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WISSENSCHAFT FÜR DIE PRAXIS

. Norbert Andel

Normalverschuldung, strukturelles Defizit 
und konjunktureller Impuls

Der SVR auf der Suche nach neuen methodischen Grundlagen
In seinem Jahresgutachten 1994/95 legt der Sachverständigenrat zur Begutachtung 
der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in dem Abschnitt „Zur Diskussion gestellt: 

Strukturelles Defizit und konjunktureller Impuls“ sein Konzept des konjunkturneutralen 
Haushalts sowie notwendig gewordene Anpassungen dar. Professor Dr. Norbert Andel

nimmt hierzu kritisch Stellung.

Das Konzept des konjunkturneutralen Haushalts 
sowie die dam it verbundenen Konzepte der 

Normalverschuldung und des strukturellen Defizits (im 
-  engeren -  Sinne des Sachverständigenrats) sind 
recht umstritten. Der Rat geriet damit unter anderem 
in zwei Schwierigkeiten:

Die Basierung der als konjunkturneutral behaup
teten Norm alverschuldung auf der sogenannten 
Gewöhnungshypothese verlangt eine Aktualisierung 
der Basis im Zeitablauf. Bei im Trend steigenden 
Kreditfinanzierungsquoten kann dies dazu führen, daß 
unter Umständen Quoten als „normal“ bezeichnet 
werden, die unter Wachstums- oder unter mittel- und 
langfristigen Budgetaspekten sehr problematisch, ja 
untragbar sind. Um dem zu begegnen, hat der Rat im 
Jahresgutachten 1981/82 recht unverblümt die Wahl 
der Basis manipuliert und die Motive dieses Vor
gehens auch erkennen lassen, wenn er damals aus
führte, bei der Bestimmung der Normalverschuldung 
sei „n icht nur zu analysieren, sondern wertbezogen zu 
entscheiden, zu entscheiden darüber, an welche Nor
malverschuldung des Staates man die Wirtschaft 
unter Berücksichtigung der verteilungspolitischen 
Aspekte und der wachstumspolitischen Risiken, die in 
einer solchen Entscheidung liegen, zu gewöhnen ver-
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suchen w ill“ (Ziffer 251). Bei Umbrüchen von der Art, 
wie sie die Wiedervereinigung mit sich brachte, wird 
die Gewöhnungshypothese völlig unbrauchbar. Kon
sequenterweise hat der Sachverständigenrat seit der 
Wiedervereinigung auf die Verwendung der Konzep
tion des konjunkturneutralen Haushaltes verzichtet.

Das konfrontierte ihn aber m it der zweiten 
Schwierigkeit, daß damit nämlich „das methodische 
Fundament fü r die Able itung des strukturellen 
Defizits“ (Jahresgutachten 1994/95, Ziffer 178) verlo
renging, und das gerade in einer Phase, in der das 
strukturelle Defizit und damit die Konsolidierungs
aufgabe eine bislang in der Bundesrepublik noch 
nicht gekannte Dimension erreichte. Im Jahresgut
achten 1993/94 vertrat der Sachverständigenrat in 
Ziffer 175 die Auffassung: „B is jetzt haben sich keine 
gesamtdeutschen Gewöhnungsmuster herausbilden 
können, die die Bewertung der Art und des Umfangs 
der Staatsfinanzierung durch die Privaten kennzeich
nen. Zwar ist heute unverkennbar, was vor zwei 
Jahren nur zu vermuten war, daß nämlich eine schnel
le Rückführung der öffentlichen Defizite nicht gelingen 
wird. Indessen ist es unplausibel anzunehmen, daß 
die Privaten dieses Volumen der Kreditfinanzierung 
auch nach Abzug konjunktureller Effekte als den Um
fang der jährlichen Nettoneuverschuldung ansehen, 
der dem Staat selbst in konjunkturellen Normaljahren 
zur Finanzierung seiner Aufgaben zuzubilligen wäre 
(Normalverschuldung). Überdies dürfte die über den 
Kurs der F inanzpolitik lange Zeit herrschende 
Unsicherheit kaum die Herausbildung von Gewöh
nungsprozessen gefördert haben. Nach wie vor muß 
auf die Anwendung beider Konzeptionen verzichtet 
werden, wenn das Urteil der Privaten als zentraler 
Bewertungsmaßstab fungieren sollte.“
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Um aber gleichwohl Aussagen über den Konsoli
dierungsbedarf machen zu können, wurde „für das 
Ausmaß der dauerhaft tolerierbaren Kreditfinanzie
rung“ eine Norm gesucht, die an die Stelle der alten, 
als konjunkturneutral eingestuften Normalverschul
dung treten soll. Ohne nähere Begründung werden 
dafür 1,5 bis höchstens 2%  des Bruttoinlandspro
dukts genannt, eine Größe, die auch schon beiläufig 
in Ziffer 381 des Jahresgutachtens 1990/91 erwähnt 
worden war. Dies ist so etwas wie ein später Sieg des 
früheren Sachverständigenratsmitglieds Krupp, der 
im Jahresgutachten 1982/83 (Ziffer 184) die Manipu
lationen der Basis kritisierte und statt dessen als ge
nerelles Verfahren vorgeschlagen hatte: „Wenn es 
schon um eine normative Vorgabe geht, sollte man 
sie nicht empirisch abzuleiten versuchen, sondern 
schlicht sagen, daß man 1 % des Potentials eher für 
angemessen hält als 2% .“

