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STAATSVERSCHULDUNG

Willi Leibfritz

Die Industrielander in der Schuldenfalle?

Die Staatsverschuldung hat wéhrend der letzten 20 Jahre weltweit zugenommen. Stehen die
Industrieldnder vor einer Schuldenlawine mit unabsehbaren Folgen fir die 6ffentlichen
Haushalte und letztlich auch fiir die Stabilitdt der Volkswirtschaften? Was sind die Ursachen
der zunehmenden Staatsverschuldung ? Welche Konsequenzen sind zu ziehen ?

D ie Staatsschuld der Mitgliedslander der OECD (dies
sind im wesentlichen alle groBen und kleineren Indu-
strielé&nder) betrug 1993 rund 12,5 Billionen Dollar. Sie
wird nach der Prognose der OECD bis 1995 auf 14,5 bis 15
Billionen Dollar und —nach einem Szenario der OECD —
bis zur Jahrtausendwende auf 18 bis 19 Billionen Doliar
ansteigen. Dies bedeutet eine Verdoppelung innerhalb
von zehn Jahren und mehr als eine Verfunffachung inner-
halb von zwanzig Jahren. Aussagekraftiger als es die ab-
soluten Zahlen sind, ist die Entwicklung des Verhaltnis-
ses zwischen Staatsschuld und Bruttoinlandsprodukt,
also der Staatsschuldenquote. Anfang der siebziger
Jahre betrug die Staatsschuldenquote im Durchschnitt
der OECD rund 35%; sie stieg auf rund 40% bis Ende der
siebziger Jahre und machte dann einen Sprung auf knapp
60% bis Ende der achtziger Jahre. Der Anstieg war dabei
in der ersten Halfte der achtziger Jahre besonders stark.
In der ersten Halfte der neunziger Jahre wird nach den
Schéatzungen der OECD die Staatsschuldenquote im
Durchschnitt um weitere 10 Prozentpunkte auf rund 70%
ansteigen und sich dann —nach dem erwéhnten Szenario
— bis zur Jahrtausendwende zwischen 70% und 75%
einpendeln’.

Trotz absolut weiter steigender Staatsschuld kommt es
also in der zweiten Halfte der neunziger Jahre zumindest
zu einer Stabilisierung der Staatsschuldenquote. Es be-
darf allerdings nur einer etwas unginstigeren Wirt-
schaftsentwicklung und einer Hinnahme dadurch beding-
ter hdherer Defizite, um die Staatsschuldenquote in der
zweiten Halfte der Dekade weiter auf iber 80% ansteigen
zu lassen. Auch wenn angesichts der zahireichen Unsi-

Dr. Willi Leibfritz, 53, ist Leiter der Public Econo-
mics Division der OECD in Paris. Der Autor bringt
hier seine persénliche Meinung zum Ausdruck.
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cherheitsfaktoren derartige Szenarien nicht als Progno-
sen interpretiert werden dirfen, so zeigen sie doch, wel-
che Folgen die Finanzpolitik im Zusammenspiel mit der
Wirtschaftsentwicklung in der Zukunft haben konnte.

Ein internationaler Vergleich

Der internationale Vergleich zeigt, daB es landerspezi-
fische wie auch gemeinsame Ursachen flir den Anstieg
der Staatsschuldenquoten gibt. Die internationale
Rangskala der Staatsschuldenquoten und ihre Verschie-
bungen machen die l&nderspezifischen Unterschiede
deutlich (vgl. Tabelle). Das Land mit der gegenwartig
héchsten Schuldenquote, némilich Belgien, hat diesen
Spitzenplatz schon seit den siebziger Jahren inne. lta-
lien, das auf Platz zwei liegt, hat ebenfalls schon seit lan-
gem eine vergleichsweise hohe Schuldenquote, hat aber
in den letzten zehn Jahren die Schuldenquote noch ein-
mal kréftig erndht. In Griechenland, das gegenwértig auf
dem dritten Platz liegt, begann die starke Ausweitung der
Staatsschulden in den achtziger Jahren, und sie setzte .
sich seit Beginn der neunziger Jahre mit kaum verringer- ..
tem Tempo fort. Schweden und Finnland haben ihre:-
Staatsschuldenquoten im bisherigen Verlauf der neunzi-
ger Jahre am stérksten erhoht. In Deutschland steigt die
Staatsschuldenquote bis Mitte der neunziger Jahre vor
allem wegen der Auswirkungen der Finanzierung der
deutschen Vereinigung stark an. Deutschland wird damit
in der internationalen Rangskala der Schuidenquoten
deulich nach oben klettern, allerdings immer noch unter
dem OECD-Durchschnitt liegen.

