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Geleitwort

Offentliche Kredithilfen stellen eine bedeutsame Form staatlicher Subventionsge-
wihrung dar. Waren sie zuniichst primér zum Ausgleich von Kriegsfolgelasten und
zur Beseitigung von Kriegsschiéiden gedacht, so haben sie sich in der Folgezeit zu we-
sentlichen Instrumenten der allgemeinen Subventionspraxis entwickelt. Die zu ihrer
Begriindung angefiihrten normativen Argumente konnen allerdings in den meisten
Fillen - wie auch bei anderen Subventionsformen - kaum iiberzeugen. Vielmehr sind
bei realistischer Betrachtung iiberwiegend Wohlfahrtsverluste, Verfehlungen der in-
tendierten Anreizeffekte und unsystematische Verschiebungen der Verteilungsvorteile
von den formal Begiinstigten zu anderen Gruppen zu erwarten. Wihrend Kredithilfen
unter 8konomischen Gesichtspunkten somit als eine wenig vorteilhafte Subventions-
form anzusehen sind, bestehen jedoch unter politisch-institutionellen Gesichtspunkten
starke Anreize zu ihrem Einsatz. Dabei spielen die Mdglichkeiten zur Einschaltung
auBerbudgetiirer Vergabeeinheiten eine nicht zu iibersehende Rolle.

Die vorliegende Arbeit enthilt neben einer systematischen Darstellung der offentli-
chen Kredithilfeaktivititen in der Bundesrepublik Deutschland eine umfassende 8ko-
nomische Wirkungsanalyse der allokativen und distributiven Effekte von Kredithilfen
und einen geschlossenen Beitrag zur politisch-6konomischen Frage nach den Be-
stimmungsgriinden fiir die Wahl dieser Subventionsform und fiir ihre Realsierung au-
Berhalb des Budgets. SchlieBlich widmet sich die Studie der normativ-konstitu-
tionellen Frage, durch welche Vorkehrungen ein Einsatz dieser Subventionsform zu
Lasten der Allgemeinheit eingeschriinkt und eine miBbrauchliche Verwendung auBer-
budgetirer Vergabeeinheiten verhindert werden kann. Damit werden sowohl fiir die
wissenschaftliche als auch fiir die politische Grundsatzdiskussion bemerkenswerte
Aspekte aufgezeigt.

Die Arbeit entstand wihrend der Titigkeit des Verfassers als Wissenschaftlicher Mit-
arbeiter am Lehrstuhl fiir Finanzwissenschaft der Universitiit Hohenheim. Sie ist Teil
eines lingerfristigen Forschungsprogramms, das kiinftig an anderer Stelle fortgefiihrt
wird. Der vorliegende Beitrag legt ein kohéirentes Konzept zur Wiirdigung eines we-
sentlichen Bereichs offentlicher Subventionstitigkeit und zur Begriindung notwendi-
ger KorrekturmaBnahmen vor. Ich wiinsche der Untersuchung, daB sie die Resonanz
finden mdge, die der 6konomischen und politischen Bedeutung der behandelten Fra-
gen entspricht.

Bochum, im Juli 1991 Cay Folkers
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A. EINLEITUNG

I.  PROBLEMSTELLUNG

Subventionen als staatliche MaBnahmen zur Forderung spezieller 6konomischer
Aktivititen besitzen eine lange Tradition, die sich bis in die Zeit des Merkantilismus
zuriickverfolgen 148t!, Im Rahmen einer marktwirtschaftlichen Ordnung sind diese
"Instrumente des finanzwirtschaftlichen Interventionismus"? seit jeher stark umstritten.
Dies belegen nicht zuletzt die verbreiteten Forderungen nach einem Subventionsabbau?®,
die in Zeiten offenkundiger Finanznéte des Staates, wie zuletzt im Zusammenhang mit der
Finanzierung der deutschen Einheit, in politischen Absichtserkldrungen besondere Kon-
junktur haben®. Andererseits ist festzustellen, daB zumindest die absolute Héhe der
Subventionsausgaben im Zeitablauf kontinuierlich zunimmt. Daher kann es nicht iiber-
raschen, daB das finanzwissenschaftliche Schrifttum zur allgemeinen Subventionsproblema-
tik mittlerweile einen betrichtlichen Umfang erreicht hat?.

Neben der allgemeinen Subventionsliteratur gibt es auch zahlreiche Studien, die sich
mit speziellen Subventionsformen befassen. Dabei fillt auf, daB offentliche Kredithilfen,
ndmlich Schuldendiensthilfen, Darlehen und Gewihrleistungen, die allesamt iiber eine
Verbilligung der Fremdkapitalfinanzierung die geférderten Aktivititen anreizen sollen’,
im wirtschaftswissenschaftlichen’ und im juristischen8 Schrifttum eine besondere Resonanz
gefunden haben.

Vgl. WEILEPP (1982), S.329; JOOSS (1987), S.286.

ANDEL (1970). i

Vgl. WEILEPP (1982); FOX/ZEITEL (1984); ALBRECHT/THORMALEN (1985), S.73 ff.;

V.ARNIM (1986). Siehe auch § 12 Abs.4 StabWG, der den gesetzlichen Auftrag an die Exeku-

tive enthilt, periodische Ubersichten iiber den Umfang der Subventionen zu erstellen, ihre

Voraussetzungen zu iiberpriifen und einen Zeitplan fiir ihren Abbau vorzulegen.

Vgl. FOX/ZEITEL (1984), $.865 f.

Vgl. zB. ANDEL (1970); GROBNER (1983).

In der finanzwissenschaftlichen Literatur wird der Begriff "offentliche Finanzierungshilfen"

teilweise als synonym zum Begriff "6ffentlicher Kredithilfen" betrachtet. Vgl. z.B.

DICKERTMANN (1980). Dies erscheint jedoch wenig sinnvoll, weil letztlich simtliche Sub-

ventionen einschlieBlich der Steuervergiinstigungen auf eine Erleichterung der Finanzierung

der geforderten Aktivititen gerichtet sind. Vgl. GOLDSCHMIDT (1987), S.17.

7 Vgl z.B. SAULNIER/HALCROW/JACOBY (1958); BREAK (1961); v.WYSOCKI (1961);
FEDERAL CREDIT PROGRAMS (1963); BREAK (1965); CONRAD (1967); RICHTER
(1970); SMEKAL (1971); LARKINS (1972); KRAJEWSKI (1975); ZEITEL (1977);
DICKERTMANN (1980); CONGRESSIONAL BUDGET OFFICE (1981b); IPPOLITO
(1984); DICKERTMANN/HANSMEYER (1987); GOLDSCHMIDT (1987); KLEMP (1990).

8 Vgl zB. KRUMING (1955), ROSER (1965), QUELLMALZ (1963), HUISMANS (1971).
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Die vorliegenden Okonomischen Untersuchungen iiber offentliche Kredithilfen
beschiftigen sich zum einen mit den verschiedenen Varianten der technischen Aus-
gestaltung von Kredithilfen. Daneben werden schwerpunktmiBig normative und wir-
kungsanalytische Fragestellungen diskutiert. Allerdings ist erstaunlich, daB trotz der Litera-
turfiille ein systematischer Uberblick zu den positiven Wirkungen offentlicher Kredithilfen,
der auch neuere theoretische Entwicklungen, z.B. in den Bereichen der Informationsoko-
nomie und der Risikotheorie, beriicksichtigt, bislang nicht vorhanden ist.

Dariiber hinaus ist festzustellen, da8 kaum untersucht wird, unter welchen Bedin-
gungen Kredithilfen gegeniiber alternativen Subventionsformen vorgezogen werden. Statt-
dessen wird bisweilen einfach angenommen, da8 die "Entscheidung iiber eine zu wihlende
Subventionsform (...) durch die Qualitit der 6konomischen Schwiche geprigt'! wird, die
nach den Vorstellungen des Subventionsgebers iiberwunden werden soll. D.h. da8 die
Erklarung der gewihlten Subventionsform auf das objektive Problem ihrer instrumentellen
Eignung zur Erfiillung bestimmter Subventionsziele reduziert wird. Diese Argumentation
ist jedoch wenig iiberzeugend, wenn man sich vergegenwirtigt, daB dieselben 6konomi-
schen Aktivititen in zeitlicher? und riumlicher® Hinsicht mit unterschiedlichen Subven-
tionsformen gefordert werden.

Weiterhin fillt im Zusammenhang mit 6ffentlichen Kredithilfen auf, da8 in ihre Ver-
gabe hdufig staatliche Organisationseinheiten eingeschaltet werden, die keinen direkten
Bezug zu den Budgets der Gebietskorperschaften aufweisen und daher als auBerbudgetire
Einheiten bezeichnet werden kénnen. Zur Erklarung der Beteiligung solcher auBerbudge-
tirer Einheiten bei der Kredithilfevergabe reicht es nicht aus, daB undifferenziert auf
ZweckmiBigkeitserwigungen verwiesen wird®, Abgesehen davon, daB mit diesem Argu-
ment positive und normative Aussagen in unzuldssiger Weise vermengt werden, kann
damit nicht erkldrt werden, weshalb auBerbudgetire Einheiten bei den einzelnen Pro-
grammen in unterschiedlichem AusmaB an der Vergabe offentlicher Kredithilfen beteiligt
sind.

1 DICKERTMANN/DILLER (1989), S.171. Siehe auch DICKERTMANN/DILLER (1986a).

2 Beispielhaft sei erwiihnt, daB die Ausbildungsforderung in der Bundesrepublik Deutschland bis
Anfang der achtziger Jahre zu einem gréBeren Teil als ZuschuB, der Rest dagegen als Darlehen
gewahrt wurde. Danach wurde die Forderung auf Volldarlehen umgestelit.

3 So werden die im Rahmen der Gemeinschaftsaufgabe "Verbesserung der regionalen Wirt-
schaftsstruktur” verfiigbaren Mittel grundsitzlich nur in Form von Investitionszuschiissen
vergeben. Das Land Baden-Wiirttemberg nimmt dagegen fiir sich in Anspruch, im Rahmen
seines technischen Ermessensspielraums unter bestimmten Bedingungen statt Zuschiissen zins-
verbilligte Darlehen zu vergeben. Vgl. GOLDSCHMIDT (1987), S.165.

4 So aber DEUTSCHER BUNDESTAG (1968), S.104; siche auch DICKERTMANN (1985),
S.170.



Die positive Erklidrung der Wahl von Kredithilfen als Subventionsinstitution und der
Beteiligung auBerbudgetirer Einheiten an der Kredithilfevergabe gehort damit zu den
fehlenden Bausteinen einer umfassenden Subventionstheorie!l. Diese Liicke ist jedoch zu
schlieBen, weil die Subventionsstruktur ohne die Untersuchung spezieller Subventionsinsti-
tutionen nicht erklérbar ist. Dies ist insoweit problematisch, als erwartet werden kann, da8
die Wirkungen und das AusmaB der Subventionierung ebenso von der Subventionsstruktur
abhingen, wie die Steuerstruktur fiir die Steuerwirkungen und die Hohe des staatlichen
Steueraufkommens relevant ist.

Die genannten Fragestellungen zeigen, daB eine umfassende Analyse offentlicher
Kredithilfen der institutionenokonomischen Forschungsrichtung zuzuordnen ist. Dabei
kann im Rahmen institutionenékonomischer Analysen generell danach unterschieden wer-
den, ob Institutionen entweder als exogene oder endogene Variablen betrachtet werden>,
Zum einen ist zu analysieren, wie sich Individuen mit ihrem Verhalten an gegebene Institu-
tionen anpassen. D.h. es ist zu untersuchen, welche Wirkungen zu erwarten sind, wenn der
Staat offentliche Kredithilfen als gegebenes Subventionsinstrument anbietet. Andererseits
kann analysiert werden, inwieweit die Entstehung von Institutionen durch individuelle
Handlungen beeinfluBt wird. Kredithilfen sind danach gegeniiber anderen Subventions-
formen als alternative Subventionsinstitutionen zu betrachten, die aufgrund individueller
Interaktionen gewihlt werden. Dabei ist zu beriicksichtigen, daB sich die Entscheidungen
iiber Subventionsinstitutionen im Rahmen gegebener, allgemeiner politisch-institutioneller
Bedingungen vollziehen, welche den Ablauf von politischen Entscheidungsprozessen
wesentlich bestimmen. In entsprechender Weise 148t sich die Errichtung auBerbudgetarer
Einheiten als institutionelle Entscheidung interpretieren, die Riickwirkungen auf die Art
der Finanzierung und Durchfiihrung von Kredithilfeprogrammen besitzt.

Ausgehend von einer positiven Erklarung der Vergabe offentlicher Kredithilfen ist
die Frage zu stellen, ob und unter welchen Bedingungen Entscheidungen fiir Kredithilfen
als Subventionsform und organisatorische Entscheidungen zugunsten auBlerbudgetirer
Einheiten unerwiinschte Ergebnisse implizieren konnen. Unmittelbar damit verkniipft ist
das Problem, welche Vorkehrungen aus der Sicht der Biirger und Steuerzahler erforderlich
sind, damit solche unerwiinschten 6konomischen Ergebnisse vermieden werden konnen.

Dagegen wurden positive Erklarungsansitze fir Subventionen allgemein in jingerer Zeit im
Rahmen des Rent-seeking-Ansatzes ausfiihrlich diskutiert. Vgl. zB. HARTWIG (1990);
MARTZ (1990) m.w.N.

Vgl. dazu BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988).

Zu den im Rahmen des institutionenokonomischen Ansatzes zu diskutierenden Frage-
stellungen vgl. BUCHANAN (1967), S.213 ff.

w N



Von entscheidender Bedeutung fiir eine theoretisch konsistente Analyse der institu-
tionenokonomischen Fragestellungen ist die Verwendung eines einheitlichen methodi-
schen Ansatzes. Dabei wird in dieser Arbeit auf den methodologischen Individualismus'
zuriickgegriffen. Nach diesem Ansatz ist der Mensch als homo oeconomicus zu modellie-
ren, d.h. als ein rationales Wesen, das darauf aus ist, seinen individuellen Vorteil zu maxi-
mieren. Dabei wird angenommen, daB sich die Menschen in privaten und &ffentlichen
Entscheidungssituationen nicht in ihren Motivationen, sondern allein durch die Restrik-
tionen unterscheiden, denen sie bei der Verfolgung ihrer individuellen Ziele jeweils unter-
worfen sind2. Es kann und soll jedoch nicht behauptet werden, daB dieses Modell zu allen
Zeiten und unter allen Umstinden menschliches Verhalten zutreffend beschreibt. Aber
"the relevant question to ask about the ’assumptions’ of a theory is not whether they are
descriptively ’realistic’, for they never are, but whether they are sufficiently good approxi-
mations for the purpose in hand'>, Die Rechtfertigung der Verwendung des Modells des
homo oeconomicus ist demnach darin zu sehen, daB es sich zur Erkldrung der verschieden-
sten Phinomene menschlichen Verhaltens als besonders brauchbar erwiesen hat*, Dies gilt
unabhingig davon, ob ein Individuum als Privatperson oder im Rahmen staatlicher
Aktivitdten handelt.

II. ABGRENZUNG DES UNTERSUCHUNGSGEGENSTANDES

Den offentlichen Kredithilfen werden in dieser Arbeit alle Schuldendiensthilfen,
Darlehen und Kreditgewidhrleistungen zugerechnet, die sich unter den Begriff der Sub-
ventionen subsumieren lassen. Allerdings besteht trotz ausfiihrlicher Diskussion keine
Einigkeit iiber den geeigneten Subventionsbegriff’. Um den Untersuchungsgegenstand
nicht unnétig einzuengen, wird die Begriffsabgrenzung hier in extensiver Form vorge-
nommen. Danach soll von einer Subvention dann gesprochen werden, wenn eine 6ffent-
liche Stelle unmittelbar an den privaten Sektor eine nichtmarktliche Leistung vergibt, die
den Preis bestimmter Aktivititen der rechtlichen Leistungsempfinger verbilligtS.

Vgl. dazu BUCHANAN/TULLOCK (1962), S.11 ff.

Vgl. FOLKERS (1986d), S.5.

FRIEDMAN (1953), S.15.

Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.19 f.

Zur Diskussion um den Subventionsbegriff aus 6konomischer und rechtlicher Sicht vgl. z.B.
GROBNER (1983), S.10 ff.; FOX/ZEITEL (1984), S.866 ff., JOOSS (1987), S.291 ff. Einer
Feststellung von ANDEL (1970), S.4 zufolge tendiert jedoch der Grenzertrag der Diskussion
iiber den Subventionsbegriff gegen Null und ist nicht selten negativ.

6 Zu einer dhnlichen Definition siehe JOOSS (1987), $.291 ff,, der allerdings den Begriff der
Leistung nicht im 6konomischen Sinn, sondern in einem engeren juristischen Sinn interpretiert.
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Nach dieser Definition werden hier alle Kredithilfen erfa8t, die von Bund, Lindern
und Gemeinden oder sonstigen offentlichen Einrichtungen an Einzelpersonen oder eine
Mehrheit privater Wirtschaftssubjekte vergeben werden. Dabei werden nur solche Schul-
dendiensthilfen, Darlehen und Kreditgewihrleistungen den Kredithilfen zugerechnet,
denen keine marktliche Gegenleistung der Empfinger gegeniibersteht. D.h. daB beispiels-
weise Darlehen einer Gebietskorperschaft, die vom Empfinger marktiiblich zu verzinsen
sind, nicht als Kredithilfen betrachtet werden.

Nichtmarktliche Leistungen werden als Kredithilfen beriicksichtigt, wenn sie Unter-
nehmen oder Privatpersonen gewihrt werden. Dabei soll es hier nicht darauf ankommen,
ob an der Kredithilfevergabe eine oder mehrere offentliche Stellen finanziell beteiligt sind.
Dagegen bleiben Kredithilfen ausgeklammert, die eine staatliche Ebene von einer anderen
Ebene erhilt, um damit eigene Realausgaben zu finanzieren. Dabei wird es im gegebenen
Zusammenhang als unerheblich angesehen, daB die mit Kredithilfen finanzierten Realaus-
gaben einer Gebietskorperschaft mittelbar ihren Biirgern zugute kommen, weil auf diese
Weise der Preis fiir die Bereitstellung 6ffentlicher Leistungen gesenkt werden kann. Denn
solche Finanzbeziehungen zwischen Gebietskorperschaften sind primir ein Problem des
fiskalischen Foderalismus, der nicht Gegenstand dieser Arbeit ist. Gleichwohl ist nicht aus-
zuschlieBen, daB bestimmte Untersuchungsergebnisse dieser Arbeit in gewissen Umfang
auf entsprechende Finanzbeziehungen zwischen Gebietskorperschaften iibertragen werden
konnten.

Aus okonomischer Sicht entstehen Kreditbeziehungen auch dann, wenn der Gliu-
biger einer Leistung dem Schuldner die Erfiillung stundet. Werden von der 6ffentlichen
Hand fillige Zahlungsanspriiche gegeniiber privaten Wirtschaftssubjekten, insbesondere
Steueranspriiche, unentgeltlich gestundet, konnte man darin ebenfalls eine Kredithilfe
sehen!. Aufgrund der damit verbundenen rechtlichen Besonderheiten wird jedoch auf eine
Diskussion dieser Fallgruppen verzichtet, sofern die Zahlungsanspriiche der 6ffentlichen
Hand nicht auf der Vergabe von Kredithilfen beruhen.

SchlieBlich werden in dieser Arbeit Kredithilfen supranationaler Einrichtungen, wie
des Internationalen Wahrungsfonds, der Weltbank und der Europiischen Investitionsbank,
nicht explizit beriicksichtigt?. Dementsprechend muB offen bleiben, in welcher Weise die
folgenden Analysen im Hinblick auf diese supranationalen Einrichtungen zu modifizieren
wiren.

1 Soz.B. DICKERTMANN (1980), S.52.
2 Vgl dazu DICKERTMANN (1980), S.375 ff,, 414 ff.; VAUBEL (1990).



III. GANG DER UNTERSUCHUNG

Die vorliegende Untersuchung ist in drei Teile gegliedert. In Kapitel B. wird eine
Bestandsaufnahme der Kredithilfeaktivititen in der Bundesrepublik Deutschland vor-
genommen. AnschlieBend wird in Kapitel C. eine 6konomische Analyse offentlicher
Kredithilfen bei gegebenen institutionellen Bedingungen durchgefiihrt. In Kapitel D.
werden offentliche Kredithilfen aus politisch-institutioneller Perspektive untersucht.

In Kapitel B. werden zunichst die einzelnen Kredithilfeformen niher betrachtet.
Dabei wird auf ihre rechtlichen Merkmale, die technischen Gestaltungsmoglichkeiten
sowie ihre Konsequenzen fiir staatliche Ausgaben und Einnahmen bzw. das staatliche
Vermoégen eingegangen. Daran anschlieBend wird dargestellt, welche Quellen zur Finan-
zierung offentlicher Kredithilfen bereitstehen. In diesem Zusammenhang wird eine Unter-
scheidung zwischen budgetidren und auBerbudgetiren Finanzierungsquellen vorgenommen.
In einem nichsten Schritt werden die Funktionen auerbudgetirer Einheiten bei der Ver-
gabe offentlicher Kredithilfen betrachtet. Weiterhin wird der institutionelle Rahmen fiir
offentliche Kredithilfen untersucht. Dabei geht es vor allem darum, inwieweit bestehende
institutionelle Regeln die Mdoglichkeit zur Vergabe offentlicher Kredithilfen beschranken.
Zum AbschluB von Kapitel B. werden Umfang und Forderzwecke offentlicher Kredithilfen
betrachtet.

In Kapitel C. wird zur Schaffung eines Analyserahmens zunichst ein Modell des
Kreditmarkts entwickelt. Dabei werden die Auswirkungen von Unsicherheit, Transak-
tionskosten und Informationsunvollkommenheiten auf die Kreditzinssédtze bzw. die gleich-
gewichtige Kreditmenge beriicksichtigt. In einem nichsten Schritt werden normative
Begriindungen fiir 6ffentliche Kredithilfen analysiert. Daran anschlieBend wird der Frage
nachgegangen, wie sich die Individuen an Kredithilfen als gegebene Sub-
ventionsinstitutionen anpassen und welche 6konomischen Wirkungen daraus resultieren.
Dabei wird zunichst die AnstoBwirkung von Kredithilfen untersucht. Dariiber hinaus wird
analysiert, wie Konsum-Kredithilfen die individuellen Konsumentscheidungen
beeinflussen. AuBerdem werden die Effekte von Kredithilfen auf Investitionsent-
scheidungen, die Arbeitsnachfrage, die Risikoiibernahme und die Kapitalstruktur
betrachtet. Daran anschlieBend werden die Verteilungswirkungen offentlicher Kredithilfen
unter verschiedenen Modellannahmen untersucht.

In Kapitel D. wird die Annahme gegebener institutioneller Bedingungen aufgehoben.
Es werden zunichst positive Erkldrungsansitze fiir die Wahl von Kredithilfen als Subven-
tionsform untersucht. Dabei wird angenommen, da8 sich die Entscheidungen iiber die



Subventionierung bestimmter Aktivitdten und die Entscheidungen iiber die Form der Sub-
ventionierung analytisch trennen lassen. Als wesentliche Bestimmungsfaktoren fiir die
Wahl der Subventionsinstitution der Kredithilfen werden die Interessen verschiedener
Gruppen von Nachfragern und Anbietern 6ffentlicher Leistungen diskutiert. In einem wei-
teren Schritt wird analysiert, wie der politisch-institutionelle Rahmen gestaltet werden
sollte, um zu verhindern, daB Entscheidungen iiber die Subventionsform im Widerspruch
zu kollektiven Interessen getroffen werden. Danach wird untersucht, wie die Einschaltung
auBerbudgetirer Einheiten in die Kredithilfevergabe zu erkliren ist. AbschlieBend werden
verschiedene Regeln diskutiert, die verhindern sollen, daB sich einzelne Gruppen durch die
Existenz auBerbudgetirer Einheiten auf Kosten der Allgemeinheit Vorteile verschaffen,
ohne daB dadurch wiinschenswerte Effekte auBerbudgetirer Einheiten beeintrichtigt
werden.



B. OFFENTLICHE KREDITHILFEN IN DER BUNDESREPUBLIK
DEUTSCHLAND

Offentliche Kredithilfen spielen seit Beginn der deutschen Nachkriegsgeschichte eine
bedeutsame Rolle. Einen wesentlichen Markstein bildet dabei die Schaffung des ERP-
Sondervermoégens, das von Anfang an fiir die Vergabe zinsverbilligter 6ffentlicher Darle-
hen zur Forderung der deutschen Wirtschaft verwendet wurde. Offentliche Kredithilfen
groBeren AusmaBes wurden friihzeitig auch zum Ausgleich von Kriegsfolgelasten und zur
Foérderung des Wohnungsbaus vergeben. Dariiber hinaus gab es in den fiinfziger Jahren
zahlreiche weitere offentliche Kredithilfeprogramme!. Die Gesamtzahl solcher Pro-
gramme wird fiir 1958 mit weit iiber 500 angegeben?. Offentliche Kredithilfen haben indes
in den darauffolgenden Jahrzehnten offenkundig nichts von ihrer Attraktivitit eingebiift,
wie Ubersichten der existierenden Subventionsprogramme in der Bundesrepublik zeigen3.

Ziel dieses Kapitels ist es, die offentlichen Kredithilfeaktivititen in der Bundes-
republik Deutschland systematisch zu erfassen. Dabei ist zunéchst zu kldren, welche Arten
offentlicher Kredithilfen in der Bundesrepublik Deutschland gewihrt werden. In einem
néchsten Schritt wird dargestellt, welche Finanzierungsquellen fiir 6ffentliche Kredithilfen
vorhanden sind. Danach werden die Funktionen auBerbudgetirer Einheiten bei der Ver-
gabe offentlicher Kredithilfen aufgezeigt. Im darauffolgenden Abschnitt wird der institu-
tionelle Rahmen fiir 6ffentliche Kredithilfen dargelegt. Zum AbschluB dieses Kapitels
werden Umfang und Férderzwecke offentlicher Kredithilfen betrachtet.

L. FORMEN OFFENTLICHER KREDITHILFEN

Als offentliche Kredithilfen werden in dieser Arbeit alle MaBnahmen &ffentlicher
Stellen bezeichnet, die auf eine Begiinstigung der Kreditfinanzierung des privaten Kon-
sums oder privater Investitionen abzielen.

Im juristischen Schrifttum besteht weitgehende Einigkeit dariiber, da8 Kredithilfen
- wie andere Subventionen auch - nur vergeben werden diirfen, wenn sie der Erfiillung ei-
nes bestimmten Zwecks dienen?, weil es sich verbiete, "zwangsweise eingezogene Abgaben

1 Zu den bedeutendsten offentlichen KredithilfemaBnahmen in den ersten Nachkriegsjahren vgl.
ausfithrlich KRUMING (1955), S.4 ff.

2 vgl. SCHNEIDER-GADICKE (1963), S.16 ff.

3 vgl. DITTES (1989).

4 Eine eindeutige Begriffsabgrenzung des relevanten Subventionszwecks steht allerdings aus. Zur
Diskussion um die verschiedenen Abstufungen des Subventionszweck-Begriffs vgl.
SCHETTING (1973), S.9 ff.; VOGEL (1977); HENKE (1979), S.71 ff. Diese oftmals wenig ver-



beliebig zu verschenken"!. Dabei wird zwischen einem Endzweck und einem Primirzweck
unterschieden, wobei ersterer dem angestrebten 6ffentlichen Erfolg entspricht, wohingegen
der Primirzweck als "Nahziel (...) auf dem Weg zum Endzweck? betrachtet wird, der vom
Leistungsempfinger, dem im rechtlichen Sinn Begiinstigten, zu erfiillen ist. Wenn dies ge-
schehen ist, fehlt danach "zur Verwirklichung des Endzwecks nur noch der Abiauf, so wie
er den tatsichlichen oder mutmaBlichen Sachgesetzlichkeiten entspricht 3. Allerdings man-
gelt es an juristischen Kriterien zur Beurteilung, inwieweit die Erfiillung des Primédrzwecks
zur Erreichung des Endzwecks geeignet ist*. Gleichwohl ist eine dem Primirzweck ent-
sprechende Verwendung der Kredithilfe eine der Hauptpflichten jedes EmpfingersS. Zur
Sicherung des Primirzwecks enthilt die Vergabeentscheidung in der Regel verschiedene
"Auflagen”. Besondere Bedeutung haben dabei die Verwendungsauflagen, die bei
Investitions-Kredithilfen iiberwiegend in Form von Investitionsauflagen auftreten’. Weiter
sind Auskunfts- und Aufkldrungspflichten sowie die Pflicht zur Duldung von Kontrollen

einer zweckgerichteten Mittelverwendung als iibliche Auflagearten zu nennen®.

Ein Rechtsanspruch auf eine Kredithilfe besteht nur, wenn dies ausdriicklich gesetz-
lich bestimmt ist. In der ganz iiberwiegenden Mehrzahl der Fille gibt es hingegen lediglich
einen Anspruch auf ermessensfehlerfreie Entscheidung des Kredithilfegebers®. Dabei kann
eine ablehnende Entscheidung des Kredithilfegebers z.B. ermessensfehlerfrei auf die
Erschopfung der fiir das entsprechende Programm bereitstehenden Haushaltsmittel
gestiitzt werden, sofern die Verteilung der Mittel dem Gleichheitssatz geniigt10,

standliche Diskussion legt nahe, daB die Einschitzung von ZACHER (1967), S.318, daB ndm-
lich der offentliche Zweck das "Geheimnis der Subventionierung” darstelle, gerade auch aus
juristischer Sicht heute noch aktuell ist.

1 IPSEN (1967), S.293. Zum Schenkungsverbot fiir den Staat sieche auch JOOSS (1987), S.298

m.w.N.

SCHETTING (1973), S.13.

SCHETTING (1973), S.13.

Dieser ungeklirte Zusammenhang scheint in der juristischen Literatur bisweilen einfach un-

terstellt zu werden, wenn beispielsweise argumentiert wird, daB die "Summe aller (realisierten)

Primirzweckelemente (...) den (realisierten) Endzweck" ergibe. Sieche SCHETTING (1973),

S.8.

Vgl. dazu grundlegend SCHETTING (1973), S.129 ff.

Dabei handelt es sich um Auflagen im rechtstechnischen Sinn nur, wenn die Vergabeent-

scheidung durch Verwaltungsakt getroffen wird.

Vgl. HANSMEYER (1977), S.969.

Vgl. HENKE (1979), S.256 ff.; JOOSS (1987), S.290; DICKERTMANN/DILLER (1989),

S.169. Zahlreiche Einzelbeispiele enthilt SCHNEIDER-GADICKE (1963), S.100 ff.

9 Vgl HENKE (1979), S.138 ff.; STOBER (1987), S.120 f. ‘

10 Ein rechtlich zuldssiges Vergabeverfahren beschrinkter Haushaltsmittel ist u.a. das sog. Wind-
hundverfahren, nach dem die Vergabe der verfiigbaren Mittel gemidB der Reihenfolge des
Antragseingangs erfolgt. Vgl. IPSEN (1967), S.283; HENKE (1979), S.107 f.; siche dazu auch
DICKERTMANN/DILLER (1989), S.169.
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Die Gewihrung von o6ffentlichen Kredithilfen setzt, wie im Bereich der Leistungs-
verwaltung iiblich, eine Mitwirkung des Leistungsempfingers voraus!. Dies gilt beim
Gebrauch éffentlichrechtlicher Handlungsformen, also eines Verwaltungsaktes bzw. eines
offentlichrechtlichen Vertrages2, und privatrechtlicher Vertrige gleichermaBen>.

Aus der Sicht der Leistungsempfinger lassen sich drei Grundformen offentlicher
Kredithilfen unterscheiden: Schuldendiensthilfen, 6ffentliche Direktdarlehen sowie Kre-
ditgewihrleistungen®, Diese Formen sollen im folgenden niher betrachtet werden. In
einem gesonderten Abschnitt wird auf die Zahlungswirksamkeit 6ffentlicher Kredithilfen
und die damit verbundenen Nettoausgaben eingegangen.

1.  Schuldendiensthilfen

Schuldendiensthilfen in Form von Zins- bzw. Tilgungszuschiissen zeichnen sich
dadurch aus, daB der Zuschugeber dem Empfinger iiber mehrere Perioden hinweg oder
bei kapitalisierten Zuschiissen einmalig einen bestimmten Geldbetrag endgiiltig gewéhrt,
um ihn von den aufgrund eines privaten Kreditverhiltnisses zu leistenden Schuldendienst-
zahlungen zu entlasten. Der private Kredit wird vom Kreditgeber zu marktiiblichen Bedin-
gungen vergeben®. Dabei werden grundsitzlich nur Kredite von Kreditinstituten be-
zuschuBtS,

Es gilt der Grundsatz: "Omnis subventio est voluntaria.”" D.h. daB eine Zwangssubventionierung
rechtlich nicht zugelassen ist. Siehe IPSEN (1967), S.293; HENKE (1979), S.160.

2 Dabei geht die h.M. davon aus, daB die Vergabe von Kredithilfen grundstzlich mittels Ver-
waltungsakt erfolgt. Vgl. EHLERS (1983), S.112 ff.; JARASS (1984b), S.198; OLDIGES (1984),
S.1932; MAURER (1986), S.357. A.A. SCHETTING (1973), 313 ff.; HENKE (1979), S.44, die
darauf abstellen, daB bei offentlichen Kredithilfen die Konstellation eher so sei, wie sie fiir
Vertrige typisch ist.

Die h.M. in Lehre und Rechtsprechung anerkennt ein Wahlrecht der subventionierenden Stelle
zwischen privat- und oOffentlichrechtlichen Handlungsformen, vgl. KNIRSCH (1984), S.496;
STOBER  (1987), S.126; BUNDESVERFASSSUNGSGERICHT  (1964), S.97;
BUNDESVERFASSSUNGSGERICHT (1975), S.284 f. Kritisch beziiglich der privatrecht-
lichen Handlungsalternative sind demgegeniiber EHLERS (1983), S.114. m.w.N. und
MAURER (1986), S.355.

Dabei ist zu beachten, daB beispielsweise nicht alle in den o6ffentlichen Haushalten ausge-
wiesenen Schuldendiensthilfen den Leistungsempfinger auch in dieser Form erreichen, weil sie
vielfach an Dritte gewihrt werden, die in die Kredithilfevergabe eingeschaltet werden und die
die Schuldendiensthilfen zur Zinsverbilligung fiir Darlehen an die Leistungsempfinger einset-
zen. Auf diesen Zusammenhang wird an anderer Stelle niher eingegangen.

Dies schliet jedoch nicht aus, daB die privaten Kreditanbieter unter sonst gleichen Bedin-
gungen fiir die subventionierten Kredite einen hoheren Bruttozinssatz durchsetzen kénnen als
bei nichtsubventionierten Krediten. Vgl. TSCHEBULL (1988), S.22 f.

6 Vgl SCHETTING (1973), S.53.
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Bei Zinszuschiissen, dem Regelfall der Schuldendiensthilfen, lassen sich hinsichtlich
der ZuschuBhohe zwei verschiedene Methoden unterscheiden. Nach der ersten wird der
ZuschuB so festgesetzt, daB sich der Kreditzinssatz um eine bestimmte Anzahl von Pro-
zentpunkten reduziert. Nach der anderen Methode wird ein Prozentsatz festgelegt, auf den
der Zinssatz verbilligt wird.

Der zuschuBfihige Kredit und damit auch die absolute Hohe des Zuschusses ist bei
Schuldendiensthilfen hiufig betragsmiBig begrenzt. AuBerdem ist in manchen Fillen die
ZuschuBperiode kiirzer als die Kreditlaufzeit?. Vielfach werden Schuldendiensthilfen nicht
direkt an den Empfinger, sondern an die kreditgebende Hausbank® ausbezahlt. Die als
Subventionsmittler? titige Hausbank rechnet den ausbezahlten Zuschu8 gegen ihre Darle-
hensforderungen auf, so da8 sich die Verpflichtungen des Schuldners entsprechend redu-
zieren. Um die "Weitergabe" der Schuldendiensthilfe auf diesem Weg sicherzustellen, ist in
diesen Fillen zusitzlich eine direkte Rechtsbeziehung zwischen dem ZuschuB8geber und
der Hausbank notwendig, die regelmiBig privatrechtlich ausgestaltet ist3,

2.  Offentliche Direktdarlehen

Bei Direktdarlehen wird der Kreditbetrag nicht durch einen privaten Kreditgeber,
sondern durch eine offentliche Stelle selbst zur Verfiigung gestellt. Dadurch entstehen fiir
den Empfinger des Kredits Zahlungsverbindlichkeiten gegeniiber dem o6ffentlichen Kre-
ditgeber®. Sie bestehen einmal in der Verpflichtung, den Darlehensbetrag zuriickzuzahlen.
Zum anderen sind an den Kreditgeber regelmiBig Zinsen zu entrichten.

Typischerweise ist der Zinssatz bei 6ffentlichen Darlehen niedriger als der Markt-
zinssatz fiir Kredite zur Finanzierung entsprechender Aktivitdten bei sonst gleichen Kre-
ditkonditionen. Die Hoéhe dieser "Zinsverbilligung" reduziert sich zum Teil wahrend der
Kreditlaufzeit’. Teilweise entfillt die Zinszahlungspflicht auch ganz. Eine besondere Form

Vgl. SCHETTING (1973), S.117; DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.41f.

Vgl. SCHETTING (1973), S.118 f.

Zum Begriff der Hausbank grundlegend MENZEL (1960), S.23 ff.

Als Subventionsmittler werden alle an der Begriindung und Abwicklung von Subventions-
verhaltnissen mit eigenen Rechten und Pflichten beteiligte Dritte bezeichnet, die nicht Partei
des Subventionsverhiltnisses sind. Zur Begriffsabgrenzung und den verschiedenen Aus-
pragungen der Subventionsvermittlung sieche HENKE (1979), S.85 ff.

5 Vgl SCHETTING (1973), $.56; JOOSS (1987), $.300 £.

6 Dies gilt allgemein bei wirtschaftlicher Betrachtungsweise, nicht aber zwangslédufig im recht-
lichen Sinn, weil bei Direktdarlehen hiufig Dritte zur Weiterleitung der Darlehen an den Kre-
dithilfenehmer eingeschaltet werden.

So sehen die Landeswohnungsbauprogramme in Baden-Wiirttemberg regelmiBig Forder-
darlehen mit zehn- bis zwolfjihriger Laufzeit vor, fiir die im ersten Jahr eine Zinsverbilligung

VN S
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der Zinsverbilligung liegt vor, wenn bei Eintritt bestimmter Bedingungen lediglich ein
Bruchteil der Darlehenssumme zuriickzuzahlen ist. Sofern das Darlehen nominal zinslos
vergeben wird, ist eine derartige Umwandlung eines Teils des Darlehens in einen soge-
nannten verlorenen ZuschuB einer Negativverzinsung des Darlehens dquivalent!.

Bei der Gestaltung der sonstigen Kreditkonditionen 148t sich bei 6ffentlichen Darle-
hen eine dhnliche Vielfalt wie bei privaten Kreditvertrigen beobachten. Hier wie dort ist
die Vereinbarung von Kreditnebenkosten wie Disagios, Verwaltungskostenbeitragen und
Bearbeitungsgebiihren verbreitet. Die Laufzeiten 6ffentlicher Darlehen sind in der Regel
langer als fiir vergleichbare private Darlehen. Dariiber hinaus sind die Tilgungsregelungen
fir den Kreditnehmer meist relativ giinstig. So werden haufig Tilgungsfreijahre einge-
rdumt. AuBerdem ist in vielen Fillen eine vorzeitige Darlehenstilgung moglich?.

An die Besicherung offentlicher Darlehen werden meist geringere Anforderungen
gestellt als bei einem entsprechenden privaten Kredit. So werden vielfach vergleichsweise
riskante Besicherungsformen, wie Gehaltsabtretungen, akzeptiert. Teilweise wird auf jede
Form der Besicherung verzichtet. In anderen Fillen ist hingegen eine bankiibliche Absi-
cherung vorgeschrieben, die insbesondere iiber dingliche Sicherheiten, aber auch iiber
offentliche Biirgschaften erfolgen kann?.

Die Hohe offentlicher Darlehen ist auf eine Teilfinanzierung des damit geforderten
Vorhabens beschrinkt, sofern es sich dabei um Zuwendungen im Sinne des § 44
BHO/LHO* handelt®. Danach hat sich der Kreditnehmer in angemessenem Umfang mit
Eigenmitteln und anderen Fremdfinanzierungsmitteln an der Gesamtfinanzierung des
Vorhabens zu beteiligen®. Um sicherzustellen, da8 zur Finanzierung des Vorhabens iiber
das offentliche Darlehen hinaus auch andere Mittel eingesetzt werden, enthalten die Ver-
gabebedingungen regelmiBig Bestimmungen iiber den maximalen Betrag und/oder den
maximalen Finanzierungsanteil des 6ffentlichen Darlehens’.

um 5 Prozentpunkte gewihrt wird, die dann schrittweise auf 0,5 bis 1 Prozentpunkt im letzten
Jahr der Kreditlaufzeit zuriickgefilhrt wird. Vgl. INNENMINISTERIUM BADEN-
WURTTEMBERG (1989), S.56 .

Dies gilt beispielsweise fiir die zinslosen BAF6G-Darlehen, wo unter der Bedingung eines vor-
zeitigen und iberdurchschnittlich guten Studienabschlusses ein teilweiser DarlehenserlaB ge-
wihrt wird. Vgl. § 18b BAF6G.

Vgl. ZEITEL (1977), S.1005. Eine Auflistung der Kreditkonditionen verschiedener 6ffentlichen
Darlehen enthilt DICKERTMANN (1980), S.260 ff.

Vegl. ZEITEL (1977), S.1005; DICKERTMANN (1980), S.264.

Zum haushaltsrechtlichen Zuwendungsbegriff vgl. GUNDISCH (1984), S.489 f.

Vgl. Nr. 2 VV-LHO zu § 44 Abs.1.

Vgl. MENZEL (1960), S.111; v.WYSOCKI (1961), S.52 f.

Vgl. HENKE (1979), S.230; DICKERTMANN (1980), S.259.

N
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Sofern o6ffentliche Darlehen iiber die Hausbanken an die Endkreditnehmer ausge-
reicht werden, sind erstere Darlehensschuldner des 6ffentlichen Kreditgebers und haben
unter voller oder teilweiser Priméirhaftung dem Endkreditnehmer einen zweckgebundenen
Kredit zu gewahren, ohne daB ihnen jedoch die positive Kreditauswahl zusteht!. Da die
Hausbanken fiir die Kredite haften miissen, konnen sie Forderantrage aus Risikogriinden
ablehnen?. Um zu verhindern, da8 Darlehensnehmer mit mangelnden Sicherheiten, die
jedoch geférdert werden sollen, bei der Kreditwiirdigkeitspriifung der Hausbank scheitern,
werden die Risiken der Hausbanken héufig durch 6ffentliche Biirgschaften abgesichert, die
in der Regel bis zu 90 % eines moglichen Ausfalls decken’. Als Entgelt fiir die Kreditab-
wicklung und die Risikoiibernahme werden den Hausbanken vom o6ffentlichen Kredithilfe-
geber Zinsmargen eingerdumt, die sich iiblicherweise zwischen 0,5 % und 1 % p.a.
bewegen“.

Die Vergabe von Darlehen erfolgt in unterschiedlichen rechtlichen Formen. Die
BAF6G-Darlehen werden beispielsweise durch Verwaltungsakt gewihrt, der mit einer
Riickzahlungsauflage verbunden ist5. Andererseits ist teilweise gesetzlich vorgeschrieben,
daB der Vergabe offentlicher Darlehen ein zweistufiges Verfahren zugrundeliegt. Dabei
wird auf der ersten Stufe mittels Verwaltungsaktes eine Entscheidung iiber das Ob der Lei-
stung getroffen, wihrend auf der zweiten Stufe durch privatrechtlichen Vertrag das Wie der
Leistung geregelt wirdS. In anderen Fillen ist die Handlungsform bei der Darlehensver-
gabe von der kreditgebenden Stelle nach pflichtgemidBem Ermessen zu bestimmen. Wenn
Banken als Subventionsmittler dazwischengeschaltet sind, entsteht ein rechtliches Drei-
ecksverhiltnis, in dem die Beziehungen zwischen Kreditgeber und Endkreditnehmer in
aller Regel durch einen Verwaltungsakt gestaltet werden, wihrend die Beziehungen des

-

Vgl. SCHETTING (1973) S.81. ;

2 vgl. MENZEL (1960), S. 98 ff, S.140 ff; SCHNEIDER-GADICKE (1963), S.94 ff;
DICKERTMANN (1980) S.276 f.

Empirische Untersuchungen zeigen, daB bei Existenzgriindungsdarlehen ein Drittel der End-
kreditnehmer zusitzlich eine 6ffentliche Biirgschaft in Anspruch nehmen mu8, da andernfalls
die Kreditvergabe durch die Hausbank aus Bonititsgriinden scheitern wiirde. Vgl
GOLDSCHMIDT (1987), S.67.

Vgl. GOLDSCHMIDT (1987), S.207. Etwas hohere Zahlen nennt MENZEL (1960), S.194.

Vgl. § 39 Abs.2 BAF6G 1.V.m. § 10 Darlehensverordnung.

Vgl. hierzu § 102 Zweites Wohnungsbaugesetz und Nr. 2.4 VV-LHO zu § 44 Abs.1. Ein solches
zweistufiges Vergabeverfahren wird von den Vertretern der sogenannten Zweistufentheorie
auch beim Fehlen entsprechender gesetzlicher Vorschriften gefordert. Diese Position wird
jedoch zunehmend angegriffen, weil 6ffentlichrechtliche Bindungen der staatlichen Stellen bei
der Vergabe von Darlehen auch ohne diese komplizierte Konstruktion gewihrleistet sind. Zur
Diskussion um die Zweistufentheorie vgl. ROSER (1965), S.39 ff.; EHLERS (1983), S 116 ff,;
JARASS (1984b), $.200; MAURER (1986), S.350 ff. m.w.N.
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Subventionsmittlers mit dem Kreditgeber und dem Endkreditnehmer privatrechtlicher
Natur sind’.

3.  Kreditgewihrleistungen

Der Begriff der Gewihrleistungen wird als Sammelbegriff fiir verschiedene Arten
offentlicher Haftungszusagen verwendet. Das gemeinsame Kennzeichen der Kredit-
gewihrleistungen ist die oOffentliche Risikoiibernahme im Zusammenhang mit Kredit-
verhiltnissen?, indem der Gewihrleistungsiibernehmer gegeniiber dem -gliubiger eine
bedingte Verpflichtung iibernimmt. Damit sind Kreditgewéhrleistungen Formen der Kre-
ditversicherung?. Die wichtigsten Kategorien sind die Biirgschaft und die Garantie. Zu den
sonstigen Gewihrleistungen gehort der Kreditauftrag, bei dem der Auftraggeber dem Be-
auftragten fiir die Erfiillung der Verbindlichkeiten des Kreditschuldners haftet®. Wegen
seiner relativ geringen Bedeutung soll der Kreditauftrag im folgenden unberiicksichtigt
bleiben. Dies gilt aufgrund der Thematik dieser Arbeit prinzipiell auch fiir Gewahrleistun-
gen, die keine Kreditrisiken abdecken®, wenngleich eine scharfe Abgrenzung gegeniiber
Kreditgewihrleistungen nicht immer maglich ist.

a.  Kreditbiirgschaften

Durch eine Kreditbiirgschaft verpflichtet sich der 6ffentliche Biirge entprechend der
Regelung des § 765 Abs.1 BGB gegeniiber dem Gléubiger eines Kreditschuldners fiir die
Erfiillung von dessen Verbindlichkeiten aus einem Kreditverhiltnis einzustehen. Im Scha-
densfall ist der Biirge damit zur Leistung gegeniiber dem Kreditgldubiger verpflichtet.

Wesentliches Merkmal der Biirgschaft ist die Akzessorietét zur abgesicherten Darle-
hensforderung. Damit ist die Biirgschaft von Bestehen und Umfang der Dar-
lehensforderung dauernd abhiingig und geht mit deren Erfiillung unter®. Die Kredit-
biirgschaft setzt auBer der meist 6ffentlichrechtlichen Rechtsbeziehung zwischen Biirge
und Kreditschuldner, der im rechtlichen Sinn Leistungsempfinger ist, zwei weitere Rechts-
geschifte voraus. Einmal muB ein privater Kreditvertrag vorliegen, wobei nur Kredite von

Vgl. EHLERS (1983), S.118; JARASS (1984b), S.200 f.; MAURER (1986), S.356.

Vgl. PIDUCH (1990), Anm. 21 zu Art.115 GG.

Vgl. EISEN (1979), S.24 f.

Vgl. PIDUCH (1990), Anm. 21 zu Art.115 GG.

Beispiele dafiir sind insbesondere bestimmte Arten von Garantien, wie Fabrikationsrisiko-,
Preis- oder Wihrungsgarantien. Vgl. hierzu SCHETTING (1973), S.45 ff.

Vgl. THOMAS (1989), Einfithrung vor § 765, Anm.1 e).
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Kreditinstituten verbiirgt werden!. Zum anderen muB der Biirge mit dem Gléubiger des
Hauptschuldners, regelmiBig der Hausbank, einen Biirgschaftsvertrag abschlieBen,
welcher in aller Regel privatrechtlicher Natur ist.

Eine Sonderform der offentlichen Kreditbiirgschaft ist bei der Riickverbiirgung von
Kreditbiirgschaften privater Einrichtungen durch 6ffentliche Stellen gegeben. Hier kommt
zu den drei genannten Rechtsverhiltnissen ein weiteres zwischen dem Biirgen und dem
Riickbiirgen hinzu. Eine direkte Rechtsbeziehung des Riickbiirgen zu den beiden Seiten
des privaten Kreditvertrags existiert dabei nicht2.

Kreditbiirgschaften werden in der Regel als modifizierte Ausfallbiirgschaften ver-
geben. Gegeniiber der reinen Ausfallbiirgschaft zeichnen sie sich dadurch aus, da8 ein
Ausfall, der die Leistungspflicht des Biirgen aufleben 148t, nicht erst nach Erhebung der
Vorausklage gegen den Hauptschuldner und fruchtloser Vollstreckung in dessen Ver-
mogen, sondern bereits dann angenommen wird, wenn der Hauptschuldner die Zahlungen
eingestellt hat und Eingénge aus der Verwertung von Kreditsicherheiten oder sonstigen
Vermogens nicht mehr zu erwarten sind>.

b.  Kreditgarantien

Bei der Kreditgarantie wird durch den Garanten das Risiko eines Kreditschuldners,
der Garantienehmer ist, abgesichert. Dabei verpflichtet sich der Garant, fiir einen
bestimmten Erfolg einzustehen. Der Garantienehmer hat im Schadensfall Zahlungsan-
spriiche gegeniiber dem Garanten. Der Garantie fehlt demnach das biirgschaftstypische
Dreiecksverhiltnis*, Dementsprechend erfolgt die Ubernahme von Garantien in der Regel
durch einen einheitlichen Rechtsakt, sei es nun ein Verwaltungsakt oder ein offent-
lichrechtlicher Vertrag5'5. Weiterhin ist es, ebenfalls anders als bei Kreditbiirgschaften,

1 vgl. SCHETTING (1973), S.58.

Diese Konstellation ist in der Bundesrepublik vor allem bei Biirgschaften der Kredit-
garantiegemeinschaften von Bedeutung. Vgl. dazu SCHULZ (1970); REINERMANN (1976);
DICKERTMANN (1980), S.283 ff.; BECKER, H. (1980); GOLDSCHMIDT (1987), S.101 ff;
JOOSS (1987), S.304. Siehe auch unten Abschnitt B.I.3.

Vgl. SCHETTING (1973), S.126.

Vgl. CONRAD (1967), S. 85; HENKE (1979), S.218 £, 236.

Vgl. EHLERS (1983), S.119; JARASS (1984b), 5.201; MAURER (1986), S.357 f.

Bei Ausfuhrgarantien ist allerdings eine der Ubernahmeentscheidung vorgelagerte
"grundsitzliche Stellungnahme" des Bundes iiblich, die die rechtlich verbindliche Zusicherung
enthilt, bei unverinderter Sach- und Rechtslage positiv iiber die beantragte Gewihrleistung zu
entscheiden. Vgl. v.SPIEGEL (1984), S.2007 f.
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grundsitzlich moglich, daB der Garant seine Haftung auf bestimmte Teilrisiken beschrankt
und die restlichen Risiken beim Garantienehmer verbleiben’.

Obwohl es der offentlichen Garantie an der Akzessorietdt zu einer Darlehens-
forderung fehlt, steht sie doch héufig in direktem Zusammenhang mit einem Kreditvertrag,
indem sie diesen erst erméglicht. Dies gilt insbesondere im Bereich von Exportgeschiften,
wo die Einrdumung von Zahlungszielen fiir den ausldndischen Importeur, die eine Kre-
ditaufnahme des Exporteurs notwendig machen, hiufig Bestandteil des Kontrakts istZ.
Offentliche Ausfuhrgarantien® dienen dabei vielfach als Sicherheit fiir die kreditgebende
Bank. Die AKA Ausfuhr-Kreditgesellschaft mbH, ein privates Kreditinstitut, das von
einem Bankenkonsortium 1952 als Spezialinstitut fiir die mittel- und langfristige Export-
finanzierung gegriindet wurde, macht beispielsweise eine offentliche Ausfuhrgarantie, die
sogenannte HERMES-Deckung*, zur Voraussetzung fiir die Vergabe von Ausfuhrkrediten
mit einer Laufzeit von iiber 2 Jahren®.

Bei offentlichen Garantien, die in erster Linie zur Absicherung von Exportgeschiften
iibernommen werden, sind unterschiedliche Deckungsformen zu verzeichnen. Lange Zeit
dominierend war die Einzeldeckung, mit der lediglich ein bestimmtes Geschéft abgesichert
wird. Bei der revolvierenden Deckung wird ein Deckungshochstbetrag eingerdumt, in des-
sen Rahmen bei Erfiillung abgesicherter Geschifte des Garantienehmers neue Forderun-
gen gegen denselben Kunden oder einen vertraglich abgegrenzten Kundenkreis gedeckt
werden konnen. Die Pauschaldeckung erlaubt demgegeniiber die Absicherung von

Vgl. SCHETTING (1973), S.119 ff.

Vgl. HICHERT (1986), S.104 f.

Im Bereich der Ausfuhrgewihrleistungen werden Biirgschaften und Garantien danach abge-

grenzt, ob der auslindische Vertragspartner des einheimischen Deckungsnehmers ein Staat,

eine Gebietskorpersghaft bzw. eine vergleichbare Institution ist. Wenn dies der Fall ist, wird
generell von Ausfuhrbiirgschaften, in allen anderen Fillen von Ausfuhrgarantien gesprochen.

Vgl. HICHERT (1986), S.49, 252; PIDUCH (1990), Anm. 2 zu § 39 BHO. Abgesehen von

Zuordnungsschwierigkeiten, wenn im Importland sowohl privatrechtliche als auch offent-

lichrechtliche Einrichtungen am abgesicherten Geschift beteiligt sind, fehlen den Aus-

fuhrbiirgschaften die biirgschaftstypischen Merkmale, wie die Akzessorietit, so daB insoweit

die zivilrechtliche Begriffsbildung geeigneter erscheint. Vgl. hierzu SCHETTING (1973), S.45

f., Fn.145.

4 Diese Bezeichnung fiir Gffentliche Ausfuhrgarantien rithrt daher, daB die Ubernahme von Aus-
fuhrgewihrleistungen des Bundes iiber ein Mandatarkonsortium bestehend aus der bundesei-
genen TREUARBEIT AG und der federfithrenden HERMES Kreditversicherungs-AG erfolgt.
Dabei ist allerdings zu beachten, daB dieses Konsortium im Namen und auf Rechnung der
Bundesrepublik Deutschland titig wird und somit im Schadensfall eine Leistungspflicht des
Bundes entsteht. AuBer diesen Mandatargeschiften ist die HERMES AG aber auch als priva-
ter Kreditversicherer titig, wobei beide Sparten vollkommen getrennt voneinander arbeiten.
Vgl. dazu HICHERT (1986), S47f., 65.

5 Vgl. SCHETTING (1973), $.59 f.; SCHRODER (1973), 5.667 f.; ELBRECHT (1976), Sp.1186.
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Geschiften mit einer groBen Zahl wechselnder Kunden!. Dabei wird ebenfalls ein Garan-
tiehéchstbetrag festgelegt, wobei das einzelne im Rahmen der Pauschaldeckung abgesi-
cherte Geschift in der Regel bestimmte Hochstgrenzen nicht iiberschreiten darf2,

Mit Ausfuhrgarantien konnen sowohl wirtschaftliche als auch politische Risiken
abgesichert werden. Zu den wirtschaftlichen Risiken gehoren die Zahlungsunfihigkeit so-
wie der Zahlungsverzug (“protracted default") des Kunden des Garantienehmers. Poli-
tische Risiken resultieren demgegeniiber aus der Gefahr schiddigender staatlicher MaB-
nahmen wie Zahlungsverbote oder Enteignung bzw. schidigender politischer Ereignisse,
z.B. Krieg, Revolution oder Aufruhr, in den Importlindern. Die HERMES-Deckung
umfaBt iiblicherweise beide Arten von Risiken. Im Gegensatz zu einigen anderen Indu-
strielindern werden durch die staatlichen Ausfuhrgewihrleistungen sonstige Risiken, wie
z.B. das Katastrophenrisiko, nicht gedeckt>.

c¢. Gemeinsamkeiten von Kreditbiirgschaften und -garantien

Bei Kreditgewihrleistungen gehen die Anspriiche des Inhabers der besicherten For-
derung im Schadensfall auf den offentlichen Gewihrleistungsiibernehmer iiber?, Daher
lassen sich im Falle einer staatlichen Inanspruchnahme mit gewisser Wahrscheinlichkeit

kiinftige Einnahmen aufgrund der fortbestehenden Forderungen erwarten.

Fur die beiden angesprochenen Arten offentlicher Gewihrleistungen gilt glei-
chermaBen, da8 sie die abgesicherten Risiken regelméaBig nicht vollstindig, sondern ledig-
lich anteilig decken®, so da8 dem Glaubiger der besicherten Forderung eine Selbstbeteili-

Vgl. SCHETTING (1973), S.48 ff.; HICHERT (1986), S.49 ff.

Vgl. BUNDESMINISTER FUR WIRTSCHAFT (1989), S.10.

Vgl SCHRODER (1973), S.666; HICHERT (1986), S.53 ff., 129 ff.

So ist in Nr.1 VV-BHO zu § 39 bestimmt, da8 sich Burgschaften nach §§ 765 ff. BGB regeln,
wobei § 774 BGB einen Forderungsiibergang vom Gliubiger auf den Biirgen bei dessen Inan-
spruchnahme vorsieht. In § 11 der Allgemeinen Bedingungen fiir die Ubernahme von Ausfuhr-
garantien (abgedruckt in HICHERT (1986), $.258 ff.) ist ein Ubergang der besicherten Forde-
rungen des Garantienehmers auf den Bund im Fall einer Entschadigungsleistung vorgesehen.
Bei den Ausfuhrgewihrleistungen zur Deckung wirtschaftlicher Risiken des Bundes standen im
Zeitraum von 1979 bis 1988 Auszahlungen des Bundes in Hohe von 639,6 Mio. DM Riickfliisse
von 107,6 Mio. DM gegeniiber. Bei Gewahrleistungen fiir politische Risiken betrugen die Aus-
zahlungen des Bundes im entsprechenden Zeitraum 13,66 Mrd. DM und die Riickfliisse 3,01
Mrd. DM. (Eigene Berechnungen aufgrund der Angaben in BUNDESMINISTER FUR
WIRTSCHAFT (1989), S.15 f.).

6 Bei Ausfuhrgarantien des Bundes wird das wirtschaftliche Risiko zu 85 und das politische
Risiko zu 90 Prozent iibernommen, vgl. HICHERT (1986), S.130. Gewihrleistungen des ERP-
Sondervermogens sollen beispielsweise 80 Prozent des etwaigen Ausfalls eines Kreditgebers
nicht iibersteigen, vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WIRTSCHAFT (1988), S.69. Die durch
Bund und Linder rickverbiirgten Kreditbiirgschaften der Kreditgarantiegemeinschaften sind

L S
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gung bleibt. Dabei ist eine anderweitige Zusatzabsicherung insbesondere bei Garantien in
aller Regel verboten!.

AuBerdem werden fiir alle GewihrleistungsmaBnahmen iiblicherweise bestimmte
Entgelte erhoben, die als Pramie oder Provision bezeichnet werden. Dieses Entgelt besteht
oftmals aus einer Grundgebiihr zur Deckung der Bearbeitungskosten und einer periodisch
anfallenden Provision, die iiber die gesamte Laufzeit der Deckung zu entrichten ist. Aller-
dings gibt es auch bedeutende Beispiele fiir entgeltlose offentliche Gewihrleistungen.
Dazu gehéren die Riickbiirgschaften von Bund und Lindern fiir die Kreditgarantiegemein-
schaften?.

Nach der relativen Hohe dieser Préimienverpﬂichtung3 lassen sich drei Typen
offentlicher Kreditgewdhrleistungen unterscheiden. Der erste Typus ist dadurch gekenn-
zeichnet, daB fiir eine groBe Anzahl von gleichartigen Einzelfillen Gewihrleistungen
iibernommen werden, die ein Risiko-Pooling erlauben. Die Pramie ist dabei nach versi-
cherungsmathematischen Grundsitzen festgelegt. D.h. daB die Primienhéhe so bestimmt
wird, daB die erwarteten Einnahmen des entsprechenden Programms zur Deckung der
erwarteten Ausgaben ausreichen®. Das Entgelt fiir die Gewihrleistungsiibernahme ent-
spricht daher zumindest nidherungsweise dem Preis auf privaten Kredit-
versicherungsmirkten®. Diesem Typus lassen sich am ehesten die vom Bund iiber-
nommenen Ausfuhrgewidhrleistungen zuordnen, wenngleich das damit verbundene Pra-

auf ebenfalls 80 Prozent des Kreditbetrages begrenzt, vgl. DICKERTMANN (1980), S.283.

Jedoch gibt es auch hier Ausnahmen von der Regel. So wurden in der Vergangenheit insbeson-

dere bei Sanierungsbiirgschaften Kredite zu 100 Prozent abgesichert; vgl. SCHLECHT (1982),

S.423.

Vgl. SCHETTING (1973), S.123, 125.

2 Zu den Konditionen fiir 6ffentliche Kreditgewihrleistungen vgl. ausfithrlich DICKERTMANN
(1980), S.270 f.

3 Die a}?’solute Entgelthohe ist als MaBstab zur Unterscheidung verschiedener Kategorien 6ffent-
licher Gewihrleistungen ungeeignet, da beispielsweise ein unterdurchschnittliches Entgelt
sowohl auf geringen Schadenswahrscheinlichkeiten als auch auf einer vergleichsweise intensi-
ven Subventionierung beruhen kann.

4 BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987), $.37. Damit lassen ex post feststellbare periodische
Defizite eines Gewihrleistungsprogramms noch nicht zwingend den SchluB zu, daB die
Primienhohe nicht nach versicherungsmathematischen Grundsitzen bestimmt ist. Denn
periodische Verluste konnen durch Gewinne in anderen Perioden kompensiert werden.
Andererseits konnen Ex-post-Defizite auch darauf hindeuten, daB die der Pramienberechnung
zugrundeliegenden Schadenswahrscheinlichkeiten bewuB8t zu niedrig kalkuliert waren, so daB
eine Durchbrechung versicherungsmathematischer Grundsitze zu konstatieren wire; vgl. dazu
CONRAD (1967), S.87 ff.

5 Von Risikokosten wird hier zunichst abstrahiert. Zur Problematik privater Kreditver-
sicherungsmirkte vgl. unten Abschnitt C.1.2.a.bb.

-
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mienaufkommen in den zuriickliegenden Jahren zur Deckung der Schadensleistungen des
Bundes nicht ausreichtel.

Zum zweiten Typus gehoren Gewihrleistungsprogramme mit vielen Einzelfillen, bei
denen aber die Entgelte so festgelegt sind, daB die Einnahmen ex ante zur Deckung der
Ausgaben nicht ausreichen. Diese Programme enthalten somit eine eindeutige und
geplante Primienvergiinstigung?. Ein Beispiel hierfiir sind die mittelbar 6ffentlichen Kre-
ditbiirgschaften der Kreditgarantiegemeinschaften?,

Der dritte Typus offentlicher Kreditgewihrleistungen bezieht sich auf Einzelfall-
risiken, bei denen eine Risikoreduktion durch ein diversifiziertes Gewahrleistungsportfolio
kaum moglich ist*. In diesen Fillen wird regelmiBig kein auf die Ausfallwahrscheinlichkeit
bezogenes Entgelt erhoben, das andererseits angesichts der erheblichen Schadenswahr-
scheinlichkeit von Einzelgewéhrleistungen vergleichsweise hoch sein miifite. Als Beispiele
fir solche Einzelgewidhrleistungen konnen zahlreiche staatliche "Rettungsbiirgschaften”,
wie sie etwa zugunsten der AEG-Telefunken iibernommen wurden, genannt werden>.

4.  Zahlungswirksamkeit 6ffentlicher Kredithilfen

Im Gegensatz zu den meisten anderen 6ffentlichen Ausgaben sind 6ffentliche Kre-
dithilfen dadurch gekennzeichnet, da8 die damit verbundenen Netfoausgaben, also die
Finanzierungskosten offentlicher Kredithilfen, nicht ohne weiteres erkennbar sind®, Dies
beruht darauf, daB offentliche Kredithilfen, abgesehen von kapitalisierten Zinszuschiissen,
nicht oder nicht nur in der Vergabeperiode, sondern (auch) in kiinftigen Perioden zu Aus-
gaben fithren. Umgekehrt resultieren aus der Vergabe von Kredithilfen wiederum Ein-
nahmen, die mit den Ausgaben saldiert werden miissen, um die damit verbundenen Netto-
ausgaben zu ermitteln. Die Kenntnis der Nettoausgaben ist aber notwendige Vorausset-
zung fiir eine umfassende Kosten-Nutzen-Analyse offentlicher Kredithilfen bzw. einer
Analyse sozial optimaler Programmniveaus und -strukturen’. Im diesem Abschnitt soll auf-

Vgl. BUNDESMINISTER FUR WIRTSCHAFT (1989), S.15.

Vgl. BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987), S.37

Hier sind die Provisionen so niedrig festgesetzt, daB nur durch offentliche entgeltlose Haf-

tungsilbernahme das Fortbestehen dieser Einrichtungen gesichert werden kann. Vgl

DICKERTMANN (1980), S.284.

4 vgl. BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987), S.38.

5 Vgl. SCHLECHT (1982), S.423 ff. mit einem Uberblick iiber die zwischen 1972 und 1982 iiber-
nommenen o6ffentlichen "Rettungsbiirgschaften" und die damit verbundenen Schadens-
leistungen des Bundes.

6 Vgl BOSKIN/BARHAM/CONE/OZLER (1987), S.14.

7 Vgl. BOSKIN/BARHAM/CONE/OZLER (1987), S.15.
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gezeigt werden, welche Zahlungsstrome durch die Vergabe offentlicher Kredithilfen verur-
sacht werden. Dabei sollen die durch Kredithilfen verursachten Verwaltungskosten un-
bertiicksichtigt bleiben. AuBerdem wird an dieser Stelle aus Vereinfachungsgriinden von
marktlichen Preisreaktionen abgesehen, die durch Kredithilfen induziert werden kénnen
und gegebenenfalls Riickwirkungen auf die Hohe der Nettoausgaben offentlicher Kredit-
hilfen haben konnen. SchlieBlich bleiben die mit der Finanzierung dieser Nettoausgaben
verbundenen sozialen Kosten unberiicksichtigt.

Die Nettoausgaben oOffentlicher Kredithilfen werden definiert als Differenz des
(erwarteten) Gegenwartswerts der Ausgaben und des (erwarteten) Gegenwartswerts der
Einnahmen. Die Abdiskontierung kiinftiger Zahlungsstrome erfolgt dabei mit der Oppor-
tunititskostenrate, die zumindest ndherungsweise durch den Marktzinssatz fiir Kredite ent-
sprechender Laufzeit zu erfassen ist’. Soweit offentliche Kredithilfen Ausgabeniiber-
schiisse implizieren, ziehen sie einen Finanzierungsbedarf nach sich.

Bei Schuldendiensthilfen ist der Finanzierungsbedarf vergleichsweise einfach zu er-
fassen, da sie ausschlieBlich zu Ausgaben fithren>. Allerdings héingt die zeitliche Verteilung
der erforderlichen Einnahmen davon ab, ob die Schuldendiensthilfe in kapitalisierter oder
laufender Form vergeben wird. Im ersteren Fall miissen die Ausgaben fiir Schuldendienst-
hilfen vollstindig in der Vergabeperiode finanziert werden. Im anderen Fall verteilen sich
die Ausgaben iiber mehrere Perioden, wobei aber bereits in der Vergabeperiode Verbind-
lichkeiten in Hohe des Gegenwartswerts der kiinftigen Zahlungen entstehen.

Dagegen verursacht ein Darlehen in der Vergabeperiode Ausgaben in Hohe der
Darlehenssumme. Durch diese Ausgaben kommt es jedoch zu einem Forderungserwerb
des Darlehensgebers; das offentliche Nominalvermdgen erhoht sich um die Darlehens-
summe*?. Die Erhohung des nominalen Finanzvermégens, d.h. der AusgabeniiberschuB
der Vergabeperiode, muBl durch Einnahmen in der Vergabeperiode finanziert werden, wo-
bei die "Umwandlung" liquider Mittel in eine Forderung einen Aktivtausch darstelltS.
Erfolgt dieser Vorgang mittels Steuerfinanzierung, ist die Darlehensvergabe mit kiinftigen
Einnahmeniiberschiissen in Form von Tilgungs- und ggf. auch Zinszahlungen verbunden.

1" Von Risikokosten wird hier abgesehen.

2 Zum vergleichbaren Problem der Bestimmung von Diskontierungsraten in Kosten-Nutzen-
Analysen vgl. ausfithrlich BOADWAY/WILDASIN (1984), $.203 ff., 213 ff. m.w.N. Siehe auch
FOLKERS (1981), S.25.

3 Dabei wird davon abgesehen, daB Einnahmen bei Schuldendiensthilfen aus der Riickab-
wicklung des Subventionsverhiltnisses analog den zivilrechtlichen Regeln iiber die unge-
rechtfertigte Bereicherung entstehen konnen.

4 vgl. DICKERTMANN (1980), S.240.

5 Das Umgekehrte gilt bei Erfiillungsleistungen auf solche Forderungen.

6 vgl. ZEITEL (1977), S.1000.
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Der Bestand steuerfinanzierter Darlehensforderungen bildet somit einen "Reservefonds"’,
der kiinftig zur Deckung laufender staatlicher Ausgaben verwendet werden kann. Wird der
Forderungserwerb dagegen kreditfinanziert, so leuchtet unmittelbar ein, daB die Darle-
hensvergabe Zinsverbilligungskosten verursacht2. Sie steigen mit zunehmender Kreditaus-
fallwahrscheinlichkeit, die bei marktlichen Krediten zu einer Erhéhung des nominalen
Zinssatzes fithrt3, Diese Zinsverbilligungskosten erzeugen einen Finanzierungsbedarf in
den Folgeperioden. Dariiber hinaus reduziert die Vergabe zinsverbilligter Darlehen, die
durch eine Kreditaufnahme am Kapitalmarkt refinanziert werden, gegeniiber der Vergabe
von Darlehen mit marktlicher Verzinsung das offentliche Nettovermogen. Da der Nettoge-
genwartswert der kiinftigen Zahlungssalden konomisch dem Nettovermégen entspricht?,
ergibt sich hier aufgrund der Zinsverbilligung ein negativer Wert, der genau dem
Gegenwartswert der Nettoausgaben offentlicher Darlehen entspricht. Denn die Zinsein-
nahmen stellen insoweit lediglich Teilkostenersitze fiir die Zinsaufwendungen dar’. Ein
Nettovermogensverlust gleicher Hohe ergibt sich jedoch auch bei Steuerfinanzierung des
Forderungserwerbs, sofern die Opportunititskostenrate von der Finanzierung des For-
derungserwerbs unabhiingig ist®. Dies kommt darin zum Ausdruck, daB der (potentielle)
Marktwert der Darlehensforderung wegen der Zinsverbilligung unterhalb des Nominal-
betrags liegen muB’. Da der Marktwert der Forderungen bereits im Zeitpunkt der Dar-
lehensvergabe unter seinem Nominalwert liegt, realisieren sich die Nettoausgaben des
offentlichen Darlehens in kapitalisierter Hohe in diesem Zeitpunkt.

Kreditgewahrleistungen fiihren als Eventualverbindlichkeiten nur im Schadensfall zu
Ausgaben. Sofern dafiir Prdmien zu entrichten sind, werden die Ausgaben zumindest teil-
weise durch Einnahmen ausgeglichen. Ein iiber die Primieneinnahmen hinausgehender

1 ZEITEL (1967), S.211.

2 Dies gilt nur dann nicht, wenn die Zinshohe des offentlichen Darlehens und des Refinanzie-

rungskredits iibereinstimmen.

Vgl. DICKERTMANN (1980), S.50.

Zum Vermogensbegriff vgl. FOLKERS (1980).

Vgl. SMEKAL (1971), S.76.

Unterstellt man einen vollkommenen Kapitalmarkt, so stimmen im Gleichgewicht die soziale

Zeitpriferenz- und Opportunititskostenrate iiberein. Die staatliche Diskontierungsrate ist da-

her unabhingig davon, ob die Darlehensfinanzierung durch Entzug finanzieller Ressourcen zur

Finanzierung privater Investitionen oder privaten Konsums erfolgt. Beriicksichtigt man dage-

gen, daB die Opportunititskostenrate die Zeitpriferenzrate wegen der Besteuerung von Kapi-

taleinkiinften iibersteigt, konnen sich bei der Kredit- gegeniiber der Steuerfinanzierung unter-

schiedliche soziale Opportunititskosten ergeben, wenn beide Finanzierungsinstrumente in

unterschiedlicher Weise zu einer Verdringung privater Investitionen fithren. Zu einem Uber-

blick hierzu siche BOADWAY/WILDASIN (1984), S.203 ff.

7 Vgl. DICKERTMANN (1980), S.241. Diese Uberlegung basiert auf dem einfachen Zusam-
menhang, daB der Kurs einer kiinftig filligen Forderung kleiner ist als der Nominalbetrag,
wenn der Marktzinssatz den Nominalzinssatz iibersteigt.
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Finanzierungsbedarf entsteht dabei in den Perioden, in denen die Ausgaben die Einnah-
men iibersteigen. Da die Inanspruchnahme aus Gewéhrleistungen zu einem Forderungser-
werb fiihrt, konnen auch nach dem Ende des Gewihrleistungszeitraums Einnahmeniiber-
schiisse entstehen. Allerdings ist der Marktwert der aufgrund einer Inanspruchnahme aus
Gewibhrleistungen erworbenen Forderungen wegen der teilweise sehr geringen Erfiil-
lungswahrscheinlichkeit regelmiBig deutlich niedriger als bei Forderungen aus 6ffentlichen
Darlehen. Die Nettoausgaben eines Kreditgewahrleistungs-Programms bestimmen sich
jedoch wiederum allein nach dem Gegenwartswert der Differenz von Ausgaben und Ein-
nahmen iiber den gesamten Zeitraum, in dem die Gewihrleistungen zahlungswirksam
werden.

II. FINANZIERUNGSQUELLEN FUR OFFENTLICHE KREDITHILFEN

Die Finanzierung von periodischen Ausgabeniiberschiissen aufgrund offentlicher
Kredithilfen erfolgt sowohl durch den Einsatz budgetirer Mittel der Gebietskorper-
schaften als auch aus Mitteln auBerbudgetirer Einheiten. Die Bezeichnung "auerbudge-
tire Einheiten" wird als Oberbegriff fiir staatliche Organisationseinheiten verwendet, die in
ihrer laufenden Wirtschaftsfilhrung von den Haushalten der Gebietskorperschaften formal
unabhingig sind und bei denen somit die einzelnen Ausgabenzwecke auBerhalb des
Budgetierungsverfahrens der Gebietskorperschaften festgelegt wird. Bei den auBer-
budgetiren Einheiten ist zwischen speziellen Vermogensmassen der Gebietskorper-
schaften, den Sondervermdgen, und auBerbudgetiren Kredithilfe-Einrichtungen zu
unterscheiden. In diesem Abschnitt sollen nun die bedeutendsten Finanzierungsquellen fiir
offentliche Kredithilfen dargestellt und ihre wesentlichen Merkmale herausgearbeitet
werden.

1. Die offentlichen Haushalte

Bei der Finanzierung offentlicher Kredithilfen aus Haushaltsmitteln kann danach un-
terschieden werden, ob dafiir allgemeine oder zweckgebundene Haushaltsmittel eingesetzt
werden. Weiterhin sind an der Finanzierung budgetirer Kredithilfen héufig verschiedene
staatliche Ebenen beteiligt.
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a.  Finanzierung aus allgemeinen Haushaltsmitteln

Allgemeine Haushaltsmittel sind alle Haushaltseinnahmen einschlieSlich der Kre-
ditaufnahme, fiir die eine spezielle Zweckbindung nicht besteht. Sofern die Vergabe von
aus allgemeinen Haushaltsmitteln finanzierten Kredithilfen mit Einnahmen verbunden ist,
konnen diese zur Finanzierung aller Ausgaben eingesetzt werdenl. Diese Finanzierungs-
form entspricht dem durch die Finanzreform 1969 zum haushaltswirtschaftlichen Regelfall
erhobenen Budgetgrundsatz der Gesamtdeckung?, der unabhingig davon gilt, ob staatliche
Ausgaben als Investitionen oder Konsum eingeordnet werden.

b.  Finanzierung aus zweckgebundenen Haushaltsmitteln

Insbesondere bei Bund und Lindern stehen auch zweckgebundene Haushaltsmittel
zur budgetdren Finanzierung von Kredithilfen zur Verfiigung. Solche zweckgebundenen
Einnahmen resultieren aus den Riickfliissen des Forderungsvermogens, das im Zusam-
menhang mit der Vergabe von Wohnungsbaudarlehen akkumuliert wurde3. Durch die
Zweckbindung erhalten die Wohnungsbauvermogen von Bund und Lindern die Gestalt
revolvierender Darlehensfonds?, wenngleich sie beim Bund und einigen Lindern® vollstin-
dig in deren Haushaltswirtschaft integriert sind.

Solche zweckgebundenen Einnahmen sind von den klassischen Fillen der Zweck-
bindung von Einnahmen zu unterscheiden, sofern der Forderungsbestand nicht ausschlie-
lich durch Verwendung zweckgebundener Einnahmen akkumuliert wurde. Da zur Woh-
nungsbauférderung urspriinglich keinerlei spezielle Steuern oder Abgaben zur Verfiigung

1 Allerdings gilt fiir die im Zusammenhang mit Gewihrleistungen anfallenden Einnahmen die

sogenannte "unechte" Deckungsfahigkeit, wonach Mehreinnahmen zur Deckung von Mehraus-
gaben verwendet werden. Vgl. Kap. 3214 der Bundeshaushaltsplane.

2 Siehe § 8 BHO/LHO. In den Gemeinden gilt das Gesamtdeckungsprinzip sowohl im

Verwaltungs- als auch im Vermoégenshaushalt, vgl. exemplarisch § 16 GemHVO/BW. Siehe

auch HEDTKAMP (1977), S.82 ff.

Fiir den Bund ist in § 17 Erstes Wohnungsbaugesetz und § 20 Zweites Wohnungsbaugesetz

bestimmt, daB Riickfliisse aus Wohnungsbaudarlehen zweckgebunden wiederum fiir denselben

Férderzweck einzusetzen sind. Bei den Lindern sind die Rickfliisse aufgrund der Wohnungs-

bauférderdarlehen ebenfalls zweckgebunden einzusetzen. Allerdings sind die entsprechenden

Landeswohnungsbauvermégen teilweise aus dem Budget herausgelost. FECHER (1963), S.27

spricht hier von "Zweckbindung nichtsteuerlicher Einnahmen”.

4 Vgl. EHRENFORTH (1965), S.53.

5 Dies gilt z.B. fiir Baden-Wiirttemberg, wo nach dem Gesetz iiber die Bindung von Riickflissen
aus Darlehen zur Férderung des Wohnungsbaus in der Fassung vom 12.03.1968 (GBl. Baden-
Wiirttemberg, S.77) die Riickfliisse aus den Landesdarlehen zur Wohnungsbauférderung wie-
der zur Forderung von MaBnahmen zugunsten des sozialen Wohnungsbaus zu verwenden sind.
Entsprechende Vorschriften gelten u.a. auch in Bayern; vgl. dazu das entsprechende Gesetz
vom 23.03.1962 (GVBL. $.30).
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standen, muBten allgemeine Haushaltsmittel aufgewendet werden, die dann durch die Art
ihrer Verausgabung mit einer Zweckbindung versehen wurden!.

Es gibt jedoch in der Geschichte der Bundesrepublik Deutschland eine Reihe
origindr zweckgebundener, fiir offentliche Kredithilfen verwendbarer Einnahmen der
Gebietskorperschaften. Da diese jedoch ganz iiberwiegend verschiedenen Sondervermégen
zuflieBen oder zugeflossen sind, soll darauf weiter unten eingegangen werden.

c¢.  Gemeinschaftsfinanzierung aus Haushaltsmitteln verschiedener staatlicher Ebenen

Wihrend bisher nur die Finanzierung von Kredithilfen aus Mitteln eines 6ffentlichen
Haushalts betrachtet wurden, ist die Kredithilfepraxis haufig durch Gemeinschaftsfinanzie-
rungen aus Mitteln verschiedener o6ffentlicher Haushalte gekennzeichnet. Solche Gemein-
schaftsfinanzierungen nehmen unterschiedliche Formen an?. Die wichtigsten sind dabei die
Darlehensgewihrung sowie Erstattungen und Zuweisungen des Bundes an die Linder.
AuBlerdem werden in bestimmten Fillen die Kosten der Inanspruchnahme aus Gewihr-
leistungen von Bund und Lindern gemeinsam getragen.

In einigen Fillen gewihrt der Bund den Lindern Darlehen, die dann von letzteren
unter Verwendung zusitzlicher eigener Mittel an die Empfénger ausgereicht werden. Da-
bei wird nur zum Teil ein formalrechtlicher Darlehensvertrag zwischen dem Bund und dem
jeweiligen Land abgeschlossen?. In anderen Fillen wird ein Darlehensverhiltnis zwischen
Bund und dem jeweiligen Land lediglich haushaltsrechtlich fingiert, ohne formalrechtlich

entsprechend gestaltet zu sein®.

Dariiber hinaus gewéhrt der Bund den Lindern Zuschiisse oder Erstattungen zur
Finanzierung von Kredithilfen. Zuschiisse werden den Lindern vom Bund endgiiltig iiber-
lassen. Sie bilden dann mit Landesmitteln die Finanzmasse, die fiir einen bestimmten
Zweck zur Verfiigung steht>.

[

Vgl. FECHER (1963), S.27.

Die Gemeinschaftsfinanzierung von Kredithilfen unter EinschluB der kommunalen Ebene
bleibt hier wegen ihres geringeren Umfangs auBer acht.

3 Die Wohnungsbauférdermittel des Bundes werden den Lindern als Globaldarlehen gegen
Schuldschein, die in der Regel nach MaBgabe des § 19 Abs.3 S.2 Zweites Wohnungsbaugesetz
zu verzinsen und mit mindestens 1 v.H. jihrlich zu tilgen sind.

So tragen Bund und Linder die Ausgaben nach dem BAFGG in einem gesetzlich vorgesehenen
Verhiltnis. Umgekehrt werden die Darlehensriickfliisse diesem Verhiltnis entsprechend auf
Bund und Linder aufgeteilt. Vgl. § 56 BAF6G. Die Ausgaben des Bundes werden im Bundes-
haushaltsplan als Darlehen des Bundes an die Lander veranschlagt. Vgl. Epl. 32, Titel 85 212.

5 Ein Beispiel hierfiir ist das Bund-Lander-Programm fiir Aussiedler in den Jahren 1989 und
1990. In Baden-Wiirttemberg werden die Bundeszuschiisse zusammen mit komplementiren
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Bei den Gemeinschaftsaufgaben "Verbesserung der regionalen Wirtschaftsstruktur”
und "Verbesserung der Agrarstruktur und des Kiistenschutzes" wird den Lindern der fest-
gelegte Bundesanteil an den Gesamtausgaben erstattet, deren Hohe in jéhrlich fort-
geschriebenen Rahmenplidnen festgelegt wird. Sofern die im Rahmen der
Gemeinschaftsaufgaben bereitgestellten Mittel als Darlehen gewdhrt werden, sind
Zinseinnahmen und Darlehensriickflisse an den Bund entsprechend seinem
Finanzierungsanteil abzufiihren!.

Eine Gemeinschaftsfinanzierung der Schadensleistungen aufgrund von Gewihr-
leistungen durch Bund und Linder erfolgt insbesondere im Falle der Kreditgarantie-
gemeinschaften?. Dabei handelt es sich um gemeinniitzige "Selbsthilfeeinrichtungen der
Wirtschaft" zur Férderung kleinerer Betriebe, die nicht iiber ausreichende eigene Kredit-
sicherheiten verfiigen. Die Kreditgarantiegemeinschaften sind nach Wirtschaftsbereichen
gegliedert und werden von den berufsstindischen Verbdnden und der Kreditwirtschaft
getragen. Der Sicherstellung ihrer dauerhaften Zahlungsfihigkeit dienen zum einen die
haftenden Einlagen ihrer Gesellschafter. Zum anderen werden dafiir in erheblichem
Umfang offentliche Mittel verwendet. So gewdhren Bund und Linder sogenannte Haf-
tungsfondsdarlehen, die mit einem vertraglich fixierten Prozentsatz an allen von den
Kreditgarantiegemeinschaften zu tragenden Kreditausfillen teilnehmen. Bedeutender sind
die Riickbiirgschaften von Bund und Lindern fiir die von den Kreditgarantiegemein-
schaften verbiirgten Kredite. Die prozentuale Deckungshéhe der durch Riickbiirgschaften
abgesicherten Biirgschaften wird alle fiinf Jahre neu ausgehandelt. Sie betrug anfénglich 80
Prozent und wurde schrittweise auf 62,5 Prozent zuriickgefiihrt, wobei der Bund daran in
der Regel zu drei Fiinfteln und das Land, in dem die Kreditgarantiegemeinschaft anséssig
ist, zu zwei Fiinfteln beteiligt sind>.

2.  AuBlerbudgetiire Sondervermdgen

Als Finanzierungsalternative fiir 6ffentliche Kredithilfen stehen dem Bund und den
Lindern eine Reihe spezieller Vermogensmassen zur Verfiigung, die als Sondervermégen
vom iibrigen Vermogen der Gebietskérperschaften abgesondert sind und die fiir ihre eige-

Landesmitteln zur Zinsverbilligung von Darlehen eingesetzt. Vgl. BADEN-WURTTEMBERG

(1990), EPL03, Kap.0309, S.137.

BADEN-WURTTEMBERG (1990), Epl.08, Kap.0802, S.23.

2 Vgl. dazu SCHULZ (1970); REINERMANN (1976); DICKERTMANN (1980), S. 285 ff;
BECKER, H. (1980); JOOSS (1987), S. 304.

3 vgl. SCHULZ (1970), $.336; BECKER, H. (1980), S.23 ff.; DICKERTMANN (1980), S.284;
DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.105 ff.;, GOLDSCHMIDT (1987), S.101 ff.

=
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nen Verbindlichkeiten selbst, nicht jedoch fiir die iibrigen Verbindlichkeiten der Gebiets-
korperschaft haftenl. Entsprechend der obigen Begriffsabgrenzung werden sie in dieser
Arbeit den auBerbudgetiren Einheiten zugerechnet.

Zur Errichtung der Sondervermégen werden primir Haushaltsmittel der Gebietskor-
perschaften eingesetzt, die entweder aus allgemeinen oder speziellen Einnahmen
stammen. In nachfolgenden Perioden finanzieren sich diese Sondervermogen teilweise
durch zusitzliche Haushaltsmittel, durch ZufluB spezieller zweckgebundener Einnahmen
sowie durch Verschuldung auf dem Kreditmarkt. Dariiber hinaus ist fiir sie wesentlich, da8
Ertrage, Tilgungen und sonstige Riickfliisse vergebener Kredithilfen in aller Regel bei den
Sondervermdgen verbleiben und von ihnen wiederum zweckgebunden verwendet werden?2.
Daher handelt es sich bei den Sondervermégen um revolvierende Fonds, deren nominale
Hohe im Zeitablauf von der Anfangsausstattung, vom AusmaB origindrer
Einnahmequellen, der Hohe der Ertrige aus den vergebenen Mitteln sowie den zu tragen-
den Aufwendungen abhingt3,

Die fiir die Vergabe von Kredithilfen eingesetzten Sondervermdgen verfiigen regel-
miBig nicht iiber Personal- und Sachmittel?. Sie haben keine eigene Rechtspersonlichkeit
und stehen rechtlich vollstindig im Eigentum einer Gebietskorperschaft. Im Haushalt der
Gebietskorperschaft treten die Sondervermogen nur in Erscheinung, wenn Zufiihrungen
oder Ablieferungen angezeigt sind®>. Zumindest beim Bund ist der Bestand an Sonder-
vermogen gemiB § 86 BHO auch in der Vermégensrechnung nachzuweisen®. Ansonsten
sind diese Vermogensmassen aber vollstindig aus der Haushaltswirtschaft der Gebiets-
korperschaft herausgeldst und unterliegen einer gesonderten Wirtschaftsfiihrung, die sich
jedoch nicht in allen Fillen in einem formalen Wirtschaftsplan niederschligt’. Teilweise
werden diese Vermogensmassen durch ihre Eigentiimerin, die jeweilige Gebiets-
korperschaft, verwaltet, wihrend in anderen Fillen diese Aufgabe durch Stellen auBerhalb
der Verwaltung der Gebietskdrperschaft wahrgenommen wird. RegelméaBig unterliegen die
Sondervermdgen der Rechnungshofkontrolle.

Allerdings ist davon auszugehen, daB die Gebietskorperschaften ihre Sondervermégen faktisch
nicht notleidend werden lassen kénnen. Vgl. PIDUCH (1990), Anm.2 zu § 113 BHO.

2 Vgl PIDUCH (1990), Anm.4 zu § 8 BHO.

3 Allgemein zu revolvierenden Fonds vgl. HANSMEYER/DICKERTMANN (1971), S.587 f£.;
DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.110 ff.;

Etwas anderes gilt z.B. fir die Bundespost, die rechtlich ebenfalls als Sondervermégen aus-
gestaltet ist. Sie ist jedoch nicht Gegenstand dieser Arbeit.

Vgl. SCHEMMEL (1990), S4.

Vgl. PIDUCH (1990), Anm. 1zu § 113 BHO.

Vgl. FINANZBERICHT (1989), S. 207 f.

NN W



27

a.  Sondervermdgen des Bundes

Sondervermégen werden insbesondere vom Bund intensiv zur Finanzierung offent-
licher Kredithilfen eingesetzt. Dabei werden die verschiedenen Moglichkeiten der institu-
tionellen Ausgestaltung weitestgehend ausgeschopft. Die Kredithilfe-Sondervermogen des
Bundes werden im folgenden dargestelit.

aa. Das ERP-Sondervermdgen

Das ERP-Sondervermégen wurde aus den DM-Gegenwerten der US-Exporte im
Rahmen der GARIOA-Hilfe! und des als Marshall-Plan bekanntgewordenen European
Recovery Programme (ERP) aufgebaut. Es wurde mit den USA vereinbart, da88 die auf-
grund der US-Hilfe entstandenen und noch entstehenden Vermogenswerte der deutschen
Wirtschaft in Form langfristiger Darlehen zur Verfiigung gestellt werdenZ. Die heute noch
geltende Zweckbestimmung des ERP-Sondervermdgens wurde durch das ERP-Ver-
waltungsgesetz vom 31.08.19533 geregelt. Danach sind seine Mittel zum Wiederaufbau und
zur Forderung der deutschen Wirtschaft zu verwenden®. Dabei soll das Sondervermégen in
seinem Bestand erhalten bleiben’,

Die Forderung erfolgt in der Regel durch die Vergabe verzinslicher Darlehen, "deren
Regelzins im Durchschnitt um etwa 2 v.H.-Punkte unter dem vergleichbaren Kapitalmarkt-

1 GARIOA = Government Appropriation and Relief for Import in Occupied Areas.

2 Diese Gegenwerte entstanden dadurch, daB die US-Exporteure von der US-Regierung in
Dollar bezahlt wurden, wihrend die deutschen Importeure dafiir DM-Betrige zu entrichten
hatten. Die Gegenwerte wurden jedoch nicht in die USA transferiert, sondern aufgrund des
"Abkommens iiber Wirtschaftliche Zusammenarbeit zwischen den Vereinigten Staaten von
Amerika und der Bundesrepublik Deutschland" vom 15.12.1949 (vgl. Ratifizierungsgesetz vom
31.01.1950, BGBI. S.9), dem ersten vélkerrechtliche Vertrag der neugegriindeten Bundesrepu-
blik, zu einem Sondervermégen zusammengefaBt. Durch das Londoner Abkommen iiber deut-
sche Auslandsschulden vom 27.02.1953 wurde die Riickzahlungsverpflichtung der Bundes-
republik auf 1 Mrd. § festgesetzt, die mit 2,5 Prozent p.a. zu verzinsen war und ab 1958 in 60
Halbjahresraten aus Mitteln des Bundeshaushalts getilgt werden sollte. Aufgrund vorzeitiger
Tilgungen wurden diese Forderungen bereits vor Ende der vorgesehenen Laufzeit erfiillt. Zur
Geschichte des ERP-Sondervermégens vgl. SCHLAUWITZ (1966), S.17 ff; HEDTKAMP
(1977), S.263 f.; BUNDESMINISTERIUM FUR WIRTSCHAFT (1988), S.6 f.

3 BGBLIS.1312.

4 Die durch das ERP-Entwicklungshilfegesetz von 1961 iibertragene Aufgabe, Kredite zur Férde-
rung der Zusammenarbeit mit den Entwicklungslindern zu gewihren, ist abgesehen von der
Hilfe fir die Exportfinanzierung auf den Bundeshaushalt iibergegangen. Die Gewihrung von
Investitionskrediten an Gemeinden zur Konjunkturbelebung aufgrund des ERP-Investitions-
hilfegesetzes von 1967 war eine zeitlich und betragsmiBig begrenzte Aufgabe, die inzwischen in
vollem Umfang abgedeckt worden ist. Vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WIRTSCHAFT
(1988), S.7.

5 Vgl. § 5 Abs.1 ERP-Verwaltungsgesetz.
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zins liegt'l. Darlehenstilgungen und Zinsen sowie zuriickgezahlte Zuschiisse flieBen wie-
derum dem Sondervermégen zu und sind zweckentsprechend zu verwenden. In besonderen
Fillen koénnen unverzinsliche Darlehen und verlorene Zuschiisse gewihrt und mit
Zustimmung des Bundesministers der Finanzen auch Biirgschaften und sonstige Gewihr-
leistungen iibernommen werden.

Mit der Verwaltung des ERP-Sondervermégens ist der Bundesminister fiir Wirtschaft
beauftragt. Er veranschlagt im Einvernehmen mit dem Bundesminister der Finanzen fiir
jedes Rechnungsjahr die Ausgaben und Einnahmen in einem Wirtschaftsplan, der formal
ausgeglichen sein muB und zu Beginn des Rechnungsjahres durch Gesetz festgestellt wird.
Eine Kreditaufnahme des ERP-Sondervermdgens ist dabei moglich.

Der Nettobestand des ERP-Sondervermégens ist bis 1988 auf 16,6 Mrd.DM ange-
wachsen und hat sich damit seit 1953 mehr als verdoppelt. Bei den Verbindlichkeiten 148t
sich insbesondere fiir die Jahre 1979 bis 1985 ein sehr starker Anstieg feststellen. Seither
wurde der Schuldenstand des ERP-Sondervermégens wieder leicht gesenkt?. Durch die
Beteiligung des ERP-Sondervermdgens am wirtschaftlichen Wiederaufbau in der fritheren
DDR ist in den kommenden Jahren jedoch wieder eine positive Nettokreditaufnahme zu
erwarten.

bb. Der Lastenausgleichsfonds

Der Lastenausgleichsfonds (LAF) wurde 1952 mit dem Inkrafttreten des Lastenaus-
gleichsgesetzes (LAG) begriindet, um MaBnahmen zum Ausgleich von Kriegsfolgelasten
zu finanzieren. Er wurde aus dem Aufkommen der Vermogensabgabe, der Hypotheken-
und Kreditgewinnabgabe sowie erheblichen Zuschiissen des Bundes und der Linder gebil-
det?. Aus dem LAF werden seitdem Unterhaltshilfen, Entschiddigungszahlungen sowie
Aufbaudarlehen zur Beschaffung von Wohnraum und zum Aufbau einer beruflichen
Existenz gewdhrt. Dariiber hinaus ibernimmt der LAF Riickbiirgschaften gegeniiber der
Deutschen Ausgleichsbank.