Konzeptionelle Diskussion

Im Jahresgutachten 1994/95 hat der Sachverstän
digenrat auf diese dekretierte Basis nicht mehr zu
rückgegriffen. Offensichtlich empfand er die punktuel
le Ad-hoc-Festlegung selbst als unbefriedigend. Der 
in den retrospektiven Teil eingefügte Abschnitt „Zur 
Diskussion gestellt: Strukturelles Defizit und konjunk
tureller Impuls“ (Ziffer 178 bis 187) weckt beim Leser 
Hoffnung, daß sich der Sachverständigenrat endlich 
einmal offen mit den Kritikern seines Konzepts aus
einandersetzt1.

Diese Hoffnung scheint zunächst durch die Aus
führungen in Ziffer 179 bestätigt zu werden, in der 
der Sachverständigenrat drei Aspekte nennt, die dafür 
sprechen, „die Konzeption des konjunkturneutralen 
Haushalts in ihrer traditionellen Version nicht mehr 
zu verwenden und der Konzeption des strukturellen 
Defizits eine größere Bedeutung beizumessen“ :

□  „Die Tatsache, daß der aktive Einsatz der Finanz
politik zur Stabilisierung der gesamtwirtschaftlichen 
Nachfrage in der W irtschaftspolitik an Bedeutung ver
loren hat“ ,

□  „die in einigen Punkten berechtigte Kritik, die gegen 
das Konzept des konjunkturneutralen Haushalts vor
gebracht wurde“ ,

’ Vgl. z.B. Gerold K r a u s e - J u n k :  Konsolidierung der öffentlichen 
Haushalte, strukturelles Defizit und konjunktureller Impuls. Zu einigen 
Begriffen des Sachverständigenrates, in: Finanzarchiv, N. F., Bd. 40, 
1982, S. 1-22; Norbert A n d e l :  Der konjunkturneutrale Haushalt -  
ein Irrweg?, in: F. X. B e a,  W. K i t t e r e r  (Hrsg.): Finanzwissenschaft 
im Dienste der Wirtschaftspolitik. Dieter Pohmer zum 65. Geburtstag, 
Tübingen 1990, S. 377-395.

□  „das aktuelle Interesse am Konsolidierungsbedarf 
in den öffentlichen Haushalten“ .

Der Leser wird allerdings schnell enttäuscht: Der 
Sachverständigenrat vermeidet es wiederum, sich sy
stematisch mit seinen Kritikern auseinanderzusetzen 
und etwa darzulegen, wo seiner Auffassung nach die 
Kritik berechtigt ist und wo nicht. Auch ist das erste 
von seinen drei aufgeführten Argumenten offensicht
lich nicht ernst gemeint, wenn es später heißt: „Ein 
völlig neues analytisches Instrumentarium zu schaf
fen, soll dabei nicht das Ziel sein. Vielmehr wird ver
sucht, im Rahmen des bestehenden methodischen 
Apparates die Konzeption des strukturellen Defizits 
besser zu untermauern. Auf ein Instrum ent zur 
Messung der konjunkturellen Primärwirkungen der 
Finanzpolitik soll -  trotz der Schwerpunktverlagerung 
in der finanzpolitischen Diagnose -  nicht verzichtet 
werden, allein schon um beurteilen zu können, ob die 
Finanzpolitik einen mittelfristig verstetigenden Kurs 
fährt. Ein konjunktureller Impuls wird in einem engen 
Zusammenhang mit dem strukturellen Defizit abge
leitet.“