Eine permanent steigende Staatsschuldenquote ist
kein Naturgesetz; dies zeigen die Erfahrungen in mehre-

" Vgl. Willi Leibfritz, Deborah Roseveare, Paul van
den Noord: Fiscal policy, government debt and economic perfor-
mance, OECD Economics Department Working Papers, Nr. 144, Paris
1994,
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STAATSVERSCHULDUNG

ren Landern. Sinkende Staatsschuldenquoten waren bei-
spielsweise zu beobachten in den Vereinigten Staaten in
den sechziger und siebziger Jahren, in GroBbritannien in
den siebziger und in der zweiten Hélfte der achtziger
Jahre, in Norwegen in den achtziger Jahren, in Danemark
und Schweden in der zweiten Hélfte der achtziger Jahre
sowie in Irland in der ersten Halfte der neunziger Jahre.
Mit einer konsequent durchgefiihrten Konsolidierungs-
politik 148t sich also ein Abbremsen, ja sogar eine Um-
kehr der Schuldenguotenentwicklung bewerkstelligen. In
manchen Fallen hat dabei allerdings eine gesamtwirt-
schaftlich schadliche Inflationierung der Wirtschaft und
damit ein besonders starker Anstieg des Nenners der
Schuldenquote mitgeholfen.

Griinde fiir den Schuldenanstieg

Neben den landerspezifischen Unterschieden in der
Schuldenpolitik gibt es auch Gemeinsamkeiten. Die In-
dustrielander haben in den letzten 20 Jahren drei
schwere Rezessionen erlebt: die beiden Rezessionen
Mitte der siebziger und Anfang der achtziger Jahre im Ge-
folge der Olpreisexplosionen und die jiingste Rezession
Anfang der neunziger Jahre. Dabei kam es jeweils zu ho-
hen konjunkturbedingten Mindereinnahmen und auch zu
Mehrausgaben aufgrund der hoheren Arbeitslosigkeit,
also zu hohen zyklisch bedingten Staatsdefiziten. Im An-
schluB an die Rezessionen haben die Lander zwar immer
versucht, die Defizite wieder abzubauen. Der Konsolidie-
rungskurs war aber nichtimmer erfolgreich. In vielen Lan-
dern wurde der staatliche Sparkurs im anschlieBenden
konjunkturellen Aufschwung vorzeitig wieder gelockert.
Dies war auch wahrend des ,Einheitsbooms* in Deutsch-
land vor allem bei den westdeutschen Landern und Ge-
meinden der Fall. Offenbar rechneten die staatlichen
Budgetplaner mit einem Dauerboom, verfielen also einer
»Konjunkturillusion®.

Wahrend in den siebziger Jahren, den Zeiten der Key-
nesianischen Nachfragesteuerung, die Staatsschulden-
quote vor allem auch deshalb anstieg, weil diese Politik
asymmetrisch war —im Aufschwung wurden keine Riick-
lagen fur die spateren Konjunkturprogramme gebildet —,
blieb die Asymmetrie auch in den achtziger Jahren erhal-
ten, obwohl die meisten Lander die finanzpolitische Ver-
stetigungsstrategie auf ihre Fahnen geschrieben hatten.
Nicht die falsche Strategie war der Grund, sondern die
Tatsache, daB die Strategie im Aufschwung nicht durch-

