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WISSENSCHAFT FUR DIE PRAXIS

Kurt Schmidt*
Auf die Zinslast kommt es an!
Zur Neuorientierung der Haushaltskonsolidierung

Die Konsolidierung der éffentlichen Haushalte ist insbesondere zur Riickgewinnung
finanzpolitischen Handlungsspielraums und zur Verbesserung der Rahmenbedingungen
fur private Investitionen erforderlich. Professor Dr. Kurt Schmidt analysiert die Vor-
und Nachteile eines Konsolidierungskonzeptes, das sich auf eine Riickfiihrung der
Zinslastquote konzentriert.

ie Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte ist

wieder in der Diskussion — nicht nur, weil sie drin-
gend geboten ist, sondern auch, weil sie konzeptio-
nell zur Uberpriifung ansteht. Der Sachverstin-
digenrat hat in den siebziger Jahren die Berechnung
des Konsolidierungsbedarfs aus dem Konzept des
konjunkturneutralen Haushalts entwickelt. Ziel der
Konsolidierung ist danach die Beseitigung des soge-
nannten strukturellen Defizits. Um dieses zu ermitteln,
sind vom aktuellen Defizit die auslastungsbedingten
Steuermindereinnahmen und Mehrausgaben (weil
nicht konsolidierungsbediirftig) abzuziehen. Das in
diesem Sinn konjunkturbereinigte Defizit ist weiter um
die sogenannte Normalverschuldung zu vermindern'.
Was dann bleibt, das strukturelle Defizit, ist Gber Aus-
gabenkirzungen (oder Steuererhdhungen) schritt-
weise abzubauen.

Selbstversténdlich ist die so verstandene Konsoli-
dierung kein Selbstzweck. Sie dient dem Riickgewin-
nen von Handlungsspielraum der Finanzpolitik und
der Verbesserung der Rahmenbedingungen fiir priva-
tes Handeln im Hinblick auf mehr Investitionen und
Innovationen. Die Konsolidierung der offentlichen
Haushalte ist so gesehen ein Zwischenziel der
Finanzpolitik.

»investitionsorientierte Verschuldung“
In seinem Jahresgutachten 1994/95 hat der Sach-

versténdigenrat dieses Konzept in Teilen modifiziert.
An die Stelle der Normalverschuldung ist die (wachs-

Prof. Dr. Kurt Schmidt, 70, ist emeritierter Ordina-
rius der Universitdt Mainz. Er warvon 1974 bis 1984
Mitglied des Sachversténdigenrates zur Begut-
achtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung.
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tumspolitisch begriindete) ,,investitionsorientierte Ver-
schuldung® getreten, fiir deren Begrenzung als Pri-
mérkriterium die realen offentlichen Bauleistungen
und als Sekundarkriterium eine gegebene Schulden-
standsquote dienen (Jahresgutachten 1994/95,
Ziffern 178 ff., insbesondere Ziffer 183). Was mit ,ge-
gebener Schuldenstandsquote“ gemeint ist, wird
nicht ndher ausgefiihrt. Vermutlich ist das eher nor-
mativ als affirmativ gemeint; denn man kann sich
kaum vorstellen, daB der Rat jedweden aktuellen
Stand dieser Quote als Begrenzung der (investitions-
orientierten) Kreditaufnahme akzeptiert. Dazu, wie ei-
ne in diesem Sinne akzeptable Schuldenstandsquote
bestimmt werden soll, hat sich der Rat freilich nicht
geduBert.

Beim Primérkriterium sind Konstellationen denkbar,
bei denen es — innerhalb der Grenze, die durch-das
Sekundarkriterium gezogen wird - konjunkturpoliti-
sche Probleme geben kann. Wenn die Finanzpolitik in
einer Rezession die Realinvestitionen ausdehnt, kann
sich fur die investitionsorientierte Kreditaufnahme im
Aufschwung ein relativ groBer Spielraum ergeben.
Wenn in der Rezession, was falsch waére, Real-
investitionen gekirzt werden, kann fir den Auf-

* Fir die kritische Durchsicht des Manuskripts danke ich Georg
Tillmann und Hans-Hagen Hartel.