Um es vorwegzunehmen: Der Sachverständigenrat 
hält an der Untergliederung des Defizits in eine „nor
male“ , unbedenkliche Komponente, in ein zu konsoli
dierendes strukturelles Defizit und in einen konjunktu
rellen Impuls fest; deren Ermittlung wird allerdings in 
den wenig übersichtlich gegliederten Ziffern 180 bis 
187 zum Teil beträchtlich modifiziert. Die Ziffern 180 bis 
183 sind überwiegend aus der Perspektive der Konso
lidierungsaufgabe geschrieben; ihr Inhalt ist allerdings 
auch für die Bestimmung des konjunkturellen Im
pulses bedeutsam, dem in Ziffer 184 noch spezielle 
Ausführungen gewidmet sind.

Ich möchte jetzt auf einige Punkte näher eingehen, 
und zwar

□  auf die Ersetzung des Konzepts der Normalver
schuldung durch zwei neue Konzepte,

□  auf die Eliminierung von Einflüssen der Konjunktur 
auf das Budget,

□  auf die Behandlung des Bundesbankgewinns.

Das neue Konzept der Normalverschuldung

Wie bereits erwähnt, gehört das Konzept der 
Normalverschuldung zu den umstrittensten Aspekten 
des konjunkturneutralen Haushalts und bereitete dem 
Sachverständigenrat im Zuge der trendmäßig gestie
genen Verschuldungsquoten wachsende Schwierig
keiten. Nachdem dieses Konzept nach der Wieder-
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Vereinigung zunächst unbenutzt blieb, dann vor allem 
im Jahresgutachten 1993/94 als Prozentsatz des 
Bruttoinlandsprodukts konkretisiert wurde, wird es 
jetzt im Jahresgutachten 1994/95 durch getrennte 
konsolidierungs- und konjunkturbezogene Konzepte 
abgelöst, im ersten Fall zudem differenziert nach 
Primär- und Sekundärkriterium.

Der erste Absatz der Ziffer 183 beginnt mit der 
Wiederholung der bekannten, sehr problematischen 
Charakterisierung der Normalverschuldung mit der Ge
wöhnungshypothese. Er endet mit dem etwas über
raschenden Satz: „Für die Ableitung des strukturellen 
Defizits war eine solche Fundierung der Normalver
schuldung nicht gefordert, hierfür war lediglich eine 
Zielgröße für eine Neuverschuldung vorzugeben, an 
die die W irtschaft gewöhnt werden kann und soll (JG 
82 Ziffer 183).“ Unmittelbar im Anschluß daran kommt 
die große Wende, die für den mit den früheren Gut
achten nicht vertrauten Leser eher versteckt wird: 
„W ill man versuchen, die Bestimmung der dauerhaft 
akzeptablen Kreditfinanzierung öffentlicher Aufgaben 
konkreter zu fassen und damit auf eine stärker objek
tivierbare Grundlage zu stellen, dann bieten sich dazu 
zwei Ansatzpunkte: einerseits die Begrenzung der 
Kreditfinanzierung durch den Umfang der öffentlichen 
Investitionen, andererseits das Kriterium der Tragbar
keit („Sustainability“) zusätzlicher Kreditaufnahme.“

„Intertemporales Äquivalenzprinzip“

Der Sachverständigenrat wendet sich also der „go l
denen Regel“ zu, die für die Autoren des Finanz
klassizismus als Verschuldungsobergrenze so typisch 
war und in den Finanzverfassungen Deutschlands bis 
hin zum Art. 115 Abs. 1 GG eine Rolle spielte und noch 
heute spielt; während der letzten Jahrzehnte wurde 
sie unter den Überschriften „intertemporales Äquiva
lenzprinzip“ oder „intergeneration equity“ diskutiert. 
M it Überlegungen, die dem kundigen Leser vielleicht 
noch aus der Lektüre des Gutachtens des Wissen
schaftlichen Beirats beim Bundesministerium der 
Finanzen zum Begriff der öffentlichen Investitionen2 in 
Erinnerung sind, w ird im Interesse der Begren
zungsfunktion der Investitionsbegriff allerdings sehr 
eingeengt, nämlich auf Nettoausgaben für Bauin
vestitionen.