2 In Japan, wo die Rentenversicherung hohe Uberschiisse erwirt-
schaftet und diese wieder als Darlehen vergibt bzw. am Kapitalmarkt
anlegt, ist der Unterschied zwischen der staatlichen Brutto- und Netto-
schuld besonders groB. Im Jahr 1993 belief sich dort die gesamtstaat-
liche Brutto-Schuldenquote auf 74,7% und die Netto-Schuldenquote
auf 5,3%.
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gehalten wurde. Der Anstieg der Staatsschuldenquote in
den Industrielédndernist also nicht nur Ausflu3 der Rezes-
sionen, sondern nicht zuletzt Ursache einer fehlenden
Rezessionsvorsorge der Finanzpolitik, also einer zu
laxen Finanzpolitik in Zeiten guinstiger Konjunktur.

Steigende Zinshelastung

Die offentlichen Haushalte zahlen Zinsen auf ihre Ver-
bindlichkeiten und erhalten Zinseinnahmen auf ihre For-
derungen. Um die Netto-Zinsbelastung (Zinsausgaben
abzuglich Zinseinnahmen) zu erfassen, ist es notwendig,
zwischen Bruttoschuld und Nettoschuld zu unterschei-
den. Die Nettoschuld (Bruttoschuld abzuglich Forde-
rungsvermogen) ist das Pendant zum staatlichen Finan-
zierungsdefizit in der Abgrenzung der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnung (Differenz zwischen der Verén-
derung der Verbindlichkeiten und der Veranderung der
Forderungen)®. Da im Zuge des starken Anstiegs der
(Brutto-)Schuldenquote in den meisten Landern auch die
Nettoschuldenquote angestiegen ist, sind auch die Netto-
Zinsausgaben (Zinsausgaben abziglich Zinseinnah-
men) kraftig angewachsen, im Durchschnitt der OECD-
Lander von 11% der Staatsausgaben im Jahr 1980 auf
rund 16% im Jahr 1994. In den ,Hochschuldenlandern®
muB gegenwartig rund die Halfte (Griechenland) bzw.
knapp ein Drittel (Italien und Belgien) der Staatsausga-
ben fir (Netto-)Zinsausgaben aufgewendet werden. In
Deutschland ist die Netto-Zinsbelastung von 5,6% im
Jahr 1980 auf rund 15% im Jahr 1994 angestiegen.

Bei einer Politik, die auf eine Stabilisierung oder — wie
in Deutschland und in vielen anderen Landern — auf eine
Absenkung der Staatsausgabenquote am Bruttoinlands-
produkt abzielt, setzt jede weitere Erhéhung der Zinsaus-
gabenquote eine entsprechend starkere Einschrankung
der (brigen Staatsausgaben voraus. Dies bedeutet: Je
langer mit der Haushaltskonsolidierung gewartet wird
und je mehr die Schuldenquoten und die Zinsausgaben-
quoten angestiegen sind, um so schmerzlicher wird die
Haushaltskonsolidierung. Manche befiirchten, daf3 dies
die Politiker dazu bewegen kdnnte, lber einen entspre-
chenden Druck auf ihre Notenbanken die ,,Schmerz-
grenze der Haushaltskonsolidierung® durch mehr Inflatio-
nierung zu verschieben, wie dies in der Vergangenheit ja
in manchen Landern tatsachlich geschehen ist. Da die 6f-
fentlichen Haushalte als groBe Schuldner von Zinserh{-
hungen besonders stark betroffen sind, kénnte versucht
werden, die Notenbanken von Zinserhéhungen, die zur
Inflationsbekdmpfung notwendig sind, abzuhalten.