" Der Normalverschuldung liegt die Vorstellung zugrunde, da der
Staat einen Teil seiner Ausgaben Jahr fiir Jahr kreditar deckt und daB
sich im Hinblick darauf eine Gewdhnung eingestellt hat. Das gilt
uneingeschréankt fir den konjunkturneutralen Haushalt. Unter dem
Aspekt der Konsolidierung wachst der Normalverschuldung aller-
dings ein normatives Element zu, und deshalb ist der dafur anzuset-
zende Betrag in den beiden Rechnungen nicht notwendigerweise
identisch. Anders gewendet: Die Finanzpolitik kann zum Beispiel eine
geringere Normalverschuldung als in der Vergangenheit anstreben
und sich damit die Aufgabe stellen, alle am Wirtschaftsgeschehen
Beteiligten daran zu gew&hnen; vgl. Sachverstandigenrat zur Begut-
achtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung: Jahresgutachten
1982/83, Ziffer 183.
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schwung eine engere Begrenzung der Kreditauf-
nahme herauskommen.

Gravierender ist ein anderer Einwand. Die
Objektbezogenheit des Primarkriteriums hat zur
Folge, daB sich jede einzelne Gebietskdrperschaft un-
ter diesem Titel nach MaBgabe ihres Beitrages zur
Finanzierung der realen Bauleistungen verschulden
darf; denn der Sachversténdigenrat legt die Netto-
ausgaben fUr Bauleistungen zugrunde; er folgt also
dem sogenannten Belastungsprinzip, nach dem die
Ausgaben denjenigen Gebietskérperschaften zuge-
rechnet werden, die sie finanzieren. Fir die investi-
tionsorientierte Kreditaufnahme ware damit die Ver-
teilung der Verschuldungsrechte auf die Gebiets-
korperschaften festgelegt. Das wiirde wahrscheinlich
erhebliche Anderungen der gegenwirtigen Verschul-
dungsverteilung und vermutlich auch zusétzliche
Konflikte im Finanzausgleich mit sich bringen.

Aber auch wenn es zundchst zu keinen gréBeren
Anderungen kdme, kdnnten sich solche Ausein-
andersetzungen ergeben, wenn Gebietskdrper-
schaften ihre Kreditaufnahme ausdehnen méchten.
Wachstumspolitische Argumente lieBen sich vermut-
lich leicht finden — zum Beispiel der Hinweis auf FuE-
Ausgaben und auf Investitionen in das Humankapital.
Das Streitpotential nahme noch zu, wenn man aus
diesen oder anderen Grinden fur die Verteilung der
Verschuldungsrechte weitere AusgleichsmaBnahmen
einfihren wollte. Da die finanziellen Beziehungen zwi-
schen Bund, Landern und Gemeinden schon jetzt in
hohem MaBe unsystematisch und undurchsichtig so-
wie ein Dauerthema beim Bundesverfassungsgericht
sind, sollte man eine weitere Befrachtung des Finanz-
ausgleichs vermeiden.

SchlieBlich ist grundséatzlich zu fragen, ob in einem
Konsolidierungskonzept die Verwendung eines
wachstumspolitisch begriindeten Begrenzungskriteri-
ums ratsam ist (das zudem nur einen Teil der wachs-
tumsrelevanten o6ffentlichen Ausgaben umfaBt). So
wichtig die wachstumspolitische Orientierung der
Finanzpolitik ist, bei der Konsolidierung geht es in er-
ster Linie um das Wiedergewinnen von finanzpoliti-
schem Handlungsspielraum, und dafir ist nach mei-
ner Meinung die Tragfahigkeit der Verschuldungs-
lasten das geeignetere Merkmal.

Riickfithrung der Zinslast

Das kontrastiert freilich mit dem Verstindnis des
Sachverstéandigenrats. Dieser geht nédmlich weiterhin
von der Berechnung eines strukiurellen Defizits und
dessen Beseitigung als Ziel der Konsolidierung aus.
ich schlage dagegen vor, die Konsolidierungsaufgabe
im Hinblick auf die Zinslast zu definieren und deren
Rickfuhrung zum Ziel der Konsolidierung zu machen,
beim notwendigen Zurickgewinnen an finanzpoliti-
schem Handlungsspielraum also unmittelbar an dem
limitierenden Faktor anzuknUpfen.