Der LAF wird vom Prisidenten des Bundesausgleichsamtes, einer Bundesbehorde,
verwaltet. Er stellt mit Zustimmung des Kontrollausschusses, dessen Mitglieder von Bun-
destag und Bundesrat gewihlt werden, den jihrlichen Wirtschafts- und Finanzplan auf,
ohne daB eine gesetzliche Feststellung vorgesehen ist. Nachdem das LAG eine Kreditauf-

1 BUNDESREGIERUNG (1988), S.11.

2 Vgl. Anhang, Tabelle 14.
Zur Entstehungsgeschichte des Lastenausgleichsfonds, zu seinen Einnahmen sowie den ver-
schiedenen Ausgleichsleistungen vgl. DEUTSCHE BUNDESBANK (1975), S.21 ff.
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nahme nur bis 1979 zugelassen hat, werden seitdem die Erméchtigungen zur Kreditauf-
nahme des LAF durch das jeweilige Haushaltsgesetz des Bundes erteilt. Nach § 324 LAG
unterliegt die Jahresrechnung des LAF zusammen mit der Bundeshaushaltsrechnung der
Entlastung durch Bundestag und Bundesrat.

Aufgrund seiner Aufgabenstellung ist der LAF ein auslaufendes Sondervermégen. So
wurden 1988 nur noch Darlehen in Hohe von 55 Mio. DM ausbezahlt. Der Bestand an
Darlehensforderungen reduzierte sich von 1970 bis 1988 von 4,2 Mrd. DM auf 0,5 Mrd.
DML, Der Bruttovermogensbestand des LAF belief sich 1988 auf 0,9 Mrd. DM, dem eine
Verschuldung in Hohe von 0,17 Mrd. DM gegeniiberstand?.

cc. Der Ausgleichsfonds fiir iiberregionale MaBnahmen zur Eingliederung Schwer-
behinderter in Arbeit, Beruf und Gesellschaft

Der Ausgleichsfonds wurde gemiB § 12 Schwerbehindertengesetz (SchwbG) gebildet.
Seine Mittel stammen in erster Linie aus dem Aufkommen der Ausgleichsabgabe, die nach
§ 11 SchwbG von Arbeitgebern zu entrichten ist, die nicht die gesetzlich vorgeschriebene
Quote Schwerbehinderter beschiftigen. Vom Aufkommen dieser Ausgleichsabgabe flieBen
45 v.H. dem Ausgleichsfonds zu. Dieser hat hiervon 50 v.H. an die Bundesanstalt fiir
Arbeit zur besonderen Forderung Schwerbehinderter zuzuweisen. Im ibrigen sind die
Mittel des Ausgleichsfonds zur Forderung von Einrichtungen und MaBnahmen zu verwen-
den, die den Interessen mehrerer Linder auf den Gebiet der Arbeits- und Berufsférderung
Schwerbehinderter dienen. Die Forderung soll dabei durch Zuschiisse, Darlehen oder
Zinszuschiisse erfolgen. Fiir die vom Ausgleichsfonds vergebenen Darlehen ist bestimmt,
daB sie jahrlich mit 2 v.H. zu verzinsen und in der Regel mit 2 v.H. zu tilgen sind. Dabei
kann fiir 2 Jahre von der Verzinsung und Tilgung der Darlehen abgesehen werden?.

Der Ausgleichsfonds wird vom Bundesminister fiir Arbeit und Sozialordnung verwal-
tet, der fiir jedes Wirtschaftsjahr einen in Einnahmen und Ausgaben ausgeglichenen Wirt-
schaftsplan festzustellen hat. Dabei flieBen Zinsen, Tilgungsbetridge aus Darlehen sowie
zuriickgezahlte Zuschiisse dem Ausgleichsfonds als Einnahmen zu. Kreditaufnahmen des
Ausgleichsfonds sind, soweit ersichtlich, nicht gestattet.

1 vgl. LASTENAUSGLEICHSBANK (1971), $.37; DEUTSCHE AUSGLEICHSBANK (1988),
S40f, 81.

Vgl. FINANZBERICHT (1989), S.207.

Vgl §§8 17, 24 der Zweiten Verordnung zur Durchfihrung des Schwerbehindertengesetzes
(Ausgleichsabgabeverordnung Schwerbehindertengesetz - SchwbAV) vom 08.08.1978 (BGBLI.
S.1228).

w N
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Der Vermogensbestand des Ausgleichsfonds betrug Ende 1982 606 Mio. DM und
stieg bis Ende 1988 auf 905 Mio. DM'. Ende 1988 wurden Darlehensforderungen in Hohe
von 262 Mio. DM von der Deutschen Ausgleichsbank verwaltet, die seit 1983 als
Geschiiftsbesorgerin fiir den Ausgleichsfonds auftritt2.

dd. Landwirtschaftliche Sondervermdgen

Im Bereich der Landwirtschaftsforderung existieren mit dem Zweckvermégen bei der
Deutschen Siedlungs- und Landesrentenbank (DSLB) und dem Zweckvermogen bei der
Landwirtschaftlichen Rentenbank (LRB) zwei Sondervermogen? des Bundes.

Das Zweckvermogen bei der DSLB stammt noch aus vorkonstitutioneller Zeit und
wurde seit Bestehen der Bundesrepublik durch Mittel des Bundes ergiinzt. Das Zweck-
vermogen ist insbesondere fiir zinsverbilligte und zinslose Darlehen sowie fiir Zinszu-
schiisse zu verwenden, die der Eingliederung der aus der Landwirtschaft stammenden
Vertriebenen und Fliichtlinge einschlieBlich der Spitaussiedler dienen. AuBerdem wurde
das Zweckvermogen zur Aufstockung des Eigenkapitals der DSLB um 150 Mio. DM
herangezogen. Die Kapitalaufstockung erfolgte durch Ubertragung minderverzinslicher
Darlehensforderungen des Zweckvermogens in das Eigenvermégen der DSLBS.

Das Zweckvermdgen wird als Sondervermégen des Bundes von der 1989 teilprivati-
sierten DSLB verwaltet, die eine Verwendung nach MaBgabe der entsprechenden gesetzli-
chen Vorschriften sicherstellen muBS, Bei der Verwendung der Mittel handelt die DSLB
im eigenen Namen’. Ein Wirtschaftsplan fiir das Zweckvermégen wird nicht aufgestellt3.
Der Vermogensbestand des Zweckvermogens belief sich 1965 auf 2,73 Mrd. DM, stieg bis
1982 auf 4,46 Mrd. DM und verminderte sich dann bis auf 3,65 Mrd. DM im Jahr 1988°.

BUNDESHAUSHALTSRECHNUNG (1984), S.152; FINANZBERICHT (1989), S.208.

Vgl. DEUTSCHE AUSGLEICHSBANK (1988), S.39, 67.

Die Bezeichnung dieser Sondervermogen als Zweckvermégen hat keinerlei rechtliche Bedeu-
tung und ist allein historisch zu erkliren. Vgl. SCHMIDT, G. (1971), S. 31.

Vgl. DICKERTMANN (1980), S.317.

Vgl. SEHRBROCK (1981), S.114 f.

Vgl. § 5 des Gesetzes iber die Zusammenlegung der Deutschen Landesrentenbank und der
Deutschen Siedlungsbank vom 27.08.1965 (BGBLI S.1001) gedndert durch Gesetz vom
22.08.1980 (BGBLI S.1558).

Vgl. SCHMIDT, G. (1971), S. 20 f.

Vgl. FINANZBERICHT (1989), S.208.

Vgl. DICKERTMANN (1980), S.337, BUNDESHAUSHALTSRECHNUNG (1984), S.152;
FINANZBERICHT (1989), S.208.
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Das Zweckvermogen bei der LRB wurde durch das Gesetz zur Abwicklung der land-
wirtschaftlichen Entschuldung vom 25.03.1952! mit einem Anfangskapital von 3,5 Mio. DM
gegriindet. Seitdem wurden dem Zweckvermégen Zuschiisse aus dem Bundeshaushalt und
Gewinnanteile der Landwirtschaftlichen Rentenbank? zugefiihrt. Die Mittel des
Zweckvermogens werden zum Teil in Form zinsgiinstiger Darlehen zur Finanzierung von
Modellvorhaben im Agrarbereich, zum Teil aber auch als Zuschiisse fiir eine institutionen-
und projektbezogene Forderung eingesetzt®. Die Zinseinkiinfte aus dem Zweckvermégen
wurden bis 1981 an den sogenannten Absatzfonds abgefiihrt®. Seit Inkrafttreten des Sub-
ventionsabbaugesetzes vom 26.06.1981° flieBen die Zinseinkiinfte aus dem Zweckvermo-
gen dem Bundeshaushalt zu.

Das Zweckvermogen wird von der Landwirtschaftlichen Rentenbank verwaltet. Ein
jéhrlicher Wirtschaftsplan ist auch hier nicht vorgesehen. Die Hohe des Zweckvermdogens
lag 1960 bei 20 Mio. DM und erreichte 1988 den Betrag von 109 Mio. DMS,

ee. Das Treuhandvermégen fiir den Bergarbeiterwohnungsbau

Das Treuhandvermogen fiir den Bergarbeiterwohnungsbau beruht auf dem Gesetz
zur Forderung des Bergarbeiterwohnungsbaues im Kohlebergbau in der Fassung vom
04.05.19577 und wurde durch die bis 1959 erhobene Kohleabgabe und durch Haushalts-
mittel des Bundes aufgebaut. Aus den Mitteln des Treuhandvermdgens werden Darlehen
fir den Bau von Bergarbeiterwohnungen gewihrt. In besonderen Fillen diirfen auch
Zuschiisse gegeben werden.

Das Treuhandvermégen wird durch Kreditinstitute in fiinf Bergbaulindern, den
sogenannten Treuhandstellen, fiir den Bund treuhédnderisch verwaltet. Dabei handeln die
Treuhandstellen im eigenen Namen. Die Aufstellung eines Wirtschaftsplanes fiir das
Treuhandvermégen ist nicht vorgesehen. Eine Kreditaufnahme des Treuhandvermégens
und seine Haftung aufgrund von Kreditaufnahmen ist nur mit Zustimmung des Bundes-

1 BGBLIS.203.

Zur Berechnung der dem Zweckvermogen zuflieBenden Gewinnanteile vgl. § 9 Abs.3 des
Gesetzes iiber die Landwirtschaftliche Rentenbank i.d.F. vom 12.07.1963 (BGBLI S.465).

Vgl. SEIDEL (1982), S.398.

Vgl. dazu § 10 Abs.1 des Gesetzes iiber die Errichtung eines zentralen Fonds zur Absatzfor-
derung der deutschen Land-, Forst- und Erndhrungswirtschaft vom 26.06.1969 (BGBLI S.635).
BGBIL.I S.537.

Vgl. DICKERTMANN (1980), S.337; FINANZBERICHT (1989), S.208.

BGBLIS.418.
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ministers fiir den Wohnungsbau moglich. Der Vermdogensbestand des Treuhandvermogens
stieg von 1960 bis 1988 von 1,52 Mrd. DM auf 2,27 Mrd. DML

b.  Sondervermégen der Linder

Die folgende Darstellung der Sondervermégen der Linder kann keinen Anspruch auf
Vollstéindigkeit erheben, da Informationen dariiber insofern schwierig zu bekommen sind,
weil bei den meisten Lindern eine komplette Vermogensiibersicht als Anhang zum Haus-
haltsplan fehlt2.

aa. Wohnungsbauvermégen der Linder

In einigen Bundeslindern erfolgt die Wohnungsbauférderung iiber Wohnungsbau-
Sondervermégen. Die Riickfliisse aus Darlehensforderungen, die mit Landesmitteln
erworben wurden?, sind fiir die Wohnungsbauférderung, insbesondere fiir die Vergabe
zinsverbilligter Darlehen, zweckgebunden zu verwenden. Die Wohnungsbau-Sonderver-
mogen der Linder werden regelmiBig von Stellen verwaltet, die keine Landesbehorden
sind.

In Hamburg wurde das Sonderkapital der Hamburgischen Wohnungsbaukreditanstalt
als zweckgebundene Vermogensmasse aus Fordermitteln der Freien und Hansestadt
Hamburg und von Dritten gebildet. Der Bestand des Sonderkapitals betrug Ende 1983 ca.
3,0 Mrd. DM*.

In Niedersachsen existiert zur Wohnungsbauférderung das Zweckvermogen bei der
Landestreuhandstelle (LTS) fiir den Wohnungs- und Stédtebau, einem rechtlich unselb-
stindigen Teil der Norddeutschen Landesbank Girozentrale (NordLB), der betriebswirt-
schaftlich und organisatorisch von ihr getrennt ist>. Die Grundsitze iiber die Verwaltung
der Zweckvermdogen sind in einem Treuhandvertrag zwischen der LTS und dem Land

Vgl. DICKERTMANN (1980), S.337; FINANZBERICHT (1989), S.208.

Vgl. SCHEMMEL (1990), S. 7.

In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, daB seit Inkrafttreten des Gesetzes zum Ab-
bau der Fehlsubventionierung im Wohnungsbau vom 22.12.1981 (BGBLI S.1523) die Mittel der
Wohnungsbauvermogen der Linder zur Forderung des sozialen Wohnungsbaus verstirkt wer-
den durch die als Fehlbelegungsabgabe geliufigen Ausgleichszahlungen von Inhabern 6ffentlich
geforderter Wohnungen, die gewisse Einkommensgrenzen iiberschreiten (vgl. § 10 dieses
Gesetzes). Dies gilt allerdings nur, wenn das jeweilige Land die Erhebung der Fehlbelegungs-
abgabe zugelassen hat.

Vgl. DICKERTMANN (1985), S.60 ff.

Vgl. DICKERTMANN (1985), S.57.
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Niedersachsen festgelegt. Danach sind die Jahresiiberschiisse der LTS in eine Riicklage
einzustellen, die fiir eine der Zweckbestimmung dieses Sondervermogens entsprechende
Verwendung zur Verfiigung steht.

Aus den Mitteln des Zweckvermogens einschlieBlich der laufenden Mittelzuweisun-
gen werden vorwiegend Darlehen, aber auch Zuschiisse, vergeben. AuBerdem werden auf
das Zweckvermogen Biirgschaften iibernommen!. Die Darlehensriickfliisse scheinen
zumindest teilweise beim Zweckvermdgen zu verbleiben, um revolvierend zweckentspre-
chend eingesetzt zu werden?. Der Bestand des Zweckvermdgens belief sich Ende 1988 auf
5,7 Mrd. DM3.

Von der Wohnungsbauférderungsanstalt des Landes Nordrhein-Westfalen wird das
Landeswohnungsbauvermégen dieses Landes verwaltet, das aus Landes- und Bundesmit-
teln gebildet worden ist. Fiir die Wohnungsbauférderungsanstalt wird ein in Vermogens-
und Ergebnisplan gegliederter Wirtschaftsplan aufgestellt, der als Beilage im Haushalts-
plan enthalten ist. Im Vermégensplan sind die das Landeswohnungsbauvermégen betref-
fenden Einnahmen und Ausgaben gesondert aufgefiihrt und formell auszugleichen. Dabei
flieBen Tilgungsriickfliisse und Zinsen aus Darlehen des Landeswohnungsbauvermégens
diesem als Einnahmen zu. Eine Kreditaufnahme des Landeswohnungsbauvermégens ist
zulissig?, Die Aktiva des Landeswohnungsbauvermogens hatten 1983 ein Volumen von
19,8 Mrd. DM, dem Verbindlichkeiten in Hohe von 5,8 Mrd. DM gegem‘iberstandens.

In Rheinland-Pfalz ist bei der dortigen Landesbank/Girozentrale eine Landestreu-
handstelle eingerichtet, die den Landeswohnungsbaufonds verwaltet, der durch die Ver-
gabe von Wohnungsbaudarlehen aus Landesmitteln entstanden ist. Aus Mitteln des Lan-

1 Die Hohe der jéhrlichen Biirgschaftsiibernahmen hat seit Bestehen dieser LTS sehr stark ge-

schwankt. Sie erreichten 1968 ihren Hochststand mit 229 Mio. DM und betrugen 1988 hingegen
nur_noch 6 Mio. DM.; vgl. LANDESTREUHANDSTELLE FUR DEN WOHNUNGS- UND
STADTEBAU (1988), V1. Tabellen, 4. Wohnungsbauforderung im ersten Forderungsweg in den
Jahren 1948-1988.

2 Dies l4Bt sich aus den Titigkeitsbericht dieser LTS schlieBen, wonach 1988 den Zuweisungen
von 110 Mio. DM sowie den Darlehenstilgungen und -ablosungen von 295 Mio. DM Neuauslei-
hungen von 260 Mio. DM und Zuschiisse von 31 Mio. DM gegeniiberstanden. Genauere An-
gaben iiber die Verwendung der Darlehensrickfliisse fehlen jedoch im Titigkeitsbericht dieser
%’I’S )Vgl LANDESTREUHANDSTELLE FUR DEN WOHNUNGS- UND STADTEBAU

1988

3 | ANDESTREUHANDSTELLE FUR DEN WOHNUNGS- UND STADTEBAU (1988), S.48.

4 Nach den Planzahlen fiir 1989 ist die Kreditaufnahme mit 915 Mio. DM noch vor den Tilgungs-
riickflissen mit 850 Mio.DM, den Zuweisungen des Bundes mit 403 Mio. DM und den Zinsen
aus gewihrten Darlehen mit 210 Mio. DM die bedeutendste Einnahmenquelle des Landeswoh-
nungsbauvermogens. Dies entspricht einer Kreditfinanzierungsquote seiner Ausgaben (1989:
2,64 Mrd. DM) von 35 Prozent 1989 gegeniiber 23 Prozent im Jahr 1988. Vgl. NORDRHEIN-
WESTFALEN (1989), Band XI, Einzelplan 11, Beilage 2, S.218.

5 Vgl. DICKERTMANN (1985), S.60 f.
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deswohnungsbaufonds werden wiederum in erster Linie zinsverbilligte Darlehen vergeben.
Ihm flieBen die Tilgungsriickfliisse und Zinsen aus diesen Darlehen zu, um fiir denselben
Zweck verwendet zu werden. Der Vermogensbestand dieses Fonds betrug Ende 1983 2,4
Mrd. DML

Durch das Gesetz zur Férderung des Wohnungs- und Kleinsiedlungswesens in
Schleswig-Holstein und iiber die Wohnungsbaukreditanstalt des Landes Schleswig-Holstein
vom 08.02.19607 ist bestimmt, daB Riickfliisse und Ertriige von den aus Landesmitteln zur
Foérderung des Wohnungsbaus vergebenen Darlehen laufend zur Férderung von MaBnah-
men zugunsten des sozialen Wohnungsbaus zu verwenden sind. Die Landesmittel zur For-
derung des Wohnungsbaus und die darauf beruhenden Rechte sind auf die Wohnungsbau-
kreditanstalt zu iibertragen und bilden zusammen mit den Schuldendiensteinnahmen ein
fiir die Schaffung von Wohnraum gebundenes Sondervermégen, das von der Wohnungs-
baukreditanstalt verwaltet wird. Eine Kreditaufnahme zu Lasten des Sondervermdogens ist
aufgrund haushaltsgesetzlicher Ermiichtigung méglich3. Der Bruttobestand des Sonder-
vermogens erhohte sich zwischen 1983 und 1987 von 3,31 Mrd. DM auf 4,19 DM*.

bb. Sonstige Sondervermdgen der Liander

Soweit ersichtlich, gibt es lediglich in Niedersachsen weitere Sondervermégen zur
Finanzierung offentlicher Kredithilfen, die nicht die Wohnungsbauférderung betreffen.
Ihre Verwaltung obliegt ebenfalls Landestreuhandstellen, die rechtlich unselbstindige
Teile der NordLB sind.

Der 1973 gegriindeten Landestreuhandstelle fiir Agrarférderung obliegt die treuhén-
derische Verwaltung der aufgrund des Bundesgesetzes iiber die Gemeinschaftsaufgabe
"Verbesserung der Agrarstruktur und des Kiistenschutzes" sowie der im Rahmen der For-
derungsmaBnahmen des Landes zum Zweck der Agrarforderung bereitgestellten Betrége.
Die liquiden Mittel des Zweckvermogens werden zu einem geringeren Teil fiir die Ver-
gabe von Darlehen, iiberwiegend jedoch fiir die Gewdhrung von Zuschiissen, darunter
auch laufenden oder kapitalisierten Zinszuschiissen, verwendet. Dabei diirften auch hier
Darlehensriickfliisse zumindest anteilig fiir den entsprechenden Zweck zur Verfiigung ste-
hen, wobei dies im Tétigkeitsbericht der Landestreuhandstelle nicht explizit zum Ausdruck

Vgl. DICKERTMANN (1985), S.58.

GVOBI. Schleswig-Holstein, S.31

Vgl. SCHLESWIG-HOLSTEIN (1989), Epl.04, Kap.0416, S.73.

Vgl. DICKERTMANN (1985), S.60; SCHLESWIG-HOLSTEIN (1989), EPL. 04, Kap. 0416,
Anlage 1, S.102.
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gebracht wird. Der Bestand an Darlehensforderungen dieses Zweckvermégens lag 1988 bei
575 Mio. DML,

Die 1977 gegriindete Niedersichsische Landestreuhandstelle fiir Wirtschaftsforde-
rung verwaltet treuhidnderisch Landesmittel zur Férderung von Investitionen der gewerbli-
chen Wirtschaft und seit 1988 auch zur Filmférderung. Diese Mittel werden iiberwiegend
fir Darlehensgewahrungen in den genannten Bereichen eingesetzt. Die Darlehensriick-
fliisse standen bis 1987 dem in erster Linie aus den Darlehensforderungen bestehende
Zweckvermégen vollstindig zur Verfiigung. Im Jahr 1988 muBten hingegen die Zinsertrage
aus den Forderdarlehen an das Land abgefiihrt werden, wihrend das Tilgungsaufkommen
bei Zweckvermdgen verblieb und fiir neue Darlehensgewdhrungen verwendet werden
konnte. Ende 1988 betrug das Fondsvolumen 802 Mio. DM2.

3.  AuBlerbudgetire Kredithilfe-Einrichtungen

Eine andere Finanzierungsquelle fiir 6ffentliche Kredithilfen sind die auBerbudge-
tiaren Kredithilfe-Einrichtungen. Sie werden wie die Sondervermdgen unter den Oberbe-
griff der auBerbudgetiren Einheiten subsumiert. Dabei lassen sich bestimmte Sonderkre-
ditinstitute und die als Parafisci bezeichneten Trager der Sozialversicherung unterscheiden.
Die auBerbudgetiren Kredithilfe-Einrichtungen haben mit den Sondervermégen gemein,
daB sie vom iibrigen Vermogen der Gebietskorperschaften abgesonderte Vermdgens-
massen bilden, die unter Verwendung staatlicher Einnahmen aufgebaut wurden und zur
Finanzierung von Kredithilfen eingesetzt werden>. Sie unterscheiden sich hingegen von
den betrachteten Sondervermdgen dadurch, da8 sie rechtlich verselbstindigt sind und
eigene Organe besitzen sowie mit Personal und Sachmitteln ausgestattet sind, was sie zur
Einnahmenerzielung beféhigt.

a.  Sonderkreditinstitute

Zu den auBerbudgetdren Kredithilfe-Einrichtungen werden solche Sonderkredit-
institute gerechnet, die vollkommen oder weitgehend im 6ffentlichen Eigentum stehen und
in wesentlichen Bereichen ihrer Aktivgeschifte nicht mit sonstigen Kreditinstituten kon-
kurrieren, weil sie in Erfiillung der zugewiesenen "6ffentlichen Aufgaben" Kreditgeschifte

1 Vgl LANDESTREUHANDSTELLE FUR AGRARFORDERUNG (1988), S.14 £.
Vgl. NIEDERSACHSISCHE LANDESTREUHANDSTELLE FUR =~ WIRTSCHAFTS-
FORDERUNG (1988), S.16.

3 Vgl DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.112.
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zu nichtmarktlichen Konditionen titigen. Die Art der zugelassenen Passivgeschifte ist
hierbei weniger bedeutsam, da diese naturgemiB darauf ausgerichtet sind, daB diese Ein-
richtungen ihre Kreditaktivitdten refinanzieren und damit die ihnen zugewiesenen Aufga-
ben erfiillen kénnen!. Zur Abgrenzung der hier betrachteten Einrichtungen ist zudem von
Bedeutung, da8 sie nicht nur im fremden Namen, sondern auch im eigenen Namen
handeln und zumindest teilweise das Risiko aus der Gewihrung offentlicher Kredithilfen
zu tragen haben.

Eine weitere Gemeinsamkeit der Mehrzahl dieser Einrichtungen betrifft die person-
lichen Befreiungen bei der Korperschaft-, Gewerbe- und Vermogensteuer. Die Steuerbe-
freiung wird damit begriindet, daB diese Einrichtungen mit anderen Kreditinstituten nicht
im Wettbewerb stehen?. Eine andere Art der Steuerprivilegierung steht den beiden in
Berlin titigen Instituten zu, die ihre Aktivgeschifte mittels steuerbegiinstigter Darlehen
refinanzieren konnen. Fiir einen Teil der Institute gibt es dariiber hinaus bestimmte geld-
politische Privilegien in Form spezieller Rediskontkontingente und Mindestreserve-
vorschriften, die die Refinanzierung ihrer Aktivititen verbilligen3.

Die Organe der 6ffentlichrechtlichen Sonderkreditinstitute entsprechen weitgehend
denen privatrechtlicher Kapitalgesellschaften. Ublicherweise gibt es einen Vorstand, der
mit der Fithrung der Geschifte beauftragt ist. Die Vorstandsmitglieder werden dabei
regelmiBig privatrechtlich angestellt?. Die Kontrolle der Geschiftsfiihrung und Entschei-
dungen besonderer Tragweite obliegen dem Verwaltungsrat, bei dessen Bestellung die
Regierung der Eigentiimer-Gebietskorperschaft maBgeblichen EinfluB ausiibt. Dariiber
hinaus unterliegen die offentlichrechtlich organisierten Sonderkreditinstitute der Rechts-
aufsicht der jeweiligen Gebietskorperschaft.

Im Allein- oder Mehrheitsbesitz des Bundes befinden sich eine Reihe von Kredit-
instituten, wobei einige mit ihrer Geschiftstitigkeit iiberwiegend in Konkurrenz zu ande-
ren Kreditinstituten stehen®. Beispielhaft seien die Deutsche Siedlungs- und Landes-
rentenbank, die Deutsche Pfandbriefanstalt und die Deutsche Bau- und Bodenbank
genannt, die vorwiegend im Bereich der Baufinanzierung titig sindS. Zu nennen wire hier
auch die zur Bundespost gehdrende Postbank, die praktisch keine Fordertitigkeit iiber-

1" vgl. DEUTSCHER BUNDESTAG (1968), S.105.

2 Vgl. KLASCHEN (1990), Kommentar zu § 5 KStG, Anm.13, 14 und 17.

3 vgl. DICKERTMANN (1980), S.304, 312; DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.115.

4 Vgl. z.B. § 6 Abs.5 des Gesetzes iiber die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW-Gesetz).

5 Zu einer ausfithrlichen Ubersicht iiber die gesamten Bankbeteiligungen des Bundes vgl.
DEUTSCHER BUNDESTAG (1968), S. 107 ff.; KAGE (1978); DICKERTMANN (1980),
S.291 ff.; DICKERTMANN (1981), S.72 ff.; SCHIERENBECK (1987), S.80-82, 88.

6 Vgl. DICKERTMANN (1981), S.72 £, 74 f.
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nimmt. Auf diese Kreditinstitute soll nicht ndher eingegangen werden. Nach der hier
getroffenen Abgrenzung bleiben auch die in offentlicher Gewéhrtrégerschaft stehenden
offentlichrechtlichen Sparkassen unberiicksichtigt, weil sie sich, wenn auch im Rahmen
gesetzlicher Restriktionen, als Universalbanken betitigen und somit praktisch ausschlie-
lich im Wettbewerbsbereich titig sindl. Auch das Mandatarkonsortium aus der HERMES
Kreditversicherungs-AG und der Treuarbeit AG, das mit der Durchfiihrung der Ausfuhr-
gewihrleistungen des Bundes beauftragt ist, wird hier nicht ndher betrachtet, weil es aus-
schlieBlich im Namen und auf Rechnung des Bundes titig wird?. AuBerdem werden die
Kreditgarantiegemeinschaften nicht zu den auBerbudgetiren Einrichtungen der Gebiets-
korperschaften gerechnet, weil es sich dabei um Selbsthilfeeinrichtungen der Wirtschaft
handelt, an denen die Gebietskorperschaften formal nicht beteiligt sind. SchlieBlich
werden auch Wirtschaftsforderungsgesellschaften der Kommunen aufgrund ihrer vielflti-
gen Gestaltungsformen, ihres im allgemeinen eher geringen Geschéftsvolumens und der
untergeordneten Bedeutung von Kredithilfen im Rahmen ihrer Geschéftstdtigkeit nicht
weiter betrachtet3, ’

b.  Sonderkreditinstitute des Bundes

Sonderkreditinstitute im Mehrheits- oder Alleinbesitz des Bundes, die als auBerbud-
getire Kredithilfe-Einrichtungen im Sinne obiger Abgrenzung betrachtet werden konnen,
sind die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW), die Deutsche Ausgleichsbank (DAB) und
die Berliner Industriebank AG (BIB). Wegen ihres Geschiftsschwerpunktes im Bereich
von Unternehmensbeteiligungen und ihrer ganz speziellen Ausrichtung auf die Entwick-
lungshilfe bleibt hingegen die 1962 gegriindete Deutsche Finanzierungsgesellschaft fiir
Beteiligungen in Entwicklungslindern mbH (DEG) unberiicksichtigt®.

aa. Die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau

Die KfW wurde 1948 durch Gesetz in Form einer Korperschaft des offentlichen
Rechts gegriindet. Ihre Aufgabe bestand anfinglich in erster Linie darin, "durch Versor-
gung aller Zweige der Wirtschaft mit mittel- und langfristigen Darlehen die Durchfiihrung

1 Zu einem knappen Uberblick iiber die offentlichrechtlichen Sparkassen vgl. HAHN (1978),
§.265.

2 Vgl HICHERT (1986), S.47f.

3 Zum iiblichen Titigkeitsbereich der kommunalen Wirtschaftsforderungsgesellschaften vgl.

WROBEL (1979).

Vgl. dazu ausfithrlich GLAGOW/HARTMANN/MENNE/POLLVOGT/SCHIMANK (1985).

Vgl. Gesetz iiber die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau vom 05.11.1948, WiGBI. S.123.

W o
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von Wiederaufbauvorhaben insoweit zu ermdglichen, als andere Kreditinstitute nicht in
der Lage (waren), die erforderlichen Mittel aufzubringen"!. Bereits in den friihen fiinfziger
Jahren wurde die KfW zusitzlich fiir Aufgaben der Exportfinanzierung, einige Jahre spater
auch im Rahmen der Strukturpolitik eingesetzt. Seit einer Gesetzesinderung im Jahre
1961 obliegen der KfW ganz allgemein die Forderung der deutschen Wirtschaft und
Aufgaben der Exportfinanzierung mittels Darlehensgewidhrung und Biirgschaftsiibernahme
sowie im Bereich der Entwicklungshilfe die Finanzierung férderungswiirdiger Vorhaben im
Ausland?. Im Rahmen ihres gesetzlichen Auftrages vergibt die KfW auch zinsverbilligte
Darlehen, deren Kosten formal von ihr getragen werden>.

Der Vorstand der KfW wird vom Verwaltungsrat bestellt und abberufen. Der
Verwaltungsrat besteht aus sechs Mitgliedern der Bundesregierung, fiinf vom Bundesrat
bestellten Mitgliedern sowie 17 weiteren Mitgliedern aus dem Kreise des Kreditgewerbes,
verschiedener anderer Wirtschaftszweige, der Gewerkschaften, der Bundesbank und der
Gemeinden, die von der Bundesregierung nach Anhérung der beteiligten Gruppen bestellt
werden. Weiterhin bestimmt die Bundesregierung den Vorsitzenden des Verwaltungsrats
und seinen Stellvertreter®, Der Verwaltungsrat kann dem Vorstand allgemeine oder
besondere Weisungen erteilen und sich die Zustimmung zum AbschluB bestimmter
Geschiifte vorbehalten’.

Bei der Durchfiihrung ihrer Geschifte ist die KfW erheblichen Einschrinkungen
unterworfen. So sind ihr Depositen- und Kontokorrentgeschifte im Regelfall ebenso unter-
sagt wie der Effektenhandel auf fremde Rechnung. Bei der Gewéhrung von Darlehen sind,
von Ausnahmen abgesehen, andere Kreditinstitute einzuschalten. Weiterhin ist die Ver-
gabe kurzfristiger Darlehen nur mit Zustimmung des Verwaltungsrats gestattet. AuBerdem
geiten bei Darlehensvergaben und Biirgschaftsiibernahmen regelmiBig strenge Besiche-
rungsvorschriften®. SchlieBlich ist im KfW-Gesetz bestimmt, da8 die KfW keine
Gewinnausschiittung vornehmen darf. Vielmehr ist die Bildung einer gesetzlichen Riick-

1 BAKOW (1984), S.413. Der anfingliche Stellenwert der KfW bei der Finanzierung des
Wiederaufbaus wird dadurch deutlich, daB die von diesem Institut im Jahr 1950 gemachten
Kreditzusagen in Hohe von 2,3 Mrd.DM rund ein Fiunftel der Fremdfinanzierungsmittel der
gesamten Volkswirtschaft ausmachten; vgl. BAKOW (1984), S.413.

2 Vgl. § 2 Abs.1 und 2 KfW-Gesetz.

3 Materiell werden die Kosten der Zinsverbilligung jedoch von ihren Eigentiimern und damit

letztlich von den Steuerzahlern getragen.

Verwaltungsratsvorsitzender ist dabei traditionell der Bundesminister der Finanzen, sein Stell-

vertreter der Bundesminister fiir Wirtschaft.

5 Vgl. §§ 6, 7 KfW-Gesetz. Beispielsweise werden iiber alle Kredite zwischen 10 und 30 Mio. DM
in einem Untergremium des Verwaltungsrates, iiber Kredite von mehr als 30 Mio. DM im
Verwaltungsrat entschieden. Vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.13.

6 Vgl §§2 Abs.3, 3 Abs.1 - 3 KfW-Gesetz.
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lage in Hohe von 125 Mio. DM vorgesehen, weitere Gewinne sind in eine Sonderriicklage
einzustellen. Hinsichtlich der Besteuerung ist die KfW gem. § 11 KfW-Gesetz der
Deutschen Bundesbank gleichgestellt und damit wie diese von Korperschaft-, Gewerbe-
und Vermogensteuer befreit.

Die Refinanzierung ihrer Aktivititen erfolgt durch Mittel aus dem Bundeshaushalt,
des ERP-Sondervermdogens und durch Kreditaufnahme bei Kreditinstituten und sonstigen
Glaubigern. Betrachtet man die Entwicklung der Glaubigerstruktur der KfW, so fillt auf,
daB 1978 noch rund ein Drittel der Verbindlichkeiten gegeniiber dem ERP-Sonderver-
mogen geschuldet war, wihrend dieser Anteil 1988 mit 15 Prozent einen neuen Tiefststand
erreichte. Gegenldufig war die Entwicklung der beim Bund aus Haushaltsmitteln aufge-
nommenen Kredite, deren Anteil an den Verbindlichkeiten sich von 1978 bis 1982 in etwa
verdoppelte und seither relativ konstant bei rund 40 Prozent liegt. Dagegen hat sich die
relative Bedeutung der Kreditinstitute und der Sonstigen als Gldubiger der KfW im
betrachteten Zeitraum wenig verindert.

Als Grundkapital der KfW ist ein Betrag von einer Mrd. DM gesetzlich festgelegt, an
dem der Bund einschlieSlich des ERP-Sondervermégens zu 80 % und die Bundeslidnder zu
20 % beteiligt sind. Nachdem auf das Grundkapital vom Bund und den Lindern anfinglich
lediglich ein Betrag in Héhe von jeweils 500.000 DM einbezahlt worden war, wurde die
Einzahlung spiter auf 150 Mio. DM aufgestockt? Die Einzahlung der weiteren 85 % des
Grundkapitals kann vom Verwaltungsrat der KfW beschlossen werden, soweit dies zur
Erfiillung ihrer Verbindlichkeiten erforderlich ist3. Auf die Anfang der achtziger Jahre zur
Verstiarkung des Eigenkapitals der Bank beschlossene Kapitalerh6hung in Hohe von 600
Mio. DM* wurden die Zahlungen inzwischen weitgehend geleistet. Eine gesetzliche
Anderung der Hohe des Grundkapitals steht allerdings noch aus.

Die Bilanzsumme der KfW stieg von 1974 bis 1988 von 31 Mrd. DM auf 105,5 Mrd.
DM, das verfiigbare Eigenkapita15 von 1,0 Mrd. DM auf 2,6 Mrd. DM. Damit fiel die

1 Vgl. Anhang, Tabelle 23.

Dazu wurden insgesamt 59 Mio. DM aus der gesetzlichen Riicklage zugunsten des Bundes und
der Léinder sowie Darlehensforderungen des Bundes von 90 Mio. DM, die dieser vom ERP-
Sondervermoégen erworben hat, in Grundkapital umgewandelt. Vom "eingezahlten" Grundka-
pital steht dem ERP-Sondervermégen nach § 1 Abs.4 KfW-Gesetz ein Betrag von 90 Mio. DM
zu. Vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.10; HAGENMULLER/JACOB (1987), S.175.

Vgl. § 1 Abs. 3 KfW-Gesetz.

Vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.12 f.

Eingezahlte Kapitalbetrige und Gewinnriicklagen.
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Eigenkapitalquote! im selben Zeitraum von 3,2 v.H. auf 2,5 v.H. Die Hohe der Eventual-
verbindlichkeiten stieg von 344 Mio. DM auf 3.198 Mio. DMZ,

bb. Die Deutsche Ausgleichsbank

Die bis 1986 als Lastenausgleichsbank firmierende DAB wurde 1950 unter dem
Namen Vertriebenen-Bank AG gegriindet und 1954 durch Gesetz in eine Anstalt des
offentlichen Rechts umgewandelt. Durch das Gesetz iiber die Deutsche Ausgleichsbank
(DAB-Gesetz)> erhielt die Deutsche Ausgleichsbank ein neues rechtliches Fundament.

Die Aufgabenstellung der Lastenausgleichsbank erstreckte sich in den ersten Jahren
ihres Bestehens hauptsichlich auf die Finanzierung von MaBnahmen zur wirtschaftlichen
Eingliederung und Férderung der Vertriebenen und Fliichtlinge sowie die finanzielle
Abwicklung des Lastenausgleichs. Bereits friihzeitig iibernahm sie zusétzlich die Durchfiih-
rung von Programmen zur Forderung mittelsténdischer Existenzgriindungen. In § 4 DAB-
Gesetz wird nun bestimmt, da8 die DAB im wesentlichen Manahmen im Bereich der
Wirtschaftsforderung, im sozialen Bereich, im Bereich des Umweltschutzes und zur wirt-
schaftlichen Eingliederung und Férderung von durch den Zweiten Weltkrieg und seine
Folgen betroffenen Personen finanziert. Die Bank ist ferner im Rahmen des Lastenaus-
gleichs titig. Weiterhin kann die Bank die Ubernahme von Bank-, Treuhand- und sonsti-
gen Geschiften mit obersten Bundesbehorden vereinbaren. SchlieBlich kann die DAB
zinsverbilligte Erganzungsprogramme auflegen, die sie aus eigenen Mitteln finanziert.

Der Vorstand der DAB wird auf Vorschlag der Anstaltsversammlung, des Vertre-
tungsorgans der Anteilseigner®, vom Verwaltungsrat bestellt. Der Verwaltungsrat hat
hochstens 23 Mitglieder, von denen je fiinf von Bundestag und Bundesrat entsandt und die
weiteren von der Anstaltsversammlung bestimmt werden. SchlieBlich untersteht die DAB
der Aufsicht der Bundesregierung.

Bei der Durchfiihrung ihrer Geschéfte unterliegt die DAB vergleichbaren Beschrin-
kungen wie die KfW. Von Ausnahmen abgesehen sind bei der Darlehensgewahrung
andere Kreditinstitute einzuschalten. Gewinne sind auch bei der DAB in Riicklagen einzu-
stellen. Jedoch ist eine Gewinnausschiittung dann moglich, wenn sie von der Anstaltsver-
sammlung beschlossen wird. Fiir die DAB gelten auBlerdem dieselben Steuerbefreiungen

1 Verfiigbares Eigenkapital dividiert durch Bilanzsumme. .

2 Vgl. DICKERTMANN (1980), $.303 f.; KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU (1988),
S.69.

3 BGBLI 1986, 5.1544.

4 Die Anstaltsversammlung stellt den JahresabschluB fest und beschlieBt die Satzung der DAB.
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wie fiir die KfW. Die Fremdmittel der DAB stammen in erheblichem Umfang aus staat-
lichen Quellen. Dabei entsprechen allein die dem ERP-Sondervermégen geschuldeten

Betrige rund der Hilfte der Bilanzsumme?,

Das Grundkapital betrigt zur Zeit 120 Mio. DM. Dabei ist gesetzlich bestimmt, da8
der Anteil der Bundesrepublik einschlieBlich ihrer Sondervermdgen am Grundkapital 51
v.H. nicht unterschreiten darf und da8 private Anteilseigner nicht zugelassen sind2. Die
Anstaltsversammlung hat 1989 eine Verdoppelung des Grundkapitals beschlossen, die der
Ausweitung der Geschiftstitigkeit der Bank Rechnung tragen soll>.

Das Eigenkapital der DAB (frither LAB) stieg von 1970 bis 1988 von 80 Mio. DM auf
368 Mio. DM. Im gleichen Zeitraum erhohte sich die Bilanzsumme eher geringfiigig von
9,1 Mrd. DM auf 14,2 Mrd. DM. Die Eigenkapitalquote stieg demnach von 0,9 v.H. auf 2,6
v.H. Die Eventualverbindlichkeiten stiegen von 224 Mio. DM auf 378 Mio. DM*,

cc. Die Berliner Industriebank AG

Die BIB wurde 1949 als Aktiengesellschaft errichtet, so daB fiir sie die allgemeinen
aktienrechtlichen Vorschriften gelten. Die Aufgabe der BIB besteht in der Forderung der
Berliner Wirtschaft durch Gewiéhrung zinsgiinstiger Finanzierungshilfen. Ihre Bedeutung
kommt darin zum Ausdruck, da88 die BIB an der Finanzierung von rund drei Vierteln aller
Investitionen der Berliner Industrie beteiligt ist>.

Die BIB ist im Gegensatz zu den beiden vorgenannten Instituten nicht steuerbefreit.
Dafiir ist sie aber eine der Kapitalsammelstellen, die iiber die nach § 16 BerlinFG steuer-
lich privilegierten Refinanzierungsmittel verfiigen kannS. Den iiberwiegenden Teil der
Refinanzierungsmittel erhilt die BIB jedoch aus dem ERP-Sondervermogen. Die ERP-
Mittel werden revolvierend eingesetzt, d.h. daB8 auch die entsprechenden Darlehensriick-
fliisse zur Forderung der Berliner Wirtschaft verwendet werden’.

1 DEUTSCHE AUSGLEICHSBANK (1988), S.48.

2 Das Grundkapital wird bisher gehalten vom Bund (70 Mio. DM), dem ERP-Sondervermégen
(28 Mio. DM) und dem Bundesausgleichsamt (22 Mio. DM); vgl. DEUTSCHE
AUSGLEICHSBANK (1988), S.53.

3 Die Kapitalerhchung wurde durch entsprechende Entnahmen aus den "Anderen Gewinnriick-
lagen" bewirkt, die dadurch auf 28 Mio. DM vermindert wurden; vgl. DEUTSCHE
AUSGLEICHSBANK (1988), S.49.

4 LASTENAUSGLEICHSBANK (1970), Jahresbilanz; DEUTSCHE AUSGLEICHSBANK
(1988), S.67.

5 Vgl. KIRCHHOFF (1987), S.71.

6 Allerdings sind diesbeziiglich aufgrund der deutschen Einigung auf mittlere Sicht erhebliche
Einschrinkungen zu erwarten.

7 Vgl. DICKERTMANN (1981), S.75 f.; KIRCHHOFF (1987), S.71.
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Kapitaleigner der BIB sind der Bund iiber das ERP-Sondervermogen mit einem
Anteil von 68 v.H., die KfW mit 20 v.H., das Land Berlin mit 4,8 v.H. und sonstige Anteils-
eigner mit 7,2 v.H. Das Grundkapital der BIB betrug Ende 1976 50 Mio. DM und wurde
bis 1988 auf 65 Mio. DM erhoht. Das gesamte Eigenkapital stieg von 1976 bis 1988 von 99
Mio. DM auf 225 Mio. DM. Die Bilanzsumme erhéhte sich in diesem Zeitraum von 2,9
Mrd. DM auf 6,3 Mrd. DML Die Eigenkapitalquote stieg von 3,4 v.H. auf 3,6 v.H.

c¢.  Sonderkreditinstitute der Lander

Bei den auBerbudgetiren Einrichtungen der Linder gibt es erhebliche Unterschiede
in der rechtlichen Ausgestaltung und der wirtschaftlichen Bedeutung. Im folgenden sollen
die Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg (LKB) und die Bayerische Landesanstalt fiir
Aufbaufinanzierung (LfA) wegen ihres vergleichsweise hohen Geschiftsvolumens als Bei-
spiele fiir auBerbudgetire Fordereinrichtungen der Linder ausfiihrlicher betrachtet wer-
den. Daran schlieBt sich ein knapper Uberblick zu weiteren auBerbudgetiren Einrichtun-
gen der Lander an.

aa. Die Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg

Die LKB wurde 1972 aufgrund eines Gesetzes durch Vereinigung der Badischen und
der Wiirttembergischen Landeskreditanstalt als Anstalt des offentlichen Rechts errichtet?.
Gewihrtriger ist das Land Baden-Wiirttemberg, das den Gldubigern der Bank fiir deren
Verbindlichkeiten unbeschrankt haftet, wenn diese aus dem Vermogen der Bank nicht
befriedigt werden konnen.

Die LKB hat die gesetzlich zugewiesene Aufgabe, "das Land bei der Erfiillung seiner
offentlichen Aufgaben zu unterstiitzen", indem sie insbesondere bei der Férderung des
Wohnungs- und Siedlungswesens, der Gemeindesanierung und -entwicklung, der gewerb-
lichen Wirtschaft und der Land- und Forstwirtschaft sowie der Verbesserung der Infra-
struktur mitwirkt3, Durch Anderung des LKB-Gesetzes, die zum 01.01.1989 in Kraft trat,
wurde zudem gesetzlich festgeschrieben, daB die Bank neben ihrer Fordertitigkeit auch im
Bereich der "Finanzierung sonstiger offentlicher und privater Vorhaben, insbesondere

1 vgl. KAGE (1978), S.51; DICKERTMANN (1981), S.79; BUNDESMINISTER DER
FINANZEN (1989), $.201 f.

2 Vgl § 1 des Gesetzes iiber die Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg (LKB-Gesetz) vom
11.4.1972 (GBL. S.129).

3 Vgl §3 Abs.1 LKB-Gesetz.
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wenn diese der Verbesserung der wirtschaftlichen und strukturellen Verhéltnisse in Baden-
Wiirttemberg dienen", sowie sonstiger Bankleistungen und damit offenkundig in Konkur-
renz zu anderen Kreditinstituten titig werden darfl. Damit wurde einmal dem Umstand
Rechnung getragen, daB das Fordergeschéft der Bank in den letzten Jahren deutlich zu-
riickgegangen ist? und zunehmend durch eine Ausweitung des Marktgeschiftes kompen-
siert wurde. Die zunehmende Bedeutung des Marktgeschéftes der LKB zeigt sich auch im
Riickgang des Anteils der erfolgswirksam verbuchten Zinszuschiisse des Landes und aus
bankeigenen Mitteln® an den Zinsertragen, der 1974 bei 38,3 Prozent lag und 1988 noch
21,1 Prozent betrug®.

Im Zuge der genannten Gesetzesinderungen erfolgte durch Satzungsdnderung eine
organisatorische Neugliederung der LKB. So besteht seit dem 01.01.1989 unter der Be-
zeichnung Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg-Forderungsanstalt (LKB-FA) eine
rechtlich unselbstindige Anstalt des 6ffentlichen Rechts als Teil der LKB, die betriebswirt-
schaftlich und organisatorisch von den anderen Teilen der LKB getrennt ist> und einen
eigenen JahresabschluB aufstellt®. Nach dem in die Satzung der LKB eingefiigten § Sa
fithrt die LKB-FA die der LKB obliegenden offentlichen Férderungsprogramme durch, die
in dieser Vorschrift beispielhaft aufgezihlt sind. Die Forderungsaufgaben werden durch
zinsverbilligte Darlehen, Zuschiisse, Biirgschaften und Gewihrleistungen erfiillt, die auf
der Grundlage von Gesetzen und Richtlinien des Bundes, des Landes und der LKB
gewihrt werden. Dazu gehoren offentliche Kredithilfen aus eigenen Mitteln der LKB.

Der Vorsitzende des Vorstands der LKB und sein Stellvertreter werden durch
BeschluB der Landesregierung, die sonstigen Vorstandsmitglieder durch Verwaltungsrats-
beschluB auf lingstens fiinf Jahre privatrechtlich angestellt’. Dabei obliegt die Geschifts-

1 vgl Art.1 des Gesetzes zur Anderung des Gesetzes iiber die Landeskreditbank Baden-
Wiirttemberg v. 05.12.1988 (GBL $.388).

2 So reduzierte sich das Bewilligungsvolumen der LKB im Bereich der Wohnungsbauférderung
von 1978 bis 1988 von 1.700 Mio. DM auf 660 Mio. DM; vgl. LANDESKREDITBANK
BADEN-WURTTEMBERG (1988), S.5.

3 Das Land Baden-Wiirttemberg leistet an die LKB kapitalisierte Zinszuschiisse, die im Ver-

gabejahr als Passiver Rechnungsabgrenzungsposten verbucht werden und iiber die Laufzeit der

mit diesen Mitteln zinsverbilligten LKB-Darlehen erfolgswirksam aufgelost werden. Sofern die

Zinsverbilligung von Darlehen aus bankeigenen Mitteln erfolgt, werden dafiir im Vergabejahr

aufwandserhéhende Zufithrungen zu Riickstellungen fiir Zinsverbilligungen vorgenommen, die

dann ebenfalls iiber den Zeitraum der Zinsverbilligung aufgel6st werden.

Vgl. Anhang, Tabelle 3. .

Vgl. Bekanntmachung der Landesregierung iiber die Anderung des Satzung der Landeskredit-

bank v. 12.12.1988 (GBI. S.404).

6 Lt. schriftlicher Auskunft der LKB an den Verfasser vom 21.08.1989 wird dieser gesonderte
JahresabschluB allerdings nur intern erstellt und nicht veréffentlicht.

7 Vgl. § 7 Abs.2 LKB-Gesetz.

[V
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fithrung der LKB-FA einem oder mehreren Mitgliedern des Vorstands. Der Verwaltungs-
rat besteht aus acht Vertretern der Landesregierung und sieben weiteren Mitgliedern, die
alle von der Landesregierung bestellt werden. Der Verwaltungsrat bestimmt u.a. die
Richtlinien fiir die Geschéftstitigkeit der Bank und beschlieBt iiber die Verwendung des
Bilanzgewinns. Als weiteres Organ gibt es einen Beirat, der im wesentlichen beratende
Aufgaben hatl,

In der Satzung der LKB sind die zuldssigen Geschifte abschlieBend aufgezihilt. Im
Aktivgeschift ist neben den bereits erwidhnten Geschiften auch die Anlage von Geldern
bei anderen Kreditinstituten zugelassen. Bei der Gewihrung von Darlehen sollen in der
Regel andere Kreditinstitute eingeschaltet werden, sofern es sich nicht um Darlehen zur
Foérderung des Wohnungsbaus handelt. Im Passivgeschift ist die Ausgabe von Pfandbrie-
fen, Kommunalobligationen und Schuldverschreibungen, nicht jedoch das Kontokorrentge-
schift zugelassen. Die LKB-FA ist von der Korperschaft-, Gewerbe- und Vermogensteuer
befreit?.

Das Grundkapital der LKB wurde zunichst auf 500 Mio. DM festgesetzt und ist
zwischenzeitlich auf 900 Mio. DM erhoht worden. Das Eigenkapital der LKB erhohte sich
von 1972 bis 1988 von 550 Mio. DM auf 1,96 Mrd. DM. Gleichzeitig stieg die Bilanzsumme
von 9,1 Mrd. DM auf 46,1 Mrd. DM3. Die Eigenkapitalquote fiel damit von 6,0 v.H. auf 4,3
v.H. Die Verbindlichkeiten aus iibernommenen Gewihrleistungen, die 1973 bei 126 Mio.
DM lagen, betrugen Ende 1988 2.035 Mio. DM.

bb. Die Bayerische Landesanstalt fiir Aufbaufinanzierung

Die LfA wurde 1950 durch das Gesetz iiber die Bayerische Landesanstalt fiir Aufbau-
finanzierung (LfA-Gesetz) als rechtsfihige Anstalt des offentlichen Rechts errichtet.
Gewihrtréager mit voller Haftung und alleiniger Eigentiimer ist der Freistaat Bayern.

Die LfA hat im Rahmen der staatlichen Finanz-, Wirtschafts-, Verkehrs- und
Arbeitsmarktpolitik die Aufgabe, MaBnahmen zur Verbesserung und Stirkung der Wirt-
schafts- und Verkehrsstruktur Bayerns finanziell zu fordern. Daneben konnen der LfA
auch Aufgaben in anderen Bereichen, wie der Familienférderung, iibertragen werden. Als
Forderungsinstrumente werden langfristige zinsgiinstige Darlehen, Biirgschaften und
Garantien, Zuschiisse und stille Beteiligungen eingesetzt. AuBer der Durchfiihrung staatli-

1 vgl §4a der Satzung der Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg.
2 vgl. Steuerreformgesetz v. 25.07.1988, BGBLI S.1093.
3 Vgl. LANDESKREDITBANK BADEN-WURTTEMBERG (1988), S.5.
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cher Forderungsprogramme kann die LfA zur Erfiillung jhrer Aufgaben auch eigene For-
derprogramme ohne Einsatz staatlicher Haushaltsmittel durchfiihren. Die zur Erfiillung
ihrer Aufgaben notwendigen Mittel beschafft sich die LfA beim Freistaat Bayern, beim
Bund und am Geld- und Kapitalmarkt. Insbesondere erhilt die LfA vom Freistaat Zinszu-
schiisse, die zur Zinsverbilligung von LfA-Darlehen zu verwenden sind. Ihre Hohe betrug
zwischen 1984 und 1988 jeweils mehr als 200 Mio. DM p.a.!

Der Vorstand der LfA hat die Stellung einer dem Staatsministerium der Finanzen
nachgeordneten Behorde. Seine Mitglieder werden von der Staatsregierung bzw. dem
Staatsministerium der Finanzen auf hochstens fiinf Jahre bestellt und stehen in einem
privatrechtlichen Dienstverhiltnis. Aus wichtigem Grund kénnen Vorstandsmitglieder
unbeschadet ihres Dienstvertrages jederzeit abberufen werden?. Der Verwaltungsrat
besteht aus mindestens neun Mitgliedern, davon fiinf Vertretern von Ministerien, die vom
Staatsministerium der Finanzen bestellt werden. Er erldBt allgemeine Richtlinien fiir LfA-
Forderprogramme und ist dariiber hinaus bei einer Reihe von Geschéftsvorgingen einge-
schaltet, die seiner Zustimmung bediirfen>. Die LfA steht auBerdem unter der Aufsicht des
Staatsministeriums der Finanzen, das zur Uberwachung der Geschiftsfiihrung einen ihm
untergeordneten Staatsbeauftragten bestellt®.

Hinsichtlich der Gewinnverwendung ist bestimmt, da8 mindestens 25 v.H. des
Gewinns einer gesetzlichen Riicklage zuzufiihren sind. Vom restlichen Gewinn konnen mit
Genehmigung der Aufsichtsbehdrde sonstige Riicklagen gebildet werden. Im iibrigen ist
der Gewinn an den Freistaat Bayern abzufiihren, der ihn mindestens zur Hilfte zweckge-
bunden fiir die Aufgaben der Anstalt zu verwenden hat. Fiir die LfA gilt ebenfalls die
personliche Steuerbefreiung bei der Kérperschaft-, Gewerbe- und Vermdgensteuer.

Das Grundkapital der LfA wurde gesetzlich auf mindestens 50 Mio. DM festgesetzt
und betrug Ende 1988 300 Mio. DM>. Das gesamte Eigenkapital der LfA stieg von 1975 bis
1988 von 249 Mio. DM auf 756 Mio. DM. Die Bilanzsumme, die 1975 noch bei 6,0 Mrd.
DM lag, erreichte 1988 die Hohe von 15,7 Mrd. DM. Die Eigenkapitalquote erhohte sich

1" vgl. Anhang, Tabelle 3.

Als wichtiger Grund gelten grobe Pflichtverletzung oder Unfihigkeit zur ordnungsgeméiBen

Geschiftsfiihrung; vgl. § 10 LfA-Gesetz.

3 Dies gilt beispielsweise fiir die Gewiahrung von Darlehen, deren Betrag 4 Mio. DM iibersteigt
sowie fiir Biirgschaftsiibernahmen von iiber 4 Mio. DM. Zu den weiteren zustimmungspflichti-
gen Geschiften der LfA vgl. § 13 der Satzung der LfA id.F. vom 26.9.1988 (Bayer.
Staatsanzeiger Nr.44/1988).

4 Vgl §2 Abs2 und 3 LfA-Gesetz. i

Eine Erhéhung des Grundkapitals kann durch Ubertragung von Vermégensgegenstinden auf

die Anstalt, aber auch durch Eigenmittel der Anstalt erfolgen. Vgl. § 7 Abs.2 LfA-Gesetz.
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also von 4,2 v.H. auf 4,8 v.H. Die Eventualverbindlichkeiten stiegen im selben Zeitraum
von 153 auf 186 Mio. DML,

cc. Weitere Sonderkreditinstitute der Linder

Die Bayerische Landesbodenkreditanstalt ist eine rechtlich unselbstindige Anstalt
der Bayerischen Landesbank Girozentrale, die insbesondere im Bereich der Wohnungs-
bauférderung titig ist. Sie nimmt zum Teil die treuhinderische Verwaltung von Darlehen
fiir den Freistaat Bayern wahr und erhélt dariiber hinaus Darlehen aus Landesmitteln, die
sie im Eigengeschift an die Endkreditnehmer vergibt. Der Bestand an Forderungen des
Freistaats aus Wohnungsbaudarlehen gegeniiber der Landesbodenkreditanstalt belief sich
Ende 1988 auf 12,1 Mrd. DM2.

Die Wohnungsbaukreditanstalt Berlin, an der das Land Berlin zu 100 Prozent betei-
ligt ist, besteht als Anstalt des offentlichen Rechts seit 1965, wobei ihre Urspriinge bis in
die zwanziger Jahre zuriickreichen. Ihre Hauptaufgabe liegt in der Forderung des sozialen
Wohnungsbaus, die unter Verwendung von Fordermitteln des Bundes und des Landes
Berlin durchgefiihrt wird. Des weiteren ist die Wohnungsbaukreditanstalt Kapitalsammel-
stelle fiir die steuerbegiinstigten Berlin-Darlehen nach § 17 BerlinFG, die zur Férderung
des Wohnungsbaus einzusetzen sind. Diese Darlehen werden von der Anstalt an die in
Berlin titigen Realkreditinstitute weitergeleitet, die sie zur Wohnungsbaufinanzierung
verwenden miissen. Die Anstalt verfiigte 1985 iiber ein Grundkapital von 93 Mio. DM und
ein haftendes Eigenkapital von 1,2 Mrd. DM. Die Bilanzsumme belief sich in diesem Jahr
auf 18,4 Mrd. DM3.

Weitere Institute im Bereich der Wohnungsbauférderung sind die Hamburgische
Wohnungsbaukreditanstalt (Bilanzsumme 1983: 5,4 Mrd. DM), die Niedersichsische
Landestreuhandstelle fiir den Wohnungs- und Stidtebau (Bilanzsumme 1988: 5,8 Mrd.
DM)*, die Wohnungsbauforderungsanstalt Nordrhein-Westfalen (Bilanzsumme 1983: 30,4
Mrd. DM) sowie die Wohnungsbaukreditanstalt Schleswig-Holstein (Bilanzsumme 1983:
5,0 Mrd. DM)>.

1 vgl. BAYERISCHE LANDESANSTALT FUR AUFBAUFINANZIERUNG (1976); dies.
(1988).
2 Vgl. DICKERTMANN (1985), S.56; FREISTAAT BAYERN (1989), Epl.13, Anlage E, S.234

ff.

Vgl. RIEBSCHLAGER (1987).

Vgl. dazu oben Abschnitt B.IL.2.b.
Vgl. DICKERTMANN (1985), S.60.

[V )
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Im Bereich der Wirtschaftsforderung gibt es in verschiedenen Bundesldndern weitere
auBlerbudgetire Einrichtungen. Dazu gehéren die Wirtschaftsférderung Hessen Investi-
tionsbank AGY, die Landestreuhandstellen fiir Wirtschaftsférderung und fiir Agrarforde-
rung in Niedersachsen, die Finanzierungs-Aktiengesellschaft Rheinland-Pfalz (Finag), die
Saarlidndische Investitionsbank AG, die Wirtschaftsaufbaukasse Schleswig-Holstein AG
und die Landesgarantiekasse Schleswig-Holstein AG. Diese Einrichtungen zeichnen sich
dadurch aus, da8 sie sich im Allein- oder Mehrheitsbesitz des jeweiligen Bundeslandes
befinden und fiir dieses im Bereich 6ffentlicher Kredithilfen titig werden. Bei der Finag
und bei der Landesgarantiekasse Schleswig-Holstein beschrinkt sich die Tatigkeit auf die
Ubernahme von Gewihrleistungen. Dabei steht bei beiden Instituten die treuhinderische
Verwaltung von Gewihrleistungen fiir das Land und andere Treugeber gegeniiber der
Ubernahme eigener Gewihrleistungen im Vordergrund?. Diese Institute besitzen simtlich
ein Grund- bzw. Stammkapital von unter 25 Mio. DM und eine Bilanzsumme, die deutlich
unter einer Mrd. DM liegt3.

d.  Triger der Sozialversicherung

Unter den Trégern der Sozialversicherung kommt der Bundesanstalt fiir Arbeit im
Zusammenhang mit 6ffentlichen Kredithilfen besondere Bedeutung zu. Die Bundesanstalt
fiir Arbeit ist eine rechtsfiahige Korperschaft des offentlichen Rechts®. Ihr obliegt die
Durchfiihrung der im Arbeitsférderungsgesetz (AFG) vorgesehenen MaBnahmen’. Dazu
gehort in begrenztem Umfang auch die Gewidhrung zinsverbilligter Darlehen, beispiels-
weise zur Finanzierung beruflicher Fortbildungsma8nahmen oder von Arbeitsbeschaf-
fungsmaBnahmen®. Thre Ausgaben finanziert die Bundesanstalt fiir Arbeit einerseits aus
dem Aufkommen der Beitrdge zur gesetzlichen Arbeitslosenversicherung und andererseits
durch Zuschiisse aus dem Bundeshaushalt.

Die Wirtschaftsforderung Hessen Investitionsbank AG wurde 1990 umbenannt. Sie firmierte

bis dahin als Hessische Landesentwicklungs- und Treuhandgesellschaft mbH (HLT). Vgl. o.V.

(1990), S.13.

Bei der Landesgarantiekasse beliefen sich die Verbindlichkeiten aus eigenen Gewihrleistungen

Ende 1983 auf 270 Mio. DM, denen treuhinderisch verwaltete Biirgschaften mit einem Obligo

von 925 Mio. DM gegeniiberstanden; vgl. DICKERTMANN (1985), S.67. Bei der Finag lag die

Haftsumme aus eigenen Biirgschaften und Garantien 1985 bei 20 Mio. DM gegeniiber treu-

{u‘inderisch verwalteten Gewihrleistungen mit einer Haftsumme von 230 Mio. DM; vgl. FINAG
1985), S.16 f.

Vgl. DICKERTMANN (1985), S.60 f.,, Ubersicht 5.

Vgl. § 189 Abs.1 AFG.

Vgl. § 3 Abs.1 AFG.

Vgl. §§ 44 Abs.2a, 91, 98 AFG.
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Die Organe der Bundesanstalt sind Verwaltungsrat und Vorstand sowie Verwal-
tungsausschiisse bei den Landesarbeitsémtern und Arbeitsémtern. Der Verwaltungsrat, der
sich zu je einem Dirittel aus Vertretern der Arbeitnehmer, Arbeitgeber und offentlichen
Korperschaften zusammensetztl, erliBt fiir die Darlehen der Bundesanstalt Anordnungen,
in denen der jeweilige Zinssatz festgelegt istZ.

III. DIE BEDEUTUNG AUSSERBUDGETARER EINHEITEN BEI DER VERGABE
OFFENTLICHER KREDITHILFEN

Aufgrund der besonderen Bedeutung auBerbudgetirer Einheiten bei der Vergabe
offentlicher Kredithilfen sollen ihre damit zusammenhidngenden Funktionen genauer
untersucht werden. Dabei werden die Sondervermogen, Sonderkreditinstitute sowie die
Bundesanstalt fiir Arbeit als Sozialversicherungstréger getrennt betrachtet.

1. Funktionen der Sondervermégen

Bei den Sondervermdégen lassen sich im wesentlichen zwei Funktionen ausmachen:
die Finanzierung eigener Kredithilfeprogramme sowie die Bereitstellung liquider Mittel
zur Finanzierung temporarer staatlicher Zusatzprogramme. Dagegen ist den Sonderver-
mogen mangels personlicher und sachlicher Ausstattung die Durchfiihrung der Kredithil-
feprogramme nicht méglich.

a.  Finanzierung eigener Programme

Die Sondervermdogen verfiigen iiber eigene Einnahmen, die sie im gesetzlichen Rah-
men zur Finanzierung von Kredithilfen verwenden kénnen. Diese Einnahmen bestehen im
wesentlichen aus Riickflissen aufgrund der Darlehensvergabe fritherer Perioden, dem
Aufkommen spezieller Abgaben, Zuweisungen der Gebietskorperschaften aus allgemeinen
Haushaltsmitteln und in einigen Fillen aus Krediteinnahmen.

Durch die aus der Darlehensvergabe der Sondervermégen resultierenden Zinsertrage
erhoht sich ihr nominaler Vermogensbestand auch ohne Zufiihrungen der Gebietskorper-
schaften, solange diese Ertrige die Aufwendungen iibersteigen. Zinsaufwendungen entste-
hen dabei nur insoweit, als die Sondervermdgen am Kapitalmarkt verschuldet sind. Der

1 vgl. 8§ 192, 195 AFG.
2 vgl. die schriftliche Auskunft der Bundesanstalt an den Verfasser vom 09.04.1990.
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groBere Teil des zur Darlehensvergabe eingesetzten Kapitals wird den Sondervermégen
jedoch von den Gebietskorperschaften unentgeltlich zur Verfiigung gestellt. Damit ist es
den Sondervermégen maglich, selbst bei bescheidener Verzinsung der erworbenen Darle-
hensforderungen einen "Gewinn" zu erwirtschaften. Da die Verzinsung der Darlehensfor-
derungen der Sondervermégen jedoch regelmaBig unter der Verzinsung einer marktlichen
Alternativanlage liegen, handelt es sich hierbei nicht um einen 6konomischen Gewinn, weil
die Opportunititskosten die Ertrége iibersteigen. Dementsprechend gilt auch hier, daB der
Marktwert des Vermogensbestandes unter seinem Nominalwert liegt!.

Wenn sich ein Sondervermdgen verschulden kann und mit den Krediteinnahmen
zinsverbilligte Darlehen finanziert werden, bleibt der nominale Netto-Vermégensbestand
in der Vergabeperiode unbeeinfluBt. In den Folgeperioden ergeben sich jedoch Ausgaben-
iiberschiisse, die zu einem Riickgang des realen Netto-Vermégensbestands gegeniiber dem
Verzicht auf die Vergabe kreditfinanzierter Darlehen fiihren. Dasselbe gilt, wenn aus
Mitteln eines Sondervermogens Schuldendiensthilfen in entsprechender Hohe vergeben
werden. Dieser Fall ist jedoch bei den Sondervermdgen in der Regel nicht gegeben. Da die
Wirtschaftspldne der Sondervermégen als Einnahmen-Ausgaben-Rechnung konzipiert
sind, werden solche Verluste jedoch nicht sichtbar.

b.  Bereitstellung liquider Mittel fiir Zusatzprogramme der Gebietskorperschaften

Bisweilen hatten die Sondervermdgen des Bundes in der Vergangenheit auch die
Aufgabe, liquide Mittel zur Finanzierung von Ausgabeniiberschiissen staatlicher Kredit-
hilfeprogramme bereitzustellen, die iiber das iibliche Programmvolumen hinausgingen.
Dazu wurden zum Teil vom betreffenden Sondervermégen Kredite aufgenommen, fiir die
dann der Bund den gesamten Schuldendienst oder die Zinsaufwendungen iibernahm. Auf
diese Weise flossen dem Sondervermégen liquide Mittel zu, ohne seinen kiinftigen Auf-
wand zu erhohen. Der Netto-Vermogensbestand des Sondervermdgens verdnderte sich
durch diese Transaktionen somit nicht, weil die Kosten der Kredithilfeprogramme vom
Bund getragen wurden.

Dieser Weg wurde vom Bund zur Finanzierung des ERP-Investitionshilfeprogramms
beschritten, das 1967/68 als Beitrag zum 2.Konjunkturprogramm der Bundesregierung
aufgelegt wurde. Dabei hat sich der Bund verpflichtet, die damit zusammenhingenden

1 Geht man beispielsweise von einer durchschnittlichen Zinsverbilligung von 2 Prozentpunkten
bei Darlehen aus und sieht man von ausgabenwirksamen Aufwendungen ab, so wire das poten-
tielle Vermogen nach 35 Jahren doppelt so hoch wie das tatsichliche Vermégen (eigene
Berechnung).
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Zinsaufwendungen des ERP-Sondervermégens zu iibernehmen. Dieses Programm wurde
1984 abgewickelt. Dasselbe Vorgehen des Bundes war in Bezug auf das Zweckvermégen
bei der DSLB zu verzeichnen. Hier hat die Rechtsvorgingerin der DSLB, die Deutsche
Siedlungsbank, in den Haushaltsjahren von 1958 bis 1960 und 1965 im Auftrag des Bundes
Kapitalmarktmittel von insgesamt 300 Mio. DM zur Finanzierung von FérdermaBnahmen
im Bereich ldndlicher Siedlung beschafft. Der Bund hat sich im Gegenzug dazu verpflich-
tet, die erforderlichen Betrige fiir die Verzinsung und Tilgung dieser Kredite bereitzustel-
len!. Neue derartige MaBnahmen sind jedoch seit der Finanzverfassungsreform von 1969
nicht mehr méglich?.

Eine alternative Methode der Bereitstellung liquider Mittel fiir zusétzliche Kredithil-
feprogramme ist darin zu sehen, daB ein Sondervermégen eigene Forderungen entgeltlich
an die entsprechende Gebietskdrperschaft abtritt. So konnen Mittel, die in anderer Weise
gebunden sind, fiir die gewiinschten Zwecke eingesetzt werden. Diese Vorgehensweise
tragt der geringen Liquiditdt der Aktiva der Sondervermégen Rechnung, welche auf die
vergleichsweise langen Laufzeiten der von den Sondervermégen vergebenen Darlehen und
den Verzicht auf eine "Privatisierung" von Forderungen der Sondervermégen zuriickzufiih-
ren ist. Dabei fiihrt die entgeltliche Abtretung von Forderungen an die Gebietskorper-
schaft zu einer Reduzierung des realen Vermogensbestandes des Sondervermogens, wenn
sich der Erlos an dem (fiktiven) Marktwert der abgetretenen Forderungen orientiert und
fiir zinsverbilligte Darlehen verwendet wird. Dagegen liegt ein reiner Aktivtausch vor,
wenn die Forderungen zu ihrem Nominalwert von der Gebietskdrperschaft iibernommen
werden und die Verzinsung der neuen und der abgetretenen Forderungen iibereinstimmt.

Beispielsweise hat der Bund zwischen 1982 und 1986 verschiedene Forderungen des
ERP-Sondervermégens in einer Gesamthohe von 678 Mio. DM entgeltlich zu ihrem
Nennwert erworben. Damit wurde die Finanzierung des ERP-Beitrags zu der von der
Bundesregierung 1982 beschlossenen Gemeinschaftsinitiative fiir Arbeitsplitze, Wachstum
und Stabilitit und fiir "baurelevante MaBnahmen im Bundesgebiet" ermoglicht3.

2. Funktionen der Sonderkreditinstitute

Die Sonderkreditinstitute des Bundes und der Linder sind nahezu ausschlieBlich in
die Vergabe offentlicher Kredithilfen eingeschaltet, auf die kein Rechtsanspruch besteht.

1 SUBVENTIONSBERICHT (1987), S.66.
2 BUNDESREGIERUNG (1988), S.11.
3 BUNDESREGIERUNG (1988), S.11.
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In diesem Zusammenhang nehmen sie im wesentlichen vier Funktionen wahr: die Durch-
fiihrung und Abwicklung von Kredithilfen der Gebietskorperschaften und ihrer Sonder-
vermdgen, die Beteiligung an der Finanzierung besonderer Kredithilfeprogramme, die
vollstindige Eigenfinanzierung von Kredithilfeprogrammen und die Einnahmenerzielung
fir die Gebietskorperschaften. Diese Aufgaben werden aber nicht von allen der oben
vorgestellten Einrichtungen gleichermaBen wahrgenommen.

a.  Durchfithrung von Kredithilfeprogrammen der Gebietskdrperschaften

Die Funktion von Sonderkreditinstituten, die urspriinglich im Vordergrund gestanden
hat, ist die Durchfiihrung von Kredithilfeprogrammen der Gebietskorperschaften. Dazu
gehort die Bearbeitung von Kredithilfeantrigen einschlieBlich der bankmiBigen Uberprii-
fung des Risikos, hiufig auch die Entscheidung iiber die Antrige sowie die Auszahlung der
Mittel. Weiterhin ist bis zur Abwicklung der Manahme die Erfiillung der einzelnen Pflich-
ten des Leistungsempfingers zu kontrollieren. Die erforderlichen finanziellen Mittel
werden durch eine Gebietskorperschaft oder ein Sondervermogen bereitgestellt. Fiir die
Durchfiithrung der Kredithilfen der Gebietskérperschaften erhalten die Sonderkreditinsti-
tute besondere Entgelte in Form von Provisionen, Vergiitungen und Zinsmargen!,

Wihrend die Durchfithrung von Schuldendiensthilfe-Programmen keine gréBSeren
Besonderheiten aufweist?, kann bei Gewihrleistungs- und Darlehensprogrammen danach
unterschieden werden, ob das Sonderkreditinstitut lediglich treuhdnderisch oder in
eigenem Namen und auf eigene Rechnung titig wird.

Bei der treuhdnderischen Vergabe von Darlehen handeln die Sonderkreditinstitute in
eigenem Namen, aber auf fremde Rechnung. Ihre Haftung beschrinkt sich in diesen Fillen
auf die Verletzung der bankiiblichen Sorgfalt bei der Bearbeitung der Kreditunterlagen
und der Uberwachung des Schuldendienstes®. Die quantitativ bedeutsamsten Treuhand-
kredite werden von der KfW im Rahmen der Kapitalhilfe an die Entwicklungslinder
vergeben. Diese Kredite werden in vollem Umfang aus Mitteln des Bundeshaushalts
refinanziert*,

Bei der anderen Variante stellt eine Gebietskorperschaft oder ein Sondervermogen
die gesamten Mittel fiir die Darlehensvergabe dem Sonderkreditinstitut darlehensweise

1 vgl. DICKERTMANN (1980), S.288.

2 Zum Verfahren bei der Durchfithrung von ZinszuschuBprogrammen durch Sonderkreditinsti-
tute vgl. LANDESTREUHANDSTELLE FUR AGRARFORDERUNG (1988), S.12 ff.

3 Vgl. DICKERTMANN (1980), S.275.

4 Vgl. DICKERTMANN (1980), $.348 ff.; MULLER-KASTNER (1986), S.10 f.
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zur Verfiigung, das dann in eigener Zustindigkeit Kredite vergibtl. Auf diese Weise geht
das Kreditrisiko von der Gebietskdrperschaft auf das Sonderkreditinstitut iiber. Als Entgelt
fir eine Programmdurchfiihrung erhalten die Sonderkreditinstitute einen Zinsabschlag
gegeniiber den Zinskonditionen, die vom Endkreditnehmer zu tragen sind2. Diese Art der
Durchfiihrung ist u.a. bei den ERP-Darlehen iiblich. Hier dienen die KfW, die DAB und
die BIB als sogenannte Hauptleihinstitute, iiber die alle ERP-Programme abgewickelt
werden>. Die Rechte und Pflichten dieser Institute bei der Durchfiihrung von ERP-Pro-
grammen sind in Rahmenvertrigen mit dem Verwalter des ERP-Sondervermdgens
geregelt®, Die Zinsmarge fiir diese Hauptleihinstitute betrigt 0,25 Prozent p.a.

Eine treuhinderische Gewihrleistungsiibernahme erfolgt in der Regel in fremdem
Namen und auf fremde Rechnung. Das Schadensrisiko verbleibt beim TreugeberS. Bei-
spiele fiir solche treuhdnderischen Gewdhrleistungsiibernahmen von Sonderkreditinstitu-
ten finden sich insbesondere auf der Ebene der Linder’. Handelt das Sonderkreditinstitut
bei Gewibhrleistungsiibernahmen in eigenem Namen und auf eigene Rechnung, so trigt es
im AuBenverhiltnis gegeniiber dem Gewihrleistungsgldubiger das volle Ausfallrisiko. Im
Innenverhiltnis hingegen wird ihm das Risiko durch Riickbiirgschaften einer Gebietskor-
perschaft oder eines Sondervermégens in vollem Umfang abgenommen®. Ein typisches
Beispiel hierfiir sind Biirgschaften fiir die freien Berufe, die von der DAB iibernommen
werden und durch Riickbiirgschaften des ERP-Sondervermégens abgesichert werden®.

b.  Finanzierungsbeteiligung bei 6ffentlichen Kredithilfen

Wenn ein Sonderkreditinstitut an der Refinanzierung offentlicher Kredithilfen betei-
ligt ist, obliegt ihm regelmiBig auch ihre Durchfiihrung. Die am meisten verbreitete Form
der Finanzierungsbeteiligung besteht darin, daB die Sonderkreditinstitute bei Darlehens-

1 Zur rechtlichen Stellung der Sonderkreditinstitute gegeniiber dem Kreditantragsteller vgl. aus-

fiihrlich HUISMANS (1971), S.32 ff.

Vgl. MENZEL (1960), S.194.

Vgl. vWYSOCKI (1961), S.24; SCHLAUWITZ (1966), S.200; zur Verteilung der ERP-Mittel

auf die drei Institute vgl. BUNDESREGIERUNG (1988), S.11. )

4 Vgl SCHETTING (1973), .79; ; HENKE (1979), 5.89; MULLER-KASTNER (1986), S.9.

5 Vgl. dazu die schriftliche Auskunft des Vorsitzenden des Haushaltsausschusses des Deutschen
Bundestages vom 19.09.1989 an den Verfasser.

6 vgl. DICKERTMANN (1980), S.278.

7 So iibernimmt die LfA treuhinderisch Staatsbiirgschaften des Freistaats Bayern, vgl. PETER

(1973), S.1047. Vom Prinzip her gehoren auch die Ausfuhrgewihrleistungen des Bundes in

diese Kategorie. Jedoch wurde das in diesem Bereich titige Mandatarkonsortium hier nicht zu

den Sonderkreditinstituten gerechnet.

Vgl. DICKERTMANN (1980), S.278.

Vgl. DEUTSCHE AUSGLEICHSBANK (1988), S.22.
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programmen die zur Refinanzierung erforderlichen Mittel beschaffen sowie die gesamten
Kreditrisiken tragen. Dagegen stellen die Gebietskorperschaften den Sonderkreditinstitu-
ten Zinszuschiisse zur Verfiigung, die von diesen zur Zinsverbilligung zu verwenden sind.
Damit tragen die Gebietskorperschaften bei solchen Darlehensprogrammen die Kosten
der Zinsverbilligung.

Die Beschaffung der Refinanzierungsmittel erfolgt im Regelfall durch die Aufnahme
von Fremdmitteln auf dem Kapitalmarkt. Soweit verfiigbar, kann dafiir aber auch Eigen-
kapital der Sonderkreditinstitute verwendet werden. Sehen die Richtlinien der Darlehens-
programme eine Zinsverbilligung auf einen bestimmten konstanten Prozentsatz vor, so
variiert das von dem Sonderkreditinstitut vergebene Darlehensvolumen gegenlédufig zur
Hohe des Kapitalmarktzinssatzes, falls die Hohe der Zinszuschiisse (relativ) konstant istl,

Bei den Sonderkreditinstituten kénnen laufende Zinszuschiisse im Jahr der Zuwei-
sung den Zinsertrigen zugerechnet werden? oder aber aufwandsmindernd beriicksichtigt
werden>, Kapitalisierte Zinszuschiisse sind hingegen als passive Rechnungsabgrenzungs-
posten zu bilanzieren, die dann iiber die Laufzeit der damit verbilligten Darlehen aufgelost
werden®. Sofern zur Refinanzierung der Darlehen Fremdkapital verwendet wird, stehen im
Grenzfall den Ertrigen in Form von Zinseinnahmen und -zuschiissen Aufwendungen in
entsprechender Hohe gegeniiber, so daB Programme mit diesem Finanzierungsmodell von
den Sonderkreditinstituten erfolgsneutral durchgefiihrt werden konnen.

Diese Art der Finanzierungsbeteiligung von Sonderkreditinstituten ist weit verbreitet.
So leistet der Bund fiir eine Reihe von KfW-Programmen Zinszuschiisse®. In Bayern wer-
den der LfA Zinszuschiisse zur Verbilligung von Wirtschaftsforderungs-Darlehen gewiihrtS,
In Baden-Wiirttemberg stellt das Land seit 1985 Mittel zur Finanzierung der

1 So ging das Volumen der von der LfA vergebenen und mittels Zinszuschiissen verbilligten
Darlehen 1981 wegen der hohen Kapitalmarktzinsen zuriick, die bei relativ unverdnderten
Konditionen nicht vollstindig durch eine Erhohung der Zinszuschiisse kompensiert wurden.
Vgl. BAYERISCHE LANDESANSTALT FUR AUFBAUFINANZIERUNG (1981), S.20.
Eine entsprechende Behandlung der Zinszuschiisse wurde von der LKB in ihren Geschifts-
berichten bis 1986 explizit erwihnt.

Zur Behandlung von Zinszuschiissen allgemein vgl. GROH (1973), S.743; FELIX (1976), S.742.
Vgl. GROH (1973), S.743. Insbesondere in Baden-Wiirttemberg und Bayern scheint die
Gewihrung kapitalisierter Zinszuschiisse iiblich zu sein, was aus dem Umfang der passiven
Rechnungsabgrenzungsposten fiir vorausbezahlte Zinszuschiisse geschlossen werden kann. Sie
lagen bei der LKB 1986 bei 741 Mio. DM. In den Bilanzen der LfA wird dieser Rechnungsab-
grenzungsposten mit sonstigen passiven Rechnungsabgrenzungsposten in aggregierter Form
ausgewiesen, die 1988 in Hohe 1,416 Mrd. DM bilanziert waren. Jedoch wird darauf hingewie-
sen, daB sie iiberwiegend ZinszuschuBmittel enthalten.

Vgl. BUNDESREGIERUNG (1988), S.21.

Vgl. PETER (1973), S.1046; BAYERISCHE LANDESANSTALT FUR AUFBAUFINAN-
ZIERUNG (1985), S.2.
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Wohnungsbauférderung ausschlieBlich in Form von Zinszuschiissen an die Landeskredit-
bank bereit, die ihrerseits zinsverbilligte Wohnungsbaudarlehen vergibtl. Entsprechendes
gilt auch beziiglich der im Rahmen des Wirtschaftsférderungsprogramms des Landes und
der Gemeinschaftsaufgabe "Verbessersung der regionalen Wirtschaftsstruktur" vergebenen
Forderdarlehen der LKB?.

Bei manchen besonders riskanten Darlehensprogrammen trigt eine Gebietskorper-
schaft neben den Kosten der Zinsverbilligung auch ganz oder zum Teil die Ausfallrisiken.
Eine Ertragsbelastung bei den Sonderkreditinstituten findet nicht statt, soweit Forderungs-
ausfille durch die Gebietskorperschaft ersetzt werden. Entsprechende Risikobeteiligungen
hat der Bund beim Eigenkapitalhilfeprogramm und beim Darlehensprogramm fiir Aus-
siedler und Zuwanderer iibernommen, die beide von der DAB durchgefiihrt werden. Beim
Eigenkapitalhilfeprogramm fiir Existenzgriinder, in dessen Rahmen iiberdurchschnittlich
riskante Darlehen vergeben werden, betrdgt die Hohe der vom Bund iibernommenen
Ausfallgarantie gegeniiber der DAB 750 Mio. DM, die bis Ende 1987 in Hohe von 90 Mio.
DM in Anspruch genommen wars,

c.  Eigenfinanzierung 6ffentlicher Kredithilfen

Eine weitere Funktion der Sonderkreditinstitute besteht in der Durchfiihrung eigener
KredithilfemaBnahmen ohne unmittelbare Finanzierungsbeteiligung der Gebietskorper-
schaften. Aufgrund der bestehenden rechtlichen Grundlagen und der organisatorischen
Gestaltung der Sonderkreditinstitute ist dabei aber sichergestellt, daB die Ausgestaltung
der Eigenprogramme mit der Forderpolitik der jeweiligen Gebietskorperschaft abgestimmt
ist. Diese Kredithilfen finden in den Haushalten der Gebietskorperschaften keinen

1 vgl. BADEN-WURTTEMBERG (1989), Epl. O3, S.150 ff.

2 Daran ist der Umstand bemerkenswert, daB im Rahmen der Gemeinschaftsaufgabe iblicher-
weise Investitionszuschiisse vergeben werden. Das Land nimmt jedoch fiir sich einen
"technischen Ermessensspielraum" in Anspruch, weil sie Darlehen bei mittelstindischen
Betrieben als die effektivere Férderungsform betrachtet. Vgl. dazu GOLDSCHMIDT (1987),
S.165.

3 Die Ausfallquote der 1983 und 1984 vergebenen Darlehen betrug jeweils 5 Jahre spiter mehr
als 6 %. Vgl. BUNDESREGIERUNG (1988), S.23; DEUTSCHE AUSGLEICHSBANK
(1988), S.23. .

4 Vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.11. Teilweise dringt sich sogar der Eindruck auf, daB die
Sonderkreditinstitute mit ihren Eigenprogrammen lediglich Beschliisse der politischen Ent-
scheidungstriger vollziechen. So wurde Ende 1987 von der Bundesregierung ein
"MaBnahmepaket zur Stirkung der Wachstumskrifte" beschlossen, das auch eine Aufstockung
des Eigenprogramms der KfW zur Mittelstandsforderung beinhaltete, ohne daB diesbeziiglich
ein Finanzierungsbeitrag des Bundes vorgesehen war; vgl. dazu 0.V. (1987). Lt. schriftlicher
Auskunft der LKB vom 21.08.1989 an den Verf. werden Eigenprogramme der LKB in Beneh-



55

unmittelbaren Niederschlag. Deshalb werden die Sonderkreditinstitute bisweilen als
"subventionspolitische Schattenhaushalte" beschrieben!. Hauptsichlich werden im Rahmen
von Eigenprogrammen Darlehen vergeben, dariiber hinaus werden aber auch
Gewibhrleistungen iibernommen.

Eigene Darlehensprogramme miissen von den Sonderkreditinstituten durch Kapital-
marktdarlehen refinanziert werden, sofern dafiir kein Eigenkapital bereitsteht. Die Zins-
sdtze fiir die im Rahmen der Eigenprogramme vergebenen Kredite liegen iiblicherweise
unterhalb der Zinssitze fiir marktliche Refinanzierungsdarlehen bzw. der fiir alternative
Darlehen erzielbaren ZinssitzeZ. Da ein Ausgleich durch Zinszuschiisse der Gebiets-
korperschaften nicht erfolgt, fiilhren die Eigenprogramme insoweit zu einer Reduzierung
der Jahresiiberschiisse (bzw. zu einer Erh6hung der -fehlbetrige) der Sonderkredit-
institute. Die entsprechenden Verluste der Sonderkreditinstitute sind zwangsldufig auch
Verluste der Eigentiimer-Gebietskorperschaften und damit der Steuerzahler. Denn die
ohne solche Programme entsprechend hoheren Jahresiiberschiisse konnten thesauriert
werden und somit den Wert des Beteiligungsvermogens der betreffenden Gebietskorper-
schaften steigern. Andernfalls wiirden sie bei ihrer Ausschiittung die Einnahmen der betei-
ligten Gebietskorperschaften erhohen, die damit Steuersenkungen "finanzieren" kénnten.

Dasselbe gilt, wenn die Sonderkreditinstitute Eigenkapital einsetzen und durch die
Vergabe zinsverbilligter Kredite die Opportunititskosten die Ertrige iibersteigen. Aller-
dings sind diese Opportunitétskosten nur dann sichtbar, wenn sie als Riickstellungen fiir
Zinsverbilligungen bilanzmaBig erfaBt sind.

Bei der Betrachtung der Eigenprogramme ist schlieBlich zu beachten, da8 die Son-
derkreditinstitute auch Darlehen vergeben, die nach Aussage dieser Institute zu Kapital-
marktkonditionen ausgereicht werden. Sofern mit der Kreditvergabe jedoch erhohte Risi-
ken oder sonstige Kosten verbunden sind, enthalten diese Kredite dennoch kostenverur-
sachende Subventionselemente.

AuBer der Vergabe von Darlehen, die zu Lasten des eigenen Gewinns verbilligt wer-
den, iibernehmen die Sonderkreditinstitute in begrenztem Umfang auch Gewihrlei-

men mit dem Land und mit Genehmigung des Verwaltungsrats der LKB, in dem die Vertreter
der Landesregierung die Mehrheit haben, jahrlich neu festgelegt.

L vgl DICKERTMANN (1981); KIRCHHOFF (1987), S.205 ff. R

2 vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.12. Vgl. auch BAYERISCHE LANDESANSTALT FUR
AUFBAUFINANZIERUNG (1987), S.22, wo zu dieser Frage folgendes ausgefiihrt wird: "Thre
Erginzungsdarlehen reicht die LfA zum Einstandszinssatz aus. Sie verzichtet dabei auf eine
eigene Zinsmarge und trigt die Marge der durchleitenden Hausbank zu Lasten ihres laufenden
Ertrages."
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stungen, fiir die sie die volle Haftung tragen. Soweit bei GewihrleistungsmaBnahmen
Kosten entstehen, sind diese von dem Sonderkreditinstitut zu tragen.

d. Einnahmenerzielung fiir die Gebietskérperschaften

Die Sonderkreditinstitute haben auBerdem fiir die Gebietskorperschaften teilweise
eine fiskalische Funktion, d.h. sie sollen zur Einnahmenerzielung der Gebietskorperschaf-
ten beitragen. Dies kann einmal durch Abfithrung von im Rahmen ihrer Geschiftstatigkeit
erzielten Gewinnen an die jeweiligen Haushalte, zum anderen durch die Abtretung von
Forderungen der Gebietskorperschaften an die Sonderkreditinstitute geschehen.

aa. Gewinnabfiihrung an die Gebietskorperschaften

Die Gewinne der Sonderkreditinstitute beruhen auf den Uberschiissen der Zinser-
trdge iiber die Zinsaufwendungen sowie auf Provisionsiiberschiissen im Zusammenhang
mit Auftrags- und Treuhandgeschiften, denen der Verwaltungsaufwand und durch Wert-
berichtigungen auf Forderungen verursachte Aufwendungen gegeniiberstehen!. Bei diesen
Gewinnen handelt es sich jedoch nur in begrenztem Umfang um Marktgewinne. Da
ndmlich bei einer Vielzahl der Programme durch den Staat oder eines seiner Sonderver-
mogen zinsverbilligte Refinanzierungsmittel bereitgestellt werden, verschleiert die Aus-
weisung von Gewinnen durch die Sonderkreditinstitute, daB ihre Geschiftstitigkeit unter
Anwendung eines Opportunititskostenkalkiils mit Verlusten verbunden ist. AuBerdem ist
die "Gewinn"-Hohe insoweit politisch bestimmt, als Zinsertrdge und Zinsaufwendungen
aus nichtmarktlichen Transaktionen resultieren. Etwas anderes gilt nur, wenn Sonder-
kreditinstitute, wie die LKB, in gro8erem Umfang auch marktliche Aktivgeschifte tatigen.

Da die Gebietskorperschaften Eigentiimer dieser Sonderkreditinstitute sind, stehen
ihnen deren Ertragsiiberschiisse zu, soweit diese ausgeschiittet werden. Allerdings sind
Ausschiittungen der Uberschiisse die Ausnahme. Lediglich die LfA fiihrt regelmiBig
Gewinnbetrige an den Freistaat Bayern ab, die aber zur Hilfte zweckgebunden fiir die
Wirtschaftsforderung zu verwenden sind?. Bei anderen Einrichtungen werden die

1 Der auf das Geschiftsvolumen bezogene JahresiiberschuB betrug 1987 bei der KfW 0,13 %, bei
der DAB 0,07 %, bei der LKB 0,37 % und bei der LfA 0,48 % (Eigene Berechnungen aufgrund
der Angaben in den Geschiftsberichten dieser Institute). Die Schwankungsbreite dieser Kenn-
zahl beruht nicht zuletzt darauf, daB die einzelnen Institute in unterschiedlichem Ma8 die
Kosten von Zinsverbilligungen zu tragen haben.

2 Von 1976 bis 1988 wurden Gewinnanteile in einer Gesamthéhe von 260 Mio. DM an den Frei-
staat Bayern abgefiihrt (eigene Berechnungen aufgrund der Angaben in den Geschiftsberich-
ten der LfA).
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Gewinne! ausschlielich zur Riicklagenbildung verwendet, weil auf die Gewinnaus-
schiittung aus rechtlichen oder tatsichlichen Griinden verzichtet wird.

Das heiBt aber nicht, daB die Sonderkreditinstitute bei Verzicht auf Gewinnausschiit-
tungen fiir die jeweiligen Gebietskorperschaften fiskalisch unbeachtlich wiren. Denn die
dann gebildeten Gewinnriicklagen konnen zur Finanzierung von Eigenprogrammen ver-
wendet werden, wihrend bei einer vollen Gewinnausschiittung in hoherem MaBe Kapital-
zufilhrungen erforderlich wiren, um bei gleichbleibendem Programmvolumen eine
Kapitalaufzehrung dieser Einrichtungen zu vermeiden. Insofern handelt es sich bei den
Gewinnriicklagen um ein Substitut fiir Kapitalzufithrungen der Eigentiimer-Gebietskorper-
schaften.

bb. Liquidation von Forderungen der Gebietskorperschaften

Eine bisweilen praktizierte Variante der Einnahmenerzielung der Gebietskorper-
schaften besteht darin, daB sie eigene Darlehensforderungen aus 6ffentlichen Kredithilfen
entgeltlich an ein Sonderkreditinstitut abtreten. Dieses Verfahren hat fiir die Gebietskor-
perschaft zur Folge, daB die ansonsten faktisch illiquiden Forderungsbestinde? durch die
Abtretung zu hoheren Haushaltseinnahmen der Gegenwart fithren. Diese Einnahmen
konnen als allgemeine Deckungsmittel verwendet werden, sofern die Darlehensriickfliisse
nicht zweckgebunden zu verausgaben sind. Falls die mit den Einnahmen aus der For-
derungsabtretung gedeckten zusitzlichen Ausgaben nicht vermogenswirksam sind, redu-
ziert sich jedoch durch eine solche Transaktion das Vermogen der Gebietskorperschaft.
Demgegeniiber ist die Forderungsiibernahme fiir die auBerbudgetire Einrichtung erfolgs-
neutral, weil sie diese zwar in der Regel iiber zusétzliche Fremdmittel finanzieren wird,
jedoch im Gegenzug auch zusitzliche Aktiva erhdlt. Da die Darlehensforderungen der
Gebietskorperschaften in aller Regel unterverzinslich sind, setzt dies allerdings voraus, da
sie nicht zu ihrem Nominalwert, sondern zu ihrem durch Abdiskontierung zu errechnenden
Marktwert abgetreten werden. Andernfalls wiirde die auBlerbudgetire Einrichtung durch

1 Die Hohe der Jahresiiberschiisse schwankte zwischen 1976 und 1988 bei der KfW zwischen 12
Mio. DM und 163,3 Mio. DM, bei der DAB zwischen 3 Mio. DM und 100 Mio. DM, bei der
LKB zwischen 22 Mio. DM und 156 Mio. DM und bei der LfA zwischen 26 Mio. DM und 72
Mio. DM. Vgl. Anhang, Tabelle 24.

