (8 6 3 8 4 0 0 0 ) (9 0 7 6 0 9 5 5 )

4.1.1. aus Krediten vom  K red itm ark t .......................................................................................... 8 6 3 8 4 0 0 0 9 0 7 6 0 9 5 5

4.1.2. aus M ehre innahm en bei Kap. 6 0 0 2  T it. 121 0 4  ........................................................ - -

4.2 Ausgaben zur S ch u lde n tilgun g  am  K r e d itm a r k t ......................................................... (5 8 4 0 4 0 0 0 ) 5 2 0 4 7 0 0 0

4.2.1 durch K redite vom  K re d itm a rk t .......................................................................................... 5 8 4 0 4 0 0 0 -u4.2.2. durch M ehre innahm en bei Kap. 6 0 0 2  T it. 1 2 1 0 4 ...................................................... - -

4.3. Ausgaben zur D eckung kassen m äß ige r Feh lbe träge

9.

9.1

9.2

10.

S a ld o .................................................................................................

Ausgaben zur T ilg u n g  d e r In v e s titlo n s h llfe -A b g a b e  

M a rk tp fle g e .....................................................................................

N ettoneuverschu ldung In s g e s a m t ..........................

Einnahm en aus kassenm äO lgen  Ü b ersch ü s sen  

R ücklagenbew egung

Entnahmen aus R ück lage n  ............................................

Zuführungen an R ü ck lage n  ............................................

M ü n ze in n a h m e n ................................................................

11. F Inanzlerungssaldo

- 2 7 9 8 0 0 0 0

80 0 0 0

- 2 7 9 0 0 0 0 0

- 8 0 0 0 0 0

- 2 8 7 0 0 0 0 0

-3 8 7 1 3 9 5 5

8 0 0 0 0

-3 8 6 3 3 9 5 5

- 5 0 0 0 0 0

- 3 9 1 3 3 9 5 5

’ ) Änderungen.
Q u e l l e :  Gesetz über d ie  Fests te llung  des B u n d eshau sha ltsp lans  fü r das  H a u sh a lts ja h r 1989 (H aush a ltsgese tz  1989) vom  20 . D e zem b er 1 989 
(BGBl 1,8 .2246 , hier: S. 2259).
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sen Um ständen wäre zu prüfen, ob nicht das „m ittlere 
N iveau" einfach mit der etwaigen Hälfte des tatsächlich 
erw arteten G ew innbetrages veranschlagt wird.

D iese Unklarheit in der Vorgabe kritis iert auch der 
Sachverständigenrat zur Begutachtung der gesam tw irt­
schaftlichen Entwicklung, der sich in seinem  jüngsten 
Jahresgutachten m it d ieser haushaltsrechtlichen Neu­
regelung zur zweckgebundenen Verwendung des Bun­
desbankgew inns auseinandersetzt’®.

Berechnungsverfahren 
des Sachverständigenrates

□  Der Sachverständigenrat beruft sich bei seiner S te l­
lungnahm e auf das von ihm seit dem Jahr 1981 prakti­
zierte Verfahren, den Bundesbankgewinn nach einem 
„dauerhaften D eckungsbeitrag“ (Norm albetrag) und 
nach einem „anom alen Teil“ zu splitten'^: Zur Bestim ­
mung des „konjunkturneutra len Haushalts“ erm ittelt er 
die Norm alverschuldung des Staates, indem er die po­
tentia lorientierte Kreditaufnahm e um kon junkturbe­
dingte Mehr- oder M indereinnahm en und um die ano­
mal hohe Abweichung beim Bundesbankgewinn vom 
Norm albetrag korrigiert.

□  Als dauerhafter Deckungsbeitrag zum Bundeshaus­
halt wird dabei eine G ew innausschüttung angesehen, 
die einer 4% ig en  Verzinsung der Zentra lbankgeld­
menge entspricht. Einen solchen Z inssatz hat der S ach­
verständigenrat seinerzeit erm ittelt, indem er den Jah­
resüberschuß der Deutschen Bundesbank ins Verhält­
nis zur bereinigten Zentra lbankgeldm enge setzte und 
als Durchschnittsgröße über die Jahre 1970 bis 1980 be­
stimmte'®; Wenn dem nach der ausgeschüttete G ew inn­
betrag den Norm albetrag übersteigt, ist die Norm alver­
schuldung des Staates um eben diesen Betrag zu ver­
ringern. Bleibt dem gegenüber der ausgeschüttete G e­
w innbetrag unter dem Norm albetrag, ist e ine Aufstok- 
kung der Norm alverschuldung um den Fehlbetrag zu­