Auch wenn diese Angste angesichts der im Vergleich
zu friher in vielen Landern héheren Prioritat fir die Preis-
stabilitdt derzeit Ubertrieben erscheinen, so ist Wach-
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samkeit geboten. In Zeiten hoher und steigender Staats-
schuld kommt jedenfalls der monetéaren Stabilisierungs-
politik eine besonders groBe Bedeutung zu. Vor diesem
Hintergrund ist es verstandlich, daB zum Schutz der
geplanten EU-Wahrung im Maastricht-Vertrag, abgese-
hen vom Verbot der staatlichen Kreditaufnahme bei der
Notenbank, die ,Doppelsicherung” Staatsschuldengren-
ze (Obergrenze fir die Defizitquote 3% und flir die Schul-
denquote 60%) und politische Unabhangigkeit der Zen-
tralbank vorgesehen ist. Falls hdhere Staatsschulden zu
Zinssteigerungen fihren, wird die Situation fir die 6ffent-
lichen Haushalte zusétzlich erschwert. Zudem setzt eine
Verdrangung privater Investoren am Kapitalmarkt ein.

Staatsschuld und Kapitalmarkizins

Welche Wirkungen Staatsschulden auf die Kapital-
marktzinsen und auf die Gesamtwirtschaft haben, ist in
der Wissenschaft zwar umstritten, in der Praxis zeigt sich
aber, dafl Lander mit besonders hohen Staatsschulden
bzw. besonders hohen Staatsdefiziten zumeist relativ
hohe Kapitalmarktzinsen aufweisen®. Aufrund der er-
wahnten latenten Gefahr, daB der Schuldner Staat versu-
chen kdnnte, Uber eine starkere Inflationierung seine
reale Schuldenlast zu senken, reagieren die Finanz-
markte haufig sehr allergisch auf hohe Staatsschulden
und ,bestrafen” die entsprechenden Lander mit einem
Risikozuschlag bei den Zinsen. Mehrere Untersuchun-
gen bestatigen auch einen Zusammenhang zwischen der
Hbéhe der realen Kapitalmarktzinsen und der Héhe der
Staatsdefizite.

Allerdings ist die Hohe der Staatsverschuldung bzw.
der Defizite immer nur ein EinfluBfaktor unter vielen auf
die Hohe der Zinsen. Wahrend beispielsweise die Kapi-
talmarktzinsen in den Hochschuldnerlandern Italien und
Griechenland seit vielen Jahren im internationalen Ver-
gleich relativ hoch sind, ist dies in dem Hoch-Schulden-
land Belgien nicht oder nur in geringem MaBe der Fall. Ob
ein Land also wegen einer hohen Staatsverschuldung ei-
nen ,Zinsmalus* erhalt oder nicht, hangt offenbar auch
davon ab, welche ,Stabilitatskultur” es insgesamt hat.
Auch spielt es eine Rolle, welche Ursachen zu dem An-
stieg des Staatsdefizits fiihren. So kénnen bei einem re-
zessionsbedingten Anstieg des Staatsdefizits die Zinsen
sogar sinken —die jlingste Rezession hat dies erneut ge-
zeigt —, weil gleichzeitig die private Investitionsnachfrage
zurtickgeht. Dies ist vor allem dann der Fall, wenn die Re-

% vgl.zB. W. Leibfritz ua., a.a0, 8. 15 und die dort angege-
bene Literatur.

* Vgl. dazu: Hans Tietmeyer: Internationale Herausforderun-
gen wirtschaftspolitischen Handelns, Vortrag an der Universitat Miin-
ster, Mai 1994.
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gierungen gleichzeitig ein glaubwiirdiges Konzept zur
mittelfristigen Riickfihrung des Staatsdefizits vorlegen.

Nach einem Riickgang im Jahr 1993 sind die Zinsenin
der ersten Jahreshalfte 1994 weltweit wieder gestiegen.
Diese Zinserhdhung erschwert einerseits die Haushalts-
konsolidierung, sie macht andererseits aber eine Verstar-
kung der Konsolidierungsbemiihungen erforderlich, vor
allem in den L&ndern mit besonders hohen Schulden,
aber auch dort, wo die Konjunkturerholung schon weit
fortgeschritten ist. Ansonsten droht der neue Konjunktur-
zyklus zum ,,Hochzinszyklus* zu werden.

Zahlen die Kindeskinder die Zeche?