2 Theoretisch ist natiirlich auch denkbar, daB die Gebietskorperschaften Forderungsbestinde an
Private Dritte verauBern. Diese Maglichkeit wird in der Bundesrepublik jedoch offenkundig
nicht genutzt.
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ein solches Geschift einen Verlust erleiden. Solche Transaktionen wurden in Baden-
Wiirttemberg in den vergangenen Jahren mehrfach durchgefiihrt!,

3.  Funktionen der Sozialversicherungstriiger

Die Bundesanstalt fiir Arbeit, die hier stellvertretend fiir alle Sozialversicherungstréager
betrachtet werden soll, nimmt im Zusammenhang mit der Vergabe o6ffentlicher Kredithil-
fen zwei Funktionen wahr. Zum einen vergibt sie zinsgiinstige Darlehen, soweit sie nach
dem Leistungskatalog des AFG zugelassen sind. Diese Darlehen, die aus dem Haushalt
der Bundesanstalt zu finanzieren sind, weisen keine groSeren Besonderheiten auf und sind
in Relation zum sonstigen Leistungskatalog quantitativ eher von untergeordneter
Bedeutung. Andererseits hat die Bundesanstalt insbesondere in fritheren Jahren in Zeiten
geringer Arbeitslosigkeit zum Teil hohe Einnahmeniiberschiisse zu verzeichnen gehabt.
Solche Uberschiisse sind in eine Riicklage einzustellen, die primir die dauerhafte
Liquiditdt der Bundesanstalt sichern soll. "Soweit die Mittel der Riicklage dazu nicht
benotigt werden, konnen sie verwendet werden, um die Voraussetzungen fiir die
Beschiftigung von Arbeitnehmern in Dauerarbeit zu schaffen.? Die Gewihrung von
Kredithilfen erfolgt unter diesen Voraussetzungen nicht mehr in Erfiillung der gesetzlich
zugewiesenen Aufgaben. Vielmehr sind die vergebenen Darlehen eine Form der
Finanzanlage, die allein aus verfassungsrechtlichen Griinden einen arbeitsmarktpolitischen
Bezug aufweisen muB. Dieser arbeitsmarktpolitische Bezug wurde in den fiinfziger und
sechziger Jahren bei sehr niedriger Arbeitslosenquote auch bei Darlehen zur Férderung
des sozialen Wohnungsbaus und zur Autobahnfinanzierung als gegeben angesehen>. Dabei
ist zumindest fraglich, inwieweit eine derartige Verwendung von Uberschiissen im
besonderen Interesse der Arbeitslosenversicherten liegt. Diese Frage ist dann relevant,
wenn solche Finanzanlage-Darlehen zinsverbilligt vergeben werden, weil in diesem Fall
wiederum Kosten der Zinsverbilligung entstehen, indem auf die giinstigere
Alternativanlage zu marktlichen Konditionen verzichtet wird.

Dabei hat das Land abgezinste Darlehensforderungen entgeltlich an die LKB abgetreten und

die Erlose teilweise als allgemeine Deckungsmittel, teilweise aber auch zur Aufstockung der

Mittel fir die Wohnungsbauférderung verwendet. Vgl. Auskunft des Finanzministeriums

Baden-Wiirttemberg vom 28.09.1989 an den Verf.

2 §220 Abs.1S.2 AFG. Eine vergleichbare Bestimmung war in § 169 des Gesetzes iiber Arbeits-
vermittlung und Arbeitslosenversicherung, dem Vorlidufer des AFG enthalten.

3 Vgl QUELLMALZ (1963), S.81f.



59
IV. INSTITUTIONELLER RAHMEN FUR OFFENTLICHE KREDITHILFEN

In diesem Abschnitt soll untersucht werden, welchen institutionellen Regelungen die
Vergabe offentlicher Kredithilfen in der Bundesrepublik Deutschland unterworfen ist.
Dabei wird zunichst auf die rechtsstaatlichen Grundsitze eingegangen, die bei der Ver-
gabe offentlicher Kredithilfen zu beachten sind. AnschlieBend wird gepriift, inwieweit sich
aus den Finanzverfassungen der Gebietskorperschaften, den Rechtsgrundlagen fiir die
Sondervermégen und die auBerbudgetiren Einrichtungen, aus verschiedenen Publizitits-
vorschriften und supranationalen Regeln Beschriankungen fiir die Vergabe von Kredit-
hilfen ergeben konnen.

1. Rechtsstaatliche Grundsitze

Es ist rechtlich unumstritten, da den Trigern offentlicher Gewalt erlaubt ist, 6ffent-
liche Kredithilfen zu vergeben, da ein generelles Subventionsverbot nicht existiert. Subven-
tionen als wirtschaftslenkende Manahmen und sozialorientierte Kredithilfen werden
durch das im Grundgesetz verankerte Sozialstaatsprinzip!, regionale FérdermaBnahmen
durch das Verfassungsgebot der "Wahrung der Einheitlichkeit der Lebensverhiltnisse"?
gerechtfertigt.

Aus formaler Sicht hat der Kredithilfegeber zu beachten, da8 Kredithilfen und son-
stige Subventionen einer hinreichenden Erméchtigungsgrundlage bediirfen, die durch
Gesetze oder Verwaltungsrichtlinien in Verbindung mit dem allgemeinen Gleichheitssatz
des Art.3 GG geschaffen werden kann>. Die blo8e Veranschlagung von Ausgaben fiir Sub-
ventionszwecke in einem Haushaltsplan bildet hingegen nach § 3 Abs.2 HGrG keine hin-
reichende Rechtsgrundlage fiir die Vergabe von Kredithilfen.

In materieller Hinsicht sind bei der Vergabe von Kredithilfen und sonstigen Forder-
maBnahmen neben den Regelungen der jeweiligen Ermichtigungsgrundlage auch die
Grundrechte zu beachten. Relevant sind hier insbesondere die Wettbewerbsfreiheit
(Art. 2 Abs.1 GG), der allgemeine Gleichheitssatz (Art.3 GG), die Berufsfreiheit
(Art. 12 GG) und das durch Art. 14 GG garantierte Recht am eingerichteten und ausgeiib-

1" vgl. BLECKMANN (1984), S. D 44; JOOSS (1987), S.288 f. m.w.N.

2 Vgl. Art. 72 Abs.2 Nr.3 und Art. 106 Abs. 3 GG, wo dieses Gebot im Zusammenhang mit der
Gesetzgebungskompetenz des Bundes bzw. der Verteilung des Umsatzsteueraufkommens ex-
plizit erwéhnt ist.

3 Zur Diskussion um die Frage eines Gesetzesvorbehalts bei der Subventionsvergabe vgl.
HENKE (1979), S.53 ff., BLECKMANN (1984), S. D 57 ff., FROTSCHER (1984), S.695 f.;
JARASS (1984a); OLDIGES (1984) m.w.N.
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ten Gewerbebetriebl. Grundrechtsverletzungen kénnen vor allem bei Kredithilfen an
Unternehmen relevant sein, welche die nichtbegiinstigte Konkurrenz relativ diskriminie-
ren. Dabei wird jedoch angenommen, da8 die Grundrechte einen Gewerbetreibenden
nicht davor schiitzen, daB ihm durch staatliche MaBnahmen neue Konkurrenz erwichstZ,
Rechtswidrig ist jedoch eine Nichtbegiinstigung des Konkurrenten, wenn sie den allgemei-
nen Gleichheitssatz verletzt, indem er willkiirlich, weil sachlich nicht gerechtfertigt, von der
Subventionierung ausgenommen wird>. In solchen eng begrenzten Ausnahmefillen kann
sich das Willkiirverbot zu einem Anspruch auf eine entsprechende offentliche Leistung
verdichten. Aus dem Gleichheitssatz folgt jedoch kein allgemeines Teilhaberecht an der
staatlichen Leistungsgewihrung im Sinne einer zur steuerlichen Gerechtigkeit komplemen-
tiren Ausgabengerechtigkeit?,

Die fiir die Leistungsverwaltung geltenden allgemeinen rechtsstaatlichen Grundsitze
konnen daher unter bestimmten Voraussetzungen zu einer Rechtswidrigkeit einzelner
Kredithilfe-Entscheidungen fiihren. Sie beinhalten jedoch kaum effektive Begrenzungen
fir Kredithilfen, da sie zwar vor einer rechtlich eng definierten staatlichen Willkiir
schiitzen, jedoch eine relative Diskriminierung nichtbegiinstigter Individuen oder Unter-
nehmen in erheblichem AusmaB rechtlich zulassen. Deshalb soll das Augenmerk darauf
gerichtet werden, ob die Vergabe offentlicher Kredithilfen anderen rechtlichen
Restriktionen unterliegt.

2. Begrenzung offentlicher Kredithilfen durch die Finanzverfassungen der Gebiets-
korperschaften

Unter den Finanzverfassungen der Bundes und der Linder werden hier die
Vorschriften des Grundgesetzes und der Landesverfassungen iiber das Finanzwesen sowie
die Regeln des Haushaltsgrundsitzegesetzes (HGrG) und der Bundeshaushaltsordnung
(BHO) bzw. der Landeshaushaltsordnungen (LHO) verstanden. Dabei ist durch das

Vgl. SCHERER (1985), S.14; JOOSS (1987), S.290.

Vgl. KNIRSCH (1984), S.496.

Vgl. OLDIGES (1984), S.1929 {.

Ansitze zu einem veranderten Verstindnis der Grundrechte zeigen sich in der Rechtsprechung
des Bundesverfassungsgerichts insbesondere in seiner Numerus-clausus-Entscheidung, vgl.
BUNDESVERFASSUNGSGERICHT (1972), S.303 ff. Darin wird erstmalig bejaht, daB der
Biirger ein subjektives Recht auf Teilhabe an staatlichen Leistungen haben kann. Grundrechte
enthalten nach diesem Rechtsverstindnis iiber die reinen Abwehrrechte hinaus zumindest in
gewissem Umfang auch individuelle Forderungsrechte; vgl. SCHOLZ (1985), S.36. Welche
Implikationen eines derart verinderten Grundrechtsverstindnisses im gegebenen Zusammen-
hang folgen, kann hier jedoch nicht niher diskutiert werden.

PV S
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HGrG, das im Rahmen der Grundsatzgesetzgebungskompetenz des Bundes im Haushalts-
wesen erlassen wurdel, sichergestellt, da8 sich die Regeln in den Finanzverfassungen des
Bundes und der Linder zumindest sinngemi8 gleichen, so daB sie zusammen behandelt
werden konnen. Zur Finanzverfassung der Kommunen konnen die in den Bundeslédndern
landesrechtlich geregelten kommunalen Haushaltsvorschriften? gerechnet werden. Diese
enthalten einige Besonderheiten, auf die jedoch nicht niher eingegangen werden soll’.

Die Finanzverfassungen des Bundes und der Linder enthalten verschiedene Rege-
lungen, die offentliche Kredithilfen betreffen. Hierbei sind in erster Linie die allgemeinen
Haushaltsgrundsitze, die Verschuldungsvorschriften sowie die Zuwendungs- und Gewéhr-
leistungsvorschriften der Haushaltsordnungen zu nennen.

a.  Allgemeine Haushaltsgrundsitze

Soweit offentliche Kredithilfen von Bund und Lindern ausgaben- oder einnahmen-
wirksam werden, sind sie von der betreffenden Gebietskorperschaft entsprechend dem
Budgetgrundsatz® der Vollstindigkeit® im Haushaltsplan zu veranschlagen. Dieser
Grundsatz soll sicherstellen, daB simtliche offentlichen Ausgaben und Einnahmen vom
Gesetzgeber gebilligt werden® und ist somit Kernstiick des legislativen Budgetrechts’.

Da Gewihrleistungen nur Eventualverbindlichkeiten sind, gleichwohl aber zu 6ffent-
lichen Ausgaben fiihren konnen, die dann wegen des Rechtsanspruchs des Berechtigten
der Disposition des Haushaltsgesetzgebers entzogen sind, ist zur Wahrung seines Budget-
rechts eine gesetzliche Erméachtigung der Exekutive zur Gewihrleistungsiibernahme not-
wendig. Dementsprechend ist in Art.115 Abs.1 S.1 GG fiir den Bund geregelt, da8 Biirg-
schaften, Garantien und sonstige Gewihrleistungen, die zu Ausgaben in kiinftigen Rech-
nungsjahren fithren konnen, einer der Hohe nach bestimmten oder bestimmbaren gesetzli-
chen Ermichtigung bediirfen. Auch hier gelten fiir die Linder entsprechende Vorschriften.
Diese Erméchtigung ist iiblicherweise im Haushaltsgesetz enthalten.

Vgl. Art. 109 Abs.3 GG.

Vgl. dazu den Dritten Teil der GemO Baden-Wiirttemberg (§§ 77-117) und die GemHVO.
Beispielsweise gilt der Grundsatz, daB kommunale Subventionen die staatliche Wirtschaftsfor-
derungspolitik nicht stéren diirfen. Vgl. dazu ALTENMULLER (1981), S.205 ff;
KNEMEYER/ROST-HAIGIS (1981), S.247, STOBER (1984), S.110 ff.

Zu den iiberwiegend von der Finanzwissenschaft entwickelten Budgetgrundsitzen ausfiihrlich
SENF (1977).

5 Dieser Grundsatz erhielt durch Art. 110 Abs.1S.1 GG Verfassungsrang. Vgl. PIDUCH (1990),
Anm.28 zu Art. 110 GG.

Vgl. HEDTKAMP (1977), S.81.

Vgl. BUNDESVERFASSUNGSGERICHT (1989), S. 329.

W N~
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Eine Begrenzung fiir Kredithilfen der Gebietskorperschaften ergibt sich aus diesen
Vorschriften nur insoweit, als man annehmen kann, da8 die Exekutive ohne das Erforder-
nis einer Ausgabenerméchtigung solche MaBnahmen gegeniiber dem aktuellen Rechtszu-
stand ausweiten wiirde. Eine Begrenzung der Nettoausgaben offentlicher Kredithilfen ist
durch diese formalen Veranschlagungsregeln jedoch nicht méglich, da die offentlichen
Budgets als Einnahmen-Ausgaben-Rechnung konzipiert sind und die Kosten offentlicher
Kredithilfen somit nicht unmittelbar sichtbar werden!.

b.  Staatliche Verschuldungsvorschriften

Offentliche Kredithilfen, die ausgabenwirksam sind und nicht aus zweckgebundenen
Einnahmen finanziert werden, konkurrieren mit anderen Ausgabearten um die im
Rahmen der staatlichen Budgetrestriktion? verfiigbaren Haushaltsmittel. Die Grenzen des
staatlichen Ausgabenspielraums werden dann durch die Moglichkeiten zur Erzielung
ordentlicher Einnahmen, insbesondere aus Steuern, und die Hohe der zuldssigen
Kreditaufnahme gezogen.

Im gegebenen Zusammenhang ist nun zu fragen, ob Kredithilfen die zulédssige Ver-
schuldungshéhe und damit den staatlichen Ausgabenspielraum beeinflussen. Im Bund ist
dafiir Art. 115 Abs.1 S.2 GG maBgeblich, wobei die Landeshaushaltsordungen und teil-
weise auch die Landesverfassungen inhaltlich vergleichbare Regelungen enthalten3.
Danach darf die Nettokreditaufnahme* die Summe der im Haushaltsplan veranschlagten
Ausgaben fiir Investitionen nicht iibersteigen. Zur Abwehr einer Stérung des gesamtwirt-
schaftlichen Gleichgewichts sind Ausnahmen von der Regelvorschrift zuléssig.

Der Investitionsbegriff, dessen Abgrenzung im Regelfall fiir die zuléssige Verschul-
dungshohe entscheidend ist, soll durch die Anderung von HGrG und BHO entsprechend
den Vorgaben des Bundesverfassungsgerichts niher bestimmt werden>. Im Gesetzentwurf
zur Anderung des § 10 Abs.3 HGrG und § 13 Abs.3 BHO werden Ausgaben fiir Darlehen

Vgl. DICKERTMANN (1980), S.483.

Zu einem Uberblick dazu vgl. FOLKERS (1984).

Vgl. z.B. Art.84 LV Baden-Wiirttemberg, Art.54 Niedersichsische Verfassung, Art.83 der Ver-

fassung fiir das Land Nordrhein-Westfalen, Art.117 Verfassung fir Rheinland-Pfalz.

4 vgl. PIDUCH (1990), Anm.29 zu Art.115 GG. Siehe dazu auch § 15 Abs.1 S.2 BHO, der eine
Netto-Veranschlagung der Krediteinnahmen vorschreibt.

5 Der Investitionsbegriff soll dabei so eng gefaBt werden, daB die maximale "Normal"-Kreditauf-

nahme den Entscheidungsspielraum kinftiger Haushaltsgesetzgeber nicht iiber Gebiihr

beschneidet. Er soll insbesondere nicht weiter ausgelegt werden als in der bisherigen Staats-

praxis. Vgl. BUNDESVERFASSUNGSGERICHT (1989), S. 311 ff.
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und die Inanspruchnahme aus Gewihrleistungen als Investitionsausgaben genannt!. Dabei
werden diese Ausgaben zu ihrem Nominalbetrag den Investitionen zugerechnet. Begriindet
wird dies damit, daB Darlehen "ohne Riicksicht auf ihren Verwendungszweck als
Finanzinvestitionen anzusehen" seien, wihrend die Inanspruchnahme aus Gewihr-
leistungen "zum Teil auf Biirgschafts- und Gewihrleistungsiibernahmen fiir investitions-
wirksame Betitigungen des Gewihrleistungsiibernehmers" beruhe und "auerdem zur Ent-
stehung von Riickgriffsforderungen" fiihre?. Schuldendiensthilfen, die wie Darlehen und
Investitionszuschiisse in aller Regel der Forderung von Investitionen dienen’, werden
anders als die beiden letztgenannten Férderarten nicht als Investitionen behandelt, weil
"nur ein sehr loser sachlicher Zusammenhang zwischen Zinszuschiissen und den durch sie
geforderten Investitionen” bestehe?.

Abgesehen von solchen wenig plausiblen Abgrenzungen der investitiven von den
konsumtiven Kredithilfen® ist problematisch, daB die Ausgaben zum Forderungserwerb in
voller Hohe kreditfinanziert werden konnen, obwohl der Barwert der Forderungen unter
diesen Ausgaben liegt. Damit kann die Verschuldungsgrenze des Art.115 GG bei gegebe-
nen Steuereinnahmen eine Aufzehrung des staatlichen Vermogens infolge einer Kredit-
finanzierung dieser "Finanzinvestitionen" nicht verhindern. AuBerdem werden Investitio-
nen im Sinne des Art.115 GG als Bruttoinvestitionen interpretiert, so daB Tilgungseinnah-
men nicht von den Darlehensausgaben abzuziehen sind®. Damit wird jedoch eine Kredit-
finanzierung offentlicher Konsumausgaben in spéteren Perioden méglich. Dies 148t sich
anhand einer einfachen Uberlegung zeigen. Es wird angenommen, da8 der Staat in ty ein
einperiodiges Darlehen in Héhe von X vergibt, das er vollstindig kreditfinanziert. In t4
wird die Darlehenssumme X getilgt. Gleichzeitig wird ein neues Darlehen in Héhe von X
vergeben. Damit ist in t; wiederum eine Neftokreditaufnahme in Héhe von X zuldssig.
Wird dieser Verschuldungsspielraum in t; ausgeschopft, erhoht sich der Schuldenstand auf
2X, wihrend der Bestand an Darlehensforderungen X betrdgt. D.h. da8 die
kreditfinanzierten Ausgaben in t; um X iiber den Darlehensausgaben liegen konnen, ohne

Zur entsprechenden Regelung nach der bisherigen Rechtslage vgl. PIDUCH (1990), Kommen-
tar zu § 13 BHO, S.13. .

2 Vgl. BUNDESREGIERUNG (1990), S.5. Siehe dazu auch BUND/LANDER-ARBEITSAUS-
SCHUSS (1982), S.132.

Vgl. WISSENSCHAFTLICHER BEIRAT (1980), S.37.
BUND/LANDER-ARBEITSAUSSCHUSS (1982), S.132.

Inkonsistenzen bei der Bestimmung des Investitionsbegriffs treten jedoch auch in vielen ande-
ren Bereichen auf. Dies gilt beispielsweise fiir die Zuordnung von Verteidigungsausgaben und
die in den Lindern unterschiedlichen Wertgrenzen fiir Investitionen, vgl. WISSENSCHAFT-
LICHER BEIRAT (1980), S.40 £.

6 Vgl. BUND/LANDER-ARBEITSAUSSCHUSS (1982), S.131.
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daB ein Versto8 gegen Art.115 GG vorliegt. Damit konnen staatliche Konsumausgaben
kreditfinanziert werden, ohne daB ein Rechtsversto8 vorliegt.

Da die Hohe der Ausgaben fiir Darlehen und die Inanspruchnahme aus Gewihr-
leistungen vollstindig kreditfinanziert werden konnen, fiihrt die geltende staatliche
Budgetrestriktion zu keiner Begrenzung dieser beiden Kredithilfearten. Bei Kreditge-
wihrleistungen kommt paradoxerweise hinzu, daB sich der Verschuldungsspielraum mit
zunehmendem Risiko der Gewihrleistungen erhoht. Denn damit steigt die Wahrschein-
lichkeit des Forderungserwerbs, dessen Hohe fiir den Verschuldungsspielraum maBgeblich
ist. Hingegen beschrinken die staatlichen Verschuldungsvorschriften im haushaltswirt-
schaftlichen Regelfall die Vergabe von Schuldendiensthilfen, sofern die Verschuldungs-
héchstgrenze ohne diese MaBnahmen bereits voll ausgeschopft wird!.

Im Fall einer Stérung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts, welche die Koppe-
lung der Verschuldungshdchstgrenze an die Investitionsausgaben auB8er Kraft setzt, hat das
Bundesverfassungsgericht dem Haushaltsgesetzgeber einen Einschdtzungs- und Beurtei-
lungsspielraum zugestanden, mit welchen MaBnahmen er einer solchen Storung entgegen-
treten will. Dabei muB seine Situationsbeurteilung "nachvollziehbar und vertretbar
erscheinen'?. Durch diese weite Interpretation der Ausnahmeregelung des Art.115 GG
wird die Effektivitit dieser Vorschrift im allgemeinen und in Bezug auf einzelne Aus-
gabenansitze, wie Schuldendiensthilfen, zusétzlich eingeschrankt.

¢.  Zuwendungs- und Gewihrleistungsvorschriften der Haushaltsordnungen

Schuldendiensthilfen und offentliche Darlehen gehdren neben anderen finanziellen
Hilfen zu den haushaltsrechtlichen Zuwendungen?. "Ausgaben fiir Zuwendungen sollen
nur veranschlagt werden, wenn der Zuwendungszweck durch die Ubernahme von Biirg-
schaften, Garantien oder sonstigen Gewihrleistungen nicht erreicht werden kann." Weiter-
hin sollen Ausgaben fiir nicht riickzahlbare Zuwendungen "nur veranschlagt werden, soweit
der Zweck nicht durch unbedingt oder bedingt riickzahlbare Zuwendungen erreicht wer-
den kann", Damit wird ein Vorrang von Gewihrleistungen vor Darlehen und von Dar-
lehen vor Schuldendiensthilfen und sonstigen Zuschiissen statuiert. Abgesehen davon, da8

1 Eine Ausnahme davon kann gelten, wenn Zinszuschiisse einem Sonderkreditinstitut zum
Zwecke der Zinsverbilligung offentlicher Darlehen gewihrt werden. Solche Zinszuschiisse
werden teilweise den Investitionsausgaben zugeordnet. Vgl. FREISTAAT BAYERN (1989),
EPL. 07, Kap. 0704, Titelgruppe 71.

BUNDESVERFASSUNGSGERICHT (1989), S. 344.

Vgl. Nr.1.1 VV-BHO zu § 23.

Nr.3 VV-BHO zu § 23.

W
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es sich hier lediglich um eine Sollvorschrift handelt, ist diese Regelung insofern wenig wir-
kungsvoll, weil sie keine exakten MabBstibe liefert, anhand derer die Eignung der mog-
lichen MaBnahmen beurteilt werden kann. Eine Begrenzung der den Kredithilfen
zurechenbaren Zuwendungen durch diese Regelung kann daher kaum erwartet werden.

Dariiber hinaus ist in Nr.5 VV-BHO zu § 39 geregelt, daB Gewihrleistungen nicht
ibernommen werden diirfen, "wenn mit hoher Wahrscheinlichkeit mit einer Inanspruch-
nahme gerechnet werden muB", weil dann nimlich entsprechend dem Haushaltsgrundsatz
der Haushaltswahrheit Ausgaben oder Verpflichtungserméchtigungen veranschlagt werden
miiBten. D.h. daB die Erméchtigung zur Gewihrleistungsiibernahme eine risikoméBige Be-
grenzung impliziert, die allerdings kaum quantifizierbar ist!. Damit ist jedoch nur in be-
grenztem Umfang zu verhindern, da8 aufgrund von Gewihrleistungserméchtigungen Ver-
pflichtungen iibernommen werden, fiir die aufgrund einer hohen Schadenswahrscheinlich-
keit Ausgaben oder Verpflichtungserméachtigungen veranschlagt werden miiten.

AuBerdem ignorieren die haushaltsrechtlichen Zuwendungsvorschriften, daB das
Risiko von Gewihrleistungsprogrammen nicht nur durch die Hoéhe der jeweiligen Einzel-
risiken bestimmt wird, sondern daB es hierbei wesentlich auf die Korrelation der Einzel-
risiken ankommt. So ist die Gefahr hoher Gewihrleistungsausgaben begrenzt, wenn die
Einzelrisiken weitgehend unkorreliert sind. Umgekehrt besteht bei einer stark positiven
Korrelation der Einzelrisiken? selbst dann die Moglichkeit extrem hoher Gewihr-
leistungsausgaben, wenn die Schadenswahrscheinlichkeiten der einzelnen Gewihrleistun-
gen vergleichsweise gering sind. Dazu wird es kommen, wenn der fiir alle Gewihrleistun-
gen gleichermaBen ungiinstige Umweltzustand eintritt3, Insoweit sind die Zuwendungs-
vorschriften vollkommen wirkungslos.

Bei Ausfuhrgewihrleistungen wird in diesem Zusammenhang von der risikomaBigen Vertret-
barkeit gesprochen, die dann vorliegen soll, wenn in jedem Einzelfall "verniinftige Aussicht auf
einen schadensfreien Verlauf* besteht. Sofern an der Durchfilhrung des mit der
Gewibhrleistung abgesicherten Geschifts "ein besonderes gesamtwirtschaftliches Interesse"
b3esteht - genannt wird insbesondere die Sicherung von Arbeitsplitzen - "kann die Grenze der
Vertretbarkeit im Einzelfall weiter als im Regelfall gezogen werden". Vgl. Nr.2.2 der
"Richtlinien fiir die Ubernahme von Ausfuhrgewihrleistungen” vom 30.12.1983 (abgedruckt in
HICHERT (1986), S.252 ff.)

Eine hohe Korrelation von Einzelrisiken ist beispielsweise bei Gewihrleistungen fiir Kredite an
die stark verschuldeten Entwicklungslinder gegeben. Vgl. BOSKIN/BARHAM/CONE/
OZLER (1987), S.30.

3 gl BOSKIN/BARHAM/CONE/OZLER (1987), S.15.
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3.  Spezialregelungen fiir Sondervermogen

Fir Einnahmen und Ausgaben von Sondervermégen wird in der Mehrzahl der Fille
ein Wirtschaftsplan aufgestellt, der jedoch nur ausnahmsweise, wie beim ERP-Sonderver-
mogen, gesetzlich festgestellt wird!, Eine Beschrankung fiir 6ffentlichen Kredithilfen ist
daher aufgrund solcher formalen Veranschlagungsregeln nicht zu erwarten. Vielmehr sind
in den Errichtungsgesetzen regelmiBig die zulédssigen Ausgaben des jeweiligen Sonderver-
mogens spezifiziert. So ist in § 5 Abs.1 Satz 1 ERP-Verwaltungsgesetz bestimmt, daB8 das
ERP-Sondervermégen in seinem Bestand erhalten bleiben soll. Diese Vorschrift wird in
der Weise interpretiert, da8 die Vergabe verlorener Zuschiisse aus dem ERP-Sonderver-
mogen nur ausnahmsweise zulissig istZ.

Eine weitere Beschrinkung der Ausgaben besteht darin, daB die Einnahmen der
Sondervermdgen durch fehlende eigene ordentlichen Einnahmequellen oder einge-
schrinkte Verschuldungsmoglichkeiten begrenzt sind. Bei einigen kleineren Sonderver-
mdogen, wie dem Ausgleichsfonds nach § 12 SchwbG und dem Zweckvermdgen bei der
Landwirtschaftlichen Rentenbank, ist eine Kreditaufnahme nicht zugelassen, so da8 die
Hohe der zu vergebenden Kredithilfen durch den Umfang der ordentlichen Einnahmen
begrenzt wird. Dagegen ist in anderen Fillen, z.B. beim ERP-Sondervermégen und bei
einigen Wohnungsbau-Sondervermégen der Linder, eine Kreditaufnahme méglich. Die
Grenzen der Kreditaufnahme sollen am Beispiel des ERP-Sondervermégens néher
betrachtet werden.

Fiir das ERP-Sondervermdégen ist die fiir den Bundeshaushalt giiltige Verschuldungs-
grenze nicht anwendbar> und wire iiberdies auch sinnlos, da daraus ganz iiberwiegend
Investitionsausgaben im Sinne des Art.115 GG finanziert werden. Der bereits angespro-
chene Grundsatz der Bestandserhaltung ist wohl im Sinne einer Erhaltung des nominalen
Nettovermdgens zu interpretieren. Die Erhaltung des Vermdgensbestandes ist durch eine
Verschuldung auf dem Kapitalmarkt zur Refinanzierung von ERP-Darlehen gefihrdet, da
die damit verbundenen Zinsaufwendungen die Zinsertrage der damit refinanzierten Dar-
lehen iibersteigen. Fraglich ist allerdings, ob eine Bestandsgefihrdung bereits bei einer
temporiren Reduzierung des Netto-Vermogensbestandes oder erst bei einer nachhaltigen
"Vermogensaufzehrung' angenommen werden muB*. Solange Bestandserhaltung jedoch

Vgl. FINANZBERICHT (1989), S. 207 £.

Vgl. BRECKNER (1956), S.1678.

Vgl. PIDUCH (1990), Anm. 34 zu Art.115 GG.

Gleichwohl 1Bt sich feststellen, daB der Schuldenstand des ERP-Sondervermdgens nach Jahren
mit steilem Verschuldungsanstieg inzwischen wieder leicht zurickgefithrt wurde. Vgl. Anhang,
Tabelle 14. Dies diirfte auf den Bestanderhaltungsgrundsatz zuriickzufiihren sein.

S W -
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am nominalen Netto-Vermégensbestand bemessen wird, ldB8t sich mit einem
entsprechenden Grundsatz die Héhe der Zinsverbilligungskosten nicht begrenzen, soweit
die gewihrten Darlehen "eigenkapitalfinanziert" sind.

4.  Spezialregelungen fiir Sonderkreditinstitute

Der Frage nach der Begrenzung von Kredithilfen auBerbudgetirer Einrichtungen ist
die Frage nach der RechtmiBigkeit ihrer Errichtung logisch vorgelagert. Dieses dem
Staatsorganisationsrecht zuzuordnende Problem wird am Beispiel der Sonderkreditinsti-
tute des Bundes betrachtet. In einem nichsten Schritt ist zu untersuchen, ob die fiir diese
Einrichtungen geltenden Vorschriften Beschriankungen fiir offentliche Kredithilfen
enthaltenl,

a. RechtmiBigkeitsvoraussetzungen fiir die Errichtung von Sonderkreditinstituten

Nach Art. 87 Abs.3 GG konnen durch Bundesgesetz fiir Angelegenheiten, fiir die
dem Bund die Gesetzgebung zusteht?, selbstidndige Bundesoberbehérden und neue bun-
desunmittelbare Korperschaften und Anstalten des offentlichen Rechts errichtet werden.
Sofern der Bund fiir die betreffenden Angelegenheiten die Gesetzgebungskompetenz
besitzt, ist es nach der Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts nicht erforderlich,
ein besonderes Bediirfnis fiir die Errichtung einer entsprechenden Institution nachzuwei-
sen>. Allerdings miissen diese Institutionen ihre Aufgaben selbstindig, ohne Zuhilfenahme
von Bundes- oder Landesbehdrden erledigen. Der Bund hat dabei lediglich ein
Aufsichtsrecht?,

Da der Bund nach Art. 74 Nr.11 GG die konkurrierende Gesetzgebung fiir das Recht
der Wirtschaft besitzt, ist davon auszugehen, daB die aufgrund von Gesetzen erfolgte
Errichtung der Sonderkreditinstitute des Bundes verfassungsgemi8 istS, Entsprechendes
diirfte fiir die Sonderkreditinstitute der Linder gelten.

Auf eine gesonderte Betrachtung der Sozialversicherungstriger wird dabei verzichtet.

Strittig ist, ob im Bereich der Rahmengesetzgebungskompetenz des Bundes die Errichtung
solcher Verwaltungseinrichtungen zuldssig ist. Vgl. dazu PRUNS (1976), S.218; SCHMIDT-
BLEIBTREU/KLEIN (1983), Anm. 8 zu Art.87.

Vgl. SCHMIDT-BLEIBTREU/KLEIN (1983), Anm. 7 zu Art.87.

Vgl. SCHOLZ (1984), S.83.

Vgl. PRUNS (1976), S.218; SCHMIDT-BLEIBTREU/KLEIN (1983), Anm.9 zu Art.87.

W s W
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b.  Beschrinkungen der Kredithilfevergabe durch die Errichtungsgesetze der Sonder-
kreditinstitute

In den gesetzlichen Vorschriften iiber die auBerbudgetiren Einrichtungen werden
deren Aufgaben in sehr allgemeiner Form auf wirtschaftsférdernde MaBnahmen und For-
dermaBnahmen in weiteren Bereichen eingegrenzt, die hauptséchlich in der Form offent-
licher Darlehen und Gewihrleistungen durchzufithren sindl. Weiterhin enthalten die
Gesetze iiber diese Einrichtungen Gewinnverteilungs- und Riicklagevorschriften sowie
teilweise auch das Gebot zu einer Geschiftsfiihrung nach kaufminnischen Grundsitzen?.
Daraus kann geschlossen werden, daB die Sonderkreditinstitute Gewinne im Sinne von
Uberschiissen iiber die Aufwendungen erzielen sollen. Eine Ausweitung von Kredithilfen
zu Lasten eigener Ertrige wire danach zumindest dann rechtlich problematisch, wenn da-
durch eine Gewinnerzielung auf Dauer unmdéglich wiirde, die eine bankwirtschaftlich not-
wendige Dotierung der Riicklagen erlaubt. Man wird andererseits angesichts des regelma-
Big hervorgehobenen offentlichen Auftrags nicht davon ausgehen kénnen, daB die Sonder-
kreditinstitute Gewinne in einer Héhe erwirtschaften miissen, die einer marktlichen Ver-
zinsung des eingesetzten Eigenkapitals entsprechen. Eine Untergrenze fiir die angestrebte
Gewinnerzielung und damit der Spielraum fiir Programme zu Lasten der eigenen Ertrége
148t sich jedoch mit Hilfe der Errichtungsgesetze nicht ohne weiteres quantifizieren.

5.  Publizitéitspflichten in bezug auf 6ffentliche Kredithilfen

Zur Finanzierung offentlicher Kredithilfen miissen stets 6ffentliche Mittel eingesetzt
werden. Damit werden den Steuerzahlern durch die Vergabe offentlicher Kredithilfen
Kosten in Form entgangener Steuersenkungen oder entgangener alternativer Staatsaus-
gaben auferlegt. Da der Staat bei der Kredithilfevergabe wie bei allen sonstigen staatlichen
Aktivititen in Wahrnehmung fremder Interessen tétig wird, ergibt sich die Notwendigkeit
zu kontrollieren, ob damit auch den Interessen der Biirger tatsichlich entsprochen wird.
Andernfalls besitzen die staatlichen Akteure einen starken Anreiz, bei ihren Aktivititen
Eigeninteressen zu verfolgen, auch wenn dies den Biirgern schadet’, Eine wirksame
Kontrolle des Staates setzt jedoch immer voraus, daB dieser iiber seine Aktivititen

1 vgl. dazu z.B. § 2 KfW-Gesetz; § 4 DAB-Gesetz; § 3 LfA-Gesetz.

2 vgl. § 4 LKB-Gesetz; § 15 LfA-Gesetz.
Insofern handelt es sich bei den Beziehungen zwischen den Biirgern und dem Staat um eine
typische Principal-Agent-Beziehung. Vgl. BLANKART (1983), S.28. Fiir solche Beziehungen
gilt regelmiBig, daB der Agent, hier also der Staat, einen Anreiz zur Realisierung eigener Vor-
teile auf Kosten des Prinzipals hat, wenn letzterer unvollstindige Informationen iiber die
Aktionen des Agenten besitzt. Vgl. STIGLITZ (1987), S.967.
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Rechenschaft ablegt! bzw. Informationen bereitstellt. Damit kommt den Publizititspflich-
ten des Staates im gegebenen Zusammenhang eine besondere Bedeutung zu. Im wesent-
lichen sind folgende Instrumente zu beachten: die Haushaltspline der Gebietskorper-
schaften einschlieBlich der Wirtschaftspldne ihrer Sondervermogen, die Geschiftsberichte
der auBerbudgetiren Einrichtungen sowie spezielle Subventionsberichte.

a.  Haushalts- und Wirtschaftspline als Publizitidtsinstrument

Die haushaltsméBige Erfassung offentlicher Kredithilfen bezieht sich auf alle unmit-
telbar ausgaben- und einnahmenwirksamen Vorginge. Sie hat jedoch einige gravierende
Liicken. Da die Budgets der Gebietskérperschaften nur laufende Cash-flows erfassen,
geben sie im allgemeinen keinen AufschluB iiber die Hohe der periodischen und der
gesamten erwarteten Nettoausgaben der in der Haushaltsperiode vergebenen Kredithilfen2.
Ebenso fehlt ein Uberblick dariiber, auf welchem Weg die Kredithilfen den Lei-
stungsempfingern gewihrt werden. SchlieBlich sind aus der haushaltsmiBigen Abgrenzung
die Leistungsempfinger nicht ohne weiteres zu erkennen®*. Bei Schuldendiensthilfen
fehlen dariiber hinaus Angaben, welches Darlehensvolumen diesen MaBnahmen zuzuord-
nen istS, Die Gewihrleistungsermichtigungen enthalten auSerdem keine Hinweise auf die
zuléssige Risikostruktur dieser MaBnahmen, so daB Riickschliisse iiber kiinftige Haushalts-
belastungen daraus nicht gezogen werden konnen. Damit sind die Informationen der
Haushaltspldne bzw. -gesetze auch diesbeziiglich unzureichend.

Hinsichtlich der Wirtschaftsplidne der Sondervermdgen sieht dieses Bild kaum anders
aus, weil auch hier weder das Ausma8 der Zinsverbilligung vergebener Darlehen noch die
Risikostruktur zu iibernehmender Gewihrleistungen explizit ausgewiesen werden. Dariiber
hinaus féllt hier ins Gewicht, daB deren Wirtschaftspline teilweise weder veréffentlicht
noch dem Parlament zur BeschluBfassung vorgelegt werden.

1 vgl. SCHAFER (1977), $.520.

2 Zum gleichgelagerten Problem in den USA vgl. BOSKIN/BARHAM/CONE/OZLER (1987),
S.27.

3 So werden beispielsweise der Finanzierungsanteil des Bundes an den BAF6G-Darlehen und an

der Wohnungsbauférderung unter Darlehen an die Linder veranschlagt, obwohl diese Betrige

letztlich privaten Wirtschaftssubjekten zuflieSen

Zur budgetiren Erfassung 6ffentlicher Kredithilfen vgl. DICKERTMANN (1980), S.446 £.

Vgl. DICKERTMANN (1980), S.480 f.

w &
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b.  Geschiftsberichte der Sonderkreditinstitute als Publizitdtsinstrument

Die Geschiftsberichte der Sonderkreditinstitute geniigen den auch fiir andere Kre-
ditinstitute geltenden Publizititspflichten. So enthalten sie den JahresabschluB, der nach
den allgemein geltenden externen Rechnungslegungsvorschriften aufzustellen ist. Dariiber
hinaus beinhalten die Geschiftsberichte zum Teil recht detaillierte Angaben iiber die
Geschiftstitigkeit der Sonderkreditinstitute, insbesondere iiber die Hohe und die Verwen-
dungszwecke der von ihnen zugesagten Kredite. Andererseits fehlen regelmaBig wesent-
liche Angaben iiber die Rolle der Sonderkreditinstitute bei der Vergabe offentlicher Kre-
dithilfen und die finanziellen Verflechtungen mit ihren jeweiligen Trégern. Beispielsweise
wird die Hohe der erhaltenen staatlichen Zinszuschiisse in der Regel ebensowenig genannt
wie die Zinssitze von bei den Gebietskorperschaften aufgenommenen Refinanzierungs-
darlehen. Insbesondere werden die Kosten der Programme, die zu Lasten des eigenen
Gewinns verbilligt werden, meist nicht oder lediglich in schwer nachvollziehbarer Weise
dargestellt!,

Somit vermogen die Geschéftsberichte der Sonderkreditinstitute den Steuerzahlern
kaum Hinweise auf die Kosten der von ihnen durchgefiihrten Kredithilfeaktivititen zu
geben. Uberdies erschwert die Vielzahl entsprechender Einrichtungen den Uberblick iiber
deren Kredithilfeaktivititen auBerordentlich.

c.  Subventionsberichterstattung als Publizitétsinstrument

Durch § 12 StabWG? wurde eine gesetzliche Verpflichtung der Bundesregierung be-
griindet, im zweijahrigen Turnus einen Subventionsbericht vorzulegen. Jedoch fehlt in § 12
StabWG eine Legaldefinition von Subventionen. Statt dessen werden die Begriffe Finanz-
hilfen und Steuervergiinstigungen verwendet. Unter die Finanzhilfen werden dabei alle
Geldleistungen des Bundes an Stellen auBerhalb der Bundesverwaltung subsumiert, die als
Erhaltungs-, Anpassungs- oder Produktivititshilfen an Betriebe oder Wirtschaftszweige

1 Eine gewisse Ausnahme bildet hier die LKB, in deren Geschiftsberichten Zufiihrungen zu
Riickstellungen fiir Zinsverbilligungszuschiisse explizit als Aufwandsposten ausgewiesen wer-
den. Bei dieser Riickstellungsart handelt es sich um einen Korrekturposten zu den unterver-
zinslichen langfristigen Forderdarlehen, der die in kiinftigen Jahren erforderlichen, nicht durch
Zuschiisse Dritter gedeckten Unterschiedsbetrige zwischen den in der Periode der Zinsverbil-
ligung zu leistenden Zinszahlungen der Schuldner und den fiktiven Ertrigen eines im Zeitpunkt
der Darlehensvergabe festgesetzten, am Kapitalmarkt orientierten Zinssatzes enthilt. Vgl.
LANDESKREDITBANK BADEN-WURTTEMBERG (1986), Erliuterungen zu den Bilanz-
posten, Passiva Nr.6.

2 BGBLIS.582.



71

qualifiziert werden konnen oder fiir private Haushalte in wichtigen Bereichen der Volks-
wirtschaft bestimmte Giiter und Leistungen verbilligen und die Spartitigkeit anregenl.
Nach ihren Arten wird zwischen Zuschiissen, Zuweisungen und Erstattungen, Schulden-
diensthilfen sowie Darlehen unterschieden?.

Aufgrund der Definition von Finanzhilfen werden von vornherein Kredithilfen an
bestimmte Leistungsempfinger, insbesondere Kredithilfen an das Ausland, aus der
Subventionsberichterstattung ausgegrenzt. AuBerdem ist die Begriffsabgrenzung in
wesentlichen Punkten nicht eindeutig und beldBt der Bundesregierung beziiglich der
Finanzhilfen und der Steuervergiinstigungen gleichermaBen einen erheblichen Interpre-
tationsspielraum. So werden die jéhrlich vergebenen Darlehen mit der ausbezahlten Dar-
lehenssumme den Finanzhilfen zugerechnet. Damit soll zum Ausdruck gebracht werden,
"in welchem MaBe die mit Finanzhilfen verfolgten Zielsetzungen bei den alljahrlichen Ent-
scheidungen iiber den Haushalt und die Fortschreibung der Finanzplanung mit anderen
staatlichen Aufgaben im Wettbewerb stehen". Andererseits wird eingeriumt, daB unter
o6konomischen Gesichtspunkten in erster Linie die mit der Darlehensvergabe. verbundene
Zinsverbilligung als finanzielle Hilfe anzusehen ist. Dem wurde zeitweise dadurch Rech-
nung getragen, daB in einigen ilteren Subventionsberichte nachrichtlich die geschitzten
Zinsbegiinstigungen angefiihrt wurden, die in der jeweiligen Periode mit dem Forderungs-
bestand des Bundes aus friiher gewédhrten Finanzhilfe-Darlehen verbunden sind.

Bei der Abgrenzung der Finanzhilfen an private Haushalte wird darauf abgestellt, ob
"sie gleichzeitig mittelbar auch dem Wirtschaftsgeschehen zugerechnet werden konnen und
dieses in einem AusmaB beeinflussen, das fiir die Erreichung gesamtwirtschaftlicher Ziel-
setzungen von erheblicher Bedeutung ist"*. Dieses aus dkonomischer Sicht als willkiirlich
erscheinende Kriterium wird beziiglich des Wohngeldes und der staatlichen Wohnungsbau-
und Sparforderung als erfiillt angesehen. Demgegeniiber bleiben z.B. BAF6G-Darlehen
ausgeklammert.

Auch offentliche Biirgschaften und sonstige Gewihrleistungen bleiben in den
Subventionsberichten unberticksichtigt. Zwar wird von der Bundesregierung eingerdumt,

1" vgl. SUBVENTIONSBERICHT (1985), S.6 f.; DICKERTMANN/DILLER (1986b), 5.601 .

2 Vgl. SUBVENTIONSBERICHT (1985), S$.31. Die Abgrenzung der Finanzhilfen unterscheidet
sich somit von den Subventionen im Sinne der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung, die unter
den Subventionen laufende Einkommensiibertragungen an Unternehmen versteht, denen z.B.
laufende Zinszuschiisse zugerechnet werden, nicht aber die als Vermogensiibertragungen
erfaBten Investitionszuschiisse und Transferzahlungen an private Haushalte. Vgl. dazu
SUBVENTIONSBERICHT (1985), S.296.

3 SUBVENTIONSBERICHT (1985), S.31.

4 SUBVENTIONSBERICHT (1985), S.9.
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daB deren 6konomische Forderwirkung der von Finanzhilfen dhnlich sei und dies eine
Aufnahme in den Subventionsbericht erwidgenswert erscheinen lasse. Aufgrund der
Schwierigkeiten bei der Quantifizierung ihrer Férderwirkungen wird jedoch die Darstel-
lung der Gewibhrleistungen im Subventionsbericht offenkundig fiir verzichtbar gehalten!.
Ebenso fehlen im Subventionsbericht Angaben zu den unter Verwendung von Zinszu-
schiissen des Bundes gewihrten Darlehen der auBerbudgetidren Einrichtungen, sowie iiber
Kredithilfen dieser Einrichtungen, die zu Lasten ihrer Ertriige vergeben werden?. Dagegen
werden Finanzhilfen des ERP-Sondervermégens, der Linder, der Gemeinden und der EG
zumindest nachrichtlich aufgefiihrt3.

Aufgrund der unvollstindigen Erfassung offentlicher Kredithilfen* kann das im
Subventionsbericht auszuweisende Finanzhilfevolumen gesenkt werden, wenn der Bund
ein von ihm zunichst vollstindig finanziertes Darlehensprogramm durch Schuldendienst-
hilfen an eine auBerbudgetire Einrichtung ersetzt, die das Darlehensprogramm zu densel-
ben Konditionen durchfiihrt und sich die notwendigen Refinanzierungsmittel selbst be-
sorgt. Eine weitere Senkung des Subventionsvolumens gegeniiber dem soeben genannten
Fall 148t sich erreichen, wenn eine auBerbudgetire Einrichtung das Programm zu Lasten
eigener Ertrige durchfiihrt oder wenn es durch ein Gewihrleistungsprogramm ersetzt
wird, das dieselben 6konomischen Effekte erzeugt. Der entscheidende Mangel der Subven-
tionsberichterstattung besteht somit darin, da8 sie gegeniiber Subventionsgestaltungen zum
Zwecke der Verschleierung der Subventionsaktivititen des Staates nicht immun ist3,

Die Linder sind an § 12 StabWG nicht gebunden. Einige Linder erstellen jedoch,
teilweise in bislang unregelmiBiger Erscheinungsfolge, eigene Subventionsberichte. In
diesen Linderberichten wird jedoch kein einheitlicher Subventionsbegriff verwendet®.
Hinsichtlich offentlicher Kredithilfen diirften aber regelméBig dieselben Kritikpunkte
gelten wie bei den Subventionsberichten des Bundes.

6.  Beschrinkungen fiir 6ffentliche Kredithilfen durch supranationale Regeln

Im Zuge der zunehmenden internationalen Wirtschaftsbeziehungen der entwickelten
Volkswirtschaften in der Nachkriegszeit wurden zahlreiche supranationale Regeln fiir

Vgl. SUBVENTIONSBERICHT (1985), S.296.

Vgl. SCHEMMEL (1990), S. 20.

Vgl. SUBVENTIONSBERICHT (1985), S.9; DICKERTMANN/DILLER (1986b), S.607.

Zur Kritikk der Darstellung der Steuervergiinstigungen im Subventionsbericht vgl.
DICKERTMANN/DILLER (1986b), S.607.

Vgl. SCHEMMEL (1990), S. 20.

Vgl. SUBVENTIONSBERICHT (1989), S.239.
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staatliche Interventionen in den Wirtschaftsproze geschaffen, von denen einige auch
Kredithilfen betreffen. Besonders bedeutsam fiir die Bundesrepublik sind dabei die Bei-
hilferegelungen der Europiischen Gemeinschaften!. Beschrinkungen fiir Export-Kredit-
hilfen sind dariiber hinaus durch den sogenannten OECD-Konsensus und im Rahmen des
GATT eingefiihrt worden.

a. EG-rechtliche Beschrinkungen fiir 6ffentliche Kredithilfen

Mit der Griindung der Europiischen Gemeinschaften? wurden zahlreiche nationale
MaBnahmen Restriktionen unterworfen. So sind in Art. 4 lit ) EGKSV und Art. 92 bis 94
EWGYV die wesentlichen Regeln iiber die Statthaftigkeit mitgliedstaatlicher Beihilfen
enthalten.

aa. Beihilfebegriff und Verfahrensrecht

Der Begriff der Beihilfen ist nach allgemeiner Meinung extensiv auszulegen, um zu
verhindern, daB die EG-rechtlichen Beschrinkungen durch die Mitgliedstaaten umgangen
werden3. Dementsprechend werden von der Kommission der Europiischen Gemeinschaf-
ten den Beihilfen* "Zuschiisse, Befreiungen von Steuern und Abgaben, Zinszuschiisse,
Ubernahme von Biirgschaften zu besonders giinstigen Bedingungen (...) oder jede andere
MaBnahme gleicher Wirkung'> zugerechnet. Da der Sinn der gemeinschaftsrechtlichen
Beihilferegeln darin liegt, Wettbewerbsverzerrungen innerhalb der EG durch mitglied-
staatliche Subventionierung zu verhindernS, gilt dies jedoch nur fiir Kredithilfen, die als
Wirtschaftssubventionen qualifiziert werden konnen. Dabei kommt es wesentlich darauf

1 vgl. ANDEL (1990), S. 259.

Dieser ZusammenschluB basiert u.a. auf dem "Vertrag iiber die Griindung der Europiischen
Gemeinschaft fiir Kohle und Stahl (EGKS)" vom 18.4.1951 sowie auf dem "Vertrag zur Griin-
dung der Europiischen Wirtschaftsgemeinschaft” vom 25.3.1957, die iiber die nach Art.59 Abs.2
GG vorgeschriebene Mitwirkung der Gesetzgebungsorgane des Bundes den Rang von Bundes-
gesetzen erhalten haben. Vgl. BGBI. II, 1952, S. 447; BGBI. II, 1957, S.766.

Vgl. RENGELING (1984), S.26; CASPARI (1987), S.78 f.

Der EuGH differenzierte zunichst zwischen Beihilfen und Subventionen, indem er Subven-
tionen ausschlieBlich als positive Leistungen an Unternehmen definierte und Beihilfen als den
bergeordneten Begriff ansah, der zusitzlich auch sonstige MaBnahmen zur Belastungsminde-
rung von Unternehmen umfaBt. Inzwischen herrscht weitestgehend Ubereinstimmung dariiber,
daB es uberfliissig ist, beide Begriffe unterschiedlich zu definieren, vgl. RENGELING (1984),
S. 797 £., THIESING (1983), Vorbemerkung zu den Artikeln 92 bis 94, Rn.2.

ABL. vom 17.8.1963, S.2235.

Vgl. RENGELING (1984), S.23.
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an, daB offentliche Kredithilfen nur an einzelne Wirtschaftsbereiche vergeben werden?.
Dagegen werden staatliche FordermaBnahmen allgemeiner Art, die die gesamte
Wirtschaft eines Mitgliedstaates begiinstigen, wie konjunkturpolitische MaBnahmen, die
weder regional noch sektoral auf bestimmte Wirtschaftszweige beschrinkt sind, nicht nach
den Beihilfevorschriften, sondern nach Art.103 EWGV beurteiltZ.

Von den Beihilfevorschriften werden alle staatlichen und aus staatlichen Mitteln
gewihrten MaBnahmen erfaBt. Als staatliche MaBnahmen gelten dabei nicht nur Beihilfen
des Bundes, sondern auch solche der Bundeslinder. Aus staatlichen Mitteln gewihrte
Beihilfen sind MaBnahmen der Gemeinden und Gemeindeverbinde3, die ihre finanziellen
Mittel durch Zuweisungen aus staatlichen Haushalten oder durch Steuern und Abgaben
erhalten, zu deren Erhebung sie aufgrund staatlicher Regelungen befugt sind. Dasselbe gilt
fiir andere offentlich-rechtliche Korperschaften wie die auBerbudgetéiren Einrichtungen,
die durch staatliche Anordnungen geschaffen worden sind.

Um die Einhaltung der materiellen Beihilfevorschriften des EWGYV kontrollieren zu
konnen, schreibt Art.93 Abs.3 EWGYV als Verfahrensvorschrift die Notifizierung aller
beabsichtigten Beihilfen bei der Kommission der Europdischen Gemeinschaften durch die
Mitgliedstaaten vor, die dabei auch die Notifizierung der Beihilfen anderer 6ffentlicher
Stellen vornehmen®. Die Kommission kann dann bei Einzelfallbeihilfen binnen 30 Tagen,
bei Beihilfeprogrammen innerhalb von zwei Monaten® wegen eines VerstoBes gegen
materielles EG-Recht Einwidnde erheben und ein Verfahren nach Art.93 Abs.2 EWGV zur
Unterlassung oder Umgestaltung der Beihilfe einleiten. Gegen eine negative Entscheidung
der Kommission steht den betroffenen Mitgliedstaaten der Rechtsweg zum EuGH offen.
Sofern ein VerstoB gegen das EG-Recht nicht vorliegt, ist eine formliche Entscheidung der
Kommission nicht zwingend vorgeschrieben, so da8 die notifizierte Beihilfe nach Ablauf
der genannten Fristen gewihrt werden darf.

Wurde eine Beihilfe materiell oder verfahrensrechtlich unrechtmaBig gewihrt, kann
die Kommission deren Riickzahlung verlangen. Diese Moglichkeit wird bei verfahrens-
rechtlich unrechtmaBigen Beihilfen jedoch, anders als bei materiell rechtswidrigen Beihil-

fen, offenbar noch nicht systematisch wahrgenommen®.

1 vgl THIESING (1983), Artikel 92, Rn.12; KOMMISION DER EUROPAISCHEN
GEMEINSCHAFTEN (1985), 145 f.

Vgl. RENGELING (1984), 529 f,, THIESING (1983), Artikel 92, Rn.3.

Vgl. CUNY (1987), S. 35; MOMBAUR (1989), S.247.

Vgl. THIESING (1983), Anm.35 zu Art.93; CUNY (1987), $.35.

Vgl. KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN (1987b), S.16.

Vgl. KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN (1987a), S.129.
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bb. Materielle Beihilferegelungen

Zwischen den Beihilferegelungen des EGKSV und des EWGYV gibt es erhebliche
Unterschiede. So enthilt Art. 4 lit c) EGKSV ein generelles Verbot von Beihilfen zugun-
sten des Kohle- und Stahlsektors. Dieses Verbot wurde jedoch iiber lange Zeit hinweg
umgangen, indem Beihilfen fiir Kohle und Stahl als regionale oder allgemeine Beihilfen
deklariert wurden, die als Instrumente einer allgemeinen Wirtschaftspolitik nach dem
EGKSV nicht von vornherein untersagt sind!. Dariiber hinaus wurden von den EG-
Behorden mit Billigung des EG-Rates Entscheidungen erlassen, die den Mitgliedstaaten
erméglichten, Kohle- und Stahlbeihilfen zu gewihren?. Wenngleich der Beihilfewett-
bewerb im Stahlbereich zwischenzeitlich iiber einen lingeren Zeitraum hinweg schrittweise
abgebaut wurde? und das Beihilfeverbot des EGKSV von der Kommission insoweit wieder
strikt angewendet wird, verbleiben dennoch erhebliche Zweifel, ob damit Beihilfen effektiv
begrenzt werden konnen, solange hinreichende Sanktionsméglichkeiten bei Versto8en
fehlen.

Nach Art. 92 Abs. 1 EWGYV gelten Beihilfen, die bestimmte Unternehmen oder
Produktionszweige begiinstigen, grundsitzlich als wettbewerbsverfilschend. Sie sind daher
mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar und verboten, soweit sie den Handel zwischen
den Mitgliedstaaten beeintriachtigen. Letzteres wird regelmiBig angenommen, sofern es
sich nicht um Beihilfen lokalen Charakters handelt*. Vom Beihilfeverbot des Art.92 Abs.1
EWGYV gibt es in Abs.2 abschlieBend aufgezihlte Legalausnahmen, wie z.B. Beihilfen zum
Ausgleich teilungsbedingter Nachteile in der Bundesrepublik®. Von gréBerer Bedeutung
sind jedoch die Beihilfen, die nach Art.92 Abs.3 EWGYV durch Entscheidung der Kommis-
sion (lit a-c) oder des Rates (lit d) als mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar angesehen
werden konnen. Die wichtigste Fallgruppe bilden dabei Beihilfen "zur Férderung der Ent-
wicklung gewisser Wirtschaftszweige oder Wirtschaftsgebiete”, d.h. MaBnahmen der
regionalen und sektoralen Wirtschaftsférderung (lit c).

Bei der Beurteilung der Vereinbarkeit von beabsichtigten Beihilfen mit dem
Gemeinsamen Markt hat der EWGYV der Kommission eine weitgehende Ermessensfreiheit
eingerdumt, wobei die in Art.92 Abs.3 EWGYV enthaltenen Ausnahmeregeln restriktiv aus-

1 vgl. NEUNDORFER (1984), $.90.

2 Vgl. THIESING (1983), Artikel 92, Rn.91; CASPARI (1987), S.83 ff.

3 Vgl ZIPPEL (1984), S.5; KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN
(1985).

4 Vgl. THIESING (1983), Artikel 92, Rn.34 f.

5 Diese Regelung diirfte wegen der deutschen Vereinigung mittelfristig aufgehoben werden.



76

zulegen sind!. Insbesondere muB eine zulissige Beihilfe in einem angemessenen Verhilt-
nis zu dem damit verfolgten Ziel stehen?.

Die Kommission wendet bei ihrer Genehmigungspraxis die Wettbewerbsregeln der
Art.92 ff. EWGYV insbesondere im Hinblick auf die geplante Vollendung des Binnenmark-
tes in den letzten Jahren zunehmend strikter an. So wurden in jiingerer Zeit beispiels-
weise mehrfach Regionalférderungsprogramme von Bundesldndern untersagt bzw. ledig-
lich in eingeschriinktem Umfang gebilligt*.

Weiterhin kommt in der Beihilfepraxis der Kommission den in Netto-Subventions-
dquivalenten bemessenenen Beihilfeintensititen wesentliche Bedeutung zu. Dies gilt ins-
besondere fiir "Beihilfen von geringerer Bedeutung", fiir die Kumulierung von Beihilfen
mit unterschiedlicher Zweckbestimmung® und fiir Regional- und Sektoralbeihilfen i.S.d.Art
92 Abs.3 lit c EWGV”.

Die Beihilfeintensititen werden stets auf den mit der Beihilfe geforderten Investi-
tionsbetrag bezogen. Zu ihrer Berechnung werden fiir die einzelnen Mitgliedstaaten unter-
schiedlich festgelegte Bezugszinssitze als ReferenzgroBe zur Bestimmung der Vergiin-
stigungsh6he und als Diskontierungsfaktoren bei mehrperiodigen Beihilfen verwendet. Fiir
die Bundesrepublik gilt der Zinssatz fiir Mittelstandskredite der KfW (MI/MII-
Programme) als Bezugssatz, wobei seine Hohe zu Beginn eines jeden Jahres aufgrund der

Vgl. THIESING (1983), Anm.51 zu Art.92.

Vgl. THIESING (1983), Anm.50 zu Art.92; CASPARI (1987), S.81.

Vgl. ANDEL (1990), S. 260.

Dies betrifft z.B. das Land Baden-Wiirttemberg und den Freistaat Bayern; vgl. MOMBAUR
(1989), S.247; BAYERISCHE LANDESANSTALT FUR AUFBAUFINANZIERUNG (1988),
S.16.

Als Beihilfen von geringerer Bedeutung, gegen die die Kommission im allgemeinen keine Ein-
winde erhebt, werden solche MaBnahmen angesehen, die Unternehmen begiinstigen, die
weniger als 100 Arbeitskrifte beschiftigen, einen Jahresumsatz von nicht mehr als 10 Mio.
ECU haben und bei denen die Intensitit der Beihilfe fir zu fordernde Investitionen vor
Steuern 7,5 % nicht iibersteigt. Vgl. KOMMISSION DER EUROPAISCHEN
GEMEINSCHAFTEN (1987b), S.18. Alternative Begrenzungen gelten fiir Zuschiisse zur
Schaffung von Arbeitsplitzen.

Fir Beihilfekumulierungen bei einzelnen Investitionsvorhaben hat die Kommission 1985 alter-
native Meldeschwellen beschlossen, die bei einer kumulierten Beihilfeintensitit von 25 %
Netto-Subventionsiquivalent eine Ex-ante-Anmeldepﬂjcht auslost. Vgl. KOMMISSION DER
EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN (1985), S.142.

Fiir sektorale Beihilfen ist bestimmt, daB die Beihilfeintensitit im Verhaltnis zu den anstehen-
den Problemen stehen muB, um Wettbewerbsverzerrungen auf ein MindestmaB zu begrenzen.
Vgl. THIESING (1983), Anm.68 zu Art.92. Hinsichtlich regionaler Beihilfen gelten "je nach Art
und Schwierigkeitsgrad der regionalen Probleme” unterschiedliche Intensitdtshochstgrenzen
der Beihilfen. Sie schwanken zwischen 75 % und 20 % Netto-Subventionsiquivalent. Vgl.
KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN (1979), S.10.
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durchschnittlichen Vorjahresrate fiir ein ganzes Jahr festgesetzt wirdl. Aus dem Verhiltnis
von Barwert der Vergiinstigungen und der geférderten Investitionssumme ergeben sich die
sogenannten Subventionsiquivalente. Durch Einbeziehung der in den Mitgliedstaaten
unterschiedlichen maximalen Marginalsitze? der Unternehmenseinkommensteuer
werden die als maBgeblich erachteten Netto-Subventionséquivalente berechnet®.

Das Netto-Subventionsiquivalent eines Darlehens ist um so geringer, je niedriger der
verwendete Bezugssatz und je kiirzer die Laufzeit des Kredits ist, je friiher die Tilgung
erfolgt, je geringer der Finanzierungsanteil des Darlehens an der Investitionssumme und je
héher der maximale Marginalsteuersatz ist. Entspricht der auf das Darlehen zu
entrichtende Zinssatz dem Bezugssatz, so hat das Netto-Subventionsdquivalent, wie im Fall
der KfW-Mittelstandskredite, den Wert null. Diese Kredite fallen damit aus der Beihilfen-

definition heraus°.

Zur Berechnung des Netto-Subventionsdquivalents von Schuldendiensthilfen werden
die tatsdchlich gewihrten Zuschiisse mit dem Bezugssatz abdiskontiert. Sofern der vom
Beihilfeempfinger zu entrichtende Kreditzinssatz iiber dem Bezugssatz legt, ist im
Vergleich zu offentlichen Darlehen das Netto-Subventionsdquivalent der Schuldendienst-
hilfe héher, sofern in beiden Fillen auf denselben Zinssatz verbilligt wird.

Das Netto-Subventionsdquivalent von Kreditgewahrleistungen wird dadurch gemes-
sen, daB der Wert der Gewibhrleistung einem Zinszuschu8 fiir ein Darlehen in Hohe des
abgesicherten Betrags gleichgesetzt wird. Als Hohe des fiktiven Zuschusses wird dabei das
Produkt aus der Kredithohe und der Differenz zwischen dem Bezugssatz und dem Zinssatz
fiir Staatsanleihen fiir denselben Zeitabschnitt angesetzt. Vom Gegenwartswert dieses fik-
tiven Zinszuschusses wird gegebenfalls das jahrliche prozentuale Gewihrleistungsentgelt
abgezogen. Die Differenz bildet dann das Netto-Subventionsdquivalent der Gewihr-
leistung®.

Obwohl die Ermittlung von Netto-Subventionsiquivalenten wiinschenswert erscheint,
um die Forderintensitidten verschiedener Subventionsformen vergleichbar zu machen,

-

Vgl. KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN (1979), S.13 f.

Dabei wird unterstellt, daB der Begiinstigte iiber den gesamten Zeitablauf der Forderung Ge-
winne in einer Hohe erzielt, die mit dem maximalen Grenzsteuersatz belegt sind. Unklar bleibt,
welcher Steuersatz heranzuziehen ist, wenn die maximalen Einkommen- und Koérperschaftsteu-
ersitze voneinander abweichen, wie dies z.B. in der Bundesrepublik ab dem Veranlagungszeit-
raum 1990 gilt.

Dabei beibt die deutsche Gewerbesteuer, soweit ersichtlich, auBer acht.

Vgl. KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN (1987b), S.88 f.

Vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.17.

Vgl. KOMMISSION DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN (1979), S.13.
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weist die Berechnungsmethode der EG eine Reihe gravierender Fehler auf. So wird
zumindest fiir die Bundesrepublik der Bezugssatz systematisch zu niedrig angesetzt, da der
Zinssatz fiir KfW-Mittelstandskredite aufgrund vorhandener Bonitdtsunterschiede im
allgemeinen unterhalb des fiir den Empfingerkreis staatlicher Beihilfen geltenden
Marktzinssatzes liegt!. Dadurch wird die Zins- bzw. Primienverbilligung bei Darlehen und
Gewihrleistungen zu niedrig ausgewiesen. AuBerdem ist die Berechnung der
Beihilfeintensititen nicht neutral im Hinblick auf die unterschiedlichen Beihilfeformen, da
Zinszuschiisse gegeniiber Darlehen diskriminiert werden und bei Gewihrleistungen nicht
der Gegenwartswert der Entgelte beriicksichtigt wird. Allerdings fallen diese Probleme nur
dann ins Gewicht, wenn allein dadurch die von der Kommission festgelegten Grenzen der
Beihilfeintensititen unter- oder iiberschritten werden.

Wenngleich die EG-Beihilferegeln vergleichsweise restriktiv erscheinen, so ist doch
zu beachten, daB allein schon die Berechnung der Netto-Subventionsidquivalente und die
Genehmigungspraxis der Kommission fiir Beihilfen von geringerer Bedeutung den Mit-
gliedstaaten einen erheblichen Spielraum fiir die Vergabe von Beihilfen beldt. Dariiber
hinaus hat die Kommission unter dem Gesichtspunkt "gemeinsamer Interessen" der Mit-
gliedstaaten immer wieder spezifische Beihilfen in einzelnen Bereichen zugelassen.
AuBerdem existieren vergleichsweise weniger restriktive Sondervorschriften fiir Beihilfen
im Bereich der Landwirtschaft (Art.42 EWGYV), des Verkehrs (Art.77 EWGYV), zur For-
derung der Arbeitsmobilitit (Art.123 EWGV) und im Riistungsbereich (Art.223 EWGV).
Bei konjunkturpolitischen MaBnahmen hat der einzelne Mitgliedstaat die anderen Mit-
gliedstaaten und die Kommission nach Art.103 EWGYV lediglich ins Benehmen zu setzen.
Eine effektive Begrenzung offentlicher Kredithilfen durch die EG-Regelungen ist daher
nur in begrenztem Umfang zu erwarten.

b.  Weitere Beschrankungen o6ffentlicher Kredithilfen

Beschriankungen fiir Export-Kredithilfen enthilt einmal der sogenannte OECD-
Konsensus?, der von 22 OECD-Mitgliedslindern vereinbart wurde und verhindern soll,
daB exportierende Staaten den internationalen Wettbewerb auf den Giiter- und Dienst-
leistungsmirkten durch das Angebot subventionierter Kredite verzerren, Die Bestim-

1 Dies wird gerade fiir die KfW-Mittelstandskredite auch nirgendwo bestritten, da diese stets als
FordermaBnahmen zugunsten des Mittelstands betrachtet werden. Vgl. MULLER-KASTNER
(1986), S.11 £.

2 Die offizielle Bezeichnung lautet: Arrangement on Guidelines for Officially Supported Export
Credits.

3 vgl. OECD (1987), S.7.
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mungen des OECD-Konsensus sind dabei auf offentlich unterstiitzte Exportkredite
anwendbar, die eine Laufzeit von mindestens zwei Jahren haben und sich auf Giiterver-
kiufe und Dienstleistungen beziehenl. Als offentlich unterstiitzte Kredite gelten Direkt-
darlehen, die Refinanzierung von Krediten Dritter, die Gewdhrung von Zinszuschiissen
sowie Garantien und Kreditversicherungen von 6ffentlichen Exportkrediteinrichtungen.

Im Konsensus sind nun Regeln iiber Mindestzinssitze, Hochstkreditlaufzeiten und
maximale Finanzierungsanteile des Exportgeschifts durch Exportkredite enthalten, wobei
die Zins- und Laufzeitkonditionen in Abhéngigkeit vom Entwicklungsstand der Importldn-
der variieren?. Sofern die 6ffentliche Unterstiitzung in Form von Kreditgewihrleistungen
erfolgt, sind fiir diese keine besonderen Bedingungen spezifiziert, jedoch diirfen die damit
abgesicherten Kredite die festgelegten Kreditkonditionen nicht unterschreiten>,

Wenn einer der Teilnehmer des Konsensus plant, Exportkredite zu vergeben, deren
Konditionen mit dem Konsensus nicht konform sind, muB er dies bei allen anderen Teil-
nehmern notifizieren, die dann ihrerseits dazu berechtigt sind, in gewissem Umfang eben-
falls Exportkredite zu Konditionen zu vergeben, die vom Konsensus abweichen®. Dariiber
hinausgehende Sanktionsméglichkeiten der anderen Teilnehmer bestehen in diesen Féllen
aber nicht.

Besondere Regelungen gelten fiir Hilfskredite an Entwicklungslédnder. Als Kriterium
fiir den iiberwiegenden Hilfscharakter einer staatlich unterstiitzten Finanzierung ist im
Konsensus ein MindestzuschuBelement festgelegt, das bei gebundenen Hilfskrediten 35 %
(bzw. 50 % bei Krediten an die am wenigsten entwickelten Linder) betréigt5.

Supranationale Regeln spielen auch fiir Ausfuhrgewihrleistungen eine Rolle. So
haben sich die Mitgliedslinder des GATT verpflichtet, staatliche Exportkreditver-
sicherungssysteme so zu konstruieren, daB sie sich selbst tragen, d.h. keiner staatlichen

Besondere Bedingungen gelten fiir die Finanzierung von Agrar- und Riistungsexporte sowie
von Exporten spezieller Giiter wie Schiffe, Flugzeuge usw. Vgl. § 1 des OECD-Konsensus i.d.F.
vom 15.07.1988.

2 Vgl. §§ 4,5 des OECD-Konsensus i.d.F. vom 15.07.1988. Zu den weniger restriktiven Bestim-
mungen fritherer Fassungen des Konsensus vgl. BARON (1983), S.306 ff.; OECD (1987), S.7 ff.
Siehe auch CONGRESSIONAL BUDGET OFFICE (1981a), S.9.

Vgl. OECD (1987), S.9.

Vgl. §8 14, 15 des OECD-Konsensus.

Die Berechnung des MindestzuschuBelements erfolgt durch Abzug der gesamten abdiskon-
tierten Schuldendienstverpflichtungen des Kreditnehmers vom Nominalbetrag des Kredits, wo-
bei diese Differenz zum Nominalwert des Kredits in Beziehung gesetzt wird. Vgl. dazu § 22 m
des OECD-Konsensus. .

6 Vgl. BUNDESMINISTER FUR WIRTSCHAFT (1989), S.18.
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Subventionierung bediirfen!. Die Erfiillung dieser Verpflichtung setzt risikoaddquate Pri-
miensitze fiir Ausfuhrgewihrleistungen voraus. Allerdings ist angesichts gravierender
Primienunterschiede fiir Gewihrleistungen in den verschiedenen Vertragstaaten und kon-
tinuierlicher Unterdeckungenz, z.B. in der Bundesrepublik in den letzten Jahren, zu
bezweifeln, da8 diese im GATT vereinbarte Verpflichtung konsequent eingehalten wird>.

V. HOHE UND FORDERZWECKE OFFENTLICHER KREDITHILFEN IN DER
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

In diesem Abschnitt sollen die mit 6ffentlichen Kredithilfen verbundenen Ausgaben,
Einnahmen und Einnahmenausfille sowie das aus der Kredithilfevergabe resultierende
Vermogen quantitativ erfaBt werden. Weiterhin wird untersucht, fiir welche Férderzwecke
offentliche Kredithilfen bereitgestellt werden. Dabei wird in bezug auf die Kredithilfen der
auBlerbudgetiren Einheiten auf Vollstindigkeit verzichtet, da aggregierte Daten nicht zur
Verfiigung stehen.

1.  Offentliche Kredithilfen der Gebietskirperschaften und Sondervermégen

Die Hohe und Forderzwecke offentlicher Kredithilfen sollen fiir die einzelnen Kre-
dithilfeformen getrennt ermittelt werden. Dabei ergibt sich das Problem, da8 bei Darlehen
und Schuldendiensthilfen haushaltsrechtlich danach differenziert wird, ob diese Zahlungen
an den offentlichen oder an andere Bereiche erfolgen®. Bei den Schuldendiensthilfen und
Darlehen an andere Bereiche handelt es sich vorwiegend um Kredithilfen an die Privaten
und an andere Staaten, die Gegenstand dieser Arbeit sind. Jedoch kénnen bei Darlehen
und Schuldendiensthilfen an andere Bereiche auch entsprechende Hilfen fiir den
offentlichen Bereich, insbesondere fiir Gemeinden, "versteckt" sein, sofern sie iiber den
Umweg auBerbudgetirer Einrichtungen an den offentlichen Bereich zuriickgeleitet wer-
den. Denn die auBerbudgetiren Einrichtungen werden in den amtlichen Statistiken nicht

1" vgl. BUNDESMINISTER FUR WIRTSCHAFT (1989), S.19.

2 Vgl. BUNDESMINISTER FUR WIRTSCHAFT (1989), S.18.

3 vgl. HICHERT (1986), S.136 ff.

4 Nach dem fiir Bund und Linder geltenden Gruppierungsplan gehoren zu den Darlehen an den
offentlichen Bereich die Darlehen an Bund, Linder, Gemeinden und Gemeindeverbinde,
Lastenausgleichsfonds, ERP-Sondervermégen, Sozialversicherungstriger und Zweckverbinde.
Darlehen an alle iibrigen Empfinger, insbesondere auch Darlehen an die auBerbudgetiren
Einrichtungen und an das Ausland, werden unter Darlehen an andere Bereiche zusammenge-
faBt. Vgl. PIDUCH (1990), Kommentar zu § 13 BHO, S.13.
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zum offentlichen Bereich gezéhlt. Daher geben die Schuldendiensthilfen und Darlehen an
andere Bereiche nicht exakt die Hohe der Kredithilfen im Sinne der Abgrenzung dieser
Arbeit wieder. Will man die Héhe der Ausgaben fiir Kredithilfen der einzelnen staatlichen
Ebenen ermitteln, ist die Betrachtung der Ausgaben fiir andere Bereiche ebenfalls unzu-
reichend, da bei den Kredithilfen des Bundes vielfach die Linder zu ihrer Weiterleitung
eingeschaltet sind. Andererseits wiirden die Kredithilfeausgaben in ihrer quantitativen
Bedeutung iiberschitzt, wenn die entsprechenden Ausgaben an den offentlichen Bereich
und an andere Bereiche addiert wiirden, da sich dann Doppelzdhlungen ergeben wiirden.
AuBlerdem wiirden dann auch die Ausgaben erfaBt, die im 6ffentlichen Bereich verbleiben
und hier nicht niher untersucht werden sollen. Mangels anderer Daten ist man jedoch
weitgehend auf die Angaben der amtlichen Statistiken angewiesen.

a.  Schuldendiensthilfen

Im folgenden werden wegen der angesprochenen Schwierigkeiten die Ausgaben der
Gebietskorperschaften fiir Schuldendiensthilfen an den 6ffentlichen Bereich nur teilweise
beriicksichtigt. Dies erscheint wegen ihrer vergleichsweise geringen Bedeutung im Betrach-
tungszeitraum vertretbar, obwohl damit die Héhe der Schuldendiensthilfen fiir Private zu
gering ausgewiesen sein diirfte.

aa. Hohe der Ausgaben fiir Schuldendiensthilfen

Die Ausgaben des Bundes fiir Schuldendiensthilfen an andere Bereiche lagen 1986
mit 1.362 Mio. DM rund sechzehnmal héher als 1960 mit 86 Mio. DM. Diese Entwicklung
148t sich in zwei Phasen aufteilen. So ist die absolute Ausgabenh6he im Zeitraum von 1960
bis 1971 relativ kontinuierlich angestiegen und war 1971 mehr als vierzehnmal héher als
1960. Seit 1972 haben sich die Ausgaben dagegen nur noch relativ geringfiigig erhoht. Sie
erreichten 1984 mit 1.408 Mio. DM ihren Hochststand und lagen damit nicht einmal 20 %
héher als 19711, Allerdings geht aus den vorliegenden Daten nicht hervor, welcher Anteil
der Ausgaben auf kapitalisierte und periodische Zuschiisse entfillt. AuBerdem bleibt
unklar, in welchem Zeitraum die Verpflichtungen iibernommen wurden, die im jeweiligen
Haushaltsjahr Ausgaben fiir Schuldendiensthilfen nach sich zogen.

Setzt man die Ausgaben fiir Schuldendiensthilfen in Relation zum Haushaltsvolumen
des Bundes, so ist daraus zu folgern, daB Schuldendiensthilfen seit Anfang der siebziger

1 vgl. Anhang, Tabelle 1.
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Jahre viel von ihrer Attraktivitdt eingebiit haben. Betrug die entsprechende Quote 1971
noch 1,20 %, so sank sie 1986 auf nur noch 0,52 %.

Weiterhin ist festzustellen, daB der Bund einen erheblichen Teil seiner gesamten
Schuldendiensthilfen an die KfW leistet, von der diese Mittel zur Zinsverbilligung von
Krediten verwendet werden. Zwischen 1978 und 1986 schwankten die Zinszuschiisse an die
KfW zwischen 319 Mio. DM (1980) und 644 Mio. DM (1983)2. Damit entfielen 1980
21,7 % und 1983 sogar 39,2 % der Ausgaben des Bundes fiir Schuldendiensthilfen auf
Zinszuschiisse an die KfW. D.h. da8 die Schuldendiensthilfen zumindest zu einem erheb-
lichen Teil ihren Destinataren nicht direkt, sondern als zinsverbilligte Darlehen zuflieBen.

Bei den Lindern verlief die Entwicklung der Ausgaben fiir Schuldendiensthilfen an
andere Bereiche nicht immer parallel zu der des Bundes. Wéhrend diese Ausgaben von
1960 bis 1971 bei Bund und Lindern nahezu gleich hoch waren, stiegen sie danach bei den
Lindern wesentlich stirker als beim Bund. Seit 1975 sind die Ausgaben der Linder fiir
Schuldendiensthilfen etwa doppelt so hoch wie die des Bundes. Dennoch hat auch bei den
Léndern die relative Bedeutung der Schuldendiensthilfen abgenommen. So entfielen 1977
1,82 % der Gesamtausgaben der Linder auf Schuldendiensthilfen an andere Bereiche.
Diese Quote betrug 1986 nur noch 1,32 %>, Auch die Linder leiten einen Teil ihrer Schul-
dendiensthilfen an auBerbudgetére Einrichtungen weiter. So beliefen sich 1986 allein die
vom Land Baden-Wiirttemberg an die LKB ausbezahlten Zinszuschiisse zur Wohnungs-
bauforderung auf 5,8 % der Schuldendiensthilfen aller Bundeslinder an andere Bereiche®.

Die Schuldendiensthilfen von Gemeinden und sonstigen offentlichen Haushalten sind
nur von untergeordneter Bedeutung und werden daher nicht néher betrachtet.

bb. Forderzwecke der Schuldendiensthilfen

Hinsichtlich der Forderzwecke der Schuldendiensthilfen liegen neuere aggregierte
Daten fiir Bund und Lander nicht vor. In den sechziger Jahren stand beim Bund die Forde-
rung der Landwirtschaft eindeutig im Vordergrund. Von den Ausgaben fiir Schulden-
diensthilfen an andere Bereiche entfielen von 1960 bis 1968 meist deutlich mehr als 50 %

1 Eigene Berechnungen nach den Angaben im Anhang, Tabelle 1 und Tabelle 16.

2 Vgl. Anhang, Tabelle 2.

3 Eigene Berechnungen nach STATISTISCHES BUNDESAMT (1978), S.59; STATISTISCHES
BUNDESAMT (1987), S.27. )

4 Eigene Berechnung nach Anhang, Tabelle 1 und BADEN-WURTTEMBERG (1989), EPL03,
Kap.0309, Titelgr.70, S.148. Zur Hohe der Zinszuschiisse des Freistaats Bayern an die LfA vgl.
Anhang, Tabelle 3. Allerdings werden die Zinszuschiisse an die LfA im Haushaltsplan
Bayern teilweise als Investitionszuschiisse ausgewiesen.



83

auf diesen Forderbereich, wobei 1963 mit 96,8 % der Hochstwert erreicht wurde. Seit 1969
ist der Anteil der Landwirtschaft auf unter 40 % gefallen. Daneben waren von 1960 bis
1974 in einzelnen Jahren auch die Schuldendiensthilfen fiir den Wohnungsbau bedeutsam,
die bis zu 18,6 % (1962) der Ausgaben fiir Schuldendiensthilfen erreichten. Seit 1967 wer-
den Schuldendiensthilfen auch in groBerem Umfang zum Zwecke der
Wirtschaftsforderung eingesetzt. Der Anteil an den Ausgaben fiir Schuldendiensthilfen fiir
andere Bereiche stieg bis auf 40,4 % (1968), war in den einzelnen Jahren jedoch starken
Schwankungen unterworfen!. Beim Bund haben sich die Schwerpunkte seitdem deutlich
verlagert. Von den als Finanzhilfen i.S.d. § 12 StabWG erfaBten Schuldendiensthilfen®
wurden 1986 (1981) nur noch 11,1 % (22,7 %) fiir die Landwirtschaft, 19,9 % (12,0 %) fiir
die gewerbliche Wirtschaft und 69,0 % (65,2 %) fiir den Wohnungsbau verwendet3. Die
nicht zu den Finanzhilfen gerechneten Schuldendiensthilfen des Bundes wurden in erster
Linie an das Ausland im Rahmen der Entwicklungshilfe gewihrt.

Bei den Lindern entfiel von 1960 bis 1974 der gréBte Teil der Ausgaben fiir Schul-
dendiensthilfen an andere Bereiche auf den Wohnungsbau. Der Anteil dieses Forder-
bereichs erreichte 1967 mit 91,5 % das Maximum und fiel in den siebziger Jahren auf
Werte zwischen 60 und 70 %. Daneben lag der Anteil des Bereichs Wirtschaftsférderung
zwischen 1969 und 1974 bei 20 bis 25 %*. Wenngleich neuere aggregierte Daten fehlen, ist
zu vermuten, daB auch in den letzten Jahren der iiberwiegende Teil der Schuldendiensthil-
fen der Léinder auf den Wohnungsbau und auf die Wirtschaftsférderung entfallen ist.

b. Darlehen

Da Darlehen ausgaben-, einnahmen- und vermégenswirksam sind, sollen im folgen-
den die Darlehensausgaben, Tilgungs- und Zinseinnahmen und das Darlehensvermdgen
erfa8t werden. Dariiber hinaus sollen die mit der Vergabe 6ffentlicher Darlehen durch die
Gebietskorperschaften verbundenen Zinsverbilligungskosten geschitzt werden. SchlieBlich
werden die Darlehensausgaben der offentlichen Haushalte nach Foérderzwecken
betrachtet.

1 vgl. Anhang, Tabelle 4. Allerdings ist festzustellen, daB sich seit 1969 die Ausgaben fiir Schul-
dendiensthilfen fir Wirtschaftsunternehmen der 6ffentlichen Hand absolut und relativ stark
erhoht haben. Vgl. DICKERTMANN (1980), S.570. Darunter diirften sich in erheblichem
Umfang Zahlungen an die KfW verbergen, die zur Weiterleitung an die Privaten bestimmt
waren.

2 Sie beliefen sich 1986 auf 1.528 Mio. DM und lagen damit iiber den Schuldendiensthilfen des
Bundes an andere Bereiche, jedoch unter seinen gesamten Schuldendienstausgaben.

3 Vgl Anhang, Tabelle 5.

4 Vgl. Anhang, Tabelle 4.
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aa. Hohe der Darlehensausgaben

Die Darlehensausgaben der offentlichen Haushalte an Empfinger, die nicht zum
offentlichen Bereich gerechnet werden, waren 1988 mit 16,5 Mrd. DM rund achtmal hoher
als 1950, wo sie bei 2,2 Mrd. DM lagenl. Dabei ist jedoch zu beriicksichtigen, da8 im
genannten Zeitraum die gesamten Ausgaben der 6ffentlichen Haushalte stark angestiegen
sind. Setzt man die Darlehensausgaben zu den bereinigten Gesamtausgaben? der 6ffent-
lichen Haushalte (ohne Sozialversicherung) in Beziehung, so ergibt fiir 1950 eine Darle-
hensausgabenquote von 7,7 % und fiir 1988 von 2,6 %>. Allgemein zeigt sich, daB die rela-
tive Bedeutung der Darlehensausgaben seit den Anfangsjahren der Bundesrepublik deut-
lich abgenommen hat und seit Anfang der siebziger Jahre auf einem relativ gleichbleiben-
den Niveau verharrt.

Diese Feststellung gilt tendenziell fiir alle o6ffentlichen Haushalte gleichermaBen.
Allerdings lag die Darlehensausgabenquote beim Bund 1950 nur bei 1,1 %, stieg danach
bis auf 6,4 % (1958) an, um ab 1970 wieder auf unter 3 % zu fallen. Sie lag 1988 bei 2,3 %.
Betrachtet man die absoluten Darlehensausgaben des Bundes in den einzelnen Jahre, so
zeigt sich, daB sie im Zeitraum von 1950 bis 1988 in 27 Jahren gegeniiber dem Vorjahr
angestiegen und in 12 Jahren zuriickgegangen sind. Dabei fillt auf, daB in den 10 Jahren
mit Bundestagswahlen dieses Zeitraums* ausnahmslos hohere Darlehensausgaben als in
den jeweiligen Vorjahren zu verzeichnen waren.

Bei den Lindern erreichte die Darlehensausgabenquote 1952 mit 23,9 % einen
Hochststand. Sie hat sich seitdem weitgehend den Verhiltnissen beim Bund angenihert
und lag 1988 bei 2,2 %. Bei den Gemeinden haben die Darlehensausgaben nur noch eine
vergleichsweise geringe Bedeutung. Die Darlehensausgabenquote erreichte 1988 nur noch
0,9 %, nachdem ihr Maximum 1957 bei 7,9 % lag. Die Entwicklung der Darlehensausgaben
der beiden betrachteten Sondervermégen war im Betrachtungszeitraum gegenldufig. Wih-
rend die Darlehensausgaben des LAF in den ersten Jahren der Bundesrepublik zum Teil
iiber 1 Mrd. DM und damit iiber denen der Gemeinden lagen, betrugen sie 1988 nur noch

1" vgl. Anhang, Tabelle 7.

2 Bei den Berechnungen in Anhang, Tabelle 7 sind dabei die Nettoausgaben der einzelnen Haus-
haltsebenen zugrundegelegt, die sich aus den Brutto-Gesamtausgaben durch Bereinigung um
Zahlungen innerhalb derselben und zwischen verschiedenen Ebenen ergeben und bei der
Betrachtung der Aggregate Doppelzihlungen ausschalten. Vgl. STATISTISCHES BUNDES-
AMT (1988), S.20.

3 Eigene Berechnungen aufgrund Anhang, Tabelle 7, STATISTISCHES BUNDESAMT (1988),
S.180 und FINANZBERICHT (1989), Ubersicht 8, S.232.

4 Bundestagswahlen fanden 1953, 1957, 1961, 1965, 1969, 1972, 1976, 1980, 1983 und 1987 statt.
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32 Mio. DM. Dagegen stiegen die Darlehensausgaben des ERP-Sondervermégens von
1960 mit 0,6 Mrd. DM bis 1988 auf 3,5 Mrd. DM an.

Die Angaben iiber die Darlehen der offentlichen Haushalte an andere Bereiche
geben keinen genauen AufschluB iiber die Hohe offentlicher Darlehen nach der hier
getroffenen Abgrenzung, wenngleich diese Darlehen praktisch ausnahmslos zu nicht-
marktlichen Konditionen ausgereicht wurden. Denn die genannten Zahlen enthalten auch
die Ausgaben aus der Inanspruchnahme aus Gewihrleistungen, die zu einem Ubergang
der abgesicherten Forderungen auf den Gewihrleistungsiibernehmer fiihren. Letztere
Ausgaben sind damit durch offentliche Kreditgewihrleistungen verursachtl. Sie betrugen
beim Bund 1978 rund 22 %, 1987 dagegen schon 50 % der Darlehensausgaben an andere
Bereiche?.

Will man den Anteil des Bundes an der Gewiahrung offentlicher Darlehen genauer
abschitzen, muBl zudem beriicksichtigt werden, daB der Bund zahlreiche Darlehensausga-
ben insbesondere iiber die Linder an die Empfinger weiterleitet, die dann jedoch haus-
haltssystematisch als Darlehen an den 6ffentlichen Bereich erfaBt werden. Deshalb werden
beim Bund die Ausgaben fiir 6ffentliche Darlehen unterschitzt, wenn man lediglich die
Darlehensausgaben an andere Bereiche betrachtet. Umgekehrt resultiert bei den Lindern
in diesem Fall eine Uberschitzung der Ausgaben fiir 6ffentlichen Darlehen. Die Ausgaben
des Bundes fiir Darlehen an den offentlichen Bereich betrugen beispielsweise 1974 1,1
Mrd. DM und 1988 2,6 Mrd. DM3. Diese Ausgaben sind weitgehend den Kredithilfen nach
der hier getroffenen Abgrenzung zuzurechnen®.

Weiterhin ist erwidhnenswert, daB ein erheblicher Teil der 6ffentlichen Darlehen des
Bundes und der Linder einschlieBlich ihrer Sondervermégen iiber Sonderkreditinstitute an
ihre Empfinger ausgereicht werden’. Insbesondere die ERP-Darlehen werden praktisch
ausschlieBlich von den Hauptleihinstituten weitergeleitet. Eine genauere Quantifizierung

1 Weder vom Statistischen Bundesamt noch in den Finanzberichten des Bundes wird eine ent-

sprechende Differenzierung vorgenommen.
2 Eigene Berechnungen aufgrund der Angaben im Anhang, Tabellen 7 und 16. Da beim Bund bis
1977 die Ausgaben und Einnahmen aufgrund von Gewihrleistungen lediglich saldiert verdf-
fentlicht wurden und fir die anderen offentlichen Haushalte Angaben iiber die Gewihr-
leistungsausgaben fehlen, wurde auf eine Bereinigung der Darlehensausgaben verzichtet.
Vgl. Anhang, Tabelle 6.
Von den im Bundeshaushaltsplan 1988 veranschlagten Darlehen an den éffentlichen Bereich in
einer Gesamthéhe von 2,51 Mrd. DM waren 2,32 Mrd. DM oder 92 % fiir die Ausbildungsfér-
derung nach BAF6G und die Wohnungsbauférderung vorgesehen. Vgl. BUNDESHAUS-
HALTSPLAN (1988), Haushaltsquerschnitt, S.44 ff.
5 Dies gilt beim Bund insbesondere fiir die Entwicklungshilfe-Darlehen, deren Auszahlung durch
die KfW erfolgt. Sonderkreditinstitute der Linder sind insbesondere bei der Wohnungsbau-
und Gewerbeforderung eingeschaltet.

& W
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der Darlehen der offentlichen Haushalte, die iiber Sonderkreditinstitute ausgereicht
werden, ist jedoch mangels statistischer Angaben nicht méoglich.

bb. Einnahmen aufgrund von offentlichen Darlehen

Durch die Vergabe offentlicher Darlehen bestimmter Perioden entstehen Darlehens-
forderungen, die in darauffolgenden Perioden zu Einnahmen in Form von Zins- und Til-
gungszahlungen fithren. Im folgenden sollen zunichst wiederum die Einnahmen von
Schuldnern auBerhalb des offentlichen Bereichs betrachtet werden, um Doppelzéhlungen
zu vermeiden!. Dabei ist allerdings zu beachten, daB auf diese Weise die effektiven Ein-
nahmen aus offentlichen Darlehen insbesondere bei Lindern zu hoch ausgewiesen sind.
Denn die Linder refinanzieren offentliche Darlehen in erheblichem Umfang durch Ver-
schuldung beim Bund, so daB insoweit den Darlehenseinnahmen Zins- und Tilgungsaus-
gaben gegeniiberstehen. Letztere werden beim Bund wiederum als Zahlungen vom &ffent-
lichen Bereich vereinnahmt.

Die Hohe der Zinseinnahmen des offentlichen Gesamthaushalts (ohne Sozialver-
sicherung) von anderen Bereichen bewegte sich zwischen 1974 und 1988 zwischen 2,3 Mrd.
DM und 4,2 Mrd. DM jihrlich?. Von den verschiedenen staatlichen Ebenen wurden die
relativ hochsten Zinseinnahmen von den Gemeinden erzielt. Dabei ist jedoch zu beriick-
sichtigen, daB die Zinseinnahmen der Gemeinden in erheblichem Umfang aus Riicklagen
resultieren, die zu marktlichen Konditionen angelegt werden und damit nur zu einem
allerdings nicht quantifizierbaren Anteil den offentlichen Darlehen zugerechnet werden

konnen>.

Die Tilgungseinnahmen des offentlichen Gesamthaushalts schwankten von 1974 bis
1988 zwischen 3,8 Mrd. DM und 9,4 Mrd. DM. Damit war die Schwankungsbreite bei den
Tilgungseinnahmen wesentlich héher als bei den Zinseinnahmen. Der groSte Anteil der
Tilgungseinnahmen der offentlichen Haushalte entfillt seit einigen Jahren auf das ERP-
Sondervermégen, gefolgt von den Lindern und vom Bund?,

Um das AusmaB der budgetiren Belastung durch 6ffentliche Darlehen zu erfassen,
wird bisweilen dafiir pladiert, die Periodeneinnahmen aufgrund von Darlehensforderungen

1 Dies wird von DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.59 ff. iibersehen, die bei der
Betrachtung der Zinseinnahmen des Gesamthaushalts simtliche Zinseinnahmen der verschie-
denen Ebenen addieren.

Vgl. Anhang, Tabelle 8.

Vgl. DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.64.

Vgl. Anhang, Tabelle 9.
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zu den Darlehensausgaben der einzelnen Perioden ins Verhiltnis zu setzen'2. Diese auch
als Deckungsrelation bezeichnete Verhiltniszahl streute beim offentlichen Gesamt-
haushalt im Zeitraum von 1974 bis 1988 zwischen 58,7 und 91,9 % und lag in den meisten
Jahren zwischen 70 und 80 %3. D.h. daB die Ausgaben des Gesamthaushalts fiir 6ffentliche
Darlehen gegenwirtig zu einem erheblichen Teil durch Einnahmen aus Darlehens-
forderungen gedeckt sind. Allerdings sind die angegebenen Prozentzahlen zu hoch, wenn
man in die Deckungsrelation nur Einnahmen aus Forderungen aufgrund 6ffentlicher Dar-
lehen einbeziehen will, da die Zinseinnahmen der Gemeinden zu einem wesentlichen Teil
aus der Verzinsung von Riicklagen stammen.

Will man die Deckungsrelation fiir 6ffentliche Darlehen beim Bund berechnen, miis-
sen aufgrund des bereits ausgefiihrten Zusammenhangs sinnvollerweise auch die Einnah-
men vom und Ausgaben an den offentlichen Bereich beriicksichtigt werden®. Die
Deckungsrelation, die sich bei entsprechendem Vorgehen errechnen 148t, schwankte in 12
Jahren des Zeitraums von 1974 bis 1988 zwischen 40 und 60 %?°. Damit lassen sich die 6f-
fentlichen Darlehen gegenwirtig etwa zur Hilfte aus Einnahmen finanzieren, die auf frii-
her erworbenen Darlehensforderungen beruhen. Weiterhin 148t sich zeigen, daB die
Deckungsrelation beim Bund héher ausfillt, wenn man ihm auch die Einnahmen und Aus-
gaben des ERP-Sondervermégen zurechnet®. Dies ist jedoch nicht iiberraschend, wenn
man bedenkt, daB das ERP-Sondervermégen die Finanzierung von Darlehensausgaben
weitgehend aus Darlehenseinnahmen zu bestreiten hat.