Vgl. B u n d o sm in is le r iu m  d e r F inanzen  (H rsg .): F inanzbe rich t 1989. 
B onn 1988, S. 32. Vgl. ebenda. D iese r A nsa tz  näh e rt s ich  dem  vom  
S a chve rs tänd igen ra t zu r B e gu ta ch tu ng  der ge sa m tw irtsch a ftlich e n  E n t­
w ick lun g  e rm itte lte n  „N o rm a lb e tra g ''.

Vgl. S a chve rs tänd igen ra t zu r B e gu ta ch tu ng  de r g e sa m tw irts ch a ftli­
chen  E n tw ick lu ng : Ja h re sg u la ch te n  1 9 8 8 8 9 , BTag-D rucksache  11/ 
3478  vom  24. N ovem b er 1988, S. 146 (Z iff. 262).

' '  D er S a chve rs tänd igen ra t g ing u rsp rüng lich  von e ine r rege lm äß igen  
G ew in n a b lie fe ru n g  der D eu tschen  B undesban k an den  B und  in H öhe 
von rund  3 M rd. DM  aus. ohn e  tü r d iesen  B e trag  e ine konkre te  B e g rü n ­
dung  zu geb en  und ohne  da fü r e ine  Fortsch re ibun gsreg e l zu fo rm u lie ­
ren. S iehe  dazu  S a ch ve rs tä n d ig e n ra l zu r B e gu ta ch tu ng  der g e sa m tw irt­
scha ftlich en  E n tw ick lu ng : S onde rgu tach ten  vom  4. Ju li 1981. BTag- 
D rucksach e  9 641 vom  7. Ju li 1981, S. 11 (Z iff. 33): D. D i c k e r t ­
m a n n :  R e fo rm  de r B u ndesban k-G ew innau sschü ttung ? , in: Z e it­
sch rift fü r W irtsch a ftsp o lit ik , H. 3 /1982, S. 191 f.

lässig. „Sow eit die im Nachtrag (des Haushaltsplans 
1988; der Verf.) a u sge w ie sen en .. . M indere innahm en-  
w ie der Bundesbankgew inn -  nicht dauerhaft zu erwar­
ten s ind“ , so führt der Sachverständigenrat aus, „steht 
es nicht im W iderspruch zu einer auf Verstetigung und 
m ittelfristigen Haushaltskonsolid ierung gerichteten Fi­
nanzpolitik, das Defizit m it Krediten zu finanzieren“ '^

□  Damit wird der „no rm a le “ Bundesbankgewinn zu­
gleich auch zur Regel- bzw. zur Dauereinnahm e des 
Bundes deklariert -  entgegen allen ursprünglichen Vor­
stellungen, welche die E inm aligkeit des Bundesbankge­
w inns besonders betonten. Mit d ieser Vorgehensweise 
hat der Sachverständigenrat einer zusätzlichen Ver­
schuldung des Bundes im  Jahr 1988 m ittelbar wohl Vor­
schub geleistet^“ ; A ls der im vergangenen Jahr fällige 
Notenbankgew inn aus dem  Jahr 1987 m it 240 Mill. DM 
weitaus niedriger ausfiel, als er im Haushaltsplan 1988 
m it 6 Mrd. DM angesetzt war, sah sich die Bundesregie­
rung -  wie selbstverständlich -  veranlaßt, den so ent­
standenen E innahm enausfall im Rahm en des Nach­
tragshaushalts 1988 durch eine Ausweitung der Netto- 
Kreditaufnahm e auszugle ichen; Die Netto-Neuver­
schuldung des Bundes auf dem Kreditm arkt stieg im 
Jahr 1988 von ursprünglich geplanten 29,5 Mrd. DM auf 
35,3 Mrd. DM unter Einschluß des Nachtragshaushalts 
1988. Der D ifferenzbetrag von 5,8 Mrd. DM entspricht 
genau dem  Einnahm enausfa ll beim Bundesbankge­
winn.