Der Sachverständigenrat legt sich damit auf einen 
recht w illkürlich engen Begriff fest. Wenn er in diesem

2 Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Finanzen: 
Gutachten zum Begriff der Investitionen -  Abgrenzungen und Folge
rungen im Hinblick auf Art. 115 GG Schriftenreihe des Bundes
ministeriums der Finanzen, Heft 29, Bonn 1980.

Zusammenhang ausführt: „Um die fiskalische Hand
lungsfähigkeit des Staates zu sichern, wird traditionell 
gefordert, die Kreditfinanzierung nur insoweit zuzu
lassen, wie dadurch die Staatstätigkeit in einer Weise 
ausgeweitet wird, die -  unter Berücksichtigung mögli
cher Verdrängung privater Aktivitäten -  das gesamt
w irtschaftliche Wachstum positiv beeinflußt, und zwar 
in dem Ausmaß, daß die daraus folgenden künftigen 
Mehreinnahmen des Staates die Finanzierung der 
Staatsschuld ermöglichen. Dabei wird unterstellt, daß 
dies bei den staatlichen Ausgaben für Investitionen 
zutrifft. Dieser Gedanke liegt Art. 115 Abs. 1 Satz 2 zu
grunde“ , dann vertritt er auch hier eine sehr restriktive 
Position. Das intertemporale Äquivalenzprinzip und 
Art. 115 Abs. 1 Satz 1 GG werden durchaus auch an
ders interpretiert, z.B. in einer Art und Weise, die eine 
Schuldenfinanzierung von Investitionen gestattet, die 
in Zukunft lediglich den privaten Haushalten unmittel
bar zugute kommende Nutzungsmöglichkeiten ge
währen, ohne gleichzeitig beim Staate Mehrein
nahmen zu verursachen.

Der Sachverständigenrat irrt übrigens, wenn er in 
Ziffer 183 behauptet, das in Art. 115 Abs. 2 Satz 2 GG 
genannte konkretisierende Bundesgesetz sei noch 
nicht erlassen worden. Die zuständigen Gremien ha
ben sich dieser Aufgabe allerdings in einer skanda
lösen, dem Auftrag des Bundesverfassungsgerichts 
kaum entsprechenden Weise entledigt, indem ohne 
weitere Überlegungen und Prüfungen die bisherige 
Praxis festgeschrieben wurde3.

Neben den Nettoausgaben für Bauinvestitionen, 
vom Sachverständigenrat als Primärkriterium be
zeichnet, wird die „Sustainability“ als Sekundär
kriterium herangezogen. Danach ist eine zusätzliche 
Obergrenze durch die Forderung gezogen, daß die 
Nettoneuverschuldung einer Periode die auf das 
B ru tto in landsprodukt bezogene Schuldenstands
quote nicht erhöhen darf.

Offene Fragen

Diese skizzierten Ausführungen des Sachverstän
digenrates zur dauerhaften akzeptablen Kreditfinan
zierung machen einen unausgereiften Eindruck und 
sind wohl unter starkem Zeitdruck zustande gekom
men. Kritisch ist anzumerken:

3 Vgl. Erstes Gesetz zur Änderung des Haushaltsgrundsätzegesetzes 
vom 18. Juli 1990, in: Bundesgesetzblatt I, S. 1446; sowie kritisch 
kommentierend Eberhard F r i c k e :  Kreditbegrenzung im Staats
haushalt. Eine vertane Chance des Bundesgesetzgebers, in: 
Finanzarchiv, N.F., Bd. 48, 1990, S. 222-243.

W IRTSCHAFTSDIENST 1995/IV 221



WISSENSCHAFT FÜR DIE PRAXIS

□  Der Sachverständigenrat bezeichnet diese „dauer
haft akzeptable Kreditfinanzierung“ als „investitions
orientierte Verschuldung“ (Ziffer 183), obwohl damit 
sprachlich das Sekundärkriterium überhaupt nicht be
rücksichtigt wird.