Die Verwendung der Deckungsrelation als MaBgroBe fiir die budgetire Belastung
durch o6ffentliche Darlehen ist jedoch insbesondere insoweit problematisch, als sie die mit
der Finanzierung der Darlehensforderungen verbundenen Ausgaben unberiicksichtigt 148t.
Sie kann daher das AusmaB der budgetiren Belastung durch offentliche Darlehen nur
dann zutreffend wiedergeben, wenn die Darlehensforderungen vollstindig steuerfinanziert
sind. Dies 148t sich jedoch bei Geltung des Gesamtdeckungsgrundsatzes nicht belegen.

1 vgl. DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), $.63 ff.; SUBVENTIONSBERICHT (1989),
S.28.

2 Dabei wird unterstellt, daB eine budgetire Belastung durch offentliche Darlehen in einer

Haushaltsperiode nur dann entsteht, wenn die Darlehensausgaben die -einnahmen iibersteigen.

Soweit eine Zweckbindung dieser Einnahmen nicht gegeben ist, widerspricht diese Betrach-

tungsweise allerdings formal dem haushaltsrechtlichen Gesamtdeckungsgrundsatz.

3 Vgl. Anhang, Tabelle 10.

4 Anderer Ansicht sind offensichtlich DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.64 f. Dabei

bleibt allerdings unklar, was die eng definierte Deckungsrelation des Bundes zum Ausdruck

bringen soll.

Nur in jeweils einem Jahr gab es eine Abweichung nach oben bzw. unten von dieser Bandbreite.

Vgl. Anhang, Tabelle 10.

6 vgl. DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S. 64.
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AuBerdem 148t die Verwendung der Deckungsrelation allein noch keine Riickschliisse
iber kiinftige budgetire Belastungen durch offentliche Darlehen zu. Diese hingen allein
von den konkreten Konditionen der gewihrten Darlehen ab. Nur wenn diese bekannt sind,
lassen sich Aussagen zum Verlauf der Einnahmen-Ausgaben-Relation bei offentlichen
Darlehen iiber einen lingeren Zeitraum hinweg machen. Fest steht allerdings, daB die
Deckungsrelation in einer Ausgangsperiode, in der zum erstenmal Darlehen gewihrt
werden, Null betragen muB. Wenn der Staat seinen Forderungsbestand konstant halten
will, wird die Deckungsrelation 100 % iiberschreiten (betragen), wenn die Darlehen zu
einem positiven Zinssatz (unverzinslich) gewéhrt werden.

cc. Zinsverbilligungskosten offentlicher Darlehen

Wihrend bei der Betrachtung der Deckungsrelation nur Ausgaben und Einnahmen
beriicksichtigt werden, soll nun auf die Kosten offentlicher Darlehen eingegangen werden.
Diese beruhen auf einer Minderverzinslichkeit und einem erhéhten Ausfallrisiko offent-
licher Darlehen gegeniiber einer marktlichen Alternativanlage?.

Die Hohe dieser Zinsverbilligungskosten ist schwierig zu bestimmen, da jeweils die
Hohe der Opportunititskostenrate des Staates im Zeitpunkt der Darlehensvergabe
bekannt sein miite. Dies impliziert auch, da8 fiir alle mit 6ffentlichen Darlehen finanzier-
ten Aktivititen die Hohe des risikoangepaBten Marktzinssatzes bekannt sein miite. Da
solche Daten nicht vorhanden sind, ist man in diesem Zusammenhang auf mehr oder weni-
ger grobe Schitzungen angewiesen.

Schitzungen iiber die Hohe der Zinsverbilligungskosten werden in einigen &lteren
Subventionsberichten des Bundes fiir den Bestand seiner Darlehensforderungen genannt?,
die zur Kategorie der Finanzhilfen gerechnet werden’. Die angegebene Hohe der Zins-

1 Sofern der offentliche Darlehensgeber verschuldet ist, wire eine Tilgung von Kapitalmarkt-
schulden eine mogliche Alternativanlage. Die Opportunititskosten der Darlehensvergabe
bestehen dann in einem Verzicht auf eine entsprechende Reduzierung der Zinsausgaben.

2 Im SUBVENTIONSBERICHT (1989), S.28 wird zwar ausgefithrt:

"Unter 6konomischen Gesichtspunkten ist nicht die Darlehenssumme, sondern im wesentlichen
die mit ihr verbundene Zinsbegiinstigung als finanzielle Hilfe anzusehen."

Daraus wird jedoch nicht die Konsequenz gezogen, die Hohe dieser Zinsbegiinstigung im
Bericht zu quantifizieren.

3 Den Berechnungen ist dabei die Differenz zwischen dem vereinbarten Darlehenszins und dem
langfristigen Kapitalmarktzins zum Zeitpunkt der Gewihrung der zinsbegiinstigten Bundes-
darlehen zugrundegelegt. Vgl. SUBVENTIONSBERICHT (1985), S.35.
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verbilligungskosten! lag 1977 bei 1,28 Mrd. DM und stieg 1984 auf 1,53 Mrd. DM. Bezogen
auf den Bestand an Forderungen aus Finanzhilfe-Darlehen ergibt sich dabei eine
durchschnittliche Zinsverbilligung zwischen 3,6 und 3,8 Prozentpunkten in den einzelnen
Jahren dieses Zeitraums?.

Da die den Finanzhilfen zugerechneten Darlehensforderungen nur einen Teil der
Darlehensforderungen des Bundes umfassen, liegen die gesamten Zinsverbilligungskosten
aufgrund von offentlichen Darlehen erheblich iiber den oben genannten Betridgen. Unter-
stellt man, daB fiir die nicht als Finanzhilfen erfaSten Darlehensforderungen derselbe
durchschnittliche Zinsverbilligungssatz wie fiir die Finanzhilfe-Darlehen gilt, errechnen
sich fiir 1984 Zinsverbilligungskosten in Hohe von 2,6 Mrd. DM. Diese Schitzung stellt
eine Untergrenze fiir die tatsichlichen Zinsverbilligungskosten dar, weil die bei den
Finanzhilfe-Darlehen nicht erfaSten Darlehensforderungen im wesentlichen aus nahezu
unverzinslichen Forderungen aufgrund der "Finanziellen Zusammenarbeit" mit Entwick-
lungslidndern und unverzinslichen BAF6G-Forderungen bestehen.

Um zu einer realistischeren Schitzung des durchschnittlichen Zinsverbilligungssatzes
fiir den gesamten Darlehensbestand des Bundes zu gelangen, sind die durchschnittlichen
prozentualen Zinseinnahmen aus dem Darlehensvermégen des Bundes zu ermitteln und
von den durchschnittlichen prozentualen Zinsausgaben fiir die Bundesschuld zu subtrahie-
ren, wobei letztere als Niherungswert fiir die Opportunititskostenrate verwendet werden.
Die prozentualen Zinseinnahmen wurden hier durch Division der Zinseinnahmen eines
Haushaltsjahres durch den Darlehensbestand am Beginn des Haushaltsjahres berechnet.
Die prozentualen Zinsausgaben wurden in analoger Weise ermittelt. Die Hohe des Zins-
verbilligungssatzes schwankte bei dieser Berechnungsmethode von 1974 bis 1986 zwischen
5,0 (1976) und 6,9 (1983) Prozentpunkten’, wobei die durchschnittliche prozentuale Ver-
zinsung der Forderungen aus offentlichen Darlehen zwischen 1,4 und 2,0 % lag*. Der
Schitzwert fiir die Zinsverbilligungskosten ergibt sich durch Multiplikation des durch-
schnittlichen Zinsverbilligungssatzes eines Jahres mit dem Darlehensbestand am Jahresan-
fang. Sie betragen nach der hier vorgenommenen Berechnung fiir 1984 rund 4,44 Mrd. DM

1 Es wird hier aus Vereinfachungsgriinden angenommen, daB die Hohe der Zinsverbilligungs-
kosten mit der Zinsbegiinstigung fiir die Darlehensnehmer iibereinstimmt, auf die in den Sub-
ventionsberichten abgestellt wird. Vgl. SUBVENTIONSBERICHT (1985), S.31.

2 Vgl. Anhang, Tabelle 11.

3 Vgl. Anhang, Tabelle 12.

Der durchschnittliche Zinsertrag der verzinslichen Darlehensforderungen aller 6ffentlichen

Haushalte wird von der DEUTSCHEN BUNDESBANK (1985), S.21 mit 2,5 % angegeben.
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(1986: 4,37 Mrd. DM)! und liegen damit rund dreimal so hoch wie die fiir die Darlehens-
forderungen aus Finanzhilfen genannten Zahlen.

Allerdings weist diese Schitzung einige Fehlermdéglichkeiten auf. So kann sich die
Fristenstruktur der Forderungen aus offentlichen Darlehen und der Bundesschuld erheb-
lich unterscheiden. Ist die durchschnittliche Laufzeit der Darlehensforderungen lidnger als
die der Bundesschuld, wovon auszugehen ist, wenn man die Laufzeiten verschiedener
Darlehensprogramme betrachtet?, so ist der durchschnittliche Zinsverbilligungssatz
tendenziell hoher als in der hier vorgenommenen Schitzung. Denn mit zunehmender
Laufzeit steigt iiblicherweise die Opportunititskostenrate, da langfristige Forderungen illi-
quider sind als kurzfristige Forderungen®, Andererseits schwanken die prozentualen
Zinsausgaben wegen der vergleichsweise kurzen Durchschnittslaufzeit der Staatsschuldtitel
entsprechend den Schwankungen des allgemeinen Zinsniveaus relativ stark. Geht man
davon aus, daB die Schwankungsbreite langfristiger Zinssétze geringer ist als diejenige
kurzfristiger Zinssitze, so diirften die durchschnittlichen Zinsverbilligungskosten in Jahren
mit einem relativ hohen (niedrigen) Zinsniveau nach der hier durchgefiihrten Vorgehens-
weise iiberschitzt (unterschitzt) werden. AuBerdem resultieren die Zinseinnahmen des
Bundes zum Teil auch aus Geldmarktanlagen zu marktlichen Konditionen, die mit 6ffent-
lichen Darlehen nicht in Verbindung stehen®. D.h. da8 die Durchschnittsverzinsung des
Forderungsbestandes aus 6ffentlichen Darlehen bei der durchgefiihrten Schétzung zu hoch
angesetzt wird. Zumindest teilweise werden sich diese méglichen Fehler kompensieren, so
daB die genannten SchitzgroBen vertretbare Nidherungswerte darstellen diirften.

Bei den ERP-Darlehen betrigt die durchschnittliche Zinsverbilligung nach Angaben
der Bundesregierung ca. 2 Prozentpunkte p.a.> Bezogen auf den Bestand an Darlehensfor-
derungen des ERP-Sondervermégens, der Ende 1987 bei 20,2 Mrd. DM lagﬁ, beliefen sich
die Einnahmeausfille aufgrund der Zinsverbilligung 1987 damit auf rund 400 Mio. DM.

Auf eine Schitzung der Einnahmenverluste der anderen éffentlichen Haushalte
durch offentliche Darlehen wird hier verzichtet. Jedoch diirften sie insbesondere bei den
Lindern eine ganz betrdchtliche Gr68enordnung erreichen, wenn man beriicksichtigt, da8
die Darlehensausgaben der Linder iiber lange Zeit hinweg die Darlehensausgaben des
Bundes iiberschritten haben.

Vgl. Anhang, Tabelle 12.

Vgl. DICKERTMANN (1980), S.262 £.

Zur niheren Begriindung vgl. MILBRADT (1975), S.26 f.

Vgl. DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.66.

Vgl. BUNDESREGIERUNG (1988), S.11.

Vgl. BUNDESMINISTERIUM FUR WIRTSCHAFT (1988), S.10.

AW EWN =
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dd. Bestand an Darlehensforderungen

Die Betrachtung des Darlehensvermogens der Gebietskorperschaften wird hier auf
den Bund und das ERP-Sondervermégen beschrénkt, da aggregierte Daten fiir die Lander
und Gemeinden nicht zur Verfiigung stehen.

Der in der Vermdgensrechnung ausgewiesene nominale Bestand des Darlehensver-
mogens des Bundes! stieg von 1952 bis 1988 relativ kontinuierlich von 3,0 Mrd. DM auf
78,7 Mrd. DM2.

Da offentliche Darlehen als "Finanzinvestitionen" den Verschuldungsspielraum des
Bundes ausweiten konnen, ist es sinnvoll, den Forderungsbestand zum Schuldenstand des
Bundes in Beziehung zu setzen. Die entsprechende Verhiltniszahl betrug 1952 25,8 % und
stieg bis 1965 auf 87,8 % an. Sie fiel seit 1974 stark und betrug 1988 nur noch 16,6 %. Wih-
rend also in den ersten beiden Jahrzehnten des Bestehens der Bundesrepublik
Deutschland den Verbindlichkeiten des Bundes in ganz erheblichem Umfang
Vermogensaktiva in Form von Darlehensforderungen gegeniiberstanden, wurde diese
Entwicklung in den letzten beiden Jahrzehnten aufgrund des steilen Anstiegs der
Staatsverschuldung nachhaltig umgekehrt3.

Diese Aussagen sind insofern zu relativieren, als der in der Vermdgensrechnung des
Bundes ausgewiesene Forderungsbestand aufgrund der Minderverzinslichkeit und des ver-
gleichsweise hohen Risikos dieser Forderungen den Gegenwartswert der mit ihnen ver-
bundenen kiinftigen Einnahmenstréme deutlich iibersteigt. Da Angaben iiber Ausfallwahr-
scheinlichkeiten und die durchschnittliche Restlaufzeit der Darlehensforderungen fehlen
und hinsichtlich der durchschnittlichen Zinsverbilligungen ebenfalls nur vergleichsweise
grobe Schitzungen moglich sind, lassen sich zuverldssige Angaben zum realen Wert des
Forderungsvermégens des Bundes nicht machen. Legt man eine durchschnittliche Verzin-
sung von 2 %, eine Opportunitidtskostenrate von 7,5 % und eine durchschnittliche Rest-
laufzeit von 5 Jahren* zugrunde und unterstellt man eine Tilgung am Ende der Dar-

1 Zu den fiir die Vermogensrechnung des Bundes geltenden Grundsitzen vgl. PIDUCH (1990),
Anm. 2 zu § 86 BHO.

2 Vgl. Anhang, Tabelle 13.

3 Damit soll jedoch nicht gesagt werden, daB eine dem Anstieg der Staatsverschuldung entspre-
chende Ausweitung des Darlehensvermogens wiinschenswert gewesen wire. Vielmehr wirft
dieser Zusammenhang ein schlechtes Licht auf das AusmaB der mittlerweile erreichten Staats-
verschuldung.

4 Diese Annahme liBt sich dadurch rechtfertigen, daB die vom Bund vergebenen Darlehen zum
Teil sehr lange Laufzeiten haben. Beispielsweise betrug die durchschnittliche Laufzeit der von
der Bundesrepublik 1978 vergebenen Entwicklungshilfe-Kredite 37,8 Jahre; vgl. BUNDES-
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lehenslaufzeit, so liegt der Gegenwartswert der Forderungen lediglich bei rund 77 % ihres
Nominalwertes. Geht man von einer durchschnittlichen Restlaufzeit von 10 Jahren aus, be-
tragt der Gegenwartswert der Forderungen nur noch 59 % ihres Nominalwertes. Dement-
sprechend wiirde der Marktwert des Darlehensbestandes des Jahres 1987 seinen Nominal-
wert um 18,3 Mrd. DM bzw. um 32,6 Mrd. DM unterschreiten. Wenngleich sich Aussagen
iiber die Giite der errechneten Zahlenwerte nicht machen lassen, kann daraus zumindest
geschlossen werden, daB das Forderungsvermégen des Bundes seine Verbindlichkeiten zu
einem wesentlich geringeren Anteil deckt, als durch die Vermégensrechnung suggeriert
wird.

Der Brutto-Vermogensbestand der Kredithilfe-Sondervermégen des Bundes betrug
Ende 1988 30,4 Mrd. DM!. Davon entfielen allein 22,5 Mrd. DM auf das ERP-Sonder-
vermogen?. Die Aktiva der Sondervermogen bestehen ganz iiberwiegend aus Darlehens-
forderungen®. Auch bei den Sondervermogen gilt, daB der ausgewiesene Vermogens-
bestand nicht seinem Marktwert entspricht.

ee. Forderzwecke offentlicher Darlehen

Bei der Ermittlung der Forderzwecke der Darlehen besteht wie bei den Schulden-
diensthilfen die Schwierigkeit, daB aktuelle zusammenfassende Ubersichten nicht verfiig-
bar sind. So wurden die Darlehensausgaben der 6ffentlichen Haushalte* vom Statistischen
Bundesamt nur bis 1983 nach Aufgabenbereichen geordnet veroffentlicht. Im entsprechen-
den Haushaltsjahr entfielen von den Darlehensausgaben an den nichtoffentlichen Bereich
37,5 % auf die gewerbliche Wirtschaft einschlieBlich Verkehrs- und Nachrichtenwesen,
26,6 % auf das Wohnungswesen, 18,7% auf Auswirtige Angelegenheiten
(Entwicklungshilfe), 7,2 % auf das Bildungswesen, 4,6 % auf die Soziale Sicherung und
1,7 % auf den Agrarbereich’. Jedoch sind auch diese Zahlen insoweit verzerrt, als hierbei
wiederum die Ausgaben aufgrund einer Inanspruchnahme aus Gewihrleistungen, die ganz

MINISTERIUM FUR WIRTSCHAFTLICHE ZUSAMMENARBEIT (1980), S.145, Anhang,

Tabelle 32.

Eigene Berechnung nach den Angaben in FINANZBERICHT (1989), S.207 f.

Vgl. Anhang, Tabelle 14.

Z.B. belief sich 1987 beim ERP-Sondervermdgen der Anteil der Darlehensforderungen an den

gesamten Aktiva auf 92 %; eigene Berechnung aufgrund der Angaben in

BUNDESMINISTERIUM FUR WIRTSCHAFT (1988), S.10.

4 Als offentliche Haushalte sind dabei Bund, Linder, Gemeinden, Gemeinde- und Zweckver-
binde, ERP-Sondervermégen, Lastenausgleichsfonds und Sozialversicherungen erfaBt.

5 Eigene Berechnungen nach den Angaben in STATISTISCHES BUNDESAMT (1984), S.96 ff.

W -
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iiberwiegend an die gewerbliche Wirtschaft flieBen, den Darlehensausgaben hinzuge-
rechnet sind.

Betrachtet man allein den Bund, so entfielen 1988 von den gesamten Darlehensaus-
gaben (ohne Gewihrleistungsausgaben) auf die Auswirtigen Angelegenheiten 47,6 %, auf
die Férderung des Bildungswesens 20,4 % und auf das Wohnungswesen 19,0 %L,

Beim ERP-Sondervermégen steht dagegen die Forderung kleiner und mittlerer
Unternehmen im Vordergrund. Von den Kreditzusagen des Jahres 1987 in Hohe von 5,0
Mrd. DM entfielen 53,3 % auf sogenannte Mittelstandskredite mit den Schwerpunkten
Regional- und Existenzgriindungsférderung, 29,6 % auf Kredite fir UmweltschutzmaB-
nahmen? und 12,8 % auf die Berlinhilfe3.

¢.  Gewihrleistungen

Die Quantifizierung der Kreditgewihrleistungen ist problematisch, weil die vorlie-
genden Daten nicht nach den verschiedenen Arten von Gewihrleistungen differenzieren.
Daher muB im folgenden auf eine solche Differenzierung ebenfalls verzichtet werden.
Weiterhin beschrénkt sich die Betrachtung teilweise auf den Bund. Es sollen nun das Haf-
tungsvolumen aus offentlichen Gewihrleistungen, die damit verbundenen Einnahmen und
Ausgaben, das Gewihrleistungsrisiko, der Forderungsbestand aufgrund von Gewihr-
leistungen sowie ihre Férderzwecke untersucht werden.

aa. Das Haftungsvolumen aus offentlichen Gewihrleistungen

Das Haftungsvolumen offentlicher Gewihrleistungen ist eine Bestandsgro8e, die
AufschluB iiber die maximale Hohe der moglichen Verbindlichkeiten gegeniiber den
Gewihrleistungsgldubigern gibt. Es deckt sich aber nicht mit dem haushaltsrechtlichen
Erméchtigungsrahmen fiir Gewihrleistungen, der lediglich die Obergrenze fiir das Haf-
tungsvolumen markiert. Die periodische Verinderung des Haftungsvolumens entspricht
der Differenz zwischen Neuhaftungen und Enthaftungen in der jeweiligen Periode.

Das Haftungsvolumen aus Gewihrleistungen der offentlichen Haushalte hat sich von
1960 bis 1984 in jedem Jahr erhoht und war 1984 mit 276,5 Mrd. DM zehnmal so hoch wie

1 Eigene Berechnungen nach BUNDESHAUSHALTSPLAN (1988), Gruppierungsiibersicht,
S.44 ff. Den Berechnungen liegen dabei Soll-Zahlen zugrunde.

2 Die Umweltschutzkredite flieBen jedoch in erheblichem Umfang an die Gemeinden.

3 Eigene Berechnungen nach BUNDESMINISTERIUM FUR WIRTSCHAFT (1988), S.17.
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1960 mit 27,8 Mrd. DM. Seit 1984 ist ein Riickgang des Haftungsvolumens festzustellen,
das 1988 noch bei 255,5 Mrd. DM lagl. D.h. daB in den letzten Jahren die Summe der Ent-
haftungen die Hohe der neuen Gewihrleistungszusagen iiberstieg.

Der weitaus groSte Anteil des gesamten Haftungsvolumens der offentlichen Haus-
halte entfillt auf den Bund. Er belief sich 1960 auf 66,8 %, stieg seit 1976 deutlich an und
erreichte 1984 83,1 %. Bis 1988 ging dieser Anteil wieder leicht auf 80,7 % zuriick. Dage-
gen sank der Anteil der Linder, der 1960 noch bei 25,5 % lag bis 1984 auf 12,3 %, um
danach wieder auf 13,7 % anzusteigen. Relativ gering sind der Anteil der Gemeinden, der
im gesamten Betrachtungszeitraum unter 10 % lag, und des ERP-SondervermégensZ.

Die wachsende relative Bedeutung von Gewihrleistungen beim Bund wird sichtbar,
wenn man das Haftungsvolumen des Bundes zu den Gesamtausgaben ins Verhiltnis setzt.
Diese Verhiltniszahl erreichte 1961 mit 47,2 % ihren niedrigsten Wert. Sie stieg bis auf
90,9 % und fiel 1988 wieder auf 74,2 %3, Diese Entwicklung ist um so bemerkenswerter,
als die relative Bedeutung von Schuldendiensthilfen in den achtziger Jahren erheblich
zuriickgegangen ist.

bb. Einnahmen und Ausgaben aufgrund von Gewihrleistungen

Uber die Einnahmen und Ausgaben aufgrund von Gewihrleistungen der Gebiets-
korperschaften sind aggregierte Statistiken fiir alle Gebietskorperschaften und ihre Son-
dervermogen nicht vorhanden. Beim Bund lassen sich diese GroBen aus der Bundeshaus-
haltsrechnung vergleichsweise einfach ermitteln®,

Es zeigt sich, daB8 eine Haushaltsbelastung des Bundes aufgrund von Gewihrleistun-
gen bis Anfang der achtziger Jahre praktisch nicht auftrat. So wurden von 1960 bis 1982 in
17 Haushaltsjahren Einnahmeniiberschiisse erzielt, so daB sich ein kumulierter Einnah-
meniiberschuB in Hohe von 2,3 Mrd. DM ergab®. Dieser kumulierte UberschuB kehrte sich
jedoch innerhalb von nur drei Jahren in einen kumulierten Ausgabeniiberschu um. Der
kumulierte AusgabeniiberschuBl belief sich von 1983 bis 1988 auf 7,5 Mrd. DM. Fiir den
Zeitraum von 1960 bis 1988 errechnet sich damit ein kumulierter AusgabeniiberschuB8 in
Héhe von 5,2 Mrd. DMS. Diese Trendwende beruht insbesondere auf den stark gestiege-

1 vgl. Anhang, Tabelle 15.

2 Eigene Berechnungen aufgrund der Angaben in Anhang, Tabelle 15.

3 Vgl. Anhang, Tabelle 16.

4 vgl. DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.72.

5 Eigene Berechnungen aufgrund der Angaben in Anhang, Tabelle 16. Siehe auch DICKERT-
MANN (1980), S.130 fiir den Zeitraum von 1960 - 1974.

Eigene Berechnungen aufgrund der Angaben in Anhang, Tabelle 16.

(=
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nen Schadensfillen bei auBenwirtschaftlichen Gewihrleistungen, die wiederum auf die in
den letzten Jahren verschlechterte wirtschaftliche Situation der Schuldnerlénder der abge-
sicherten Forderungen zuriickzufiihren sind. Die vorstehenden Zahlen zeigen, da8 die
Gewihrleistungsiibernahme insbesondere dann ein haushaltspolitisch gefahrliches For-
derinstrument darstellt, wenn in groBem Umfang positiv korrelierte Risiken abgesichert
werden.

Eine Aufschliisselung der Einnahmen und Ausgaben sé@mtlicher Gewihrleistungen
148t sich aus der Bundeshaushaltsrechnung nicht ermitteln. Jedoch enthalten die Finanz-
berichte des Bundes differenzierte Angaben hinsichtlich der Einnahmen und Ausgaben
auBenwirtschaftlicher Gewihrleistungen. So wurden von 1950 bis zum 30.6.1989 in diesem
Bereich Gesamteinnahmen 19,1 Mrd. DM erzielt, wovon 9,2 Mrd. DM auf Entgelte und
Gebiihren, 3,4 Mrd. DM auf Zinsen und Wechselkursgewinne und 6,6 Mrd. DM auf Riick-
fliisse aus den iibergegangenen Forderungen entfallen. Die Gesamtausgaben im selben
Zeitraum in Hohe von 23,5 Mrd. DM setzen sich aus den Mandatarkosten von 1,1 Mrd.
DM und Schadensleistungen von 22,4 Mrd. DM zusammen, wobei die Ausgaben fiir politi-
sche Schadensfille einschlieBlich Umschuldungen 21,6 Mrd. DM betrugen?.

cc. Das Gewibhrleistungsrisiko

Die Ermittlung des Gegenwartswerts der Nettoausgaben von Gewihrleistungsiiber-
nahmen einer Periode erfordert die Kenntnis sdmtlicher Ausgaben- und Einnahmenstrome
aller relevanten Zukunftsperioden?. Da weder Ausgaben und Einnahmen, die durch
Gewihrleistungsiibernahmen bestimmter Jahre in einzelnen Haushaltsperioden zu erwar-
ten sind, noch Schitzungen iiber kiinftige Zahlungsstrome genannt werden?, ist auch fiir
den Bund eine quantitative Aussage iiber die Verdnderung des Gewihrleistungsrisikos im
Zeitablauf nicht moglich®.

1 vgl. FINANZBERICHT (1989), S.216.

2 Beispielsweise hat der Bund in den letzten Jahren durch die Entschidigung privater bundes-
deutscher Glaubiger in erheblichem Umfang Forderungen gegeniiber zahlreichen Schuldner-
lindern erworben, deren Konditionen in Umschuldungsabkommen geregelt sind. Kernstiick
dieser Umschuldungsabkommen sind Tilgungsstreckungen und giinstige Zinsen. Vgl
FINANZBERICHT (1989), S.215. Wenn man davon ausgeht, daB die Schuldnerlinder ihren
Verpflichtungen aus den Umschuldungsabkommen zumindest partiell nachkommen, werden
die Nettoausgaben entsprechender Gewihrleistungen iiberschitzt, wenn man lediglich die Ent-
schidigungszahlungen beriicksichtigt.

3 In den Finanzberichten sind bei den einzelnen Programen lediglich qualitative Angaben zu den

erwarteten Rickflissen aus den iibergegangenen Forderungen enthalten. Vgl. FINANZ-

BERICHT (1989), S.217 ff.

Bei den anderen offentlichen Haushalten scheitert dieses Unterfangen bereits am Fehlen

aggregierter Daten iiber die Gewihrleistungsausgaben und -einnahmen.
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Um iiberhaupt eine Aussage iiber die Entwicklung des Gewihrleistungsrisikos zu er-
halten, sollen die jeweiligen Zahlungsiiberschiisse der einzelnen Haushaltsjahre zum Haf-
tungsvolumen am Ende der jeweiligen Jahre in Beziehung gesetzt werden. Diese Verhilt-
niszahl gibt ex post Auskunft iiber das Risiko, daB der Bestand an Eventualverbindlich-
keiten am Ende eines Jahres in demselben Jahr zu Ausgabeniiberschiissen fiihrt. Sind alle
iibrigen Gewihrleistungseinnahmen und -ausgaben konstant, so hingt dieses Risiko von
den realisierten relativen Schadenshaufigkeiten der einzelnen Gewéhrleistungsprogramme
ab. Versieht man Ausgabeniiberschiisse (Einnahmeniiberschiisse) mit positivem
(negativem) Vorzeichen, so erreichte diese Verhiltniszahl von 1960 bis 1988 im letzten
Jahr dieses Zeitraums mit 7,7 v.T. ihren hochsten Wert. Insgesamt hat das auf diese Weise
gemessene Risiko seit 1982 zugenommen!. Da die Gewihrleistungen durchschnittlich eine
mehrjéihrige Laufzeit besitzen, kann bei aller gebotenen Vorsicht geschlossen werden, da8
sich das Haftungsrisiko der ab Mitte bis Ende der siebziger Jahre iibernommenen
Gewihrleistungen gegeniiber den Vorjahren erh6ht hat.

Betrachtet man einzelne Gewihrleistungsprogramme des Bundes, so ergeben sich bei
der Relation der Uberschiisse der Schadenszahlungen iiber die -riickfliisse zum jeweiligen
Haftungsvolumen am Ende der Betrachtungsperiode gravierende Unterschiede. Wihrend
bei einigen Gewdhrleistungsprogrammen Schadenszahlungen bisher nicht fillig waren, be-
trug diese Relation z.B. bei der Biirgschaftshilfe fiir den Steinkohlebergbau 1987/88
2,8 %>

dd. Forderungsbestand aufgrund der Inanspruchnahme aus Gewihrleistungen

Die dem Bund aufgrund der Inanspruchnahme aus Gewihrleistungen zustehenden
Forderungen werden in der Vermdgensrechnung in nominaler Hohe als Geldforderungen
ausgewiesen. Der Bestand dieser Forderungen (einschlieSlich Umschuldungen) hat sich im
Zeitraum 1974 bis 1988 von 1,2 Mrd. DM auf 12,4 Mrd. DM verzehnfacht3, Da die daraus
resultierenden durchschnittlichen Einnahmenstréme nicht genau bekannt sind, 148t sich ihr
Gegenwartswert und damit der Wert dieses gesamten Forderungsbestandes kaum quantifi-
zieren. Allerdings kann festgestellt werden, daB sich der Wert der in Schadensfillen
iibergehenden Forderungen bei den verschiedenen Gewihrleistungsprogrammen stark un-
terscheidet. So sind von den Schadenszahlungen des Bundes fiir Ausfuhrgewihrleistungen,
die sich am Stichtag 30.06.1989 auf insgesamt 20,3 Mrd. DM summierten, bis zu diesem

1 Vgl. Anhang, Tabelle 16.
2 vgl. FINANZBERICHT (1989), S.214 ff.
3 Vgl. Anhang, Tabelle 17.
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Stichtag 6,4 Mrd. DM oder 33,3 % zuriickgeflossen. Die entsprechende Relation betrug bei
Garantien fiir Kredite an auslindische Schuldner an demselben Stichtag lediglich 8,0 %.
Bei den Biirgschaften fiir den Steinkohlebergbau waren bis zu dem entsprechenden Zeit-
punkt Schadenszahlungen in einer Gesamthéhe von 778 Mio. DM zu leisten. Riickfliisse
waren jedoch bis dahin nicht zu verzeichnen!.

ee. Forderzwecke der Gewihrleistungen

Betrachtet man die Forderzwecke der von den Gebietskorperschaften iibernom-
menen Gewibhrleistungen, so 148t sich ein deutliches Schwergewicht der auBenwirt-
schaftlichen Gewihrleistungen erkennen?. Das Haftungsvolumen fiir auBenwirtschaftliche
Gewihrleistungen des Bundes schwankte zwischen 1980 und 1988 zwischen 120 und 170
Mrd. DM. Der Anteil des Haftungsvolumens der auBenwirtschaftlichen Gewahrleistungen
am gesamten Haftungsvolumen aller 6ffentlichen Haushalte belief sich 1988 (1980) auf
58 % (57 %), nachdem es 1983 63 % erreicht hatte. Das Haftungsvolumen der beiden an-
deren groBeren Forderbereiche, Wohnungsbau und allgemeine Wirtschaftsférderung,
betrug zwischen 1980 und 1988 am Stichtag jeweils rund 25 Mrd. DM, was einem Anteil
von etwa 10 % am gesamten Haftungsvolumen entspricht. Der Anteil der Gewihrleistun-
gen fiir Wirtschaftsunternehmen der Gemeinden lag in diesem Zeitraum in den einzelnen
Perioden jeweils bei rund 3 %°.

2.  Kredithilfen der auerbudgetiiren Einrichtungen

Im folgenden sollen die Kredithilfen der auBerbudgetiren Einrichtungen quantifi-
ziert werden. Bei den Sonderkreditinstituten werden dabei mangels umfassender Daten
lediglich die KfW, DAB, LKB und LfA beriicksichtigt. AuBerdem wird die Bundesanstalt
fiir Arbeit betrachtet.

a.  Kredithilfen der Sonderkreditinstitute

Wie bereits ausgefiihrt wurde, sind die Sonderkreditinstitute in erheblichem Umfang
mit der Durchfiihrung von Darlehens- und Gewihrleistungsprogrammen beschiftigt. Im

=

Vgl. FINANZBERICHT (1989), S.215 f., 220.

Die auBenwirtschaftlichen Gewihrleistungen waren bis 1979 in den Finanzberichten des
Bundes der allgemeinen Wirtschaftsforderung zugeordnet. Vgl. DICKERTMANN/
HANSMEYER (1987), S.74.

3 Vgl. Anhang, Tabelle 18.
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folgenden sollen der Umfang der von diesen Einrichtungen durchgefiihrten Darlehens-
Eigenprogramme, die damit verbundenen Zinsverbilligungskosten sowie die der Eigenhaf-
tung unterliegenden Gewihrleistungsprogramme néher betrachtet werden.

aa. Darlehens-Eigenprogramme

Von der KfW, der DAB und der LfA wird die Hohe der zu Lasten eigener Ertrige
vergebenen Darlehen in den Geschiftsberichten ausgewiesen. Dabei zeigt sich, daB diese
Eigenprogramme bei den genannten Instituten in den letzten Jahren deutlich ausgeweitet
wurden. Die Darlehenszusagen der KfW aus den Eigenprogrammen beliefen sich 1976 auf
1,6 Mrd. DM und 1988 auf 7,1 Mrd. DM. Der Anteil dieser Darlehen an den gesamten
Darlehenszusagen der KfW schwankte im genannten Zeitraum zwischen 24 und 53 %.
Diese Zahlen zeigen, daB die Durchfithrung der Eigenprogramme inzwischen einen der
Schwerpunkte der Titigkeit der KfW bedeuten!. AuBerdem verdeutlicht die Hohe der
Kreditzusagen der KfW im Vergleich zu den Darlehensausgaben des Bundes, da8 mittler-
weile der GroBteil der Darlehensaktivititen des Bundes von der KfW "auf eigene Rech-
nung" durchgefiihrt wird. Um so problematischer erscheint es, wenn diese Aktivitdten von
der Subventionsberichterstattung ausgeklammert bleiben.

Demgegeniiber wurden von der DAB und der LfA in wesentlich geringerem Umfang
zu Lasten eigener Ertrige verbilligte Darlehen vergeben. Ihre Hohe bewegte sich im
genannten Zeitraum bei der DAB zwischen 16 Mio. DM (1981) und 363 Mio. DM (1988)
und bei der LfA zwischen 73 Mio. DM (1976) und 914 Mio. DM (1988). Allerdings gilt fiir
diese beiden Institute, daB im Rahmen ihres Kreditgeschifts die Eigenprogramme wach-
sende Bedeutung besitzen. Ihr Anteil an den gesamten Darlehenszusagen stieg bei der
DAB von 1,2 % im Jahr 1981 bis auf 11,7 % in 1988, bei der LfA von 6,5 % in 1979 auf
33,4 % in 19882. Die LKB veroffentlicht hingegen keine Zahlen iiber die Hohe der aus
eigenen Mitteln verbilligten Darlehen.

Umgekehrt lassen sich die von der LKB zu tragenden Zinsverbilligungskosten fiir
Darlehensprogramme aus ihren Jahresabschliissen entnehmen, da dort Zufiihrungen zu
Riickstellungen fiir Zinsverbilligungszuschiisse ausgewiesen werden. Dieser Posten gibt
AufschluB iiber die von der LKB zu tragenden, kapitalisierten Zinsverbilligungskosten fiir
im Berichtsjahr vergebene Darlehen. D.h. daB die Ertragsminderung durch eigene Zins-

1 Dies ist um so bemerkenswerter, wenn man beriicksichtigt, da8 die KfW erst Anfang der siebzi-
ger Jahre mit der Durchfithrung solcher Programme begonnen hat. Vgl. MULLER-KASTNER
(1986), S.11.

2 Vgl. Anhang, Tabelle 19.
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verbilligungen bereits im Jahr der Darlehensvergabe im JahresabschluB realisiert wird. Die
Auflosung dieser Riickstellungen in den Folgeperioden ist dagegen erfolgsneutral. Die
Hoéhe der Zufiihrungen zu diesem Riickstellungsposten bewegte sich von 1976 bis 1988
zwischen 43 Mio. DM (1979) und 239 Mio. DM (1981), wobei zwischen den einzelnen Jah-
ren auffallende Schwankungen festzustellen sind. AufschluB iiber die relative Bedeutung
dieser Zinsverbilligungskosten erhilt man, wenn man sie zu den Jahresiiberschiissen der
entsprechenden Jahre in Beziehung setzt. Dabei zeigt sich, daB die ausgewiesenen Zins-
verbilligungskosten von 1976 bis 1988 abgesehen von drei Geschiftsjahren stets iiber dem
Jahresiiberschus lagen?,

Dagegen werden von der KfW entsprechende Riickstellungen nicht gebildet. Die
Ermittlung der von der KfW zu tragenden Zinsverbilligungskosten wird dadurch erschwert,
daB von ihr der Forderungsbestand aus den im Rahmen der Eigenprogramme vergebenen
Darlehen nicht bekanntgegeben wird. Aufgrund der Daten iiber den Anteil der Eigenpro-
gramme an den gesamten Darlehenszusagen 148t sich jedoch vermuten, da8 in den letzten
Jahren mindestens ein Drittel der Kreditforderungen der KfW auf Eigenprogramme zu-
riickgeht. Unterstellt man bei diesen Programmen eine durchschnittliche Zinsverbilligung
von 0,75 % (1 %)?, so wurde der JahresiiberschuS der KfW 1988 durch die Eigenpro-
gramme um ca. 225 (300) Mio. DM vermindert>. Dabei ist noch nicht beriicksichtigt, da8
bei einem Wegfall der Eigenprogramme vermutlich ein erheblicher Teil der Sach- und
Personalkosten eingespart werden kénnte. Auch wenn diese Schétzung nicht sehr genau
sein kann, so diirfte sie dennoch den SchluB zulassen, da8 die jahrlichen Zinsverbilligungs-
kosten sehr deutlich iiber dem ausgewiesenen JahresiiberschuB liegen, der 1988 134 Mio.
DM betragen hat. Damit wird zugleich offenbar, daB der Spielraum fiir eine weitere Aus-
weitung der Eigenprogramme bei gegebener Eigenkapitalausstattung sehr begrenzt ist.

Die DAB veroffentlicht in ihren Geschiftsberichten den Forderungsbestand aus
Eigenprogrammen, der fiir 1988 mit rund 1 Mrd. DM angegeben wird. Unterstellt man die-
selbe durchschnittliche Zinsverbilligung wie bei der KfW, so ergeben sich fiir 1988 Zins-
verbilligungskosten von 7,5 (10) Mio. DM. Wenngleich dieser Betrag sehr viel niedriger ist

1 vgl. Anhang, Tabelle 20.

Beispielsweise entsprechen beim M I/M II-Programm die den Darlehensschuldnern in Rech-
nung gestellten Zinssitze ungefihr den Refinanzierungs-Zinssitzen der KfW. Eine Ertragsbe-
lastung entsteht durch die Einrdumung einer Zinsmarge fiir die durchleitenden Hausbanken in
Hohe von 0,75 % p.a. Vgl. GOLDSCHMIDT (1987), S.95. Beim in jiingerer Zeit ausgeweiteten
KfW-Umweltprogramm ist der Nominalzinssatz um einen halben Prozentpunkt niedriger als
beim M I/M II-Programm.

In der Bilanz zum 31.12.1988 sind Kreditforderungen in Hohe von 89 Mrd. DM ausgewiesen.
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als bei der KfW, gilt auch fiir die DAB, daB die Hohe der Zinsverbilligungskosten kaum
Spielraum fiir eine weitere Ausdehnung der Eigenprogramme belaBt!.

Fiir die LfA fehlen wiederum Angaben iiber die Hohe des Forderungsbestands auf-
grund von Eigenprogrammen. Er diirfte jedoch erheblich hoher sein als bei der DAB. Da-
mit liegen die Zinsverbilligungskosten der LfA bei einer Zinsmarge fiir die durchleitenden
Hausbanken in Héhe von 0,75 % p.a. schitzungsweise deutlich iiber denen bei der DAB.

Die umfangreichsten Eigenprogramme der Sonderkreditinstistute sind das KfW-Mit-
telstandsprogramm, mit dem die Investitionsfinanzierung mittelstindischer Unternehmen3
gefordert werden soll, und das KfW-Umweltprogramm, das der Forderung von Umwelt-
schutzinvestitionen dient. Die Eigendarlehen der DAB werden in erster Linie zur Finan-
zierung von Existenzgriindungen eingesetzt. Die LKB fiihrt zahlreiche Darlehenspro-
gramme im Bereich der Wirtschaftsforderung durch, fiir die sich den GroBteil der Zinsver-
billigungskosten selbst zu tragen hat. Die LfA vergibt Eigendarlehen als Ergénzung zu an-
deren WirtschaftsforderungsmaBnahmen®,

bb. Gewibhrleistungen

Die von den Sonderkreditinstituten mit eigenem Haftungsrisiko iibernommenen
Gewihrleistungen sind im Vergleich zu den Darlehensprogrammen weniger bedeutsam.
Ihre Hohe lag in den Jahren von 1982 bis 1988 bei DAB, LKB und LfA jeweils unter 90
Mio. DM. Bei der KfW schwankten die Gewihrleistungsiibernahmen in diesem Zeitraum
zwischen 100 Mio. DM und 2.833 Mio. DM>. Allerdings geht aus den Geschiftsberichten
dieser Institute nicht hervor, wie hoch das mit diesen MaSnahmen verbundene Kosten-
risiko ist. Bei der DAB werden die Gewihrleistungen teilweise von Dritten riickverbiirgt,
ohne daB klar wird, wie hoch ihr verbleibendes effektives Eigenobligo ist.

1 Dies wird im Jahresbericht 1988 der DAB mit den folgenden Ausfiihrungen indirekt bestitigt:
"Die Zinsertrage der Bank werden sich zukiinftig in eher noch engeren Grenzen halten, weil die
Bank sich weiter aufgerufen fiihlt, ein Maximum ihrer eigenen Mittel zur Verbilligung der
Zinsen in ihren Erginzungsprogrammen und damit zur weiteren Aufstockung ihrer Programme
einzusetzen. Die Bank wird dabei den "Fordereinsatz" ihrer Ertrige allerdings so zu steuern
suchen, daB, wie bisher, ein angemessener Teil davon zur Stirkung ihrer Reserven verbleiben
wird." Vgl. DEUTSCHE AUSGLEICHSBANK (1988), S.49.

Vgl. die schriftliche Auskunft der LfA vom 21.11.1989 an den Verfasser.

Antragsberechtigt fir dieses Programm sind Unternehmen, deren Umsatz 500 Mio. DM p.a.
nicht iibersteigt. Vgl. KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU (1988), S.12 f.

Vgl. dazu die Geschiftsberichte dieser Sonderkreditinstitute.

Vgl. Anhang, Tabelle 21.
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Die Gewibhrleistungen der DAB, LKB und LfA dienen iiberwiegend der Wirtschafts-
férderung. Die LKB iibernimmt Biirgschaften zur Erleichterung der Finanzierung von
Investitionen, des Betriebsmittelbedarfs und von KonsolidierungsmaBnahmen gewerblicher
Unternehmen und wirtschaftsnaher freier Berufe. AuBerdem iibernimmt sie Gewéhr-
leistungen im Rahmen ihres Exportférderungsprogramms!. Die LfA iibernimmt Gewihr-
leistungen fiir Investitionskredite von Unternehmen aus Wirtschaftsbereichen, fiir die
keine Kreditgarantiegemeinschaften eingerichtet sind. Dariiber hinaus trégt sie das Riick-
biirgschaftsrisiko des Freistaats Bayern aus Biirgschaften der Kreditgarantiegemeinschaf-
ten. SchlieBlich iibernimmt sie in kleinerem Umfang Garantien bei Exportgeschiften?. Bei
der DAB stehen die Biirgschaften fiir die freien Berufe im Vordergrund. AuBerdem dient
ein Teil der Gewihrleistungen der Foérderung des Wohnungsbaus. Die Woh-
nungsbauférderung steht bei den Gewihrleistungen der KfW im Vordergrund. Daneben
hat die KfW in den letzten Jahren in groBerem Umfang Gewihrleistungen im Energie-,

Stahl- und Schiffbausektor iibernommen3.

b. Kredithilfen der Bundesanstalt fiir Arbeit

In absoluten Zahlen hat der Umfang der Darlehensausgaben der Bundesanstalt fiir
Arbeit in den letzten Jahren deutlich zugenommen. Wihrend sie 1981 bei 128 Mio. DM
lagen, beliefen sie sich 1988 auf 478 Mio. DM?*. Nicht erfaBt sind damit die Darlehensaus-
gaben zum Zweck der Riicklagenbildung. Damit sind jedoch die Ausgaben fiir Férderdar-
lehen an den Gesamtausgaben der Bundesanstalt vergleichsweise unbedeutend. Ihr Anteil
an den Gesamtausgaben betrug 1988 nur 1,2 %°.

Der nominale Bestand an Forderungen aus Foérderdarlehen hat mittlerweile eine
erhebliche GroSenordnung angenommen. Er betrug 1987 2,3 Mrd. DM und stieg 1988 auf
2,6 Mrd. DMS.

Die Héhe der Zinsverbilligungskosten wird von der Bundesanstalt fiir Arbeit nicht
angegeben. Bei einer Schitzung der Zinsverbilligungskosten kann man jedoch auf die Tat-
sache zuriickgreifen, daB der iiberwiegende Teil der Darlehen von der Bundesanstalt zins-

1 vgl. WIRTSCHAFTSFORDERUNGSPROGRAMM BADEN-WURTTEMBERG (1985), S.
23 f., GOLDSCHMIDT (1987), S.114. .

Vgl. BAYERISCHE LANDESANSTALT FUR AUFBAUFINANZIERUNG (1988), S.42 f.
Vgl. dazu die Geschiftsberichte der genannten Institute.

Vgl. Anhang, Tabelle 22. .
Eigene Berechnung nach den Angaben in Anhang, Tabelle 22 und BUNDESANSTALT FUR
ARBEIT (1988), S.73. )

Vgl. BUNDESANSTALT FUR ARBEIT (1988), S.73. Jedoch gilt auch hier, daB der reale
Wert dieser Forderungen weit niedriger ist.
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los vergeben werden. Der Anteil der zinslosen Darlehen an den gesamten Darlehensaus-
gaben lag 1982 bei 64 % und stieg 1989 auf 91 % an. Fiir die verzinslichen Darlehen
werden mit 2 % bzw. 4 % ebenfalls sehr niedrige Zinssitz verlangt!. Der gewichtete
durchschnittliche Zinssatz der 1989 vergebenen Forderdarlehen der Bundesanstalt beléuft
sich auf ca. 0,25 % p.a.2. Unterstellt man eine Opportunititskostenrate von 7,5 %, so
errechnen sich fiir die 1989 vergebenen Darlehen periodische Zinsverbilligungskosten in
Hoéhe von rund 30 Mio. DM. Geht man von einer durchschnittlichen Kreditlaufzeit von S
(10) Jahren aus, betréigt der Gegenwartswert der gesamten Zinsverbilligungskosten fiir die
1989 vergebenen Darlehen 120 (205) Mio. DM3,

Die Darlehen der Bundesanstalt fiir Arbeit werden, sofern sie nicht der Riicklagen-
bildung dienen, aufgrund der gesetzlichen Aufgabenstellung ausschlieBlich fiir arbeits-
marktpolitische MaBnahmen vergeben. Wahrend 1980 der groBite Anteil der Darlehens-
ausgaben mit 42,8 % auf Darlehen zur Finanzierung allgemeiner ArbeitsbeschaffungsmaB-
nahmen entfiel, war 1989 das als Darlehen gewéhrte Unterhaltsgeld fiir Teilnehmer an
beruflichen BildungsmaBnahmen mit einem Anteil von 88,0 % an den gesamten
Darlehensausgaben am bedeutsamsten®.

V1. ZUSAMMENFASSUNG

In diesem Kapitel wurden zunichst Schuldendiensthilfen, 6ffentliche Darlehen und
Gewihrleistungen als Gestaltungsformen offentlicher Kredithilfen niher betrachtet. Die
Gemeinsamkeit aller Kredithilfen besteht darin, daB sie den Kreditpreis, also den Zinssatz,
fiir Kreditnehmer verbilligen sollen. Dabei werden bei Schuldendiensthilfen und Gewahr-
leistungen private Kredite verbilligt, wahrend bei 6ffentlichen Darlehen vom Kredithilfe-
geber Kredite zu giinstigeren Konditionen als bei marktlichen Alternativkrediten angebo-
ten werden. Die Kosten 6ffentlicher Kredithilfen ergeben sich als UberschuB des Gegen-
wartswerts der Ausgabenstrome iiber den Gegenwartswert der Einnahmenstréme.

Zur Finanzierung der Ausgaben fiir 6ffentliche Kredithilfen bedient sich die 6ffent-
liche Hand vielféltigen Quellen. Dabei kann generell zwischen budgetiren und auBer-
budgetiren Finanzierungsquellen unterschieden werden. Bei der budgetiren Finanzierung
gibt es die Moglichkeit, daB die Kredithilfeausgaben aus allgemeinen oder aus zweck-

Vgl. Anhang, Tabelle 22.

Eigene Berechnung aufgrund der Angaben in Anhang, Tabelle 22.

Eigene Berechnung.

Eigene Berechnungen nach der schriftlichen Auskunft der BfA vom 9.4.1990 an den Verf.
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gebundenen Haushaltseinnahmen bestritten werden. AuBerdem ist bisweilen eine budge-
tire Mischfinanzierung durch mehrere staatliche Ebenen zu beobachten.

Als aulerbudgetire Finanzierungsquellen stehen beim Bund und den Lindern zum
einen Sondervermogen als verselbstindigte Vermogensmassen ohne Personal- und Sach-
mittelausstattung zur Verfiigung. Das quantitativ bedeutendste Kredithilfe-Sondervermo-
gen des Bundes ist das ERP-Sondervermdgen. In den Bundesldndern existieren solche
Sondervermégen insbesondere im Zusammenhang mit der Wohnungsbauférderung.

Weitere auBlerbudgetire Einheiten, die Kredithilfen finanzieren, sind spezielle Son-
derkreditinstitute und die Trdger der Sozialversicherung, unter ihnen insbesondere die
Bundesanstalt fiir Arbeit. Als wichtigste Sonderkreditinstitute des Bundes wurden die Kre-
ditanstalt fir Wiederaufbau und die Deutsche Ausgleichsbank betrachtet. Stellvertretend
fir die Vielzahl von Sonderkreditinstituten der Linder wurden die Landeskreditbank
Baden-Wiirttemberg und die Bayerische Landesanstalt fiir Aufbaufinanzierung behandelt.
Diese Sonderkreditinstitute weisen im Hinblick auf Aufgabenstellung, Eigentumsverhalt-
nisse und organisatorische Gestaltung starke Ahnlichkeiten auf. Der staatliche Einflu8 auf
diese Institute ist dadurch gewihrleistet, daB die Eigentiimer-Gebietskorperschaften iiber
die Besetzung der leitenden Positionen entscheiden und iiber die jeweiligen Aufsichtsor-
gane die Geschiftspolitik der Institute in wesentlichen Bereichen bestimmen konnen.

Fiir alle auBerbudgetédren Einheiten gilt, daB ihnen regelméaBig oder zumindest im
Errichtungszeitpunkt staatliche Einnahmen zuflieBen miissen, um ihnen ihre Kredithilfeak-
tivititen zu ermoglichen. Damit sind durch die von den auBerbudgetiren Einheiten getra-
genen Kosten offentlicher Kredithilfen mittelbar immer die Steuerzahler betroffen.

In einem nichsten Schritt wurden die Funktionen der auBerbudgetiren Einheiten bei
der Vergabe offentlicher Kredithilfen aufgezeigt. Bei den Sondervermégen steht die Fi-
nanzierung spezieller Kredithilfeprogramme im Vordergrund. Hierzu werden iiberwiegend
die zweckgebundenen Einnahmen aus der Kredithilfegewdhrung fritherer Perioden und
laufende Zuweisungen der Gebietskorperschaften eingesetzt. Teilweise konnen auch Kre-
dite aufgenommen werden.

Im Zusammenhang mit offentlichen Kredithilfen nehmen die Sonderkreditinstitute
vier Grundfunktionen wahr. Die erste Funktion betrifft die Durchfiihrung von Kredithilfe-
programmen fiir die Gebietskorperschaften oder deren Vermogensmassen. Bei Darlehens-
gewdhrung erhalten die Sonderkreditinstitute von den Gebietskorperschaften den ge-
samten Darlehensbetrag zur Verfiigung gestellt, den sie treuhiénderisch oder in eigenem
Namen, in der Regel unter Einschaltung von Hausbanken, an die Endkreditnehmer wei-
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terleiten. Bei Gewihrleistungsiibernahmen werden die Risiken durch die Gebietskorper-
schaften abgesichert. Zum Teil werden auch Zuschiisse der Gebietskorperschaften weiter-
geleitet. Weiterhin stellen die Sonderkreditinstitute das Kapital zur Finanzierung bestimm-
ter Darlehen bereit, wihrend die Gebietskorperschaften die Zinsverbilligungskosten durch
die Gewidhrung von Zinszuschiissen an die Sonderkreditinstitute tragen. Solche Darlehens-
programme werden damit bei den Gebietskorperschaften lediglich in Héhe der Zinszu-
schiisse ausgabenwirksam. Die dritte Funktion der Sonderkreditinstitute besteht in der
Bereitstellung von offentlichen Kredithilfen, die zu Lasten des eigenen Gewinns verbilligt
werden. Dabei handelt es sich iiberwiegend um Darlehensprogramme. Die vierte Funktion
dieser Einrichtungen ist ihre fiskalische Funktion. Sie beruht einmal auf ihrer Gewinn-
erzielung, die jedoch in den meisten Fillen nicht zu Gewinnauschiittungen fiihrt. Fiir die
Gebietskorperschaften sind diese Gewinne dennoch von fiskalischer Bedeutung, da sie die
Durchfiithrung o6ffentlicher Kredithilfen erlauben, ohne daB dafiir haushaltsméBige Aus-
gaben veranschlagt werden miissen.

Im nachfolgenden Abschnitt wurde der institutionelle Rahmen fiir 6ffentliche Kre-
dithilfen untersucht. Dabei wurde gezeigt, daB die Gewihrung offentlicher Kredithilfen
bestimmten rechtsstaatlichen Anforderungen geniigen muB, was materiellrechtlich vor
allem die Beachtung der Grundrechte und formalrechtlich das Bestehen einer ausreichen-
den Erméchtigungsgrundlage voraussetzt.

Im weiteren Verlauf wurde diskutiert, inwieweit die Vergabe offentlicher Kredithil-
fen bestimmten Begrenzungen unterworfen ist. Fiir die Kredithilfen der Gebietskorper-
schaften ist dafiir deren jeweilige Finanzverfassung mafigeblich. Es wurde jedoch festge-
stellt, daB die darin enthaltenen Begrenzungen wenig effektiv sind. Dies gilt insbesondere
fiir Darlehen und die Inanspruchnahme aus Gewdéhrleistungen des Bundes und der Linder,
die haushaltsrechtlich als Investitionen gelten und daher die Budgetrestriktion iiber eine
Erhéhung des Verschuldungsspielraums ausweiten konnen. Auch die fiir Bund und Linder
geltenden Zuwendungsvorschriften sind zu wenig konkret, als daB sie einzelne Kredithil-
feaktivititen effektiv begrenzen konnten. Die Vergabe von Kredithilfen der Sonderver-
mogen wird durch vorhandene Einnahmerestriktionen, einschlieBlich der bestehenden
Verschuldungsgrenzen, eingeschrénkt.

Die Errichtung auBerbudgetirer Kredithilfeeinrichtungen steht weitgehend im
Ermessen der Legislative der betreffenden Gebietskorperschaft. Aus den Errichtungsge-
setzen sind Beschrankungen fiir die Vergabe von Kredithilfen zu Lasten eigener Ertrige
allenfalls insoweit zu entnehmen, als darin eine gewisse Gewinnerzielung zur Bildung
bankwirtschaftlich notwendiger Reserven vorgeschrieben ist.
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Strikte Publizitdtspflichten fiir Kredithilfen, die durch umfassende Informationen
iiber diese MaBnahmen begrenzende Wirkungen entfalten konnten, bestehen nicht. Abge-
sehen von der Veranschlagung haushaltswirksamer Kredithilfen in den Haushaltsplidnen
der Gebietskorperschaften werden in den Subventionsberichten des Bundes diejenigen
Kredithilfen ausfiihrlich dargestellt, die als Finanzhilfen angesehen werden. Dies gilt z.B.
nicht fiir Kredithilfen an das Ausland, Kredithilfen zur Ausbildungsforderung sowie fiir
simtliche GewihrleistungsmaBnahmen. Nicht aus Bundesmitteln finanzierte Kredithilfen
werden zum Teil nachrichtlich erwihnt. Insoweit vermitteln die Subventionsberichte nur
ein sehr unvollstindiges Bild iiber das AusmaB offentlicher Kredithilfen in der Bundesre-
publik Deutschland. Aus den Geschiftsberichten der auBerbudgetiren Einrichtungen ist
ebenfalls nicht ohne weiteres ersichtlich, in welchem Umfang und in welcher Weise diese
Einrichtungen in Kredithilfeaktivitdten involviert sind und welche Kosten fiir sie damit
verbunden sind.

Gewisse Begrenzungen fiir Kredithilfen ergeben sich aus supranationalen Regeln. So
konnen Kredithilfen, die als Beihilfen im Sinne des EG-Rechts gelten, von der EG-Kom-
mission untersagt werden, wenn sie mit dem Gemeinsamen Markt unvereinbar sind.
Wenngleich die Kommission auch im Hinblick auf den Européischen Binnenmarkt zuneh-
mend strenge MaBstéibe anlegt, bleibt fiir Beihilfen mit geringer Beihilfeintensitit, die als
Bagatellfille gelten, ein betréchtlicher Spielraum. Dieser Spielraum wird durch Inkon-
sistenzen bei der Berechnung der Beihilfeintensititen noch erweitert.

Fiir Exportkredithilfen existieren Beschridnkungen durch den OECD-Konsensus, der
Subventionierungen nur bei Exportkrediten an Entwicklungsldnder erlaubt, die zudem ein
bestimmtes MindestzuschuBelement aufweisen miissen. Sofern in anderen Fillen die im
Konsensus festgelegten Konditionen durch ein Teilnehmerland unterschritten werden, sind
allerdings nur begrenzte Sanktionsmoéglichkeiten der anderen Teilnehmerldnder vorhan-
den. Inwieweit die im GATT enthaltene Verpflichtung, staatliche Exportversicherungs-
systeme nicht zu subventionieren, effektiv ist, bleibt angesichts der Kostenunterdeckungen
bei den Ausfuhrgewihrleistungen des Bundes fraglich.

Am Ende dieses Kapitels wurde ein Uberblick iiber Umfang und Forderzwecke
offentlicher Kredithilfen gegeben. Dabei zeigte sich, daB die relative Bedeutung budge-
tirer Schuldendiensthilfen und Darlehen gegeniiber den Anfangsjahren des Bestehens der
Bundesrepublik nachgelassen hat. Dennoch gilt in bezug auf offentliche Darlehen, da8 ihre
Vergabe zu einer Akkumulation eines betréichtlichen Forderungsvermégens gefiihrt hat,
dessen nominale Hohe sich beim Bund auf rund 80 Mrd. DM belduft. Da die Darlehen zu
verbilligten Zinssdtzen vergeben werden, resultieren aus diesem Forderungsbestand



106

Zinsmindereinnahmen gegeniiber einer marktlichen Alternativanlage, die sich allein beim
Bund jdhrlich auf mehrere Mrd. DM belaufen, ohne daB dies aus dem Haushaltsplan
unmittelbar sichtbar wird. Anders als die beiden anderen Kredithilfeformen wurden die
budgetiren Gewihrleistungen auch in ihrer relativen Hohe bis in die achtziger Jahre aus-
geweitet. AuBerdem wurde festgestellt, daB die Gewibhrleistungen beim Bund gerade in
den letzten Jahren hohe Nettoausgaben verursacht haben.

Die auBerbudgetiren Kredithilfen haben dagegen im Verlauf der letzten Jahre an
Bedeutung gewonnen. Dies gilt einmal fiir die Sondervermdgen, insbesondere das ERP-
Sondervermégen, sowie fiir die Sonderkreditinstitute. Dabei vergeben die auBer-
budgetiren Einheiten in erster Linie offentliche Darlehen, bei denen das AusmaB der
Zinsverbilligung im Durchschnitt jedoch geringer ist als bei den Darlehen der Gebietskor-
perschaften.

Bei der Betrachtung der Forderzwecke offentlicher Kredithilfen zeigte sich, daB ein
hoher Anteil offentlicher Kredithilfen der Gebietskorperschaften fiir den Bereich des
Wohnungswesens bestimmt ist. Gewéhrleistungen werden allerdings schwerpunktmé8ig im
auBenwirtschaftlichen Bereich iibernommen. Daneben haben Kredithilfen an das Ausland,
fir die gewerbliche Wirtschaft und zur Ausbildungsférderung die groBte quantitative
Bedeutung. Bei den Kredithilfen der auBerbudgetiren Einheiten steht die Férderung der
gewerblichen Wirtschaft und hier insbesondere die sogenannte Mittelstands- einschlieBlich
der Existenzgriindungsférderung im Vordergrund. Eine Ausnahme bildet insoweit die
Bundesanstalt fiir Arbeit, die entsprechend ihrem gesetzlichen Auftrag Darlehen fiir
arbeitsmarktpolitische MaBnahmen vergibt.

Nach dieser Bestandsaufnahme iiber o6ffentliche Kredithilfen in der Bundesrepublik
Deutschland soll im nichsten Kapitel eine 6konomische Analyse dieser Subventionsformen
erfolgen.
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C. OKONOMISCHE ANALYSE OFFENTLICHER KREDITHILFEN BEI
GEGEBENEN INSTITUTIONELLEN BEDINGUNGEN

Die im folgenden durchgefiihrte Analyse 6ffentlicher Kredithilfen bezieht sich sowohl
auf die normative Fragestellung der 6konomischen Begriindung von Kredithilfen als auch
auf die positive Fragestellung ihrer 6konomischen Wirkungen. Die Entscheidungen, die
zur Wahl von Kredithilfen als Subventionsform fiihren, bleiben in diesem Kapitel
unberiicksichtigt.

Zunichst soll der Kreditmarkt unter Beriicksichtigung des Kreditversicherungsmark-
tes als Ausgangspunkt fiir die weiteren Analysen theoretisch erfaBt werden. Daran
anschlieBend werden die iiblicherweise vorgetragenen normativen Begriindungen fiir
offentliche Kredithilfen untersucht. Darauf folgt die positive Analyse der allokativen und
distributiven Wirkungen 6ffentlicher Kredithilfen.

I.  DER KREDITMARKT ALS ANALYTISCHER AUSGANGSPUNKT

Zunichst sollen die Determinanten der Kreditnachfrage und des Kreditangebots in
einer risiko- und transaktionskostenfreien Welt mit vollstindiger Information betrachtet
werden. Da Versicherungen notwendigerweise das Bestehen von Unsicherheit voraus-
setzen), sind Kreditversicherungen unter diesen Annahmen nicht erklirbar. Danach wer-
den die zuvor getroffenen Annahmen gelockert und es wird untersucht, welche Implikatio-
nen sich daraus fiir den Kredit- und Kreditversicherungsmarkt ergeben.

1. Das Grundmodell des Kreditmarkts

Das Grundmodell des Kreditmarkts basiert auf einem intertemporalen Konsum-
modell2. Dabei wird jede Kreditbeziehung als Austausch von Konsumgiitern - oder von
Geld und damit von Giiteranspriichen - iiber die Zeit charakterisiert. Ein Kreditmarkt
kann entstehen, wenn sich durch intertemporale Tauschhandlungen in Gestalt von Kredit-

beziehungen Tauschgewinne realisieren lassen?,

1 vgl. EHRLICH/BECKER (1972), 5.624.

2 In diesem mikrodkonomischen Erkldrungsmodell des Kreditmarktes, das sich auf reale GroBen
bezieht, bleiben die Kreditschopfungsmoglichkeiten des Bankensystems, die sich auf die Geld-
menge und damit das Preisniveau auswirken, unberiicksichtigt.

3 vgl. HIRSHLEIFER (1970), S.31 ff. Da Unsicherheit und Transaktionskosten zunichst unbe-

riicksichtigt bleiben, kann von der Existenz von Finanzintermediiren an dieser Stelle abgesehen

werden; vgl. dazu BALTENSBERGER/MILDE (1987), S.5.
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Anhand des auf Irving Fisher zuriickgehenden zweiperiodigen intertemporalen Kon-
summodells! wird ein einfaches Kreditmarktmodell entwickelt?, bei dem Investitionen
zunichst unberiicksichtigt bleiben.

a.  Der Kreditmarkt ohne Investitionen

Die Bestimmung von Kreditnachfrage und Kreditangebot erfolgt formal in derselben
Weise. Es wird unterstellt, da8 das betrachtete Individuum eine intertemporale Nutzen-
funktion besitzt, die als Argumente den aggregierten Konsum in Gegenwart und Zukunft
enthilt. Die gesamten 6konomischen Transaktionen sollen in zwei Zeitpunkten stattfinden,
die eine Periodenlidnge voneinander entfernt sind. Fiir das einzelne Individuum soll gelten:

(CL1) U = U(C,C,) mit

au/ac, > 0;aU/aC, > 0,

92U/8C2 < 0; 92U/aC2 < 0

und 82U/(3Cy3C,) = 0,
wobei U den Nutzen des Individuums sowie C, und C; den aggregierten Konsum in den
Zeitpunkten t) und t, reprédsentieren. Weiterhin wird angenommen, da8 sich das Indivi-
duum einer Vermogensrestriktion gegeniibersieht, die besagt, daB der Gegenwartswert des
Konsums beider Perioden den Gegenwartswert des modellexogen gegebenen Einkommens
beider Perioden, das Vermogen, nicht iibersteigen darf>. Die Vermogensrestriktion 148t
sich folgendermaBen darstellen:
(ClL2) W=Y, + Y,;/(1+1) = C; + C;/(1+1),

wobei W das Vermégen, Y, bzw. Y, die Einkommensstréme in t; und t; und r den Markt-
zinssatz bezeichnen.

Ein Individuum wird Kredite nachfragen, wenn seine Periodeneinkiinfte so verteilt
sind, daB es bei gegebener intertemporaler Preisrelation durch Kreditaufnahme in der
Gegenwart seinen Nutzen erhéhen kann. Die Hohe der moglichen Kreditaufnahme wird
dabei durch die Vermogensrestriktion begrenzt. Aus (C.I2) ergeben sich folgende
Periodenrestriktionen:

(C13) Co= Yo+ K

1" vgl. FISHER (1930).

2 Die Modelldarsteliung erfolgt in Anlehnung an TERBERGER (1987), S.130 ff. und
BALTENSBERGER/MILDE (1987), S.88 f.

3 Vgl. HIRSHLEIFER (1970), S.62 f.
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(Cl14) C, =Y, -(1+nK
GiltK > 0, so ist das betrachtete Individuum Kreditnachfrager.

Aus (C.11), (C.13) und (C.14) folgt:

(C.LS) U = U[Yy+K Y, -(1+1)K].
Durch Maximierung von (C.1.5) erhilt man die Optimalbedingung erster Ordnung:
(C.L6) (8U/8Cy)/(8U/3Cy) = 1+r.

D.h. die Grenzrate der Substitution zwischen Zukunfts- und Gegenwartskonsum, die
dem Verhiltnis der Grenznutzen von Gegenwarts- und Zukunftskonsum entspricht, ist im
Optimum gleich dem intertemporalen Preisverhaltnis 1+rl.

Gleichung (C.I.6) gibt in impliziter Form die Kreditnachfragefunktion des Kredit-
nehmers in Abhéngigkeit von r an. Es gilt:
(CL7) KN = KN().

Graphisch 148t sich die individuelle Kreditnachfragefunktion als geometrischer Ort
der Maxima der Indifferenzkurven im K;r-Raum konstruieren?. Thre Steigung ist iiber
ihren gesamten Verlauf negativ?, da Substitutions- und Einkommenseffekt in dieselbe
Richtung gehen, wenn der Gegenwartskonsum ein superiores Gut ist*. Die gesamtwirt-
schaftliche Kreditnachfragefunktion 148t sich nun durch horizontale Aggregation samtli-
cher individueller Kreditnachfragefunktionen ermitteln.

1 Die Bedingung zw%iter Orgnung fiy ein Nutzenmaximum ist erfill, weil gilt:
3°U/9K? = 9%U/8Cy* + (1+1)%9°U/8C % < 0.
2 Die Steigung der Indifferenzkurven ergibt sich durch implizite Differentia-
tion von (C.1.5) folgendermaBen:
dr du/aK aU/aC, - (1+r)du/acC,
(CLsa) — - =

K | qu-0 au/ar Kau/ac,
Durch implizite Differentiation von (C.1.5a) erhilt man:
32U/aK? + 2.8%U/3Kar-dr/dK + 82U/ar%(dr/dK)%
K2 au/ar

Wegen Gleichung (G.L6) ist dr/dK im Optimum gleich Null. Da aber 32U/8K2<0 und
dU/dr<0 gilt, folgt dzr/dK <0. Daraus ergibt sich, da8 die Indifferenzkurven im K,r-Raum
einen konkaven Verlauf haben und daB die optimale K,r-Kombination fiir jedes gegebene
Nutzenniveau im Maximum der dazugehérigen Indifferenzkurve liegt.

3 Dies ergibt sich durch implizite Differentiation von (C.1.6.). Man erhiilt:

dkN 82U/aKar (1+1)K-32U/8C2 - aU/aC,
dr 32U/aK?

(CL5b)

(C.L6a)

© Q2U/ac? + (1+1)2-32U/aC,?

4 Vgl. VARIAN (1989), S.176.
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Zur Ableitung des Kreditangebots wird unterstellt, daB die Kreditvergabe zum
Marktzinssatz bzw. der Erwerb von Darlehensforderungen die einzige verzinsliche Spar-
form darstellt. Sie wird unter den Bedingungen des vollkommenen Kapitalmarktes dem
Horten der ersparten Einkommensbetrige vorgezogen, wenn r > 0 gilt. Die Zielfunktion
des Kreditanbieters ist ebenfalls durch Gleichung (C.I.5) bestimmt, wobei hier K < 0 ist.
Dementsprechend gilt die durch Gleichung (C.1.6) beschriebene Optimalbedingung auch
hier. Durch sie wird folglich auch die Kreditangebotsfunktion implizit definiert. Es ergibt
sich also:

(CIL8) KA = KA().

Die Kreditangebotsfunktion ergibt sich als geometrischer Ort der Minima der Indif-
ferenzkurven im K,r-Raum!, Die Steigung der Kreditangebotsfunktion kann groer oder
kleiner Null sein? Dies beruht darauf, daB der Substitutionseffekt bei einer Zins-
satzerhohung in Richtung auf eine Ausdehnung des Zukunftskonsums und damit auf eine
Erhohung des Kreditangebots wirkt, wihrend der Einkommenseffekt eine Reduzierung
des Zukunftskonsums nach sich zieht, sofern der Gegenwartskonsum ein superiores Gut
ist. Deshalb kann die Kreditangebotskurve einen Ast mit negativer Steigung enthalten’,
Dies steht jedoch einem stabilen Kreditmarktgleichgewicht mit einem gleichgewichtigen
Marktzinssatz nicht entgegen, wenn bei einem Uberschreiten des Gleichgewichtszinssatzes
das aggregierte Kreditangebot die Nachfrage und im umgekehrten Fall die Nachfrage das
Angebot iibersteigt?.

b.  Der Kreditmarkt unter Beriicksichtigung von Investitionen

Nun soll beriicksichtigt werden, daB Kredite nicht vorrangig zur Konsumfinanzierung,
sondern primér zur Finanzierung von Investitionen verwendet werden. Unter Investitionen
soll die produktive Transformation von Ressourcen in der Gegenwart verstanden werden,
die einen Verzicht auf Gegenwartskonsum voraussetzt>. Eine Investition entspricht damit
der Akkumulation von Realkapital, das fiir einem bestimmten Zeitraum als Inputfaktor im

1 Diese Indifferenzkurven haben einen konvexen Verlauf, da Gleichung (C.1.5b) in diesem Fall
groBer Null ist, weil hier der Nenner einen positiven Wert annimmt.

2 Formal ergibt sich dies daraus, daB der Nenner von Gleichung (C.1.6a) eindeutig negativ ist,

der Zihler aber positive oder negative Werte annehmen kann.

Vgl. GISSER (1981), S.525; VARIAN (1989), S.176 £.

Vgl. GISSER (1981), S.527f.

Vgl. HIRSHLEIFER (1970), S.37.

w e w
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ProduktionsprozeB dient. Umgekehrt wird die Bereitstellung ersparter Betrdge fiir den
Erwerb von Realkapital als Finanzierung bezeichnet. Investition und Finanzierung sind
daher zwei Seiten ein und desselben Sachverhaltsl. Investitionskredite sind also Kredite,
mit denen die Akkumulation von Realkapital finanziert wird.

Zunichst wird nun die Nachfrage nach Investitionskrediten isoliert betrachtet. Es
wird angenommen, daB die im Zeitpunkt t, vorgenommenen Investitionen vollstindig
kreditfinanziert? und nach einer Periode vollstindig abgeschrieben seien. Ihr Bruttoertrag
bestehe aus Konsumgiitern im Zeitpunkt t,. Die Gewinnmaximierungsbedingung des Inve-
stors lautet bei einem unterstellten Outputpreis von 1 folgendermaBen:

(CL9) G = -K® + x(K®)/(1+1) = Max!
mit ax/dK® > 0 ; 8%/a(K™)?2 < 0.

Dabei reprisentiert G den Gewinn, K" die Investitionskreditnachfrage und x den Output,
der allein vom Kapitalinput K® abhangt. Durch partielle Differentiation von (C.1.9) erhilt
man als Maximierungsbedingung:

(C1.10) 3x/9K® = 1+T1.

D.h. der Netto-Grenzertrag der Investition mu8 im Optimum den marginalen Finan-
zierungskosten r entsprechen. Durch (C.I.10) ist die Kreditnachfrage des betrachteten
Investors implizit als Funktion des Zinssatzes bestimmt. Graphisch ergibt sich die individu-
elle Investitionskreditnachfragefunktion als geometrischer Ort der Maxima sogenannter
Iso-Endwertkurven3, die wiederum von den intertemporalen Produktionsméglichkeiten
abhéngen.

Betrachtet man die individuellen Kreditentscheidungen simultan, indem man die
Investitionsfunktion aus Gleichung (C.1.9) in die Nutzenfunktion einbezieht, so ergibt sich
als Zielfunktion:

(CL11) U = U[Y+K, Y;-K(1+1)+x(K®)-K*(1+1)] = Max!

Im Optimum gilt nun wiederum, da8 das Verhaltnis der Grenznutzen von C, und C,
dem Diskontierungsfaktor (1+r) entsprechen muB. Hinsichtlich der Investitionsentschei-
dung ergibt sich, daB unabhdngig von den Konsumentenpriferenzen stets die Optimal-
bedingung aus Gleichung (C.1.10) erfiillt sein muB. Dieser Satz wird als Separationstheorem

1 vgl. SCHNEIDER (1990), S.24.
Diese Annahme ist hier unproblematisch, weil Eigen- und Fremdkapital unter den genannten
Bedingungen homogene Finanzierungsinstrumente darstellen.

3 vgl. BALTENSBERGER/MILDE (1987), S.86 f.
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bezeichnetl. Allerdings ist zu beachten, daB der Gegenwartswert des Einkommens des
Individuums bei Beriicksichtigung von Investitionen héher ist als ohne Investitionen. Des-
halb ergeben sich hier auch andere Kreditnachfrage- und -angebotsfunktionen. Im Kredit-
marktgleichgewicht muB das gesamte Kreditangebot mit der Nachfrage nach Konsumtiv-
und Investivkrediten iibereinstimmen.

2. Kreditmarkt und Kreditversicherungsmarkt bei Unsicherheit

Nun soll die Annahme vollstindiger Sicherheit gelockert werden, indem Unsicherheit
im Sinne mehrerer moglicher Umweltzustinde zugelassen wird, von denen die Wahr-
scheinlichkeitsverteilungen und die jeweiligen zustandsabhéngigen Ergebnisse sicher und
bekannt seienZ. D.h. daB trotz Unsicherheit vollstindige Information aller Marktteilneh-
mer herrschen soll®. Bei riskanten Krediten fithrt das Eintreten ungiinstiger Umweltzu-
stinde zu Verlusten des Kreditgebers. Aus Vereinfachungsgriinden wird weiterhin ange-
nommen, daB Kreditnachfrage und -angebot gegeben seien®. Dadurch wird das Problem
auf die Frage reduziert, welche Preise sich fiir Kredite mit unterschiedlichem Risiko auf
einem vollkommenen Kapitalmarkt ergeben. Entscheidend dabei ist, daB die Hohe des
Konsums der Kreditnachfrager bzw. -anbieter zukiinftig unsicher ist, wenn die Kreditbe-
ziehung durch Kreditrisiken gekennzeichnet ist.

Kreditrisiken treten als Kreditausfallrisiko des Kreditgebers, bei festverzinslichen
Krediten als Zinsinderungsrisiko und als Liquidititsrisiko in Erscheinung’. Zunichst soll
das Kreditausfallrisiko niher betrachtet werden.

(=Y

Vgl. HIRSHLEIFER (1970), S.63.

2 Diese Art der Unsicherheit, bei der Wahrscheinlichkeiten kalkulierbar sind wird seit KNIGHT
(1921) mit dem Begriff Risiko belegt, wihrend bei fehlender Kalkulierbarkeit von UngewiBheit
(uncertainty) gesprochen wird. Vgl. HEY (1979), S.40.

3 Vgl. SWOBODA (1989), S.168.

Zur Auswirkung von Unsicherheit auf die Nachfrage nach Investitionen und damit nach Inve-

stitionskrediten vgl. BATRA/ULLAH (1974); HARTMAN, R. (1975); HEY (1979), S.151 ff.;

LIPPMAN/MCCALL (1981). Die Auswirkungen auf die Nachfrage nach Gegenwartskonsum

und damit auf die Konsumkreditnachfrage bzw. das Kreditangebot analysieren vgl. SANDMO

(1969); HAKANSSON (1970); SANDMO (1970); LEVHARI/MIRMAN (1977). Zu einem

zusammenfassenden Uberblick vgl. LIPPMAN/MCCALL (1981), S.236 ff. Das Ergebms dieser

Untersuchungen besteht darin, daB unter plausiblen Annahmen Unsicherheit zu einer verrin-

gerten Investitionsnachfrage und zu einem reduzierten Gegenwartskonsum fiihrt. Unter

bestimmten Bedingungen kann jedoch auch das gegenteilige Ergebnis resultieren.

5 Vgl GEIGANT (1984), S.564.
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a.  Das Kreditausfallrisiko

Das Kreditausfallrisiko ist abhiingig von der Wahrscheinlichkeitsverteilung der voll-
standigen Erfiillung der Kreditforderungen durch den Kreditnehmer. Sie hingt bei Investi-
tionskrediten, die der folgenden Betrachtung zugrunde gelegt werden, vom Ertragsrisiko
der mit dem Kredit finanzierten Investition abl.

Die mit dem Kreditausfallrisiko verbundenen Schadensméglichkeiten der Kredit-
geber kénnen u.a. durch die Bereitstellung von Kreditsicherheiten durch die Kreditnehmer
oder eine Kreditversicherung gesenkt werden?. Dabei werden Haftungszusagen Dritter wie
Biirgschaften, Garantien u.i. zu den Kreditversicherungen gerechnet?, Zunichst soll
jedoch von der Moglichkeit von Kreditversicherungen abgesehen werden.

aa. Der Kreditmarkt ohne Kreditversicherung

Zur Analyse der Auswirkung von Kreditausfallrisiken auf den Zinssatz wird zunéchst
ein risikoneutraler Kreditgeber betrachtet, der seinen erwarteten Gewinn und damit auch
seinen Erwartungsnutzen maximiert*, Es wird wiederum ein Zweiperiodenmodell zugrun-
degelegt, wobei der Kreditgeber in t; zwischen dem Erwerb einer risikolosen und einer
riskanten Kreditforderung K zu entscheiden hat, die in beiden Alternativen eine Laufzeit
von einer Periode hat und endfillig ist. Der Zinssatz r des risikolosen Kredits sei gegeben.
Das Ausfallrisiko wird durch zwei mogliche Umweltzustinde bestimmt, wobei der ungiin-
stige Zustand mit einer Wahrscheinlichkeit von p eintritt und einen vollstindigen Kredit-
ausfall in t, zur Folge hat, wihrend mit der Wahrscheinlichkeit (1-p) in t; sémtliche Dar-
lehensforderungen erfiillt werden. Der Kreditgeber ist zwischen dem riskanten und dem
risikolosen Kredit dann indifferent, wenn der Erwartungswert des Riickflusses des riskan-
ten Kredits dem sicheren RiickfluB des risikolosen Kredits entspricht.

Es gilt also:
(C1L12) K(1+r) = (1-p)K(1+1") bzw.

-

Vgl. BALTENSBERGER/MILDE (1987), S.92 ff.

2 Vgl. BALTENSBERGER/MILDE (1987), S.111 ff. AuBer durch Kreditsicherheiten kénnen
die Anspriiche des Kreditgebers auch durch bestimmte Kreditvertragsgestaltungen wie z.B.
Negativklauseln, Dividendenbeschrinkungen usw. geschiitzt werden, welche die Wahrschein-
l(icgke)it des greditausfalls und damit das entsprechende Risiko reduzieren. Vgl. dazu KLUG

1985), S.86 ff.

3 Vgl KLUG (1985), $.95 ff.; SCHNEIDER (1990), S.532.

Zu dem auf Bernoulli zuriickgehenden und von v.Neumann und Morgenstern spezifizierte

Erwartungsnutzenkonzept vgl. z.B. HIRSHLEIFER (1970), S.215 ff., HIRSHLEIFER/RILEY

(1979); HEY (1979), S.41 ff.; KRUSCHWITZ (1987), S.567.
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(ClL12a) 1+r° = (1+1)/(1-p),

L

(C.1.12b) r = (r+p)/(1-p).

Dabei bezeichnet r* den Zinssatz des riskanten Kredits. Die Differenz der Zinssitze des
riskanten und risikolosen Kredits betrigt demnach (1+r)p/(1-p). Mit (C.L12b) ldBt sich
auBlerdem zeigen, daB der nominale Zinssatz eines riskanten Kredits um so héher sein
mubB, je groBer die Ausfallwahrscheinlichkeit ist. Danach wire der nominale Zinssatz fiir
Kredite zur Finanzierung langfristiger Projekte hoher als bei kurzfristigen Projekten,
sofern man die plausible Annahme trifft, daB die Ausfallwahrscheinlichkeit im ersten Fall
héher istl,

Bemit man das Risiko riskanter Kredite an der Hohe der Kreditausfallwahrschein-
lichkeit und den Risikopreis an der Abweichung vom erwarteten Zinssatz E(r’), so betrigt
der Risikopreis bei Risikoneutralitidt simtlicher Kreditgeber Null, d.h. da8 das Angebot
riskanter Kredite in bezug auf die Risikohohe bei gegebenem E(r*) vollkommen elastisch
verlduft. Der Risikopreis ist folglich bei Risikoneutralitit der Krediianbieter von der Hohe
der Nachfrage nach Krediten mit unterschiedlichem Risiko unabhéingig.

Ist der Kreditgeber risikoavers, so wird er zur Kompensation der Risikoiibernahme
einen Risikozuschlag fordern, um den die erwartete Verzinsung des riskanten Kredits sein
Sicherheitsiquivalent, nimlich den risikolosen Marktzinssatz, iibersteigt?. Die Hohe des
Risikozuschlags, der den Verlauf der individuellen Angebotskurve fiir riskante Kredite be-
stimmt, steigt mit zunehmendem Risiko>. Bei fallender Nachfragekurve wird sich also ein
positiver Risikopreis ergeben.

Kann der Kreditgeber zwischen mehreren riskanten Krediten entscheiden, so 148t sich
durch Bildung eines Forderungsportfolios das Kreditrisiko reduzieren. Denn der erwartete
Portfolioertrag entspricht dem mit den Mengenanteilen der Kredite im Portfolio gewichte-
ten Durchschnitt der Ertragserwartung, wiahrend das an der Standardabweichung gemes-
sene Portfoliorisiko® unterhalb des gewichteten Durchschnittsrisikos der einzelnen Kredite
liegt, sofern die Einzelrisiken nicht vollstindig positiv korreliert sind®. D.h. daB bei einer
Portfoliobildung ein Teil des Risikos durch Diversifikation verschwindet und insoweit

Vgl. BOADWAY/WILDASIN (1984), S.219.

Vgl. MCCALL (1971), S.412 f.

Vgl. ATKINSON/STIGLITZ (1980), S.126 f.

Die Verwendung der Standardabweichung als RisikomaB enthilt implizit die Annahme einer
normalverteilten Schadenswahrscheinlichkeit oder aber einer qudratischen Nutzenfunktion.
Vgl. EISEN (1979), S.51. Zu anderen, weniger restriktiven RisikomaBen vgl.
ROTHSCHILD/STIGLITZ (1970) und DIAMOND/STIGLITZ (1974).

5 vgl. BITZ (1981), S.117 ff.; SCHMIDT, R.H. (1986), S.145.
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keine Risikokosten entstehen. Deshalb muB im Kapitalmarktgleichgewicht der Preis der
Ubernahme eines solchen diversifizierbaren oder unsystematischen Risikos gleich Null
seinl. Damit reduziert sich bei unterstellter Risikoaversion fiir den Einzelkredit der zur
Kompensation der Risikoiibernahme erforderliche Risikozuschlag. Sind die Kreditausfall-
risiken vollstindig unkorreliert und strebt die Zahl der Einzelkredite gegen unendlich, so
ist das Portfolio frei von systematischem Risiko; die Standardabweichung der RiickfluBer-
wartung des Portfolios strebt gegen Null?. Deshalb erhilt auch ein risikoaverser Kredit-
geber im Gleichgewicht fiir den Einzelkredit lediglich einen Zinssatz, bei dem r=E(r*)
gilt3. Sofern aber ein systematisches, nichtdiversifizierbares Risiko besteht, wird sich bei
Risikoaversion aller Kreditanbieter im Kapitalmarktgleichgewicht ein positiver Risikopreis
ergeben, wie sich mit Hilfe des Capital Asset Pricing-Modells* zeigen 148t. Dieser Risiko-
preis ist unter Beriicksichtigung einer risikolosen Kreditalternative fiir jede Risikoeinheit
identisch®. Der Anteil riskanter und risikoloser Kredite im Kreditportfolio eines einzelnen
Kreditgebers hangt nun von seinen Risikopriferenzen und seiner Budgetrestriktion ab, die
den Risikopreis beinhaltet®.

bb. Der Kreditversicherungsmarkt

Die Risikodiversifikation kann auch iiber vollkommene Kreditversicherungsmérkte
erfolgen. Jedoch kann damit bei vollkommenem Kapitalmarkt die Existenz von Kreditver-
sicherungen nicht erkldrt werden, da in diesem Fall jeder einzelne Kreditgeber ein voll-
kommen diversifiziertes Kreditportfolio halten wird’. Im folgenden wird daher analysiert,
inwieweit ein risikoaverser Kreditgeber seine individuelle Position durch Versicherung sei-
ner mit systematischem Risiko behafteten Kreditforderungen verbessern kann. Dazu wird
angenommen, daB8 die Versicherungsanbieter risikoneutral sind. Im Gleichgewicht ergibt

Vgl. SCHMIDT, R.H. (1986), S.165.

Vgl. BOADWAY/BRUCE (1984), S.326 £.

Fir dieses Ergebnis ist entscheidend, daB Transaktionskosten von Null bei der Risikodiversifi-
kation unterstellt werden.

4 Vgl. dazu SHARPE (1964); LINTNER (1965); MOSSIN (1966).

5 Er betrigt [E(M)-(1+r1)]/0(M), wobei E(M) den erwarteten Bruttoertrag (Tilgung plus Ver-
zinsung) eines Anteils am Marktportfolio riskanter Kredite, 0(M) seine Standardabweichung
und 1+r den Bruttoertrag des sicheren Kredits bezeichnen. Die "Menge" von Risikoeinheiten
eines einzelnen Kredits ergibt sich als Quotient aus der Kovarianz des Ertrags des einzelnen
Kredits mit dem Portfolioertrag und der Standardabweichung des Portfolioertrags. Zu einer
ausfiihrlichen Herleitung des Risikopreises im Kapitalmarktgleichgewicht vgl. FAMA/
MILLER (1972), S.290 ff.

SCHMIDT, R.H. (1986), S.162 f.

Die entscheidenen Annahmen sind dabei vollkommene Information, die beliebige Teilbarkeit
von Kreditforderungen und das Fehlen von Transaktionskosten.
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sich demzufolge in einer Welt ohne Transaktions- und Informationskosten eine faire Ver-
sicherungspriamiel. D.h. daB der erwartete Gegenwartswert der Versicherungsleistung der
Versicherungspramie bzw. die erwartete Versicherungsleistung dem Endwert der Ver-
sicherungspramie entspricht. Tritt der ungiinstige Umweltzustand und damit der Versiche-
rungsfall mit der Wahrscheinlichkeit p ein, so gilt:

(CL13) vV = (p+1-p)vV = pV/(1+r) oder

(CL13a) vV = [1-v(1+1)]pV/(1-p)(1+T1),

wobei v den Primiensatz, V die Versicherungssumme und p/(1-p) den relativen Preis des
Austauschs von Vermégen im giinstigen gegen Vermégen im ungiinstigen Umweltzustand

bezeichnen?. Der Primiensatz v entspricht der mit 1+r abdiskontierten Schadenswahr-
scheinlichkeit p3.

Hat der ungiinstige Umweltzustand einen vollstindigen Ausfall der versicherten
Kreditforderung K(1+1’) zur Folge, so gilt bei einer Kreditversicherung durch den Kredit-
geber fiir seinen von den Vermégensendwerten in beiden méglichen Umweltzustinden W,
bzw. W, abhingige Erwartungsnutzen EU*

(ClL14) EU = (1-p)UK(1+r)=-v(1+1)V) + pU([1=v(1+1)]V).

Maximiert man Gleichung (C.I.14) unter der durch Gleichung (C.I.13a.) reprisentier-
ten Nebenbedingung?, so ergibt sich die Optimalititsbedingung erster Ordnung® als
(CL15) (8U/aWy)/(aU/aW,) = 1.

Ist die Nutzenfunktion des Kreditgebers streng konkav, liegt also Risikoaversion vor,
so folgt daraus, daB sein Vermdgen im Optimum in beiden Umweltzustinden dieselbe
Hohe erreichen muB. Aus (C.I.14) folgt dann:

(C1.16) V = K(1+r),

1 vgl. STRASSL (1988), S.31.

2 Zu einer analogen Herleitung fiir Versicherungen allgemein vgl. EHRLICH/BECKER (1972),
S.625.

3 Vgl. STRASSL (1988), S.31.

4 Eswird also implizit unterstellt, da die Hohe des individuellen Kreditangebots, die durch die
Konsum-Spar-Entscheidung determiniert wird, von der Versicherungsentscheidung unabhingig
ist. Weiterhin wird angenommen, daB der Kreditgeber die Versicherungspriamie zum risiko-
losen Marktzinssatz finanzieren kann und da8 er in t; nur Vermégenseinkiinfte bezieht.

5 Dazu sind K(1+r’)=v(1+r)V und [1-v(1+r)]V durch den Vermégensendwert nach AbschluB
der Versicherung im giinstigen Umweltzustand W, bzw. im ungiinstigen Umweltzustand W, zu
substituieren.

6 Die Optimalititsbedingung zweiter Ordnung wird als erfiillt angenommen.
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d.h. die Versicherungssumme entspricht dem Schaden des Kreditgebers im ungiinstigen
Zustand ohne Versicherung. Der Kreditgeber wird demnach sein gesamtes Kreditausfall-
risiko durch eine Versicherung abdecken!. Daraus wird auch deutlich, daB ein Versiche-
rungsnachfrager bei Bestehen von Versicherungsmirkten stets risikoavers sein wird, weil
nur risikoaverse Individuen den bei Vollversicherung sicheren Verméigenswert dem
unsicheren Vermogen derselben erwarteten Hohe vorziehen werden?.

Der vollversicherte riskante Kredit und ein risikoloser Kredit sind homogene Giiter,
da ersterer fiir den Kreditgeber ebenfalls risikolos ist. Deshalb miissen beide Alternativen
zu demselben Ertrag fithren. Unter Verwendung von Gleichung (C.1.13) folgt:

(CIL17) (1-p)K(1+71) = K(1+r1) bzw.
(ClL17a) 1+r = (1+1)/(1-p).

Damit ist der Zinsfaktor (1+r’) eines zur fairen Priamie vollversicherten Kredits auch
bei Risikoaversion des Kreditgebers mit dem von einem risikoneutralen Kreditgeber gefor-
derten Zinsfaktor bei vollkommenem Kapitalmarkt identisch. Anders ausgedriickt wird ein
risikoaverser Kreditgeber auf einen Risikozuschlag zum Zinssatz verzichten, wenn er die
Maoglichkeit besitzt, das Ausfallrisiko zu einer fairen Primie zu versichern>.

Die Kreditversicherung kann ohne Wohlfahrtsverluste auch statt vom Kreditgeber
vom Kreditnehmer abgeschlossen werden, wenn der Kreditnehmer auch die
Versicherungspramie kreditfinanziert. Seine Schuldendienstleistungen betragen im einen
wie im anderen Fall im giinstigen Umweltzustand K(1+r)/(1-p) und im Schadensfall
Null*, wihrend das Vermégen des Kreditgebers in der Zukunft K(1+r) betrigt.

Existiert jedoch ein systematisches Risiko und sind auch die Versicherer risikoavers,
so libersteigt die Versicherungsprimie den Gegenwartswert des Erwartungsschadens um
einen Risikozuschlag®. Dann gilt im Optimum des Kreditgebers fiir das Grenznutzenver-
héltnis des Vermégens im ungiinstigen und giinstigen Umweltzustand U,’/U;’ > 1. D.h.

-

Vgl. zum allgemeinen Fall der Versicherung EHRLICH/BECKER (1972), S.625 ff.

2 Vgl. STRASSL (1988), S.19 f. Dies schlieBt jedoch nicht aus, daB die Erwartungsnutzenfunktion
des Versicherten auch konvexe Bereiche aufweisen kann, so daB ein Versicherter gleichzeitig
auch ein Spieler sein kann. Vgl. FRIEDMAN/SAVAGE (1948).

3 Zum selben Ergebnis gelangt man, wenn Kreditsicherheiten vom Kreditnehmer kostenlos
gestellt werden konnen. Vgl. MATTESINI (1986), S.87 ff.

4 Bei Vollversicherung der gesamten Kreditbeziehung gilt:

V = K(1+r) + pV oder umgeformt
V = K(1+r1)/(1-p).
D.h. daB der Kreditnehmer im giinstigen Umweltzustand K(1+r) fiir den Kredit K und
K(1+r)p/(1-p) fir den Primienkredit als Schuldendienst zu leisten hat.
5 Vgl EISEN (1979), S48 f.
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daB im Optimum das Vermogen im giinstigen Umweltzustand hoher sein wird als im
Schadensfall! und nur eine Teildeckung des Risikos erfolgt.