Einen Nachteil der Orientierung am strukturellen
Defizit zeigen die Fakten; es wird dabei, wenn {ber-
haupt, nur wenig budgetéarer Handlungsspielraum ge-
wonnen: Im Jahr 1985 war nach den Rechnungen des
Sachverstandigenrates die Konsolidierungsaufgabe
bewaltigt; das strukturelle Defizit war beseitigt
(Jahresgutachten 1985/86, Ziffern 130 ff.). Die bud-
getdre Zinslastquote, also das Verhéltnis der Zins-
zahlungen zu den Ausgaben im offentlichen Ge-
samthaushalt, lag 1985 (9,2%) aber héher als 1982
{8%) oder gar 1981 (6,7%). Nun ist die Konsolidierung

Wolfgang Gick

Die Entwicklung der Geldtheorie bei John Maynard Keynes

Keynes’ Geldtheorie ist aufgrund der revolutioniir ausgerichteten Einstufung seines Gesamtwerks in Ver-
gessenheit geraten, doch stellt gerade sie den Kern seiner Theorie dar. Der Autor schligt eine neue Sicht
vor und gelangt durch die Betonung der Kontinuitit — beginnend mit Wicksells tauschokonomischem
Ansatz und Keynes’ Geldtheorie in der Treatise on Money bis hin zur vollstindigen Ablésung von der
Quantititstheorie in Keynes’ General Theory — zu neuen Ergebnissen. Neben der zentralen Darstellung des
Modells der Treatise on Money spielen die Weiterentwicklungen in Schweden, sowie Marshalls Ideen zur
Geldtheorie und Keynes’ eigene politische Schriften eine wichtige Rolle.

1995, 119 §., brosch., 58,~ DM, 452,50 &S, 58,— sFr, ISBN 3-7890-3831-8
(Nomos Universititsschriften — Wirtschaft, Bd. 23)
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bis Mitte der achtziger Jahre in groBem Umfang via
Ausgabenkiirzungen bewerkstelligt worden, und das
hat der Verminderung der budgetéren Zinslast ent-
gegengewirkt. AuBerdem ist wahrend dieser Zeit die
durchschnittliche Verzinsung der Staatsschuld, also
die Preiskomponente, angestiegen. Aber auch wenn
man dafiir einen ganzen Prozentpunkt ansetzt, stellt
sich keine Erleichterung bei der Zinslast ein. Es fallt
daher schwer, im Ergebnis der damaligen Konsolidie-
rungsoperation ein Ruckgewinnen von budgetdrem
Handlungsspielraum zu sehen.

Zinslastquote als geeigneter Indikator

Dafl die Konsolidierungsmihen in bezug auf die
Zinslasten damals keinen Erfolg hatten, zeigt sich
auch an der gesamtwirtschaftlichen Zinslastquote, al-
so dem Verhdltnis von Zinszahlungen zum Brutto-
inlandsprodukt. Diese Quote, bei der allféllige Ruck-
wirkungen von Ausgabenklrzungen auf die Ent-
wicklung des Bruttoinlandsprodukts unbertcksichtigt
bleiben, ist von 2,3% im Jahr 1981 Uiber 2,8% im Jahr
1982 auf 3,1% im Jahr 1985 angestiegen. Wenn auch
hier der Zinsanstieg berlicksichtigt wird, kommt man
fur 1985 auf einen Wert um 2%:%. Das Konsolidie-
rungsprogramm, das der Rat damals ventiliert hat und
das im wesentlichen verwirklicht worden ist, hat also
in bezug auf die Zinslastquoten keine Erleichterung
gebracht.

Nicht eindeutig im Hinblick auf die Zinslastquoten
ist das Ergebnis, wenn der Konsolidierungskurs reali-
siert wirde, den der Sachversténdigenrat im Jah-
resgutachten 1994/95 vorgeschlagen hat. Die bud-
getédre Zinslastquote lage danach (bei einer durch-
schnittlichen Verzinsung der dffentlichen Schuld von
7%) im Jahr 1998 bei 13,3%, die gesamtwirtschaft-
liche Zinslastquote bei 4,1%. Der Wert dieser Quoten
belduft sich nach den Rechnungen des Sach-
versténdigenrats fir das Jahr 1995 auf 12,5% bzw.
4,3%. Bei der gesamtwirtschaftlichen Zinslastquote
zeigt sich also eine Verbesserung, bei der budgetéren
Zinslastquote eine Verschlechterung.