□  Deswegen ist es der Bundesregierung nicht anzura­
ten, das Berechnungsverfahren des Sachverständigen­
rates zur Bestim m ung des „m ittleren N iveaus“ in die fi­
nanzw irtschaftliche Praxis zu übernehm en. Diese Fest­
stellung gilt unabhängig von der Kritik am Konzept des 
Sachverständigenrates im allgem einen und an der Aus­
wahl der Basisdaten im besonderen; sie ist im übrigen 
auch auf die Erm ittlung des Norm albetrages anzuwen- 
den^'. Die weitere Entw icklung wird zeigen m üssen, in 
we lcher W eise die Bundesregierung ihre Vorstellung 
über das „m ittlere N iveau“ des Notenbankgew inns zu 
präzisieren gedenkt. Eine solche Zusatzin form ation er­
scheint jedoch unum gänglich, um zum einen dem  Ver-

Vgl. S a ch ve rs tä n d ig e n ra t zu r B e gu ta ch tu ng  de r gesa m tw irtscha ftli­
chen  E n tw ick lu ng : Ja h re sg u ta ch te n  1984/85, BTag-D rucksache  10/ 
2541 vom  30. N o vem b er 1984, S. 135 (Z iff. 242 ); s ie he  auch  U. van 
8  u n t u m : K o n ju n k tu rn e u tra le r H a usha lt und s tru k tu re lle s  Defiz it, in: 
D as W irtsch a ftss tu d iu m  (W IS U ), H.11/1988, S. 588.

S a chve rs tänd igen ra t zu r B e gu ta ch tu ng  d e r gesa m tw irtscha ftlichen  
E n tw ick lu ng : Jah re sg u ta ch te n  1988/89, a .a .O ., S. 86  (Z iff. 126).

^  So e rre chne t de r S a ch ve rs tä n d ig e n ra t im  R a hm en se ines  Konzepts 
zu r B e stim m ung  des D e fiz its  (N o rm a lve rsch u ld u n g ) e ines  konjunktur­
neu tra len  H a usha lts  fü r das  Ja h r 1988 a u fg rund  des  n iedngen  G ew inn­
tra n s fe rs  d e r D e u tsch on  B u nd e sb a n k  m it e inem  ano m a len  Teil a ls M in­
d e re innahm e in H öhe  von 8 ,5  M rd. DM , vg l. S a ch ve rs tä n d ig e n ra l zu r Be­
g u tach tung  de r g e sa m tw irtsch a ftlich e n  E n tw ick lu ng : Jah resgu lach ten  
1988,'89, a .a .O ., S. 96  ff. (Z iff. 140 f., e insch l. Tabelle  24).
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fahren eine überprüfbare Basis zu geben und um zum 
anderen die Bem ühungen um Verstetigung des F inanz­
gebarens im finanzpolitischen Prozeß glaubwürdiger zu 
machen.

□  Dazu gehört es auch, die Neuregelung form al auf 
eine festere Grundlage zu stellen. Erkennbar ist, daß 
der im Haushaltsgesetz 1989 bekundete W ille zur Ver­
stetigung bei der G ew innverwendung durch die vorge­
nommene Selbstbindung leicht w ieder aufgehoben wer­
den kann -  nämlich durch den Verzicht, diese Passage 
auch in den Text des jeweils nächsten Haushaltsgeset­
zes zu übernehmen. Um dieser Versuchung von vorn­
herein zu begegnen, plädiert der Sachverständigenrat 
dafür, diese Regelung von „derart grundsätzlicher Be­
deutung in der Bundeshaushaltsordnung zu veran- 
kern“^ l

Stabilitätspolitische Wirkungen

Die vorstehenden Überlegungen sind zugle ich mit 
der Frage zu verknüpfen, welche stabilitä tspolitischen 
Wirkungen von der nun teilweise vorgegebenen Zweck­
bindung des Bundesbankgewinns ausgehen. Jene sind 
nun etwas besser abzuschätzen als zuvor. Diese Fest­
stellung bezieht sich zum einen auf die m onetäre Bewer­
tung: Liegt eine Zweckbindung des Notenbankgew inns 
nicht vor, trägt diese Einnahm e des Bundes w ie alle an­
deren Einnahmen im S inne der erwähnten Gesam tdek- 
kung zur Finanzierung aller Ausgaben bei; eine kon­
krete Zuordnung des G ewinnbetrages oder von G e­
winnanteilen auf die einzelnen Zahlungsström e ist des­
wegen letztlich nicht m öglich. Soweit die M ittel nun aber 
zurTilgung eingesetzt werden, kann im m erhin eine D if­
ferenzierung der Zahlungsström e nach den jeweiligen 
Gläubigern des Bundes vorgenom m en werden;