Generell gilt, daB iiber vollkommene Versicherungsmérkte eine effiziente Allokation
von Risiken erfolgt. Dabei treten Wirtschaftssubjekte mit der geringeren Risikoaversion
als Versicherer und die mit der hoheren Risikoaversion als Versicherte auf>,

b. Das Zinsdnderungs- und Liquidittsrisiko

Das Zinsénderungsrisiko bedeutet, daB sich die Opportunititskosten eines festver-
zinslichen Kredits im Zeitablauf verindern konnen?. Dabei kann das Zinsinderungsrisiko
sowohl den Kreditgeber als auch den Kreditnehmer treffen, wenn eine Zinsénderung
bezogen auf den vereinbarten Zinssatz in beide Richtungen méglich ist. Damit eng ver-
bunden ist das Liquiditétsrisiko, da bei Zinsénderungen ein Kursrisiko fiir Kreditforderun-
gen entsteht, das deren Liquiditit negativ beeinfluBt>, Es kann gezeigt werden, daB das
Kursrisiko bei kurzfristigen Krediten geringer und ihre Liquiditdt damit héher ist als bei
langfristigen Krediten®. Dementsprechend werden die Kreditanbieter zur Vergabe lang-
fristiger Kredite nur bereit sein, wenn sie fiir ihre geringere Liquiditét eine Kompensation
in Form eines hoheren Zinssatzes erhalten’. Umgekehrt werden risikoaverse Kreditnach-
frager auch bereit sein, fiir langfristige festverzinsliche Kredite einen Zinssatz zu entrich-
ten, der den Erwartungswert des durchschnittlichen Zinssatzes kurzfristiger Kredite in
demselben Zeitraum iibersteigt. Denn Risikoaversion impliziert, daB die Verlusterwartung
aufgrund von mdglichen Zinséinderungen bei kurzfristigen Krediten den Erwartungsnutzen
mehr reduzieren, als er bei einer gleich hohen Gewinnerwartung erhéht wird®. Auch bei
Zinsanderungs- und Liquiditétsrisiken kénnen unsystematische Risiken diversifiziert wer-
den’. Dariiber hinaus gibt es auch Versicherungsmoglichkeiten dieser Risiken, wie z.B.

Es wird hier ein abnehmender Grenznutzen des Vermégens unterstellt.

Vgl. EHRLICH/BECKER (1972), S.626 f.; EISEN (1979), S.47, 55 ff.

Vgl. EISEN (1979), S.48 f.; STRASSL (1988), S.25 ff.

Vgl. RHYNE (1988), S.93.

Vgl. MILBRADT (1975), S.26.

Vgl. MALKIEL (1962).

Ein ahnliches Argument gilt auch fiir Banken und sonstige Kreditgeber, welche die Kredite
durch andere Kredite refinanzieren, sofern die Laufzeit der vergebenen Kredite die der auf-
genommenen Kredite iibersteigt. Aufgrund der Opportunititskosten der dadurch erforder-
lichen Reservehaltung wird der Zinssatz im Normalfall fiir langfristige Kredite hoher sein als
fur kurzfristige Kredite. Zum Liquidititsrisiko bei Banken, das bei den Bankgliubigern ein
Ausfallrisiko nach sich zieht, vgl. BALTENSBERGER/MILDE (1987), S.19 ff.

Vgl. MILBRADT (1975), S.27.

Vgl. WONDRAK (1986) zu Zinsidnderungsrisiken und BALTENSBERGER/MILDE (1987),
S.33 ff. zu Liquiditatsrisiken.
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Zinsoptionen, die bei vollkommenen Mérkten zu einer effizienten Risikoallokation fiihren.
Jedoch sind diese Risiken in bezug auf offentliche Kredithilfen von geringerer Bedeutung.
Sie bleiben daher im weiteren Verlauf der Arbeit unberiicksichtigt.

3. Der Kreditmarkt bei Existenz von Transaktionskosten

LiBt man nun Transaktionskosten zu, ist also der Tausch auf dem Kreditmarkt nicht
kostenlosl, so fallen Soll- und Habenzinsen auseinander. Dies fiihrt dazu, da8 die Investi-
tionsentscheidungen in der Regel nicht mehr unabhéngig von den individuellen intertem-
poralen Priferenzen getroffen werden?. AuBerdem ist die Diversifikation des unsystemati-
schen Kreditrisikos nicht mehr kostenlos, so daB sein Preis gro8er Null sein wird. Durch
Transaktionskosten 148t sich auch die Existenz von Finanzintermedidren als Einrichtungen
erkldren, die bei der "Herstellung” von Kreditbeziehungen und der Risikodiversifikation
Kostenvorteile besitzen3,

Betrachtet man Kreditverwaltungskosten als Beispiel fiir Transaktionskosten, so 148t
sich zeigen, daB der gleichgewichtige Zinssatz von der Hohe dieser Kosten abhingt. Es
wird angenommen, da8 ein Kreditgeber, der seine Kreditaktivititen zum Zinssatz r refi-
nanziert, nur risikolose, einperiodige Kredite vergibt. Die gewinnmaximale Kreditsumme
betrdgt K. Der Kreditgeber hat einmal die Moglichkeit, K zum Zinssatz i an einen einzigen
Kreditnehmer zu vergeben. Alternativ kann er K in n gleich groBe Kredite aufteilen, wobei
dann fiir jede Mengeneinheit zusitzliche Kreditverwaltungskosten mit dem Endwert ¢
anfallen. Der Kreditgeber ist zwischen beiden Alternativen indifferent, wenn gilt:

(C.L18) K(1+i) - K(141) = n(1+i")K/n - K(1+1) = ncK/n bzw.

i"=i+ec
D.h. daB der Kreditgeber zu einer Aufteilung der Kreditsumme zwischen n verschiedenen
Kreditnehmern nur bereit sein wird, wenn der Kreditzinssatz i~ um ¢ groBer ist als i. Steigt
¢ mit zunehmendem n, so folgt daraus, daB der Kreditzinssatz um so héher sein mu8, je

geringer die Kreditsumme des einzelnen Kredits ist. Aus diesen Zusammenhéngen erklért
sich, weshalb der Zinssatz fiir Kleinkredite regelmiBig hoher ist als fiir GroBkredite.

1 ygl. SCHUMANN (1987), S.391 f.
2 Vgl HIRSHLEIFER (1970), S.195 ff.
3 Vgl. BALTENSBERGER/MILDE (1987), S.5.
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Auf den Kreditversicherungsmirkten fithren Transaktionskosten dazu, da8 auch ein
risikoneutraler Versicherer eine hohere als die faire Versicherungspriamie verlangen wird.
Unter diesen Bedingungen ist eine vollstindige Verlustdeckung nicht optimal.

4. Kredit- und Kreditversicherungsmarkt bei Informationsunvollkommenheiten

Abgesehen von Informationskosten, die zu den oben behandelten Transaktionskosten
gerechnet werden koénnen?, sind auf dem Kredit- und dem Kreditversicherungsmarkt
Informationsunvollkommenheiten in Form asymmetrischer Informationsverteilung
zwischen Kreditgeber und Kreditnehmer bzw. Kreditversicherer und Versichertem mog-
lich. Diese Informationsasymmetrien beziehen sich einmal auf die gegebene Qualitit der
Leistung eines der beiden Vertragspartner’, zum anderen auf Handlungen eines
Vertragspartners, die sich auf die Qualitit einer vertraglichen Leistung auswirken. Bei
Krediten und Kreditversicherungen ist das entscheidende Qualititsmerkmal das Kredit-
ausfallrisiko. Aus solchen Informationsasymmetrien resultieren nun typischerweise zwei
Arten von Anreizproblemen: adverse Selektion und moral hazard®.

a.  Adverse Selektion

Unterscheiden sich die auf dem Kreditmarkt gehandelten Kredite in bezug auf ihre
Kreditausfallwahrscheinlichkeit und kennt der Kreditgeber lediglich die durchschnittliche
Ausfallwahrscheinlichkeit, wihrend dem einzelnen Kreditnehmer seine individuelle, von
ihm jedoch unbeeinflufte Ausfallwahrscheinlichkeit® bekannt ist, kann es zu adverser
Selektion kommen®. Dies 148t sich anhand eines einfachen Modells demonstrieren.

Es wird angenommen, daB alle Kreditnehmer einperiodige, riskante Investitions-
projekte gleicher Gro8e mit demselben erwarteten Ertragsfaktor R ausschlieBlich kredit-
finanzieren wollen. Weiterhin soll gelten, daB R den Ertragsfaktor 1+r einer risikolosen

1" vgl. EISEN (1979), $.57.

2 Vgl. SCHUMANN (1987), $.392.

3 Grundlegend dazu AKERLOF (1970), der die Problematik asymmetrischer Information
anhand des Gebrauchtwagenmarkts illustriert.

4 Zu einem knappen Uberblick vgl. INMAN (1987), S.659 ff.

5 L&Bt man eine Beeinflussung der Ausfallwahrscheinlichkeiten durch die Kreditnehmer zu, so
lassen sich adverse Selektion und moral hazard analytisch nicht trennen. Vgl. STRASSL (1988),
S.123f.

6 Das Problem adverser Selektion kann auch auftreten, wenn die Kreditnehmer dieselben
Investitionen durchfilhren und der Investitionsertrag von den fiir den Kreditgeber nicht zu
beobachtenden individuellen Fihigkeiten der Kreditnehmer abhingt. Vgl. CLEMENZ (1986),
S.60 ff.
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Anlage iibersteigt. Die individuelle Kreditausfallwahrscheinlichkeit p' variiere aufgrund
unterschiedlicher Erfolgswahrscheinlichkeiten der Investitionen und sei im Gegensatz zu R
lediglich den Kreditnehmern bekannt. Im ungiinstigen Umweltzustand betragt der Investi-
tionsertrag der Kreditnehmer Null. Zur Vereinfachung wird weiterhin Risikoneutralitit
aller Wirtschaftssubjekte unterstellt. Da individuelle risikoangepaBte Zinssitze nicht fest-
gelegt werden konnen, wird der Kreditgeber fiir jeden Kredit unter den genannten Bedin-
gungen folgenden Zinsfaktor 1+i verlangen:

(CL19) 1+i = (1+1)/(1-%),

wobei x die durchschnittliche Ausfallwahrscheinlichkeit représentiert. Der einzelne Kre-
ditnachfrager wird die Investition nur durchfiihren, wenn gilt:

(C.I1.20) R > (1-p)(1+i).

Geht man zur Vereinfachung davon aus, da8 pi iiber alle Kreditnehmer von 0 bis 1
gleichverteilt ist, so werden die Kreditnehmer, fiir die pi = 0 gilt, die Investition nur durch-
filhren, wenn R> 2(1+r) istl. Ist dagegen R < 2(1+1), so werden alle Kredite mit
1 > R/(1+1i), d.h. die besten Risiken, vom Kreditmarkt verdringt. Dadurch steigt jedoch
die durchschnittliche Ausfallwahrscheinlichkeit und damit der Kreditzinssatz2. Dieser Pro-
zeB setzt sich solange fort, bis nur noch die schlechtesten Risiken als Kreditnachfrager auf-
treten>. Der Kreditmarkt bricht damit zusammen. Sofern die Investitionen nicht eigen-
finanziert werden kénnen, erfolgt damit iiber den Kreditmarkt eine Verdringung effizien-
ter Investitionen, da fiir alle Investitionen annahmegemiB R > (1+r) gilt. Dieser Proze8
wird mit dem Begriff "adverse Selektion" umschrieben. Ursache dafiir ist letztlich der Um-
stand, daB die Kreditnehmer mit hoher Ausfallwahrscheinlichkeit einen Anreiz besitzen,
das individuelle Kreditrisiko zu untertreiben, um in den GenuB einer Subventionierung
durch die Kreditnehmer mit niedrigem Kreditrisiko zu gelangen. Letztere sind also exter-
nen Kosten ausgesetzt* und werden sich aus dem Kreditmarkt zuriickziehen, obwohl die
Durchfiihrung der Investitionen wohlfahrtssteigernd wire. Wenngleich sich die einzelnen
Individuen rational verhalten, kommt es zu einem kollektiv irrationalen Ergebnis. Dement-
sprechend 148t sich die Informationsasymmetrie, bei welcher der Kreditgeber unvollstin-
dige Kenntnis iiber die Qualitit der Kreditforderungen besitzt, als Gefangenendilemma
charakterisieren.

1 Da unter dieser Annahme % = ¥ betrigt, gilt 1+i = 2(14r) und demgemiB R > 2(1+r).

2 Die Kosten adverser Selektion werden nur dann vom Kreditgeber getragen, wenn dieser die
mit der Informationsasymmetrie verbundenen Anreizeffekte nicht wahrnimmt und somit den
Zinssatz nicht entsprechend anpa8t. Vgl. JENSEN/MECKLING (1976), S.335 ff.

3 Vgl. MANKIW (1986), S.463.

4 Vgl. ROTHSCHILD/STIGLITZ (1976), S.629.
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Da ein vollkommener Zusammenbruch des Kreditmarkts ineffizient ist, besteht ein
Anreiz, durch spezifische, sogenannte anreizkompatible Vertragsgestaltungen eine Pare-
toverbesserung zu erreichen. Als typisches Beispiel hierfiir gilt die Bereitstellung von Kre-
ditsicherheiten durch den Kreditnehmer. Sie fithren im ungiinstigen Umweltzustand zu
einem Verlust des Kreditnehmers. Die Bereitschaft, Sicherheiten zu stellen, dient damit als
Signal fiir die Hohe des individuellen Kreditrisikos. Denn mit steigender Kreditausfall-
wahrscheinlichkeit fallen die Gewinne der Kreditnehmer. Aufgrund der Kreditsicherheiten
wird der Kreditgeber den Zinsfaktor auf 1+i’ < (1+r)/(1-x) festlegen. Der Anreiz fiir die
guten Kreditrisiken, aus dem Markt auszuscheiden, verringert sich entsprechend. Ist der
Wert der Kreditsicherheit fiir jeden Kredit K kleiner als als (1+1’)K1, so haben die besten
Kreditrisiken gleichwohl noch einen Anreiz, sich aus dem Kreditmarkt zuriickzuziehen, da
ihr Erwartungsgewinn jenseits eines bestimmten Zinssatzes negativ werden kann. Aller-
dings wird der Kreditgeber diesen adversen Selektionseffekt nicht unbegrenzt durch einen
héheren Zinssatz auszugleichen versuchen. Vielmehr gibt es einen optimalen Zinssatz i’
fiir den Kreditgeber, bei dem sein Erwartungsgewinn maximal ist3. Liegt i* unterhalb des
Marktrdumungszinssatzes, kommt es zu einem Rationierungsgleichgewicht, bei dem die
Kreditnachfrage mengenmiBig begrenzt wird*.

AuBer der Bereitstellung von Kreditsicherheiten kann eine Signalfunktion beziiglich
des Kreditrisikos auch durch die Begrenzung der Laufzeit von Kreditvertrigen® sowie den
Aufbau langfristiger Geschiftsbeziehungen® erreicht werden, wenn die Kreditnehmer
mehrperiodige Projekte kreditfinanzieren wollen bzw. im Zeitablauf mehrfach Kredite
nachfragen. Andererseits werden die Kreditgeber Ressourcen zur "Produktion” von Infor-

1 Stimmen die Hohe der Kreditsicherheit und der Kreditforderung iiberein, wird dagegen ein

paretooptimales Marktriumungsgleichgewicht resultieren. Vgl. CLEMENZ (1986), S.98, 112,

120 ff.; BESTER (1987), S.229.

Vgl. STIGLITZ /WEISS (1981), S.395 ff.; CLEMENZ (1986), S.48 ff.

Das Gewinnmaximum wird dann erreicht, wo der Grenzertrag einer Zinssatzerhéhung den

Grenzkosten aufgrund adverser Selektion entspricht.

4 Vgl STIGLITZ/WEISS (1981), $.397 f. Zu einem instruktiven Beispiel vgl. WILSON (1987),
S$.33. Zu den verschiedenen Varianten der Kreditrationierung vgl. KEETON (1979);
CLEMENZ (1986), S.18 f.

5 Vgl STIGLITZ/WEISS (1983). Kiirzere Kreditlaufzeiten sind jedoch bei asymmetrischer

Information lingeren Laufzeiten nicht in jedem Fall iiberlegen. Vielmehr hingen die optimalen

Kreditlaufzeiten auch von der Art der kreditfinanzierten Investitionen ab. Es ldBt sich zeigen,

daB die optimale Laufzeit um so linger ist, je hoher die relativen sunk costs einer Investition

sind bzw. je irreversibler die Investition ist. Vgl. KRAHNEN (1988).

Zu langfristigen Geschiftsbeziehungen wird es nur kommen, wenn Kreditnehmer sich in frithe-

ren Perioden als gute Risiken erwiesen haben. Daraus kann dann geschlossen werden, daB sie

fahiger oder vertragstreuer sind als der Durchschnitt der Neukreditnehmer. Die Konsequenz
daraus ist das sogenannte experience rating, wonach bei einer Finanzierung identischer Investi-
tionsvorhaben fiir erfolgreiche "alte” Kunden der Zinssatz geringer ist als fir Neukunden. Vgl.

CLEMENZ (1986), S.80. Siehe auch BESTER (1987), S.234 f.

w9



123

mation bei der Auswahl ("screening”) und Uberwachung ("monitoring") von Kreditneh-
mern bis zu einer Hohe einsetzen, bei welcher Grenznutzen und -kosten entsprechender

Aktivititen iibereinstimmenl.

Jedoch 148t sich durch solche marktlichen Anpassungsprozesse bei asymmetrischer
Information nur unter sehr restriktiven Bedingungen eine erstbeste Kreditallokation errei-
chen?. Im Normalfall sind die optimalen Kreditkontrakte bei asymmetrischer Information
lediglich Second-best-Losungen, die im Vergleich zur Situation bei vollstidndiger Informa-
tion ein hoheres Kreditrisiko und geringere Investitionssummen beinhalten>,

Wie auf dem Kreditmarkt kann es auch auf dem Kreditversicherungsmarkt zu adver-
ser Selektion kommen®, wenn der Kreditversicherer die Versicherungsprimie entspre-
chend der durchschnittlichen Schadenswahrscheinlichkeit aller Versicherten festlegt. Hier-
bei kann eine second-best-optimale Risikoallokation erreicht werden, wenn der risiko-
neutrale Kreditversicherer Versicherungskontrakte mit unterschiedlichem Deckungsgrad
anbietet. Dieses differenzierte Vertragsangebot dient als Selbstselektionsmechanismus.
Dabei werden die schlechten Risiken die Vollversicherung wihlen, wihrend die guten
Risiken einen Vertrag mit geringerem Deckungsgrad vorziehen werden. Der Deckungs-
grad fiir die guten Risiken muB um so geringer sein, je hoher das Verhiltnis der Netto-
deckung’ und der Primie relativ zum entsprechenden Verhiltnis fiir die schlechten Risi-
ken ist, um zu vermeiden, daB auch die schlechten Risiken den fiir die geringen Risiken
vorgesehen Vertrag auswihlen®. Da die guten Risiken jedoch eine Vollversicherung nicht
wihlen werden, 148t sich durch diesen Selbstselektionsmechanismus ein First-best-
Optimum nicht herstellen’3,

b.  Moral hazard

Moral hazard auf dem Kreditmarkt beruht darauf, daB der einzelne Kreditnehmer
die Kreditausfallwahrscheinlichkeiten durch eigene, fiir den Kreditgeber nicht oder nicht

Vgl. JENSEN/MECKLING (1976), S.338.

Vgl. CLEMENZ (1986), S.201; BESTER/HELLWIG (1989), S.143 ff., 157 ff.

Vgl. GALE/HELLWIG (1985), S.657; BESTER (1987), S.230 ff.

Vgl. HUNTER (1981), S.244 ff.; zu Versicherungen allgemein ROTHSCHILD/STIGLITZ
(1976); STRASSL (1988), S.123 ff.

Versicherungssumme minus Versicherungsprimie.

Vgl. STRASSL (1988), S.140 f.

Vgl. STRASSL (1988), S.146 ff.

Im Falle von adverser Selektion auf Versicherungsmirkten wird von PAULY (1974) eine
staatliche Zwangsversicherung vorgeschlagen. Dieser Vorschlag wird jedoch in bezug auf
Kreditversicherungen nicht aufgegriffen.
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kostenlos kontrollierbare Handlungen nach VertragsschluB zum eigenen Nutzen und zum
Nachteil Dritter erhéhen kann!. Deshalb 148t sich eine Kreditbeziehung unter asymmetri-
scher Information auch als Principal-Agent-Beziehung beschreiben, die dadurch gekenn-
zeichnet ist, daB der Prinzipal bestimmte Aufgaben an den Agenten iibertrégt, ohne dessen
Handlungen vollstindig kontrollieren zu konnen?.

Handlungen, die fiir Dritte nachteilig sind, konnen bei Kreditbeziehungen darin be-
stehen, daB der Kreditnehmer einen Kreditausfall vorsitzlich herbeifiihrt? oder Anstren-
gungen fiir einen schadensfreien Verlauf der Kreditbeziehung unterldBt, sofern fiir ihn
damit Kosten verbunden sind®. Folglich kann der einzelne Kreditnehmer seine Kreditaus-
fallwahrscheinlichkeit p beeinflussen. Zum anderen kann er auf Projekte ausweichen, die
im Vergleich zu den im Kreditvertrag vereinbarten Projekten eine geringere Erfolgswahr-
scheinlichkeit, aber einen hoheren Ertrag im Erfolgsfall aufweisen’. Da die Handlungen
des Kreditnehmers nicht kontrollierbar sind, kann bei einem Kreditausfall nicht festgestellt
werden, ob er auf ungiinstige Umweltzustinde oder auf die Handlungen des Kreditneh-
mers zuriickzufiihren istS,

Der Fall einer vorsitzlichen Kreditgeber-Schiidigung’ kann an folgendem Beispiel
verdeutlicht werden. Es wird angenommen, da8 ein langfristiger Kredit zur Finanzierung
einer langfristigen Investition eingesetzt wird. Die Darlehensforderungen des Kreditgebers,
d.h. Tilgungs-, Zins- und Zinseszinsanspriiche seien vollstindig am Ende der Kreditlaufzeit
fallig. Der Investor konnte nun seine intertemporalen Konsumentscheidungen so treffen,
daB sein Vermégen genau im Zeitpunkt der Darlehensfilligkeit Null betrdgt. Damit
konnte er bei Fristenkongruenz der Kreditlaufzeit und Investitionsnutzungsdauer sein
Lebenseinkommen maximieren, indem er die gesamten Investitionsertrége einnimmt und
konsumtiv verausgabt, ohne die Kosten der Investition zu tragen.

Weiterhin soll nun der Fall der Unterlassung risikomindernder Aufwendungen
betrachtet werden. Es soll fiir die als identisch angenommenen risikoneutralen Kredit-
nehmer gelten:

Vgl. KOTOWITZ (1987), S.549.

Vgl. ARROW (1968), S.538.

Auf diese Moglichkeit weist bereits Keynes in seiner "General Theory" hin. Vgl. KEYNES
(1936/1951), S.144.

Vgl. WATSON (1984); CHANEY/THAKOR (1985), S.175 f.; CLEMENZ (1986), S.47.

Vgl. JENSEN/MECKLING (1976), S.334; STIGLITZ/WEISS (1981), S.393; CHANEY/
THAKOR (1985), S.175.

6 Vgl. KOTOWITZ (1987), S.549.

In der Finanzierungstheorie wird in diesem Zusammenhang vom Vermégensverschiebungs-
risiko gesprochen. Vgl. SCHMIDT, R.H. (1981), S.191.
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(CI21) p = p(p%0) mit pg < O,

wobei p® die durch die Umweltbedingungen vorgegebene Kreditausfallwahrscheinlichkeit
und 0 den Ressourceneinsatz zur Verminderung der Ausfallwahrscheinlichkeit représentie-
‘ren. Weiterhin soll eine Investition kreditfinanziert werden, deren Ertragsfaktor im giinsti-
gen Umweltzustand R betrigt. Kann der Kreditgeber Q1 beobachten, wird jeder Kreditneh-
mer in seinem individuellen Optimum soviel Ressourcen zur Schadensminderung einset-
zen, daB der marginale Netto-Investitionsertrag den Grenzkosten des Ressourceneinsatzes
entsprichtl. Kann nicht die individuelle, sondern nur die durchschnittliche Menge @ beob-
achtet werden, so tridgt der einzelne Kreditnehmer bei einem Verzicht auf einen
Ressourceneinsatz nur einen kleinen Teil der dadurch verursachten Kosten selbst, weil sich
dadurch der durchschnittliche Ressourceneinsatz nur unwesentlich &ndern wird. Ansonsten
werden diese Kosten Dritten als externe Kosten auferlegt. Wenn sich alle Kreditnehmer in
entsprechender Weise verhalten, ist @ gleich Null. D.h. aber, da8 die Produktionseffizienz
und damit das Paretooptimum verfehlt wird?.

Es 148t sich zeigen, daB der Anreiz zu schidigenden Handlungen mit’ steigendem
Zinssatz zunimmt. Dieser Moral-hazard-Effekt ist dem bei steigendem Zinssatz erziel-
baren Ertragszuwachs des Kreditgebers entgegengerichtet, so daB auch moral hazard zu
einem optimalen Zinssatz fithren kann, der ein Rationierungsgleichgewicht zur Folge hat3.

Auch in bezug auf moral hazard werden verschiedene Varianten von anreizkompa-
tiblen Vertragsgestaltungen zur Verminderung der perversen Anreize diskutiert. Ein wich-
tiges Instrument ist hierbei die vertragliche Vereinbarung von Kontrollrechten des Kredit-
gebers wihrend der Vertragslaufzeit®, AuBerdem lassen sich auch hier Kreditsicherheiten
und die Gestaltung von Kreditvertragslaufzeiten als Anreizinstrument einsetzen. Der
vorsdtzlichen Herbeifiihrung eines Kreditausfalls kann zusitzlich durch die vertragliche
Vereinbarung von Zins- und Schuldendienstzahlungen iiber die gesamte Kreditlaufzeit
hinweg begegnet werden. Im Falle von Investitionskrediten werden die Tilgungsraten den
anteiligen, durch Abschreibungen bedingten Wertverlust regelmiBig iiberschreiten.

1 Betragt der marginale Brutto-Investitionsertrag im giinstigen Umweltzustand R und im ungiin-

stigen Umweltzustand Null, so folgt aus der Gewinngleichung G = (1-p)R - (1+r) - xfl die
Optimalbedingung -paR = x, wobei x den Preis von Q) bezeichnet.

2 Vgl JAFFEE/ RUSSgLL (1976); CLEMENZ (1986), S. 56 ff.; KOTOWITZ (1987), S.549.

3 Vgl STIGLITZ/WEISS (1981), S.401 ff; CLEMENZ (1986) S.64 ff., TERBERGER (1987),
S.81f, 138f.

4 val BALTENSBERGER/DEVINNEY (1985), S.493 ff.; WILLIAMSON, St.D. (1986).

5 Vgl. SCHMIDT, R H. (1981), 8.207 ff.; STIGLITZ/WEISS (1983); MATTESINI (1986), S.94
ff.; BESTER (1987), S.231 ff,; KRAHNEN (1988). Dariiber hinaus werden eine ganze Reihe
weiterer anreizkompatibler Vertragsgestaltungen diskutiert. Vgl. dazu BALTENSBERGER/
DEVINNEY (1985), S.491 ff.; BESTER (1987), S.229 f., TERBERGER (1987), S.173 ff.
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Dadurch erhéht (reduziert) sich die Kreditsicherheit (Fremdkapitalquote) mit zunehmen-
der Kreditlaufzeit. Eine vollstindige Kredittilgung und damit eine vollstindige Eigenka-
pitalfinanzierung wird unter diesen Bedingungen bereits erreicht, wenn der Restwert des
zu Investitionszwecken erworbenen Kapitalguts noch positiv ist. Durch eine kontinuierliche
Erhohung der Kreditsicherheit und eine Verminderung der Kreditforderungen vermindern
(erhohen) sich fiir den Kreditgeber (Kreditnehmer) die Kosten kiinftig moglicher, schidi-
gender Handlungenl. Durch entsprechende Tilgungsregelungen kann zudem der zur
Kontrolle des Kreditnehmers erforderliche Ressourceneinsatz weitgehend darauof
beschrinkt werden, die Einhaltung der periodischen Schuldendienstverpflichtungen zu
iiberwachen. Jedoch ist auch im Falle von Moral hazard eine erstbeste Kreditallokation
regelmiBig nicht erreichbar?.

Auf dem Kreditversicherungsmarkt fithren asymmetrische Informationen ebenfalls zu
moral hazard3. Es 148t sich zeigen, daB eine Primienfestsetzung entsprechend dem vom
Versicherten gewdhlten Deckungsgrad als Selbstselektionsmechanismus wirkt, da eine sol-
che Primiengestaltung einen Anreiz zur Schadensvorsorge beinhaltet®. Dadurch kann im
Second-best-Optimum auch bei Risikoneutralitit des Versicherers im Gegensatz zur Situa-
tion mit vollstindiger Information eine Teilversicherung des Kreditrisikos gegeniiber der
Vollversicherung paretosuperior sein’. Die Anreizprobleme auf dem Versicherungsmarkt
konnen dariiber hinaus durch ein "experience rating” oder durch Ressourceneinsatz zur
Informationsgewinnung iiber die Versicherten vermindert werdenS, Diese MaB8nahmen
bewirken jedoch regelmiiBig keine erstbeste Risikoallokation’.

Solche Vertragsgestaltungen entsprechen somit bei asymmetrischer Information der
Interessenlage der Kreditgeber. Die Kreditnehmer werden diesen Vertragsgestaltungen zu-
stimmen, obwohl sie bei vollstindiger Information eine fristenkongruente Finanzierung prife-
rieren werden, wenn sie dadurch Wohlfahrtsgewinne erzielen kénnen. Vgl. RHYNE (1988),
S.93.

Vgl. CLEMENZ (1986), S.201; BESTER/HELLWIG (1989), S.143 ff., 157 ff.

Vgl. HUNTER (1981), S.242 ff; zu Versicherungen allgemein ARROW (1968);
SPENCE/ZECKHAUSER (1971); PAULY (1974); SHAVELL (1979); EISEN (1979), S.118;
STRASSL (1988), S.35 ff. Zu den verschiedenen Formen des moral hazard bei Versicherungs-
verhiltnissen vgl. EISEN (1979), S.119 f.

Vgl. STRASSL (1988), S.272.

Vgl. STRASSL (1988), S.79 ff. Zu einer Vollversicherung wird es jedoch auch bei moral hazard
um so eher kommen, je risikoaverser der Versicherte und je geringer die Produktivitit von
SchadensverhiitungsmaBnahmen ist. Vgl. STRASSL (1988), S.272.

Vgl. McCALL (1987), S.869.

Vgl. STRASSL (1988), S.138 ff.
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II. NORMATIVE BEGRUNDUNGEN OFFENTLICHER KREDITHILFEN

Im néchsten Schritt soll untersucht werden, wodurch offentliche Kredithilfen 6kono-
misch gerechtfertigt werden konnen, die als gegebene Subventionsinstitutionen staatlich
bereitgestellt werden. Interpretiert man Kredithilfen als Instrumente rationaler Wirt-
schaftspolitik, so erscheinen sie dann als vorteilhaft, wenn damit allokative, distributive
oder stabilisatorische Ziele erreicht werden konnen. Die Notwendigkeit des staatlichen
Instrumenteneinsatzes beruht nach dieser Vorstellung auf dem Versagen marktlicher
Koordinationsmechanismen bei der Erreichung der angestrebten Ziele. D.h. da8 durch
den Einsatz von Kredithilfen eine effizientere Ressourcenallokation, eine gerechtere
Einkommensverteilung und eine héhere gesamtwirtschaftliche Stabilitdt erreicht werden
soll. Zusitzlich werden offentliche Kredithilfen auch als Instrument zur Meritorisierung
bestimmter Giiter! aus iibergeordneten Griinden jenseits individueller Priferenzen
gerechtfertigt?. Ohne darauf niher eingehen zu wollen, besteht dabei die Gefahr, daB die
Festlegung meritorischer Bediirfnisse nicht frei ist von Willkiir und mit dem Meritorisie-
rungsargument héufig individuelle Interessen verschleiert werden>.

Im folgenden wird analysiert, inwieweit im Falle allokativen, distributiven oder stabi-
lisatorischen Marktversagens mit Hilfe 6ffentlicher Kredithilfen wiinschenswerte 6konomi-
sche Effekte erzielt werden konnen. In einem gesonderten Abschnitt wird die iibliche
Argumentation zur Rechtfertigung von Kredithilfen einer Kritik unterzogen.

1.  Korrektur von allokativem Marktversagen

Als typische Fille von allokativem Marktversagen werden im gegebenen Zusammen-
hang spezifische Kapitalmarktunvollkommenheiten sowie die Existenz externer Effekte
und sonstiger Marktstérungen genannt. In diesen Fillen soll mit dem Einsatz 6ffentlicher
Kredithilfen eine Wohlfahrtssteigerung bewirkt werden.

1 Grundlegend dazu MUSGRAVE (1959/1966), S.14 ff. Einen Uberblick zur Diskussion
meritorischer Giiter im Zusammenhang mit Subventionen enthilt GROBNER (1983), S.81 ff.

2 Vgl. HARTLAND-THUNBERG/CRAWFORD (1982), S.12 ff., die Export-Kredithilfen aus
Griinden nationaler Sicherheit fiir gerechtfertigt halten.

3 Vgl FOLKERS (1974); GROBNER (1983), S.85; FOLKERS (1987b), S.119.
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a.  Kapitalmarktunvollkommenheiten

Auf vollkommenen Mirkten werden homogene Giiter zum einheitlichen Preis
gehandelt. Deshalb existiert auf einem vollkommenen Kapitalmarkt ein einheitlicher,
gleichgewichtiger Marktzinssatz fiir Kredite mit demselben Risiko und denselben Transak-
tionskosten. D.h. umgekehrt, daB unter diesen Bedingungen fiir Kredite mit unterschiedli-
chen Risiko- oder Transaktionskosten auch entsprechend unterschiedliche Marktzinssétze
gelten.

Kredithilfen kénnen deshalb nicht damit begriindet werden, daB beispielsweise
Mittelstandskredite nur zu héheren Zinssitzen als GroBkredite erhiltlich sind, sofern
erstere mit hoheren Risiken und/oder héheren Kreditverwaltungskosten verbunden sind’.
Denn eine effiziente Kreditallokation setzt voraus, da8 simtliche Kreditkosten bei der
Kredittransaktion internalisiert werden. Ebensowenig geniigt in diesem Zusammenhang
der Hinweis auf einen "objektiv nachweisbaren Bedarf an langfristigen Krediten zu festen
Konditionen", der von den Banken nicht in ausreichendem MaBe gedeckt werde?. Denn
der Bedarf an solchen Krediten ist gerade nicht objektiv gegeben, vielmehr ist die Nach-
frage danach eine Funktion des Preises. Wenn sich ein vergleichsweise hoher Gleichge-
wichtspreis fiir langfristige Kredite bei relativ geringen Mengen ergibt, dann spricht dies
zunichst dafiir, daB viele Kreditnachfrager angesichts der Preisrelationen zwischen den
Krediten mit unterschiedlicher Laufzeit Kredite mit kiirzerer denen mit ldngerfristiger
Laufzeit vorziehen. Eine Ineffizienz der Kreditmirkte ist damit jedoch nicht zu belegen?.

Ein anderes Argument bezieht sich auf die Tatsache, daB Zinssétze fiir staatliche
Schuldtitel regelmiBig niedriger sind als fiir Kredite der besten privaten Risiken®. Daraus
konnte geschlossen werden, daB8 der Staat Kredite aufnehmen sollte, um sie dann zu ihrem
Einstandszinssatz an private Kreditnehmer weiterzuleiten’, weil dadurch Investitionen zu
einem niedrigeren Zinssatz finanziert werden konnten und sich somit eine Paretoverbesse-
rung realisieren lieBeS.

Die These, daB aufgrund dieses Zusammenhangs eine "kostenlose" Form der Kredit-
hilfe vorhanden ist, ist jedoch nicht haltbar, weil sich durch die Art der Finanzierung einer

Vgl. SCHLESINGER (1987), .32; RHYNE (1988), S.95.

MULLER-KASTNER (1986), S.12.

Vgl. RHYNE (1988), S.95.

Dieser Umstand beruht darauf, daB die Bankrottwahrscheinlichkeit bei privaten Kreditneh-
mern héher ist als beim Staat, da letzterer im Rahmen seiner Besteuerungsgewalt fiir Kredite
unbegrenzt haften kann. Vgl. WAGNER (1983), S.211.

Von Transaktionskosten soll hier abgesehen werden.

In diesem Sinne wohl MULLER-KASTNER (1986), S.12.
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Investition ihre sozialen Opportunititskosten nicht verindernl. Deshalb werden bei einer
Finanzierung riskanter Projekte mit relativ giinstigen staatlichen statt mit marktlichen
Krediten lediglich die Risikokosten vom Investor auf die Steuerzahler iiberwilztZ,

Wihrend die bisher genannten Argumente nicht belegen konnen, da8 der Kapital-
markt Unvollkommenheiten aufweist, die den Einsatz von Kredithilfen rechtfertigen kénn-
ten, soll im folgenden analysiert werden, bei welchen Arten von tatsdchlichen
Kapitalmarktunvollkommenheiten ein Einsatz von Kredithilfen grundsitzlich zu Effizienz-
steigerungen fiihren kann.

aa. Monopolistische Tendenzen auf den Kreditmirkten

Zur normativen Begriindung offentlicher Kredithilfen wird angefiihrt, da8 kleinere
und mittlere Unternehmen allein wegen ihrer schwicheren Verhandlungsposition Kredite
nur zu schlechteren Konditionen erhalten kénnen als groBe Unternehmen>. Dieses Argu-
ment ist angesichts des zu beobachtenden Wettbewerbs auf dem Bankenmarkt wenig plau-
sibel®. Unterstellt man dennoch, daB der Wettbewerb auf dem Bankenmarkt beschrénkt ist
und dadurch eine Preisdiskriminierung zwischen Krediten fiir Gro8- und Kleinunterneh-
men moglich wird, so fiihrt dies im Vergleich zu kompetitiven Kreditmérkten regelmaBig
zu Wohlfahrtsverlustend. Aber auch in diesem Fall ist es nicht zwingend, daB der Teil der
Kreditnachfragerrente, den sich ein preisdiskriminierender Monopolist aneignet, bei klei-
neren Unternechmen hoher ist als bei GroBunternehmen. Denn bei Preisdiskriminierung
wird der Monopolist fiir die Nachfrager mit der geringeren Preiselastizitit der Nachfrage
einen hoheren Preis festsetzenS. Ob dies fiir kleinere Unternehmen zutrifft, ist eher zwei-
felhaft. Insbesondere ist jedoch evident, daB bei Wettbewerbsbeschrinkungen auf dem
Bankenmarkt der Einsatz wettbewerbspolitischer Instrumente in aller Regel die effizien-
tere MaBnahme darstellen wird als die Vergabe von Kredithilfen’.

Vgl. MCKIE (1963), S.321.

Vgl. WAGNER (1983), S.211 f.

Vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.12; GOLDSCHMIDT (1987), S.53.

So bemiihen sich gerade in jiingerer Zeit alle Bankengruppen intensiv darum, gerade auch der
mittelstindischen Wirtschaft geeignete Finanzdienstleistungen zur Verfiigung zu stellen. Vgl.
GOLDSCHMIDT (1987), S.51 f. Zur Wettbewerbssituation auf dem Bankenmarkt vgl.
GEIGANT (1984), S.559 ff.

Geht man vom Monopolfall aus, sind diese Wohlfahrtsverluste bei Preisdiskriminierung jedoch
abgesehen vom Fall linearer Kreditnachfragekurven geringer als ohne Preisdiskriminierung, da
die Kreditmenge bei Preisdiskriminierung hoher ist. Vgl. SCHUMANN (1987), S.255;
VARIAN (1989), S.413 f.

6 Vgl VARIAN (1989), S.412.

7 Vgl. MCKIE (1963), S.340.
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bb. Staatliche Regulierung der Kreditmirkte

Unvollkommenheiten der Kreditmirkte konnen darauf beruhen, daB staatliche
Regulierungen bestimmten Gruppen von Kreditinteressenten den Zugang zum Kredit-
markt versperren. So kénnen Gesetze gegen Kreditwucher unter Umstéiinden das Entste-
hen legaler Mirkte fiir besonders riskante Kredite verhindernl. Teilweise existieren
Beschriankungen des Bankensektors, so durch das Regionalprinzip bei den Sparkassen in
der Bundesrepublik, durch welches die Kapitalmobilitit behindert und damit
beispielsweise das lokale Kreditangebot beeintrichtigt werden kann. Mit solchen
Unvollkommenheiten werden im allgemeinen Agrarkreditprogramme gerechtfertigt.
Auch hier ist jedoch zu erwarten, daB die Vergabe von Kredithilfen allenfalls eine
suboptimale Reaktion darstellt, da diese Unvollkommenheiten durch geeignete

DeregulierungsmaBnahmen beseitigt werden konnten>.

cc. Fehlende Kreditsicherheiten fiir einzelne Gruppen von Kreditnachfragern

Eine andere Form von Kapitalmarktunvollkommenheiten wird darin gesehen, da8
fiir bestimmte Arten von Investitionen der erwartete Investitionsertrag als Kreditsicherheit
nicht akzeptiert wird, so daB entsprechende Investitionen ohne vorhandenes Eigenkapital
oder andere Kreditsicherheiten nicht finanziert werden kénnen. Als Beispiel gilt einmal
die Finanzierung von Humankapitalinvestitionen, bei denen im Fall fehlender Eigenmittel
eine Finanzierung durch externes Eigenkapital regelmiBig ausscheidet®. Die fehlende
Akzeptanz der erwarteten Zukunftseinkiinfte als Sicherheit wird damit erklirt, daB sie bei
Zahlungsverzug des Kreditnehmers nicht verwertbar ist, da der Gldubiger dem Schuldner
keinen Arbeitszwang auferlegen kann®. Rationale Kreditgeber werden deshalb Ausbil-
dungsdarlehen allenfalls gegen Zinssitze vergeben, welche entsprechende Risikozuschlige
beinhalten. Dadurch werden wiederum zahlreiche potentielle Kreditnachfrager von der
Investition in Humankapital abgehalten®.

Der zweite typische Fall mangelnder Kreditsicherheiten tritt im Zusammenhang mit
Existenzgriindungen auf. Es wird argumentiert, daB die Bereitschaft der Banken zur Kre-
ditvergabe zu Kapitalmarktbedingungen bei einer vergleichsweise niedrigen Eigenkapital-

1 vgl. MCKIE (1963), $.325 f.; STIGLITZ/WEISS (1981), $.393; MANKIW (1986), S.456.

2 Vgl DAVIE/DUNCOMBE (1971), S.481; BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987), S.7.

3 vgl. MCKIE (1963), S.340.

4 vgl. MANKIW (1986), S.457.

5 Dies wire nur in einem Staat moglich, in dem irgendwelche Formen der Leibeigenschaft zuge-
lassen sind. Vgl. FRIEDMAN (1962), S.102.

6 Vgl FRIEDMAN (1962), S.102 f.; BECKER, G.S. (1964), 5.56; NERLOVE (1972), S.S 184 {.
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ausstattung zahlreicher Existenzgriinder sowie dem Fehlen dinglicher Sicherheiten in der
Regel gering sei, zumal Leistungsdaten aus der Vergangenheit nicht existierten!. Deshalb

seien viele potentielle Existenzgriinder auf staatliche Hilfe angewiesen?.

Bei beiden Fallgruppen ist zu beachten, daB unter vollkommener Information eine
effiziente Allokation von riskanten Krediten iiber risikoangepaBte Zinssitze erfolgt. D.h.
daB aus allokativer Sicht nicht jede Humankapital- oder Griindungsinvestition per se wiin-
schenswert ist. Vielmehr ist es effizient, daB bestimmte riskante Investitionen nicht durch-
gefiihrt werden, wenn der entsprechend dem jeweiligen Risiko bewertete Grenzertrag sol-
cher Investitionen ihre Grenzkosten unterschreitet, Weiterhin gilt bei vollkommenen
Kapitalmirkten mit symmetrischer Informationsverteilung, daB die Bereitstellung von
Kreditsicherheiten, sofern sie mit Kosten verbunden ist, zu Mehrbelastungen fithrt und
damit ineffizient ist*. Daher ist das Fehlen von Kreditsicherheiten keine hinreichende
Begriindung fiir eine ineffiziente Kreditallokation, die 6ffentliche Kredithilfen rechtfertigt.

Sofern die Grenzertragsraten bei Humankapital- und Griindungsinvestitionen in
systematischer Weise die entsprechenden risikoangepa8ten Zinssitze, d.h. die Opportuni-
tiatskostenrate, ﬁbersteigens, sind dafiir andere Faktoren als fehlende Kreditsicherheiten
ursdchlich. Insbesondere ist zu beachten, daB bei der iiberwiegenden Zahl von Investi-
tionen auBer einer Fremdkapital- auch eine Eigenkapitalfinanzierung denkbar ist. Fiihren
nun beispielsweise institutionelle Beschrankungen der Eigenkapitalfinanzierung zu einem
suboptimalen AusmaB bestimmmter Investitionen, so 148t sich damit die Anderung von
Kapitalmarktbestimmungen rechtfertigen®. Die Gewihrung von Kredithilfen wire dem-
gegeniiber allenfalls eine zweitbeste Politik.

dd. Fehlendes Kreditversicherungsangebot

Offentliche Kreditgewahrleistungen werden bisweilen mit dem Fehlen eines hinrei-
chenden marktlichen Kreditversicherungsangebots gerechtfertigt’. Dabei wird argumen-
tiert, daB ein fehlendes Kreditversicherungsangebot die Entstehung von Sekundirmirkten
fiir riskante Kreditforderungen behindere und damit deren Liquiditit reduziere, was einen

1 ;/ggSSCHINKEL/STEINER (1980), S.490; MAY (1981), S.80 f. Siehe auch HERB (1988),
.135.

2 Vgl. SACHVERSTANDIGENRAT (1977), S.181.

3 vgl. KASTROP/BERGMANN (1988), S.320.

4 vgl. MATTESINI (1986), S.87 ff.; CLEMENZ (1986), S.120; BESTER (1987).

5 Beziglich der Humankapitalinvestitionen sicht FRIEDMAN (1962), S.101 f. die Unterinvesti-

tionshypothese als bestitigt an.

Vgl. HERB (1988), $.203 f.

Vgl. PENNER/SILBER (1972), S.668.

N
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kompensierenden Anstieg des Zinssatzes oder eine Verkiirzung von Kreditlaufzeiten
erfordere. Umgekehrt konnten Kreditversicherungen die Handelbarkeit von Kreditfor-
derungen erhohen und daher zu einer Senkung von Transaktionskosten sowie einer Effi-
zienzsteigerung fiihren!. Diesem Argument ist jedoch entgegenzuhalten, da8 die Existenz
von Sekundidrmirkten keineswegs von dem Risiko der Kreditforderungen abhingt. Viel-
mehr konnen riskante Forderungen mit entsprechenden Risikoabschligen gehandelt
werden. Fehlende Sekundirmirkte diirften demnach eher auf institutionelle Hindernisse
oder zu hohe Kosten von Sekunddrmarkttransaktionen als auf ein fehlendes Kreditver-
sicherungsangebot zuriickzufiihren sein.

Gleichwohl kann das Fehlen von Kreditversicherungsmirkten zu paretoinferioren
Ergebnissen fiihren, weil dadurch die Diversifikation von unsystematischen Kreditrisiken
und ein Risikotausch erschwert sein konnen. Inwieweit sich daraus Argumente fiir 6ffent-
liche Kredithilfen ergeben, 148t sich nur beantworten, wenn man die Ursachen fiir das
Fehlen eines privaten Versicherungsangebots kennt.

Als mogliche Ursache werden economies of scale bei der Bereitstellung von Kredit-
versicherungsleistungen genannt?, so da8 der Fall eines natiirlichen Monopols® gegeben
sei. Selbst wenn man die Existenz von steigenden Skalenertréigen fiir moglich hilt, kann
damit lediglich das Fehlen eines kompetitiven Kreditversicherungsangebots begriindet
werden. Dariiber hinaus folgt aus der Existenz natiirlicher Monopole keinesfalls generell
ein Argument fiir eine staatliche Erstellung entsprechender Giiter, da es aufgrund fehlen-
der Anreize zur Kostenminimierung zu X-Ineffizienzen kommen kann®,

SchlieBlich wird in bezug auf Auslandskredite argumentiert, daB damit politische
Kreditrisiken® verbunden seien. Diese seien durch private Anbieter nicht versicherbar, weil
bei versicherten Krediten ein erhdhter Anreiz fiir eine Nichterfiillung der Forderungen
durch die Schuldner bestehe®. Abgesehen davon, daB es in gewissem Umfang auch ein
privates Angebot zur Absicherung politischer Risiken gibt’, ist es zweifelhaft, ob im hier
angesprochenen Fall des moral hazard bei Schuldnern versicherter Kredite offentliche
Kreditgewihrleistungen eine Wohlfahrtssteigerung erwarten lassen®. Denn es ist kaum zu

Vgl. BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987), S.8.

Vgl. BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987), S.8.

Vgl. allgemein zu natiirlichen Monopolen BOADWAY /WILDASIN (1984), S.171 £.

Vgl. LEIBENSTEIN (1966); BOADWAY /WILDASIN (1984), S.173.

Zu den verschiedenen Arten politischer Risiken vgl. HICHERT (1986), S.56, 258 f.

Vgl. BARON (1983), S.62.

Zu nennen wire hier insbesondere die Lloyd’s Versicherung; vgl. BARON (1983), S.62;
HICHERT (1986), S.67.

8 Der Aspekt moglicher externer Nutzen bei einer Absicherung politischer Risiken bleibt an
dieser Stelle unberiicksichtigt.
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begriinden, daB der Staat gegeniiber privaten Anbietern Vorteile bei der Gestaltung
anreizkompatibler Vertriige oder bei der Uberwachung der Kreditschuldner besitzt!.

Aber auch wenn man davon ausgeht, daB die Situation mit einem offentlichen
Gewibhrleistungsangebot gegeniiber der Situation ohne ein Kreditversicherungsangebot
paretosuperior ist, ergibt sich daraus keine Rechtfertigung fiir Gewihrleistungsprogramme
mit subventionierten Priamien? Weiterhin ist zu beachten, daB Kreditgewihrleistungen
regelmaBig selektiv vergeben werden. Treten Marktstérungen der genannten Art auch in
Bereichen auf, in denen der Staat Aktivititen unterldBt, so kénnen sich Verzerrungen
durch die Beeinflussung der Kreditallokation ergeben, die ihrerseits mit Wohlfahrtsver-
lusten verbunden sind>.

ee. Fehleinschiatzung von Kreditrisiken

Kredithilfen werden teilweise auch damit gerechtfertigt, daB die privaten Kreditan-
bieter das Kreditrisiko bei der Finanzierung bestimmter Investitionsarten, wie Human-
kapital-, Existizenzgriindungs- und Innovationsinvestitionen, verglichen mit sonstigen Inve-
stitionsarten in systematischer Weise zu hoch einschitzen*, so daB die Opportunititskosten
die sozialen Opportunititskosten der Investoren iibersteigen. Dabei handelt es sich um
eine typische Second-best-Stérung’, die dazu fiihrt, da8 das AusmaB solcher Investitionen
zu niedrig sein wird.

Wenn man unterstellt, daB der Staat die Uberschitzung von Kreditrisiken durch die
privaten Kreditanbieter erkennt, kann eine Ausweitung dieser Investitionen aufgrund
offentlicher Kredithilfen dennoch zu Wohlfahrtsverlusten fiihren. Dies soll mit Hilfe von
Abb.1 gezeigt werden. Dabei bezeichnet 1y den den marktlichen risikoangepaBten Zinssatz
fir Existenzgriindungskredite K, der aufgrund der Fehleinschitzung des Kreditrisikos
durch die privaten Kreditanbieter den Zinssatz r” iibersteigt, dessen Hohe dem tatséchli-
chen Kreditrisiko entspricht. Gewdhrt nun der Staat einen Zinszuschu8 fiir Existenzgriin-
dungsdarlehen in Hohe von ro-r°, so 148t sich dadurch ein Wohlfahrtsgewinn in Héhe des
Dreiecks abc realisieren. Liegt der ZinszuschuB hingegen bei 1,-r;, so verursacht der Staat
selbst eine Mengenstorung, die in ihrer Hohe bei linearem Verlauf der kompensierten
Kreditnachfragekurve genau der Mengenstorung ohne ZinszuschuB entspricht, so da8 der

Vgl. BOADWAY/WILDASIN (1984), S.492 f.

Vgl. BARON (1983), S.64.

Vgl. PENNER/SILBER (1972), 5.668; CHANEY/THAKOR (1985), S.183.

Vgl. MCKIE (1963), S.325; DAVIE/DUNCOMBE (1972), S.481; LEONARD (1986), S.104.
Grundlegend zur Theorie des Second best LIPSEY/LANCASTER (1956/57).

N W=
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Abb.1

Wohlfahrtsgewinn der Second-best-MaBnahme Null betrigt!. Ubersteigt der Zinszuschu8
den Betrag To=ry, o resultiert aus der Kredithilfe ein Wohlfahrtsverlust, der mit zuneh-
mender Mengenstorung iiberproportional zunimmt?.

Interpretiert man r, als risikolosen Marktzinssatz und liegt der korrekte risikoange-
paBte Zinssatz mit gleicher Wahrscheinlichkeit zwischen rj und r;, so liegt der erwartete
wohlfahrtsoptimale Zinssatz bei r’, so daB ein ZinszuschuB von ry-r’ bei unterstellter
Risikoneutralitit der Entscheidungstriger wohlfahrtsoptimal wire. Demgegeniiber
resultieren aus jeder Zinsverbilligung, die zu einer Unterschreitung des erwarteten
risikoangepaBten Zinssatzes fiihrt, marginale Wohlfahrtsverluste, wihrend eine
Zinsverbilligung unter den risikolosen Marktzinssatz zu einem Wohlfahrtsverlust gegen-

1 Dies gilt nur, wenn die Einnahmen zur Finanzierung des Zinszuschusses durch eine Pauschal-
steuer erzielt werden. Fiihrt die staatliche Einnahmenerzielung jedoch zu Verzerrungen, so
tesultieren Wohlfahrtsverluste bereits bei einem ZinszuschuB von ry-r,.

2 vgl. FOLKERS (1987b), S.173.
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iiber dem Verzicht auf eine Zinssubventionierung fiihrt. Selbst wenn man die Richtung der
Mengenstorung kennt, sind somit Wohlfahrtsverluste durch Second-best-Kredithilfen nicht
auszuschlieBen’.

Es sei nun unterstellt, daB die Fehleinschitzung des Risikos durch die privaten
Kreditanbieter nicht dauerhaft ist, weil diese nach einem gewissen Zeitraum die tatséchli-
chen Risiken wahrnehmen werden. Bieten die privaten Kreditanbieter dementsprechend
nach einer "Lernphase” Kredite an, die mit r” verzinslich sind, wiirde jede weitere staat-
liche Zinsverbilligung zu Wohlfahrtsverlusten fiihren. Deshalb sind bei einer falschen
Risikoeinschétzung dauerhafte Kredithilfeprogramme in aller Regel allokativ schidlich?.

Fiir staatliche Kreditgewahrleistungen gilt entsprechend, daB damit bei einer Risiko-
fehleinschitzung durch private Versicherer demonstriert werden kann, daB entsprechende
Versicherungen vorteilhaft sein konnen. Auch hier gilt jedoch, daB damit nur zeitlich be-
fristete Programme ohne Subventionierung der Primien gerechtfertigt werden,

ff. Liquiditdtsbeschrankungen fiir bestimmte Kreditnachfrager

Nach verbreiteter Auffassung sind Kredithilfen dazu geeignet, Liquiditatsméngel
bestimmter Kreditnachfrager zu iiberwinden, welche die Durchfiihrung rentabler Investi-
tionen verhindern®. Dem scheint die Vorstellung zugrunde zu liegen, daB die privaten
Kreditgeber rentable Investitionen nicht finanzieren, wenn im ungiinstigen Umweltzustand
eine bestimmte maximale Kreditausfallhéhe iiberschritten wird. Diese Vorstellung er-
scheint dann nicht ohne weiteres einsichtig, wenn die Kreditgeber die Kreditrisiken durch
Portfoliobildung zumindest teilweise "vernichten" konnen. Sie lieBe sich allenfalls damit
begriinden, daB den Kreditgebern bei unterstellter vollkommener Information aufgrund
rechtlicher Restriktionen die Uberschreitung einer festgesetzten maximalen Kreditausfall-
hohe untersagt ist. In diesem Fall konnten offentliche Darlehen und Kreditgewihrleistun-
gen mit einem entsprechenden Deckungsgrad dazu eingesetzt werdem um solche
Liquiditétsbeschrankungen zu iiberwinden.

1 Vgl. allgemein zur Méglichkeit von Wohlfahrtstverlusten durch staatliche Second-best-Eingriffe
NG (1977); BRENNAN/BUCHANAN (1983); FOLKERS (1987b), S.177 f.; HERB (1988),
S.155 ff.

2 In diesem Sinn wohl auch DICKERTMANN (1980), S.526. Siehe auch VAUBEL (1990), S.259,

der bei Informationsvorteilen nichtmarktlicher Institutionen gegeniiber privaten Kreditgebern

dafiir pladiert, daB erstere ihre vorhandenen Informationen glaubhaft veroffentlichen.

Vgl. BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987), S.8.

Vgl. z.B. LUDER (1984), $.535; DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.22.
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Weiterhin wird bisweilen unterstellt, daB der Kreditmarkt durch eine Kreditra-
tionierung fiir bestimmte Gruppen von Kreditnachfragern gekennzeichnet ist. Dadurch
werden ihre Kreditwiinsche zum gegebenen Marktzinssatz nicht vollstindig erfiillt, ohne
daB durch die UberschuBnachfrage eine marktraumende Zinssatzsteigerung hervorgerufen
wird!. Die Kreditrationierung bewirkt somit eine Liquidititsbeschrinkung von Kreditnach-
fragern, welche die Durchfiihrung rentabler Investitionen verhindert.

Nach der ilteren "availability doctrine"? beruht Kreditrationierung auf einer konjunk-
turbedingten Einschrinkung der Kreditvergabemoglichkeiten des Bankensystems, die nicht
durch entsprechende Zinssteigerungen ausgeglichen werden. Dadurch erfolgt die Kredit-
allokation nach Kriterien, die bestimmte Kreditnachfrager diskriminieren kénnen>, In ei-
ner weiteren Variante der "availability doctrine" wird darauf abgestellt, daB die individuelle
Kreditangebotskurve von einer bestimmten Kreditmenge an vollkommen unelastisch wird,
wenn ndmlich die Kreditverbindlichkeiten dem Maximalertrag von kreditfinanzierten Inve-
stitionen entsprechen®. Allerdings geniigt die Annahme einer unelastischen Kreditan-
gebotskurve fiir die Annahme einer Kreditrationierung nicht, da diese das Bestehen einer
UberschuBnachfrage erfordert’. AuBerdem wire es allokativ verfehlt, durch offentliche
Kredithilfen Investitionen zu ermdéglichen, deren Kosten iiber ihrem Ertrag liegen.

Uberzeugender ist daher eine Rechtfertigung offentlicher Kredithilfen mit einer
informationsbedingten Kreditrationierung®. Die Argumentation soll anhand des in
Abschnitt C.1.4.a. verwendeten Modells der Kreditrationierung bei adverser Selektion ver-
deutlicht werden. Dort wurde gezeigt, daB nur die schlechtesten Kreditrisiken Kredite
nachfragen und andere effiziente Investitionen iiber den Kreditmarkt verdringt werden,
sofern der erwartete Brutto-Investitionsertrag R fiir die besten Risiken kleiner ist als die
erwarteten individuellen Kreditverbindlichkeiten (l-pi)(l +i).

Um die informationsbedingte Ineffizienz zu vermeiden, wird vorgeschlagen, daB der
Staat Kredithilfen in einem Umfang gewihrt, bei dem auch fiir die besten Risiken der
erwartete Investitionsertrag mindestens die erwarteten Kreditkosten deckt. D.h. die Hohe
der Subventionen S muB so festgelegt werden, da8 auch fiir die Investoren mit dem gering-
sten Investitionsrisiko mindestens R + S = (1-p')(1+1’) gilt, wobei i’ den Kreditzinssatz
bei Subventionierung bezeichnet. Die Subventionierung kann dabei in Form von Kredit-

1 vgl. MCKIE (1963), $.324.

2 vgl. ROOSA (1951); SCOTT (1957).

3 Vgl McKIE (1963), $.326. Beispielhaft genannt wird die Diskriminierung neuer gegeniiber
alten Kreditkunden durch die Banken.

4 vgl. HODGMAN (1960).

5 vgl. CLEMENZ (1986), S.21; MATTESINI (1986), S.10.

6 vgl. MANKIW (1986), S.456 .
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hilfen erfolgen. Wenn der Staat die individuellen Investitionsrisiken ebenfalls nicht identi-
fizieren kann, muB er die Subventionshéhe fiir alle Kreditnachfrager in gleicher Hohe fest-
setzen, will er ein Ausscheiden der besten Risiken aus dem Markt ausschlieBen. Es soll nun
angenommen werden, da die risikoirmsten Investitionen risikolos sind, d.h. daB pi Null
betrégt.

Gewihrt der Staat einen ZinszuschuB mit dem ZuschuBsatz z, so betragen die Sub-
ventionsausgaben fiir den einzelnen Investor

(CIL1) z = (1+1) - (1-1)RL

Wird statt des Zinszuschusses ein 6ffentliches Darlehen gewihrt, so muB sein Zins-
satz dem Brutto-Investitionsertrag R entsprechen. Die durchschnittliche Zinsverbilligung je
Krediteinheit stimmt dabei mit der Hohe des Zinszuschusses iiberein.

Als nichstes soll eine entgeltlose Kreditgewihrleistung betrachtet werden. Ihr
Deckungsgrad D muB dabei so hoch sein, daB 1+i° = R gilt, wobei i’ den nominalen
Kreditzinssatz bei Vergabe von Kreditgewihrleistungen bezeichnet. Diese Bedingung ist

erfiillt, wenn der Kreditgeber zwischen einem Kredit an die betreffenden Kreditnachfrager
und einer risikolosen Alternativanlage indifferent ist. Es muB also gelten:

(CI1.2) (1-m)R + 7aDR = 1+,

wobei 7.DR den Erwartungswert der durchschnittlichen staatlichen Schadensleistung je
Krediteinheit bezeichnet.

Aus (C.I1.2) folgt:
(CIL3) D = [(1+4r1) - (1-7)R]/aR bzw.
aDR = (1+r1) - (1-7)R.

D.h. daB bei allen Kredithilfeformen mit denselben erwarteten Subventionsausgaben
dieselben Effekte erzielt werden konnen. Der erwartete Wohlfahrtsgewinn der durch die
offentlichen Kredithilfen induzierten Investitionen betrigt fiir jede Einheit R - (1+r).

Es muB jedoch beriicksichtigt werden, daB auch bei asymmetrischer Information
marktliche Reaktionen mdglich sind, die zu einer Verminderung des AusmaBes adverser
Selektion fiihren konnen. Im vorgestellten Modell wiirde der adverse Selektionseffekt im

1 Fiir die Investoren mit P' = 0 muB gelten: R + z > (1+r - 7z)/(1-%). Dieses Ergebnis folgt
daraus, daB der KreditriickfluB der Kreditgeber bei einer Subventionierung der Kreditnehmer
durch Zinszuschiisse im ungiinstigen Umweltzustand von Null auf z steigt. Demnach folgt:
(141i) = (141 - %2z)/(1-x), wobei i den aufgrund des Zinszuschusses verinderten nominalen
Kreditzinssatz bezeichnet.
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Hinblick auf die Investitionen vollstdndig verschwinden, wenn die Investoren auf eine
Eigenkapitalfinanzierung ausweichen konnten, da dann jede Investition wegen R > 1+r1
durchgefiihrt wiirde, weil die Investoren als Eigenkapitalgeber annahmegemiB das
Projektrisiko kennen. Im Vergleich dazu wiirden Kredithilfen, die durch verzerrende
Steuern finanziert werden, stets zu einer Paretoverschlechterung fiihren.

Insgesamt ist zu erwarten, daB die Gewahrung offentlicher Kredithilfen bei asymme-
trischer Information nur in relativ wenigen Féllen, am ehesten bei einmaligen Investitionen
oder bei fehlendem Eigenkapital bzw. fehlenden Kreditsicherheiten, zur Verhinderung
adverser Selektion erforderlich ist und gegeniiber dem marktlichen Ergebnis eine Wohl-
fahrtssteigerung bewirkt. Am ehesten diirfte diese Art der Rechtfertigung auf Ausbildungs-
und Existenzgriindungs-Kredithilfen zutreffen.

Eine andere Argumentation ist im Hinblick auf moral hazard denkbar. Werden aus
diesem Grund lediglich Kreditvertrdge angeboten, die von Beginn der Kreditlaufzeit an
Schuldendienstzahlungen vorsehen, so resultieren daraus fiir den Kreditnehmer auch im
Falle rentabler Investitionen Periodenrestriktionen. Diese fiihren bei vergleichsweise nied-
rigem anfinglichem Periodeneinkommen und Anfangsvermdgen zu einer informationsbe-
dingten Liquiditétsbeschrankung fiir rentable Investitionen. Mit solchen Uberlegungen
lieBen sich beispielsweise Kredithilfen fiir Bildungsinvestitionen oder Wohnungsbauinvesti-
tionen fiir junge Familien begriinden. Allerdings bleibt dann unklar, inwieweit die Kosten
des moral hazard, die annahmegemaB die Ursache fiir entsprechende Kreditvertragsgestal-
tungen sind und im Falle der Kredithilfen vom Steuerzahler zu tragen sind’, den mit der
Durchfithrung rentabler Investitionen verbundenen Wohlfahrtssteigerungen entgegen-
wirken.

b.  Allokatives Marktversagen auf Giitermérkten

Offentliche Kredithilfen werden auch damit gerechtfertigt, da8 auf Giitermirkten
Storungen auftreten konnen, die eine effiziente Ressourcenallokation verhindern. Dazu
gehoren externe Effekte, steigende Skalenertrdge und sonstige nicht behebbare Markt-
storungen, die im folgenden néher betrachtet werden sollen.

1 Denn der Staat wird mit denselben Informationsproblemen konfrontiert wie private Kredit-
geber bzw. -versicherer. Vgl. SANDMO (1990), S.150.
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aa. Externe Effekte

Von realen externen Effekten! spricht man dann, wenn Gkonomische Aktivititen
eines Haushalts oder Unternehmens den Nutzen oder die Produktionsmdglichkeiten von
Dritten beeinflussen, ohne daB sich dies in den Marktpreisen auswirkt. Dadurch fehlt dem
Wirtschaftssubjekt, das durch seine Aktivititen externe Effekte erzeugt, der Anreiz, die fiir
Dritte niitzlichen oder schidlichen Effekte in seinem Kalkiil zu beriicksichtigen. Daraus
resultieren volkswirtschaftliche Fehlallokationen, die in einem ineffizient hohen bzw. nied-

rigen Niveau entsprechender Aktivititen zum Ausdruck kommen?2.

Zur Rechtfertigung offentlicher Kredithilfen wird nun argumentiert, da8 damit durch
Senkung von Kapitalkosten® eine Internalisierung positiver externer Effekte* erzielt
werden konne, die eine Ausweitung von im MarktprozeB suboptimal durchgefiihrter Akti-
vitdten und eine Wohlfahrtssteigerung bewirkt. Im Paretooptimum muB der auf die Men-
geneinheiten der gefoérderten Aktivititen bezogene marginale Vergiinstigungssatz den
marginalen externen Nutzen entsprechen.

Diesen Internalisierungs-Kredithilfen wird wohl die Mehrzahl aller 6ffentlichen Kre-
dithilfen zugerechnet. Dies gilt fiir Kredithilfen in den Bereichen Ausbildung, Umwelt-
schutz und Wohnraumversorgung®. Dariiber hinaus werden Regionalhilfen als Mittel zur
Verminderung externer Agglomerationskosten betrachtet®. Die Aktivititen mittelstindi-
scher Unternehmen sollen eine héhere Wettbewerbsintensitit als positive Externalitit
erzeugen, die durch Kredithilfen zu internalisieren sei’. AuSerdem werden auch "Rettungs-

1 Davon sind die pekuniéren externen Effekten zu unterscheiden. Als pekunidre externe Effekte
werden solche Externalititen bezeichnet, die aus der Beeinflussung der "marktlichen Umge-
bung" des betroffenen Wirtschaftssubjektes, nimlich der Anderung von Preisen fiir Outputs
und Inputs, resultieren. Aus wohlfahrtsékonomischer Sicht kénnen die pekunidren Externalita-
ten im Hinblick auf wirtschaftspolitische Eingriffe vernachlissigt werden, weil angenommen
wird, daB die Marktkrifte in Richtung auf eine Uberkompensation méglicher Verluste durch
mogliche Gewinne wirken. Vgl. BUCHANAN/FAITH (1981), S.102 ff,, die jedoch zu Recht
darauf hinweisen, daB eine prizise analytische Abgrenzung beider Arten von Externalititen
noch aussteht.

2 Vgl. BOADWAY/WILDASIN (1984), S.105.

3 Die Kapitalkostensenkung soll iiblicherweise durch eine Verbilligung von Zins- bzw. Pri-

miensitzen bei Kredithilfen in Relation zu den marktlichen Entgelten erfolgen.

Diese positiven externen Effekte konnen auch in einer Verminderung negativer externer

Effekte bestehen, da Kosten negative Nutzen darstellen und umgekehrt.

3 Vgl DAVIE/DUNCOMBE (1972), S.481; NERLOVE (1972), S.S191 ff.; PENNER/SILBER
(1973), S.838; PLANTES/SMALL (1981), S.15.; BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987),
S.9.

(=)

Vgl. GOLDSCHMIDT (1987), S.149.
7 Vgl. GOLDSCHMIDT (1987), S.43.
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Kredithilfen" fiir konkursreife Unternehmen, die meist als Biirgschaften gewéihrt werden,
mit externen Effekten gerechtfertigt!.

Es bleibt allerdings fraglich, inwieweit mit solchen Internalisierungs-Kredithilfen
tatsichlich Wohlfahrtssteigerungen realisiert werden konnen?, So erfordert die Festlegung
optimaler Kredithilfen ein iiberaus hohes MaB an Informationen. Daher miissen die
paretooptimalen Preis-Mengen-Kombinationen ex anfe bekannt sein. Dies impliziert die
Ex-ante-Kenntnis der relevanten privaten und sozialen Nachfrage- und Angebotsfunk-
tionen. Da sich die individuellen Priferenzen sowie Produktions- und Finanzierungsmog-
lichkeiten jedoch erst in den realisierten Aktivititen konkretisieren, sind die entsprechen-
den GroBen ex ante kaum bestimmbar. Da Investitions-Kredithilfen an den Inputfaktor
Kapital ankniipfen, kénnen dadurch die Faktorpreisrelationen und damit auch die gewihl-
ten Produktionsbedingungen verindert werden, was die Bestimmung der optimalen
Vergiinstigungshohe zusétzlich erschwert. Wird die Vergiinstigungshohe jedoch vor dem
Hintergrund geringer Information festgelegt, so nimmt die Wahrscheinlichkeit von Wohl-
fahrtsverlusten mit steigendem marginalen Vergiinstigungssatz zu.

AuBerdem konnen Kredithilfen, die zur Internalisierung externer Kosten eingesetzt
werden, bei entsprechenden Vergabebedingungen statt einer Reduzierung der Externaliti-
ten verursachenden Aktivitdten deren Ausweitung induzieren. Dies kann mit einem einfa-
chen Beispiel gezeigt werden. Es sei unterstellt, daB eine Gruppe von Produzenten das Gut
X herstellen, bei dessen Produktion das Kuppelprodukt Y anfillt, das bei den Produzenten
anderer Giiter externe Produktionskosten verursacht. Werden nun Kredithilfen eingesetzt,
um die Menge von Y unter ein staatlich festgesetztes Niveau Y’ zu senken, so resultiert
daraus wegen der Abweichung vom Produktionsoptimum ein Anstieg der Grenzkosten und
somit bei gegegebenen Outputpreisen ein Riickgang des Angebots von X. Da andererseits
durch die Kredithilfen die Durchschnittskosten sinken, konnen die urspriinglichen
Anbieter Gewinne realisieren, die jedoch bei freiem Marktzutritt auf ldngere Sicht durch
zusitzliche Anbieter von X wegkonkurriert werden. Damit kann aber der Fall eintreten,
da8 die Produktion von X und damit von Y iiber das AusmaB ohne Kredithilfe hinaus
steigt, sofern auch die zusitzlichen Anbieter die Kredithilfe erhalten. Unter diesen Bedin-
gungen bewirken Kredithilfen iiber alle Anbieter betrachtet eine Erhéhung externer

Kosten3.

1 vgl. SCHLECHT (1982), S.427. ZINN (1982), S.430 f. Dabei wird offenkundig unterstellt, da8
bei konkursreifen GroBunternehmen die externen Kosten eines Konkurses relativ hoher sind
als bei kleineren Unternehmen, da eine generelle Vermeidung von Konkursen durch staatliche
Intervention regelmiBig nicht gefordert wird. Dagegen ZEITEL (1982).

2 Zum analogen Fall der Internalisierungssteuern vgl. FOLKERS (1987b), S.116 ff.

3 Vgl TRESCH (1981), S.148 ff.; BAUMOL/OATES (1988), S. 218 ff.
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Beriicksichtigt man zusitzlich die Kosten der Finanzierung offentlicher Kredithilfen
und ihre Riickwirkungen auf andere Mirkte, so diirften sie in zahlreichen Fillen ihre Opti-
malitdtseigenschaften verlieren. Daher wird die Verwendbarkeit von Internalisierungs-
Kredithilfen zur Allokationsverbesserung zumindest auBerordentlich eingeschrinkt!.
Dariiber hinaus bleibt die Frage offen, weshalb bei wohlfahrtsokonomisch sinnvollen
staatlichen InternalisierungsmaBnahmen Kredithilfen anderen Subventionsformen iiber-
legen sein sollen.

bb. Sinkende Durchschnittskosten

Eine Wohlfahrtssteigerung durch offentliche Kredithilfen ist auch bei natiirlichen
Monopolen denkbar. Diese sind durch Produktionstechnologien mit hohen fixen Kapital-
kosten gekennzeichnet. Dadurch ergeben sich bis zu hohen Outputniveaus steigende Ska-
lenertriage bzw. sinkende Durchschnittskosten. Schneidet die Nachfragekurve die Durch-
schnittskostenkurve in deren fallendem Bereich, so kann der Output durch einen einzelnen
Produzenten zu geringeren Kosten angeboten werden als durch eine Vielzahl kleiner
Produzenten mit identischer Produktionsfunktion. Dadurch kommt es hier regelmiBig zu
einem Monopolangebot. Ist dem Monopolisten Gewinnmaximierung gestattet, so wird er
seinen Output zu Cournotpreisen anbieten, woraus dann die fiir den Monopolfall typischen
Wohlfahrtsverluste resultieren. Wohlfahrtsverluste geringeren AusmaBes ergeben sich,
wenn der Monopolist durch staatliche Regulierung zu einem Angebot zu Durchschnitts-
kosten verpflichtet ist. Darf hingegen der Outputpreis seine Grenzkosten bei der paretoop-
timalen Menge, die durch den Schnittpunkt der Nachfrage- und der Grenzkostenkurve
bestimmt ist, nicht iiberschreiten, so erleidet der Anbieter einen Verlust und wird daher
den Riickzug aus dem Markt vorziehen2.

Durch die Gewidhrung von Kredithilfen fiir natiirliche Monopole konnen die fixen
Kapitalkosten gesenkt werden’. Dadurch werden die totalen Durchschnittskosten fiir jede
Outputmenge reduziert. AuBerdem wird das Minimum der totalen Durchschnittskosten bei
einer geringeren Menge realisiert*. Soll durch die Kredithilfen eine Optimalldsung erreicht
werden, so muB8 das Minimum der totalen Durchschnittskosten genau im Schnittpunkt der

1 So auch BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987), S9f.

2 Vgl. BROWNING/BROWNING (1989), S.364 ff.

3 vgl. SHOUP (1972), S.70.

4 Dies wird unmittelbar einsichtig, wenn die Kredithilfen die Fixkosten auf Null reduzieren. Da-
durch fallen die totalen und variablen Durchschnittskosten zusammen. Bei positiven Fixkosten
ergibt sich das Minimum der variablen Durchschnittskosten dagegen stets bei einer geringeren
Menge als das Minimum der totalen Durchschnittskosten. Vgl. SCHUMANN (1987), S.134.
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Nachfragekurve und der Grenzkostenkurve des Anbieters liegen. Unter diesen Bedingun-
gen wird der Monopolist auch bei vorgeschriebenen Grenzkostenpreisen seine Kosten
decken. D.h. da8l bei Kombination einer Preisregulierung mit offentlichen Kredithilfen
eine Mengenausweitung gegeniiber der unregulierten Monopolpreisbildung oder auch ge-
geniiber einer vorgeschriebenen Durchschnittspreisbildung resultieren kann. Damit ver-
schwindet die andernfalls zu verzeichnende Mehrbelastung. Auf diese Weise konnten bei-
spielsweise Kredithilfen fiir die Elektrizititswirtschaft gerechtfertigt werden!, weil die
Elektrizititsversorgung als typischer Fall eines natiirlichen Monopols gilt2. Allerdings kon-
nen Kredithilfen dadurch zu Effizienzverlusten fiihren, daB sie einen Anreiz zur Erhéhung
der Fixkosten und damit zur Abweichung von der Minimalkostenkombination bewirken>.

cc. Sonstige Marktstérungen

Offentliche Kredithilfen werden schlieBlich als Second-best-Ma8nahmen bei nicht
behebbaren Storungen auf anderen Mirkten als dem Kreditmarkt gerechtfertigt. So wird
bei Export-Kredithilfen argumentiert, da8 ein Land, dessen Weltmarktkonkurrenten Ex-
porte in Drittlinder subventionieren, eigene Exporte ebenfalls subventionieren muf}, um
Unterinvestitionen im Exportsektor des betreffenden Landes zu vermeiden. Wenngleich
die Subventionierung eigener Exporte zu Wohlfahrtsverlusten im Vergleich zu perfekt
funktionierenden Weltmirkten fiihrt, 148t sich dadurch bei vollkommener Information eine
Paretoverbesserung erreichen, sofern Exportsubventionen anderer Linder nicht ver-
meidbar sind®. Riickt man jedoch von der Annahme vollkommener Information ab, so
kann wie bei allen Second-best-Politiken leicht der Fall eintreten, da8 der Erwartungswert
der Wohlfahrtsinderung durch Exportsubventionen negativ wird, so daB ein Verzicht
darauf vielfach allokativ vorteilhaft sein wird’.

Andererseits werden Exportsubventionen eines Landes als Sanktionsmittel betrach-
tet, um die Konkurrenzlinder zur Aufgabe ihrer Subventionspraktiken zu zwingen8. Die-
sem Argument liegt eine Modellierung des internationalen "Subventionswettlaufs" als

So hat der Freistaat Bayern immer wieder Biirgschaften fiir Kredite der Energieversorgungs-
unternehmen iibernommen. Vgl. zB. BAYERISCHE LANDESANSTALT FUR AUFBAU-
FINANZIERUNG (1976), S.40.

Vgl. SCHUMANN (1987), S.259.

Vgl. BROWNING/BROWNING (1989), S.368.

Grundlegend zur Theorie des Second best LIPSEY/LANCASTER (1956/57).

Vgl. BARON (1983), S.83.

Vgl. HARTLAND-THUNBERG/CRAWFORD (1982), S.8 f.

Vgl. BRENNAN/MCGUIRE (1975); NG (1977); FOLKERS (1987b), S.171 ff.

Vgl. CONGRESSIONAL BUDGET OFFICE (1981a), S.9; BARON (1983), S.84.
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Gefangenendilemma zugrunde!. Dabei fiihrt ein kollektiver Verzicht auf Exportsubven-
tionen zu einer Nutzenmaximierung der gesamten Gruppe der Exportlinder. Eine Uber-
einkunft iiber einen solchen Verzicht ist deshalb wohlfahrtssteigernd. Allerdings kann
jedes einzelne Exportland die eigene Position zu Lasten der ganzen Gruppe verbessern,
wenn es sich nichtkooperativ verhilt und als einziges Exportsubventionierung betreibt. Die
Exportsubventionierung wird dadurch zum Negativsummenspiel. Durch nichtkooperatives
Verhalten kénnen die kooperationsbereiten Gruppenmitglieder das betreffende Land
bestrafen und es somit in anschlieBenden Spielrunden zwingen, sich kiinftig ebenfalls
kooperativ zu verhalten?. Interpretiert man Export-Kredithilfen einzelner Exportlinder als
Sanktionsmittel, so war diese Strategie in den vergangenen Jahren in gewissem Umfang
erfolgreich, da z.B. die Regeln des sogenannten OECD-Konsensus iiber Exportkredite ver-
schirft wurden. DaB eine Ubereinkunft iiber ein vollstindiges Verbot von Export-Kredit-
hilfen bislang nicht zustandegekommen ist, kann damit zusammenhingen, daB die Grenz-
kosten der erforderlichen Sanktionen zur Durchsetzung eines solchen Verbots ihren
Grenzertrag iibersteigen und ein solches Verbot daher nicht zu einem paretooptimalen
Ergebnis fithren wiirde®. Somit konnen Export-Kredithilfen als Sanktionsinstrumente 6ko-
nomisch sinnvoll sein, auch wenn sie keine Wohlfahrtsverbesserung im Sinne einer Second-
best-Politik bewirken. Dies gilt allerdings dann nicht, wenn eine Exportsubventionierung
unabhingig davon gewihrt wird, ob die Weltmarktkonkurrenten zu einem Subventionsver-
zicht bereit sind oder nicht>.

2.  Reduzierung von Einkommensdisparitiiten und Absicherung sozialer Hértefille

AuBer den genannten allokativen Argumenten werden 6ffentliche Kredithilfen jen-
seits wohlfahrtsokonomischer Uberlegungen verteilungs- und sozialpolitisch gerechtfertigt.
Aus verteilungspolitischer Sicht wird argumentiert, daB marktliche Redistributionspro-
zesseS nicht ausreichen, um eine wiinschenswerte Einkommensverteilung sicherzustellen.
Zur Erfiillung der daraus resultierenden Umverteilungsaufgabe des Staates konnen u.a.

1 Eine entsprechende Argumentation wire auch in bezug auf die Subventionskonkurrenz
zwischen den einzelnen Kommunen bzw. Bundeslindern denkbar. Vgl. GROBNER (1983),
S.182.

2 Zur analogen Gefangenendilemma-Situation bei der Bereitstellung offentlicher Giiter vgl.
MUELLER (1979), S.14 ff.

3 Vgl. BARON (1983), §.306 ff.; OECD (1987), S.7 ff. und oben Abschnitt B.IV.

4 Dementsprechend ist eine Reduzierung der Zahl von Verbrechen auf Null regelméBig nicht

paretooptimal, weil in dieser Situation die Grenzkosten von Strafen ihren Grenzertrag iiber-

steigen. Vgl. BECKER, G.S. (1982), S.52 ff.

Vgl. CONGRESSIONAL BUDGET OFFICE (1981a), S.9 f.; BARON (1983), S.311.

Zum Konzept der paretooptimalen Umverteilung vgl. HOCHMAN/ ROGERS (1969)

(= V]
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offentliche Kredithilfen eingesetzt werden. Das Ziel redistributiver Kredithilfen besteht
danach nicht in einer Anderung des 6konomischen Verhaltens der Empfinger, sondern in
der Ubertragung von Einkommen!. Dementsprechend wird der Kreis der Anspruchsbe-
rechtigten durch politisch festgelegte Einkommensgrenzen bestimmt. AuBerdem miissen
redistributiv motivierte Kredithilfen, die als Darlehen oder Gewihrleistungen vergeben
werden, eine Zins- bzw. Pramiensatzverbilligung gegeniiber den Marktkonditionen enthal-
ten, um einen Einkommenstransfer zu bewirken?. Zu dieser Kategorie werden beispiels-
weise Kredithilfen fiir einzelne Regionen, fiir bestimmte Wirtschaftssektoren wie die
Landwirtschaft, zur Ausbildungs- und Wohnungsbauforderung und zur Behebung von
Katastrophenschiden gerechnet3.

Werden mit Kredithilfen spezielle Umverteilungsziele verfolgt, so stellt sich bei den
einzelnen MaBnahmen nicht die Frage, ob umverteilt werden soll, sondern vielmehr ob
Kredithilfen die geeignete Form der Umverteilung darstellen. Dabei kommt es darauf an,
ob die aus Kredithilfen resultierenden Verteilungseffekte im Sinne der Umverteilungsziel-
setzung erwiinscht sind. Diese Frage erfordert jedoch eine eine positive Wirkungsanalyse
von Kredithilfen, die in den nichsten beiden Abschnitten folgen soll.

Allerdings sind Kredithilfeprogramme oftmals so konzipiert, daB sie von vornherein
eine Begiinstigung der unteren Einkommensschichten nicht erwarten lassen. Beispielsweise
setzt die Finanzierung eines Eigenheims, auch wenn sie gegeniiber den Marktkonditionen
verbilligt ist, ein bestimmtes Lebenszeiteinkommen bzw. Vermdgen voraus, um die Kre-
ditsumme zuriickzahlen zu kénnen*. Damit scheiden jedoch gerade die Bezieher mit den
geringsten Lebenszeiteinkommen aus dem Kreis der moglichen Empfinger aus. Da die
Anspruchsberechtigung fiir Kredithilfen von der Hohe des aktuellen Perioden- statt
Lebenszeiteinkommens abhingt, werden tendenziell auch die Gruppen begiinstigt, deren
Periodeneinkommen ausgehend von einem vergleichsweise niedrigen Niveau im Verlauf
der Lebenszeit relativ steil ansteigt. Deshalb kann bereits an dieser Stelle festgestellt
werden, daB bei zahlreichen Kredithilfen eine auf Umverteilungsiiberlegungen basierende
Begriindung wenig iiberzeugend ist>.

Vgl. BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987), S.10.

Vgl. WESTON (1963), S.613.

Vgl. WESTON (1963), S.613; AARON (1972b), S.9; HARTMAN, R.W. (1971), S.3;

BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987), S.10; GOLDSCHMIDT (1987), S.149.

4 Dementsprechend werden in den Wohnungsbauprogrammen in der Bundesrepublik bei der
Eigentumsférderung zum Zeitpunkt des Erwerbs eine anteilige Eigenkapitalfinanzierung sowie
die "Tragbarkeit der Belastung” des Schuldendienstes als Fordervoraussetzung genannt. Vgl.
INNENMINISTERIUM BADEN-WURTTEMBERG (1989).

5 Vgl. AARON (1972b), S.11.
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Eine ridumliche Umverteilungszielsetzung wird hiufig mit speziellen Regionalpro-
grammen verfolgt. Dabei werden entsprechende Kredithilfen als geeignete MaBnahmen
zur Erhohung der regionalen Beschiftigung und des Arbeitseinkommens betrachtet, wenn
bei gegebenem Lohnsatz ein ArbeitsangebotsiiberschuB bestehtl. In diesem Fall soll durch
offentliche Investitions-Kredithilfen die regionale Kapitalausstattung und damit die
Grenzproduktivitdt der Arbeit erhoht werden. Nimmt die regionale Kapitalausstattung
aufgrund von Kredithilfen tatséchlich zu, so kann dies bei gegebenem Lohnsatz zu einer
Ausweitung der regionalen Beschiftigung fiihren. Wie noch gezeigt wird, kann dieser
Beschiftigungseffekt jedoch konterkariert werden, weil durch Kredithilfen die Faktorpreis-
relationen verzerrt werden’. AuBerdem wird bei angebotsseitig bedingter Unterbeschifti-
gung, die z.B. durch staatliche Mindestlohnvorschriften oder einheitliche, nicht an unter-
schiedliche regionale Grenzproduktivititen angepaBte Tarifvertrige verursacht sein kann®,
eine Beseitigung der Unterbeschiftigungsursachen im Hinblick die verfolgte Zielsetzung
regelméBig einen héheren Zielerreichungsgrad erwarten lassen als die Gewéhrung von
Kredithilfen. So konnen andere Formen der Subventionierung, wie z.B. die Gewihrung
von Lohnsatzsubventionen oder MaBnahmen zur Mobilitdtsférderung gegeniiber Kredit-
hilfen fiir Investitionen iiberlegen sein.

Kredithilfen werden sozialpolitisch begriindet, wenn ohne staatliche Intervention fiir
bestimmte Bevdlkerungsgruppen als unzumutbar erachtete soziale Hirten entstehen
wiirden. Dieses Argument wird stets in bezug auf Kredithilfen verwendet, die als
Erhaltungssubventionen zu klassifizieren sind®. Es ist sicherlich richtig, daB die bei einem
Verzicht auf Erhaltungssubventionen ablaufenden strukturellen Anpassungsprozesse zu
erheblichen sozialen Hirten fiir die betroffenen Arbeitnehmer fiihren konnen. Da Erhal-
tungshilfen jedoch die aufgrund der Marktverhiltnisse gebotenen Anpassungsprozesse ver-
zogern oder gar iiberkommene Strukturen konservieren, fiihren sie zu einer ineffizienten
Ressourcenallokation sowie langerfristig zu Wachstumsverlusten und damit zu erheblichen
volkswirtschaftlichen Kosten”. Damit diirften direkte Einkommensiibertragungen an die
Beschiftigten strukturschwacher Sektoren regelmiBig eine giinstigere Nutzen-Kosten-
Relation versprechen als die Beriicksichtigung sozialer Belange durch Erhaltungshilfen.

Vgl. GOLDSCHMIDT (1987), S.152.

Vgl. DORNBUSCH/FISCHER (1989), S.409.

Vgl. unten Abschnitt C.IT1.3.

Vgl. BUCHANAN/MOES (1960), S.434.

Vgl. BUCHANAN/MOES (1960), S.435 f.

Vgl. SUBVENTIONSBERICHT (1985), S.6.

zlgl. z.B. PEFFEKOVEN (1988), S.489; KLEMP (1990), S.91. Siehe auch HANSMEYER
1977), S.982.
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Dies gilt um so mehr, wenn Erhaltungshilfen zeitlich unbegrenzt gewahrt werden und
damit zu Dauersubventionen werden.

3. Behebung gesamtwirtschaftlicher Ungleichgewichte

Insbesondere im ilteren Schrifttum werden offentliche Kredithilfen auch als
stabilititspolitische Instrumente diskutiert!. Ausgangspunkt dieser Uberlegungen sind
keynesianische Vorstellungen iiber die Wirksamkeit staatlicher Fiskalpolitik in nach-
fragebedingten Unterbeschiftigungssituationen. Kredithilfen sollen dabei eine Ausdeh-
nung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage und damit eine Beschiftigungserhhung
bewirkenZ.

Der ganz iiberwiegende Teil offentlicher Kredithilfen kann schon deshalb nicht aus
stabilisatorischen Griinden gerechtfertigt werden kann, weil sie selektiv zur Forderung
bestimmter 6konomischer Aktivititen und regelméBig unabhingig von der konkreten
konjunkturellen Situation gewihrt werden3. Letzteres wird beispielsweise durch verschie-
dene empirische Studien iiber Kredithilfen in den USA bestitigt. So zeigen
SAULNIER/HALCROW/JACOBY? fiir einen Untersuchungszeitraum von 1932-1953,
daB das Nettovolumen offentlicher Darlehen in zwei von sieben Jahren mit sinkendem
Bruttosozialprodukt abgenommen und in acht von siebzehn Jahren mit steigendem Brutto-
sozialprodukt zugenommen hat. BREAK? stellt bei der Untersuchung von Kreditgewiihr-
leistungen fest, daB nur in fiinf von dreizehn Jahren des Untersuchungszeitraums (1947-
1959) das Programmvolumen zur Veréinderung des Bruttosozialprodukts gegenliufig war.
LARKINS® kommt unter Verwendung von bestimmten ZielgréBen der Arbeitslosigkeit
und der Preisniveauveridnderung zu dem Ergebnis, da8 im Untersuchungszeitraum von
1946-1970 in neunzehn Jahren Signale fiir stabilitétspolitisches Handeln vorhanden waren.
Andererseits erfolgte die Verdnderung der Netto-Darlehensauszahlungen in zehn Jahren
in die stabilitétspolitisch falsche Richtung.

Auch wenn mit Kredithilfeprogrammen tendenziell antizyklische Wirkungen erzielt
werden konnen, reicht der damit verbundene Nutzen indessen keineswegs zu deren
Rechtfertigung aus, da diesen die volkswirtschaftlichen Kosten der MaBnahmen gegen-

1 vgl. zB. SAULNIER/HALCROW/JACOBY (1958), S.110 ff.; LAW (1963), S.273; BREAK
(1965). Siehe auch DICKERTMANN (1980), 5.509 ff.

Vgl. ZEITEL (1977), 5.1022.

Vgl. LAW (1963), S.274 .

Vgl. SAULNIER/HALCROW/JACOBY (1958), S.120 f.

Vgl. BREAK (1962), S.33.

LARKINS (1972) S21 f.
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iibergestellt werden miissen. Derartige Kosten entstehen insbesondere dadurch, daB Kre-
dithilfen zu allokativen Verzerrungen fiihren konnen. Bei Beriicksichtigung dieses
Zusammenhangs ist es wahrscheinlich, daB nichtdiskriminierende MaBnahmen mit glei-
chen budgetiren Kosten den offentlichen Kredithilfen iiberlegen sind, weil sie die Errei-
chung der stabilisatorischen Effekte mit geringeren sozialen Kosten erwarten lassen’,

SchlieBlich kann eine antizyklische Variation von Investitions-Kredithilfen statt des
erhofften Stabilisierungserfolgs geradezu das Gegenteil bewirken. Denn auf lingere Sicht
ist der stabilititspolitische Einsatz von Kredithilfen allenfalls dann erfolgversprechend,
wenn es den staatlichen Entscheidungstrigern immer wieder gelingt, die privaten
Wirtschaftssubjekte zu iiberraschen. Ansonsten werden diese antizipieren, daB der Umfang
der staatlichen Investitionsanreize im Konjunkturverlauf schwankt. Dadurch hitten sie
einen Anreiz, auf "schlechtere Zeiten" zu warten, um sich mit Hilfe von Kredithilfen dann
giinstigere Finanzierungskonditionen zu sichern. Durch diesen Attentismus wiirde die Fé-
higkeit des Wirtschaftssystems vermindert, Stabilisierungskrisen aus eigener Kraft zu be-
wiltigen. Die konjunkturellen Schwankungen wiirden sich erhohen und Rezessionen wiir-
den wahrscheinlicher werden?.

Aus diesen Griinden wird im folgenden darauf verzichtet, die stabilisatorischen
Effekte Offentlicher Kredithilfen weiter zu untersuchen.

4.  Kiritik: Die Kosten offentlicher Kredithilfen

Die iiblichen Begriindungen offentlicher Kredithilfen beziehen sich in erster Linie
auf die tatsichlichen oder vermuteten Nutzen 6ffentlicher Kredithilfen. Es ist jedoch eine
o6konomische Trivialitdt, daB das AusmaB des Nutzens offentlicher MaBnahmen allein kei-
nerlei Riickschliisse auf ihre 6konomische Vorteilhaftigkeit zuld8t. Demnach miissen auch
in bezug auf 6ffentliche Kredithilfen die damit verbundenen Kosten beriicksichtigt werden.
Nur wenn sich ein UberschuB der Nutzen iiber die Kosten ergibt, fithren Kredithilfen zu
einer Wohlfahrtssteigerung.

Da zusitzliche Kredithilfen zu marginalen staatlichen Nettoausgaben und damit zu
einem marginalen Einnahmenbedarf fiihren, miissen zuniichst die marginalen Kosten 6f-
fentlicher Einnahmen beriicksichtigt werden, die hier als marginale Finanzierungskosten

-

Vgl. ZEITEL (1977), S.1022.

2 Vgl. DORNBUSCH/FISCHER (1989), S.306 f.

In der angelsichsischen Literatur spricht man in diesem Zusammenhang von den "marginal
costs of public funds". Vgl. BROWNING (1976); HANSSON/STUART (1989).
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bezeichnet werden. Diese marginalen Einnahmen muB sich der Staat letztlich immer als
marginale Steuereinnahmen beschaffen. Dies gilt auch dann, wenn zur Finanzierung der
Nettoausgaben voriibergehend Krediteinnahmen verwendet werden oder auBerbudgetire
Einrichtungen eingesetzt werden, sofern man unterstellt, daB8 der Staat sein
"Lebenseinkommen"” lediglich durch Variation der Steuereinnahmen verdndern kann. Bei-
spielsweise fiihrt die Ausweitung von Darlehen der auBerbudgetiren Einrichtungen, die zu
Lasten eigener Ertrige verbilligt werden, zu einer Reduzierung des staatlichen Beteili-
gungsvermdgens und macht damit ceteris paribus eine Erhéhung der Steuereinnahmen
erforderlich.

Die marginalen Finanzierungskosten 6ffentlicher Kredithilfen héngen davon ab, ob
und gegebenenfalls in welchem AusmaB die notwendigen marginalen Steuereinnahmen zu
Mehrbelastungen fithren. Diese werden um so héher sein, je elastischer die Bemessungs-
grundlage auf Steuersatzinderungen reagiert und je hoher der marginale Steuersatz istl.
Weiterhin kommt es darauf an, ob zur Finanzierung der Nettoausgaben offentlicher Kre-
dithilfen spezielle Steuereinnahmen zur Verfiigung stehen oder ob sie aus dem Aufkom-
men aller Steuern finanziert werden. Je hoher die Mehrbelastung aufgrund der zusétzli-
chen Steuereinnahmen ist, desto héher muB der Brutto-Wohlfahrtsgewinn eines
Kredithilfeprogramms sein, damit es insgesamt eine Wohlfahrtssteigerung bewirkt. Wei-
tere Kosten von Kredithilfen konnen u.a. daraus resultieren, da8 dadurch bestimmte Indi-
viduen aufgrund marktlicher Anpassungsreaktionen Rentenverluste erleiden?.