Auch in der Zeit vor der Wiedervereinigung gab es
schon eine bedenkliche Entwicklung bei der Zinslast:
Die budgetéare Zinslastquote belief sich Mitte der sieb-
ziger Jahre auf rund 4%; zu Beginn der achtziger
Jahre lag sie schon bei 7%, 8% und 9%. Die gesamt-
wirtschaftliche Zinslastquote ist wéhrend dieser Zeit
von 1,8% auf 3% angestiegen. Der Sachverstin-
digenrat hat das zwar immer wieder moniert (z. B. im
Jahresgutachten 1978/79, Ziffern 305 ff.), aber er hat
die Ruckfihrung der Zinslast nicht explizit als Ziel der
Konsolidierung behandelt. Vielleicht hatte er schon zu

WIRTSCHAFTSDIENST 1995/VIII

Beginn der achtziger Jahre seine Uberlegungen zur
Haushaltskonsolidierung vom Konzept des konjunk-
turneutralen Haushalts 16sen und zur Qrientierung an
der Zinslast Ubergehen sollen. Der Anstieg der bud-
getaren Zinslastquote von 4% auf 9% und die
Aussicht, daB sie auf diesem hohen Niveau verharrt,
wéren zur Begriindung dieses Schrittes wohl ausrei-
chend gewesen.

Schubartige Erhdhung der Staatsschulden

Die Beseitigung des strukturellen Defizits genlgt
offenbar nur unter giinstigen, nicht sonderlich wahr-
scheinlichen Bedingungen, um finanzpolitischen
Handlungsspielraum zurtickzugewinnen, der durch
Zinsausgaben eingeengt worden ist. Warum die Zins-
last angestiegen ist, 148t sich auch anhand aligemei-
nerer Uberlegungen zeigen. Der Staat verschuldet
sich aus einer Reihe von Griinden. Dadurch erhoht
sich in Schilben oder kontinuierlich der Schulden-
stand, und das hat - jedenfalls hierzulande — auch zu
einem erheblichen Anstieg der Zinslast gefihrt.

Zwangslaufig nimmt der Staat aus konjunkturpoliti-
schen Grunden Kredite auf: allemal, um auslastungs-
bedingte Steuermindereinnahmen auszugleichen, al-
so um eine Parallelpolitik zu vermeiden, und ge-
gebenenfalls zusatzlich zur Rezessionsbekdmpfung,
also im Dienst einer aktiven Konjunkturpolitik. So
kommt es in Schiiben zu einem gréferen Schulden-
stand, und diese Erhéhung ist wegen der dabei prak-
tizierten Asymmetrie dauerhaft: Die Kredite, die in der
Rezession aufgenommen worden sind, werden ndm-
lich in Zeiten der Prosperitét nur ganz selten getilgt.

Aber auch dartiber hinaus verschuldet sich der
Staat — aus vertretbaren Griinden, zum Beispiel in
Notfallen und bei Umbriichen, und aus schlechten
Grinden, zum Beispiel zur Finanzierung von fragw(ir-
digen budgetbelastenden Kompromissen. Meistens
erhéhen auch diese Kredite den Schuldenstand auf
Dauer. Eine Ausnahme bilden Tilgungsfonds. Zu die-
sem Mittel hat die Finanzpolitik in der Bundesrepublik
gegriffen, um den Schuldenberg abzutragen, der im
Zuge der Wiedervereinigung offenbar geworden ist.

SchlieBlich finanziert der Staat einen Teil seiner
Ausgaben laufend in Form der Normalverschuldung.
Hier gilt sozusagen ex definitione, daB kontinuierlich
Kredite aufgenommen werden und daB die Betrage
Jahr fur Jahr zunehmen. Der Rahmen fiir diese Art der
Verschuldung wird unter Umsténden sogar erweitert,
und zwar dann, wenn man dabei an eine Gewoth-
nungsvermutung in der Vergangenheit anknlpft und
wenn die staatliche Kreditaufnahme wahrend der
aktualisierten Basisperiode zugenommen hat?.
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Angesichts dieser Gegebenheiten, insbesondere
des Verhdltnisses von strukturellem Defizit zu
Gesamtdefizit, ist es offensichtlich schwierig, tiber die
Beseitigung des strukturellen Defizits die Entwicklung
des Schuldenstandes unter der Zuwachsrate der ge-
samten Offentlichen Ausgaben bzw. des Brutto-
inlandsprodukts zu halten® und so die Zinslast zu min-
dern. Jedenfalls ist in den 15 Jahren vor der Wieder-
vereinigung der Schuldenstand sowohl im Verhéltnis
zum Volumen des &ffentlichen Gesamthaushalts als
auch im Verhéltnis zum Bruttoinlandsprodukt in fast
jedem Jahr angestiegen®. Das Gewicht des strukturel-
len Defizits ist zu gering, als daB man veriaBlich dar-
auf setzen kénnte, durch seine Beseitigung wesent-
lich an finanzpolitischem Handlungsspielraum zu-
ruckzugewinnen®. Um dies zu erreichen, muB man
sich meines Erachtens unmittelbar an den limitieren-
den Faktor halten, also die Riickfiihrung der Zinslast
zum Ziel der Konsolidierung machen. Dazu ist es of-
fenbar nétig, die Normalverschuldung auf ein niedri-
ges Niveau zu senken und dort zu halten. Geht man -
wie in dem Szenario, das zum SchluB dieses Beitrags
skizziert wird — davon aus, daff — um die Zinslast (all-
mahlich!) zu mindern - die Kreditquote, also das
Verhéltnis von Netto-Neuverschuldung zu Brutto-
inlandsprodukt, nicht mehr als 1/:% betragen sollte,
darf sich, besonders wegen der konjunkturpolitisch
motivierten Kreditaufnahme, die Normalverschuldung
wabhrscheinlich nur auf einen Wert von eher unter als
Uber 1% belaufen.