□  Befinden sich die fälligen Bundesschulden im Be­
stand der Deutschen Bundesbank, die sie im Rahmen 
ihrer O ffenmarktpolitik zuvor auf dem Kreditm arkt erw or­
ben hat, so wird der G eldkreislauf von den abgew ickel­
ten Tilgungen nicht berührt. Es kom m t zu einer Verkür­
zung der Bilanz der Deutschen Bundesbank; die mit 
dem Gewinntransfer auf das Konto des Bundes bei der 
Notenbank zunächst erkennbar werdende Ausweitung 
der Zentralbankgeldversorgung findet nicht statt.

^  Siehe zu den m e th od isch en  Fragen un te r and ere m  T  T  h o r m  ä h - 
l e n ,  H.-B. L e  i b i n g 0 r : S a c h v e rs tä n d ig e n ra t-Z a h le n m a g ie r  am 
Budget, in: W IR TS C H A FTS D IE N S T, 67. Jg . (1987), H. 1, S. 4 5 ff.; sow ie  
B. D i e k m a n n :  E m nittlungsm e thoden und  P rob lem e de r H a u sh a lts ­
konzepte des S achve rs tand igen ra tes , in: W irtsch a ttsw issenscha ftli- 
ches Studium  (W iS t), H. 3 /1987, S, 151 f f „  insb. S. 155.

“  S achverständ igenrat zu r B e gu ta ch tu ng  der ge sa m tw irtsch a ftlich e n  
Entwicklung: Jah resgu tach ten  1988/89, a.a .O ., S. 146 (Z iff. 262).

□  Befinden sich die fälligen Schuldtite l des Bundes im 
Bestand in ländischer Kreditinstitute, so erhalten diese 
durch Aktivtausch als Folge der vorgenom m enen 
Schuldentilgung Zentra lbankgeld. Damit verbessert 
sich die Liquiditätsausstattung dieser Institute -  abge­
stuft nach den Liquiditätsgraden der zu rT ilgung  anste­
henden unterschiedlichen Schuldform en (G eldm arkt­
oder Kapitalm arktpapiere).

□  W erden fällige Schuldtite l des Bundes aus dem Be­
stand in ländischer N ichtbanken getilgt, so führt auch 
hier der vorgenom m ene Aktivtausch zur Liquiditätsver­
besserung der jeweiligen Anleger -  und ihrer kontofüh­
renden Stellen. Letztere haben allerd ings anteilig eine 
höhere M indestreserveverpflichtung auf die dadurch be­
dingte E in lagenausweitung zu erfüllen.

□  W erden schließlich die Schuldtite l des Bundes aus 
dem Bestand ausländischer Anleger zur Rückzahlung 
fällig, so hängen die m it der T ilgung verbundenen W ir­
kungen auf die Zentra lbankgeldversorgung davon ab, 
wo die Anleger jeweils ihre Kontoverbindung unterhal­
ten” ; W ird das Konto bei der Deutschen Bundesbank 
geführt, kom m t es zu einem Passivtausch; der G eld­
kreislauf bleibt davon unberührt. Soweit das Konto d i­
rekt oder m ittelbar -  über eine ausländische Bank -  bei 
einem heim ischen Kreditinstitut geführt wird, steigen die 
E inlagen G ebietsfrem der und dam it zugle ich die Zen­
tralbankgeldversorgung der depotführenden Institute, 
wobei auch hier w iederum  die anteilig höheren M indest­
reserveverpflichtungen zu berücksichtigen sind.

Mit den vorstehend aufgeführten Zahlungsvorgängen 
verändern sich in abgestufter W eise zwangsläufig und 
synchron die Zentra lbankgeldm enge (in Abgrenzung 
der Deutschen Bundesbank) und auch die G eldm en­
genaggregate M 1, M 2 und M 3 in Folge der jeweiligen 
D ispositionen der e inzelnen Anleger. Für eine noch kon­
kretere W irkungsanalyse käme es allerdings darauf an, 
die Unterschiede in der M ittelverwendung gegenüber 
den Zahlungsvorgängen herauszuarbeiten, die zu kon­
statieren wären, wenn die vorgegebene Zweckbindung 
nicht zu erfüllen gewesen wäre und wenn statt dessen 
der Bundesfinanzm in ister m it dem  Geld „no rm a le “ Zah­
lungsverpflichtungen erfüllt hätte. G ravierende Unter­
schiede ergeben sich danach vor allem dann, wenn mit 
den zweckgebundenen M itteln Schuldentilgungen bei 
der Deutschen Bundesbank und auch bei den Kreditin­
stituten finanziert werden.