□  Der Sachverständigenrat vergleicht seine neue 
Konzeption nicht mit der im Vorjahr vorgenommenen 
Bindung an bestimmte, auf das Inlandsprodukt bezo
gene Quoten.

□  Er untersucht nicht, ob es Situationen gibt, in de
nen seine Kriterien zu wenig sinnvollen Ergebnissen 
führen: Warum sollte es z.B. nicht gestattet sein, bei 
niedriger Schuldenstandsquote zur Finanzierung ei
nes Nachholbedarfs im Infrastrukturbereich (vgl. die 
Errichtung eines Autobahnnetzes in den USA oder die 
Finanzierung der Beseitigung des Infrastrukturdefizits 
in den neuen Ländern) vorübergehend in einem sol
chen Ausmaß mit Krediten zu finanzieren, daß die 
Schuldenstandsquote steigt?

□  Das Kriterium der Tragbarkeit („Sustainability“) wird 
im Hinblick auf die Wahrung des budgetären Hand
lungsspielraums formuliert (Ziffer 182, zweiter Spiegel
strich). Eines solchen Sekundärkriteriums bedarf es 
aber dann nicht, wenn -  wie in Ziffer 183, erster 
Spiegelstrich dem Art. 115 Abs. 1 Satz 2 GG unter
s te llt-d ie  kreditfinanzierten Investitionsausgaben das 
Wachstum so positiv beeinflussen, daß die Mehrein
nahmen die Finanzierung des Schuldendienstes 
decken. Das Primärkriterium sichert dann immer 
gleichzeitig auch die budgetäre Tragbarkeit (übrigens 
wohl auch die Allokationseffizienz, jedenfalls im Rah
men der Betrachtung der Budgetniveauwirkungen).

□  Ist es angebracht, zum Kriterium der Tragbarkeit 
die jeweils erreichte Schuldenstandsquote zu ma
chen, d.h. das kumulierte Ergebnis vergangener Ver
schuldungsentscheidungen? In extremen Krisensitu
ationen mag eine Erhöhung dieser Quote nicht ver
meidbar sein; ist sie aber deshalb auf Dauer vertret
bar, nur weil dieses Niveau einmal erreicht worden ist?

Führt Gewöhnung zu Konjunkturneutralität?

Sowohl die alte „Normalverschuldung“ als auch die 
neue „investitionsorientierte Verschuldung“ dienen 
der Abgrenzung zum strukturellen Defizit (im speziel
len Sinne des Sachverständigenrates) und zum kon
junkturellen Impuls; allerdings wird in Ziffer 183 die 
„investitionsorientierte Verschuldung“ nicht mehr mit 
der Konjunkturneutralität in Verbindung gebracht. 
Dies geschieht erst in Ziffer 184 bei der Bestimmung 
des konjunkturellen Impulses, wobei zum Teil altbe
kannte, problematische Formulierungen wieder auf
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tauchen: „Konjunkturneutral ist danach jener Teil der 
Neuverschuldung, der von den Privaten als dauerhaft 
angesehen wird, an den diese sich folglich gewöhnen 
konnten. Insoweit kennzeichnet dieser Teil der Neu
verschuldung eine g le ichgew ichtige gesam tw irt
schaftliche Situation. Geht man davon aus, daß eine 
aufgrund der institutionellen Bedingungen zulässige 
Neuverschuldung keinen Impuls hat, dann kann für 
die gewöhnungsneutrale Kreditaufnahme der anhand 
der Investitionsausgaben abgeleitete Betrag ange
setzt werden ... Die Bestimmung des Art. 115 Abs. 1 
Satz 2 GG und analog die vergleichbaren Regelungen 
einiger Länderverfassungen sind Orientierungspunkte 
für die Gewöhnungsprozesse der Privaten. Dafür dürf
te allerdings nicht die tatsächliche Höhe der Investi
tionsausgaben im jeweiligen Jahr bedeutsam sein, 
sondern der Anteil der Investitionsausgaben am 
Bruttoinlandsprodukt in vorangegangenen Jahren. So 
liegt es nahe, für die Bestimmung der dauerhaft ak
zeptierten Kreditfinanzierung, die für die Ableitung des 
konjunkturellen Impulses maßgeblich ist, den gleiten
den mehrjährigen Durchschnitt dieses Anteils zu neh
men. Wir bezeichnen diesen Umfang der Kreditauf
nahme als .konjunkturneutrale Verschuldung“. Bei der 
Ermittlung werden jeweils der Anteil des laufenden 
Jahres und der der vier zurückliegenden Jahre zu
grundegelegt. Ist der Anteil der Investitionen am 
Bruttoinlandsprodukt über die Zeit konstant, dann 
entsprechen sich investitionsorientierte Verschuldung 
und konjunkturneutrale Verschuldung.“