Tragfahigkeit der Verschuldung

Es gibt also gute Griinde, bei der Konsolidierung
von der Orientierung am strukturellen Defizit abzuge-
hen und das Ziel mit Hilfe eines Kriteriums der
Tragféhigkeit festzusetzen. Geht man diesen Weg,
dann ist zu prifen, welches Merkmal verwendet wer-
den soll. Mdglich ware, den Schuldenstand zu neh-
men und im Verhdltnis zum Bruttoinlandsprodukt
daflr einen bestimmten Wert festzulegen. Dafir
spricht, daB jegliche Form der éffentlichen Kreditauf-

2 So ist die Quote der Normalverschuldung infolge der Wabhl eines
neuen Basiszeitraums, die der Sachversténdigenrat 1986 vorgenom-
men hat, von rund 1% auf ungeféhr 1'2% des Bruttoinlandsprodukts
ausgedehnt worden.

¢ Im Hinblick auf die Maastricht-Kriterien (und in einem féderativen
Staat) gilt das a fortiori; vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundes-
ministerium der Finanzen: Gutachten zur Bedeutung der Maastricht-
Kriterien fir die Verschuldungsgrenzen von Bund und Léndern,
Schriftenreihe des BMF, Heft 54, Bonn 1994,

* Nur zweimal hat der Schuldenstand im Verhiltnis zum Bruttoin-
landsprodukt abgenommen: von 1985 auf 1986 um 0,3 Prozent-
punkte und von 1988 auf 1989 um 1,3 Prozentpunkte. Im Verhéltnis
zu den Gesamtausgaben gab es nur von 1988 auf 1989 einen Riick-
gang (um rund 2 Prozentpunkte).
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nahme (wie auch die Konsolidierung) im Schulden-
stand ihren Niederschlag findet. Nachteilig ist, daB der
Schuldenstand in den o6ffentlichen Haushalten nicht
vorkommt und daB die budgetére Restriktion, die da-
von ausgeht, nicht unmittelbar deutlich wird.

Das ist bei der budgetéren Zinslast anders. Zinsen
sind ein Ausgabenposten in den 6&ffentlichen Haus-
halten und zeigen unmittelbar, was mehr an &ffent-
lichen Leistungen oder weniger an Steuern moglich
wére, wenn es die Schulden nicht oder in geringerem
Umfang gébe. Die Orientierung an der budgetéren
Zinslastquote spiegelt auBerdem den EinfluB von
Zinssatzdnderungen wider, zeigt also den ganzen
Umfang der Konsolidierungsaufgabe. Nachteilig ist
freilich, daB die Konsolidierung Uber Ausgabenkiir-
zungen einen Druck in Richtung einer (vielleicht fru-
strierenden) Erhdhung der budgetdren Zinslastquote
mit sich bréchte, den Konsolidierungserfolg also (zu-
mindest anfangs) verdecken kann.

Gleichwohl ist diese Quote meines Erachtens das
am besten geeignete Kriterium fur die Zinslastvorgabe
im Rahmen einer Konsolidierung &ffentlicher Haus-
halte. Um den Erfolg einer so konzipierten Konsoli-
dierung friiher deutlich zu machen, kénnte man er-
ganzend die gesamtwirtschaftliche Zinslastquote
heranziehen. Die Riuckwirkungen von Ausgabenkir-
zungen auf die Entwicklung des Bruttoinlandspro-
dukts in bezug auf diese Zinslastquote brauchte man
nicht explizit zu berticksichtigen. Wenn, was zu erwar-
ten ist, ein ,schlankerer Staat“ zu einer glinstigeren
Entwicklung beim Bruttoinlandsprodukt beitragt, wiir-
de sich das - tant mieux - in einer beschieunigten Ver-
minderung der gesamtwirtschaftlichen Zinslastquote
widerspiegeln®.