Auswirkungen auf den Kreditmarkt

Die oben erwähnte Feststellung bezieht sich darüber 
hinaus auf solche m öglichen Ausw irkungen, die dem 
Geschehen auf dem Kreditm arkt zuzurechnen sind;
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□  Für die Abschätzung der von der Bundesverschul­
dung ausgehenden Nachfragewirkungen auf dem Kre­
ditm arkt ist die jeweilige Netto-Neuverschuldung von 
zentra ler Bedeutung. Sie steht jeweils im Vordergrund 
d iesbezüg licherW irkungsana lysen -be isp ie lsw e ise  mit 
Blick auf die dadurch jeweils ausgelösten Liqu iditä ts­
und Z inseffekte und mit B lick auf m ögliche Verdrän- 
gungseffekte. Von daher wäre eine Zweckbindung des 
Bundesbankgewinns zur M inderung der Netto-Neuver- 
schuldung angezeigt.

□  Die F inanzierung der jeweils vorzunehm enden T il­
gungsleistungen ergibt sich -  davon geht der G esetzge­
ber stillschweigend aus -  gleichsam  von selbst: „D ie 
Ausklam m erung der Um schuldungen (bei derVorschrift 
des Artikels 115 G rundgesetz; der Verf.) rechtfertigt sich 
daraus, daß haushaltsw irtschaftlich die Verschuldung 
nicht ansteigt und gesam tw irtschaftlich dem Kredit­
m arkt nicht m ehr Mittel entzogen werden, als ihm durch 
T ilgung z u f l ie ß e n .T r i f f t  diese Annahm e generell zu, 
so ist eine Zweckbindung des Bundesbankgewinns zur 
T ilgung von alten Schulden nicht von vornherein zweck­
mäßig. Die beim Anleger aus der T ilgung stam m enden 
Mittel drängen zu erneuter Anlage. Nichts liegt näher, 
als davon auszugehen, daß diese Mittel dem Bund als 
T ilgungsle istendem  w ieder zugeführt werden. Unter 
Umständen -  beispielsweise aufgrund einer veränder­
ten gesam tw irtschaftlichen Lage -  können die Anleger 
jedoch auch ganz andere D ispositionen treffen. Der 
Bund ist dann gezwungen, sich neue G läubiger zu su­
chen. Bei der zweckgebundenen Verwendung des No­
tenbankgew inns braucht der Bundesfinanzm in ister der­
artige Erwägungen hinsichtlich der Vor- bzw. Anschlußfi­
nanzierung gar nicht erst anzustellen. Der Vorgang ist 
m it der abgewickelten T ilgung tatsächlich beendet.

□  Unabhängig von den vorstehenden Überlegungen 
gilt jedoch -  wie das die Übersicht 2 zeigte -  die Fest­
stellung, daß es für den Kreditm arkt letztlich unerheblich 
ist, ob der Bund m it Hilfe des Bundesbankgewinns seine

”  H ier w ird -  de r R e a litä t en tsp rochond  -  davon ausgegange n , daß der 
B und s ich  in he im ische r W ährung  ve rschu lde t hat: s ie he  dazu  B u n d e s­
m in is te riu m  der F inanzen  (H rsg.): F inanzbe rich t 1989, a.a .O ., S. 230.

E. A. P i d u c h :  B undeshau sha lts rech t, a .a .O ., Bd. I, A nm . 29 zu 
A rt. 115 G G , A nm . 32  ff. zu Art. 1 1 0 G G ;B d . II, A nm . 4 f. zu § 15 BHO.