Angesichts steigender Staatsschuldenquoten ist es
nicht verwunderlich, daB die Diskussion um die intertem-
poralen Verteilungswirkungen der Staatsverschuldung,
also die Auswirkungen auf die spateren Generationen er-
neut entbrannt ist’. Da in jeder Periode nur das verteilt
werden kann, was erwirtschaftet wird, sei — so eine Mei-
nung — eine intertemporale Lastverschiebung nicht még-
lich. Diese Meinung, auch als Mackenroth-These be-
kannt, ist aus mehreren Griinden angreifbar: Zum einen
beantwortet sie nicht die Frage, wer von der Staatsver-
schuldung profitiert und wer belastet wird, denn innerhalb
einer bestimmten Periode kann es sehr woh! unterschied-
liche Umverteilungseffekte zwischen der jungen und der
alteren Generation geben.

Staatsschuldenquoten im internationalen

Vergleich'
Schéatzung
Land 1970 1980 1990 1995
Belgien 69 82 134 145
Italien 42 59 100 121
Griechenland 21 28 89 112
Schweden 31 44 44 101
Kanada 53 45 73 95
Irland . 73 97 85
Japan 12 52 70 83
Niederlande 51 45 77 82
Portugal 22 38 67 73
Danemark 11 34 60 70
Spanien . 18 49 67
Deutschland 18 33 44 64
Vereinigte Staaten 45 38 55 64
Finnland 16 14 17 64
Frankreich . 31 40 61
Osterreich 19 37 56 59
GroBbritannien 82 54 35 52
Norwegen 47 52 39 50
Australien . . 25 39
OECD insgesamt 35 42 58 72

' Bruttoschuld nach der OECD-Definition (Volkswirtschaftliche
Gesamtrechung) in % des Bruttoinlandsprodukts (gerundet).

Quelle: OECD.
WIRTSCHAFTSDIENST 1994/X
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Zum anderen handelt es sich hier um eine rein stati-
sche Betrachtungsweise, weil von einem gegebenen So-
zialprodukt ausgegangen wird. Tatsachlich kdnnte das in
Zukunft verteilbare Sozialprodukt durch die heutige
Staatsverschuldung geringer ausfallen. Dies wére aller-
dings dann nicht der Fall, wenn mit Hilfe der Staatsschul-
den offentliche Investitionen mit einer (im Vergleich zu
den dadurch eventuell verdrangten privaten nvestiti-
onen) relativ hohen Produktivitat finanziert wiirden oder
wenn das sogenannte Barro-Ricardo-Aquivalenztheo-
rem zutreffen wirde. Da hier bei geringerer staatlicher Er-
sparnis die weise vorausblickenden Privaten in Erwar-
tung spater hdherer Steuern mehr sparen, veréandern sich
weder gesamtwirtschaftliche Ersparnis noch Investiti-
onen und damit auch nicht die zuklnftigen Produktions-
moglichkeiten. Unterstellt man auch ein entsprechendes
Erbverhalten, dann erbt die spatere Generation aiso nicht
nur die héhere Staatsschuld, sondern auch ein héheres
privates Finanzvermdgen, das ausreicht, die zukunftigen
Belastungen abzudecken. Allerdings bezieht sich der
Barro-Ricardo-Effekt nur auf eine zeitlich befristete
Staatsverschuldung zur Vermeidung ansonsten notwen-
diger Schwankungen der Steuerbelastung (tax smooth-
ing), nicht aber auf eine endlos steigende Staatsverschul-
dung bzw. Schuldenquote.

Tats&chlich gehen die neueren Untersuchungen zu
den intertemporalen Wirkungen der Staatsverschuldung
davon aus, daB friher oder spater der Anstieg der Staats-
verschuldung gestoppt werden muf3, um die Steuerbela-
stung zu begrenzen. Soll eine Explosion der Staatsschul-
denquote verhindert werden, muf$3 sich die Finanzpolitik
an der sogenannten intertemporalen Budgetrestriktion
orientieren. Diese besagt, daB die auf die Gegenwart ab-
gezinsten Werte der zukiinftigen (Netto-) Staatsschulden
(Bruttoschuld abziglich Staatsvermdgen) tendenziell ab-
nehmen und im Unendlichen gegen Null tendieren mus-
sen. Konkret bedeutet dies, daB die Zinsausgaben nicht
voll durch Kredite, sondern zumindest teilweise durch or-
dentliche Einnahmen finanziert werden missen. Der