Zuweisung der Konsolidierungsverantwortung

Einigte man sich darauf, die Konsolidierung &ffent-
licher Haushalte an der Zinslast zu orientieren, wére
auch zu bedenken, wer die Zielvorgabe macht; dabei

s Auch das zunachst nur ,technisch® anmutende Problem, auf wel-
che Weise die statistischen Angaben abgegrenzt werden, spricht da-
gegen, die Konsolidierungsaufgabe mit Hilfe eines strukturellen Defi-
zits zu bestimmen. Jedenfalls ist die Abgrenzung der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung daflir ungeeignet, weil es keinen
Sinn macht, daB (wegen buchungstechnischer Konventionen) die
Aufnahme von Krediten, fiir die Zinsen zu zahlen sind, kleiner ausge-
wiesen wird, als sie tatsachlich ist. Die Differenz zur Abgrenzung der
Finanzstatistik kann erheblich sein; sie lag in den letzten Jahren nahe
bei einem Prozentpunkt. Das miBte eigentiich beim ersten Maas-
tricht-Kriterium mitbedacht werden. Der Gefahr von MiBverstidnd-
nissen entgeht man, wenn die Konsolidierungsaufgabe im Hinblick
auf die Zinslast bestimmt wird.

¢ Dies wirde auch zu hdheren Steuereinnahmen fuhren. Ilm Rahmen
eines Konsolidierungsprozesses dirften diese freilich nicht fur
zusétzlich Ausgaben, sondern sollten fir Steuersenkungen verwen-
det werden.

WIRTSCHAFTSDIENST 1995/VIlI
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muB festgelegt werden, innerhalb welcher Zeit die
(budgetére bzw. gesamtwirtschaftliche) Zinslastquote
auf welchen Wert zurlickgefiihrt werden soll. Das zu-
sténdige Organ daflr ist in der Bundesrepublik der
Finanzplanungsrat. Er gibt gem&B § 51, 2 Haushalts-
grundsatzegesetz ,Empfehlungen fir eine Koordi-
nierung der Finanzplanungen des Bundes, der Lander
und der Gemeinden und Gemeindeverbande“. Diese
Empfehlungen sind freilich unverbindlich, und deshalb
ist es nicht erstaunlich, daB bei der Koordinierung der
Finanzpldne nach wie vor erhebliche Mangel beste-
hen. Man kann sich im Hinblick auf diese Aufgabe
eine Aufwertung des Finanzplanungsrates vorstellen’.
Aber auch wenn es so bleibt, wie es zur Zeit ist, liegt
es beim Finanzplanungsrat, Vorgaben fur die Konsoli-
dierung der 6ffentlichen Haushalte zu machen - bri-
gens auch wenn andere ZielgréBen als die Zinslast fur
maBgebend gehalten werden.

Mit der so konzipierten Konsolidierungsaufgabe
kdnnte sich auch der Sachverstandigenrat befassen.
Er hat die Méglichkeit, die ,fachlich zustandigen Bun-
desminister und den Prasidenten der Deutschen Bun-
desbank zu héren“, und kdnnte auf diesem Wege zur
Klarung des Konsolidierungsziels (und des Zeitbe-
darfs) beitragen. Es ldge nahe, dabei die voraussicht-
lichen Wirkungen des Konsolidierungsprozesses und
auch Alternativen zu diskutieren. AuBerdem kdnnten
sich die groBen Wirtschaftsforschungsinstitute in
ihrem Frihjahrs- und Herbstgutachten mit der Konso-
lidierung befassen. Ziel dieses offentlichen Diskurses
wiére, daB der Finanzplanungsrat — bezogen auf die
Zinslast - Vorgaben macht und daf sich Bund, Lander
und Gemeinden daran haltené,