B e m erkung en  des  B undesrechnun gsho fs  1988 zu r H ausha lts - und 
W irtsch a fts fü h ru n g , B undes tagsd rucksache  11/3056 vom  5. O ktobe r 
1988, S. 17. Zu e ine r g le icha rtige n  Fests te llung  g e lang t d ie  G e m e in ­
scha ft zum  S chu tz d e r d eu tschen  S pare r (H rsg .): S ta b ilitä tsp o lit ik  b e ­
g inn t zu H ause, Jah resbe rich t 1987,'88, Bonn 1988, S. 33. D e m g e g e n ­
über e rw ä h n t d ie  D e u tsch e  B undesbank: M ona tsbe rich te  de r D e u t­
schen  B undesbank, Nr. 12/1988, S. 25. d iese  Vorgabe nur in e inem  ein- 
g e k la m m e rte n  S a tz und (vore rst) noch  ohne  e ine e igene  Bew ertung .

Zu e ine r g le iche n  S ch luß fo lgerung  ge lang t auch  B. B l o h m :  G e ­
n ia le r S ch achzug . a .a .O ., S. 7, indem  er m it B lick  au f d ie  neue hau sh a lts ­
rech liche  V o rschrift zu r Ve rw endung  des B u ndesban kgew inns aus führt: 
„K o n se q u e n t w ä re  es, a lle  M illia rden  aus F rankfu rt g le ich  zu beh a n ­
de ln ."

N etto-Neuverschuldung verringert oder alte Schulden 
tilgt: Unter ansonsten unveränderten Bedingungen geht 
die G esam tnachfrage auf dem  Kreditm arkt in Höhe des 
zweckgebundenen G ewinnbetrages zurück. Diese 
Nachfrageverringerung begünstigt tendenzie ll ein s in­
kendes Zinsniveau, was allen Kreditnachfragern -  und 
dem zufolge auch dem  Bund -  „g le icherm aßen“ zugute 
kommt.

Zusammenfassende Würdigung

Aus alledem  folgt, daß die Bundesregierung mit der 
vorgenom m enen Zweckbindung eines Teils des Bun­
desbankgew inns zur Schuldentilgung prinzipiell einen 
Schritt auf dem richtigen Weg unternom m en hat. Der 
Bundesrechnungshof bezeichnet die getroffene haus­
haltsrechtliche Regelung dem entsprechend auch „ f i­
nanzw irtschaftlich als Fortschritt"^^: Es wird zum 
Zwecke der Haushaltsdiszip lin ierung ein finanzpsycho­
logisch w ichtiges Signal für alle Beteiligten dahinge­
hend gesetzt, daß M ehreinnahm en aus dem Bundes­
bankgewinn zur F inanzierung neuer Ausgaben nicht zur 
Verfügung stehen.

Die für die kom m enden Haushaltsjahre ausgew ie­
sene Planung läßt aber hinsichtlich der Ernsthaftigkeit 
des Bem ühens gew isse Zweife l aufkom m en. Anstatt 
das „m ittlere N iveau“ des Bundesbankgew inns Undefi­
niert zu lassen bzw. m it einem erhöhten Betrag anzuset­
zen, wäre es mit B lick auf das erklärte Konsolid ierungs­
ziel konsequent gewesen, das „m ittlere N iveau“ m it e i­
nem abgesenkten Betrag -  gegebenenfa lls mit über 
mehrere Haushaltsjahre hinweg fa llenden P lanansät­
zen -  vorzugeben. Letztlich hätte dam it dokum entiert 
werden können, daß die Bundesregierung beabsichtigt, 
den jew eiligen Notenbankgew inn zur G änze für die 
Schuldentilgung einzusetzen^®.

Mit der strengen Zweckbindung des Bundesbankge­
w inns wäre zwar kein direkter, äußerlich sichtbarer Bei­
trag zur Verringerung der Netto-Neuverschuldung ge le i­
stet, aber zum indest doch ein dam it identischer m ittel­
barer fiskalischer Erfolg erzielt: Die aus dem Schulden­
bestand resultierenden Zinslasten des Bundes würden 
sich über die Jahre hinweg nach M aßgabe eines derart 
erreichten Schuldenabbaus verm indern. Dem entspre­
chend würde sich auch der F inanzierungssaldo unter 
sonst gleichen Bedingungen verringern. Solch eine Re­
gelung würde der e ingangs bereits erwähnten Zweck­
bindung der vom Bund aus dem  Verkauf von M ünzen an 
die Deutsche Bundesbank erzielten Münzeinnahmen, 
die zur M inderung der Netto-Neuverschuldung einge­
setzt werden, auf der Seite der Schuldentilgung entspre­
chen.
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