® Bezeichnet b die reale (Netto-)Staatsschuld (und db/ds ihre Wachs-
tumsrate, wobei s die Zeitbezeichnet), g die Staatsausgaben ohne Zins-
ausgaben, t die Staatseinnahmen, d das primére Budgetdefizit, jeweils
ausgedriickt als Anteile am Bruttoinlandsprodukt, sowie r den realen
Zinssatz und y das reale Wirtschaftswachstum, dann gilt:
db/ds = g—t+{r-y) b= d+ (r-y) b

Unter der Annahme r>>y ist auf Dauer ein primarer Budgetiiberschuf
notwendig, um eine Explosion der Schuldenquote zu verhindern. Es
1&Bt sich daher fur eine angestrebte Staatsschuldenquote der notwen-
dige primére BudgetiiberschuB (- d) berechnen. Soll beispielsweise die
Schuldenquote auf dem Vorjahresniveau b, stabilisiert werden, dann
muB folgende Bedingung erflllt sein: —d = (r-y)be. Vgl. O. J.
Blanchard: Suggestions for a new set of fiscal indicators,
OECD Department of Economics and Statistics, Working Papers,
Nr. 79, April 1980.

® Vgl. Paul van den Noord, Richard Herd: Pension liabil-
ities in the seven major countries, OECD Economics Department Wor-
king Papers, Nr. 142, Paris, 1993.

WIRTSCHAFTSDIENST 1994/X

Staat muB einen positiven Priméarsaldo (Budgetsaldo ab-
zliglich Zinsausgaben) erwirtschaften. Aus der intertem-
poralen Budgetrestriktion [&Bt sich also unter bestimmten
Annahmen flir das Wirtschaftswachstum und die Zinsent-
wicklung ein eindeutiger Zusammenhang ableiten zwi-
schen der bestehenden und der angestrebten Schulden-
quote und dem notwendigen primaren Budget-
UberschuB®. Je héher der schon erreichte Schuldenstand
istund je hoher in den kommenden Jahren der reale Zins-
satz im Vergleich zum j&hrlichen realen Wirtschafts-
wachstum ist, um so hértere KonsolidierungsmaBnah-
men sind erforderlich, um die Schuldenquote auf einem
bestimmen Niveau zu stabilisieren. Nur wenn der reale
Zinssatz niedriger als das jahrliche reale Wirtschafts-
wachstum ware, kdnnte der Staat seinen Primarsaldo in
einem permanenten Defizit halten, ohne da Schulden-
quote und Zinsausgabenquote ansteigen. In diesem we-
nig realistischen Fall wére also ein ,free lunch” fir den

Staat moglich.

Die Quasi-Staatsschuld

Bei den Uberlegungen zu den potentiellen Umvertei-
lungseffekten zwischen den Generationen ist allerdings
auch die sogenannte Quasi-Staatsschuld einzubezie-
hen. Diese entsteht dadurch, daB der Staat zukinftige
Leistungen verspricht, die nicht durch zukiinftige Einnah-
men abgedeckt sind. Damit entsteht eine unsichtbare Fi-
nanzierungsliicke, die spéater durch eine Ricknahme der
Leistungen, d.h. Kiirzung von Ausgaben und/oder eine
Erhohung von Abgaben, geschiossen werden muB, also
durch ahnliche MaBnahmen wie bei der Tilgung einer
echten Staatsschuld. Um mehr Transparenz lber die zu-
kiinftigen Belastungen zu schaffen, ist es also notwendig,
mdoglichst alle derartigen unsichtbaren Finanzierungs-
licken zu erfassen und diese Quasi-Staatsschuld mit der
ausgewiesenen Staatsschuld gemeinsam zu betrachten.