Abgesehen davon, daB eine schliissige normative Begriindung von Kredithilfen stets
einen Kosten-Nutzen-Kalkiil erfordert, ist der Ansatz des Marktversagens mit einer weite-
ren Einschrinkung zu versehen. Wihrend Marktversagen aus der Sicht der Wohlfahrts-
6konomik die 6konomischen Ergebnisse des Marktprozesses unerwiinscht erscheinen
148t3, ist dies lediglich eine notwendige, nicht aber eine hinreichende Bedingung fiir
staatliche Interventionen. Denn

"das entscheidende Problem des Ansatzes besteht (...) in der Tatsache, da8 er auf

einem gedanklichen Fehler beruht: er vergleicht unvergleichbare Alternativen und

zieht folglich unvergleichbare Schliisse. Er beruht einerseits auf der positiven Analyse

der unvollkommenen Ergebnisse eines realen Marktprozesses, andererseits auf der
normativen Fiktion eines idealen Staates, der alle relevanten Informationen und poli-

1 Zur Berechnung des Anteils der Mehrbelastung am Steueraufkommen HARBERGER (1974),
S.34; BROWNING (1976), S.285 f.; FOLKERS (1988c), S.218 f. Siehe auch den Uberblick zu
neueren Ansitze, die allgemeine Gleichgewichtszusammenhinge einbeziehen, bei
HANSSON/STUART (1989).

2 Vgl. dazu ausfiihrlich unten Abschnitt C.IV.2.

3 Vgl. WOLF (1979), 5.107; FOLKERS (1986c), $.208.
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tische Fihigkeiten besitzt, um gesellschaftlich optimale oder doch zumindest
superiore Ergebnisse zu erzeugen. Bei diesem Argumentationsmuster ist das Ergeb-
nis vorgezeichnet: der Markt mus8 in allen Fillen schlechter abschneiden."!

Geht man demgegeniiber von realen politischen Prozessen aus, so muB auch die
Moglichkeit von Staatsversagen bei staatlichen Eingriffen in das Marktgeschehen beriick-
sichtigt werdenZ. Folglich miissen bei Kredithilfen, wie bei anderen staatlichen MaB-
nahmen, die Kosten des Staatsversagens erfaBt werden, wenn ihre 6konomische Vorteil-
haftigkeit beurteilt werden soll. D.h. daB Kredithilfen nur dann gerechtfertigt sind, wenn
ihr Nutzen sdmtliche Kosten einschlieSlich der Kosten des Staatsversagens iibersteigt.

Aufgrund bestehender Informationsprobleme sind die Kosten des Staatsversagens
schwierig zu ermitteln’, Damit wird ein umfassender Kosten-Nutzen-Kalkiil entscheidend
erschwert. Allerdings kann daraus nicht gefolgert werden, daB staatliche Eingriffe zur Kor-
rektur von Marktversagen generell schéddlich sind. Andererseits wird der Spielraum fiir
wohlfahrtssteigernde MaBnahmen bei Marktversagen aufgrund des Staatsversagens erheb-
lich eingeengt. Dariiber hinaus ist zu diskutieren, ob die Veridnderung institutioneller
Strukturen zu einer Reduzierung der Kosten des Staatsversagens der Subventionierung
fiihren kann*, Dieser Frage wird jedoch an anderer Stelle in dieser Arbeit nachgegangen?.

III. ANREIZWIRKUNGEN OFFENTLICHER KREDITHILFEN

Analog zur Steuerwirkungslehre kann bei der positiven Wirkungsanalyse 6ffentlicher
Kredithilfen zwischen Anreiz- und Wohlfahrtseffekten unterschieden werden. Wihrend die
Anreizeffekte die Mengenreaktionen, die durch 6ffentliche Kredithilfen ausgeldst werden,
bei verschiedenen 6konomischen Entscheidungen umschreiben, soll mit der Analyse von
Wohlfahrtseffekten die Frage nach den Nutzeneffekten von Kredithilfen beantwortet wer-
den. In diesem Abschnitt sollen die Anreizwirkungen offentlicher Kredithilfen auf die
Konsumkreditnachfrage, das Investitionsverhalten, die Beschiftigung und die Risikoiiber-
nahme untersucht werden. Zunéchst sollen jedoch die von offentlichen Kredithilfen ver-
mittelten AnstoBwirkungen® auf die Preise betrachtet werden.

FOLKERS (1986c), S.208.

Zu den Erscheinungsformen und Konsequenzen des Staatsversagens vgl. BUCHANAN
(1977b), S.11 £.; WOLF (1979); FOLKERS (1986b); FOLKERS (1986c).

Vgl. WOLF (1979), S.117 £.

Vgl. FOLKERS (1986c), S.208 £.

Vgl. unten Abschnitt D.IL.

Dieser Begriff entspricht dem in der Steuertheorie iiblichen Begriff der Inzidenz des Steueran-
stoBes. Vgl. dazu MUSGRAVE (1959/1966), S.180 ff.
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1. AnstoB8wirkungen offentlicher Kredithilfen

Im Gegensatz zu Preissubventionen von Giitern besteht das Subventionselement von
Kredithilfen nicht in einer unmittelbaren Reduzierung der Preise der subventionierten
Giiterkiufe. Vielmehr beinhaltet eine Kredithilfe zunichst lediglich eine Verbilligung des
Kreditzinssatzes fiir den Kreditnehmer.

Bei Schuldendiensthilfen, die als ZinszuschuB gewihrt werden, ergibt sich die Zins-
verbilligung je Krediteinheit in Hohe des ZuschuBsatzes', der bezogen auf den marktlichen
Kreditzinssatz fix oder variabel sein kann. Letzteres ist dann relevant, wenn die Zinsverbil-
ligung auf einen bestimmten Zinssatz erfolgt. Der ZuschuBsatz variiert dann, wenn der
vereinbarte Kreditzinssatz variabel istZ. AuBerdem steigt er, wenn durch das ZinszuschuB-
programm, das iiber einen lingeren Zeitraum durchgefiihrt wird, aufgrund 6konomischer
Anpassungsreaktionen ein Anstieg des Marktzinssatzes induziert wird. SchlieBlich werden
bei einem ZinszuschuB nach der "Methode auf" relativ riskante Kredite stirker begiinstigt
als risikolose Kredite.

Es sei unterstellt, daB die Kreditportfolios der Kreditgeber kein systematisches Risiko
beinhalten, so daB sich die Kreditgeber wie risikoneutrale Individuen verhalten. Die Haf-
tung der Kreditnehmer sei auf ihr Vermogen im Zeitpunkt der Filligkeit der Darlehens-
forderungen beschrinkt. Die Tilgungsforderungen sollen von den Kreditnehmern in jedem
Umweltzustand erfiillt werden. Dagegen sollen die Zinszahlungen der einzelnen Kredit-
nehmer mit der Wahrscheinlichkeit pi Null betragen. Bei einem risikolosen Marktzinssatz r
ergibt sich ohne ZinszuschuB ein individueller Kreditzinssatz in Hohe von r/(1-pf). Damit
entsprechen die erwarteten Zinskosten eines Kreditnehmers dem risikolosen Marktzins-
satz. Soll der Zinssatz fiir den einzelnen Kreditnehmer auf rZ verbilligt werden, so reduzie-
ren sich die erwarteten Zinskosten des Kreditnehmers von r auf (1-p)r% D.h. daB die
erwarteten Zinskosten um so mehr fallen, je hoher p' und damit das Kreditrisiko ist.
Gleichzeitig fallt der nominale Kreditzinssatz von r/(l—pi) auf r+pirz.3 Dagegen werden
die erwarteten Zinskosten bei einer Zinsverbilligung nach der "Methode um" unabhingig
von der Ausfallwahrscheinlichkeit um den ZuschuBsatz z reduziert®,

Dabei sind Zinszuschiisse iiblicherweise als Mengenzuschiisse ausgestaltet.

Vgl. DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.41 f.

Da durch den ZinszuschuB ein Teil der Zinsforderungen auch im ungiinstigen Umweltzustand
erfiillt wird, reduziert sich der Kreditzinssatz.

4 Die erwartete Zinskostenverbilligung setzt sich zusammen aus der unmittelbaren Verbilligung
(1-p")z und der induzierten Verbilligung, die aus der Senkung des Kreditzinssatzes um
p'z/(1-p") resultiert.

W N =
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Bei offentlichen Darlehen wird der Kreditzinssatz haufig ohne Risikodifferenzierung
auf eine bestimmte Hohe festgelegt. Erfolgt die Festsetzung dieses Zinssatzes durch einen
prozentualen Abschlag vom Marktzinssatz, so ergibt sich bei risikolosen Krediten eine
AnstoBwirkung wie bei einem ZinszuschuB nach der "Methode um". Ist der Zinssatz des 6f-
fentlichen Darlehens unabhiingig vom Kreditrisiko gegeben, erhilt man bei riskanten Kre-
diten eine AnstoBwirkung wie bei einem ZinszuschuB nach der "Methode auf" und damit
eine stirkere Begiinstigung riskanter Kredite.

Im Fall einer Kreditgewihrleistung tritt eine AnstoBwirkung nur bei riskanten Kre-
diten ein, da andernfalls das Kreditrisiko fiir den Kreditgeber mit und ohne Gewahrlei-
stung jeweils Null betrigt. Bei riskanten Krediten ist die AnstoBwirkung von der Pramien-
héhe und dem Deckungsgrad D der Kreditforderung abhingig. Wird die Kreditgewahrlei-
stung zu einer fairen Versicherungspramie angeboten, so reduziert sich der Kreditzinssatz
bei Volldeckung und unterstellter Risikoaversion des Kreditgebers so weit, da8 die
erwarteten Zinskosten des Kreditnehmers den Zinskosten eines risikolosen Kredits ent-
sprechen!. Die Gewihrleistung senkt den Risikopreis auf Null. Wird die Gewihrleistung
unentgeltlich gewihrt, so reduziert sich der Kreditzinssatz unabhéngig vom Kreditrisiko
und der Risikoeinstellung des Kreditgebers auf die Hohe des risikolosen Marktzinssatzes r,
da der Kredit fiir den Kreditgeber risikolos wird. Die erwarteten Zinskosten des Kredit-
nehmers betragen unter den oben getroffenen Annahmen (1-p9)r und fallen mit steigender
Ausfallwahrscheinlichkeit. Die Kreditgewidhrleistung entspricht einem ZinszuschuB, der
den Zinssatz auf r reduziert. Ist D kleiner als 100 %, so verbleibt auch bei einem Priamien-
satz von Null ein Teil des Risikos beim Kreditgeber. Daher liegt der nominale Kreditzins-
satz iiber dem risikolosen Marktzinssatz. Die erwarteten Zinskosten fallen dagegen unter
den risikolosen Marktzinssatz und nehmen mit steigendem Deckungsgrad ab?.

Da die Kredithilfen bzw. die mit ihnen verbilligten Kredite jedoch regelmi8ig fiir
Giiterkédufe zu verwenden sind, werden durch Kredithilfen indirekt auch Giiterpreise be-
einfluBt. Wird die Kredithilfe zu Konsumzwecken gewihrt, so resultiert durch sie im oben
dargestellten intertemporalen Konsummodell bei einem ZinszuschuB von z eine Reduzie-
rung der intertemporalen Preisrelation zwischen Gegenwarts- und Zukunftskonsum von
1+r auf 1+r-z. D.h. der Gegeﬁwa.rtskonsum wird billiger.

Im Fall von Investitions-Kredithilfen wird dagegen der Kapitalgiiterpreis beeinfluft.
Da der Kapitalgiiterpreis im neoklassischen Investitionsmodell dem Gegenwartswert der

1" vgl. oben Abschnitt C.1.2.a.bb., insbespndere Gleichung (C.1.17). .
2 Fiir den Kreditgeber soll gelten: (1-p')r’ + p'Dr’ = r bzw. r’ = r/[1-p’(1~D)). Die erwarteten
Zinskosten des Kreditnehmers betragen demnach (1-p")r/[1-p'(1-D)] < r, weil p! < p'(1-D).
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kiinftigen Ertrdge der marginalen Kapitaleinheit entspricht, und diese wiederum mit den
marginalen Kapitalnutzungskosten iibereinstimmen?, reduziert sich durch eine Kredithilfe
indirekt der Kapitalgiiterpreis q. Denn eine marginale Kapitalgiitereinheit, die mit einem
Kredit finanziert wird, dessen Zinssatz um den ZuschuBsatz z verbilligt wird, fiihrt auBer
dem Wertgrenzprodukt des Kapitals oF zu einem zusitzlichen Periodenertrag je Kapital-
giitereinheit in Hohe von gz, wobei o den Outputpreis bezeichnet. Betrachtet man eine
einperiodige sichere Investition, so gilt ohne Kredithilfe q = oF/(1+r) und mit Kredit-
hilfe q = (0Fg+qz)/(1+1) bzw. q[1-z/(1+1)] = oFK/(1+r)2. Insoweit entspricht die Kre-
dithilfe einer Wertsubvention von Kapitalgiiterkdufen, d.h. einem Investitionszuschu mit
dem ZuschuBsatz z/(1+r1)3. Der dargestellte Zusammenhang gilt mutatis mutandis auch
fiir die anderen Kredithilfeformen. Dabei ist aus den obigen Ausfiihrungen zu folgern, da8
der einer Zinsverbilligung nach der "Methode auf" dquivalente InvestitionszuschuB um so
héher sein muB, je riskanter die Investition ist.

Zusammenfassend ist festzuhalten, daB die AnstoSwirkungen unterschiedlicher For-
men von Kredithilfen bei entsprechender Ausgestaltung dquivalent sind. Bei riskanten
Krediten entspricht ein ZinszuschuB, der den Zinssatz auf r reduziert, einem &ffentlichen
Darlehen mit einem Zinssatz von r und einer entgeltlosen Kreditgewihrleistung mit einem
Deckungsgrad von 100 %. Sollen die Finanzierungskosten fiir Aktivititen mit unterschied-
lichem Risiko durch eine Zinsverbilligung nach der "Methode auf' auf dieselbe Hoéhe
gesenkt werden, so lassen sich dquivalente AnstoBwirkungen nur erzielen, wenn die
Kredithilfe-Konditionen dem Risiko entsprechend differenziert werden.

Nachdem gezeigt wurde, wie sich offentliche Kredithilfen unmittelbar auf die Hohe
des Zinssatzes auswirken, soll im folgenden untersucht werden, wie die Entscheidungen
der Individuen durch entsprechende Zinskostenverbilligungen beeinfluBt werden.

2.  Wirkungen éffentlicher Kredithilfen auf die Konsumkreditnachfrage

Insbesondere aus sozialpolitischen Griinden werden bisweilen 6ffentliche Kredithil-
fen zur Forderung des Gegenwartskonsums ihrer Empfianger gewdhrt. Zur Analyse der
Anreizeffekte dieser Konsum-Kredithilfen wird eine graphische Version des in Abschnitt
C.L1. dargestellten intertemporalen Konsummodells verwendet.

1 Vgl BOADWAY (1979), S.267f.
Dieses Ergebnis resultiert daraus, daB Ertriige negative Kosten sind.

3 Wird die Investition lediglich mit einem Anteil b (0 < b < 1) fremdfinanziert, reduziert sich
der dquivalente ZuschuBsatz auf bz/(1+r).
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In Abb. 2, wo auf der Abszisse der Gegenwartskonsum Cg; und auf der Ordinate der
Zukunftskonsum C,, abgetragen sind, reprisentieren der Punkt A die Periodeneinkiinfte,
die Gerade AB die Ausgangsbudgetgerade!, der Punkt I das individuelle Optimum ohne
Kredithilfe und OD die Kreditnachfrage des betrachteten Individuums. Aufgrund einer zur
Finanzierung von Gegenwartskonsum zu verwendende offentliche Kredithilfe in Form
eines Zinszuschusses oder eines zinsverbilligten Darlehens? ergibt sich durch Drehung der
Budgetgeraden in A die neue Budgetgerade AL, sofern die Zinsverbilligung fiir die
gesamte vom Individuum nachgefragte Kreditsumme gewihrt wird. Der neue Optimal-
punkt I1I liegt auf dem héheren Indifferenzkurvenniveau i;. Dabei befindet sich III stets
rechts oberhalb von II, sofern der Gegenwartskonsum ein superiores Gut ist. Denn dann
fiihren sowohl der Substitutions- als auch der Einkommenseffekt zu einer Ausweitung des
Gegenwartskonsums. Die Kreditnachfrage des Individuums steigt um DM auf OM. D.h.
jedoch andererseits, daB8 die Ausweitung des Gegenwartskonsums lediglich einen Bruchteil
der zinsverbilligten Kreditsumme ausmacht. Im Vergleich zu einem ungebundenen Ein-
kommenstransfer in Hohe von BG, der dem Gegenwartswert der Nettoausgaben der Kre-
dithilfe entspricht?, ergibt sich bei letzterer aufgrund des Substitutionseffekts eine Mehr-
belastung?, eine hohere Kreditnachfrage und damit ein hoherer Gegenwartskonsum.

Weiterhin 148t sich mit Abb. 2 zeigen, daB offentliche Kredithilfen keine optimalen
Instrumente zur Erreichung eines als Existenzminimum definierten Konsumniveaus in bei-
den Betrachtungsperioden sind, sofern die reine Zeitpriferenzrate® der einkommens-
schwachen Gruppe den Marktzinssatz nicht unterschreitet®. In Abb. 2 wird das staatlicher-
seits als Existenzminimum festgelegte Konsumniveau in beiden Perioden durch den
Schnittpunkt E der Geraden PP’ und ZZ’ représentiert, wobei OP = OZ gelten soll.

Wihrend die Sicherstellung eines existenzminimalen Konsumniveaus in beiden Peri-
oden im Falle der Kredithilfe einen Gegenwartswert staatlicher Nettoausgaben von BG

1 Dabei entspricht unter der Annahme eines vollkommenen Kapitalmarkts OA dem Endwert
und OB dem Gegenwartswert des Gesamteinkommens des Individuums.

2 Eine Kreditgewihrleistung wire hingegen wirkungslos, da in diesem Modell von Unsicherheit
abgesehen wird.

3 Die in der Zukunft filligen Nettoausgaben der Kredithilfe entsprechen der Strecke AH.

4 Sie folgt daraus, daB bei einem Einkommenstransfer das Indifferenzkurvenniveau i realisiert
wird, wihrend bei der Kredithilfe lediglich i, erreichbar ist.

5 Diereine Zeitpriferenzrate ergibt sich aus der Steigung der Indifferenzkurven im Schnittpunkt
mit der Winkelhalbierenden. Sie ist bei homothetischen intertemporalen Nutzenfunktionen fiir
alle Nutzenniveaus konstant. Vgl. BOADWAY /WILDASIN (1984), S.42 f.

6 D.h. daB im individuellen Optimum der Gegenwartskonsum den Zukunftskonsum iibersteigt.
Zur Annahme einer relativ hohen Zeitpriferenzrate der drmeren Einkommensgruppen vgl
SCHMAH (1967), S.234 f., GANDENBERGER (1981), S$.37.
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erfordert, damit Punkt III und damit die staatliche Zielsetzung erreicht wird, geniigen bei
Einkommenstransfers Ausgaben in Héhe von BJ, um das Existenzminimum in beiden
Perioden zu sichern. Dabei ist der Gegenwartskonsum beim Einkommenstransfer mit OF
kleiner als im Fall der Kredithilfe, in dem er OM betriigt. Unterstellt man, daB alle staatli-
chen Ausgaben mit verzerrenden Einnahmen finanziert werden miissen, ist ein ungebun-
dener Einkommenstransfer zur Sicherung staatlich festgelegter Existenzminima auch inso-
weit mit geringeren sozialen Kosten verbunden als eine Kredithilfe entsprechender Ziel-
setzung.
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Ein weiteres Problem offentlicher Kredithilfen ergibt sich, wenn die Verwendung der
zinsverbilligten Kreditsumme nicht kontrolliert werden kann, so daB der Staat einem
Moral-hazard-Verhalten des Kredithilfe-Empfingers ausgesetzt sein kann. Im Extremfall
wird das anspruchsberechtigte Individuum verbilligte Kredite in Héhe von OL nachfragen,
die es dann zum Marktzinssatz anlegen wird. Dadurch ergibt sich seine neue Budgetgerade
KL als Parallele zu AB durch den Punkt L!. Im individuellen Optimum betrigt der Gegen-
wartskonsum lediglich ON. Da die Anlage der zinsverbilligten Kreditsumme im vorliegen-
den Partialmodell die intertemporale Preisrelation gegeniiber der Ausgangssituation ohne
Kredithilfe nicht verzerrt, entfillt bei mangelnder Kontrollierbarkeit der Verwendung der
Substitutionseffekt. Allerdings werden die Zinsverbilligungskosten des Staates und damit
auch die einnahmeseitigen Verzerrungen in diesem Fall maximal.

Ist die Hohe der zinsverbilligten Kredithilfe hingegen betragsméiBig begrenzt, so fiihrt
dies zu einer geknickten Budgetgerade des Individuums. Unterhalb des Knicks entspricht
ihre Steigung dem intertemporalen Preisverhiltnis ohne Kredithilfe, oberhalb des Knicks
verlduft sie flacher und wird durch die Héhe des verbilligten Zinssatzes bestimmt. Bei In-
dividuen mit starken Préferenzen fiir Gegenwartskonsum liegt der Optimalpunkt unterhalb
des Knicks. Die Kredithilfe ist dann einem Einkommenstransfer dquivalent und der
Gegenwartskonsum wird iiber die Hohe der zinsverbilligten Kreditsumme hinaus ausge-
dehnt. Im umgekehrten Fall wird das Individuum bei Kontrollierbarkeit der Verwendung
die maximal mégliche zinsverbilligte Kreditsumme nicht ausschépfen.

3.  Wirkungen offentlicher Kredithilfen auf die Investitionshéhe

Da Kredithilfen in den meisten Fillen zur Finanzierung von Investitionen gewahrt
werden, ist es notwendig, in einem nichsten Schritt ihre Wirkungen auf die individuellen
Investitionsentscheidungen zu analysieren. Dazu wird hier, anders als zuvor, zunichst ein
langfristiges neoklassisches Investitionsmodell verwendet?. Da dieses Modell partieller
Natur ist, konnen damit lediglich die Auswirkungen von Kredithilfen auf den optimalen
Kapitalbestand bei unverinderten Giiter- und Faktorpreisen und konstantem risikolosen
Zinssatz analysiert werden. Dieses Vorgehen scheint zumindest in Bezug auf relativ
"kleine" Kredithilfe-Programme vertretbar zu sein, welche die relativen Preise vergleichs-
weise wenig dndern.

L' Dabei ist unterstellt, daB Transaktionskosten im diesem Zusammenhang nicht entstehen.
2 Vgl JORGENSON (1963), HALL/JORGENSON (1967), SANDMO (1974), AUERBACH
(1979).
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a.  Wirkungen offentlicher Kredithilfen bei sicheren Investitionen

Aus Vereinfachungsgriinden beschriinkt sich die Analyse auf Sachkapitall. Investi-
tionen in Sachkapital erfordern den Erwerb von Kapitalgiitern, deren Bestand den Kapi-
talstock bildet. Es wird nun ein Unternehmen betrachtet, das iiber einen unendlichen Zeit-
raum mit der Produktionsfunktion F(A,K) den Output X herstellt, wobei A den Faktor
Arbeit und K den Faktor Kapital bezeichnet. Weiterhin soll F, Fy > Ound F 5, Fye < 0
gelten?. Der Outputpreis o, der Lohnsatz 1 und der Kapitalnutzungspreis ohne Kredithilfe
seien gegeben. Der Kapitalnutzungspreis als Schattenpreis der Nutzung der gesamten
Kapitalgiiter errechnet sich aus ihrem gegebenen Preis q multipliziert mit der Summe aus
dem risikolosen Marktzinssatz r und der Abschreibungsrate &3, Dariiber hinaus wird
angenommen, daB die Produktionstechnologie vor und nach Kredithilfe konstant ist und
daB die Investitionen vollstindig mit Fremdkapital finanziert werden®. SchlieBlich wird ein
vollkommener Kapitalmarkt unterstellt. Unter diesen Bedingungen gilt das Fishersche
Separationstheorem, wonach es fiir die Eigentiimer - unabhéngig von ihren intertemporalen
Konsumpriferenzen - stets vorteilhaft ist, wenn der Nettogegenwartswert V des Unter-
nehmens maximiert wird®.

Es gilt demnach®:

(CIIL1) = 3 (1+1)[0F(KyA) - 1A, - g+ K],

wobei r den risikolosen Marktzinssatz als Diskontierungsrate, F(K,A,) den Output einer
Periode und q(r +§) den Kapitalnutzungspreis darstellen. Demnach umschreiben der erste
Ausdruck in der eckigen Klammer den bewerteten Output und die beiden anderen Aus-
driicke die Kosten der jeweiligen Periode.

1 Unberiicksichtigt bleiben Investitionen in immaterielles Realkapital, wie z.B. Humankapital.
Vgl. dazu ausfiihrlich BECKER, G.S. (1964).

2 Die Indizes bezeichnen hier die partiellen Ableitungen der Produktionsfunktion nach A und K.

3 Vgl. SANDMO (1974), $.290 f. Dies ist leicht einsichtig, weil der Kapitalnutzungspreis die

Opportunititskosten des Kapitaleinsatzes widerspiegelt. Da aber weder die Nettoinvestitionen

noch das zu ihrer Finanzierung zugefiihrte zusitzliche Finanzkapital in der Investitionsperiode

Kosten verursachen, ergeben sich die Opportunititskosten des Kapitaleinsatzes als Summe der

Opportunititskosten der Kapitalhaltung, den Zinsen, und denjenigen der Kapitalverwendung,

namlich den Abschreibungen.

Vgl. BOADWAY (1979), S.266.

Siehe dazu oben Abschnitt C.I.1.

Zur Herleitung des Modells vgl. BOADWAY (1979), S.265 ff.; HERB (1988), S.43 ff.
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Der optimale Kapitalbestand des betrachteten Unternehmens ist dann erreicht, wenn
der Nettogegenwartswert des Unternehmens maximal ist. Durch partielle Differentiation
von (C.ITL.1) erhélt man als notwendige Bedingung fiir einen optimalen Kapitaleinsatz:

(CIIL2) oFk = (r+é)q.

D.h. im Optimum entspricht das Wertgrenzprodukt des Kapitals dem Kapitalnut-
zungspreis bzw. es stimmen Grenzertrag und Grenzkosten einer marginalen Kapitaleinheit
iiberein.

Erhilt der Investor zur Finanzierung seiner Investitionen fiir beliebige Investitionsbe-
trdge permanent eine Kredithilfe in Form eines mit r-z zu verzinsenden Darlehens oder
eines Zinszuschusses mit dem ZuschuBsatz z, so reduzieren sich die marginalen Finan-
zierungskosten auf q(r-z). Die Grenzkosten des Kapitaleinsatzes werden auf q(r-z+$§)
verringert. D.h. im Optimum wird das Wertgrenzprodukt des Kapitals im Vergleich zur
Situation ohne Kredithilfe geringer!. Da die Grenzertrige des Kapitals mit zunehmendem
Kapitaleinsatz fallen, erhoht sich der optimale Kapitalbestand durch die Kredithilfe. Um
das neue Optimum zu erreichen, sind also zusitzliche Investitionen erforderlich. Das Aus-
maB der Investitionssteigerung wird dabei um so hoher sein, je groBer die Zinselastizitat
der Investitionsnachfrage ist.

b.  Wirkungen offentlicher Kredithilfen bei riskanten Investitionen

aa. Risikoneutralitit des Investors

Die Investitionsanreize 6ffentlicher Kredithilfen bei riskanten Investitionen und Risi-
koneutralitit des Investors sollen nun mit Hilfe eines leicht abgewandelten Modells unter-
sucht werden. Dabei soll das Risiko darin bestehen, daB der Outputpreis o eine Zufalls-
variable ist2. Mit der Wahrscheinlichkeit p sei der Outputpreis Null, wihrend er mit der
Gegenwahrscheinlichkeit 1-p einen positiven Wert annehmen soll. Weiterhin wird eine
fristenkongruente Fremdkapitalfinanzierung des Kapitals unterstellt, bei der Abschrei-
bungs- und Tilgungsbetrige iibereinstimmen. Dabei sei die Haftung des Investors gegen-
iber den Fremdkapitalgebern auf die periodischen Investitionsertrige beschrinkt. Die
Hohe der vom Investor zu tragenden marginalen Kapitalkosten qC ist damit zustandsab-
héngig. Von der Moglichkeit eines Bankrotts wird abgesehen. Sind der Investor und die

1 Dabei wird unterstellt, daB sich durch die Kredithilfe die intertemporalen Opportunititskosten
der Investitionen nicht verindern und r damit konstant bleibt.
Die Auswirkungen auf das Investitionsverhalten bei Unsicherheit iiber den Outputpreis unter-
suchen BATRA/ULLAH (1974); HARTMAN, R. (1975).
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Fremdkapitalgeber risikoneutral, so wird der Investor den erwarteten Nettogegenwartswert
E(V) des Unternehmens maximieren’. Es gilt:

(C.m.3) E(V)= I (1+1) {E(0)F(KyAy) - 1A - GE(O)K}],

wobei E(0) den erwarteten Outputpreis und qE(C) die erwarteten marginalen Kapital-
kosten des Investors bezeichnen. Gilt nun E(0) = o und qE(C) = q(r+6),% so resultiert
ohne Kredithilfe dasselbe Ergebnis wie bei vollstindiger Sicherheit3.

Wird der Kreditzinssatz durch einen ZinszuschuB um z verringert, so ergibt sich
gegeniiber der sicheren Investition wiederum kein Unterschied, wenn der Zinszuschu8 den
Fremdkapitalgebern im ungiinstigen Zustand zuflieSt. Denn die erwarteten marginalen
Kapitalkosten sinken dann genau um z. Sollen die erwarteten Grenzkosten des Kapitalein-
satzes fiir den Investor auf (1-p)(r+§) gesenkt werden, so konnen dazu gleichermaBen mit
r verzinsliche Darlehen, ein ZinszuschuB mit dem ZuschuBsatz p(r +§)* oder eine entgelt-
lose Kreditgewéhrleistung eingesetzt werden, die das Fremdkapital vollstindig absichert.
Unter dieser Konstellation sind die Wirkungen aller Kredithilfeformen auf die Investi-
tionsentscheidungen des betrachteten Investors dquivalent®. Sollen die erwarteten margi-
nalen Kapitalkosten unter die Héhe von (1-p)(r+§) reduziert werden, so kann dies mit
Kreditgewihrleistungen allein nicht erreicht werden.

Es seien zwei Investoren 1 und 2 betrachtet, bei denen unter Beibehaltung der sonsti-
gen Annahmen p; > p, gilt. Wird ein mit r verzinsliches Darlehen® gewibhrt, so gelten die
Optimalbedingungen oFy = q(1-p,)(r+6) bzw. oFg = q(1-p,)(r+§). Daher ist der opti-
male Kapitalbestand von Investor 1 hoher als der von Investor 2. Umgekehrt bedeutet dies,
daB der Zinssatz des offentlichen Darlehens fiir Investor 2 niedriger sein miiSte als fiir
Investor 1, um jeweils dieselbe Investitionsausweitung zu bewirken.

1 vgl. BATRA/ULLAH (1974), $.537.

Diese Bedingung ist erfillt, wenn r = (r+pé§)/(1-p), wobei r

Grenzfinanzierungskosten bezeichnet. Denn dann gilt (1-p)(r'+6) = r+8§.

3 vgl. BATRA/ULLAH (1974), S.537; HEY (1979), S.129; HENDERSON/QUANDT (1983).
S.122.

4 Soll der vom Kreditnehmer im giinstigen Umweltzustand zu tragende Kreditzinssatz durch

einen ZinszuschuB auf r reduziert werden, so bestimmt sich der an den Kreditgeber im giinsti-

gen Zustand zu entrichtende Zinssatz r” folgendermaBen: (1-p)(r”+8) + p(r”-r) = r + § bzw.

r’ =1+ p(r+é).

Vgl. oben Abschnitt C.ITI.1.

Die Argumentation gilt fir Zinszuschiisse und Kreditgewihrleistungen mit entsprechenden

Konditionen analog.

die nominalen

A W
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bb. Risikoaversion des Investors

Wesentlich komplizierter sind die Zusammenhinge, wenn man von risikoaversen
Investoren ausgeht. Hier ist zunichst zu fragen, wie sich das Preisrisiko auf die optimale
Outputmenge auswirkt. Es 148t sich zeigen, daB der Output eines risikoaversen Investors
im allgemeinen geringer sein wird als der eines risikoneutralen Investors!. Im Optimum
gilt daher, daB das erwartete Wertgrenzprodukt des Kapitals (der Arbeit) die marginalen
Kapitalnutzungskosten (Arbeitskosten) iibersteigtz. Unterstellt man beispielsweise eine
homothetische Produktionsfunktion, so wird der optimale Kapitaleinsatz gegeniiber dem
Fall der Risikoneutralitiit ceteris paribus geringer sein>.

Wird eine Kredithilfe gewdhrt, so reduzieren sich auch hier die marginalen Kapital-
kosten, so daB zusitzliche Investitionen angeregt werden. Will man die Anreizwirkungen
von Kredithilfen auf die Investitionen bei Risikoaversion und Risikoneutralitit miteinan-
der vergleichen, so kommt es auf die Verdnderung der Risikoaversion des Investors bei
zunehmendem Vermégen an. Ist die Risikopriferenz des Investors beispielsweise durch
eine abnehmende relative Risikoaversion gekennzeichnet, so kann der Fall eintreten, da8
durch die Kredithilfe hohere zusitzliche Investitionen induziert werden als bei einem risi-
koneutralen Investor mit derselben Produktionsfunktion. Da bei anderen Risikopriferen-
zen des Investors auch das gegenteilige Ergebnis denkbar ist, 148t sich nicht generell sagen,
ob die durch Kredithilfen induzierten Investitionen bei risikoaversen Investoren héher sind
als bei risikoneutralen Investoren.

c.  Die Bedeutung der institutionellen Bedingungen

Auch die jeweiligen institutionellen Bedingungen, unter denen offentliche Kredithil-
fen gewdhrt werden, beeinflussen das AusmaB der Anreizeffekte beziiglich der Investi-
tionshéhe entscheidend. So ist die Ausgestaltung der Zinsverbilligung* von erheblicher
Bedeutung. Bei einem bezogen auf die Kreditsumme proportionalen Zinsverbilligungssatz
ist die Investitionsausweitung bei gegebenen Zinsverbilligungsausgaben stets geringer als

1 Vgl HEY (1979), S.128 f; LIPPMAN/McCALL (1981), S.248 f. Allerdings kann daraus noch
nicht geschlossen werden, daB jeder Anstieg des Preisrisikos zu einem geringeren Output fiihrt.
Vgl. dazu LIPPMAN/MCcCALL (1981), S.255.

Vgl. LIPPMAN/MCcCALL (1981), S.256.

Zu Unrecht wird dieses Ergebnis von BATRA/ULLAH (1974), S.547 verallgemeinert. Denn
geringere Outputs konnen bei konstanter Faktorpreisrelation je nach Produktionsfunktion mit
hoherer, gleichbleibender oder geringerer Kapitalintensitit produziert werden. Im ersteren Fall
kann der Kapitalinput bei Risikoaversion hoher sein als bei Risikoneutralitit. Vgl
HARTMAN, R. (1975); LIPPMAN/MCcCALL (1981), S.254 ff.

Entsprechendes gilt fiir die Praimiensatzverbilligung bei Gewihrleistungen.

w N
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bei einem von niedrigerem Niveau aus progressiv steigenden Zinsverbilligungssatz, da letz-
terer den abnehmenden Grenzertrigen des Kapitals entgegengerichtet ist. Die maximale
Investitionsausweitung wire im Fall eines vollkommen diskriminierenden Kredithilfe-
programms gegeben!.

Weiterhin ist zu beachten, da8 die Vergabe von Investitions-Kredithilfen hdufig mit
bestimmten Auflagen verbunden ist, welche die Kosten der Investoren erhohen bzw. ihre
Ertrige reduzieren. Dadurch steigen die Grenzkosten der geforderten Investitionen in
Hoéhe der Grenzkosten der Auflage gegeniiber einer auflagenfreien Kredithilfe. D.h. die
Ausweitung der Investitionen wird iberschdtzt, wenn man die Grenzkosten der Auflage
auBer acht 148t. Entsprechen die Grenzertrige der Kredithilfe und die Grenzkosten der
damit verbundenen Auflagen bei der Investitionsmenge ohne Kredithilfe einander, so
verfehlt die Kredithilfe das Ziel, die geférderten Investitionen auszuweiten. Dieselben
Effekte konnen sich ergeben, wenn die Antragstellung fiir eine Kredithilfe Kosten
verursacht2.

Umgekehrt kann aber auch der Fall eintreten, da8 durch die Kredithilfe eine Auswei-
tung der geforderten Investitionsart induziert wird, daB aber das mit der Investitionsaus-
weitung verfolgte Ziel zumindest partiell verfehlt wird. Dazu wird es insbesondere dann
kommen, wenn sich die Opportunititskosten der Erfiillung der Férderungsauflagen im
Zeitablauf erhohen, wihrend die Hohe der Begiinstigung konstant bleibt oder gar
abnimmt. Typisches Beispiel dafiir ist die Forderung des Mietwohnungsbaus fiir sozial
Schwichere. Nach dem Landeswohnungsbauprogramm 1990 von Baden-Wiirttemberg wird
die Errichtung von Mietwohnungen, die fiir mindestens 10 Jahre an Berechtigte i.S.d. § 25
IL.WoBauG vermietet werden, mit zinsverbilligten Darlehen mit zehnjihriger Laufzeit
getordert. Die Hohe der Zinsverbilligung reduziert sich alle zwei Jahre um einen bestimm-
ten Prozentsatz, wobei die Verminderung der Zinsverbilligung durch eine Erhohung der
vorab festgelegten Maximalmiete in entsprechendem AusmaB ausgeglichen werden kann>,
Der "effektive" Mietertrag bleibt damit iiber die gesamte Mietpreisbindungsdauer kon-
stant. Steigen nun die Marktmieten wihrend dieses Zeitraums, so erhohen sich die Oppor-
tunititskosten des Investors im Zeitablauf. Damit wird es denkbar, daB die Opportunitits-
kosten den Ertrag vor Ablauf der Mietpreisbindungsdauer iibersteigen. Sofern nach den

1" Vollkommen diskriminierende Kredithilfen sind dadurch gekennzeichnet, da8 sie die margi-
nalen Kapitalnutzungskosten in Hohe der Abnahme der Grenzertrige des Kapitaleinsatzes
senken.

2 Vgl. MITTELSTANDSBERICHT (1982), 5.60; GROBNER (1983), S.133; HERB (1988),
S.194.

3 Vgl. INNENMINISTERIUM BADEN-WURTTEMBERG (1989), $.35, 57.



161

Kreditbedingungen eine vorzeitige Darlehenstilgung moglich ist, die mit dem Wegfall der
Mietpreisbindung verbunden ist, besteht fiir den Investor der Anreiz zu einer Verkiirzung
der Mietpreisbindung, Damit wire das Ziel, die Bereitstellung preisgiinstigen Mietwohn-
raums zu erhohen, teilweise verfehlt. Kann die Erfiillung der Auflagen dagegen auch bei
steigenden Marktmieten nicht vermieden werden, so erhohen sich das mit einer entspre-
chenden Investition verbundene Risiko und damit ihre Opportunititskosten. Im letzteren
Fall wird die induzierte Erhohung der geforderten Mietbauinvestitionen geringer als bei
moglicher Auflagenvermeidung ausfallen.

Die Wirkungen verschiedener Kredithilfeformen kénnen auch aufgrund unterschied-
licher steuerlicher Behandlung voneinander abweichen. So werden offentliche Darlehen
und Kreditgewihrleistungen die steuerlich erheblichen Finanzierungskosten in aller Regel
senken!, Dagegen ist bei Zinszuschiissen vorstellbar, da8 sie als steuerfreie Einnahmen zu
behandeln sind. Unter diesen Bedingungen konnten bei einem Zinszuschu hohere Finan-
zierungskosten geltend gemacht werden als im Fall 6ffentlicher Darlehen bzw. Kreditge-
wihrleistungen. Damit wiren im Fall von Zinszuschiissen die Grenzkosten des Kapitals
geringer und der optimale Kapitalbestand héher.

d.  Die Beriicksichtigung von 6konomischen Anpassungsreaktionen

Bewirkt ein Kredithilfeprogramm wegen seines Umfangs Anderungen von Faktor-
und Giiterpreisrelationen, so stellt sich die Frage nach der Erreichung der damit verfolgten
Ziele noch wesentlich schirfer. Denn sdmtliche diskriminierenden staatlichen MaBnahmen
von gewissem AusmaB werden tendenziell durch marktliche Mechanismen abgebaut?.
Fiihrt ein Kredithilfeprogramm beispielsweise zu einer Erhohung des Marktzinssatzes>, so
reduziert sich dadurch die effektive Zinsverbilligung und damit die Senkung der Kapital-
nutzungskosten, sofern die Zinsverbilligung um einen bestimmten ZuschuBsatz erfolgt.
Die Investitionssteigerung wird damit um so geringer ausfallen, je kleiner der Anteil der
Zinsverbilligung ist, der den Kredithilfe-Empfingern nach den marktlichen Anpassungs-
reaktionen verbleibt. Bei Zinsverbilligung auf einen bestimmten Zinssatz wird sich die In-
vestitionssteigerung ebenfalls reduzieren, sofern die Héhe der staatlichen Nettoausgaben
fiir das Programm im Vergleich zum vorgenannten Fall konstant ist. Denn ein steigender

1 Dies gilt nur dann nicht, wenn steuerlich die fiktiven, ohne Kredithilfe filligen Kapitalkosten
ertragsmindernd geltend gemacht werden kénnen.

2 Vgl FOLKERS (1988c), S.222 .

3 Vgl. CONRAD (1967), S.97; PENNER/SILBER (1973); DICKERTMANN (1980) S.406;
KAUFMAN (1981); SILBER/BLACK (1981); BENNETT/DILORENZO (1986), S.283 ff.
Siehe auch unten Abschnitt C.IV.2.
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Marktzinssatz impliziert einen steigenden ZuschuBsatz, wihrend die Kreditsumme, die mit
gegebenem staatlichen Ausgabevolumen verbilligt werden kann, bei einem einheitlichen
ZuschuBsatz fiir jede Krediteinheit sinktl.

Der abschwichende Effekt auf die Hohe der geforderten Investitionen bei steigenden
Marktzinssitzen wird begleitet von einer Verdringung nicht geférderter Investitionen.
Dies gilt beispielsweise bei regionalen Kredithilfen, die auch bei Investitionen innerhalb
der geforderten Region diskriminieren, sowohl fiir die Region selbst als auch fiir die
gesamtwirtschaftliche Investitionssumme. Bei einer vollstindig unelastischen Kapitalange-
botsfunktion werden die nichtgeférderten Investitionen im AusmaB der zusitzlichen gefér-
derten Investitionen verdringt?.

e. Das Problem der Mitnahmeeffekte

Im Schrifttum wird von Mitnahmeeffekten einer Investitionssubvention® dann
gesprochen, wenn durch die Subventionierung keine zusétzlichen Investitionen induziert
werden und die 6ffentlichen Mittel allein wegen ihrer giinstigen Konditionen in Anspruch
genommen werden?, Soweit Mitnahmeeffekte vorliegen, erhilt die Kredithilfe den Charak-
ter einer reinen UmverteilungsmaBnahme?. Teilweise wird die "Mitnahme" von Kredit-
hilfen gar als miBbrauchlich bezeichnet®. Deshalb wird gefordert, Mitnahmeeffekte
weitestmoglich zu verhindern, sofern das Ziel der FérdermaBnahme in einer Ausweitung
von Investitionen besteht’. Im folgenden sollen nun die Ursachen von Mitnahmeeffekten
auf der individuellen Ebene ndher betrachtet werden. Das AusmaB der Mitnahmeeffekte
eines Kredithilfeprogramms ergibt sich dann durch Aggregation der individuellen
Mitnahmeeffekte.

1 Ein haushaltsmiBig unbeschrinktes Kredithilfeprogramm mit einer Zinsverbilligung nach der
"Methode auf" fithrt auch bei steigender Kapitalangebotskurve zum selben Ergebnis wie bei
einer horizontalen Kreditangebotskurve, da die Grenzkostenkurve des Investors in diesem Fall
einen horizontalen Verlauf hat. Allerdings ist das staatliche Ausgabevolumen im ersteren Fall
hoher. Vgl. DICKERTMANN (1980), S.77.

2 Vgl. hierzu unten Abschnitt CIV.2.

3 Mitnahmeeffekte konnen jedoch nicht nur im Zusammenhang mit Investitionssubventionen
auftreten. Sie sollen jedoch hier behandelt werden, weil die meisten Kredithilfen als Investi-
tionsfordermaBnahmen konzipiert sind.

4 vgl. DICKERTMANN (1980), S.156; FREUND (1982), S.63; ASMACHER/SCHALK/
THOSS (1987), S.122; GOLDSCHMIDT (1987), S.37; ZIMMERMANN (1987), S.339.

5 vgl. ZIMMERMANN (1987), S.340, der den Mitnahmeeffekt als finanziellen Entlastungseffekt
charakterisiert.

6 vgl. DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.160.

7 vgl. GROBNER (1983), S.135; SUBVENTIONSBERICHT (1983), S.7; ALBRECHT/
THORMALEN (1985), S.55; GOLDSCHMIDT (1987), S.37. Siehe auch LUDER (1984),
S.542.
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Erhilt ein Investor bei unterstellter vollstindiger Fremdfinanzierung fiir die gesamte
Investitionssumme Zinsverbilligungen, so gilt generell, daB8 die Investitionen nur dann in
voller Hohe der begiinstigten Kreditsumme zunehmen, wenn sie ohne Kredithilfe nicht
durchgefiihrt worden wiren!. Andernfalls sind bei vollkommenem Kapitalmarkt und einer
stetigen Kapitalertragskurve die inframarginalen Investitionseinheiten bei einer marktli-
chen Finanzierung auch ohne Kredithilfe rentabel. Geht man von abnehmenden Grenzer-
trigen des Kapitals aus, so wichst dem Investor bei einer Kredithilfe mit einheitlichem
Zinsverbilligungssatz fiir die inframarginalen Investitionseinheiten bis zur Investitionshohe
ohne Kredithilfe iiber die Produzentenrente hinaus eine zusitzliche 6konomische Rente
v In diesen Fillen sind Mitnahmeeffekte generell nicht die Ausnahme, sondern gera-
dezu typischer Begleitumstand jeder KredithilfemaBnahme>, Die Hohe des individuellen
Mitnahmeeffektes kann dabei durch die Relation der Investitionshohe ohne Kredithilfe zur
Investitionshohe mit Kredithilfe erfaBt werden. Wiirden die geférderten Investitionen teil-
weise auch ohne Kredithilfe durchgefiihrt, so nimmt der Mitnahmeeffekt mit fallender
Zinselastizitdt der Investitionsnachfrage zu. Eine vollstindige Vermeidung von Mitnahme-
effekten ist nur bei perfekt diskriminierenden Kredithilfen moglich. Eine solche Forderpo-
litik muB jedoch allein schon aufgrund der damit verbundenen Informationserfordernisse
scheitern.

Geht man alternativ von unteilbaren Investitionsprojekten aus, so werden Mit-
nahmeeffekte vollkommen vermieden, wenn durch eine Kredithilfe nur Investitionen indu-
ziert werden, deren Nettogegenwartswert allein durch die Kredithilfe positiv wird®. Umge-
kehrt betrédgt der Mitnahmeeffekt 100 Prozent, wenn die unteilbare Investition auch ohne
Kredithilfe rentabel ist.

Unterstellt man, daB sich die einzelnen Unternehmen jeweils einer steigenden Kapi-
talangebotsfunktion gegeniibersehen®, so konnen ebenfalls Mitnahmeeffekte auftreten.
Dieser Zusammenhang wird in der Betriebswirtschaftslehre hiufig mit dem von DEAN
entwickelten Kapitalbudgetmodell® abgebildet’. Danach ergibt sich die Kapitalnachfrage

Vgl. LUDER (1984), S.536.

Vgl. BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987), S.36.

FREUND (1982), S.63 f., spricht in diesen Zusammenhang von "Mitnahmeeffekten der Hohe

nach” im Gegensatz zu "Mitnahmeeffekten dem Grunde nach”, die auftreten, wenn keine Inve-

stitionen induziert werden.

Vgl. LUDER (1984), S.535.

Diese Annahme widerspricht jedoch in gewissem MaBe der verbreiteten Behauptung, daB8

GroBunternehmen Finanzierungsvorteile gegeniiber kleineren Unternehmen besitzen.

6 Vgl. DEAN (1956), S.62 ff. Zur Kritik dieses Modells aus betriebswirtschaftlicher Sicht vgl.
SCHMIDT, R.H. (1986), S.108 f.

7 Vgl. GUTENBERG (1972), $.361 ff.; SCHMIDT, R.H. (1986), S.105 ff.

[RE
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eines Unternehmens durch Reihung der méglichen, als unteilbar angenommenen Investi-
tionsobjekte nach fallenden internen ZinsfiiBen, wiahrend die Kapitalangebotsfunktion aus
den nach steigenden Kapitalkosten geordneten Finanzierungsmoglichkeiten folgt!. Durch
eine Kredithilfe kann es danach zu einer Ausweitung des Finanzierungsspielraums eines
Unternehmens kommen. Soweit die Kredithilfe jedoch nicht zu einer Senkung der margi-
nalen Finanzierungskosten fiihrt bzw. die dadurch bewirkte Senkung der marginalen
Finanzierungskosten nicht ausreicht, um zusitzlichen, ohne Kredithilfe unrentablen
Investitionen iiber die Rentabilitdtsschwelle zu verhelfen, wird die Férderung lediglich
mitgenommenz. Werden nur Investitionen gefordert, die auch ohne Kredithilfe realisiert
worden wiren, kann sich eine Investitionssteigerung jedoch iiber den sog. Volumeneffekt
ergeben. Bewirkt die Kredithilfe durch die Verminderung des marktlichen Finanzmittelbe-
darfs des Unternehmens aufgrund reduzierter marginaler Finanzierungskosten eine Sen-
kung der erforderlichen Grenzertragsraten der Investitionen, so konnen zusitzliche
Investitionen in das Investitionsprogramm aufgenommen werden. Dieser Volumeneffekt
fithrt zwar zu einer Erh6hung der gesamten Investitionssumme, nicht aber zu einer Steige-
rung der Investitionsarten, deren Realisierung durch die Forderung bewirkt werden soll>,

Ist der Kreditmarkt aufgrund asymmetrischer Information durch adverse Selektion
gekennzeichnet, konnen auch bei Kreditrationierung Mitnahmeeffekte auftreten, wenn die
geforderten rentablen Investitionen ohne Kredithilfen mittels Eigenkapitalfinanzierung
realisiert wiirden®,

Dariiber hinaus treten ausschlieBlich Mitnahmeeffekte ohne jede Anreizwirkung auf,
wenn eine Investition ohne Kredithilfe rentabel ist, andererseits aber eine marginale Inve-
stitionserh6hung trotz Kredithilfe zu Verlusten fiihrt, weil der Grenzertrag einer zusétzli-
chen Investitionseinheit unter ihren Grenzkosten liegt. Die Investitionskreditnachfrage-
kurve hat danach im relevanten Bereich einen unelastischen Verlauf. Ursache dafiir kann
eine Unstetigkeitsstelle der Kapitalertragsfunktion bei der ohne Kredithilfe realisierten
Kapitalmenge sein. Sofern die Verwendung des zinsverbilligten Kredits kontrollierbar ist,
bewirkt die Kredithilfe unter diesen Bedingungen nur eine Substitution von marktlichem
durch zinsverbilligtes Fremdkapital bzw. von Eigen- durch Fremdkapital, d.h. eine Erho-
hung der Fremdkapitalquote’. Dadurch erhoht sich das Lebenseinkommen der Investoren,

Vgl. SCHMIDT, R H. (1986), S.105 f.

Vgl. KRIST/MAAS (1983), S.51 ff.,, insbesondere S.54.
Vgl. LUDER (1984), S.536.

Vgl. oben Abschnitt C.II.1.a.ff.

Vgl. SILBER/BLACK (1981), S.121.

N H WN =
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und sie konnen aufgrund der veridnderten Vermogensrestriktion ihre intertemporalen
Konsum- und Produktionsentscheidungen anpassen.

Eine Substitution von marktlichem durch zinsverbilligtes Fremdkapital liegt bei
Umschuldungs-Kredithilfen vorl. Werden dadurch nicht geférderte Investitionen oder
Gewinnausschiittungen erhoht?, ist ein vollstindiger Mitnahmeeffekt gegeben3. Auch bei
Kredithilfen fir Humankapitalinvestitionen diirften Mitnahmeeffekte keine Ausnahme
sein. Ist z.B. der Anspruch auf eine Ausbildungs-Kredithilfe lediglich vom Periodenein-
kommen der Unterhaltsverpflichteten abhidngig, konnen auch Studenten aus Familien mit
relativ hohem Vermégen in ihren GenuB kommen, wenn die relevanten Periodenertrige
des Vermogens vergleichsweise gering sind. Unter diesen Bedingungen kann der Fall ein-
treten, daB das Studium aufgrund der Kredithilfe fremdfinanziert wird und die Eigenmittel,
die ohne Kredithilfe zur Finanzierung des Studiums eingesetzt worden wiren, zur Erho-
hung des kiinftigen Einkommens der Unterhaltsverpflichteten bzw. zur Erhohung ihres
Gegenwartskonsums verwendet werden®.

Teilweise sind Kredithilfeprogramme so konstruiert, daB lediglich inframarginale
Investitionseinheiten begiinstigt werden. So werden Kredithilfen bisweilen auf einen
bestimmten Investitionsbetrag beschrinkt, wiahrend dariiber hinausgehende Investitionen
zu marktlichen Konditionen finanziert werden miissen®. Ubersteigt der Investitionsbetrag
ohne Kredithilfe die maximal forderfahige Investitionssumme, so beeinfluBt die Kredithilfe
die Investitionshéhe nicht. Es werden nur marktliche Kredite durch staatlich verbilligte
Kredite substituiertS. Dadurch steigen lediglich die durchschnittliche Nettoertragsrate und
die 6konomische Rente des Investors, d.h. es ergeben sich ausschlieBlich Mitnahmeeffekte.
Dies gilt allerdings nicht, wenn durch Kredithilfen unteilbare Investitionen gefordert
werden. Denn dann kann auch eine auf einen Investitionsteilbetrag beschrinkte Kredit-

1 vgl. v.WYSOCKI (1961), S.241 ff. DICKERTMANN (1980), S.156 spricht hier von repressiven
Kredithilfen.

2 Vgl v.WYSOCKI (1961), 5.244 f.

3 Wenn mit Umschuldungs-Kredithilfen Desinvestitionen vermieden werden konnen, so ergibt
sich aber im Vergleich zur Referenzsituation ohne Kredithilfe eine Erhéhung des
Kapitalstocks. Demnach liegen insoweit keine Mitnahmeeffekte vor.

4 Vgl. BOSWORTH/CARRON/RHYNE (1987), S.9. Fiir diesen Zusammenhang scheint es
empirische Belege zu geben. So stellen BENNETT/D1LORENZO (1986), S.288 im Hinblick
auf zinsverbilligte Studentendarlehen in den USA fest: "As the spread between interest rates on
student loans and market rates widened, new student loans rose from $2.7 billion in 1979 to
$7,2 billion in 1981, reflecting a widespread recognition of the opportunities to borrow thou-
sands of dollars at 7 percent and invest the proceeds in long-term bonds or money market funds
paying 14 to 16 percent.”

5 So sind die von der DAB und der LKB vergebenen Existenzgriindungsdarlehen auf maximal
300 TDM begrenzt. Vgl. GOLDSCHMIDT (1987), S.69, 71.

6 Vgl. DICKERTMANN (1980), S.156 f.
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hilfe eine Investitionssteigerung bewirken. Dies gilt einmal dann, wenn eine Investition
aufgrund der mit der Kredithilfe verbundenen Zinsverbilligung rentabel wird!. Zum ande-
ren konnen Kredithilfen beispielsweise bei diskontinuierlicher Investitionsneigung ihrer
Empfinger deren Periodeneinkommen so weit erhohen, daB die entsprechende Investition
im Falle unvollkommener Kapitalmérkte nicht linger an den Periodenrestriktionen schei-
tert. In beiden Fillen entsprechen Kredithilfen jedoch in ihrer Wirkung direkten, an die
Investitionen gebundenen Transferzahlungen an ihre Empfinger.

Ist ein Kredithilfeprogramm budgetmiBig bei gegebenem Zinsverbilligungssatz auf
einen Betrag begrenzt, der zur vollstindigen Befriedigung der Nachfrage nach zinsverbil-
ligten Krediten nicht ausreicht?, kommt es zu einer Mengenrationierung der Kredithilfen.
Ihre Verteilung auf die einzelnen Kreditnachfrager bestimmt dann die Hohe der Mitnah-
meeffekte. Erfolgt diese nach dem sogenannten Windhundverfahren, so werden die Inve-
storen, die bedient werden, bis zu derjenigen Menge verbilligte Kredite nachfragen, bei der
Grenzertrag und Grenzkosten des Kapitals iibereinstimmen. Ob die Kredithilfe eine Inve-
stitionssteigerung oder nur Mitnahmeeffekte bewirkt, 148t sich nicht generell beantworten.
Dies soll nun anhand von Abb.3 verdeutlicht werden.

Es werden zwei Individuen A und B mit der vollkommen unelastischen Investitions-
kredit-Nachfragekurve D, bzw. der elastischen Nachfragekurve Dg betrachtet. Das
Gleichgewicht ohne Kredithilfe ergibt sich im Schnittpunkt Angebotskurve S mit der
aggregierten Nachfragekurve D( A+B) bei der Kreditmenge K. Wird nun Nachfragern eine
unbeschrinkte Kredithilfe mit dem ZuschuBsatz z gewibhrt, so erhilt man durch Parallel-
verschiebung des unteren Astes von D, , gy um z nach oben die neue Nachfragekurve
D( A+By und die erhohte Kreditnachfrage K. Die Ausgaben fiir das Programm betragen
dann zK;. Ist nun das Ausgabevolumen bei gegebenem ZuschuBsatz auf zK, begrenzt, so
soll zunichst angenommen werden, daB sich Individuum B zuerst um eine Kredithilfe
bewirbt und deshalb vorrangig bedient wird. In diesem Fall erhédlt man ebenfalls die
aggregierte Nachfragekurve D( A+By und damit dieselbe Gleichgewichtsmenge K, wie bei
einer unbeschrinkten Kredithilfe. Dieses Ergebnis ist darauf zuriickzufiihren, daB Indivi-
duum A keine Anpassungsreaktionen vornimmt und im Vergleich zur unbeschrinkten

1 vgl. LUDER (1984), $.535.

2 Diese Konstellation wird offensichtlich bei sog. "Sprunginvestitionen" mittelstindischer Unter-
nehmen als relevant erachtet. Vgl. GOLDSCHMIDT (1987), S.49 f. Sie kann auch in Bezug auf
Wohnungsbauinvestitionen der privaten Haushalte auftreten. Vgl. oben Abschnitt C.I1.1.a.ff.

3 Dieser Fall kann immer nur bei den Kredithilfeprogrammen eintreten, auf die kein Rechtsan-
spruch besteht.

4 Von einer Nachfrage nach Konsumkrediten wird hier abgesehen.
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Abb. 3

Kredithilfe lediglich einen Rentenverlust in Hohe von abcd erleidet. Stellt hingegen Indivi-
duum A seinen Kredithilfeantrag zuerst und erhélt deshalb eine Zinsverbilligung von zK ,,
so verbleibt B nur noch ein "Rest" an begiinstigten Krediten in Héhe von K, - K, = Kg.
Die Nachfragefunktion des B entspricht dem Linienzug efgh und die aggregierte Nachfra-
gefunktion dem Linienzug jlad. D.h. da8 sich im Gleichgewicht wieder die Kreditmenge K
wie im Fall ohne Kredithilfe ergibt und somit ausschlieBlich Mitnahmeeffekte zu verzeich-
nen sind. Dieses Beispiel zeigt, daB das AusmaB der Investitionssteigerung bei einer Kre-
dithilfe, die nach dem Windhundverfahren vergeben wird, auBerordentlich unsicher ist. Je
unelastischer die Kreditnachfrage der erfolgreichen Kredithilfebewerber im Vergleich zu
den erfolglosen Bewerbern ist, desto geringer wird die Investitionssteigerung und desto
hoher werden die Mitnahmeeffektel. Da Informationen dariiber regelmiBig nicht vorhan=

1 Im Gegensatz dazu vertreten SILBER/BLACK (1981), S. 136 die Auffassung, daB ein Wind-
hundverfahren zu keiner Investitionssteigerung fiihrt, wenn es sich bei den erfolgreichen
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den sein werden, welche Investoren ihre Nachfrage nach Kredithilfen zuerst geltend
machen, werden die Anreizwirkungen auf die Investitionshéhe und damit die Zielerrei-
chung eines quantitativ beschrankten Kredithilfeprogramms weitgehend zufillig. Dariiber
hinaus wird eine Investitionssteigerung um so unwahrscheinlicher, je geringer das be-
schrinkte Ausgabevolumen im Vergleich zum Ausgabevolumen eines entsprechenden un-
beschrinkten Kredithilfeprogramms ist.

Geht man alternativ davon aus, daB die begrenzten Mittel anteilsmiBig verteilt
werden, wenn die gesamte Nachfrage nach verbilligten Krediten bekannt ist, so werden in
jedem Fall Mitnahmeeffekte auftreten. Sie werden dann 100 Prozent betragen, wenn die
zugeteilte zinsverbilligte Kreditmenge fiir jeden Investor geringer ist als die Kreditnach-
frage ohne Zinsverbilligung.

Wenngleich das AusmaB der aggregierten Mitnahmeeffekte von Kredithilfen im Ein-
zelfall einer empirischen Betrachtung bediirfte!, zeigt die vorstehende Diskussion, daB
man das AusmaB der investitionsférdernden Wirkung regelmiBig weit iiberschitzt, wenn
man als "ErfolgsmaBstab" fiir die Zielerreichung lediglich das mit Kredithilfen zinsverbil-
ligte Kreditvolumen heranzieht.

4.  Wirkungen offentlicher Kredithilfen auf die Arbeitsnachfrage

Da mit Kredithilfen hiufig das Ziel verfolgt wird, in den geforderten Bereichen die
Zahl der Arbeitsplitze und damit die Beschiftigungsmoglichkeiten zu erhéhen?, soll im
folgenden untersucht werden, ob die Vergabe von Kredithilfen die Erreichung dieses Ziel
erwarten ldBt. Dagegen soll an dieser Stelle nicht diskutiert werden, inwieweit Kredithilfen
dazu geeignet sind, in gesamtwirtschaftlichen Unterbeschiftigungssituationen positive

Beschiftigungseffekte zu induzieren’,

Kredithilfe-Nachfragern um inframarginale Kreditnachfrager handelt. Dahinter steht offen-

sichtlich die Vorstellung, daB es Kreditnachfrager gibt, die ihre Kreditnachfrage nicht bis zu

ihrem individuellen Optimum ausdehnen, wo sich Grenzertrag und Grenzkosten ausgleichen.

Diese Annahme ist im gegebenen Modellrahmen jedoch nicht plausibel.

Diese Untersuchungen stehen fiir die groBen Kredithilfeprogramme noch aus. Hinsichtlich

anderer regionalpolitischer InvestitionsfordermaBnahmen liegen verschiedene Untersuchungen

vor, die zu deutlich divergierenden Ergebnissen hinsichtlich des Umfangs der Mitnahmeeffekte

gelangen. Vgl. FRANZ/SCHALK (1982), S.5; KRIST/NICOL (1982), S.135; ASMACHER/

SCHALK/THOSS (1987), S.109 ff.

2 Diese Zielsetzung wird im Bereich der Regionalpolitik mit dem Stichwort "aktive Sanierung"
umschrieben. Vgl. GOLDSCHMIDT (1987), S.138.

3 Vgl. dazu oben Abschnitt C.IL3.
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Abb. 4

Die Wirkung von Kredithilfen auf die Arbeitsnachfrage kann mit Hilfe von Abb. 4
aufgezeigt werden. Dabei wird unterstellt, da8 die beiden Produktionsfaktoren Arbeit A
und Kapital K ex ante gegeneinander substituierbar sind!. Weiterhin wird wiederum ange-
nommen, daB die Finanzierung des Realkapitaleinsatzes allein durch Fremdkapital erfolgt.
Die Iso-Kostenlinie BC gibt die minimalen Kosten an, zu denen der Output g, produziert
werden kann. Das kostenminimale Faktoreinsatzverhéltnis ist in I bei einem Arbeitseinsatz
von Aj und einem Kapitaleinsatz von K gegeben. Wird nun eine unbeschréinkte Kredit-
hilfe gewihrt, so dreht sich die Iso-Kostenlinie im Gegenuhrzeigersinn in B auf BD. D.h.
daB mit gegebenen Kosten ein hoherer Output q, produziert werden kann. Der neue Op-
timalpunkt liegt in ITI. Die Bewegung von I nach III kann nun in einen Substitutions- und
Outputeffekt zerlegt werden?. Der Substitutionseffekt, der durch die Bewegung von I nach

1 %gl. ASMACHER/SCHALK/THOSS (1987), S.45.
2 Vgl ASMACHER/SCHALK/THOSS (1987), S.45 f.
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II beschrieben wird, zeigt, daB8 aufgrund der gednderten Faktorpreisrelation bei konstan-
tem Output Arbeit durch Kapital substituiert wird und die Arbeitsnachfrage auf Ag zu-
riickgeht. Aufgrund des Riickgangs der Gesamtkosten fiir den konstanten Output ist fiir
den Produzenten bei gegebenem Outputpreis eine Ausweitung seines Outputs vorteilhaft!,
Dieser Outputeffekt bewirkt nun im Normalfall eine Erh6hung der Nachfrage nach beiden
Faktoren, so daB Punkt III erreicht wird. Damit fiihren Substitutions- und Einkommens-
effekt zu einer erhohten Kapitalnachfrage, wihrend sie im Hinblick auf die Arbeitsnach-
frage gegenlédufig wirken. In Abb. 4 kompensieren sich beide Effekte vollstdndig, so daB
die Arbeitsnachfrage aufgrund der Kredithilfe konstant bleibt. Jedoch sind die Fille einer
verringerten und erhohten Arbeitsnachfrage in Abhéngigkeit von der relativen Stéirke von
Substitutions- und Outputeffekt ebenfalls denkbarZ. Der die Arbeitsnachfrage mindernde
Substitutionseffekt und damit die Hoéhe der Kapitalintensitdt nehmen mit betragsmaBig
steigender Faktor-Substitutionselastizitdt zu. Umgekehrt tritt bei einer streng limitationa-
len Produktionsfunktion kein Substitutionseffekt auf3. Andererseits ist der Outputeffekt
auf die Arbeitsnachfrage um so hoher, je geringer die Skalenelastizitdt der Produktions-
funktion ist, da dann die durch die Marktverhiltnisse gegebene optimale Outputerhéhung
eine um so groBere Inputsteigerung erfordert. Damit sind die Beschiftigungswirkungen
von Kredithilfen um so geringer, je groBer die gegenseitige Substituierbarkeit der Faktoren
und die Skalenertrige sind®. Weiterhin fiihrt die Kredithilfe zu einer Mehrbelastung und
damit zu Wohlfahrtsverlusten aufgrund der Verzerrung der Faktorpreisrelation. Diese
lieBe sich bei einer allgemeinen Faktorsubventionierung vermeiden, die das Faktorpreis-
verhéltnis unverdndert 146t.

Betrachtet man den allgemeinen Gleichgewichtszusammenhang, so 148t sich zeigen,
daB bei einer speziellen Kredithilfe, die in einem Sektor gewihrt wird, der Arbeitseinsatz
im geforderten Sektor konstant bleibt, wenn man Cobb-Douglas-Funktionen bei Produk-
tion und Konsum unterstellt, die Faktor- bzw. Giiter-Substitutionselastizititen von -1
implizieren’. Damit wird deutlich, daB die Beschiftigungseffekte Gffentlicher Kredithilfen
in den geforderten Bereichen ohne genaue Kenntnis der relevanten Elastizititen als
auBerordentlich unsicher einzuschétzen sind®.

Dies ergibt sich aufgrund der Dualitit von Kostenminimierung und Outputmaximierung. Zu
einem knappen Uberblick dazu vgl. SCHUMANN (1987), S.134 ff.

Vgl. ASMACHER /SCHALK/THOSS (1987), S.47.

Vgl. BOADWAY /WILDASIN (1984), S.359; ASMACHER/SCHALK/THOSS (1987), S.48.
Vgl. ASMACHER/SCHALK/THOSS (1987), S.48.

Vgl. BROWN/JACKSON (1986), S.289.

Dennoch sind positive Beschiftigungseffekte nicht auszuschlieBen. So zeigen 6konometrische
Untersuchungen der Wirkungen der regionalpolitischen Instrumente in der Bundesrepublik,
die zu einer Verbilligung der Kapitalnutzungskosten fithren, daB sich kurzfristig zwar ein Riick-

A s WN
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5.  Wirkungen iffentlicher Kredithilfen auf die Risikoiibernahme

Mit der Gewihrung offentlicher Kredithilfen wird haufig das Ziel verfolgt, den Lei-
stungsempfingern Anreize zu einer erhohten Risikoiibernahme zu gebenl, um damit
volkswirtschaftliche Gewinne zu realisieren. Deshalb soll im folgenden analysiert werden,
wie die Risikoiibernahme durch Investitions-Kredithilfen beeinfluBt wird. Dabei werden
die Effekte von Kredithilfen auf das Investitionsrisiko bei vollstindiger und unvollstindiger
Information analysiert.

a.  Das Investitionsrisiko bei vollstandiger Information

Um die Auswirkungen 6ffentlicher Kredithilfen auf das Investitionsrisiko zu analysie-
ren, wird zunichst Risikoneutralitit und daran anschlieBend Risikoaversion des betrachte-
ten Investors unterstellt. Dabei wird angenommen, da8 vollstindige Information besteht,
so daB der Staat sicherstellen kann, daB risikoreichere Investitionen nur geférdert werden,
wenn ihre erwartete Ertragsrate zumindest gleich hoch ist wie die erwartete Ertragsrate
risikodrmerer Investitionen. Damit wird implizit unterstellt, daB das gesamtwirtschaftliche
Investitions-Portfolio kein systematisches Risiko aufweist und der Staat deshalb zwischen
Investitionen mit unterschiedlichem Risiko aber identischer erwarteter Ertragsrate indif-
ferent ist.

aa. Risikoneutralitidt des Investors

Im Fall der Risikoneutralitidt wird angenommen, daB der Investor in der Gegenwart
eine vollstindig kreditfinanzierte Investitionssumme in Hohe von 1 entweder fiir Projekt A
oder Projekt B verwenden kann. Beide Projekte seien einperiodig und fiithren nach einer
Periode mit der Wahrscheinlichkeit 1-p, zum Brutto-Investitionsertrag 1+R, bzw. mit
der Wahrscheinlichkeit 1-pg zum Brutto-Investitionsertrag 1+Rp. Bei den jeweiligen
Gegenwahrscheinlichkeiten p, bzw. pg betrage der Investitionsertrag Null. Dabei soll
pa < Pg gelten. Die Haftung gegeniiber dem Kreditgeber sei auf den Investitionsertrag
beschrinkt. Weiterhin wird unterstellt, daB auch der Kreditgeber risikoneutral ist. Der risi-

gang, lingerfristig jedoch eine Erhohung der Arbeitsnachfrage in den Forderregionen ergibt.
Vgl. ASMACHER/SCHALK/THOSS (1987), S.117 ff. Dabei ist jedoch zu beriicksichtigen,
daB sich diese Untersuchung nicht auf Kredithilfen, sondern auf andere Subventionsformen,
insbesondere Investitionszulagen und Sonderabschreibungen, bezieht.

1 vgl. zB. ARTMANN (1981), S.400.
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kolose Marktzinssatz betrage r. Ohne Kredithilfe sei der Investor zwischen beiden Projek-
ten indifferent, weil hinsichtlich des Investitionsgewinns gelten soll:

(CIIL4) (1-pp[1+R,=(1+1)/(1-p,)] = (1-pg)[1+Rg-(1+1)/(1-pg)] bzw.
(CIIL4a) 1+R, = (1+Rp)(1-pg)/(1-py)-

Wird nun bei beiden Projektalternativen ein ZinszuschuB in Hohe von z gewihrt, der
im ungiinstigen Zustand dem Kreditgeber zuflieBen soll, so erhoht sich der Investitions-
gewinn bei beiden Projektalternativen um z. D.h. daB der Investor auch nach dem Zinszu-
schuB zwischen beiden Alternativen indifferent ist.

Werden die Zinskosten des Investors im giinstigen Umweltzustand dagegen durch
einen ZinszuschuB, ein offentliches Darlehen oder eine Kreditgewihrleistung auf 1+r
reduziert, so gilt unter den getroffenen Annahmen:

(CIILS) (1-ppI[1+R,-(1+1)] < (1-pp)[1+Rp-(1+1)].

Unter diesen Voraussetzungen wird der Investor zwischen beiden Projektalternativen
nicht mehr indifferent sein, sondern das riskantere Projekt B vorziehen. Die soziale Wohl-
fahrt wird dadurch jedoch nicht beriihrt, weil die sozialen Opportunititskosten des Risikos
Null betragen!.

bb. Risikoaversion des Investors

Zur Analyse des Verhaltens risikoaverser Investoren soll im folgenden ein Portfolio-
Modell verwendet werden, nach dem der Investor eine gegebene Investitionssumme I; so
zwischen einer riskanten und einer risikolosen Investitionsalternative aufteilt, da8 sein
Erwartungsnutzen maximiert wird. Dabei wird unterstellt, da8 riskante und risikolose Inve-
stitionen beliebig teilbar sind. Das Ma8 fiir die Risikoiibernahme ist hier in der individu-
ellen Nachfrage nach der riskanten Investitionsalternative zu sehen, die durch ihren Anteil
im Portfolio gemessen wird?. Der Vorteil des Erwartungsnutzenkonzepts® gegeniiber den
in der élteren Literatur verwendeten Erwartungswert-Verlust- oder Erwartungswert-
Varianz-Ansitzen? besteht darin, daB die Erwartungsnutzenfunktion keinen Beschrinkun-

1 Zu vergleichbaren Konsequenzen bei der Analyse von Besteuerung und Risiko siche BOAD-
WAY/WILDASIN (1984), S. 317.

2 Vgl. STIGLITZ (1969), S.269.

3 Vgl dazu MOSSIN (1968), S.74 fi; STIGLITZ (1969), S.263 ff; ATKINSON/STIGLITZ
(1980), S.99 ff.; HERB (1988), S.84 ff.

4 ;/215 gx ersterem DOMAR/MUSGRAVE (1944); grundlegend zu letzterem TOBIN (1957/58),
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gen unterliegt!. Bei der folgenden Betrachtung handelt es sich um eine Partialanalyse, in
der von einem konstanten Marktzinssatz ausgegangen wird.

Es wird unterstellt, daB beide Investitionsalternativen einperiodig und ihre Grenzer-
trige bei gegebener Investitionssumme konstant sind2. Die gesamte Investitionssumme soll
fremdfinanziert sein, wobei fiir beide Investitionsalternativen gesonderte Kredite auf-
zunehmen sind. Die Kreditgeber sollen sich risikoneutral verhalten®. Die Haftung des
Investors fiir Kreditforderungen sei auf die Ertrige der damit finanzierten Alternative
begrenzt. Es werden zwei mogliche Umweltzustinde 1 und 2 unterstellt, die mit der Wahr-
scheinlichkeit (1-p) bzw. p eintreten. Der Netto-Investitionsertrag? der risikolosen Alter-
native betrage in beiden Zustinden je Investitionseinheit R und der Kreditzinssatz sei r,
wobei R >r gelten soll. Bei der riskanten Alternative entspreche der Netto-
Investitionsertrag X im Zustand 1 X; > R/(1-p) und im Zustand 2 X, = 0. Daraus folgt
ein Zinssatz des riskanten Kredits in Hohe von r/(1-p), wobei X, -r/(1-p) > R -1 gilts.
Der Anteil der riskanten Alternative im Investitionsportfolio soll a betragen.

Der Investor wird das Portfolio so zusammenstellen, daB der Erwartungsnutzen
maximal wird, der vom Vermogen am Periodenende abhingt und allein von den Gewinn-
moglichkeiten bestimmt sein soll. Es gilt:

(CIIL6) E[U(W)] = (1-p)U{[R-1 + a(X; - pr/(1-p) - R)]lp}
+ pU{[(1-a)(R-1)]Ip} = Max!

Die Optimalbedingung erster Ordnung lautet demnach:
(CIIL7) (1-p)U’(WIX; - pr/(1-p) - R] - pU’(W,)(R-1) = 0 bzw.
-pU'W) (R

(CIIL72) =
pU'(W,) X, -pr/(1-p) -R .

[

Vgl. STIGLITZ (1969), S.263; HERB (1988), S.84.

2 So wohl auch HERB (1988), S.84 ff. Auf diese Weise ist gewihrleistet, daB die Zusammen-
setzung des Portfolios allein von dem Risiko der Investitionsertrige abhingig ist.

3 Diese Annahme ist nicht vollig unplausibel, wenn man unterstellt, daB ein Kreditgeber ein
diversifiziertes Kreditportfolio hilt, in dem das unsystematische Risiko entfillt. Gibt es auch
kein systematisches Risiko, bieten risikoaverse und risikoneutrale Kreditgeber im Kapital-
marktgleichgewicht Kredite zum selben Zinssatz an. Vgl. oben Abschnitt C.1.2.

4 Brutto-Investitionsertrag (1+ R) abziiglich Abschreibungen.
5 Im Modell wird damit implizit unterstellt, daB die Investitionsertrige bei der riskanten und
risikolosen Alternative jeweils die Kapitalkosten iibersteigen. Unter den gegebenen Annahmen,
ist es wenig plausibel, daB der Investor die Investitionssumme nicht ausdehnt. Aus Verein-
fachungsgriinden soll daher unterstellt werden, daB die Investitionsertriige der beiden Alterna-
tiven in der Weise von der Hohe der Investitionssumme abhéngen, daB die marginalen Investi-
tionsertrage jenseits von I unter ihre Kapitalkosten fallen.
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D.h. daB sich im Optimum die Grenznutzen des Vermégens in Zustand 1 (W,) und 2 (W,)
ausgleichen miissen. Diese Bedingung ist dann erfiillt, wenn die Grenzrate der Substitution
gleich der Steigung der Budgetgeraden ist, also (C.II7a) gilt!.

Erhilt nun der Investor eine entgeltlose Kreditgewihrleistung mit dem Deckungsgrad
D, so bekommt man die neue Zielfunktion

(CIIL8) E[UW9)] = (1-p)U{[R-r + a(X, - pr(1-D)/[1-p(1-D)] - R)]ly}
+ pU{[(1-a)(R-1)]ly} = Max!
Die neue Optimalbedingung lautet:
(CIL9)  (1-p)U’(WO{X, - pr(1-D)/[1-p(1-D)] - R} - pU’ (WC))(R-1) = 0

bzw.
(C.IIL9a) -pU (W) _ R-1)
pU’(WS)) X, - pr(1-D)/[1-p(1-D)] - R .

Da pr(1-D)/[1-p(1-D)] < pr/(1-p) giltz, ist die betragsméBige Steigung der Bud-
getgeraden geringer als ohne Gewihrleistung. Dies impliziert einen Substitutionseffekt in
Richtung auf eine Erhéhung des Vermdgens im giinstigen Umweltzustand 1 und seine
Reduzierung im ungiinstigen Umweltzustand 2. Ist das Vermdgen in Zustand 1 ein
superiores Gut, so wirkt auch der durch die Drehung der Budgetgeraden verursachte Ver-
mogenseffekt in Richtung auf eine Erhéhung des Vermogens in Zustand 13, Allerdings sagt
dieses Ergebnis noch nichts dariiber aus, ob durch die Kreditgewéhrleistung auch a, der
Anteil der riskanten Investition im Portfolio und damit die Risikoiibernahme, erh6ht wird.
Denn der Substitutionseffekt bewirkt eine Erhéhung von WG1 allein schon durch die
Reduzierung der Finanzierungskosten in Zustand 1 bei unverindertem a. Dariiber hinaus
ist Superioritdt des Vermogens in Zustand 1 unter bestimmten Bedingungen auch mit
einer Reduzierung von a vereinbar.

Anhand von Abb. 5 soll nun veranschaulicht werden, unter welchen Bedingungen das
intuitiv zu erwartende Ergebnis resultiert, daB die Erhohung der relativen Gewinnrate in
Zustand 1 zu einer Erh6hung von a und damit zu einer héheren Risikoiibernahme fiihrt. In

1 vgl. STIGLITZ (1969), S.267.

2 Dies gilt, weil d{pr(1-D)/[1-p(1-D)]}/dD = -pr/[1-p(1-D)}* < 0.

3 Dieser Zusammenhang wird deutlich, wenn man die Portfolio-Entscheidung des Investors als
eine Art Versicherungsentscheidung interpretiert, wobei sich der Investor gegen die Folgen des
ungiinstigen Zustands durch Beimischung von Investitionseinheiten der risikolosen Alternative
versichert. Eine Kreditgewihrleistung ist insoweit nichts anderes als eine Erh6hung des Ver-
sicherungspreises. Vgl. EHRLICH/BECKER (1972), S.628.

Nettoertragsrate abziiglich marginale Finanzierungskosten.
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Abb. 5 a reprisentiert die Geraden AB die Budgetgerade vor der Kreditgewihrleistung.
Durch die Gewibhrleistung dreht sich die Budgetgerade in A auf AC. Dadurch wird ein
hoheres Erwartungsnutzenniveau erreicht.

Aufgrund des Strahlensatzes gilt, daB a = AD/AB konstant bleibt, wenn das neue
Optimum in Punkt P liegt, der sich als Schnittpunkt einer Parallelen zur Abszisse durch D
mit der Geraden AC ergibt. Dies ist auch 6konomisch leicht einsichtig, weil im Modellzu-
sammenhang ein unveridnderter Anteil a ein konstantes Vermogen in Zustand 2 impliziert,
so daB durch die Gewihrleistung nur das Vermdgen in Zustand 1 erhoht wird.

In Abb. Sa ist weiterhin der Fall dargestellt, daB der Substitutionseffekt den Port-
folioanteil der riskanten Investition unverindert 148t'. Dies ergibt sich daraus, daB
JF/JI = GH/GI gilt?2. Andererseits gilt GH/GI = AD/AB3. Daraus folgt, daB
JF/J1 = AD/AB gilt*. Unterstellt man eine homothetische Erwartungsnutzenfunktion des
Investors>, so ergibt sich Punkt P als Optimalpunkt nach Kreditgewihrleistung. Es gilt dann
JF/JI = AP/AC, was einen unverinderten Anteil a impliziert. Die unterstellte
Nutzenfunktion impliziert eine konstante relative Risikoaversion, d.h. eine Vermdgens-
elastizitit der Nachfrage von 16 und eine fallende absolute Risikoaversion des Investors’.
Damit erhélt man unter den gegebenen Bedingungen das. kontraintuitive Ergebnis, da
Kreditgewahrleistungen, die lediglich riskante Investitionen unmittelbar begiinstigen, keine
Erhohung des Portfolio-Anteils dieser riskanten Investitionen bewirken.

Liegt der neue Optimalpunkt links oberhalb von Punkt P, so impliziert dies eine stei-
gende relative Risikoaversion und einen Riickgang der Nachfrage nach der riskanten

1 Diese Moglichkeit wird von ATKINSON/STIGLITZ (1980), S.116 iibersehen, wenn sie in
bezug auf eine Steuer, die nur die Ertrige der risikolosen Anlage erfaBt, lapidar feststellen:
"The latter (der Substitutionseffekt, Anm.d.Verf.) is in the direction of increased risk-taking."
Die Hilfslinie FH besitzt die Steigung 1.
Vgl. ATKINSON/STIGLITZ (1980), S.102.
Zu einer ihnlichen Konstruktion vgl. STIGLITZ (1969), S.280, der damit eine Differential-
betrachtung zwischen einer Einkommensteuer auf alle Ertrige und einer Einkommensteuer
nur auf sichere Ertrige anstellt, die zum selben Erwartungsnutzenniveau des Investors fithren.
Zu homothetischen Nutzenfunktionen vgl. BOADWAY/BRUCE (1984), S.35.
Vgl. STIGLITZ (1969). S.267.
Zu den RisikomaBen der absoluten und relativen Risikoaversion vgl. PRATT (1964); ARROW
(1965). Die relative Risikoaversion entspricht der Vermégenselastizitit der Nachfrage nach der
riskanten Alternative bzw. der Elastizitit des marginalen Erwartungsnutzens in bezug auf das
Vermogen. Vgl. HEY (1979), S.49; ATKINSON/STIGLITZ (1980), S.103. Graphisch ergibt
sich eine konstante relative Risikoaversion als Strahl aus dem Ursprung durch den Optimal-
punkt vor einer Vermdgensinderung. Konstante absolute Risikoaversion ist demgegeniiber
?urch)eine 45°-Linie durch den Optimalpunkt D gekennzeichnet. Vgl. ATKINSON/STIGLITZ
1980), S.102.
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Alternative. Dieses Ergebnis ist je nach Lage des neuen Optimalpunktes mit einer fallen-
den, konstanten oder steigenden absoluten Risikoaversion vereinbar!. Konstante absolute
Risikoaversion, die bei einem neuen Optimalpunkt in K gegeben wire, ist hier 6konomisch
in der Weise zu interpretieren, daB durch den Vermogenseffekt das aus der riskanten
Alternative resultierende absolute Vermégen vor und nach Anderung der relativen
Gewinnraten unverindert bleibt. Dies wiederum ist jedoch nur mit einem fallenden a
vereinbarZ. Nur wenn der neue Optimalpunkt rechts unterhalb von P liegt, erhilt man das
erwartete Ergebnis eines steigenden Anteils a. Es ist eine fallende relative und absolute
Risikoaversion gegeben?.

In Abb. 5 b ist der Fall dargestellt, daB8 der Substitutionseffekt eine Erhdhung von a
bewirkt, weil GL/GI > GH/GI und damit JF/JI > AD/AB gilt. Der Gesamteffekt auf a
ist hier bei konstanter oder fallender relativer Risikoaversion, was jeweils eine fallende
absolute Risikoaversion impliziert, eindeutig. Bei steigender relativer Risikoaversion
kommt es auf die relative Stirke des Substitutions- und des Vermogenseffektes an, ob der
neue Optimalpunkt oberhalb, in oder unterhalb von Punkt P liegt und der Gesamteffekt
damit zu einem Riickgang, einer Konstanz oder einem Anstieg von a fiihrt. Dariiber hinaus
lieBe sich auch der Fall konstruieren, daB der Substitutionseffekt die Nachfrage nach der
riskanten Investitionsalternative reduziert®. Unter diesen Bedingungen ergibt sich bei
steigender und konstanter absoluter Risikoaversion das eindeutige Ergebnis, da8 der Port-
folio-Anteil der riskanten Alternative aufgrund der Kreditgewdhrleistung abnimmt. Die
Wirkung des Substitutionseffektes auf a héngt von der Kriimmung der Indifferenzkurve ab,
die das Erwartungsnutzenniveau ohne Kreditgewihrleistung représentiert. Die Kriimmung
der Indifferenzkurve wird dabei durch die Substituierbarkeit des Vermdgens in Zustand 1
und 2 bestimmt. Je besser die Vermogen in beiden Zustinden gegeneinander
substituierbar sind, desto eher wird das intuitiv zu erwartende Ergebnis resultieren, da8
der Substitutionseffekt den Anteil a erhéht.

In einem néchsten Schritt soll nun die Wirkung eines Zinszuschusses untersucht
werden, dessen ZuschuBsatz z fiir risikolose und riskante Kredite identisch sei. Da der
ZinszuschuB jedoch die Ausfallhéhe des Kreditgebers in Zustand 2 reduziert, summiert
sich die Zinsverbilligung fiir riskante Kredite in Zustand 1 auf z/(1-p). Danach ergibt sich
die folgende Optimalbedingung:

1 vgl. SCHNEIDER (1990), S.392.

Dies zeigt sich wiederum darin, daB8 das Einkommen in Zustand 2 bei einem Optimalpunkt K
héher ist als in der Ausgangssituation.

3 vgl. SCHNEIDER (1990), 5.392.

4 Vgl STIGLITZ (1969), 5.280, Figure V,.
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1-pu'W%)  (R-r+2)
pU'(W2) X, - (-2)p/(1-p) -R ,

wobei WZ das Vermogen nach ZinszuschuB bezeichnet. Die betragsmiBige Steigung der
neuen Budgetgeraden, die durch die rechte Seite von Gleichung (C.III.10) wiedergegeben
wird, ist dabei groBer als die der Ausgangsbudgetgeraden!. Da der ZinszuschuB auch den
Kredit fiir die risikolose Anlage verbilligt, verschiebt sich die Budgetgerade auBerdem
nach rechts. Die Wirkung des Zinszuschusses 148t sich daher gedanklich aufspalten in eine
relative Erhohung der Gewinnrate in Zustand 2, die wiederum zu einem Vermégens- und
Substitutionseffekt fiihrt, und eine zusitzliche Vermogenserhohung. Der Effekt auf die
Hoéhe von a hingt damit einmal von der Wirkung des Substitutionseffekts und des
Vermogenseffekts auf a ab. Allerdings wirkt der Substitutionseffekt bei einem Zinszuschu
in Richtung einer Erh6hung des Vermégens in Zustand 2. Jedoch gilt auch hier, da8 a
durch den Substitutionseffekt steigen, fallen oder konstant bleiben kann. Dariiber hinaus
ist es fiir den Gesamteffekt wesentlich, wie die zusétzliche Vermogenserhéhung auf a
wirkt. Lassen Vermogens- und Substitutionseffekt der Verdnderung der relativen
Gewinnrate den Anteil a unveridndert, so wird der Gesamteffekt auf a durch das Ausma8
der relativen Risikoaversion bestimmt. Beispielsweise ergibt sich bei konstanter relativer
Risikoaversion ein konstantes a. Im iibrigen gelten mutatis mutandis die obigen
Ausfithrungen. D.h. daB auch bei Zinszuschiissen die Wirkung auf die Risikoiibernahme
nicht eindeutig ist.

(C.IIL10)

Erfolgt die Zinsverbilligung durch einen ZinszuschuB oder ein 6ffentliches Darlehen,
wodurch der Zinssatz auf r verbilligt wird, erhidlt man dasselbe Ergebnis wie bei einer ent-
geltlosen Kreditgewihrleistung mit Volldeckung. Soll die Zinsverbilligung dariiber hinaus-
gehen, kommt auch hier ein zusitzlicher Vermogenseffekt hinzu. Der Gesamteffekt ist
wiederum nicht eindeutig.

Allerdings bleibt festzuhalten, daB das obige Ergebnis nur unter sehr restriktiven
Bedingungen abgeleitet wurde. LBt man fallende Grenzertridge des Kapitals zu, so wird
sich das Ergebnis in seiner Richtung jedoch nur unwesentlich verdndern. Es wiirden sich
mit steigendem (fallendem) a geringere Grenzertrige der riskanten (risikolosen) Investi-
tion ergeben und umgekehrt. Unter diesen Bedingungen wird die Wirkung des Substitu-
tionseffektes auf die Nachfrage nach riskanten Investitionen noch geringer sein.

Da sich gezeigt hat, daB die Wirkungen offentlicher Kredithilfen auf die Risikoiiber-
nahme bei risikoaversen Investoren entscheidend von deren Erwartungsnutzenfunktion

1 Dies folgt daraus daB Ableitung der betragsmiBigen Steigung nach z unter den getroffenen
Annahmen groBer Null ist.
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abhingen, 148t sich ohne empirische Analysen somit nicht generalisierend feststellen, ob
die Gewihrung von Kredithilfen zu einer Erhéhung der erwarteten Investitionsertrige
fiihren wirdl. Dementsprechend ist auch die Wirkung von Kredithilfen auf die soziale
Wohlfahrt nicht eindeutig bestimmbar.

b.  Das Investitionsrisiko bei unvollstindiger Information

Will man die Beeinflussung der Risikoentscheidungen von Investoren durch Kredit-
hilfen realitdtsndher modellieren, liegt es nahe, die obigen Informationsannahmen zu
modifizieren. Es soll daher im folgenden unterstellt werden, daB8 der Staat das Risiko der
geforderten Investitionen im Gegensatz zu den Investoren und den privaten Kreditgebern
nicht kennt. Damit ist es dem Staat nicht moglich, solche Investitionen von der Férderung
auszuschlieBen, deren erwarteter Ertrag kleiner ist als der Ertrag sicherer Investitionen.

aa. Risikoneutralitit des Investors

Es wird wiederum ein risikoneutraler Investor betrachtet, der alternativ ein
Investitionsprojekt A oder B realisieren kann. Im Gegensatz zu oben soll aber gelten:
(1-pa)[1+R4=(1+1)/(1-py)] > (1-pg)[1+Rp-(1+1)/(1-pg)]. Dagegen sei wie im Falll
vollkommener Information Rg > R, und 1+Rg > (1+1)/(1-pg). Dementsprechend wird
der Investor ohne Kredithilfe Projekt A bevorzugen. Dasselbe gilt bei einem Zinszuschu8
in Hohe von z. Wird dagegen eine Kredithilfe gewihrt, durch die der Zinssatz bei beiden
Projektalternativen im giinstigen Umweltzustand auf r reduziert wird, so gilt
(1-pp[1+R,-(1+1)] < (1-pg)[1+Rg~(1+r1)] unter der Bedingung

(CIIL.11) (1-pp)R, - 1(pg-Pa) < (1-pp)Rp.

In diesem Fall wird der Investor durch die Kredithilfe veranlaBt, statt des risiko-
drmeren Projekts A das risikantere Projekt B zu realisieren, obwohl die erwartete Gewinn-
rate von Projekt B ohne Kredithilfe geringer ist%. Dies impliziert einen sozialen Wohl-
fahrtsverlust in Hohe von (1-p,)(1+R,) - (1-pg)(1+Rp). Je hoher die Zinsverbilligung
aufgrund der Kredithilfe im giinstigen Umweltzustand ist, desto kleiner ist der Grenzwert
von R, der den Investor zu einem Projektwechsel veranlaBt. Damit steigt der soziale

Zu einem Uberblick iiber empirische Untersuchungen hinsichtlich der Beeinflussung der Risi-
koiibernahme durch die Besteuerung vgl. SANDMO (1985), S.302 f.

2 Zum selben Ergebnis gelangen CHANEY/THAKOR (1985) aufgrund eines komplexeren
Modells mit dhnlicher Grundstruktur, wobei dort die Wahrscheinlichkeit, eine Kredithilfe zu
erhalten, als zusitzliche Variable eingefiihrt wird.
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Wohlfahrtsverlust bei der betrachteten Form der Informationsunvollkommenheit tenden-
ziell mit zunehmender Zinsverbilligung.

bb. Risikoaversion des Investors

Im folgenden soll wieder ein risikoaverser Investor betrachtet werden, der eine
gegebene Investitionssumme zwischen einer risikolosen und einer riskanten
Investitionsalternative aufteilen kann. Dabei soll die riskante Alternative im Gegensatz
zum entsprechenden Modell bei vollkommener Information in Zustand 1 lediglich einen
Netto-Investitionsertrag von Xl' erbringen, wobei Xl' + £ = R/(1-p) gelten solll. Die
anderen obigen Modellannahmen werden dagegen beibehalten. Strebt ¢ gegen Null, redu-
ziert sich die Optimalbedingung von Gleichung (C.II1.7a) auf

(1-pU' (W) _ (1-p)
pU’(Wy) P

D.h. die betragsmiBige Steigung der Budgetgeraden des Investors entspricht dem
Verhiltnis aus Erfolgs- und Ausfallwahrscheinlichkeit der riskanten Alternative. Umge-
formt folgt daraus das bereits bekannte Ergebnis, daB bei der Preisrelation (1-p)/p das
Verhiltnis der Grenznutzen des Vermogens in Zustand 1 und 2 den Wert eins annimmt.
Dies impliziert aber, daB das Vermdgen in beiden Umweltzustinden genau gleich hoch
sein muB, was wiederum nur bei einem Portfolio mdglich ist, das ausschlieBlich aus der
risikolosen Investitionsalternative besteht?.

Dies wird in Abb.6 verdeutlicht, wo die Budgetgerade vor Kredithilfe AB mit der
Tangente an die Erwartungsnutzenfunktion im Schnittpunkt mit der Winkelhalbierenden
iibereinstimmt. Erhélt der Investor eine Kreditgewihrleistung, dreht sich die Budgetgerade
auf AC. Da die betragsmiBige Steigung der neuen Budgetgeraden kleiner ist als (1-p)/p,
liegt der neue Optimalpunkt unterhalb der Winkelhalbierenden. Da alle Punkte auf der
Budgetgeraden unterhalb der Winkelhalbierenden a > 0 implizieren, wird die Kreditge-
wihrleistung unabhingig von der Kriimmung der Indifferenzkurve und der Anderung der
Risikoaversion des Investors bei steigendem Vermégen unter den getroffenen Annahmen
stets eine Erhohung des Portfolioanteils der riskanten Anlage von Null auf einen positiven
Wert bedingen. Lediglich das AusmaB des Anstiegs von a wird von den oben beschriebe

(CIL12)

1 Dieselbe Analyse lieBe sich durchfiihren, wenn man einen konstanten Wert von X, und ein

héheres p unterstellen wiirde.
2 Vgl. Abschnitt C.12.a.bb.
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Abb. 6

nen Zusammenhingen bestimmt. Qualitativ dasselbe Ergebnis erhidlt man fiir alle
Xl' < R/(1-p), sofern nur die betragsméBige Steigung der Budgetgeraden nach Gewihr-
leistung kleiner als (1-p)/p ist. Daher impliziert eine Kreditgewihrleistung bei der unter-
stellten Informationsverteilung stets einen perversen Anreiz, auch solche Investitionen
durchzufiihren, die unter allokativen Gesichtspunkten nicht wiinschenswert sind+2.