So kehrt der Sachverständigenrat letztlich wieder 
zu der alten Position zurück, derzufolge mit der Kon
stanz bestimmter Quoten Konjunkturneutralität ver
bunden sein soll. Dabei drängen sich alte und neue 
Fragen auf: Warum fo lgt aus der Gewöhnung Kon
junkturneutralität? Warum soll eine aufgrund der insti
tutionellen Bedingungen zulässige Neuverschuldung 
keinen Impuls haben? Warum wird hier ein relativ 
kurzfristiger gleitender Durchschnitt als Referenz
periode gewählt, was früher in ähnlichen Zusam
menhängen abgelehnt wurde? Warum wird die Inves
titionsquote auf das Bruttoinlandsprodukt und nicht 
auf die -  früher bevorzugte -  Größe „Produktions
potential“ bezogen? Warum verlieren konstante Ver
schuldungsquoten die Eigenschaft, konjunkturneutral 
zu sein, wenn laufende Ausgaben an die Stelle von 
Investitionsausgaben treten?

Ausschaltung der Konjunktureinflüsse

Der Sachverständigenrat vertritt die Auffassung, 
daß man zur Analyse der konjunkturellen Wirkungen

W IRTSCHAFTSDIENST 1995/IV
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öffentlicher Haushalte den Einfluß der Konjunktur auf 
diese Haushalte eliminieren muß. „Will man ein Urteil 
darüber gewinnen, inwieweit die öffentlichen Haus
halte die Konjunktur gestützt, sie expansiv oder kon- 
traktiv beeinflußt haben, so muß man zumindest die 
Einflüsse, die umgekehrt die Konjunktur auf die öf
fentlichen Haushalte hatte, eliminieren“ (Jahresgut
achten 1979/80, Ziffer 229).

Diese Auffassung ist kritisiert worden4, zumal damit 
die automatischen Stabilisierungswirkungen heraus
gerechnet werden. Ganz besonders unverständlich 
war bislang, daß der Sachverständigenrat sich bei der 
Eliminierung des Konjunktureinflusses auf die Ein
nahmen, speziell auf die Steuereinnahmenseite be
schränkte. Die bislang gegebene Begründung für die 
Vernachlässigung der Ausgabenseite war wenig über
zeugend: „Im konjunkturellen Impuls sind konjunktur
bedingte Steuermindereinnahmen deshalb anders zu 
behandeln als konjunkturbedingte Mehrausgaben, 
weil Steuermindereinnahmen unmittelbarer Reflex ei
ner abgeschwächten Ausgabenneigung der Privaten 
sind, bei gegebenen Regelungen über Steuersätze, 
Bemessungsgrundlagen usw. Bei gegebenen Ein
nahmeregelungen ist das Vermögen der Privaten, Ein
kommen zu erzielen, zu behalten und in bestimmter 
Weise zu verwenden, steuerlich unverändert, auch 
wenn die Steuereinnahmen des Staates schwanken 
mögen“ (Jahresgutachten 1982/83, S. 114). Der letzte 
Satz ist schlicht unverständlich; der erste verleitet zur 
Frage, ob nicht auch konjunkturbedingte zusätzliche 
Arbeitslosenhilfeaufw endungen in der Rezession 
„Reflex einer abgeschwächten Ausgabenneigung der 
Privaten“ sind.