Notwendige Zeitvorgaben

Wird so das Ziel der Konsolidierung festgelegt, ist
als néchstes darliber zu entscheiden, auf welche
Weise sie bewerkstelligt werden soll. Zwei Wege gibt
es dafir: die Reduktion der Nettokreditaufnahme und
die Tilgung von Schulden. Die Tilgung wirkt Uber den
Abbau des Schuldenstandes auf eine Verminderung
der Zinslast; die Ruckflhrung der Nettokreditauf-
nahme hat wegen des damit verbundenen ver-
langsamten Anstiegs des Schuldenstandes eine
Erleichterung bei der Zinslast zur Folge. In der Bun-
desrepublik werden zur Zeit beide Moglichkeiten ge-
nutzt: Auf alien staatlichen Ebenen sind Bemihungen
im Gange, die Nettoneuverschuldung abzubauen, und
zur Schuldentiigung sind zwei Fonds (Fonds

7 Vgl. hierzu K. Schmidt, E. Wilfe: Die mehrj‘a‘hrige(Finanz-
planung, Wunsch und Wirklichkeit, Ttibingen 1970, S. 107 ff., insbe-
sondere S. 1121,
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~Deutsche Einheit” und Erblastentilgungsfonds) ein-
gerichtet worden.

Danach muB darliber entschieden werden, in wel-
cher Form die Konsolidierung betrieben werden soll,
also Uber Steuererhthungen oder Ausgabenkiirzun-
gen. Die Antwort ist hier eindeutig: Die Konsolidierung
muB Uber eine Reduktion der Ausgaben bewirkt wer-
den; denn neben der Konsolidierung (im Sinn eines
Senkens der Zinslast) ist die Rickflihrung der Staats-
quote die andere dringende Aufgabe der Finanz-
politik. (Die Bundesregierung will in bezug auf die
Staatsquote bis Ende des Jahrzehnts den Stand vor
der Wiedervereinigung erreichen; vgl. Jahreswirt-
schaftsbericht 1995.) Diese beiden Probleme der
Finanzpolitik sind notabene miteinander verflochten,
weil die Ausdehnung der Staatstétigkeit zu einem er-
heblichen Teil kreditér finanziert worden ist.

SchlieBlich ist auch Klarheit dariiber zu schaffen,
innerhalb welcher Zeit die Konsolidierung (und die
Rickfiihrung der Staatsquote) erreicht werden soll.
Das ist vor allem ein Problem des Durchhaltens.
Sicher handelt es sich bei diesen Aufgaben um keine
kurzfristige Angelegenheit; die Vorgaben Uber Um-
fang, Wege und Form der Konsolidierung sind daher
auf einen ldngeren Zeitraum zu beziehen. AuBerdem
ist zu bedenken, daB der Konsolidierungsprozef
durch kurzfristige Stoérungen verzogert werden kann.
Auch aus konjunkturellen Griinden kann die Ent-
wicklung in diesem Sinn beeinfluBt werden. In solchen
Fallen kommt es darauf an, allfdllige Verzdgerungen
wieder aufzuholen. Anders gewendet: Der Konsoli-
dierungsprozeB braucht nicht Jahr fur Jahr den glei-
chen Erfolg zu bringen; aber am Ende des festgeleg-
ten Zeitraums muB die Aufgabe bewditigt sein.

Welchen Kurs fiir die Finanzpolitik?

Wie koénnte (oder besser: sollte) der Kurs der
Finanzpolitik im Hinblick auf die Ldsung des
Konsolidierungs- und des Staatsquotenproblems fur
die Zeit bis zum Jahr 2000 und gegebenenfalls auch
fur die Zeit danach aussehen? Die zahlreichen Ver-
lautbarungen zur Finanzpolitik kann man so verste-
hen, daB wir es bis zum Jahr 2000 mit einem An-
passungsprozeB3 an eine politisch gewollte Struktur
des dffentlichen Gesamthaushalts zu tun haben wer-

 Die Koordinierung der Finanzplane von Bund, Landern und Ge-
meinden ist keine Erfolgsstory. Gleichwohl (oder besser: gerade des-
wegen) muB immer wieder auf ihre Notwendigkeit hingewiesen wer-
den. Das gilt Ubrigens nicht nur im Hinblick auf die Konsolidie-
rungsaufgabe, sondern generell in bezug auf Fragen der Finanz-
planung. Die Ergebnisse der Koordinierungsbemiihungen kdnnen als
Indiz fir das {bessere oder schlechtere) Funktionieren eines fédera-
tiven Staates angesehen werden.
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den. Im Hinblick auf die beiden groBen Aufgaben der
Finanzpolitik wére es bei der Ausgaben- und bei der
Steuerquote sinnvoll, den Stand von vor der Wieder-
vereinigung anzustreben; das wéren Werte von 32%
und 23'/:%. Die Defizitquote (Kreditquote) sollte der
Konsolidierung wegen deutlich gesenkt werden - et-
wa auf 12% in der Abgrenzung der Finanzstatistik.
(Fur das Jahr 1995 ist mit einer Defizitquote von un-
gefdhr 2%.:% zu rechnen.) Wenn man fir die Verzin-
sung der 6&ffentlichen Schuld 7% ansetzt, die Til-
gungsbetrage der Fonds beriicksichtigt und (mangels
einer besseren Hypothese) von einer kontinuierlichen
Entwicklung auf die Zielwerte ausgeht, erhalt man im
Jahr 2000 fUr die budgetére Zinslast einen Wert von
11,6% und fir die gesamtwirtschaftliche Zinslast ei-
nen Wert von 3,7%.