Betrachtet man demgegeniiber einen ZinszuschuB, durch den der Kreditzinssatz
jeweils um den ZuschuBsatz z reduziert wird, entspricht die Optimalbedingung erster Ord-
nung des Investors Gleichung (C.IIL.12)3, Daraus folgt dann, da8 auch nach dem Zinszu-
schufl das Vermogen in beiden Umweltzustinden gleich hoch sein muB8 und somit allein

1 vgl. KASTROP/BERGMANN (1988), S.324.

2 Ein vergleichbares Phinomen 148t sich im Zusammenhang mit Regelungen feststellen, welche
die Abweichung von der Minimalkostenkombination steuerlich begiinstigen und damit Investi-
tionen anreizen, die ohne Vergiinstigung unrentabel wiren. Typisches Beispiel hierfiir ist die
Vielzahl der sogenannten Bauherrenmodelle.

Dies ist leicht erkennbar, wenn man in Gleichung (C.IIL.10) fiir X; den Wert R/(1-p) einsetzt.
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die risikolose Alternative gewiahlt wird. Dies ist auch ohne weiteres einsichtig, weil hier
kein Substitutionseffekt auftritt und der Vermogenseffekt unabhingig von der Verinderung
der Risikoaversion keine Erh6hung von a bewirkt. Denn Risikoaversion impliziert, da die
Investition mit dem sicheren Gewinn der riskanten Alternative mit demselben Erwartungs-
gewinn vorgezogen wird.

cc. Einbeziehung von Subventionsmittlern

SchlieBlich soll die Analyse erweitert werden, indem man die bei der Gewihrung von
Kredithilfen haufig als Subventionsmittler titigen Banken beriicksichtigt. Dabei soll unter-
stellt werden, daB eine asymmetrische Informationsverteilung auch zwischen den Banken
und den kreditnehmenden Investoren besteht. Die betrachtete und als risikoneutral ange-
nommene reprasentative Bank soll ein Kreditportfolio in gegebener Hohe K halten. Sie
vergibt einperiodige, riskante Einzelkredite derselben Hohe, bei denen mit der Wahr-
scheinlichkeit pi ein vollstindiger Ausfall der Kreditforderungen zu verzeichnen ist. Die
Bank kennt dabei nicht die Ausfallwahrscheinlichkeit pi der Einzelkredite, sondern nur die
durchschnittliche Wahrscheinlichkeit p ihres Kreditportfolios. Durch den Ressourcen-
einsatz Q, der einen Preis von eins haben soll, kann die Bank p in der Weise beeinflussen,
daB Kredite mit hohem Ausfallrisiko durch risikodrmere Kredite ersetzt werden. Dabei sei
pg < O und pgq > 0. Weiterhin wird angenommen, daB die durchschnittliche Ausfallwahr-
scheinlichkeit des Kreditportfolios ohne Ressourceneinsatz « betragen soll. Die Banken
koénnen sich durch fristenkongruente, risikolose Kredite zum Marktzinssatz r refinanzieren.
Die Investitionskredite werden zum Zinssatz (r+%)/(1-x) angeboten. AuBerdem wird
angenommen, daB der Gewinn sidmtlicher Investoren, die ebenfalls risikoneutral sein
sollen, beim genannten Zinssatz Null betrigt. Dies impliziert, daB bei p' < x (p' > x) der
Brutto-Investitionsertrag 1+R! im giinstigen Zustand groBer (kleiner) als (1+r1)/ (l-pi) ist.
Damit werden mit den unterdurchschnittlich (iiberdurchschnittlich) riskanten Krediten
Investitionen finanziert, die unter den Bedingungen vollstindiger Information ausnahmslos
rentabel (unrentabel) sind, wobei die Rentabilitdt der Investitionen mit sinkender Ausfall-
wahrscheinlichkeit steigt. SchlieBlich sei der Kreditmarkt aufgrund der asymmetrischen
Information durch eine Mengenrationierung gekennzeichnet. Unter diesen Bedingungen
gilt fiir den Bankengewinn::

(CIIL13) G = [1-p(n,Q)][K(1+1)/(1~x) - K(1+1) - 0]
+ p(r@)[-K(1+1) - 0] = Max!

Daraus folgt die Gewinnmaximierungsbedingung erster Ordnung:
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(CIIL14)  -pglK(1+1)/(1-7)] = 1.

Dabei reprisentiert die linke Seite von Gleichung (C.II1.14) den Grenzertrag und die
rechte Seite die Grenzkosten des Ressourceneinsatzes. Der Ausdruck in der eckigen
Klammer auf der linken Seite von Gleichung (C.III.14) représentiert dabei den Preis des
aus dem Ressourceneinsatz resultierenden Outputs. Der optimale Ressourceneinsatz ist
damit implizit bestimmt. Er fiihrt gegeniiber der Situation bei @ = 0 zu einer Reduzierung
der durchschnittlichen  Ausfallwahrscheinlichkeit und einer Erhoéhung der
Durchschnittsrentabilitdt der kreditfinanzierten Investitionen und damit zu einer effizien-
teren Ressourcenverwendung.

Erhalten die Investoren eine entgeltlose staatliche Kreditgewahrleistung mit dem
Deckungsgrad D, so ergibt sich fiir die Bank folgende Gewinngleichung:

(CIIL1S) G = [1-p(r,Q)J[K(1+1)/[1-7(1-D)] - K(1+T) - 0]
+ p(r,M[DK(1+1)/[1-7(1-D)] - K(1+1) - ).

Die Bedingung erster Ordnung fiir ein Gewinnmaximum lautet:
(C.IIL.16) -pol(1-D)K(1+1)/(1-7(1-D)] = 1.

Durch Umformung 148t sich zeigen, daB der Preis des Grenzprodukts von @ kleiner
ist als in (C.IIL14). Daraus folgt, daB der optimale Ressourceneinsatz bei einer Teil-
deckung der Kreditforderungen durch eine entgeltlose Kreditgewihrleistung positiv, aber
geringer ist als ohne Gewihrleistungl. D.h. die durchschnittliche Ausfallwahrscheinlichkeit
des Kreditportfolios steigt, wiahrend die Durchschnittsrentabilitit der kreditfinanzierten
Investitionen fallt und somit Allokationsverluste verursacht werden.

Bei einem Deckungsgrad von 100 Prozent werden alle Einzelkredite risikolos, so da8
sich (C.IIL.15) auf

(CIL17) G = [1-p(x@)](- 8) + p(xa)(- 0) = -0

reduziert. Daraus folgt unmittelbar, daB8 die Bank ihr Gewinnmaximum erreicht, wenn
1 = 0 gilt. Denn bei jedem positiven Ressourceneinsatz gilt, daB seine Grenzkosten den
Grenzertrag iibersteigen. D.h. die Bank wird simtliche Aktivititen unterlassen, um die
iiberdurchschnittlichen Risiken zu eliminieren?. Dementsprechend sind hier die Allokati-
onsverluste noch héher als bei Teildeckung. Dies kann erkléren, weshalb Gewihrleistungs-
programme in der Realitit regelmiBig einen Deckungsgrad von kleiner als eins vorsehen>,

1 Zum selben Ergebnis gelangt HUNTER (1981), S.249 ff. in einem Modell mit risikoaversen
Banken.

2 Vgl HUNTER (1981), S.255 f.

3 Vgl HUNTER (1981), S.252.
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Wird den Investoren statt der Kreditgewdhrleistung ein Zinszuschufl gewihrt, so wird
sich der Anreiz fiir die Bank zum Ressourceneinsatz ebenfalls verringern, wenn sie den
ZuschuB im ungiinstigen Zustand fiir sich beanspruchen kann. Denn auch dadurch sinkt
der Preis des Grenzprodukts von 2 gegeniiber dem Fall ohne Kredithilfe. Fiir die relative
Stirke der Effekte im Vergleich zu den Kreditgewihrleistungen kommt es auf die relative
Hohe des Zinszuschusses an.

dd. Konsequenzen

In der vorstehenden Analyse wurde gezeigt, daB durch o6ffentliche Kredithilfen per-
verse Anreize zu einem individuellen Moral-hazard-Verhalten induziert werden kénnen,
das sich gesamtwirtschaftlich in einem suboptimalen Ressourceneinsatz duBert. Diese
Konsequenz tritt immer dann auf, wenn solche staatlichen FordermaBnahmen unabhdngig
vom individuellen Verhalten der Empfinger oder der beteiligten Banken gewihrt werden
und der Staat unvollstindige Informationen besitztl. Daher ist es sinnvoll, wenn der Staat
bis zu einer bestimmten Grenze Ressourcen zur Uberwachung der Kredithilfe-Empfanger
bzw. der in die Kreditvergabe eingeschalteten Subventionsmittler oder zur Ausarbeitung
und Uberwachung anreizkompatibler Vertrige? einsetzt. Da auf diese Weise erstbeste
Losungen iiblicherweise nicht erreicht werden konnen?, fithren asymmetrische Informa-
tionen zwischen Staat und den sonstigen Beteiligten eines Subventionsverhiltnisses zu
zusitzlichen Wohlfahrtsverlusten, welche in den meisten Analysen nicht beriicksichtigt
sind. Dadurch ist der Spielraum fiir wohlfahrtssteigernde Subventionen noch geringer, als
iiblicherweise angenommen wird. Dariiber hinaus kann aus der vorstehenden Analyse
gefolgert werden, daB die institutionelle Ausgestaltung der Kredithilfen von wesentlicher
Bedeutung ist. Dabei ist tendenziell zu erwarten, daB der Anreiz zu wohlfahrtsminderndem
Moral-hazard-Verhalten dann geringer ist, wenn sich die Begiinstigung des Empfingers
nicht mit steigendem Risiko erhoht. '

1 Vgl HUNTER (1981), §.252.

2 Zur Bedeutung anreizkompatibler Vertrige bei asymmetrischer Informationsverteilung siehe
oben Abschnitt C.14. Zu speziellen Vertragsgestaltungen in gegebenem Zusammenhang vgl.
HUNTER (1981), S.257 ff.

3 Vgl. oben Abschnitt C.14. mw.N.
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6. Kapitalstruktureffekte 6ffentlicher Kredithilfen

Wihrend bisher die Frage nach der optimalen Kapitalstruktur, d.h. dem optimalen
Verhéltnis von Fremd- und Eigenkapital, bei der Investitionsfinanzierung ausgeklammert
blieb, sollen nun die Kapitalstruktureffekte von 6ffentlichen Kredithilfen analysiert wer-
den. Dabei wird untersucht, wie die Fremdkapitalquote als Ma8 fiir die Kapitalstruktur bei
eines Unternehmens mit gegebenem Kapitalstock durch Kredithilfen beeinflu8t wird. D.h.
die Auswirkungen von Kredithilfen auf die Hohe des Kapitaleinsatzes des Unternehmens
sollen unberiicksichtigt bleiben. Mithin wird unterstellt, daB die betrachteten Kredithilfen
lediglich Mitnahmeeffekte hervorrufen. Dabei werden die Kapitalstruktureffekte offent-
licher Kredithilfen aus der Sicht der traditionellen Finanzierungstheorie, unter der An-
nahme vollkommener Kapitalmirkte und aus der Sicht der Agency-Theorie betrachtet.
Ausgangspunkt der Analyse ist jeweils die Uberlegung, daB eine optimale Kapitalstruktur
bei gegebenem Kapitaleinsatz durch das Kapitalkostenminimum bestimmt wird.

a.  Kapitalstruktureffekte nach der traditionellen Finanzierungstheorie

Nach der traditionellen Finanzierungstheorie sind fiir die Bestimmung des Kapitalko-
stenminimums drei Effekte wesentlich. Zum einen ist Eigenkapital relativ teurer als
Fremdkapital, so daB insoweit die Kapitalkosten mit steigender Fremdkapitalquote fallen.
AuBerdem erhohen sich das Eigenkapitalrisiko und das Kreditausfallrisiko der Fremdkapi-
talgeber und damit die Kapitalkosten mit zunehmender Fremdkapitalquote. D.h. der erste
Effekt und die beiden anderen Effekte wirken gegenldufig auf die Hohe der Kapitalkosten.
Es wird nun iiblicherweise angenommen, da8 die durchschnittlichen Kapitalkosten
zunichst mit steigender Fremdkapitalquote fallen!, um danach wieder zu steigen. Es gibt
demnach ein Minimum der durchschnittlichen Kapitalkosten und damit eine optimale
Kapitalstruktur?. Im Kapitalkostenminimum ist gleichzeitig die Eigenkapitalrentabilitiit
maximal. Formal 148t sich die optimale Kapitalstruktur folgendermaBen bestimmen:

(CIIL18) G = RK - 1(F/K)E - i(F/K)F = Max!

Dabei bezeichnen G den Gewinn des Investors, K den gesamten, konstant gesetzten
Kapitaleinsatz, E und F die Hohe des Eigen- bzw. Fremdkapitals, R die als konstant ange-
nommene Kapitalertragsrate sowie r und i die jeweils von der Kapitalstruktur abhingigen

1 Anders ausgedriickt steigt zunichst die Eigenkapitalrentabilitit (Eigenkapitalverzinsung
+ Gewinn bezogen auf Eigenkapitaleinsatz) an. Diese Wirkung wird in der Betriebswirtschafts-
lehre als Leverage-Effekt bezeichnet. Vgl. SCHNEIDER (1990), S.466.

2 Vgl. SCHMIDT, R.H. (1986), 5.223 f.; SCHNEIDER (1990), S.471.
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Eigen- bzw. Fremdkapitalkosten. Weiterhin gilt annahmegemi8 K = E + F. Aus (C.IIL.18)
folgt als Optimalbedingung:

(CIIL.19) r-i=(F/K)i’ + (E/K)r'.

Im Optimum miissen also Grenzertrag und Grenzkosten einer marginalen Erh6hung
der Fremdkapitalquote iibereinstimmen!, Wird nun fiir jede Fremdkapitaleinheit ein Zins-
zuschuB in konstanter Héhe von z gewihrt, so resultiert daraus als neue Optimalbe-
dingung:

(C.I11.20) r-i+z = (F/K)i' + (E/K)r’.

Da der Grenzertrag einer marginalen Erhéhung der Fremdkapitalquote durch die
Kredithilfe steigt, wird das Unternehmen die Fremdkapitalquote erh6hen, um zum Kapi-
talkostenminimum zu gelangen?. Diese traditionelle These basiert jedoch im wesentlichen
auf relativ willkiirlichen Verhaltensannahmen, welche die Kapitalmarktbeziehungen unbe-
riicksichtigt lassen3.

b.  Kapitalstruktureffekte bei vollkommenen Kapitalmérkten

Unter der Annahme vollkommener Kapitalmirkte wurde die Vorstellung der tradi-
tionellen Finanzierungstheorie durch das sogenannte Modigliani-Miller-Theorem wider-
legt®. Sie zeigen, daB die Kapitalstruktur eines Unternehmens bei gegebenen Investitions-
planen fiir den Wert eines Unternehmens, der sich als Summe aus Eigen- und Fremdkapi-
tal ergibt, irrelevant ist, weil die Hohe der Kapitalkosten von der Kapitalstruktur nicht
beeinfluBt wird. Da zwei Unternehmen mit demselben Investitionsrisiko unabhingig von
ihrer Kapitalstruktur homogene Giiter sind, fithren unterschiedliche Unternehmenswerte

zu risikolosen Gewinnméglichkeiten durch ArbitrageprozesseS.

Bisweilen wird jedoch die Auffassung vertreten, daB mit zunehmender Fremdkapital-
quote die Konkurs-Wahrscheinlichkeit steigt’. Sind Konkurse mit realen Kosten verbun-
den, so fiihrt dies bei steigender Fremdkapitalquote zu einem iiberproportionalen Anstieg

1 Zu einer graphischen Herleitung des Kapitalkostenminimums nach der traditionellen Finanzie-

rungstheorie vgl. SCHNEIDER (1990), S.470.
2 Zum selben Ergebnis gelangen BOADWAY /WILDASIN (1984), S.327 fiir den Fall einer rela-
tiven steuerlichen Begiinstigung des Fremdkapitals gegeniiber dem Eigenkapital.
Vgl. SCHMIDT, R.H. (1986), S.225.
Vgl. MODIGLIANI/MILLER (1958).
Vgl. MODIGLIANI/MILLER (1958), insbes. S.268 f.
Ein anschauliches Zahlenbeispiel zu diesem Arbitragebeweis enthilt SCHMIDT, R.H. (1986),
S.229 ff.
Vgl. BOADWAY/WILDASIN (1984), $.325.

[= SV I )

=
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der Fremdkapitalkosten. Daraus wird gefolgert, daB8 die optimale Kapitalstruktur eine
Fremdkapitalquote von unter 100 Prozent impliziert. Allerdings wird bestritten, da8 es bei
einem vollkommenen Kapitalmarkt zu einem durch die Kapitalstruktur bedingten Konkurs
kommen kann, da dieser durch eine Anderung der Kapitalstruktur abwendbar ist. Dies 148t
sich illustrieren, wenn man unterstellt, daB der Marktpreis des Risikos Null betrégt. Liegt
der erwartete Ertragswert eines Unternehmens iiber seinem Liquidationserlds, so wird der
Unternehmenseigner bei vollstindiger Eigenkapitalfinanzierung auf die Liquidation ver-
zichten!. Bei vollstindiger Fremdkapitalfinanzierung ist ein Verzicht auf die Liquidation
aufgrund des Kapitalstrukturrisikos ebenso vorteilhaft. Sind die Fremdkapitalgeber bei-
spielsweise risikoavers, wiren sie bereit, eine Liquidation in Kauf zu nehmen, auch wenn
der als sicher angenommene Liquidationserlos unter dem erwarteten Ertragswert liegt.
Dadurch ergeben sich jedoch Arbitragemoglichkeiten fiir andere Kapitalgeber, die bereit
sind, die Forderungen der risikoaversen Fremdkapitalgeber fiir einen Preis zu erwerben,
der maximal dem Ertragswert des Unternehmens entspricht. Die bisherigen Kapitalgeber
werden also bereit sein, ihre Forderungen zu jedem Preis zu verduBern, der iiber ihrem Si-
cherheitsidquivalent, dem Liquidationserlés, liegt. Ein Konkurs wird unter diesen Bedin-
gungen auch bei vollstindiger Fremdkapitalfinanzierung vermieden?. Dieser Zusammen-
hang wird durch das Auftreten von Konkursen in der Realitdt nicht widerlegt, da er nur
gilt, wenn die Zukunftserwartungen der verschiedenen Kapitalgeber identisch sind3, d.h.
wenn vollstindige Information gegeben ist. Wenngleich es daran in der Realitit regelma-
Big fehlen wird, sollen die Kapitalstruktureffekte 6ffentlicher Kredithilfen dennoch unter
den Bedingungen eines vollkommenen Kapitalmarktes untersucht werden.

Es sollen identische Unternehmen einer bestimmten Risikoklasse betrachtet werden,
deren erwarteter periodischer Bruttogewinn B (Gewinn + Kapitalkosten)* ewig flieSt.
Kapitalentnahmen finden nicht statt und die von der Kapitalstruktur unabhingige Oppor-
tunitdtskostenrate betrage i. Der Marktwert V der Unternehmen entspricht danach bei
jeder Kapitalstruktur B/i. Wird fiir ein Unternehmen X dieser Risikoklasse auf das
Fremdkapital F ein periodischer ZinszuschuB in Hohe von zF gewihrt®, so bleiben die
Opportunitdtskosten des Kapitaleinsatzes konstant. Unterstellt man eine vollstindige

Vgl. SWOBODA (1989), S.169.

Vgl. HAUGEN/SENBET (1978). Siehe auch SCHNEIDER (1990), S.479 £.

Vgl. SCHNEIDER (1990), S.480.

Vgl. SCHNEIDER (1990), S.478.

Dabei gilt F = K~ E, wobei K den als konstant angenommenen Kapitaleinsatz und E das
Eigenkapital bezeichnen.

e WN =
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Kapitalisierung des Zinszuschusses im Marktwert! dieses Unternehmens und betrigt der
risikolose Marktzinssatz r, so gilt fiir seinen Marktwert V:

B F
(C.II1.24) V= - +—
i r.

Da der Marktwert des Unternehmens bei jeder marginalen Erhohung des Fremdkapi-
tals? um z/r steigt, wird Eigenkapital so lange durch Fremdkapital substituiert, bis die
Fremdkapitalquote 100 Prozent erreicht. Die Kapitalstruktur wird damit fiir den Marktwert
des Unternehmens relevant. Allerdings werden durch den Anreiz zu vollstindiger Fremd-
kapitalfinanzierung keine sozialen Kosten erzeugt, da diese auch ohne Kredithilfe kosten-
minimal und damit wohlfahrtsoptimal ist. AuBerdem ist zu beachten, daB der rechtliche
Eigentiimer bei vollkommenem Kapitalmarkt einen mit r verzinslichen Kredit in Hohe
zF/r aufnehmen kann. Die periodische Zinszahlung in Héhe von zF entspricht genau dem
periodischen ZinszuschuB. Damit kommt die Kreditaufnahme einer Liquidation der Gko-
nomischen Rente aufgrund der Kredithilfe gleich. Kann der Kreditbetrag auBerhalb des
betrachteten Unternehmens verwendet werden, so fillt sein Marktwert unabhéngig von der
Kapitalstruktur wiederum auf B/i.

c.  Kapitalstruktureffekte nach der Agency-Theorie

In einem nichsten Schritt werden Kapitalmarktunvollkommenheiten in Form von
Informationsasymmetrien bei Risikoneutralitit der beteiligten Individuen zugelassen. Es
wird angenommen, da8 das betrachtete Unternehmen von einem Manager gefiihrt wird,
der an dem Unternehmen mit einem konstanten Anteil des gegebenen Kapitaleinsatzes an
der Unternehmensfinanzierung beteiligt ist und einen Teil des Residualgewinns fiir sich
beanspruchen kann. Die Unternehmensfinanzierung soll im iibrigen iiber externes Eigen-
kapital® oder Fremdkapital erfolgen. Dabei haben die externen Eigenkapitalgeber
Anspruch auf den Teil des Residualgewinns, der nicht dem Manager zuflieBt. Dagegen
besitzen die Fremdkapitalgeber Festbetragsanspriiche, die in Abhingigkeit von den
Unternehmensertrigen ganz, teilweise oder nicht erfiillt werden. Wihrend der Manager
die kiinftigen Ergebnisse durch sein Verhalten beeinflussen kann, sollen die externen Kapi-

1 Es wird bei dieser Partialbetrachtung also angenommen, da8 der Zinszuschu8 simtliche Giiter-
und Faktorpreise unbeeinfluBt 1i8t und allein zu erhéhten Bruttogewinnen fiihrt, deren kapita-
lisierter Wert der Erh6hung des Marktwertes des Unternehmens entspricht. Zum Begriff der
Kapitalisierung vgl. ANDEL (1970), S.20.

Sie entspricht bei konstantem Kapitaleinsatz einer marginalen Senkung des Fremdkapitals.

3 Zum Begriff externes Eigenkapital vgl. z.B. JENSEN/MECKLING (1976), S.312.
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talgeber ex post nur die Unternehmensergebnisse kostenlos wahrnehmen konnen.
Dementsprechend erhilt der Manager diskretionire Handlungsspielrdume, die er zur
Erh6hung eigener Vorteile auf Kosten der externen Kapitalgeber ausnutzen kann. Diese
Handlungsspielrdume erméglichen unproduktive Ausgaben, die dem Manager Nutzen stif-
ten und gleichzeitig den erwarteten Bruttogewinn schmilern. AuBerdem wird eine Redu-
zierung des unter vollstindiger Information optimalen Engagements maglich, das fiir den
Manager mit negativen Nutzen verbunden ist und andererseits den Erwartungswert des
kiinftigen Unternehmensergebnisses vermindert!. Da die Vermogensposition der Kapital-
geber von den Handlungen des Managers abhéngig ist, 148t sich die Beziehung zwischen
Kapitalgebern und Unternehmensfiihrung als typische Principal-Agent-Beziehung charak-
terisieren?. Uber die reinen Finanzierungskosten hinaus entstehen sogenannte agency costs.
Sie geben den Wohlfahrtsverlust der Beteiligten gegeniiber der Situation bei vollstdndiger
Information an. Da rationale Kapitalgeber erkennen, daB die Informationsasymmetrie
agency costs verursacht, werden sie zur Kapitalbereitstellung nur unter der Bedingung
bereit sein, daB sie dafiir eine Kompensation in Form hoherer Kapitalertriage erhalten,
ohne daB damit ein erstbestes Optimum erreicht wird. Sowohl! die externen Kapitalgeber
als auch der Manager werden sich um eine Reduzierung der agency costs bemiihen, da sie
dadurch Vorteile realisieren konnen. Dabei konnen die agency costs durch Ressour-
ceneinsatz vermindert werden. Dies geschieht einmal durch die Uberwachung des Mana-
gers durch die externen Kapitalgeber, um sein vom Optimum abweichendes Verhalten zu
begrenzen, zum anderen durch "Produktion" von Glaubwiirdigkeit, durch welche der
Manager einen Verzicht auf schidigende Handlungen signalisiert. Allerdings lassen sich
die agency costs damit regelmiBig nicht auf Null reduzieren.

Es wird weiterhin angenommen, daB mit steigender Fremdkapitalquote die agency
costs des Eigenkapitals fallen und die des Fremdkapitals steigen?. Ist die Hohe der reinen
Finanzierungskosten von der Kapitalstruktur unabhingig, so wird nunmehr die kosten-
minimale Kapitalstruktur allein durch die Hohe der agency costs bestimmt.

Dieser Zusammenhang soll mit Abb. 7 verdeutlicht werden. Wihrend auf der
Abszisse die Fremdkapitalquote abgetragen ist, bezeichnet die Ordinate die von der Kapi-
talstruktur abhéngigen durchschnittlichen Kapitalkosten. Die erwarteten reinen Finanzie-
rungskosten, die von der Kapitalstruktur unabhéngig sind, sollen r betragen. Die Kurven

Vgl. hierzu bereits WILLIAMSON, O. (1964); LEIBENSTEIN (1966).

Vgl. JENSEN/MECKLING (1976), S.309; PRATT/ZECKHAUSER (1985), S.2.
Vgl. JENSEN/MECKLING (1976), 313 ff.

Vgl. JENSEN/MECKLING (1976), S.345.

RV S
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Abb. 7

Ag und Ag stellen die Summe aus den reinen Finanzierungskosten und den agency costs
der Finanzierung mit Fremd- bzw. Eigenkapital dar und steigen bzw. fallen mit steigender
Fremdkapitalquote F/K'. Da theoretische Aussagen zum tatsichlichen Verlauf von Ag
und A nicht méglich sind?, wird hier vereinfachend fiir Ag ein linearer Verlauf und fiir
Ap eine mit zunehmender Fremdkapitalquote wachsende Steigung angenommen. Die
kostenminimale und damit optimale Kapitalstruktur wird durch den Tiefpunkt der aggre-
gierten Kapitalkostenkurve A(E +F) bestimmt. Er liegt dort, wo die betragsmiBige Stei-
gungen von Ag und Ag iibereinstimmen>, Im Normalfall wird die Fremdkapitalquote im

1 K entspricht hier der Summe aus extemem Eigenkapital und Fremdkapital.
2 ‘Vgl. JENSEN/MECKLING (1976), S.346.
3 Vgl. JENSEN/MECKLING (1976), S.346.
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Optimum kleiner als 100 Prozent sein. Allerdings folgt aus den getroffenen Annahmen
keinesfalls zwingend, daB bei asymmetrischer Information die optimale Kapitalstruktur
eindeutig bestimmbar ist. Haben Ag und Ag in jedem Punkt betragsmiBig dieselbe Stei-
gung und entspricht bei vollsténdiger Eigenkapitalfinanzierung der Wert von Ag dem Wert
von Ag bei vollstindiger Fremdkapitalfinanzierung, so sind die agency costs bei jeder Kapi-
talstruktur gleich hoch. In diesem Spezialfall sind die Kapitalkosten und damit die Hohe
des Marktwerts des Unternehmens wie nach dem Modigliani-Miller-Theorem von der
Kapitalstruktur unabhéngig.

Werden die erwarteten Finanzierungskosten des Fremdkapitals durch eine Zinsver-
billigung um einen ZinszuschuBsatz z reduziert und unterstellt man, daB sich die Héhe der
agency costs durch die Kredithilfe nicht verdndert, so dreht sich A, ) in B auf A (g, -
Dadurch erhéht sich die kostenminimale Fremdkapitalquote (F/K), auf (F/K),, wobei
(F/K), iiblicherweise unter 100 Prozent liegen wird. Man erhilt also das intuitiv
einsichtige Ergebnis, daB die Senkung des relativen Preises des Fremdkapitals eine
Erhohung der Fremdkapitalquote bewirkt. Durch die Verzerrung der
Finanzierungsentscheidung ergeben sich Wohlfahrtsverluste, weil die agency costs steigen,
wihrend die Senkung der Finanzierungskosten lediglich eine Umverteilung zwischen den
Steuerzahlern und dem Unternehmen bewirktl. Allerdings erscheint es keinesfalls
gesichert, daB die Hohe der agency costs aufgrund des Zinszuschusses nicht beeinfluBt
wird. Da der ZinszuschuB die Fremdkapitalkosten reduziert und den Residualgewinn
erhoht, steigen fiir den Manager die Kosten unproduktiver Ausgaben, die demzufolge
eingeschrinkt werden. Es ist also denkbar, da8 die agency costs des externen Eigenkapitals
sinken, so daB dadurch die Fremdkapitalquote bei konstanten agency costs des
Fremdkapitals fillt. Unter diesen Bedingungen werden durch den ZinszuschuB8 zwei
gegenldufige Effekte auf die Kapitalstruktur ausgelost. Ist die Hohe der aggregierten
agency costs in diesem Fall im neuen Optimum geringer als ohne Zinszuschu8, wird durch
die Kredithilfe eine Wohlfahrtssteigerung hervorgerufen.

Erfolgt die Zinsverbilligung bei Fremdkapitalfinanzierung dagegen auf einen
bestimmten Zinssatz, so sind die individuellen Kapitalkosten des Managers bei F/K =1
minimal. D.h. die agency costs der Fremdkapitalfinanzierung bleiben im Kalkiil des Mana-
gers unberiicksichtigt. Die Wohlfahrtsverluste sind demnach in diesen Fillen stets héher
als bei einer Zinsverbilligung um einen bestimmten ZuschuBsatz. Beriicksichtigt man
iiberdies, daB der Anreiz der Investoren zu Moral-hazard-Verhalten bei dieser Art der

1 Zusitzliche Wohlfahrtsverluste entstehen, wenn die staatlichen Einnahmen zur Finanzierung
der Zinsverbilligung iiber verzerrende Steuern erzielt werden.
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Zinsverbilligung steigt, der Anreiz zu ihrer Uberwachung durch die Fremdkapitalgeber
dagegen fillt, werden sich die agency costs und somit auch die Wohlfahrtsverluste zusétz-
lich erhéhen. Deshalb liegt es nahe, da8 die Kredithilfe-Bedingungen eine vollstéindige
Finanzierung von Investitionen durch zinsverbilligte Kredite in der Regel nicht zulassen.
Dennoch konnen Wohlfahrtsverluste durch Kredithilfen im gegebenen Zusammenhang
nur dann vermieden werden, wenn sowohl die optimale Kapitalstruktur als auch das Aus-
maB der agency costs durch die Kredithilfen bei gegebener Kapitalstruktur nicht erhéht
werden.

Unter der Annahme asymmetrischer Information ergibt sich, da8 Mitnahmeeffekte
keinesfalls nur wegen der Verfehlung von Subventionszielen zu kritisieren sind. Vielmehr
konnen sie unter bestimmten Bedingungen mit Wohlfahrtsverlusten verbunden sein,
obwohl sie die Investitionshohe vollig unbeeinfluBt lassen. Generell ist jedoch festzuhalten,
daB offentliche Kredithilfen in den diskutierten Modellvarianten regelmiiBig zu einer
Erh6hung der Fremdkapitalquote fithren werden.

IV. DISTRIBUTIVE WIRKUNGEN OFFENTLICHER KREDITHILFEN

Da Kredithilfen hiufig mit distributiven Argumenten gerechtfertigt werden, sollen im
letzten Teil dieses Kapitels ihre distributiven Wirkungen untersucht werden. In der Diskus-
sion iiber die Vorteilhaftigkeit offentlicher Kredithilfen nimmt die sogenannte Subven-
tionswertermittlung oftmals groBen Raum ein. Daher wird zunichst analysiert, inwieweit
Subventionswerte Riickschliisse auf die Verteilungswirkungen offentlicher Kredithilfen
zulassen. In einem nichsten Schritt wird die materielle Inzidenz offentlicher Kredithilfen
anhand partialanalytischer Modelle diskutiert. Danach wird ein einfaches allgemeines
Gleichgewichtsmodell zur Analyse dieser Frage verwendet. Zum AbschluB werden die
intertemporalen Verteilungswirkungen offentlicher Kredithilfen untersucht.

1.  Der Subventionswert dffentlicher Kredithilfen

Abgesehen von ihrer Bedeutung als VergleichsmaBstab fiir die AnstoBwirkungen
alternativer Subventionsformen bzw. fiir deren Forderintensitit wird die Relevanz der
Ermittlung von Subventionswerten kaum schliissig begriindet. Wihrend einerseits in erster
Linie auf die aus den SubventionsmaBnahmen resultierenden staatlichen Mehrausgaben
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bzw. Mindereinnahmen abgestellt wird!, scheint nach anderer Meinung die Erfassung des
AusmaBes der Vergiinstigung fiir die Empfinger der Kredithilfe oder sonstiger Subven-
tionen im Vordergrund zu stehen?. Eine Zuordnung der Diskussion um die Subventions-
wertermittlung zum Problem der Verteilungswirkungen offentlicher Kredithilfen erscheint
jedoch sinnvoll, weil auch die Vertreter der ersten Position die aus Kredithilfen resultie-
renden staatlichen Mehrausgaben und Mindereinnahmen offensichtlich den Begiinsti-
gungsdestinataren als Vorteil zurechnen wollen?,

a.  Das Grundkonzept der Subventionswertermittlung

Der periodische Subventionswert offentlicher Darlehen entspricht dem Produkt der
Kreditsumme und der Differenz zwischen demjenigen Zinssatz, bei dem die privaten Kre-
ditnehmer die vom Staat nachgefragten Kreditbetrdge am Markt nachfragen wiirden, und
dem vom Staat verlangten Zinssatz*. Bei Schuldendiensthilfen wird die mit dem Zuschu8-
satz multiplizierte Kreditsumme als Subventionswert betrachtet, wihrend er bei Kreditge-
wihrleistungen dem Produkt aus versicherter Kreditsumme und der Pramiensatzdifferenz
zwischen einer marktlichen und der 6ffentlichen Kreditversicherung entspricht®. Da die
Vergiinstigungen offentlicher Kredithilfen regelmiBig iiber mehrere Perioden hinweg zu-
flieBen, erfolgt die Ermittlung des totalen Subventionswertes durch Berechnung des Bar-
wertes der periodischen SubventionswerteS. Sind die periodischen Subventionswerte iiber
den gesamten Subventionierungszeitraum hinweg identisch, konnen sie als Postnume-
rando-Rente interpretiert werden. Der totale Subventionswert errechnet sich dann durch
Multiplikation des periodischen Subventionswerts mit dem Rentenbarwertfaktor unter
Verwendung des risikoangepaBten Marktzinssatzes als Diskontierungsrate”.

Die totalen Subventionswerte werden bei Investitions-Kredithilfen regelmiBig zum

damit geforderten Investitionsvolumen in Beziehung gesetzt, um den relativen Subven-

tionswert zu bestimmenS.

Vgl. DICKERTMANN (1980), S.63; DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.25.

Vgl. ZEITEL (1967), 202 f; BARON (1983), S.142; GROBNER (1983), S.171, Fn.1;
SCHMIDT, D. (1984), S.64; GOLDSCHMIDT (1987), S.24.

Vgl. DICKERTMANN (1980), .48 ff., insbesondere S.63.

Vgl. v.WYSOCKI (1961), S.160 ff.; ZEITEL (1977), S.1008; KRAUSE-JUNK (1981), 5.283.
Vgl. DICKERTMANN (1980), S.69; DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.40.

Vgl. v.WYSOCKI (1961), S.155; ALEWELL (1965), S.125

Vgl. v.WYSOCKI (1961), S.159.

Vgl. SCHMIDT, D. (1984), S.64 f.; GOLDSCHMIDT (1987), S.25.
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b.  Praktische Probleme bei der Subventionswertermittlung

Als methodische Alternativen zur praktischen Bestimmung von Subventionswerten
werden der Preis- und der Kostenansatz diskutiert!. Nach dem Preisansatz wird davon aus-
gegangen, daB sich Marktpreise fiir marktliche Kredite und Kreditgewihrleistungen finden
lassen, deren Hohe, Laufzeitenstruktur und Risiko mit den entsprechenden Merkmalen
subventionierter Kredite und Kreditgewihrleistungen iibereinstimmen?. Wenn die ent-
sprechenden Referenzzins- und -primiensétze nicht bekannt sind, 148t sich bei Darlehen
und Gewihrleistungen weder die Hohe des periodischen Vorteils einer Kredithilfe noch
der Barwert der periodischen Subventionswerte korrekt bestimmen. Aus Vereinfachungs-
griinden wird daher vorgeschlagen, zur Subventionswertermittlung nur einen einheitlichen
Referenzzinssatz zu verwenden’. Sind die Konditionen eines Kredithilfe-Programms fiir
alle Empfanger identisch und sind andererseits Risikounterschiede vorhanden, so wird der
Subventionswert offentlicher Darlehen bei relativ hohem Risiko zu gering ausgewiesen.
Ein anderes Problem besteht darin, daB8 unter bestimmten Bedingungen, insbesondere bei
asymmetrischer Information oder Kreditmarktregulierungen, marktliche Kredite bzw.
Kreditgewahrleistungen fiir die Kredithilfe-Empfanger nicht erhiltlich sind, so daB die
Verwendung von Marktpreisen als ReferenzmaBstab wenig sinnvoll erscheint,

Aufgrund dieser Schwierigkeiten wird empfohlen, auf den sogenannten Kostenansatz
auszuweichen’. Dabei wird der Gegenwartswert samtlicher der Kredithilfevergabe zure-
chenbaren Ausgaben einschlieBlich der Verwaltungsausgaben dem Gegenwartswert der
Einnahmen aufgrund der Kredithilfe gegeniibergestellt®, wobei der Differenzbetrag den
Subventionswert der Kredithilfe beschreiben soll”. Abgesehen von Problemen der Zurech-
nung von Verwaltungsausgaben® erhilt man das seltsame Ergebnis, daB der Sub-
ventionswert einer Kredithilfe um so hoher ist, je ineffizienter die Kredithilfe-Verwaltung

1 Grundlegend dazu LARKINS (1972), S.31 ff. Vgl. dazu auch DICKERTMANN (1980), S.64 ff.;

DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), $.35 ff.

Vgl. LARKINS (1972), S.32.

3 S0 wird bei Kredithilfen im Rahmen der Gemeinschaftsaufgabe "Verbesserung der regionalen
Wirtschaftsstruktur” ein "Normalzinssatz" von 7,5 % als Referenzzinssatz zur Subventions-
wertermittlung herangezogen. Vgl. GOLDSCHMIDT (1987), S.25. LARKINS (1972), S.36
schlagt vor, den durchschnittlichen Marktzinssatz fiir versicherte Kredite zur Subventionswert-
berechnung heranzuziehen.

4 vgl. LARKINS (1972), S36; DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.40; GOLD-
SCHMIDT (1987), S.27.

5 vgl. DICKERTMANN (1980), S.68.

6 Zu den zu beriicksichtigenden Ausgabenarten vgl. LARKINS (1972), S.33 ff.; DICKERT-
MANN (1980), S.64; DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.36.

7 Vgl. DICKERTMANN/HANSME YER (1987), S.35.

8 Vgl. DICKERTMANN (1980), S.65; DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), $.36.

N
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arbeitet. Dariiber hinaus ist unklar, ob der Kostenansatz auf Ex-ante- oder Ex-post-Gré8en
basieren soll’.

c.  Das Inzidenzkonzept der Subventionswertermittiung

Zur Ermittlung von Verteilungseffekten wird der errechnete Subventionswert einer
Kredithilfe in voller Hohe ihrem rechtlichen Empfanger als 6konomischer Vorteil in Form
eines hoheren Einkommens zugerechnet?. Haben z.B. die Eigenkapitalbesitzer einen An-
spruch auf den Residualgewinn, sind sie danach durch eine Investitions-Kredithilfe begiin-
stigt. Dementsprechend scheidet eine Begiinstigung anderer Faktoranbieter oder der Kon-
sumenten aus dieser Sichtweise aus, eine Konsequenz, die jedoch regelmiBig nicht expli-
ziert wird.

Die Berechnung von Subventionswerten ist damit nichts anderes als ein Konzept der
Formalinzidenz, da die 6konomischen Vorteile aus den Kredithilfen ohne Riicksicht auf
dadurch verursachte Okonomische Anpassungsreaktionen ihren Destinataren, also den
rechtlichen Leistungsempfangern, zugerechnet werden. Damit trifft die Subventionswert-
berechnung jedoch die gesamte Kritik, die gegen jedwede Art von Formalinzidenzanalyse
vorgetragen wird. So liegt z.B. bei 6ffentlichen Konsumdarlehen auf der Hand, da8 nicht
jede Abweichung des Zinssatzes vom Marktzinssatz einen Einkommensvorteil représen-
tiert, da ihre Empfanger zu den marktlichen Konditionen abgesehen vom Fall unelasti-
scher Kreditnachfrage eine geringere Kreditsumme nachfragen wiirden?. Kredithilfen fiir
Unternehmen kann man nicht einmal ex post ansehen, ob sie nur zu einer Erhohung der
Gewinne oder (auch) zu einer Verinderung der Giiter- und Faktorpreise fithren®. Deshalb
gelangt man auch kaum zu einer positiveren Einschitzung der Subventionswertermittlung,
wenn man sie als reine Ex-post-Rechnung begreift>.

1 Wihrend LARKINS (1972), S.32 eine Ex-ante-Betrachtung zu favorisieren scheint, ist nach
DICKERTMANN (1980), S.70 £., 75 nur eine Ex-post-Rechnung méglich. Allerdings beruht die
Ablehnung des Kostenansatzes durch DICKERTMANN auf einem grundlegenden MiBver-
stindnis, weil er die Kosten einer Kreditgewihrleistung auf den Einzelfall beziehen will und
dementsprechend bei realisierten Schadensfillen einen hohen Subventionswert und bei einem
schadensfreien Verlauf des abgesicherten Kredits von einem Subventionswert von Null ausgeht.
Die Vorteile aus einer Kredithilfe durch eine Ex-post-Rechnung zu ermitteln, bedeutet jedoch
nicht zwingend, diese vom zufallsabhingigen Schadensverlauf im Einzelfall abhingig zu
machen.

Vgl. v.WYSOCKI (1961), S.131.

Vgl. KRAUSE-JUNK (1981), S.283.

Vgl. KRAUSE-JUNK (1981), S.286.

Vgl. KRAUSE-JUNK (1981), S.307.
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Wie jede Formalinzidenzanalyse, ist auch die Berechnung von Subventionswerten
aufgrund der Ignorierung samtlicher moglichen Preis- und Mengen-Reaktionen in erhebli-
chem, jedoch kaum abschitzbaren, Ausma8 mit Fehlern behaftet. Will man sich nicht mit
dem Argument begniigen, daB eine fehlerhafte Rechnung besser sei als gar keine, so
kommt man nicht umhin, theoretische Modelle zur Analyse der Verteilungswirkungen von
Kredithilfen heranzuziehen!.

2. Die materielle Inzidenz 6ffentlicher Kredithilfen im Partialmodell

Wihrend die bisher behandelten Ansitze Riickwirkungen offentlicher Kredithilfen
auf die Preise einzelner Mirkte unberiicksichtigt lieBen, sollen nun die marktlichen Anpas-
sungsreaktionen im Rahmen einer Partialanalyse untersucht werden. Dabei wird bei einer
Partialanalyse nur der Markt betrachtet, auf dem die staatliche MaBnahme unmittelbar an-
setzt?, Kredithilfen beeinflussen jedoch sowohl Finanzierungs- als auch Real-
giiterentscheidungen unmittelbar>, Letzteres wird besonders deutlich, wenn man sich ver-
gegenwirtigt, daB zahlreiche Kredithilfen zweckgebunden fiir den Erwerb spezieller Kapi-
talgiiter vergeben werden. Deshalb soll im folgenden zwischen der Inzidenz auf dem
Kreditmarkt und auf einem exemplarischen Kapitalgiitermarkt unterschieden werden.

a. Die Inzidenz offentlicher Kredithilfen auf dem Kreditmarkt

Aus Vereinfachungsgriinden wird im folgenden angenommen, da88 auf dem Kredit-
markt vollkommene Sicherheit besteht. Weiterhin soll vollkommene Konkurrenz der Kre-
ditanbieter gegeben sein. Es werden nur homogene Kredite gehandelt, d.h. daB sémtliche
Kreditforderungen fiir die Anbieter perfekte Substitute darstellen und dementsprechend
im Gleichgewicht ein einheitlicher Kreditzinssatz gilt. Auf der Nachfrageseite lassen sich
zwei Gruppen von Kreditnachfragern unterscheiden, von denen eine Gruppe eine Kredit-
hilfe erhilt. Dariiber hinaus wird angenommen, da8 die Preise der kreditfinanzierten
Giiter durch die Kredithilfe nicht verdndert werden. Im Falle einer Investitions-Kredithilfe
impliziert dies ein vollig elastisches Kapitalgiiterangebot.

1 vgl. KRAUSE-JUNK (1981), $.307 ff.
2 vgl. BOADWAY/WILDASIN (1984), S.349.
3 Vgl SILBER/BLACK (1981), S.121.
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(@ (b)
Abb. 8

Mit Abb. 8 sollen die Verteilungswirkungen einer Kredithilfe in Form eines Zinszu-
schusses betrachtet werden, der den Zinssatz um einen bestimmten Betrag z verbilligt1 und
den Kreditnachfragern der Gruppe A gewihrt wird, wihrend die Nachfrager der Gruppe B
Kredite nur zu marktlichen Konditionen erhalten. Dadurch verschiebt sich die Nachfrage-
kurve D, um z auf Dy, und die aggregierte Kreditnachfragekurve von D, , ) nach
Da+py- Dabei ist in Abb. 8a (Abb. 8b) der Fall dargestellt, daB die Kreditnachfrage der
Gruppe A relativ unelastisch (elastisch) ist. Da in Abb. 8 eine vollkommen elastische Kre-
ditangebotskurve unterstellt wird, verandert sich der gleichgewichtige Kreditzinssatz durch
die Kredithilfe nicht. Da sich aber der Netto-Zinssatz fiir Gruppe A um z ermiBigt, wird
sie allein durch die Kredithilfe begiinstigt. Es resultiert auBerdem eine Erhohung der
nachgefragten Kreditmenge von K auf K, die der zusétzlichen Nachfrage von Gruppe A
entspricht. Die Kosten des Zinszuschusses belaufen sich dabei auf zKlA. Wie Abb. 8 zeigt,
sind die Erh6hung der gesamten nachgefragten Kreditmenge und die staatlichen Ausgaben
fiir die Zinszuschiisse um so hoher, je elastischer die Nachfragekurve der Kredithilfe-Emp-
finger verlduft. Da die Individuen der Gruppe A die Menge KlA - KOA ohne den Zinszu-
schuB nicht nachgefragt hitten, fiihrt er verglichen mit einer nicht verzerrenden pauschalen

1 Diese Art von Zinszuschiissen entspricht mutatis mutandis einer Mengensteuer, vgl
SILBER/BLACK (1981), S.124.
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Ubertragungszahlung in Héhe von zK1A zu einer Mehrbelastung, die bei Vernachléssigung
von Einkommenseffekten durch das Dreieck ABC wiedergegeben wird. Damit geht genau
die Hilfte der durch die Zunahme der Kreditnachfrage bewirkten ZuschuBausgaben bei
den Begiinstigten wieder verloren. Bei linearem Verlauf der Kreditnachfragekurve
bestimmt sich die Mehrbelastung M entsprechend der bekannten HARBERGER-Formel!
folgendermaBen:

(CIV.1) M = ¥n(KyA/rp)z%

D.h. die absolute Mehrbelastung steigt mit zunehmender Nachfrageelastizitit n der
begiinstigten Gruppe mit einer konstanten Rate. Der Anteil der Mehrbelastung an den
gesamten Zinsverbilligungsausgaben Z = zKlA betragt

(CIvV2) M/Z = ¥in(z/rg) (KA /K A).

Unterstellt man identische Nachfrageanteile von Gruppe A und B ohne Kredithilfe,
so reduziert sich (C.IV.2) auf
(CIV.2a) M/Z = (K A-KPA)/K A

Da 1(1A um so groBer ist, je elastischer die Kreditnachfrage der begiinstigten Gruppe
ist, ergibt die Ableitung von (C.IV.2a) nach KIA, daB auch die relative Mehrbelastung mit
zunehmender Nachfrageelastizitiit steigt?. D.h. der relative Verteilungsverlust des Kredit-
hilfe-Empfingers wird gegeniiber einer ungebundenen Transferzahlung um so hoéher, je
erfolgreicher die Kredithilfe im Hinblick auf die Erzielung von Anreizwirkungen ist.

Modifiziert man die obigen Annahmen, indem man eine Elastizitit des Kreditange-
bots kleiner unendlich unterstellt, so resultiert daraus eine Erh6hung des Marktzinssatzes,
die zu einer verringerten Mengenreaktion fiihrt. Aufgrund des gestiegenen Marktzinssatzes
verbleibt den Empfangern der Kredithilfe lediglich ein Teil der Zinsverbilligung. Diese
Konsequenz entspricht der allgemeinen Erkenntnis der mikroSkonomischen Inzidenz-
theorie, wonach jedwede Art diskriminierender staatlicher MaBnahmen tendenziell durch
marktliche Anpassungsprozesse abgebaut wird,

Wie aus Abb. 9 ersichtlich wird, wo aus Vereinfachungsgriinden identische Kredit-
nachfragefunktionen von Gruppe A und B ohne Kredithilfe unterstellt sind, fiihrt ein stei-
gender Marktzinssatz nicht nur dazu, daB sich der Verteilungsvorteil der Gruppe A von

1 Vgl. HARBERGER (1974), S.34. Zu einer Variante der Harberger-Formel vgl. FOLKERS
N (1988c), S.219. A
dM/Z
(M/2) = ! >0fiiralleK0A>0.
dKlA (K],A)z
3 Vgl FOLKERS (1988c), S.222 f.
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Abb. 9

1,ABr; auf rjACr, reduziert. Vielmehr wichst auch der formal nicht begiinstigten
Angebotsseite ein Vorteil in Hohe von r,EFr, zu. Dariiber hinaus erleidet die nicht zum
Empfingerkreis der Kredithilfe gehorige Gruppe B einen Verlust! im Ausma8 der Fliche
r;GAr,. AuBerdem fiihrt der Anstieg des Marktzinssatzes zu Vermégensverlusten fiir die
Inhaber alter Kreditforderungen. Denn durch den héheren Marktzinssatz fillt der Gegen-
wartswert der aus diesen Forderungen resultierenden kiinftigen Einnahmenstréme2. Damit
unterscheidet sich das Verteilungsergebnis in diesem Fall wesentlich vom vorgenannten
Fall mit konstantem Marktzinssatz. Der Verlust der nicht begiinstigten Kreditnachfrager
und Forderungsinhaber sowie die Minderung des Verteilungsvorteils der formal

1 vgl. BREAK (1965), S.29 ff.; DICKERTMANN (1980), S.190.

2 D.h. daB sich durch die Méglichkeit der Durchfiihrung zusitzlicher Kredithilfen Zinsianderungs-
risiken ergeben, die iiblicherweise dazu fithren werden, daB die Kreditgeber einen um eine
Risikopriamie erhohten Zinssatz schon vor dem Inkraftsetzen des Kredithilfeprogramms ver-
langen werden. Erste Verteilungskonsequenzen offentlicher Kredithilfen ergeben sich also
bereits dann, wenn ihre Vergabe mit gewisser Wahrscheinlichkeit méglich erscheint.
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Begiinstigten sind dabei um so héher, je unelastischer das Kreditangebot ist!. Weiterhin ist
der Verlust von Gruppe B um so hoher, je groBer der Anteil der Gruppe A an der
Gesamtnachfrage und je groBer die Preiselastizitit der Nachfrage von Gruppe A relativ
zur Preiselastizitit von Gruppe B ist2.

Allerdings verbleibt der begiinstigten Nachfragergruppe auch bei vollkommen unela-
stischem Kreditangebot ein Teil der Zinsverbilligung, wihrend bei einer Kredithilfe fiir
alle Nachfragergruppen ein unelastisches Angebot dazu fiihren wiirde, daB8 der gesamte
Vorteil der Vergiinstigung der Anbieterseite zuflieBt>, Wird die Kredithilfe ausschlieBlich
dazu eingesetzt, um der formal begiinstigten Nachfragergruppe A Verteilungsvorteile zu
gewihren, so wird dieses Ziel bei einer steigenden Kreditangebotskurve jedoch in jedem
Fall partiell verfehit.

Es soll nun angenommen werden, da8 die Kredithilfe prinzipiell fiir alle Kreditnach-
frager zur Verfiigung stehen soll, die Ausgaben zur Zinsverbilligung jedoch in einer Héhe
budgetmiBig begrenzt sind, die den Ausgaben der Kredithilfe nur fiir Gruppe A im obigen
Beispiel entspricht. Wenn im "Windhundrennen" nur Gruppe A bedient wird, so wird
deutlich, daB das Ergebnis geradezu eine Perversion gegebenenfalls verfolgter verteilungs-
politischer Zielsetzungen bedeutet. Denn Gruppe B wird gegeniiber der Gruppe A nicht
nur relativ benachteiligt, sondern erleidet effektive Verluste, obwohl sie grundsétzlich
begiinstigt werden soll*>.

AuBer dieser hiufig unerwiinschten Abweichung des Verteilungsergebnisses von der
formalen Begiinstigung, resultiert bei einem Anstieg des Marktzinssatzes stets eine Mehr-
belastung. Dies gilt auch dann, wenn man eine unelastische Angebotskurve unterstelltS. In
Abb. 10 betragen die gesamten Ausgaben zur Zinsverbilligung bei unelastischem Kredit-
angebot r,CEr,. Der Verteilungsvorteil der Nachfragergruppe A beléuft sich auf ryFEr,
und der Vorteil der Anbieter auf r;GHr, Dem steht ein Verteilungsverlust von

Vgl. SILBER/BLACK (1981), S.132.

Vgl. WHITE/WHITE (1977), S.117.

Vgl. SILBER/BLACK (1981), S.125; FOLKERS (1988c), S.224.

Zu der Moglichkeit entsprechender Konsequenzen bei Steuervergiinstigungen vgl. FOLKERS

(1988c), 5.228.

5 Beriicksichtigt man diesen Zusammenhang, so miiBte das "Windhundverfahren" bei groBeren
Kredithilfeprogrammen unzulissig sein, wenn man, wie der BUNDESGERICHTSHOF (1959),
S.710, fordert, daB die nicht bedienten Kredithilfe-Interessenten iiber den Ausschlu8 aus dem
Empfingerkreis hinaus durch die Forderung Dritter keine zusitzlichen Nachteile erleiden
diirfen.

6 Unter diesen Bedingungen betriigt die Mehrbelastung einer Kredithilfe fir alle Kredit-

nachfrager Null.

PV S
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Abb. 10

1,JFr, der Nachfragergruppe B gegeniiber. Da die Flichen JGHF und ryFEr, gleich gro8
sind, entspricht die Mehrbelastung dem Rechteck CIFL. D.h. da8 bei Kredithilfen fiir ein-
zelne Nachfragergruppen das Verteilungsvolumen in jedem Fall durch die damit verursach-
ten Wohlfahrtsverluste geschmélert wird. Daraus kann zudem gefolgert werden, da8 die
Wohlfahrtsverluste eines Kredithilfeprogramms fiir einzelne Nachfragergruppen héher
sind als bei einer ausgabengleichen Zinssubventionierung simtlicher Nachfragerl. Die
Messung von Wohlfahrtsverlusten mit Hilfe des Harberger-Dreiecks unter den Schnitt-
punkten der Marktangebots- und -nachfragekurven fiihrt demnach zu einer Unterschit-
zung der Mehrbelastung von Kredithilfen fiir einzelne Nachfragergruppen?. Dieses
Ergebnis beruht darauf, daB die durch das Kredithilfeprogramm bei den begiinstigten und

1 vgl. WHITE/WHITE (1977), S.117 £.
2 Vgl. WHITE/WHITE (1977), S.118.
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nichtbegiinstigten Nachfragergruppen induzierten Mehrbelastungen nicht saldiert werden
diirfen, sondern zu kumulieren sind.

b. Die Inzidenz 6ffentlicher Kredithilfen auf dem Kapitalgiitersektor

Kredithilfen werden hiufig zur Forderung spezifischer Realgiitertransaktionen
gewihrt und unterliegen somit einer bestimmten Zweckbindung!. Dies trifft insbesondere
auf Investitions-Kredithilfen zu, wenn dadurch bestimmte Investitionsarten, wie z.B. Woh-
nungsbauinvestitionen, begiinstigt werden sollen. Da Investitionen aber regelmiBig den
Erwerb von Kapitalgiitern erfordern, wird durch entsprechende Kredithilfen der Markt fiir
die betreffenden Kapitalgiiter beeinflut. Im folgenden soll daher die Inzidenz 6ffentlicher
Kredithilfen auf dem Markt fiir ein exemplarisches Kapitalgut untersucht werden. Dabei
wird hier unterstellt, daB die Kredithilfen den Marktzinssatz nicht verindern.

Der Preis einer Einheit des Kapitalguts entspricht im Gleichgewicht dem Gegen-
wartswert der kiinftigen Ertrage des Kapitalguts® und dieser wiederum dem Gegenwarts-
wert der Kapitalnutzungskosten. Werden nun die Kapitalnutzungskosten jeder Periode
durch eine Kredithilfe gesenkt, iibersteigt der Gegenwartswert der Zukunftsertrége die
Kapitalnutzungskosten und den Kapitalgiiterpreis. Aufgrund der Kapitalisierung der
erhohten Zukunftsertriige durch die Empfinger der Kredithilfe? dreht sich ihre Nach-
fragekurve im Uhrzeigersinn nach oben®.

Betrachtet man nun wiederum den Fall, daB nur eine Gruppe der Nachfrager des
Kapitalguts die Kredithilfe erhilt, so gelten die bei der Inzidenzanalyse des Kreditmarkts
abgeleiteten Ergebnisse analog. D.h. da8 die Kredithilfe bei fallender Nachfragekurve der
geforderten Nachfrager des Kapitalguts unabhingig von der Steigung der Angebotskurve
zu Mehrbelastungen fiihrt. Bei steigender Angebotskurve fiihrt die Drehung der Nach-
fragekurve zu einem Anstieg des Kapitalgiiterpreises. Dadurch ergibt sich ein Verlust fiir

Vgl. MOLITOR (1980), S.290.

Vgl. BOADWAY (1979), S.267; HERB (1988), S.46.

Kapitalisierung einer Kredithilfe bedeutet also nichts anderes als die relative Neubewertung
der geforderten Einheiten des Kapitalgutes gegeniiber den nicht geférderten Einheiten. Vgl.
ANDEL (1970), S.20. Zu einer entsprechenden Interpretation von Kapitalisierung im Falle
diskriminierender Kapitalsteuern vgl. MUSGRAVE (1959/1966), S.348 f.; ATKINSON/
STIGLITZ (1980), S.67. Siche auch KOTLIKOFF/SUMMERS (1987), S.1086 ff.

Diese Konsequenz ist ohne weiteres nachvollziehbar, da der absolute ZinszuschuB bei einem
Kapitalgiiterpreis von Null ebenfalls Null betragt und mit steigendem Kapitalgiiterpreis propor-
tional zunimmt. Die Kredithilfe entspricht somit einer Wertsubvention des Kapitalgutes. Siehe
dazu oben Abschnitt C.IIL.1.

W N =
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die nicht geforderten Nachfrager des Kapitalgutes, wiahrend der Vorteil der Kredithilfe
zwischen den geforderten Nachfragern und den Anbietern aufgeteilt wirdl.

UmfaBt die Férderung den Erwerb von gebrauchten und von neuen Kapitalgiitern,
dann erlangen sowohl die Produzenten des Kapitalgutes als auch die Besitzer gebrauchter
Einheiten des Kapitalgutes Verteilungsvorteile. Wird eine Kredithilfe dagegen ausschlieB-
lich zur Finanzierung neu hergestellter Kapitalgiitereinheiten gewiahrt und unterstellt man,
daB neue und gebrauchte Einheiten des Kapitalgutes perfekte Substitute darstellen, so fallt
fiir die Empfénger der Kredithilfe der relative Preis von neuen gegeniiber den gebrauchten
Einheiten. Dadurch steigt die Nachfrage nach neuen Einheiten, wihrend die Nachfrage
nach gebrauchten Einheiten zuriickgeht. Im Regelfall resultiert daraus ein Anstieg des
Marktpreises fiir erstere und ein Riickgang des Preises fiir letztere. Die Kredithilfe fiihrt
damit iiber die Nachteile fiir die nicht geforderten Nachfrager des Kapitalgutes hinaus
auch zu Verteilungsnachteilen fiir die Besitzer des Bestandes an gebrauchten Einheiten
des mit der Kredithilfe geforderten Kapitalgutes2.

Im folgenden soll die Nachfrage nach Kapitalgiiter-Outputs am Beispiel der Forde-
rung des Wohnungseigentums beriicksichtigt werden. Es wird unterstellt, da8 die Kredit-
hilfe nur dann gewihrt wird, wenn die Investoren den mit staatlicher Férderung erworbe-
nen Wohnraum selbst nutzen. Damit sind die Kapitalgut-Nachfrager gleichzeitig auch
Nachfrager nach dem Output des Kapitalgutes. Die Zahl der Wohnraumnachfrager soll
konstant bleiben.

Die Kredithilfe fiihrt fiir die Kredithilfe-Empfinger zu einer Reduzierung des Preises
fir Wohnraum. Sie werden zusitzliche Wohneinheiten® nachfragen, wenn der Nutzungs-
preis fiir gemieteten und selbstgenutzten Wohnraum vor Kredithilfe identisch ist. Damit
steigt die Gesamtnachfrage nach Wohnraum, da die Nachfrage nach selbstgenutztem
Wohnraum stérker steigt, als die Nachfrage nach Mietwohnraum fillt. Bei einer steigenden
Angebotskurve fiir Wohnraumnutzungen wird der Marktpreis je Wohneinheit* steigen. Als
Konsequenz werden die Mieter einen hoheren Mietpreis zu zahlen haben und weniger
Wohneinheiten nachfragen. D.h. sie erleiden durch die Kredithilfe Verteilungsnachteile.
Beriicksichtigt man, daB8 die Erwerber von staatlich geférdertem Wohnungseigentum im
Hinblick auf das Lebenseinkommen hoheren Einkommensklassen angehoren diirften als

1" vgl. WHITE/WHITE (1977), S.115 ff.; MOLITOR (1980), $.290.

2 vgl. KOTLIKOFF/SUMMERS (1987), S.1085 f. Die Autoren verweisen auf eine entspre-
chende Wirkung einer Reduktion von Neuwagenpreisen auf die Gebrauchtwagenpreise.

3 Die Wohneinheiten konnen in diesem Modell als Flicheneinheiten interpretiert werden. Vgl.

WHITE/WHITE (1977), S.115.

Der Preis von Wohnraum wird gemessen als Preis der jihrlichen Nutzung einer Wohneinheit.

Vgl. WHITE/WHITE (1977), S.115.
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Mieter, so ergibt sich unter den getroffenen Annahmen das verteilungspolitisch perverse
Ergebnis, daB durch die Forderung des Erwerbs von Wohnungseigentum gerade die sozial
schwiicheren Bevolkerungsgruppen geschidigt werden!. Die Wohlfahrtsverluste derartiger
Kredithilfen setzen sich zusammen aus der Mehrbelastung aufgrund der Umlenkung von
Ressourcen in den Wohnungssektor, aufgrund der Einschrinkung des Wohnkonsums der
Mieter und aufgrund der Ausweitung des Wohnkonsums der Eigennutzer2. Dieses Ergeb-
nis 148t sich nur vermeiden, wenn die Mehrnachfrage der Kredithilfe-Empfinger nach
Wohnraumnutzungen von einer Rechtsverschiebung der Angebotskurve begleitet wird.
Eine verteilungspolitische Begriindung von Programmen zur Schaffung von Wohnraum-
eigentum erscheint somit vor allem dann auBerordentlich problematisch, wenn der indu-
zierten Nachfrageausweitung ein relativ starres Wohnraumangebot gegeniibersteht.

Wird die Nachfrage nach dem Output des geférderten Kapitalgutes durch eine Kre-
dithilfe nicht beeinfluBt und erhoht sich andererseits das Angebot des Kapitalgiiter-Out-
puts, so sinkt bei fallender Nachfragekurve der Outputpreis. Dadurch kommt es zu Ver-
teilungsverlusten der nichtgeférderten Anbieter des entsprechenden Outputs. Dieser
Zusammenhang wird besonders deutlich, wenn man annimmt, daB der betrachtete Output
von mehreren Unternehmen angeboten wird, deren Kostenfunktionen bei der optimalen
Betriebsgrofe unterschiedlich verlaufen. Wihrend die inframarginalen Anbieter im
Betriebsoptimum Gewinne realisieren, kann der Grenzanbieter bei gegebenem Output-
preis aus den Produktionserlésen gerade die Produktionskosten decken®. Kommt es nun zu
einem exogenen Nachfrageriickgang, so sinkt der Gleichgewichtspreis. Damit wird die
Produktion des Grenzanbieters X unrentabel. Scheidet dieses Unternehmen aus dem
Markt aus, erhilt ein anderes Unternehmen Y beim neuen Gleichgewichtspreis die Stel-
lung des Grenzanbieters. Erhélt nun Unternehmen X eine Kredithilfe, um zu "iiberleben”,
so erhoht sich das Angebot gegeniiber der Situation ohne Kredithilfe. Bei unveréanderter
Nachfragekurve fillt der Outputpreis. Damit wird Unternehmen Y allein durch die Forde-
rung von Unternehmen X unrentabel und ist gezwungen, aus dem Markt auszuscheiden,
obwohl es kostengiinstiger als Unternehmen X produziert. Will der Staat Unternehmen Y
ebenfalls nicht "sterben lassen" und gewihrt ihm deshalb auch eine Kredithilfe, so kommt
es zu einem ProzeB, der mit dem Begriff Interventionsakzeleration zutreffend umschrieben
werden kann®, Thre 6konomische Konsequenz besteht in der Erhaltung von Uberkapazitii-
ten, deren Kosten durch Markterldse nicht gedeckt werden und somit immer neue Subven-

Vgl. WHITE/WHITE (1977), S.116 {.

Vgl. WHITE/WHITE (1977), S.117.

Vgl. SCHUMANN (1987), S.199 ff.

Vgl. FOLKERS (1978) in bezug auf Steuerreformprozesse.

LT S
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tionierungen erforderlich machen. Die Kosten dafiir tragen die in den Unternehmen be-

schiftigten Faktoren, die ohne staatliche Hilfe rentabel sind, wihrend sich die Vorteile auf

die Faktoranbieter der geforderten Unternehmen und die Nachfrager nach dem entspre-
- chenden Output verteilen.

Beriicksichtigt man schlieSlich die zeitliche Dimension 6konomischer Anpassungs-
prozesse, so konnen sich die kurzfristigen von den langfristigen Verteilungseffekten 6ffent-
licher Kredithilfen erheblich unterscheiden. Geht man davon aus, daB das kurzfristige
Kapitalgiiterangebot bei Vollbeschiftigung relativ unelastisch ist, so werden die Anbieter
des Kapitalgutes Preiserh6hungen durchsetzen konnen und damit einen Gewinn erzie-
len}2. Wird die Kredithilfe iiber weitere Perioden gewihrt, werden die von den Anbietern
des Kapitalgutes erzielten Gewinne bei freiem Marktzutritt langfristig zu einer Erh6hung
des Angebots und damit wieder zu einem fallenden Kapitalgiiterpreis fiihren3. Dadurch
erhoht sich aber nicht nur der Verteilungsvorteil der Nachfrager nach geforderten
Einheiten in den folgenden Perioden. Vielmehr werden diejenigen Besitzer des Kapital-
gutes Vermogensverluste erleiden, die es in der ersten Periode zum hoheren Preis erwor-
ben haben. Solche Vermdogensverluste lassen sich jedoch vermeiden, wenn die Nachfrager
der ersten Periode antizipieren, da8 die Kredithilfe iiber mehrere Perioden gewidhrt wird,
da sie dann mit langfristig steigendem Angebot bzw. fallendem Preis rechnen®. Hierbei
handelt es sich wiederum um einen Kapitalisierungseffekt, indem die Nachfrager die fiir
sie aus einer kiinftigen Angebotsausweitung resultierenden Nachteile in ihrem Kalkiil
berticksichtigen.

Diese Uberlegungen zeigen, daB Kapitalisierungseffekte von dem Zeitpunkt an auf-
treten, in dem den Marktteilnehmern bestimmte Arten staatlicher MaBnahmen bewuBt
werden’. AuBerdem wird deutlich, daB das Verteilungsergebnis von KredithilfenS entgegen
der iiblicherweise vertretenen Auffassung nicht allein von den Steigungen der Nachfrage-

1 vgl. MANN (1987), S.176 f.

2 Betreiben die Anbieter eine Preisdiskriminierung zwischen begiinstigten und mchtbegunstlgten
Nachfragern, so erhhen sie den Preis fiir die geforderten Einheiten soweit, bis die Ertrags-
raten des Kapitaleinsatzes beim Erwerb der geférderten und nicht geférderten Einheiten des
Kapitalgutes identisch sind. In diesem Fall erhilt man das aus der Monopoltheorie bekannte
Ergebnis, daB trotz der Beschrinkung des Kredithilfe-Angebots auf einen Teil der Nachfrager
des Kapitalgutes im Gegensatz zu den obigen Uberlegungen keine Wohlfahrtsverluste entste-
hen. Die Diskriminierung der Nachfrager durch den Staat wird dann mittels einer gegenliufi-
gen Diskriminierung durch die Anbieter exakt kompensiert.

Vgl. ATKINSON/STIGLITZ (1980), S.67 f.

Rechnen die Nachfrager der ersten Periode aufgrund der Kredithilfe mit einem langfristig voll-
kommen elastischen Angebot, wird ihre Nachfrage tendenziell sehr elastisch sein, da sich dann
Vermégensverluste in kiinftigen Perioden begrenzen lassen.

Vgl. ATKINSON/STIGLITZ (1980), S.68.

Entsprechendes gilt auch fiir andere SubventionsmaBnahmen und Steuern.

N
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und Angebotskurven abhéngt, sondern entscheidend auch von den Erwartungen der beiden
Marktseiten iiber die Zeitdauer von SubventionsmaBnahmen bestimmt wird. Ist die Infor-
mation iiber die staatlichen Subventionsplanungen zwischen beiden Marktseiten asymme-
trisch verteilt, so wird die besser informierte Marktseite durch friihzeitige Anpassungen
entsprechende Vorteile daraus ziehen konnen, wihrend die schlechter informierte Markt-
seite die Kosten des relativen Informationsnachteils zu tragen hat. Dieser Zusammenhang
zeigt, daB Lobbyaktivitdten einzelner Interessengruppen bereits dann 6konomisch erklar-
bar sind, wenn sie sich damit, ohne die Politikerentscheidungen zu beeinflussen, Informa-
tionsvorteile verschaffen kénnen.

c.  Grenzen der Partialanalyse

Wihrend bisher angenommen wurde, da8 sich durch eine Kredithilfe nur der Markt-
zinssatz oder der Kapitalgiiterpreis erhoht, werden die Verteilungswirkungen offentlicher
Kredithilfen noch uniibersichtlicher, wenn sich beide Preise simultan erhéhen. Unter die-
sen Bedingungen wird sich die Nachfrage nach dem betrachteten Kapitalgut und damit der
Kapitalgiiterpreis in geringerem AusmaB erhéhen. Nimmt man an, daB die nicht gefér-
derten Kreditnachfrager mit den Krediten den Kauf eines anderen Kapitalgutes finanzie-
ren wollen, so fillt die Nachfrage nach diesem anderen Kapitalgut und bei steigendem
Angebot auch sein Preis. Somit erleiden die Anbieter dieses anderen Kapitalgutes Verlu-
ste, wihrend die anderen Nachfrager Verteilungsgewinne realisieren konnen. Mit diesen
Uberlegungen, die sich nahezu beliebig weiterentwickeln lieBen, st68t man jedoch an die
Grenze dessen, was mit einer Partialanalyse untersucht werden kann. Andererseits wird
bereits damit deutlich, daB die Verteilungskonsequenzen offentlicher Kredithilfen so weit
gestreut sein konnen, daB sie fiir den Staat kaum zu iiberblicken sindl. Damit entfillt
jedoch fiir eine verteilungspolitisch motivierte Kredithilfevergabe in aller Regel die
6konomische Grundlage.

3. Differentialinzidenz 6ffentlicher Kredithilfen im Partialmodell

In einem weiteren Schritt soll die Differentialinzidenz zwischen Kredithilfen und
Investitionszuschiissen analysiert werden. Dabei wird angenommen, da8 der Endwert der
Zinsverbilligungskosten von Kredithilfen und der Endwert der in der Gegenwart ausge-

1 Zum gleichen Ergebnis gelangt FOLKERS (1988c) in bezug auf die Verteilungswirkungen fir
spezielle Steuervergiinstigungen. Siehe auch FOLKERS (1988a).
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zahlten Investitionszuschiisse gleich hoch sind. Weiterhin sollen die Steuern zur Finanzie-
rung der Subventionen bei allen Subventionsformen an demselben Zeitpunkt in der Zu-
kunft erhoben werden.

Es sei eine einperiodige, kreditfinanzierte Investition mit dem Restwert Null am
Periodenende betrachtet. Unterstellt man einen vollkommenen Kapitalmarkt und
vollstindige Sicherheit, so sind Zinszuschiisse, die den Zinssatz um einen bestimmten
Prozentsatz reduzieren, in ihren Inzidenzwirkungen mit denen von Investitionszuschiissen
identisch, wenn die AnstoBwirkungen iibereinstimmen. Die Bedingung ist erfiillt, wenn gilt:

(CIV.3) q(1-Z)(1+r1) = q(1+r-z) bzw.
(C1Va4) Z =z/(1+1),

wobei Z den ZuschuBsatz des Investitionszuschusses, z den prozentualen Zinsverbilligungs-
satz, r den Marktzinssatz und q den Kapitalgiiterpreis bezeichnen. Gelten diese Beziehun-
gen, so ist die Verbilligung des Kapitalnutzungspreises bei beiden Subventionsformen
identisch.

Allerdings erscheint fraglich, ob von identischen Verteilungsimplikationen auch dann
noch ausgegangen werden kann, wenn man den Kreditmarkt mitberiicksichtigt. Denn die
Kreditnachfrage der Investoren ist im Fall eines Investitionszuschusses fiir jede Investi-
tionseinheit um qZ geringer ist als bei einem ZinszuschuB. Danach wire die Erh6hung des
Zinssatzes bei einer steigenden Kreditangebotskurve im letzteren Fall hoher. Unter den
getroffenen Annahmen gilt dies jedoch nicht, da die Kreditnachfrage des Staates beim
Investitionszuschul je geforderter Investitionseinheit genau um qZ hdher ist als beim
ZinszuschuB. Damit wird die verringerte Kreditnachfrage der Investoren durch die erh6hte
staatliche Kreditnachfrage genau ausgeglichen. Die Auswirkungen beider Subventions-
formen auf den Marktzinssatz stimmen damit iiberein.

Es wird nun angenommen, da die Bestimmung des InvestitionszuschuBsatzes auf der
Grundlage des als fix angenommenen ZinszuschuBsatzes z und des Marktzinssatzes vor
Bekanntgabe der Subventionierung erfolgt. Unterstellt man auBerdem einen Anstieg des
Zinssatzes aufgrund der Subventionierung, so ist der Investor beim Investitionszuschu
jedoch dadurch begiinstigt, daB er den erhohten Zinssatz fiir eine geringere Kreditsumme
zu entrichten hat als bei einem ZinszuschuB. Dafiir wire jedoch entgegen den getroffenen
Annahmen der Endwert des Investitionszuschusses hoher als der in der Zukunft ausbe-
zahlte ZinszuschuB. Sollen die Annahmen eingehalten werden, ist es folglich notwendig,
den InvestitionszuschuBsatz entsprechend dem durch die Subventionierung induzierten
Zinssatzanstieg niedriger festzusetzen, wenn identische Verteilungsimpiikationen beider
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Subventionsformen angestrebt werden. Dies wiirde jedoch voraussetzen, daB der Staat
bereits im voraus simtliche Zinsreaktionen antizipieren kann. Ist dies nicht der Fall, wer-
den beide Subventionsformen allenfalls zufillig dquivalente Verteilungswirkungen haben.

Dasselbe Ergebnis erhilt man, wenn man bei unterstellter Risikoneutralitit aller
Individuen Unsicherheit hinsichtlich der Investitionsertrige zuldBt. Dabei werden wie-
derum zwei mogliche Investitionsertrage unterstellt, wobei der Investitionsertrag mit der
Wabhrscheinlichkeit p Null betragen soll. Erfolgt die Zinsverbilligung bei den Kredithilfen
um denselben Zinsverbilligungssatz, so muB} auch ein InvestitionszuschuB fiir jede beliebige
Hohe von p gleich hoch sein, um dieselben AnstoBwirkungen wie die Kredithilfen zu be-
wirken. Erfolgt bei den Kredithilfen die Zinsverbilligung auf einen bestimmten Zinssatz, so
ist im Fall von Investitionszuschiissen neben der Antizipation der Zinsreaktionen ein Sy-
stem von differenzierten ZuschuBsitzen erforderlich, damit die AnstoBwirkung von Investi-
tionszuschiissen bei unterschiedlich riskanten Investitionen der von Kredithilfen entspricht.
Dabei muB der InvestitionszuschuBsatz um so héher sein, je groSer die Wahrscheinlichkeit
eines Investitionsertrags von Null ist. Denn die erwarteten Kapitalkosten fallen bei der
Kredithilfe mit steigender Ausfallwahrscheinlichkeit p.

Es wird nun unterstellt, da8 ein Teil der Subventionsdestinatare einer Liquidititsbe-
schriankung unterliegt, also aus Liquidititsmangel an der Durchfiihrung rentabler Investi-
tionen gehindert ist, wihrend die iibrigen Subventionsdestinatare zum Marktzinssatz iiber
Kredite in beliebiger Hohe verfiigen konnen. AuBerdem wird angenommen, da die aus
der Subventionierung resultierende Einkommenserhéhung nicht ausreicht, um die Liquidi-
tatsbeschrankung zu iiberwinden. SchlieBlich wird ein unendlich elastisches Kapi-
talgiiterangebot unterstellt. Unter diesen Bedingungen konnen die gewéhiten Subventions-
formen das Inzidenzergebnis in einigen Punkten entscheidend beeinflussen.

Erfolgt die Subventionierung in Form eines Investitionszuschusses, so werden die in
ihrer Liquiditit beschrinkten potentiellen Subventionsdestinatare aus der Subventionie-
rung keinen Vorteil ziehen konnen, da sie nach wie vor wegen fehlender Finanzierungs-
moglichkeiten die Investitionen nicht durchfiihren konnen. Andererseits werden sie, im
Gegensatz zu den nichtbegiinstigten Kreditnachfragern, bei steigendem Verlauf der
Kreditangebotskurve, keinen absoluten Verteilungsverlust erleiden. Dasselbe gilt bei Zins-
zuschiissen.

Dagegen fiihren offentliche Darlehen zu einer Beseitigung der Liquidititsbeschrin-
kung. Die liquidititsbeschrinkten Subventionsempfinger werden einen Verteilungsvorteil

1" Dabei kann hier offen bleiben, worin die Ursache fiir die Liquidititsbeschrinkung liegt.
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in Hohe der bei der realisierten Investitionsmenge entstehenden Investorenrente erzielen.
Ist diese hoher als die staatlichen Zinsverbilligungsausgaben fiir den einzelnen Investor,
lassen sich durch den Ubergang von Investitionszuschiissen auf Darlehen in jedem Fall
Wohlfahrtsgewinne erzielen. Denn Investitionszuschiisse verursachen bei den geférderten
Subventionsempfingern abgesehen vom Grenzfall einer vollkommen unelastischen Investi-
tionsnachfrage stets eine Mehrbelastung. Ist die bei offentlichen Darlehen realisierbare
Investorenrente geringer als die Zinsverbilligungsausgaben, kann der Wechsel der Subven-
tionsform jedoch auch zu Wohlfahrtsverlusten fiihren. Weiterhin erleiden die nicht liquidi-
tédtsbeschriankten Investoren bei Darlehen gegeniiber Investitionszuschiissen relative Ver-
teilungsverluste, weil sich ein gegebenes Ausgabevolumen zur Verbilligung der Kapital-
kosten auf eine groBere Zahl von Subventionsempfingern verteilt, so daB die Verbilligung
der Kapitalkosten bei Investitionszuschiissen hoher ist.

Ist die Liquiditédtsbeschrinkung risikobedingt, werden die Wirkungen von Kreditge-
wihrleistungen tendenziell denen 6ffentlicher Darlehen entsprechen. Einschrdnkend ist
allerdings anzumerken, daB die differentiellen Verteilungswirkungen offentlicher Kredit-
hilfen davon abhingen, welche Kriterien fiir die Subventionierung maBgeblich sind. Wer-
den nur solche Subventionsbewerber beriicksichtigt, die auch ohne Subventionierung als
kreditwiirdig gelten, so ist eine differentielle Verteilungswirkung der einzelnen Subven-
tionsformen nicht vorhanden, weil die liquiditdtsbeschriankten potentiellen Investoren aus-
geschlossen bleiben.

Differentielle Verteilungswirkungen bei den einzelnen Subventionsformen ergeben
sich auBerdem dann, wenn die Subventionsintensitt, also die Hohe der Reduzierung der
Kapitalnutzungskosten, bei den verschiedenen Subventionsformen in unterschiedlicher
Weise restringiert ist. Es soll angenommen werden, da8 ein Investitionszuschu8 nur zu
einem einheitlichen ZuschuBsatz vergeben werden darf. Die differentielle Verteilungs-
wirkung eines mit dem risikolosen Marktzinssatz verzinslichen offentlichen Darlehens
bestimmt sich entscheidend durch die Privilegierung riskanterer gegeniiber risikodrmeren
Investitionen bei Darlehen, wihrend die Verbilligung der Kapitalkosten beim Investitions-
zuschuB fiir alle Risikoklassen gleich hoch ist. Dadurch werden die Subventionsempfinger
mit hohem (geringem) Risiko bei der Férderung durch Darlehen (InvestitionszuschuB) re-
lativ stirker begiinstigt. Unterstellt man, daB prinzipiell alle Investoren forderungs-
berechtigt sind und daB es nur risikolose und riskante Investitionen einer bestimmten Risi-
koklasse gibt, werden bei der Darlehenssubventionierung im Vergleich mit der Subventio-
nierung durch den Investitionszuschu8 die Investoren mit den risikolosen (riskanten) Inve-
stitionen zumindest relative Verteilungsverluste (Verteilungsgewinne) realisieren.



210

Fir die differentiellen Verteilungswirkungen der einzelnen Subventionsformen
kommt es also entscheidend darauf an, in welchem AusmaB sie gleiche Sachverhalte gleich
und unterschiedliche Sachverhalte diesen Unterschieden entsprechend ungleich behan-
delnl,

4. Die materielle Inzidenz offentlicher Kredithilfen in einem allgemeinen Gleich-
gewichtsmodell

Im folgenden wird die Analyse in einem allgemeinen Gleichgewichtsmodell
fortgefiihrt. Dabei wird ein vollkommener Kapitalmarkt unterstellt, der vollkommene
Sicherheit und vollstindige Information sowie das Fehlen von Transaktionskosten
impliziert. Dementsprechend sind Eigen- und Fremdkapital vollkommen homogene
Finanzierungsarten. Die Inzidenz offentlicher Kredithilfen 148t sich unter diesen
Bedingungen analog zum Fall einer Subvention auf den Faktor Kapital analysieren. Aus
Vereinfachungsgriinden wird eine Volkswirtschaft mit zwei Sektoren X und Y betrachtet,
wobei in beiden Sektoren die beiden Produktionsfaktoren Arbeit A und Kapital K
eingesetzt werden, die beide vollbeschiftigt seien. Die Produktionsfunktionen beider
Sektoren seien linear-homogen. AuBerdem sollen beide Sektoren bei gegebener Lohn-
Zins-Relation w/r unterschiedliche Kapitalintensititen und damit unterschiedliche
Substitutionselastizititen aufweisen?. Weiterhin wird angenommen, da8 der marginale
Kapitaleinsatz ausschlieSlich fremdfinanziert sei. SchlieBlich ist die nachfolgende Inzi-
denzbetrachtung als Differentialanalyse konzipiert, in der ein Pauschaltransfer durch eine
ausgabengleiche Kredithilfe mit einem Zinsverbilligungssatz von z substituiert wird>.

Im weiteren werden mit diesem auf HARBERGER (1962) zuriickgehenden Inzidenz-
modell nur spezielle Kredithilfen analysiert, da Kredithilfen in aller Regel nur an einzelne
Wirtschaftssektoren vergeben werden.

Es sei angenommen, daB der X-Industrie Kredithilfen gewdhrt werden. Dabei wird
zunichst der Fall eines konstanten Faktorangebots und vollstindiger Faktormobilitt

1 Dies gilt auch fiir Steuervergiinstigungen bei der Einkommensteuer, wo es darauf ankommt, ob
die Steuervergiinstigung als Abzug von der Steuerbemessungsgrundlage oder als Minderung
der Steuerschuld konzipiert ist. Unterscheiden sich die Destinatare lediglich durch eine unter-
schiedliche Einkommenshéhe, werden im ersteren Fall die geférderten Aktivititen der Steuer-
zahler mit einem relativ niedrigen Marginalsatz diskrimniert. Vgl. FOLKERS (1988c), S.227.

2 Zu vergleichbaren Modellannahmen fiir den Steuerfall vgl. BOADWAY/WILDASIN (1984),
S.357 ff.

3 Dabei sollen die Ausgaben fiir die Zinsverbilligung den Ausgaben fiir die Pauschalsubvention
entsprechen. Erfolgt die Kredithilfe in Form o6ffentlicher Darlehen, entspricht dies innerhalb
des Modells einer Kombination marktlicher Kredite mit einer entsprechenden Zinsverbilligung.
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betrachtet. Wird die Pauschalsubvention durch Kredithilfen mit dem ZuschuBsatz z
substituiert, resultieren daraus zwei Effekte. Einmal sinkt der relative Preis von X, weil
sich die Kapitalkosten der X-Industrie reduzieren!. Dadurch erhoht sich die relative
Nachfrage nach X, was zu einer Reallokation der Ressourcen von der Y- zur X-Industrie
fiihrt. Andererseits kommt es zu einer Verletzung der Bedingungen fiir ein
gesamtwirtschaftliches Produktionsoptimum, weil die Grenzraten der technischen
Substitution (GRTSgp) in der X-Industrie mit (r-z,)/w und in der Y-Industrie mit r/w
voneinander abweichen. Denn im Gleichgewicht muB (r-z) + z =r gelten, da
andernfalls ein Anreiz zur Reallokation des Kapitals besteht. Dabei entspricht (r-z,) dem
Wertgrenzprodukt in der X-Industrie, welches kleiner ist als in der Y-Industrie.

Der erste Effekt, der in der Inzidenztheorie als Outputeffekt bezeichnet wird3, ent-
spricht den Effekten einer speziellen Giitersubvention fiir X*. Die erhéhte Nachfrage nach
Faktoren in der X-Industrie fiihrt zu steigenden Faktorentgelten und einer reduzierten Be-
schiftigung in der Y-Industrie. Produziert die X-Industrie kapitalintensiver als die nicht
subventionierte Y-Industrie, so steigt die Arbeitsintensitdt in beiden Sektoren, um die
Vollbeschiftigung zu erhalten. Dies fiihrt zu einem Anstieg von r/w. Denn das Verhiltnis
von Arbeit zu Kapital ist bei den in Y freigesetzten Faktoren groBer als die Arbeitsinten-
sitdt in X ohne Kredithilfen und Arbeit wird damit im Vergleich zu Kapital weniger knapp.
Ist die Produktion im X-Sektor hingegen arbeitsintensiver, gilt das Umgekehrte, d.h. r/w
wird fallen. Der Outputeffekt fithrt damit zu einer stirkeren Erhohung des Preises des in
der subventionierten Industrie relativ intensiv eingesetzten Faktors>.

Der zweite Effekt, der Faktorsubstitutionseffekt, entspricht dem Effekt der Substitu-
tion einer Giitersubvention fiir X durch die Subventionierung eines Faktors in der X-Indu-
strie® und basiert auf der Verzerrung der relativen Faktorpreise in der X-Industrie. Die
AnstoBwirkung der Kredithilfe besteht in einer Reduktion der Kapitalkosten in der X-
Industrie. Dadurch erhoht sich dort die Nachfrage nach Kapital, das aus dem anderen Sek-
tor abgezogen wird. Die Kapitalintensitit in der X-Industrie (Y-Industrie) steigt (fillt). Die
Kapitaliibertragung setzt sich solange fort, bis r/w soweit gestiegen ist, da8
GR’ISXKA = (r-zy)/w und GRTSYKA = r/w gilt. Anders als der Outputeffekt fiihrt der

Vgl. MCLURE/THIRSK (1975), S.10.

Vgl fiir den Fall einer Kaptitalsteuer BOADWAY /WILDASIN (1984), S.365.

Vgl. MIESZKOWSKI (1967).

Vgl. MCLURE (1971b), S.44.

Vgl. zum analogen Fall einer speziellen Verbrauchsteuer FOLKERS (1987b), S.153.
Vgl. MCLURE (1971b), S.44.

AN A WN -
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Faktorsubstitutionseffekt eindeutig zu einer Erhohung von r/w und begiinstigt daher
simtliche Kapitalanbieter im Vergleich zu den Arbeitsanbietern’.

Produziert die X-Industrie relativ kapitalintensiv, so filhren beide Effekte zu einer
Erhohung von r/w, d.h. daB die Kapitalanbieter ihre relative Position im Vergleich zum
Fall einer Pauschaliibertragungszahlung verbessern konnen. Bei arbeitsintensiver Produk-
tion in der X-Industrie wirken beide Effekte gegenliufig. Der Gesamteffekt der Kapital-
hilfe héingt dann von ihrer relativen Stéirke ab. Wenn sie sich genau ausgleichen, bleibt r/w
konstant und die Inzidenz der Kredithilfe entspricht den Verteilungswirkungen einer all-
gemeinen Faktorsubvention. In diesem Fall wichst den Arbeitsanbietern ein Teil der
Vorteile der Kredithilfe zu. Dariiber hinaus kann r/w sogar fallen, wenn die Arbeitsintensi-
tit in der X-Industrie und der Outputeffekt hoch sind. Im einzelnen héingt die Anderung
der Zins-Lohn-Relation also von den Nachfrage- und Produktionsbedingungen in der
Volkswirtschaft ab. Der Outputeffekt ist dabei um so gré8er, je grofer die Nachfrageelasti-
zitdt nach Gut X ist und je stirker sich die Arbeitsintensitidten in beiden Sektoren unter-
scheiden. Weiterhin ist der Outputeffekt um so gréBer, je groBer der Anteil des Kapitals an
den Produktionskosten von X ist, weil die Hohe der relativen Giiterpreisinderung davon
abhingt, und je kleiner die Substitutionselastizititen der Produktionsfaktoren sind, weil
sich dann bei einer gegebenen Verinderung der Arbeitsintensitit die Zins-Lohn-Relation
um so stirker dndern muB. Der Faktorsubstitutionseffekt ist um so hoher, je groBer die
Substitutionselastizititen der Faktoren in beiden Sektoren sind?. Nimmt die Giiter- und
die Faktorsubstitutionselastizitit jeweils betragsmiBig den Wert eins an, wird sich das
Arbeitseinkommen nicht veridndern und der 6konomische Vorteil der Kredithilfe flieBt in
vollem Umfang den Kapitaleignern zu3.

LBt man ein variables Kapitalangebot zu, so steigt (sinkt) dieses mit steigender
(sinkender) Zins-Lohn-Relation, wodurch r/w fillt (steigt). Damit wird bei variablem
Kapitalangebot die Anderung der Zins-Lohn-Relation durch eine Kredithilfe tendenziell
abgeschwicht.

Modifiziert man die Annahme vollstindiger Faktormobilitdt und unterstellt man, da8
lediglich Kapital mobil ist, wihrend Arbeit immobil sein soll%, fiihrt die Kredithilfe iiber
die Verringerung der Kapitalkosten zu einem erhohten Kapitaleinsatz in der X-Industrie.
Dadurch erhdht sich das physische Grenzprodukt der als konstant angenommenen Arbeit

Vgl. BOADWAY/WILDASIN (1984), S.366; BROWN/JACKSON (1986), S.285 ff.

Vgl. BOADWAY/WILDASIN (1984), S.366 f.; zum algebraischen Beweis siehe S.395 ff.

Vgl. BROWN/JACKSON (1986), S.289.

Dies Annahme liegt regelmiBig regionalpolitischen FordermaBnahmen zugrunde; vgl
MCLURE (1971a), S.545.

W=
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und der Output der X-Industrie, wihrend die Zins-Lohn-Relation in der X-Industrie und
der relative Preis von X sinken. Die Effekte in der Y-Industrie sind genau gegenléufig. Der
Lohnsatz in der X-Industrie wird sich nur dann erhéhen, wenn die Preiselastizitit der
Nachfrage nach X die Elastizitit der Faktorsubstitution iibersteigt!. Umgekehrt kann sich
bei relativ hoher Substitutionselastizitdt der Faktoren und relativ geringer Preiselastizitit
der Nachfrage fiir X eine Reduzierung des Lohnsatzes in der X-Industrie ergeben?,

Nachdem bisher implizit unterstellt wurde, daB8 die Konsumenten identische Prife-
renzen haben, soll nun angenommen werden, da8 die Konsumenten mit unterschiedlichen
Priferenzen ausgestattet sind. Dadurch wird fiir die Inzidenz 6ffentlicher Kredithilfen die
Verwendungsseite des Volkseinkommens relevant. Durch den Riickgang des relativen
Preises von X werden dabei die Konsumenten begiinstigt, die X relativ stirker nach-
fragen3.

Die Mehrbelastung infolge spezieller Kredithilfen soll mit Hilfe von Abb. 11 analy-
siert werden. Dabei wird ein konstantes Kapitalangebot in der Volkswirtschaft unterstellt.
In der linken Abbildung wird die Kapitalnachfrage der X-Industrie durch Dy dargestellt,
wihrend Dy, in der rechten Abbildung die Kapitalnachfrage der Y-Industrie représen-
tiert. Die Summe Ky, + Ky, bezeichnet das aggregierte Kapitalangebot. Die beiden
Nachfragekurven sollen identische Verldufe haben. Die Opportunititskostenrate des Kapi-
tals vor Gewidhrung der Kredithilfe betrégt rp, Wenn nun in der X-Industrie ein Mengen-
ZinszuschuB in Héhe von z gewihrt wird, so fiihrt dies, wie bereits ausgefiihrt, zu einer
Reallokation des Kapitals von der Y- zur X-Industrie, die solange fortgefiihrt wird, bis die
Opportunititskostenrate einschlieBlich des Zinszuschusses in der X-Industrie der
Opportunitétskostenrate in der Y-Industrie entspricht. Das Gleichgewicht ist bei r; er-
reicht, wobei sich die Opportunitétskostenrate in der X-Industrie auf r; - z belduft. Auf-
grund der Erhéhung der (Brutto-) Opportunititskostenrate fillt der Kapitaleinsatz in der
Y-Industrie auf Ky, wihrend er in der X-Industrie auf Ky, steigt. Dadurch erhéht sich das
Gesamtprodukt des zusétzlichen Kapitaleinsatzes in der X-Industrie um Ky,abKy,. Das
Gesamtprodukt des verminderten Kapitaleinsatzes in der Y-Industrie belduft sich dagegen
auf Ky, egKy,. Da KygKy; genau Ky;Ky, entspricht, gilt Ky,egKy, gleich KyqcdKy,.
Der durch die Kredithilfe verursachte gesamtwirtschaftliche Verlust in Form eines verrin-
gerten Gesamtproduktes des Kapitals und damit die Mehrbelastung entspricht danach der

1 vgl. MCLURE (1971b), S.45.
2 vgl. MCLURE (1971a), S.547.
3 vgl. BOADWAY/WILDASIN (1984), S.367.
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Fliche abed. Sie setzt sich zusammen aus der Mehrbelastung in der X-Industrie aufgrund
der Zweckbindung der Ubertragungszahlung fiir den Kapitaleinsatz in Hohe von abd und
dem Verlust an Produzentenrente in der Y-Industrie in Héhe von efg = cad.