Die Übertragung der Eliminierung von Konjunk
tureinflüssen auch auf die Ausgabenseite scheint sich 
schleichend vollzogen zu haben. Im Jahresgutachten 
1991/92 heißt es in Ziffer 202: „Eine quantitative Be
messung des konjunkturellen Impulses würde eine 
Konjunkturbereinigung der Einnahmen- und Ausga
benseite voraussetzen.“ Weil damals auf die früher 
übliche Tabelle mit dem Ausweis des konjunkturellen 
Impulses verzichtet wurde, fiel dies wohl zunächst 
kaum auf. Im gleichen Gutachten wurde allerdings in 
Anhang IV „M ethodische Erläuterungen“ bei der 
Berechnung des konjunkturneutralen Haushalts wie 
gewohnt nur die Einnahmenseite konjunkturbereinigt 
(S. 272-274).

4Vgl. z.B. Gerold K r a u s e - J u n k :  Konsolidierung der öffentlichen 
Haushalte, strukturelles Defizit und konjunktureller Impuls, S. 9; 
Norbert A n d e l :  Der konjunkturneutrale Haushalt -  ein Irrweg?, 
a.a.O., S. 392f.

Im Jahresgutachten 1993/94 wurde wie selbstver
ständlich davon ausgegangen, daß die Konjunktur
bereinigung zum Zwecke der Defizitanalyse sowohl 
die Einnahmen- als auch die Ausgabenseite umfaßt 
(Ziffer 176, erster Spiegelstrich). Der Sachverständi- 
tjenrat beschränkte sich dabei auf die aus der Ver
änderung der Arbeitslosigkeit resultierenden Aus
gabenänderungen. Wiederum wurde im Rahmen der 
methodischen Erläuterungen eine Konjunkturbereini
gung nur bei den Steuereinnahmen beschrieben.

Im Jahresgutachten 1994/95 wurde im Textteil in 
gleicher Weise argumentiert (Ziffer 181), dann aber er
weitert: „Es läge nahe, weitere Ausgabenarten von 
konjunkturellen Einflüssen zu bereinigen.“ Da der 
Sachverständigenrat aber (überraschenderweise) kei
nen direkten Wirkungszusammenhang zwischen kon
junkturellem Einbruch und Mehrausgaben bei der 
Sozialhilfe nachweisen konnte, sah er von einer wei
tergehenden Bereinigung der öffentlichen Ausgaben 
ab. Ein Widerspruch zu den methodischen Erläute
rungen bestand damals nicht, da der Abschnitt über 
den konjunkturneutralen Haushalt entfallen war.

Um nicht mißverstanden zu werden: Ich halte die 
Konjunkturbereinigung des Budgets für Zwecke der 
Ermittlung des konjunkturellen Impulses für falsch, bin 
aber der Auffassung, daß, wenn man dies schon tut, 
beide Budgetseiten einbezogen werden müssen. In
sofern ist die neue Behandlung der Ausgabenseite 
aus der Sicht des Sachverständigenrats nur konse
quent und schon längst fällig. Was an der ganzen 
Sache aber so ärgerlich ist, ist der Umstand, daß der 
Wechsel so heimlich vollzogen wird, ohne den Leser 
gezielt darauf aufmerksam zu machen und ohne die 
Gründe dafür darzulegen.

Die Behandlung des Bundesbankgewinns

Der abgeführte Bundesbankgewinn ist unter beiden 
Aspekten, die in der Überschrift „Strukturelles Defizit 
und konjunktureller Impuls“ angesprochen werden, 
bedeutsam. Seine -  weitgehend unabhängig von der 
verfolgten Budgetpolitik -  starken Schwankungen 
führen leicht dazu, daß Veränderungen des Haus
haltssaldos kein zuverlässiger Indikator für Richtung 
und Ausmaß der Haushaltskonsolidierung sind.