Eine Quasi-Staatsschuld erheblichen AusmaBes ist in
den meisten Industrieldndern aufgrund der absehbaren
demographischen Entwicklung im Verein mit umlagefi-
nanzierten bzw. steuerfinanzierten Alterssicherungssy-
stemen entstanden. Die zukinftigen Rentenanspriche
konnen voraussichtlich mit den heute geltenden Bei-
tragssatzen nicht finanziert werden. Die demographische
Entwicklung wird auch die Krankenversicherungen bela-
sten. Nach Modellrechnungen der OECD flr die groBen
Lander belaufen sich in den gesetzlichen Altersversor-
gungssystemen die Gegenwartswerte der unsichtbaren
Finanzierungslicken, d.h. die Quasi-Staatsschulden-
quoten, auf ahnliche GréBenordnungen wie die ausge-
wiesenen Staatsschuldenquoten, teilweise ist die Quasi-
Staatsverschuldung sogar deutlich héher®. Auch wenn
derartige Berechnungsergebnisse naturgeméf von ver-
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schiedenen Annahmen tiber die weitere Entwicklung ab-
hé&ngen und damit immer angreifbar sind, so kénnen sie
doch das ProblembewuBtsein schéarfen. Angesichts der
gegenwdrtig stark steigenden Staatsschulden und
Quasi-Staatsschulden ist also eine langerfristige Sicht-
weise in der Politik dringend erforderlich.

Vergleich der Belastungen

Ausgehend von der intertemporalen Budgetrestriktion
gibt es inzwischen Versuche, generationenibergreifende
gesamtstaatliche Finanzierungsrechnungen zu erstellen.
Diese ermdglichen den Vergleich der durchschnittlichen
(Netto-) Abgabenbelastungen (Netto-Transferzahlungen
an den Staat) zwischen den heute lebenden und den zu-
kiinftigen Generationen. Derartige Berechnungen erfor-
dern insbesondere Annahmen Uber die altersspezifi-
schen Verteilungswirkungen des bestehenden Abgaben-
und Transfersystems und der Ubrigen Staatsausgaben,
uber die langfristige Entwicklung der Bevolkerung, der
Beschéftigung, der Produktivitat und des realen Zins-
satzes. Sie sind damit naturgeman mit groen Unsicher-
heiten behaftet und kénnen letztlich nur den Charakter
von Sensibilitdtsanalysen haben. Dennoch kénnen sie
aufzeigen, wie bei Aufrechterhaltung der gegenwartigen
(oder einer angestrebten) Finanz- und Sozialpolitik und
bei bestimmten Annahmen {ber die Entwicklung von Be-
vBlkerung und Wirtschaft die zukinftigen Generationen
im Vergleich zu den heute lebenden Generationen durch
staatliche Abgaben belastet werden. Aufzeigen 148t sich
auch, wie die verschiedenen Generationen von den ein-
zelnen Mafnahmen betroffen sind, welche zur Stabilisie-
rung der allgemeinen Staatsfinanzen (Ausgabenkirzun-
gen, Steuererhdhungen), der Rentenfinanzen (Renten-
kiirzungen, Beitragserhbhungen, Verénderungen des
Rentenalters) oder auch zur Verbesserung sozialer Lei-
stungen getroffen wurden oder in der Diskussion sind.

Der Staatshaushalt kann generationenméBig als aus-
geglichen gelten, wenn die heute Neugeborenen iber ihr
gesamtes Leben hinweg die gleichen Nettozahlungen an
den Staat leisten wie alle spater Geborenen (jeweils pro
Kopf, auf die Gegenwart abgezinst und um Wachstumsef-
fekte bereinigt). In diesem Fall bleibt die Belastungsquote
des Lebenseinkommens langfristig konstant. Tatsachlich
zeigen die bisher vorliegenden Berechnungen deutliche

" Vgl. D. Franco, J. Gokhale, L. Guiso, L. J. Kotlikoff,
N. Sartor: Generational accounting: the case of ltaly, in: Banca
d'ltalia, Nr. 171, Juni 1992. Das zugrunde gelegte Modell ist auch
beschrieben in: Alan J. Auerbach, Jagadeesh Gokhale,
Laurence J. Kotlikoff: Generational accounts: a meaningful
alternative to deficit accounting, in: David Bradford (Hrsg.):
Tax Polixcy and the Economy, NBER, MIT Press 1991.