Im Vergleich zu den Werten des Jahres 1995
(11,6% und 4%) zeigt sich bei der gesamtwirtschaft-
lichen Zinslast also ein Erfolg. Hingegen wird die bud-
getére Zinslast nicht geringer werden. Der Erfolg der
Konsolidierungsbemihungen wird hier durch den
Umstand verdeckt, daB die Staatsquote nicht mehr
wie aktuell bei rund 34%:%, sondern bei 32% lage.
Das gilt wohlgemerkt nur dann, wenn die Finanzpolitik
den beschriebenen Kurs steuerte. Es bedarf keiner
ndheren Begriindung, daB dies ein auBerordentlich
ambitiéses Unternehmen ist. (Jedenfalls ist die Wahr-
scheinlichkeit, daB es besser kommt, viel geringer als
die Wahrscheinlichkeit, daB es schlechter kommt.)
Aber selbst wenn die angestrebte Haushaltsstruktur
im Jahr 2000 erreicht wiirde, wéren die Zinslastquo-
ten, die vor der Wiedervereinigung bestanden, ndm-
lich knapp 9% und knapp 3%, noch nicht erreicht.

Um abzuschatzen, wann das der Fall ist, muB man
also Uber das Jahr 2000 hinausblicken. Falls bei der
. Haushaltsstruktur im Jahr 2000 das angestrebte Ziel

erreicht wird, ist es plausibel, davon auszugehen, daB
sie von dann an grosso modo bestehen bleibt. Ferner
sei angenommen, daB das Bruttoinlandsprodukt wei-
ter mit einer Rate von 5% zunimmt und daB fur die 6f-
fentlichen Schulden 7% Zinsen zu zahlen sind. Zu fra-
gen ist dann, wie sich die Zinslast im Zeitablauf bei
Beriicksichtigung der Tilgungsbeitrdge der beiden
Fonds entwickeln wird. (In Modellrechnungen des
Bundesfinanzministeriums wird angenommen, daB
die Fonds in den Jahren 2013 und 2019 auslaufen.)
Eine Uberschldgige Rechnung zeigt, daB fir die
Zinslastquoten in den Jahren 2010 bis 2012 die Werte
vor der Wiedervereinigung erreicht wiirden. Diese wa-
re bei dem skizzierten Gang der Dinge dann also auch
finanziell abgewickelt. Fithrt man die Rechnung bis
zum AbschluB der TilgungsmaBnahmen fort, erhalt
man fur das Jahr 2020 eine budgetare Zinslast von
gut 8% und eine gesamtwirtschaftliche Zinslast von
knapp 2'/:%; die beiden Quoten wirden also unter
den Werten der Zeit vor der Wiedervereinigung liegen.

Ausblick

Im Hinblick auf das Zurlickgewinnen von finanzpo-
litischem Handlungsspielraum wére dies ein bemer-
kenswerter Erfolg. Uberdies kdme er zur rechten Zeit
- bedenkt man die Probleme, die wegen der abseh-
baren demographischen Entwicklung auf die Finanz-
und Sozialpolitik zukommen. Man mag zweifeln, ob
das zu schaffen ist, und sicher bedarf es enormer
Anstrengungen, um diesen Kurs der Finanzpolitik fiir
so lange Zeit zu halten. Aber es sollte nicht strittig
sein, daB das Urteil, das kinftig einmal Uber die
Finanzpolitik der vor uns liegenden Jahre geféllt wird,
wesentlich vom Erfolg oder MiBerfolg abhéngt, den
die Mihen um das Zuriickgewinnen budgetéren
Handlungsspielraums und um die Ruckfiihrung der
Staatsquote zeitigen.
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