Das Verstetigungsverfahren, das der Sachverstän
digenrat gewählt hat, ist allerdings überaus kompli
ziert. Er beschreibt es im letzten Gutachten so: „Der 
dauerhaft zu erwartende Teil des Bundesbankgewinns 
wird in unserer Rechnung auf der Basis einer durch
schnittlichen Rate der Gewinnabführung -  der Relation 
von Gewinnabführung zur Zentralbankgeldmenge -
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ermittelt. Diese Rate kann als eine nominale Rendite 
interpretiert werden. Der Bund sollte dauerhaft nur mit 
dem Teil des Bundesbankgewinns rechnen, der sich 
unter der Annahme der Preisniveaustabilität und bei 
einer Geldpolitik ergibt, die die Zielvorgabe für das 
Geldmengenwachstum einhält. Bei Inflation wird der 
Bundesbankgewinn aufgebläht. Abweichungen von 
der Preisniveaustabilität werden dadurch berücksich
tigt, daß die nominale Rendite korrigiert wird um die 
Differenz zwischen der tatsächlichen Veränderungs
rate des Deflators des Bruttoinlandsprodukts und der 
bei der Ableitung des jeweiligen Geldmengenziels zu
grunde gelegten gerade noch hinnehmbaren Steige
rungsrate dieses Deflators. Aus den so korrigierten 
Raten wird ein mehrjähriger Durchschnitt berechnet; 
w ir legen dabei die Jahre 1986-1992 zugrunde. Die 
langfristige durchschnittliche Rate der Gewinnab
führung wird auf jenen durchschnittlichen Bestand der 
Zentralbankgeldmenge bezogen, der sich per Rea
lisierung des Zielpfades für die Geldmengenent
wicklung ergeben hätte“ (Ziffer 182).

Es drängt sich die Frage auf, ob solche artifiziellen 
Konstruktionen wirklich sinnvoll sind oder ob nicht die 
direktere Fortschreibung einer bestimmten Basis
größe vorzuziehen wäre, die an Größen des Geld
mengenziels der Bundesbank orientiert sein können, 
aber nicht unbedingt sein müssen.

Noch störender ist, daß der Sachverständigenrat 
diese unter dem Aspekt der Konsolidierung vorge
nommene Bereinigung unverändert für die Ermittlung 
des konjunkturellen Impulses übernimmt. Die Nach
frageintensität der Komponenten des Bundesbank
gewinns sind nämlich sehr unterschiedlich. Es ist je
denfalls falsch zu behaupten: „In Höhe des normalen

Bundesbankgewinns ist ein Kaufkraftentzug der Pri
vaten anzusetzen, der bei der Ermittlung des konjunk
turellen Impulses zu berücksichtigen ist“ (Jahres
gutachten 1989/90, Ziffer 148). Hier müßte mehr 
differenziert werden5.

Fazit

Insgesamt ist der Abschnitt „Zur Diskussion ge
stellt: Strukturelles Defizit und konjunktureller Impuls“ 
enttäuschend. Enttäuschend ist einmal die Art, wie 
der Sachverständigenrat, der laut §1 des Gesetzes 
über die Bildung eines Sachverständigenrates zur Be
gutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung 
„zur periodischen Begutachtung der gesam tw irt
schaftlichen Entw icklung in der Bundesrepublik 
Deutschland und zur Erleichterung der Urteilsbildung 
bei allen w irtschaftspolitisch verantwortlichen Instan
zen sowie in der Öffentlichkeit“ gebildet wurde, die 
Diskussion führt: Er stellt zur Diskussion, legt aber sei
ne konzeptionellen Änderungen oft nicht klar erkenn
bar dar und begründet sie nicht eingehend. Er scheut 
die explizite direkte Auseinandersetzung mit den Kriti
kern, gesteht allenfalls pauschal zu, daß sie in einigen 
Punkten recht haben, ohne dies näher darzulegen.

Bei dem Abschnitt „Zur Diskussion gestellt“ handelt 
es sich auf seiten des Sachverständigenrates um den 
unbefriedigenden Beginn einer Debatte, die hoffent
lich eine bessere Fortsetzung finden wird.

5 Vgl. Karl H ä u s e r :  Widersinn des Bundesbankgewinns, in: W.A.S. 
K o c h ,  H.-G. P e t e r s e n  (Hrsg.): Staat, Steuern und Finanzaus
gleich. Probleme nationaler und internationaler Finanzwirtschaften im 
zeitlichen Wandel. Festschrift für Heinz Kolms zum 70. Geburtstag, 
Berlin 1984, S. 421-427; sowie D. D i c k e r t m a n n :  Bundesbank
gewinn und Geldmenge, in: Deutscher Sparkassen- und Giroverband 
e.V. (Hrsg.): Die Zukunft gestalten, Bonn 1989, S. 209-230.
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