® Fur die Vereinigten Staaten wurde ein Belastungsanstieg fur die kinf-
tigen Generationen von knapp 30% berechnet.
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Italien wurde berechnet, daB die Belastung (bei mittleren
Annahmen Gber die Wirtschaftsentwicklung und die Zins-
entwicklung) um beinahe das Dreifache ansteigt, ein
deutlicher Hinweis darauf, daf3 eine grundlegende Veran-
derung des finanzpolitischen Kurses notwendig ist’. Die
spéateren Generationen werden dabei um so stérker be-
lastet, je spéater der Kurswechsel erfolgt.

Fur die Vereinigten Staaten wird das Ungleichgewicht
zu Lasten der spateren Generationen in der gleichen Un-
tersuchung als deutlich geringer ausgewiesen®. Eine ak-
tuelle Berechnung kommt allerdings zu dem Ergebnis,
daf trotz mittelfristiger Konsolidierungsfortschritte beim
Defizitabbau die amerikanische Finanzpolitik in langfri-
stiger Sicht deutlich korrekturbeddirftig ist®. Flr Deutsch-
land wurden bisher noch keine Generationen-Finanzie-
rungsrechnungen verdifentlicht. Angesichts der durch die
Deutsche Einheit stark angestiegenen Staatsschuld (ins-
besondere auch mit hoher konsumtiver Mittelverwen-
dung) und der zu erwartenden Verschlechterung der de-
mographischen Struktur sowie der groBen Bedeutung
des umlagefinanzierten Sozialsystems (die durch die
neue Pflegeversicherung weiter zugenommen hat) ist zu
vermuten, daB auch hier ein Ungleichgewicht zu Lasten
spéterer Generationen aufgetreten ist, das weitere dauer-
hafte Konsolidierungsanstrengungen erfordert.

Wissenschaft, Finanzpolitik und Sozialpolitik sind ge-
fordert, mehr Transparenz Uber die langfristigen Auswir-
kungen des heutigen Handelns zu schaffen und darauf
hinzuwirken, daB die Belastung fiir die spateren Genera-
tionen tragbar bleibt bzw. daB die Staatsfinanzen in lang-
fristiger Sicht im Lot bleiben. Dort wo ein Generationen-
Ungleichgewicht entstanden ist —und dies scheint in vie-
len Landern der Fall zu sein —, sollte schnell gehandelt
werden. Je mehr die derzeitige Erwerbsgeneration, aber
auch die derzeitige Rentnergeneration bereit ist, ihren
Teil an der langfristig notwendigen Konsolidierung mitzu-
tragen, um so eher wird es gelingen, den Kindern und Kin-
deskindern geordnete Staatsfinanzen und gesamtwirt-
schaftliche Stabilitat zu hinterlassen.

¢ Auerbach kommt fur die Vereinigten Staaten zu folgendem Ergebnis:
LWith primary deficits projected to grow continually over the next seve-
ral decades, fiscal policy is not on a sustainable path. These large pro-
jected primary deficits, in combination with the initial stock of outstand-
ing debt, would cause the full deficit, including interest, to grow explo-
sively relative to GDP. ... Even under the more optimistic assumptions
about the growth of Medicare and Medicaid, an immediate, permanent
reduction of nearly 4 percentage points in the primary deficit-GDP ratio
is needed to satisfy the intertemporal budget constraint. ... should the
tax burden of meeting the intertemporal budget constraint fall entirely on
future generations (representing, perhaps, an unrealistic delay given
the magnitude of the imbalance) these generations will face tax burdens
(netoftransfers) that are more than double what current policy would in-
dicate —an increase from 36 per cent to 82 per cent of the present value
of lifetime labor income.” Vgl. A. Auerbach: The U.S. fiscal
problem: where we are, how we got here and where we're going,
NBER Working Paper Ceiies, Nr. 4709, April 1994.
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