Zusammenfassend kann festgestellt werden, da8 sich die Inzidenz 6ffentlicher Kre-
dithilfen nicht a priori vorhersagen 148t. Vielmehr hingt diese von den Giiter- und Faktor-
Substitutionselastizititen sowie den relativen Faktorintensititen in beiden Sektoren ab.
Jedoch legt die Inzidenzanalyse mit einem allgemeinen Gleichgewichtsmodell nahe, da8
das Ergebnis der Partialanalyse, wonach bei konstantem Kapitalangebot die aus Kredit-
hilfen resultierenden Vergiinstigungen den Kapitaleignern zuflieBen, nur unter ZuBerst
restriktiven Annahmen erwartet werden kann. Vielmehr 148t die Analyse erwarten, daB bei
der Vergabe von Kredithilfen in erster Linie mit einer weitgehend willkiirlichen

1 vgl. BOADWAY/WILDASIN (1984), $389 . fiir den Fall einer Kapitalsteuer in einem Sek-
tor.
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Begiinstigung der verschiedenen Faktoranbieter und der Konsumenten zu rechnen ist und
damit die Verteilungskonsequenzen von Kredithilfen kaum berechenbar sindl,

5. Intertemporale Verteilungswirkungen 6ffentlicher Kredithilfen

Zum AbschluB der Analyse der Verteilungskonsequenzen offentlicher Kredithilfen
soll ein Aspekt untersucht werden, der bislang vergleichsweise wenig Beachtung gefunden
hat, ndmlich die Frage nach ihren intertemporalen Verteilungswirkungen. Dabei geht es
um die Frage, welche Generation? die Last von Kredithilfen trigt. Wesentlich ist auch hier
die differentielle Betrachtungsweise, mit der die intertemporalen Belastungskonsequenzen
unterschiedlicher Subventionsformen untersucht werden. Die Diskussion basiert im
wesentlichen auf den Argumenten zu den intertemporalen Verteilungswirkungen der
Staatsverschuldung?.

Im folgenden wird fiir den Fall vollstindiger Sicherheit die Gewihrung eines Investi-
tionszuschusses mit der Gewihrung einer Zinsverbilligung durch einen ZinszuschuB* bzw.
ein zinsverbilligtes Darlehen verglichen. Aus Vereinfachungsgriinden wird angenommen,
daB durch die Subventionierung keine Preisreaktionen hervorgerufen werden. Auerdem
sollen beide Subventionsalternativen denselben Gegenwartswert staatlicher Nettoausga-
ben’ und denselben optimalen Kapitalbestand implizieren. Dazu wird ein vollkommener
Kapitalmarkt, vollstindige Kreditfinanzierung der Investitionen und eine Kapi-
talnutzungsdauer von einer Periode unterstelit. Der Restwert des eingesetzten Kapitals am
Periodenende betrage Null. Die Finanzierung der Subvention fiir die Investitionen soll
jeweils im Zeitpunkt ihrer Ausgabenwirksamkeit durch eine Pauschalsteuer erfolgen.
Danach gelten im Optimum wieder die Bedingungen von Gleichung (C.IV.3) und (C.IV4).
Der Gegenwartswert der Subventionierung sowie der staatlichen Nettoausgaben betrégt je
Investitionseinheit Z. Der Unterschied zwischen beiden Subventionsalternativen besteht
darin, da8 der InvestitionszuschuB in der Gegenwart fillig ist, wihrend die Zinsverbilligung

1 gl zum analogen Fall einer speziellen Verbrauchsteuer FOLKERS (1987b), S.155 f.

2 Als Generation wird die Gruppe von Individuen definiert, die zu einem bestimmten Zeitpunkt

leben. Vgl. BUCHANAN (1964a), S.56. N

Vgl. zu einem Uberblick dazu GANDENBERGER (1981), S.28 ff.; MULLER (1987).

4 Die folgende Betrachtung gilt nicht fiir kapitalisierte Zinszuschiisse, bei denen die Auszahlung
im Investitionszeitpunkt erfolgt. Diese sind im gegebenen Zusammenhang mit Investitionszu-
schiissen dquivalent.

3 Bei offentlichen Darlehen wird also implizit unterstellt, daB die Darlehenssumme durch staatli-
che Kreditaufnahme refinanziert wird.
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bei Kredithilfen erst in der Zukunft ausgabenwirksam wird!,

Versteht man unter der Last der Kredithilfe den durch die Kredithilfe induzierten
Ressourcenentzug fiir andere Verwendungen, nidmlich die durchgefiihrte Investition, so
wiire die Last einer Kredithilfe von der gegenwirtigen Generation zu tragen?. Nach dieser
Lastdefinition ist die intertemporale Lastverteilung per definitionem fiir alle Subventions-
formen identisch. Es wird damit jedoch die Frage nach der Inzidenzwirkung von Subven-
tionen gegeniiber der Situation ohne Subventionen aufgeworfen. Folglich kann die Frage
nach den differentiellen Verteilungswirkungen der in Zukunft ausgabewirksamen Kredit-
hilfen und der in der Gegenwart filligen Investitionszuschiisse auf diese Weise nicht
beantwortet werden.

Andererseits konnte man die Last als NutzeneinbuBe definieren, die in dem Zeit-
punkt entsteht, in dem die Steuerzahler zwangsweise zur Steuerzahlung herangezogen
werden?. Da bei Kredithilfen die Steuerzahlung anders als bei Investitionszuschiissen erst
in der Zukunft erfolgt, kommt es bei den Kredithilfen zu einer Lastverschiebung in die
Zukunft, wihrend die Last der Investitionszuschiisse von der gegenwirtigen Generation
getragen wird. Allerdings gilt diese Aussage nicht generell. Impliziert némlich die
Annahme eines vollkommenen Kapitalmarktes auch vollkommene Voraussicht der Steuer-
zahler und besitzen sie alle denselben Zeithorizont?, so besteht Aquivalenz zwischen bei-
den betrachteten Subventionsformen. Denn die Steuerzahler nehmen es wahr, da8 sich ihr
Lebenszeiteinkommen durch die Veridnderung der Subventionsform nicht éndert. Die
Konsum- und Ersparnisstrome der gesamten Volkswirtschaft bleiben unverindert’. Die auf
der Subventionssteuer beruhende Last ist vom Zeitpunkt der Steuerzahlung unabhingig.
Eine differentielle Belastungswirkung der Subventionsformen existiert folglich nicht.

L:iBt man hingegen bei den Steuerzahlern Fiskalillusion® zu’, werden sie ihre kiinf-
tige Steuerbelastung unterschitzen8 und unter der Annahme des Gegenwartskonsums als

Von der Moglichkeit kapitalisierter Zinszuschiisse wird an dieser Stelle abgesehen.

2 Zum entsprechenden Ergebnis der Vertreter der "Neuen Orthodoxie" bei der Staatsverschul-
dung vgl. LERNER (1948/1964). Siehe auch GANDENBERGER (1981), S.29.

3 Diese Vorstellung entspricht dem Nutzenansatz in der Lastverschiebungskontroverse bei der

Staatsverschuldung. Vgl. BUCHANAN (1958).

Die Individuen verhalten sich danach so, als ob sie iiber den gesamten Betrachtungszeitraum

leben wiirden. Vgl. BUCHANAN/ROBACK (1987), S.7.

5 Diese Ergebnis entspricht dem des "Ricardianischen Aquivalenztheorems" beziiglich der Dif-
ferentialinzidenz der Steuer- und Kreditfinanzierung staatlicher Ausgaben. Vgl. dazu
BUCHANAN (1958), S.43 ff., 114 ff, BUCHANAN/ROBACK (1987), S.8.

6 Grundlegend dazu PUVIANI (1903/1960).

7 Das Auftreten von Illusionen bei den Steuerzahlern ist kein Widerspruch zur Annahme voll-

kommener Voraussicht bei den geforderten Investoren, da fiir die kiinftigen Steuerzahler die
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superiores Gut in der Gegenwart mehr und in der Zukunft weniger als ihre optimale
Menge konsumieren. Dementsprechend wird bei Kredithilfen das intertemporale Nutzen-
optimum verfehlt. Die NutzeneinbuBe wird erst in der Zukunft wahrgenommen, so da8
Kredithilfen gegeniiber Investitionszuschiissen eine Lastverschiebung in die Zukunft
bedeuten.

Aber auch ohne Fiskalillusion kann sich bei Kredithilfen eine Lastverschiebung in die
Zukunft ergeben. Dazu wird es dann kommen, wenn sich die gegenwirtige Generation aus
zwei Gruppen zusammensetzt. Die Gruppe A hat Nachkommen, die in der Zukunft leben,
und deren Nutzen von den Mitgliedern der Gruppe A vollstindig internalisiert werden.
Die Gruppe B hat dagegen keine Nachkommen und maximiert nur ihren eigenen Nutzen.
Demzufolge wird der Nutzen der kiinftigen Generation bei Kredithilfen geringer sein als
bei Investitionszuschiissen, weil die Gruppe B im ersteren Fall in der Gegenwart mehr
konsumiert!, Kredithilfen implizieren damit wiederum eine Lastverschiebung in die
Zukunft.

SchlieBlich soll die Frage der Lastverschiebung aus makrodkonomischem Blickwinkel
betrachtet werden. Im Fall der Kredithilfe ist die Kreditaufnahme jedes geforderten Inve-
stors je Investitionseinheit um qZ hdher als beim InvestitionszuschuB. Es soll nun ange-
nommen werden, daB bei einer Steuerfinanzierung der Kosten der Investitionsférderung in
der Gegenwart iiberwiegend der Konsum verdréngt wird, wihrend eine Kreditfinanzierung
zu einer relativ stirkeren Verdriangung nichtgeforderter Investitionen iiber den Kapital-
markt fiihrt. Damit werden im Fall des Investitionszuschusses gesamtwirtschaftlich hohere
Investitionen realisiert. Aufgrund des héheren Kapitalstocks wird das gesamtwirtschaftli-
che Einkommen mit einer hoheren Rate wachsen als bei einer Kredithilfe. Die Last der
Kredithilfe besteht insoweit in dem geringeren Einkommen in der Zukunft2,

Die genannten Argumente lassen sich beziiglich der Kreditgewihrleistungen analog
anwenden, wenn man die Fille mit und ohne Riicklagenbildung fiir durch Primieneinnah-
men nicht gedeckte Schadensfille gegeniiberstellt3, Dabei entspricht der Fall ohne Riick-
lagenbildung im Ergebnis dem des Zinszuschusses bzw. des 6ffentlichen Darlehens.

Hohe ihrer Steuerschuld wesentlich schwieriger zu kalkulieren sein diirfte als fiir die geforder-

ten Investoren ihre kiinftige Kreditschuld. Vgl. BUCHANAN (1964b), S.154 f.

Diese Auffassung wurde von Ricardo im Zusammenhang mit der Staatsverschuldung vertreten.

O’DRISCOLL (1977) spricht demzufolge vom "Ricardian Non-Equivalence Theorem".

Vgl. BUCHANAN/ROBACK (1987), S.14 ff.

Diese Argumentation entspricht der in der Staatsverschuldungsdebatte als Aggregate Invest-

ment Approach geliufigen Argumentation. Vgl. dazu MODIGLIANI (1961), S.730 ff.

3 Zum Vorschlag, solche Riicklagen zu bilden, vgl. CONRAD (1967), S.63 ff., DICKERTMANN
(1980), S.481 ff.

(=
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Damit 148t sich festhalten, daB bei offentlichen Kredithilfen unter den getroffenen
Annahmen abgesehen vom Fall vollkommener Voraussicht und homogener Priferenzen
der Steuerzahler stets eine Lastverschiebung in die Zukunft resultieren wird. Die inter-
temporalen Verteilungswirkungen von Kredithilfen entsprechen damit auch in ihren ein-
zelnen Begriindungen den intertemporalen Verteilungswirkungen der Staatsverschuldung.
Dies ist insofern auch wenig iiberraschend, weil hier wie dort bestimmte staatliche MaB-
nahmen durch Steuerzahlung in der Gegenwart oder in der Zukunft finanziert werden
kénnen. Der Unterschied besteht darin, daB bei der Staatsverschuldung die staatlichen
MaBnahmen beim Staat ausgabenwirksam werden. Dagegen induzieren Kredithilfen bei
den privaten Kreditgebern im Vergleich zum InvestitionszuschuB héhere Darlehensaus-
gaben, da ein Investitionszuschu8 den Finanzierungsbedarf der Investoren in entsprechen-
der Hohe reduziert. Da die aus Kredithilfen resultierenden Verbindlichkeiten anders als
bei der Staatsverschuldung im Budget nicht ohne weiteres erkennbar sind, lassen sich die
Kosten der Zins- bzw. Primiensatzverbilligung 6ffentlicher Kredithilfen, die erst in kiinfti-
gen Perioden zu Ausgaben fiihren, als verborgene Verschuldung charakterisierenl. Welche
Implikationen damit verbunden sind, soll im weiteren Verlauf dieser Arbeit niher
untersucht werden.

V. ZUSAMMENFASSUNG

Zur Schaffung eines Analyserahmens wurde zunéchst der Kreditmarkt mikrokono-
misch modelliert. Dabei wurde verdeutlicht, da8 die individuellen Entscheidungen iiber die
Kreditnachfrage und das Kreditangebot bei gegebenem Lebenseinkommen von der durch
den Marktzinssatz bestimmten intertemporalen Preisrelation abhingen. Bei Einbeziehung
von Investitionen resultierte unter den Bedingungen eines vollkommenen Kapitalmarkts
das Fishersche Separationstheorem, wonach die optimale Investitionsh6he und damit die
Nachfrage nach Investitionskrediten von den individuellen intertemporalen Priferenzen
unabhéngig ist.

Sind Kredite mit Ausfallrisiken behaftet, so werden auch risikoneutrale Kreditgeber
dafiir einen hoheren Zinssatz verlangen als fiir risikolose Kredite. Risikoaverse Kredit-
geber miissen zusitzlich durch einen Risikozuschlag kompensiert werden, so daB bei ihnen

1 IPPOLITO (1984) spricht im gegebenen Zusammenhang dagegen von "hidden spending”. Die-
ser Begriff erscheint nicht ganz geeignet, da die Ausgaben zur Zinsverbilligung im Zeitpunkt
ihrer Filligkeit sehr wohl erkennbar sind. Verborgen sind vielmehr die Verbindlichkeiten des
Staates, die durch die Gewihrung von Kredithilfen in der Gegenwart entstehen und den unbe-
dingten Rechtsgrund fiir kiinftige Ausgaben bilden.
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der erwartete Kreditertrag den Ertrag sicherer Kredite iibersteigt. Allerdings strebt dieser
Risikozuschlag gegen Null, wenn die Einzelkredite lediglich unsystematische Risiken ent-
halten, die sich durch Portfoliobildung vermeiden lassen. Konnen die Kreditgeber Kredit-
versicherungen zu einer fairen Primie erhalten, werden sie auch bei Risikoaversion bereit
sein, riskante Kredite zu denselben Konditionen wie ein risikoneutraler Kreditgeber zu
gewihren. Dariiber hinaus ist eine Kreditversicherung auch bei risikoaversen Kreditver-
sicherern wohlfahrtssteigernd, wenn bei ihnen das AusmaB der Risikoaversion geringer ist
als bei den Kreditgebern.

Werden Transaktionskosten auf dem Kreditmarkt beriicksichtigt, so zeigt sich, daB
der Kreditzinssatz um so héher sein wird, je hoher die Kosten der Kredittransaktionen
sind. Ist der Kredit- bzw. Kreditversicherungsmarkt durch Informationsunvollkommenhei-
ten in Form asymmetrischer Information zwischen Kreditnehmern und -gebern gekenn-
zeichnet, kann daraus adverse Selektion und moral hazard auf dem Kreditmarkt re-
sultieren. Durch Ressourceneinsatz und spezielle Vertragsgestaltungen kénnen Second-
best-Ergebnisse in bezug auf eine optimale Ressourcenallokation gefunden werden, die je-
doch nicht verhindern konnen, daB beim marktlichen Kreditzinssatz Mengenrationierun-
gen auftreten.

In einem néchsten Schritt wurden die normativen Begriindungen fiir 6ffentliche Kre-
dithilfen analysiert. Sie setzen daran an, daB marktliche Wirtschaftssysteme regelmiBig
durch allokatives, distributives und stabilisatorisches Marktversagen gekennzeichnet sind,
das mit Kredithilfen korrigiert werden soll. Im Hinblick auf Marktversagen auf den Kre-
ditmédrkten erscheint ein wohlfahrtssteigernder Einsatz von Kredithilfen am ehesten dann
moglich, wenn die Kreditanbieter die Kreditrisiken in systematischer Weise falsch wahr-
nehmen oder wenn auf den Kreditmirkten asymmetrische Informationsverteilungen auf-
treten. In anderen Fillen von allokativem Marktversagen, wie bei externen Effekten oder
natiirlichen Monopolen, kénnen Kredithilfen unter idealen Bedingungen ebenfalls zu einer
Wohlfahrtssteigerung fithren, ohne daB jedoch klar wird, weshalb unter-diesen Bedingun-
gen Kredithilfen anderen Subventionsformen iiberlegen sein sollen. Bei verteilungs-
politisch motivierten Kredithilfen besteht einmal die Frage, ob und in welchem Ausma8
die Destinatare der Kredithilfen nach Ablauf 6konomischer Anpassungsprozesse begiin-
stigt werden. AuBlerdem ist festzustellen, da8 redistributiv begriindete Kredithilfen teil-
weise so konzipiert sind, daB gerade die einkommensschwichsten Schichten faktisch aus
dem Kreis der potentiellen Empfinger ausgeschlossen bleiben. Eine stabilititspolitische
Begriindung offentlicher Kredithilfen erscheint insofern fragwiirdig, als die meisten Pro-
gramme selektiv fiir einzelne Wirtschaftssektoren und nicht antizyklisch vergeben werden.
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Selbst wenn Kredithilfen prinzipiell antizyklisch wirken kénnten, wecken die gleichzeitig
hervorgerufenen allokativen Verzerrungen und die individuellen Anreize zu destabilisie-
renden Verhaltensweisen Zweifel, ob ein stabilitétspolitischer Einsatz dieser Subventions-
formen gesamtwirtschaftlich wiinschenswert ist.

Generell gilt, daB sich die Vorteilhaftigkeit 6ffentlicher Kredithilfen nur belegen 148t,
wenn sich bei Gegeniiberstellung sdmtlicher Nutzen und Kosten ein NutzeniiberschuB
ergibt. So sind einmal die volkswirtschaftlichen Kosten der Finanzierung offentlicher
Kredithilfen in Rechnung zu stellen. Zum anderen sind auch die Kosten des
Staatsversagens zu bertiicksichtigen. Denn es spricht nichts dafiir, daB der Staatssektor in
der Realitdt im Gegensatz zu den Mirkten perfekt funktioniert. Angesichts der Kosten
offentlicher Kredithilfen ist der Spielraum fiir ihren wohlfahrtssteigernden Einsatz weit
geringer, als die liblichen normativen Begriindungen glauben machen. Genauere Aussagen
setzen jedoch eine positive Wirkungsanalyse von Kredithilfen voraus, die in einem
néchsten Schritt durchgefiihrt wurde.

Im Rahmen dieser Wirkungsanalyse wurde zunichst die AnstoS8wirkung offentlicher
Kredithilfen untersucht. Dabei wurde gezeigt, daB es fiir die AnstoBwirkung entscheidend
darauf ankommt, ob der Kreditzinssatz um oder auf einen bestimmten Prozentsatz
verbilligt wird. AuBerdem wurde festgestellt, daB Investitionszuschiisse bei unterschiedlich
riskanten Investitionen unterschiedliche ZuschuBsitze aufweisen miissen, wenn sie dquiva-
lente AnstoBwirkungen besitzen sollen wie Kredithilfen, die unabhingig vom Risiko eine
Zinsverbilligung auf denselben Zinssatz implizieren.

Die Analyse von Konsum-Kredithilfen ergab, daB sie zu einem hoheren Gegen-
wartskonsum fiihren als ungebundene Einkommenstransfers in Hohe des Gegenwartswerts
der Zinsverbilligungskosten der Kredithilfen. Andererseits verursachen Kredithilfen
Mehrbelastungen. AuBerdem wurde gezeigt, unter welchen Bedingungen die Sicherung
einer als Existenzminimum festgesetzten Konsummenge in verschiedenen Perioden im Fall
von Konsum-Kredithilfen hohere staatliche Ausgaben erfordert als ungebundene Einkom-
menstransfers. Schlieflich wurde demonstriert, daB die Individuen bei mangelnder
Kontrollierbarkeit der Verwendung der Kredithilfen ihre Nachfrage danach iibertreiben
werden, um sich zusitzliche Vorteile zu verschaffen. Dieser Effekt kann vermieden
werden, wenn die Maximalhéhe der Kredithilfe fiir den einzelnen Empfinger
mengenmiBig begrenzt wird. Jedoch besteht dann wiederum die Gefahr, daB das Ziel
einer Ausweitung des Gegenwartskonsums zumindest partiell verfehlt wird.

Bei der Analyse der Anreizwirkungen auf die Investitionsentscheidungen wurde
gezeigt, daB Investitions-Kredithilfen bei sicheren und riskanten Investitionsertrigen zu
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einer Erh6hung des optimalen Kapitalstocks und damit zu zusitzlichen Investitionen
filhren konnen. Allerdings werden Kredithilfen unter plausiblen Bedingungen teilweise
oder gar vollstindig "mitgenommen", so daB die Hohe der induzierten Investitionen
regelméBig unter dem Investitionsvolumen liegen wird, zu dessen Finanzierung Kredit-
hilfen eingesetzt werden. Sind die Kredithilfen in ihrem Umfang begrenzt, ist das AusmalB
zusitzlicher Investitionen aufgrund von Kredithilfen auBerordentlich unsicher, wobei es in
diesem Zusammenhang wesentlich auf das Verfahren zur Verteilung der quantitativ
begrenzten Fordermittel ankommt.

Weiterhin wurde untersucht, ob Investitions-Kredithilfen die Arbeitsnachfrage bzw.
das Arbeitsplatz-Angebot in den geférderten Bereichen erhohen. Da Kredithilfen zu einem
Anstieg des relativen Preises des Faktors Arbeit fiihren, ziehen sie abgesehen vom Fall
limitationaler Produktionsfunktionen einen Substitutionseffekt nach sich, der einen
Riickgang der Arbeitsnachfrage bewirkt. Dem Substitutionseffekt steht ein iiblicherweise
beschéiftigungserh6hender Outputeffekt gegeniiber. Deshalb kommt es fir den
Gesamteffekt von Kredithilfen auf die Arbeitsnachfrage auf die relative Stidrke von
Substitutions- und Outputeffekt an. Es ist jedoch nicht ausgeschlossen, daB Kredithilfen
statt der vielfach intendierten beschiftigungserh6henden Wirkung einen Riickgang der
Arbeitsnachfrage in den geférderten Bereichen zur Folge haben kénnen.

Die Analyse der Konsequenzen von Kredithilfen auf die Risikoiibernahme ergab bei
unterstellter Risikoaversion der Investoren das kontraintuitive Ergebnis, daB Kredit-
gewihrleistungen, die scheinbar nur riskante Investitionen begiinstigen, keinesfalls
zwingend zu einer Erhohung riskanter Investitionen fithren. Andererseits konnen Zins-
verbilligungen um einen bestimmten Prozentsatz, die risikolose gegeniiber riskanten
Investitionen relativ stirker begiinstigen, dennoch zu einer Erh6éhung der Risikoiiber-
nahme fithren. Jedoch ist auch das jeweils gegenteilige Ergebnis moglich.

Besteht asymmetrische Information zwischen dem Kredithilfegeber und
-empfinger, so werden durch bestinmte Formen von Kredithilfen unter realistischen
Bedingungen ineffiziente Investitionen induziert. D.h. daB die Kredithilfen dann zu einer
Wohlfahrtsverschlechterung fiihren und allokativ nicht gerechtfertigt werden kénnen. Sind
Banken in die Vergabe von Kredithilfen als Subventionsmittler eingeschaltet und
ibernimmt der Staat durch die Kredithilfen zumindest teilweise das Kreditrisiko, so
verlieren sie den Anreiz, Ressourcen einzusetzen, um schlechte von guten Kreditrisiken zu
unterscheiden. Auch insoweit sind Kredithilfen mit Wohifahrtsverlusten verbunden.

Offentliche Kredithilfen konnen weiterhin bei vollkommenen Kapitalmirkten im
Grenzfall dazu fiihren, daB die Fremdkapitalquote auf 100 Prozent erhoht wird, obwohl
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die Hohe der Kapitalkosten ohne Kredithilfe von der Kapitalstruktur unabhéingig ist. Kann
die Vergiinstigung jedoch liquidiert werden, ist die Beeinflussung der Kapitalstruktur durch
die Kredithilfe nur temporérer Natur:

Verursacht die Bereitstellung von externem Eigen- und Fremdkapital dagegen
sogenannte agency costs, ergibt sich regelmiBig eine kostenminimale Kapitalstruktur, die
durch das Minimum der agency costs bestimmt wird. Durch die Gewihrung von
Kredithilfen wird sich die Fremdkapitalquote ceteris paribus erh6hen. Sie liegt damit nicht
mehr im Minimum der agency costs. Vielmehr werden zusitzliche agency costs in dem
AusmaB in Kauf genommen, als der dadurch bedingte Anstieg der Brutto-Kapitalkosten
durch die Zinsverbilligung aufgrund von Kredithilfen iiberkompensiert wird. Die Abwei-
chung von den minimalen agency costs impliziert aber wiederum soziale Wohlfahrts-
verluste.

Bei der Untersuchung der Verteilungswirkungen offentlicher Kredithilfen wurde
zunichst das Konzept der Subventionswertermittlung diskutiert. Dabei handelt es sich um
einen Ansatz der Formalinzidenzanalyse, nach dem Kredithilfen allein ihre Empfinger
begiinstigen. Da hier marktliche Anpassungsreaktionen vollkommen ausgeklammert
bleiben, entsprechen die damit abgeleiteten Verteilungsergebnisse nur selten den realen
Verteilungskonsequenzen 6ffentlicher Kredithilfen.

Im Rahmen einer partialanalytischen Betrachtung wurde die materielle Inzidenz
offentlicher Kredithilfen unter der Annahme untersucht, daB nur ein Teil der Kredit-
nachfrager eine Kredithilfe erhilt. Es wurde gezeigt, daB ihre Verteilungskonsequenzen
sich sowohl auf den Kreditmarkt als auch auf Giitermérkte erstrecken kdnnen. Die Nach-
frage- und Angebotselastizititen auf den relevanten Markten bestimmen, wer durch Kre-
dithilfen effektiv begiinstigt wird. Ist beispielsweise das Kreditangebot auf einem kompeti-
tiven Kreditmarkt vollkommen elastisch, so werden durch eine Kredithilfe nur die gefér-
derten Kreditnachfrager begiinstigt, die allerdings im Vergleich zu einem ungebundenen
Transfer Wohlfahrtsverluste erleiden. Besitzt die Kreditangebotskurve eine positive Stei-
gung, so miissen sich die geforderten Kreditnachfrager die Begiinstigung mit den Kreditan-
bietern teilen. Gleichzeitig erleiden die nichtgeforderten Nachfrager effektive Verteilungs-
verluste. Dieses Ergebnis folgt auch bei einem vollkommen unelastischen Kreditangebot.
Weiterhin wurde gezeigt, daB die Mehrbelastung bei selektiven Kredithilfen fiir einzelne
Nachfragergruppen groBer ist als bei einer Férderung aller Nachfrager. Beriicksichtigt man
weiterhin Riickwirkungen von Kredithilfen auf den Giitermérkten, so zeigt sich, daB durch
Kredithilfen auch die Verteilungsposition formal nicht tangierten Giiteranbieter und -
nachfrager beeinfluBt werden kann.
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Die Analyse der Differentialinzidenz offentlicher Kredithilfen im Rahmen einer Par-
tialbetrachtung ergab, daB sie unter realistischen Bedingungen zu einer Begiinstigung ein-
zelner Gruppen fiihren. Untersucht man die Differentialinzidenz offentlicher Kredithilfen
im Rahmen einer allgemeinen Gleichgewichtsanalyse, so wird deutlich, daB dadurch auch
die Faktor- und Giiterpreisrelationen verzerrt werden. Ein allgemein giiltiges Verteilungs-
ergebnis 148t sich daraus jedoch nicht ableiten. Dieses hingt u.a. von den Produktionsbe-
dingungen und den Giiterpriferenzen ab. Allerdings folgt auch aus dem allgemeinen
Gleichgewichtszusammenhang, daB 6ffentliche Kredithilfen Mehrbelastungen hervorrufen.

Insgesamt zeigt die Analyse, daB kaum etwas dafiir spricht, daB Kredithilfen allein fiir
die formal Begiinstigten Verteilungsimplikationen besitzen. Vielmehr diirften die Vertei-
lungsvorteile und -verluste iiblicherweise breit gestreut sein. Dies bestitigt sich, wenn man
die intertemporalen Verteilungswirkungen offentlicher Kredithilfen einbezieht. Unter der
Annahme, da8 staatliche Einnahmen zur Finanzierung der Subventionskosten erst im
Zeitpunkt ihrer Zahlungsfilligkeit erforderlich sind, 148t sich zeigen, daB offentliche
Kredithilfen im Vergleich zu Investitionszuschiissen im Normalfall zu einer Belastung
kiinftiger Generationen fiihren.

Als Ergebnis der 6konomischen Analyse kann festgehalten werden, daB sich mit
offentlichen Kredithilfen die angestrebten Ziele vielfach nicht erreichen lassen. So ist
keinesfalls gesichert, daB Kredithilfen zu einer Ausweitung der Investitionen und der
Arbeitsnachfrage sowie zu einer verstirkten Risikoiibernahme fiihren. Eine Einkom-
mensumverteilung durch Kredithilfen zugunsten der formal Begiinstigten erscheint nach
der vorstehenden Inzidenzanalyse ebenfalls kaum moglich. Dariiber hinaus verursachen
Kredithilfen durch die Verzerrung unterschiedlicher individueller Entscheidungen
regelmédBig volkswirtschaftliche Kosten. Wenngleich sich deren Hohe von Fall zu Fall
unterscheidet, so erscheint es duBerst fraglich, ob Kredithilfen die vielfach behaupteten
sozialen Wohlfahrtsgewinne zu erzeugen. Daher ist aufgrund der 6konomischen Analyse
offentlicher Kredithilfen nicht zu belegen, daB sie gegeniiber alternativen Subventions-
formen 6konomisch vorteilhafte Subventionsinstitutionen darstellen. Dementsprechend ist
aufgrund der 6konomischen Analyse auch nicht erkléirbar, weshalb Kredithilfen bei der
Entscheidung iiber die Form einer SubventionsmaBnahme alternativen Subventionsformen
vorgezogen werden. AuBSerdem bleibt unklar, wie sich die Entscheidungen iiber die Sub-
ventionsform auf die Hohe des Subventionsvolumens auswirken. SchlieBlich kann mit der
vorstehenden Analyse nicht erklirt werden, weshalb zahlreiche Kredithilfen auBerbudgetir
vergeben werden. Dabher ist es notwendig, die Annahme gegebener institutioneller Bedin-
gungen aufzuheben und die Entscheidungen zwischen verschiedenen Sub-



224

ventionsinstitutionen zu untersuchen sowie daraus normative Konsequenzen abzuleiten.
Diese Fragestellungen sollen im folgenden Kapitel im Rahmen einer politisch-
institutionellen Analyse offentlicher Kredithilfen betrachtet werden.
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D. POLITISCH-INSTITUTIONELLE ANALYSE OFFENTLICHER
KREDITHILFEN

Die o6konomische Analyse offentlicher Kredithilfen als gegebene Subven-
tionsinstitutionen ist nicht geeignet, um die Verwendung dieser Subventionsformen positiv
zu erklidren oder normativ zu bewerten. Daher soll in diesem Kapitel die politische Ent-
scheidung iiber Kredithilfen als mégliche Subventionsformen zum Gegenstand der Analyse
gemacht werden. D.h. es wird unterstellt, daB bei der Entscheidung liber die Form der
Subventionierung zwischen verschiedenen Alternativen gewihit werden kann. Demnach ist
zunichst zu analysieren, unter welchen Bedingungen Kredithilfen gegeniiber anderen Sub-
ventionsformen vorgezogen werden. In einem weiteren Schritt wird sodann untersucht, in-
wiefern eine Entscheidung zugunsten von Kredithilfen aus normativer Sicht wiinschenswert
oder unerwiinscht ist. Dabei besteht das grundlegende Problem, welche normativen Krite-
rien fiir diese Frage heranzuziehen sind. Dariiber hinaus ist zu untersuchen, wie die allge-
meinen politisch-institutionellen Bedingungen geédndert werden miissen, wenn die Ent-
scheidungen iiber die Subventionsform so zu beeinfluBt werden sollen, daB unerwiinschte
Ergebnisse weitestmoglich vermieden werden. Weiterhin werden auBerbudgetire Einhei-
ten als mogliche Organisationsformen fiir die Kredithilfevergabe analysiert. Dabei steht
die Frage im Vordergrund, wie die Errichtung auBerbudgetirer Einheiten positiv erklart
werden kann und welche Konsequenzen aus ihrer Existenz resultieren. SchlieBlich wird
auch in bezug auf auBerbudgetire Einheiten diskutiert, welche institutionellen Vor-
kehrungen getroffen werden miissen, um unerwiinschte Konsequenzen im Hinblick auf die
Wahl dieser Organisationsformen zu verhindern.

I.  POSITIVE ERKLARUNGSANSATZE FUR OFFENTLICHE KREDITHILFEN

Wenngleich positive Erklirungsansitze fiir offentliche Kredithilfen im Schrifttum
kaum explizit diskutiert werden!, erscheint eine derartige Analyse als wesentlicher
Bestandteil einer umfassenden positiven Subventionstheorie unverzichtbar. Denn die
Individuen werden sich mit ihren 6konomischen Entscheidungen nicht nur an bestehende
Subventionsinstitutionen anpassen, um die aus einer Subventionierung resultierenden

1 Unterstellt man, daB der Staat in perfekter Weise funktioniert, ist diese Frage auch weniger
bedeutsam. Denn unter dieser Annahme wird der Staat nur solche MaBnahmen durchfiihren,
die dem, wie auch immer definierten, Gemeinwohl dienen. Vgl. BRENNAN/BUCHANAN
(1980/1988), S.5 f. Danach werden offentliche Kredithilfen immer dann gewiéhrt, wenn sie im
"6ffentlichen Interesse” liegen, weil sie den optimalen Zielerreichungsgrad gegebener staatli-
cher Zielsetzungen erwarten lassen.
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individuellen Vorteile zu maximieren bzw. die Nachteile zu minimieren. Vielmehr werden
sie mit diesem Ziel auch auch Bemiihungen im Rahmen gegebener politisch-institutionel-
ler Bedingungen zur Beeinflussung der institutionellen Gestaltung von Subventionen in ei-
ner fiir sie vorteilhaften Art und Weise unternehmen!. Eine vollstindige positive Subven-
tionstheorie hat demnach die Analyse marktméBiger Wirkungen von Subventionen mit in-
teressenbedingten EinfluBnahmen auf die Subventionsstruktur und dem daraus resultie-
renden politischen Entscheidungsverhalten zu integrieren.

Bei der folgenden Untersuchung wird angenommen, da8 sich die Entscheidungen
iiber eine Subventionierung bestimmter Aktivititen und die Form der Subventionierung
analytisch trennen lassen. Dabei wird unterstellt, daB die Subventionsform gegebener Sub-
ventionsprogramme im Rahmen eines politischen Prozesses bestimmt wird. An diesem
Proze8 sind einerseits die Biirger als Nachfrager offentlicher Leistungen beteiligt.
Andererseits werden politische Entscheidungen durch die staatlichen Akteure, ndmlich die
Politiker und Biirokraten, als Anbieter offentlicher Leistungen beeinflult. Die Erkldrung
der Bereitstellung von Kredithilfen als Subventionsinstitution setzt folglich voraus, da8 die
Interessen der am politischen ProzeB beteiligten Akteure spezifiziert werden, die im Rah-
men der gegebenen allgemeinen politisch-institutionellen Bedingungen das Ergebnis von
Subventionsform-Entscheidungen bestimmen?. Im folgenden werden zur analytischen Ver-
einfachung die Interessen der Nachfrager und Anbieter offentlicher Leistungen an der
"Bereitstellung" 6ffentlicher Kredithilfen getrennt betrachtet?.

1. Nachfrageseitige Erklirungsansitze fiir 6ffentliche Kredithilfen

In neueren politisch-6konomischen Analysen werden zunehmend die redistributiven
Aspekte staatlicher MaBnahmen als zentrale Dimension fiir ihre positive Erklirung her-
vorgehoben®. "Die Erreichbarkeit privater Vorteile iiberlagert die Entscheidungen iiber
offentliche Aufgaben in allen Bereichen staatlicher Tétigkeit und lenkt Art und Umfang
der Staatsaufgaben nach Kriterien, die im normativen Modell keine Entsprechung
finden."> Danach werden Kredithilfen von denjenigen Biirgern priferiert, die dadurch

1 Zu einer vergleichbaren Unterscheidung zwischen der traditionellen und der institutionen-
Skonomischen Steuertheorie vgl. FOLKERS (1985), S.274 f.

2 Vgl FOLKERS (1986d) in bezug auf Entscheidungen iiber steuerliche Institutionen.

3 Die Bedeutung einer Unterscheidung zwischen der Nachfrage- und der Angebotsseite im Hin-
blick auf die Bereitstellung 6ffentlicher Leistungen wird im Rahmen der Public-Choice-Theorie
regelmiBig hervorgehoben. Vgl. dazu POSNER (1974), S.344; FOLKERS (1986d), S.6 ff;
HARTWIG (1990), S.99 ff.; MARTZ (1990), S.140 ff.

4 vgl. z.B. STIGLER (1971).

5 FOLKERS (1990), S.1.
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gegeniiber der Realisierung alternativer Subventionsformen spezielle Verteilungsvorteile
erzielen konnen. Die iibrigen Biirger werden Kredithilfen nicht ablehnen, wenn durch
diese Subventionsform niemand Nachteile erleidet. Unter diesen Bedingungen entspricht
die Entscheidung zugunsten von Kredithilfen dem Paretokriterium und ist somit nicht nur
aus normativer Sicht erwiinscht, sondern zugleich auch einfach erklirbar. Sind Kredithilfen
die paretooptimale Subventionsform, so ist nimlich zu erwarten, daB sich die Biirger
einstimmig fiir Kredithilfen aussprechen werden’. Eine solche Konstellation ist theoretisch
allerdings nur denkbar, wenn zumindest einzelne Individuen durch die Entscheidung fiir
Kredithilfen reale Nettonutzen erzielen kénnen, wihrend die Gkonomische Position der
ibrigen Individuen nicht tangiert wird. Treten die Vorteile 6ffentlicher Kredithilfen dage-
gen lediglich als pekunidre Vorteile fiir bestimmte Gruppen auf, dann stehen diesen Vor-
teilen pekuniidre Nachteile anderer Gruppen gegeniiber, so da8 die Subventionsform-Ent-
scheidung ein reines Nullsummenspiel darstellt. In diesem Fall ergibt sich ein Interessen-
konflikt zwischen verschiedenen Gruppen, wobei diejenigen, die durch Kredithilfen gewin-
nen, diese Subventionsform durchsetzen wollen, wihrend die Verlierer dagegen opponie-
ren werden. Dies gilt um so mehr, wenn Kredithilfen gegeniiber anderen Subventionsfor-
men zusdtzlich zu den pekunidren Effekten reale Nettokosten verursachen. Aber auch
dann, wenn eine vollstindige Kompensation der Verlierer? bei Kredithilfen durch die Ge-
winner moglich ist und sich die Gewinner dennoch verbessern, werden Interessenkonflikte
zwischen den verschiedenen Gruppen auftreten, wenn die Kompensation nicht tatsichlich
durchgefiihrt wird.

Damit wird deutlich, daB untersucht werden mu8, welche Gruppen unter welchen
Bedingungen durch Kredithilfen Vorteile erzielen konnen und somit als Nachfrager von
Kredithilfen zu betrachten sind. Als mogliche Nachfrager von Kredithilfen werden dabei
zum einen die Steuerzahler, die fiir die Finanzierung der Subventionsausgaben aufkommen
miissen, zum anderen die Gruppe der durch die Subventionierung materiell Begiinstigten
beriicksichtigt. Dagegen werden die Interessen der staatlichen Akteure bei der Subven-
tionsform-Entscheidung aus Griinden analytischer Vereinfachung in diesem Abschnitt
auBer acht gelassen.

Kommt es bei der Entscheidung iiber die Subventionsform zu Interessenkonflikten,
so hingt es von dem Entscheidungsverfahren ab, ob die Nachfrage nach Kredithilfen
effektiv wird. Eine effektive Nachfrage nach Kredithilfen liegt dann vor, wenn die

1 Zum Zusammenhang zwischen Paretooptimalitit und der Einstimmigkeit von Entscheidungen
vgl. BUCHANAN (1962).

2 Verlierer von Kredithilfen sind dabei alle, die bei alternativen Subventionsformen relative Vor-
teile erreichen kénnten.
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Nachfrager von Kredithilfen bei der Entscheidung ein hoheres "Gewicht" besitzen als die
jeweiligen Opponenten. Die Nachfrage nach Kredithilfen 148t sich wie die Nachfrage nach
anderen offentlichen Leistungen in verschiedener Weise artikulieren. Zum einen werden
die Individuen in der Demokratie ihre Anspriiche an den Staat in Abstimmungen und
Wahlen zum Ausdruck bringenl. Andererseits bestehen vielfiltige Moglichkeiten der
EinfluBnahme auf politische Entscheidungen durch Bildung spezieller Interessengruppen.
Diese Interessengruppen stehen bei Offentlichen Leistungen mit redistributiven
Konsequenzen im Wettbewerb um politische EinfluBnahme mit dem Ziel, die jeweiligen
Interessen im politischen Proze8 durchzusetzen?.

In diesem Zusammenhang wird zuerst analysiert, unter welchen Bedingungen sich
eine effektive Nachfrage nach Kredithilfen ergibt, wenn damit die Subventionsausgaben
minimiert werden konnen. Daran anschlieBend wird untersucht, inwieweit sich die Ver-
gabe offentlicher Kredithilfen erkliren 148t, wenn bei konstanten Subventionsausgaben im
Vergleich zu alternativen Subventionsformen differentielle Verteilungswirkungen zu ver-
zeichnen sind. In einem weiteren Schritt wird analysiert, unter welchen Bedingungen 6f-
fentliche Kredithilfen nachgefragt werden, wenn sie sich von alternativen Sub-
ventionsformen allein durch den Zeitpunkt der (Netto-)Subventionsausgaben unterschei-
den. AuBerdem wird untersucht, wie es sich auf die Nachfrage nach Kredithilfen auswirkt,
wenn sie gegeniiber anderen Subventionsformen eine Ausweitung der Subventionsaus-
gaben ermoglichen. SchlieBlich wird diskutiert, inwieweit sich in dynamischer Perspektive
eine Nachfrage nach Kredithilfen ergeben kann.

a.  Minimierung der Subventionsausgaben durch 6ffentliche Kredithilfen

In gegebenen Zusammenhang sei angenommen, da8 der Entscheidung iiber die
Subventionsform die Entscheidungen iiber die zu fordernden Aktivititen und den Kreis
der Subventionsempfinger vorgelagert sind. Dabei mdge mit der Subventionierung das al-
lokative Ziel verfolgt werden, die Durchfiihrung von rentablen Investitionen zu
ermoglichen, die ohne staatliche Intervention bei fehlendem Eigenkapital nicht realisiert
wiirden. Der Kreis der Subventionsberechtigten sei abgrenzbar und allen Beteiligten be-
kannt. Unter diesen Bedingungen kann durch die Entscheidung iiber die Subventionsform
implizit die Héhe der staatlichen Subventionsausgaben bestimmt werden.

1" Grundlegend dazu BLACK (1948); DOWNS (1957/1968).
2 Vgl OLSON (1965); BECKER, G.S. (1983); FOLKERS (1983b), S.195 ff.; FOLKERS (1985),
$.276 ff.; HARTWIG (1990), S.104 ff.; MARTZ (1990), S.89 ff.
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Zunichst ist allerdings zu analysieren, ob der angestrebte Subventionserfolg bei Kre-
dithilfen und alternativen Subventionsformen mit unterschiedlichen Subventionsausgaben
verbunden ist. Dabei wird zuerst der Fall adverser Selektion auf dem Kreditmarkt betrach-
tet. Danach wird angenommen, daB die privaten Kreditgeber trotz unterstellter Risiko-
neutralitit, z.B. aufgrund bestehender rechtlicher Beschrinkungen, rentable Investitionen
nicht finanzieren, wenn diese im ungiinstigen Umweltzustand einen bestimmten Min-
destertrag unterschreiten.

Im Hinblick auf eine Subventionierung bei adverser Selektion soll auf das bereits in
den Abschnitten C.I.4.a. und C.IL1.ff. verwendete Modell zuriickgegriffen werden. Dabei
wurde unterstellt, daB asymmetrische Information zwischen den jeweils risikoneutralen
Kreditgebern und -nehmern vorliegt. Die Hohe der vollstindig kreditfinanzierten, einpe-
riodigen Investitionen ist bei allen Investoren gleich und wird im folgenden auf den Wert
eins normiert. Der erwartete Brutto-Investitionsertrag soll fiir alle Investitionen R betra-
gen. Der nominale Kreditzinssatz i ohne Subventionierung soll sich danach bestimmen,
daB 1+i=(1+r)/(1-x) gilt, wobei r den risikolosen Marktzinssatz und x die
durchschnittliche  Kreditausfallwahrscheinlichkeit bezeichnen. Dabei wird aus
Vereinfachungsgriinden unterstellt, da8 im ungiinstigen Umweltzustand ein vollstindiger
Kreditausfall zu verzeichnen ist. Gilt fiir die Investoren mit der geringsten individuellen
Ausfallwahrscheinlichkeit p' die Ungleichung R < (1-pi)(1+i), so werden diese ihre
Kreditnachfrage zuriickziehen. Dadurch erhéht sich %, so da8 ein ProzeB einsetzt, der zum
Zusammenbruch dieses Teil-Kreditmarktes fiihrt.

Wie in Abschnitt C.IL.1.ff. gezeigt wurde, kann unter den genannten Bedingungen mit
Kredithilfen die Durchfiihrung dieser Investitionen ermdglicht werden, wobei alle Kredit-
hilfeformen zu denselben erwarteten durchschnittlichen Subventionsausgaben in Héhe von
(1+1) - (1-7)R filhren. '

Um zu untersuchen, ob die Subventionsausgaben mit Kredithilfen gesenkt werden
kénnen, soll ermittelt werden, welche Hohe ein InvestitionszuschuB Z als alternative Sub-
ventionsinstitution im gegebenen Modellrahmen annehmen miiBte. Wird der Investitions-
zuschuB in der Gegenwart ausgezahlt, so muB fiir den Investor mit dem geringsten Risiko
gelten:

(D.I.1) R = (1+i)(1-Z)
bzw.

(DI2) Z =[(1+1) - (1-%)R}/(1+1).
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Da der InvestitionszuschuB als sichere Subventionszahlung mit dem risikolosen
Marktzinssatz aufgezinst werden kann, ist der Endwert der Subventionsausgaben beim
InvestitionszuschuB genau so hoch wie die (erwarteten) Ausgaben im Fall der Kredithilfen.
Anders als man méglicherweise vermuten kénnte, lassen sich unter den genannten Bedin-
gungen die Subventionsausgaben durch Kredithilfen nicht minimieren. Erfolgt die Subven-
tionsform-Entscheidung durch Mehrheitswahl!, werden die Wihler zwischen den Subven-
tionsformen indifferent sein, sofern man die unterschiedlichen Ausgabenzeitpunkte auBer
acht 148t. Denn weder die Steuerzahler noch die Subventionsempfinger konnen von der
Subventionsform abhingige Vorteile realisieren. Aus diesem Grund werden sich auch
keine Interessengruppen bilden, die eine bestimmte Subventionsform durchsetzen wollen.
Insofern 148t sich die Vergabe von Kredithilfen im gegebenen Zusammenhang nicht er-
kléren.

Zu einem anderen Ergebnis gelangt man, wenn die privaten Kreditgeber Fremdka-
pital zur Finanzierung bestimmter riskanter Aktivititen nur bereitstellen, wenn von den
Kreditforderungen im ungiinstigen Umweltzustand mindestens ein Anteil x erfiillt werden
kann, wobei 0 < x < 1gilt.

Es sei unterstellt, da8 bei bestimmten Investitionen, fiir die Eigenkapital nicht zur
Verfiigung steht, R > 1+ gilt, wobei R wiederum den erwarteten Brutto-Investitionsertrag
und r den risikolosen Marktzinssatz reprisentieren. Da der Brutto-Investitionsertrag im
ungiinstigen Umweltzustand Null betrdgt, wird die Investitionsfinanzierung bei unter-
stellter Haftungsbeschrinkung auf den Investitionsertrag ohne staatliche Intervention an
Liquiditatsmangel scheitern.

Das Subventionsziel, die Realisierung der betreffenden Investitionen, 148t sich im
Fall von Investitionszuschiissen nur realisieren, wenn sie in Hohe der gesamten Investi-
tionssumme gewéhrt werden, weil nur dadurch der Liquiditdtsmangel iiberwunden werden
kann. AuBerdem kénnen die Investitionen durchgefiihrt werden, wenn der Staat Kreditge-
wihrleistungen, durch die die privaten Kreditforderungen in Hohe von x abgesichert wer-
den, oder 6ffentliche Darlehen vergibt2, Unter den getroffenen Annahmen werden die In-
vestoren bei unterstellter Risikoneutralitit die Investitionen auch dann durchfiihren, wenn
die Kreditgewihrleistungen zu einer fairen Versicherungspriamie bzw. die offentlichen
Darlehen zu einem Zinssatz vergeben werden, der erwartete Zinskosten des Investors von
1+r impliziert. Demnach 148t sich durch 6ffentliche Darlehen und Kreditgewihrleistungen

1 Fir einem Uberblick zu den Modellen der Mehrheitswahl vgl. BOADWAY/WILDASIN
(1984), S.143 ff.; zur Kritik an den Mehrheitswahlmodellen vgl. ROWLEY (1984).
Dagegen kénnen Zinszuschiisse den Liquidititsmangel nur iiberwinden, wenn der im ungiinsti-
gen Umweltzustand dem Kreditgeber zuflieBende ZuschuBbetrag den Wert x iiberschreitet.
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das Subventionsziel mit erwarteten (Netto-) Subventionsausgaben von Null erreichen, wih-
rend die Subventionsausgaben im Fall von Investitionszuschiissen maximal werden.

Die Steuerzahler werden in diesem Fall ceteris paribus eine Investitionsférderung
durch Kreditgewihrleistungen bzw. offentliche Darlehen préferieren, da sich dadurch das
angestrebte Subventionsziel mit minimalen staatlichen Ausgaben erreichen 1468t. Durch die
Realisierung der ausgabenminimalen Subventionsform kénnen die Steuerzahler gegeniiber
alternativen Subventionsformen Steuersenkungen erwarten, wenn die sonstigen staatlichen
Ausgaben konstant gehalten werden. Da eine Reduzierung des staatlichen Steueraufkom-
mens im allgemeinen eine Senkung von Mehrbelastungen impliziert, sind Kredithilfen in-
soweit auch allokativ wiinschenswert. Andererseits konnen aber die Subventionsempfinger
zusdtzliche Vorteile realisieren, wenn nicht die ausgabenminimale Subventionsform
gewdhlt wird.

Bei einer Entscheidung iiber die Subventionsform durch Mehrheitswahl, wird die
Mehrheit fiir offentliche Darlehen oder Kreditgewihrleistungen stimmen, weil
Kredithilfen regelm:Big nur einem begrenzten Personenkreis gewihrt werden?, so da8 die
Steuerzahler die Subventionsempfinger iiberstimmen konnen. Damit werden die
Priferenzen der Steuerzahler fiir Kredithilfen nachfragewirksam. Dasselbe Ergebnis folgt,
wenn die Entscheidungsalternative zwischen nicht ausgabenminimalen Kredithilfen und
Investititionszuschiissen besteht, sofern der Gegenwartswert der erwarteten Nettoausgaben
bei Darlehen und Kreditgewihrleistungen kleiner ist als die Ausgaben fiir die
Investitionszuschiisse?. AuBerdem wird die Mehrheit regelmiBig fiir entgeltlose
Kreditgewdhrleistungen, die den Kreditzinssatz auf den risikolosen Marktzinssatz
verbilligen, gegeniiber Darlehen priferieren, bei denen der Darlehenszinssatz unterhalb
des  risikolosen = Marktzinssatzes liegt. Kann die =~ Wihlermehrheit  die
Entscheidungsalternativen selbst festlegen, wird sich jedoch nur fiir solche Programme eine
Mehrheit ergeben, deren erwartete Nettoausgaben Null betragen.

Die Priferenz einer Wiahlermehrheit fiir die ausgabenminimale Subventionsform
hingt jedoch davon ab, daB die Ausgabeneinsparungen bei der Subventionierung den
Steuerzahlern tatséchlich in irgendeiner Form, z.B. durch Steuersenkungen oder Transfer-
zahlungen, zugute kommen. Unterstellt man dagegen, daB sich der Staat die Ausgabenein-
sparungen bei den kostenminimalen Subventionsformen komplett aneignet, so sind die
Individuen, die keine Subventionen erhalten, zwischen allen Subventionsformen indiffe-

1 vgl. ZEITEL (1977), S.1004.

2 Sind die Wihler risikoavers, so miissen die erwarteten Nettoausgaben der Kredithilfen
mindestens um das Sicherheitsiquivalent niedriger sein als die ZuschuBausgaben. Andernfalls
werden die Investitionszuschiisse priferiert.
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rent. Dagegen werden die Subventionsempfinger fiir die Subventionsform stimmen, die
ihre Nettovorteile maximiert!. Bleiben Stimmenthaltungen bei der Stimmenauszihlung
unberiicksichtigt, wird sich also in diesem Fall eine Mehrheit fiir die ausgabenmaximale
Subventionsform aussprechen. Dieses Ergebnis kann sich wiederum umkehren, wenn der
Staat mit den Ausgabeneinsparungen bei der Wahl von Kredithilfen zusétzliche Subven-
tionen in anderen Bereichen finanzieren kann. In diesem Fall werden die Steuerzahler zwi-
schen den verschiedenen Subventionsformen indifferent sein. Dagegen werden die Indivi-
duen, die durch eine zusitzliche Subventionierung begiinstigt werden, fiir die ausgaben-
minimale Subventionsform stimmen. Insoweit kommt es bei der Mehrheitswahl auf das
zahlenméBige Verhdltnis der verschiedenen Gruppen von sicheren oder méglichen
Subventionsempfingern an, die durch die ausgabenminimale Subventionsform Vorteile
bzw. Nachteile zu verzeichnen haben.

Andererseits kann die Vorstellung, daB die Entscheidung iiber die Subventionsform
durch Mehrheitswahl getroffen wird, kaum empirische Relevanz beanspruchen. Vielmehr
werden Interessengruppen EinfluBnahme-Aktivititen entfalten, um die fiir sie vorteilhafte
Subventionsform durchzusetzen. Die gegebenen Mdglichkeiten individueller Verteilungs-
vorteile lassen vermuten, daB8 die Realisierung der ausgabenminimalen Subventionsform
keine stabile Konstellation im Rahmen des politischen Prozesses darstellt. Der politische
Druck zur Durchsetzung der mit den héheren Ausgaben verbundenen Subventionsform ist
um so hoher, je mehr dadurch kleine Gruppen begiinstigt werden, da in diesem Fall die
Organisationskosten vergleichsweise gering sind2. Die Wahrscheinlichkeit, da8 nicht die
ausgabenminimale Subventionsform gewihlt wird, ist weiterhin von der Oppostition der
Steuerzahler gegen eine Ausweitung der Subventionsausgaben iiber das aus allokativer
Sicht notwendige MaB hinaus abhéngig. Sie wird um so geringer ausfallen, je geringer das
AusmaB der Schlechterstellung der Verlierer, je hoher die Dispersion der Nachteile und je
geringer die Information der Verlierer iiber die realen Effekte der unterschiedlichen
Subventionsformen sind3. Selbst wenn Kredithilfen unter idealen Bedingungen zu einer
Minimierung der Subventionsausgaben fithren konnten, ist somit im realen politischen
ProzeB regelmiBig nicht damit zu rechnen, daB diese Zielsetzung fiir die Nachfrage nach
Kredithilfen wesentliche Bedeutung besitzt. Diese Aussage ist jedoch zu modifizieren,

1 Sind die Subventionsempfiinger zugleich auch Steuerzahler, so werden sie die Vorteile der

ausgabenmaximalen Subventionsform mit ihren Kosten in Form entgangener
Steuerentlastungen oder Transfers saldieren. Dabei kann jedoch unterstellt werden, daB die
Subventionsempfinger bei der ausgabenmaximalen Subventionsform Nettovorteile realisieren,
da ihre Opportunitiitskosten bei der ausgabenmaximalen Subventionsform relativ gering
ausfallen werden.

2 Vgl. OLSON (1965); FOLKERS (1983b), S.196 in bezug auf Steuervergiinstigungen.

3 Vgl. FOLKERS (1983b), S.197.
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wenn feststeht, daB Ausgabeneinsparungen bei der kostenminimalen Subventionsform zur
Finanzierung von Vorteilen eines kleineren, abgrenzbaren Personenkreises eingesetzt
werden. In diesem Fall hingt das Ergebnis der Entscheidung iiber die Subventionsform
davon ab, welche Gruppe im Wettbewerb um politische EinfluBnahme iiberlegen ist.

b. Erzielung von Verteilungsvorteilen durch Kredithilfen bei gegebenem Subventions-
volumen

Anders als im vorhergehenden Abschnitt wird nun unterstellt, daB die Héhe des
durch den Gegenwartswert der Netto-Subventionsausgaben bemessenen Subventions-
volumens vor der Entscheidung iiber die Subventionsform festgelegt seil. Damit wird
durch die Subventionsform-Entscheidung implizit bestimmt, wer durch die Subventionie-
rung in welchem AusmaB begiinstigt wird. Es wird zunéchst angenommen, da8 die Subven-
tionsausgaben bei allen Formen zu demselben Zeitpunkt fillig sind. Damit sind die Steuer-
zahler gegeniiber den verschiedenen Subventionsformen indifferent. Unter dieser Pramisse
wird einmal diskutiert, wodurch die Nachfrage nach o6ffentlichen Kredithilfen bestimmt
wird, wenn als Entscheidungsalternative lediglich Investitionszuschiisse zur Verfiigung ste-
hen. In einem nichsten Schritt werden Steuervergiinstigungen als zusitzliche Entschei-
dungsalternative zugelassen. Daran anschlieBend werden die Annahme des gleichen Aus-
zahlungszeitpunkts aufgehoben und die damit verbundenen Implikationen fiir die Nach-
frage nach 6ffentlichen Kredithilfen analysiert.

aa. Entscheidung zwischen Kredithilfen und Investitionszuschiissen

Die als gegeben angenommenen Subventionsausgaben, die vom Staat fiir einen
bestimmten Zweck bereitgestellt werden, sollen nun entweder in Form von o6ffentlichen
Darlehen oder von Investitionszuschiissen an den durch den Subventionszweck nur
abstrakt abgrenzbaren Empfingerkreis von Investoren ausgeschiittet werden?. Der Staat
sei bei der Subventionsvergabe an den Grundsatz der Gleichbehandlung gebunden. Dabei

1 Zur Bestimmung der Hohe der Subventionsausgaben durch den politischen Interessenwettbe-
werb vgl. BECKER, G.S. (1983); BECKER, G.S. (1985); MARTZ (1990). Siehe auch
FOLKERS (1990), S.21.

2 Diese Annahme findet in der Realitiit ihre Entsprechung. Beispielsweise weist der Bund den
Lindern im Rahmen der Gemeinschaftsaufgabe "Verbesserung der regionalen Wirtschafts-
struktur" Mittel in bestimmter Hohe zu, die von diesen zur Regionalférderung einzusetzen sind.
Diese Mittel werden von den meisten Lindern in Form von Investitionszuschiissen ausgezahit.
Dagegen weicht das Land Baden-Wiirttemberg von dieser Praxis ab, indem es im Rahmen
seines "technischen Ermessensspielraums” zinsverbilligte Darlehen vergibt. Vgl. KLEIN (1982),
$.35 f.; GOLDSCHMIDT (1987), S.165.
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wird der Gleichheitssatz in der Weise interpretiert, da8 allen potentiellen
Subventionsempfingern unabhingig von unterschiedlichen individuellen Merkmalen
dieselben Subventionskonditionen eingeriumt werden miissenl. D.h. der Zinssatz
offentlicher Darlehen und der ZuschuBsatz bei Investitionszuschiissen miissen fiir alle
Subventionsempfiinger jeweils gleich hoch sein?. Die begiinstigten Investitionen sollen
unterschiedliche Investitionsrisiken und demnach bei unterstellter vollstindiger
Kreditfinanzierung auch unterschiedliche Kreditrisiken aufweisen. Weiterhin soll der
InvestitionszuschuB pro Investitionseinheit dem Gegenwartswert der durchschnittlichen
Zinsverbilligung bei 6ffentlichen Darlehen entsprechen.

Geht man von einem bei beiden Subventionsformen einheitlichen Empfingerkreis
aus, so werden im Fall 6ffentlicher Darlehen die Investoren mit iiberdurchschnittlichem
(unterdurchschnittlichem) Investitionsrisiko gegeniiber dem Investitionszuschul begiinstigt
(benachteiligt)3. Unterstellt man zusitzlich, daB die unterschiedlichen Subventionsformen
keine differentiellen Verteilungseffekte auf formal nicht beteiligte Dritte haben?, so treten
die fiir Distributionskonflikte typischen Interessengegensitze zwischen den Individuen mit
iiber- und unterdurchschnittlichem Investitionsrisiko auf. Erfolgt die Entscheidung iiber die
Subventionsform im Rahmen des Wettbewerbs von Interessengruppen, so wird die
Interessengruppe der von offentlichen Darlehen relativ begiinstigten Individuen diese
Subventionsform durchzusetzen versuchen. Umgekehrt wird die Interessengruppe der rela-
tiv benachteiligten Individuen dagegen opponieren. Der Staat wird in diesem Zusammen-
hang als "Transfermakler"> gesehen, der "lediglich die aus dem Wettbewerb der Gruppen
um politischen EinfluB resultierenden MaBnahmen"® ausfiihrt.

Die jeweils tangierten Interessengruppen werden Ressourcen zur "Produktion"” politi-
schen Drucks einsetzen, um die Entscheidungen der staatlichen Akteure im Sinn ihrer

1 Bekanntlich wird der Gleichheitssatz in der Bundesrepublik Deutschland vom Bundesverfas-
sungsgericht in der Weise ausgelegt, daB "weder wesentlich Gleiches willkiirlich ungleich, noch
wesentlich Ungleiches willkiirlich gleich zu behandeln" sei. Vgl. BUNDESVERFASSUNGS-
GERICHT (1956), S.155. Der Gleichheitssatz verlangt damit nicht, "daB bei der Ordnung eines
bestimmten Lebensgebietes (...) alle vorgegebenen Ungleichheiten beriicksichtigt werden."
Siehe GUBELT (1985), Rz.10. Die hier getroffene Annahme bedeutet also, daB individuelle
Unterschiede im gegebenen Zusammenhang als rechtlich unwesentlich angesehen werden.
Unter dieser Pramisse sind Kreditgewihrleistungen mit einem einheitlichen Deckungsgrad und
Pramiensatz mit 6ffentlichen Darlehen, Zinszuschiisse mit einem einheitlichen ZuschuBsatz
mit Investitionszuschiissen vergleichbar.

Vgl. AARON (1972a), S.582.

Diese Annahme trifft nur dann zu, wenn beide Subventionsformen die Marktpreise in dersel-
ben Weise beeinflussen.

MCCORMICK/TOLLISON (1981), S.15.

MARTZ (1990), S.89.

W
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Mitglieder zu beeinflussen!. Welche Subventionsform sich im Interessenwettbewerb durch-
setzen wird, 148t sich nicht generell sagen. Allgemein kann jedoch erwartet werden, da8 In-
teressengruppen bei der Durchsetzung spezieller Verteilungsvorteile um so erfolgreicher
sind, je kleiner ihre Klientel in Relation zur Gruppe der relativ benachteiligten Individuen
ist. Dies 18t sich wiederum damit begriinden, daB in diesem Fall "die Kosten der Organi-
sation und der Vermeidung des Free-rider-Verhaltens (...) vergleichsweise gering sind".
AuBerdem konnen die Belastungen der Verlierergruppe breit gestreut werden und haben
ein geringes AusmaB fiir die Individuen.

Ist die Gruppe der Investoren mit iiberdurchschnittlichem Investitionsrisiko relativ
klein und die Streuung des Investitionsrisikos gering, so wird der relative Verteilungsnach-
teil der Investoren mit unterdurchschnittlichem Investitionsrisiko bei einer Subventionie-
rung durch o6ffentliche Darlehen relativ gering ausfallen. Dieser Effekt wird verstarkt, weil
sich bei einem verringerten Verbilligungssatz der Kapitalkosten der Anteil der Mehrbe-
lastung an der Subventionszahlung reduziert*. Da die Gruppe mit unterdurchschnittlichem
Investitionsrisiko nur unwesentlich schlechter gestellt wird, ist bei gegebenen Kosten der
politischen EinfluBnahme mit einer vergleichsweise geringen Opposition gegen offentliche
Darlehen zu rechnen®. Hinzu kommt, daB bei der gréBeren Gruppe der durch offentliche
Darlehen relativ Benachteiligten der Anreiz besteht, sich als Free-rider beziiglich der Ein-
fluBnahmeaktivititen der betreffenden Interessengruppe zu verhalten. Dadurch sinkt die
Produktionseffizienz dieser Interessengruppe bei der Erzeugung politischen Drucks®.
Dementsprechend kann erwartet werden, daB unter den gegebenen Pramissen tendenziell
die Subventionierung eher durch 6ffentliche Darlehen als durch Investitionszuschiisse er-
folgt. Dieses Ergebnis kann sich allerdings umkehren, wenn die Streuung der
Investitionsrisiken relativ hoch ist, der Zugang zum "Markt" fiir politische EinfluBnahme
beschrinkt ist oder erhebliche Unterschiede in der Produktionseffizienz von politischem
Druck existieren’.

1 Dieser Ressourceneinsatz stellt nach der Rent-seeking-Theorie gesamtwirtschaftlich eine Res-

sourcenverschwendung dar, weil damit keine Giiter produziert werden, sondern lediglich Ein-

kommen fiir bestimmte Individuen auf Kosten anderer Individuen umverteilt werden. Vgl.

KRUEGER (1974); POSNER (1975), BUCHANAN/TOLLISON/TULLOCK (1980);

FOLKERS (1985), $.285 f.; MARTZ (1990).

Vgl. BECKER, G.S. (1983)

FOLKERS (1985), S.277.

Vgl. fiir Steuervergiinstigungen FOLKERS (1988c), S.219. Siehe auch MARTZ (1990), S.128.

Vgl. FOLKERS (1983b), S.197; FOLKERS (1985), S.277 f.; MARTZ (1990), S.130.

g/gh OLSON (1965); BECKER, G.S. (1985); S.332; HYMAN (1990), S.206; MARTZ (1990),
107.

7 Vgl. MARTZ (1990), S.130 £.

AW HEWN
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Ist der Empfingerkreis bei den verschiedenen Subventionsformen unterschiedlich
abgegrenzt, so ist das wahrscheinliche Ergebnis des Interessenwettbewerbs dagegen in weit
hoherem MaBe unbestimmt. Denn unter dieser Bedingung wird beispielsweise die Gruppe,
die durch Investitionszuschiisse begiinstigt wird, bei einer Subventionierung durch Darle-
hen im Durchschnitt vergleichsweise hohe relative Verteilungsverluste erleiden. Demzu-
folge wird ihr Widerstand gegen die Darlehenssubventionierung héher ausfallen als bei ei-
nem von der Subventionsform unabhingigen Empfingerkreis. Daher erscheint eine
Entscheidung zugunsten der Subventionsinstitution des Investitionszuschusses um so eher
moglich, je unterschiedlicher der Kreis der Empfinger bei beiden Subventionsformen ist.

bb. Entscheidung zwischen Kredithilfen, Investitionszuschiissen und
Steuervergiinstigungen

Im folgenden werden als dritte Entscheidungsalternative Steuervergiinstigungen zu-
gelassen, wobei die Subventionsausgaben bei allen Subventionsformen wiederum zu dem-
selben Zeitpunkt ausgabenwirksam sein sollen!. Dabei wird unterstellt, da8 bestimmte Ka-
pitalgiiterkdufe in der Ausgangssituation bereits durch Steuervergiinstigungen "gefordert"
werden. Die Entscheidungsalternative besteht demnach darin, die gegebene Subventions-
form beizubehalten oder durch Investitionszuschiisse bzw. 6ffentliche Darlehen zu erset-
zen. Die Subventionskonditionen sollen wieder fiir alle Individuen gleich sein. Der Emp-
fangerkreis sei bei allen Alternativen identisch. Aulerdem soll die Subventionierung aus-
schlieBlich distributive Konsequenzen besitzen, d.h. lediglich Mitnahmeeffekte hervorru-
fen?. Weiterhin wird unterstellt, daB die Entscheidung iiber die Form der Sub-
ventionsmaBnahme durch Mehrheitswahl getroffen wird, wobei lediglich die Subventions-
empfinger an der Wahl teilnehmen sollen. Uber die Subventionsalternativen soll paar-
weise abgestimmt werden.

An der Entscheidung seien n Wihler beteiligt, die jeweils eine einperiodige Investi-
tion in Hohe von K unabhingig von einer Subventionierung durchfiihren. Die vollstindig
kreditfinanzierten Investitionen seien in unterschiedlichem MaB riskant, wobei der Brutto-
Investitionsertrag mit der jeweils bekannten Wahrscheinlichkeit p' fiir i = 1, .., n Null
betragen soll, wihrend er mit der Gegenwahrscheinlichkeit (l-pi) die Hohe der Kreditfor-

1 Die "Subventionsausgaben" bei Steuervergiinstigen ergeben sich in Form von negativen Ein-
nahmen.
Diese Annahme diirfte beispielsweise in bezug auf die Wohnungsbauférderung plausibel sein,
wo regelmiBig zumindest von hohen Mitnahmeeffekten ausgegangen wird. Vgl. z.B. KARL-
BRAUER-INSTITUT DES BUNDES DER STEUERZAHLER (1990), S.96 und oben
Abschnitt C.IT.3.e.
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derungen iiberschreiten soll. Die Haftung der Investoren fiir Kreditforderungen sei auf den
Brutto-Investitionsertrag beschriinkt. Alle Individuen seien risikoneutral. Aus Verein-
fachungsgriinden wird unterstellt, daB8 offentliche Darlehen und Investitionszuschiisse
steuerlich irrelevant sind.

Im ersten Fall wird nun angenommen, da8 die Steuervergiinstigung in der Weise aus-
gestaltet ist, daB jedem Investor je Investitionseinheit ein pauschaler Abzug von der
Steuerschuld gewihrt wird.

Bei der Abstimmung zwischen der Beibehaltung der Steuervergiinstigung und ihrer
Ersetzung durch einen InvestitionszuschuB werden alle Individuen beiden Alternativen in-
different gegeniiberstehen. Denn jeder Wihler erhilt genau den Betrag als Investitionszu-
schuB, der ihm als Steuervergiinstigung entgeht. Die Anderung der Subventionsform wird
fiir jeden einzelnen Subventionsempfinger zum Nullsummenspiel.

In der ndchsten Runde wird iiber die Alternative Steuervergiinstigung oder
Darlehensgewihrung abgestimmt. Hier zeigt sich kein eindeutiges Ergebnis. Entspricht die
Hohe der offentlichen Darlehen der Investitionssumme K und ist der nominale
Darlehenszinssatz beispielsweise mit dem risikolosen Marktzinssatz identisch, so ergibt
sich fiir den einzelnen Wiahler am Periodenende ein erwarteter Verteilungsvorteil von
[(1+1) - (1-p})(1+1)]K = pi(1+r)K.! Da dieser Wert in Abhingigkeit von p' variiert,
wihrend die Steuervergiinstigung fiir jeden Wihler [Spi/n](1+r)K betriigt, werden
diejenigen Individuen fiir das Darlehensprogramm stimmen, deren individuelle
Kreditausfallwahrscheinlichkeit pi groBer [Spi/n] ist. D.h. daB alle Wihler mit
itberdurchschnittlichem Investitionsrisiko das Darlehensprogramm befiirworten, da sie
durch diese Form der Subventionierung Nettovorteile realisieren koénnen. Umgekehrt
werden die Wihler mit unterdurchschnittlichem Investitionsrisiko fiir die Steuer-
vergiinstigung stimmen.

Da bei der Mehrheitswahl die Stimme des Medianwihlers dafiir ausschlaggebend ist,
ob ein Vorschlag eine Mehrheit findet?, ist die Verteilung des Investitionsrisikos iiber die
gesamte Wihlerschaft entscheidend. Ubersteigt das Investitionsrisiko des Medianwihlers
das durchschnittliche Risiko aller Wihler, so wird er mit seiner Stimme dem Darlehens-
programm zu einer Mehrheit verhelfen>,

1 Da die Verbindlichkeiten der Investoren am Periodenende im Erfolgsfall (1+r)/(1-p") betra-
gen, ist ihr Erwartungswert 1+r.

2 Vgl. MUELLER (1989), S.65 .
Ein entsprechendes Ergebnis folgt fiir Kreditgewihrleistungen.
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man, wenn zwischen Investitionszuschiissen und Darlehen abgestimmt wird. Damit besteht
unter den gegebenen institutionellen Bedingungen, anders als bei Investitionszuschiissen,
die Moglichkeit, daB ein rein redistributiv wirkendes Darlehensprogramm eine Mehrheit
erhilt. Das Ergebnis der Abstimmung iiber die drei Entscheidungsalternativen ist unter
den getroffenen Annahmen eindeutig. Dies beruht auf der Eingipfligkeit der Priferenzen
der Wihler beziiglich dieser Alternativenl. Denn die Wihler priferieren entweder
offentliche Darlehen gegeniiber Investitionszuschiissen bzw. der Steuervergiinstigung oder
umgekehrt?, Insgesamt handelt es sich bei der Entscheidung unter den gegebenen Bedin-
gungen um ein Nullsummenspiel, weil die Summe der Vorteile der Gewinner der Summe
der Nachteile der Verlierer entspricht.

Wird die Steuervergiinstigung hingegen in Form eines Abzugsbetrags von der Steuer-
bemessungsgrundlage, z.B. der Einkommensteuer, gewihrt, so zeigt sich, daB die Annahme
eines iiberdurchschnittlichen Investitionsrisikos des Medianwihlers keine hinreichende
Bedingung fiir eine positive Entscheidung fiir das Darlehensprogramm darstellt. Dies soll
anhand des einfachen Zahlenbeispiels in Schaubild 1 demonstriert werden.

In dem Beispiel wird unterstellt, daB die Individuen A, B und C iiber ein
unterschiedliches Einkommen Y verfiigen. Es gelte Y, < Y- < Yg. Bei einem progressi-
ven Steuertarif filhrt der Wegfall der Steuervergiinstigung somit zu einer zusitzlichen
Einkommensteuerschuld von unterschiedlicher Héhe. Weiterhin wird beriicksichtigt, da8
durch den Wegfall der Steuervergiinstigung der marginale Einkommensteuersatz steigt, so
daB die Verzerrung der individuellen Arbeits-Freizeit-Entscheidung verstirkt wird. Verein-
fachend wird hier angenommen, daB die zusitzliche Mehrbelastung bei Wegfall der
Steuervergiinstigung 10 Prozent der zusitzlichen Steuerschuld betrdgt. Demnach ist die
Summe der Nettovorteile aus der Subventionierung durch Darlehen bzw. Investitionszu-
schiisse kleiner Null. Weiterhin wird angenommen, daB das Investitionsrisiko einer Wih-
lermehrheit (B und C) und damit ihr Bruttovorteil aus 6ffentlichen Darlehen
iberdurchschnittlich hoch ist.

Damit gilt zwar, da8 die Mehrheit Darlehen gegeniiber Investitionszuschiissen prife-
riert. Denn die Mehrheit kann bei Darlehen iiberdurchschnittliche, bei Investitionszuschiis-
sen dagegen nur durchschnittliche Bruttovorteile realisieren. Deshalb sind die Nettovor-
teile der Mehrheit im Fall der Subventionierung durch Darlehen stets héher. Andererseits
verliert Wihler B bei der Subventionierung durch Investitionszuschiisse und Darlehen ge-

1 Zur Analyse eingipfliger Priferenzen grundlegend BLACK (1948).
2 An der Eindeutigkeit des Ergebnisses dndert sich nichts, wenn die Wihler zwischen zwei der
drei Alternativen indifferent sind. Vgl. KELLY (1988), S.30 f.
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Schaubild 1: Die Entscheidung tiber verschiedene Subventionsformen bei unter-
schiedlicher Ausgestaltung von Steuervergiinstigungen

Alternativen Wihler

A B C
Alternative I
(Beibehaltung
der Steuer-
vergiinstigung) 0 0 0
Alternative I
ZuschuB:
Bruttovorteil 1.000 1.000 1.000
Entgangene Steuer-
vergiinstigung 500 1.600 900
Zusitzliche
Mehrbelastung 50 160 90
Nettovorteil 450 -760 10
Alternative ITI
Darlehen:
Bruttovorteil 0 1.200 1.800
Entgangene Steuer-
vergﬁnstiﬁung 500 1.600 900
Zusitzliche
Mehrbelastung 50 160 90
Nettovorteil -550 -560 810
Paarweise
Abstimmungen
I gegenIl Il I II
II gegen III I I I
Il gegen 1 I I m

* Die Zahlenwerte reprisentieren Geldeinheiten.

geniiber dem Fall der Steuervergiinstigung (Alternative I). Wahler B zieht die Alternativen
I und III der mittleren Alternative II vor und besitzt damit eine mehrgipflige Préiferenz-
ordnung. Dagegen ist die Priferenzordnung von A und C eingipflig. Diese Konstellation
fiihrt zum sogenannten Wahlparadoxon, nach dem sich bei paarweiser Abstimmung zykli-
sche Mehrheiten ergebenl.

Daran indert sich nichts, wenn man Logrolling-Prozesse? zuliBt, bei denen die
Stimmen der Individuen gehandelt werden konnen. Nimmt man beispielsweise an, daB C
dem B eine Ausgleichszahlung in Hohe von 685 Einheiten anbietet, wenn B bei der

1 vgl. dazu den Uberblick bei MUELLER (1989), .63 ff.
2 vgl. zB. BUCHANAN/TULLOCK (1962), S.134 ff.
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Abstimmung I gegen III fiir das Darlehensprogramm stimmt, so hitten beide Individuen
einen Nettovorteil von jeweils 125 Einheiten, wéihrend sich der Verlust von A auf 550 Ein-
heiten belduft. Daraufhin kann A dem B jedoch bis zu 999 Einheiten anbieten, wenn dieser
die Koalition mit C verldBt und in den Abstimmungen Alternative II gegeniiber III vor-
zieht. Die neue Koalition kommt zustande, weil A und B ihre Position auf - 549 bzw.
+ 239 Einheiten verbessern. Diese Koalition ist jedoch ebenfalls instabil. Denn C kann
dem A ein "Koalitionsangebot” machen, durch das sich diese beiden Wihler verbessern
konnen. Damit beginnt der Zyklus von neuem!. D.h. da8 die Mehrheitswahl zur Durchfiih-
rung des Darlehensprogramms, des ZuschuBprogramms oder zur Beibehaltung der
Steuervergiinstigung fiihren kann. Das Ergebnis héngt davon ab, wann die Abstimmungs-
folge abgebrochen wird.

Wird die Abstimmungsfolge nicht durch das Zufallsprinzip, sondern durch eine
vorgegebene Tagesordnung bestimmt, so kommt dem Agenda-Setter entscheidende
Bedeutung zu?. Dabei ist denkbar, daB entweder einer der Wihler oder eine
auBenstehende Person die Kontrolle iiber die Tagesordnung erhilt3, Nimmt man an, da8
es eine Regel gibt, die verbietet, Entscheidungsvorschlige, die einmal abgelehnt wurden,
spiter nochmals zur Abstimmung zu stellen®, so wird der Agenda-Setter die
Abstimmungsreihenfolge in der Weise festlegen, daB die von ihm préferierte Alternative in
der SchluBabstimmung gewinnt’. Besitzt beispielsweise Wihler C die vollstindige
Kontrolle iiber die Tagesordnung, so wird er zunidchst die Alternativen I und II
gegeneinander abstimmen lassen, um Alternative I aus dem Abstimmungsproze8 zu
eliminieren. In der Abstimmung iiber die Alternativen II und III wird die Alternative ITI
und damit das Darlehensprogramm obsiegen. Ohne genaue Analyse, unter welchen
Bedingungen welcher Wihler die Rolle des Agenda-Setters erhilt, 148t sich im gegebenen
Modellrahmen jedoch nicht prognostizieren, welche Subventionsform sich unter den
gegebenen Bedingungen durchsetzen wird.

Legen die Anbieter offentlicher Leistungen die Tagesordnung fiir politische Ent-
scheidungen fest, so 148t sich jedoch anhand dieser einfachen Modelliiberlegungen ver-
deutlichen, daB deren Priferenzen ebenfalls zu analysieren sind, wenn man einen umfas-
senden positiven Erklarungsansatz fiir unterschiedliche Subventionsformen erhalten will.

1 vgl. MUELLER (1989), S.85 f. Eine Méglichkeit, den Zyklus wirksam zu unterbrechen, besteht
darin, daB den Wihlern die Einstimmigkeitsregel auferlegt wird. Vgl. BERNHOLZ (1973).
Grundlegend dazu MCKELVEY (1976).

Vgl. McKELVEY (1976), S.480.

Vgl. VICKREY (1983), S.133.

Vgl. MUELLER (1989), S.91.

wmHaWN
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Da der Agenda-Setter das endgiiltige Abstimmungsergebnis bei zyklischen Mehrhei-
ten allerdings nur unter vergleichsweise restriktiven Bedingungen bestimmt!, mu8 zusitz-
lich die Moglichkeit in Betracht gezogen werden, daB sich die Wihler an die Tagesordnung
anpassen, um eventuelle individuelle Nachteile zu vermeiden. Deshalb besteht auch bei
Existenz von Wahlzyklen ein Anreiz, stabile Koalitionen zu bilden, in denen sich zwar der
maximale Vorteil fiir die einzelnen Mitglieder nicht realisieren 148t, andererseits aber eine
relativ vorteilhafte Position fiir die jeweiligen Koalitionsmitglieder gesichert werden kann.

Einigen sich beispielsweise A und C darauf, dem Investitionszuschu zur Mehrheit zu
verhelfen, wobei A dem C eine Ausgleichszahlung in Hohe von 220 Einheiten leistet, so
konnen beide Seiten mit dem Verlassen der Koalition drohen. Da dies fiir die jeweils an-
dere Seite schidlich wire, werden die Individuen erkennen, da8 die Einhaltung der Koali-
tionsabsprache einen sicheren Vorteil verspricht?. Dabei kann vermutet werden, da8 sich
diejenigen Wihler zu einer stabilen Koalition zusammenschlieBen werden, die eine maxi-
male Ausbeutung der maximalen Minderheit erlaubt3, Es 148t sich allerdings nicht voraus-
sagen, wie die Mehrheit den aus der Ausbeutung der Minderheit resultierenden Vorteil
unter ihren Mitgliedern aufteilt®. Unter den in dem Beispiel genannten Bedingungen ist
danach eine Koalition zwischen A und C am wahrscheinlichsten, die gemeinsam die Inve-
stitionszuschiisse durchsetzen werden®. Dieses Ergebnis héingt jedoch neben der Risikover-
teilung iiber die einzelnen Individuen ganz wesentlich von der Verteilung der Vorteile bei
der Steuervergiinstigung und damit letztlich von der Steuerstruktur ab®. Eine generalisie-
rende Aussage, daB offentliche Kredithilfen gegeniiber anderen Subventionsformen vorge-
zogen werden, ist daher im Modellzusammenhang nicht méglich.

1 So muB unterstellt werden, daB der Agenda-Setter vollstindige Information iiber die Priferen-

zen der Wihler besitzt. Dariiber hinaus ist erforderlich, daB die Wihler vor ihrer Stimmabgabe

keinerlei Kenntnis iiber die Abstimmungsfolge haben oder sich bei Stimmabgabe zumindest so

verhalten, als ob sie die Tagesordnung nicht kennen. Vgl. MUELLER (1989), S.249.

Vgl. MUELLER (1989), S.91 f.

Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1981b), S.120; Siehe auch in anderem Modellzusammenhang

BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.27.

Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1981b), S.120.

LaBt man zu, daB auch mehrere Subventionsprogramme nebeneinander durchgefiihrt werden

koénnen, konnen sich A und C sowohl auf das Darlehens- als auch auf das Investitionsprogramm

verstandigen, sofern C den A an seinen Nettovorteilen beteiligt. Denn in beiden Fillen mu B

fiir die Kosten der Umverteilung aufkommen.

6 Allgemein zur Abhingigkeit der Nachfrage nach 6ffentlichen Leistungen von der Steuerstruk-
tur vgl. FOLKERS (1986d), S.12 ff.
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cc. Filligkeit der Subventionsausgaben verschiedener Subventionsformen zu unter-
schiedlichen Zeitpunkten

Wie bereits gezeigt, besitzen verschiedene Subventionsformen differentielle inter-
temporale Verteilungswirkungen, wenn die Subventionsausgaben zu unterschiedlichen
Zeitpunkten anfallen. Es soll fiir Individuen mit vollkommener Voraussicht analysiert wer-
den, ob die Vergabe offentlicher Kredithilfen durch eine unterschiedliche zeitliche Ver-
teilung der Subventionausgaben bei verschiedenen Subventionsformen erklirt werden
kann. Dabei wird unterstellt, daB die Nettoausgaben der Subventionierung bei Kredithilfen
regelmiBig zu einem spiteren Zeitpunkt anfallen als bei der betrachteten alternativen
Subventionsform.

Um diesen Aspekt analytisch zu isolieren, wird unterstellt, da den Wiahlern durch
exogene Entscheidung vorgegeben ist, daB bestimmte risikolose Investitionen subven-
tioniert werden sollen. Die Wihler sollen entscheiden, ob die Subventionierung in Form
zinsverbilligter 6ffentlicher Darlehen oder als InvestitionszuschuB8 durchgefiihrt werden
sollZ. Dabei sei der mit dem risikolosen Marktzinssatz abdiskontierte Gegenwartswert der
Zinsverbilligung der Darlehen ebenso hoch wie der InvestitionszuschuB. Weiter soll unter-
stellt werden, daB8 die Subventionsempfinger zwischen beiden Subventionsformen indiffe-
rent sind. Deshalb kommt es hier allein darauf an, wer bei beiden Subventionsalternativen
die Kosten der Subventionierung zu tragen hat.

Die Finanzierung des Investitionszuschusses bzw. der Zinsverbilligung des Darlehens
soll durch eine Subventionssteuer erfolgen, die beim InvestitionszuschuB in der Gegenwart,
bei offentlichen Darlehen in der Zukunft zu entrichten ist. Der Gegenwartswert der Sub-
ventionssteuer bei 6ffentlichen Darlehen entspricht der in der Gegenwart filligen Subven-
tionssteuer beim InvestitionszuschuB. Die sonstigen staatlichen Einnahmen und Ausgaben
seien von der Subventionsform unabhéngig. Weiter wird unterstellt, daB sich die Wéhler-
schaft in zwei Gruppen A und B aufteilen 148t, wobei die Individuen jeweils eine Periode
leben. Dabei sollen sich die Mitglieder der Gruppe A im Gegensatz zu denen der Gruppe
B so verhalten, als ob sie auch in der Zukunft leben. Sie werden also in der Gegenwart nur
einen Teils ihres Einkommens konsumieren, den Rest dagegen sparen und ihren Nach-
kommen als Erbschaft hinterlassen.

1 Dies gilt allerdings nicht, wenn Zinszuschiisse in kapitalisierter Form vergeben werden.
Die folgende Analyse lieBe sich ohne weiteres auch fiir die anderen Kredithilfeformen durch-
fithren. Darauf kann jedoch verzichtet werden, da die Konsequenzen in allen Fillen identisch
sind, wenn Kredithilfen erst in spiteren Perioden Ausgaben verursachen.
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Unter diesen Bedingungen werden die B-Individuen die Verschiebung der Kosten
der Subventionierung in die Zukunft priferieren. Die Institution offentlicher Darlehen er-
laubt ihnen, diese Zielsetzung zu verwirklichen!. Allerdings stellt sich die Frage, wie es der
Gruppe B gelingt, politische Dominanz zu erreichen. Dazu sollen zwei vereinfachende
Fallkonstellationen untersucht werden?.

Im ersten Fall wird angenommen, daB die Nachkommenschaft beider Gruppen rela-
tiv gleich groB ist und daB die Subventionssteuer von beiden Gruppen bzw. deren Nach-
kommen in Form einer Kopfsteuer zu entrichten ist. Die Mitglieder der Gruppe A werden
die bei einer Darlehensvergabe relativ héheren kiinftigen Steuerverpflichtungen vollstén-
dig in ihrem Kalkiil beriicksichtigen. Dementsprechend werden ihre intertemporalen Kon-
sumentscheidungen durch die Wahl der Subventionsform nicht veréndert. D.h. die A-Indi-
viduen werden bei der Darlehensvergabe das gegeniiber dem Investitionszuschu8 um den
Gegenwartswert der Zinsverbilligung héhere Gegenwartseinkommen in vollem Umfang
sparen. Ihre Nutzenposition ist von der Wahl der Subventionsform unabhéngig. Daher sind
sie gegeniiber beiden betrachteten Subventionsformen indifferent.

Dagegen erhoht sich die Nutzenposition der B-Individuen bei der Darlehensvergabe
gegeniiber dem InvestitionszuschuB, da sie dann iiber ein hoheres Gegenwartseinkommen
verfiigen und demzufolge mehr konsumieren kénnen. Die Mitglieder von Gruppe B wer-
den daher die Darlehensvergabe als Subventionsform priferieren. Da die Gruppe A dage-
gen nicht opponieren wird, kann mit fast jedem Modell des politischen Prozesses vorausge-
sagt werden, daB die Subventionierung unter diesen Bedingungen durch o6ffentliche Dar-
lehen erfolgt®. Die Kosten der Entscheidung fiir Darlehen tragen in diesem Fall die Nach-
kommen der zur Gruppe B gehérenden Individuen.

Im zweiten Fall wird unterstellt, daB nur die A-Individuen Nachkommen haben.
Wihrend in der Gegenwart beide Gruppen die Subventionssteuer zu entrichten haben,
miissen in der Zukunft lediglich die Nachkommen der Gruppe A fiir die Subventionssteuer
aufkommen. In diesem Fall werden die A-Individuen die bei Darlehensvergabe resultie-
renden kiinftigen Subventionssteuerzahlungen als Einkommensminderung gegeniiber dem
Investitionszuschu8 wahrnehmen und dementsprechend unter normalen Bedingungen*

ihren Konsum und ihre Ersparnis reduzieren®. Dadurch ergeben sich bei der Darlehens-

1 Zu dem selben Ergebnis gelangen BUCHANAN/ROBACK (1987), S.22 in bezug auf das ana-
Iytisch gleich gelagerte Problem staatlicher Verschuldung.

Vgl. BUCHANAN/ROBACK (1987), S.14 ff.

Vgl. BUCHANAN/ROBACK (1987), S.22 zum analogen Fall der Staatsverschuldung.
Gegenwarts- und Zukunftskonsum seien jeweils superiore Giiter.

Eine Reduzierung der Ersparnis wiirde allerdings entfallen, wenn die Hohe der Erbschaften
von der Einkommenshéhe unabhingig ist. Vgl. BUCHANAN/ROBACK (1987), S.16 f.

VoA WN



244

vergabe sowohl fiir die Mitglieder von Gruppe A wie fiir ihre Nachkommen Nutzenver-
luste. Demgegeniiber erhoht sich das Einkommen der B-Individuen bei Darlehensvergabe
gegeniiber dem InvestitionszuschuB. Sie konnen deshalb mehr konsumieren und erzielen

somit einen Nutzengewinn!,

Bei dieser Konstellation wird Gruppe A die Darlehensvergabe ablehnen, die ande-
rerseits von Gruppe B unterstiitzt wird. Die Entscheidung fiir eine Darlehensvergabe resul-
tiert hier bei Verwendung einfacher Mehrheitswahlmodelle nur dann, wenn die Mitglie-
derzahl von Gruppe B hoher ist als von Gruppe A. Deshalb 148t sich unter den getroffenen
Annahmen nicht eindeutig vorhersagen, ob die Nachfrage der Gruppe B nach Darlehen
bei der Entscheidung iiber die Subventionsform durchgesetzt werden kann. Allerdings
kann sich eine wirksame nachfrageseitige Priferenz fiir Kredithilfen ergeben, wenn die
Individuen kiinftige Zahlungsverpflichtungen nur unvollstindig wahrnehmen, da die
Gruppe A dann gegen diese Subventionsform in geringerem AusmaB opponieren wird. Auf
diesen Zusammenhang soll im folgenden Abschnitt néher eingegangen werden.

c. Erzielung von Verteilungsvorteilen durch Erhohung der Subventionsausgaben bei
offentlichen Kredithilfen

Nachdem zuvor untersucht wurde, wie sich die Nachfrage nach Kredithilfen im Hin-
blick auf eine Minimierung der Subventionsausgaben bzw. bei konstanten Subventionsaus-
gaben erkldren 148t soll nun betrachtet werden, inwieweit Kredithilfen die Erringung indi-
vidueller Verteilungsvorteile durch Ausweitung der staatlichen Subventionsausgaben er-
lauben. Es wird also danach gefragt, ob die Entscheidung iiber die Subventionsform impli-
zit auch eine Entscheidung iiber das AusmaB der geférderten Aktivitidten und damit iiber
die Hohe der Subventionsausgaben enthilt. Dabei wird angenommen, da8 das Subven-
tionsvolumen erst nach der Entscheidung iiber die Subventionsform festgelegt wird. Die
analytische Referenzgrofe fiir offentliche Kredithilfen sollen hier wiederum Investitions-
zuschiisse bilden.

Im folgenden wird unterstellt, daB die individuellen Vorteile bei Kredithilfen und
Investitionszuschiissen gleichermaBen, die Kosten der Kredithilfen jedoch in relativ gerin-
gerem AusmaB wahrgenommen werden?. So stellen BUCHANAN/FLOWERS in bezug
auf offentliche Darlehen fest: "The costs (...) are effectively hidden. The average taxpayer
would find it difficult, if not impossible, to measure the costs of the transfer involved in

1 vgl. BUCHANAN/ROBACK (1987), S.19.
2 vgl. LEONARD/RHYNE (1981), S.41; BENNETT/DILORENZO (1986), S.295.
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subsidized government credit ..."L, Damit soll nicht unterstellt werden, da8 die Individuen
die Nutzen der Subventionierung exakt wahrnehmen. Vielmehr sollen diesbeziiglich zwi-
schen den verschiedenen Subventionsformen keine differentiellen Effekte bestehen.

Die Ursache fiir die relative Falschwahrnehmung der Kosten von Kredithilfen gegen-
iiber Investitionszuschiissen kann zum einen in rationaler Ignoranz? der Individuen, zum
anderen in einer relativ hoheren Fiskalillusion bei Kredithilfen liegen.

aa. Rationale Ignoranz

Rationale Ignoranz basiert generell auf dem Umstand, daB8 Informationen iiber die
Kosten und Nutzen offentlicher Leistungen in der Regel nicht kostenlos verfiigbar sind.
Die Individuen werden diejenige Informationsmenge nachfragen, bei der die Grenzertrige
und Grenzkosten der Informationsbeschaffung iibereinstimmen3, Steigen die Grenzkosten
und fallen die Grenzertriage der Informationsbeschaffung mit zunehmender Informations-
menge, so werden die Individuen im Informationsoptimum keine vollstindige Information
nachfragen. Impliziert erst vollstindige Information die korrekte Wahrnehmung der
Kosten der Subventionierung, so werden sie im Fall positiver Informationskosten aufgrund
des individuellen Kosten-Nutzen-Kalkiils stets falsch wahrgenommen. Sind die marginalen
Informationskosten bei Kredithilfen im relevanten Bereich hoher als bei Investitionszu-
schiissen, so werden die Individuen bei unterstellter Konstanz der Grenzertrige der
Informationsbeschaffung im ersten Fall eine geringere Informationsmenge nachfragen.
Daraus resultiert eine relative Unterschitzung der Kosten 6ffentlicher Kredithilfen.

Es sprechen mehrere Griinde dafiir, da8 die Informationskosten bei Kredithilfen im
Vergleich zu Investitionszuschiissen hoher liegen. So fehlen bei Kredithilfen in den ohne
groBeren Aufwand zuginglichen Informationsquellen regelméBig vollstindige Angaben
iiber das AusmaB der in kiinftigen Perioden anfallenden Kosten der Zins- bzw. Pramien-
satzverbilligung. Dies ist einmal dadurch bedingt, daB bei budgetiren Kredithilfen nur die
Einnahmen und Ausgaben der jeweiligen Haushaltsperiode zu veranschlagen sind. Da bei
Kredithilfen allenfalls ein Bruchteil der gesamten Zins- bzw. Pramiensatzverbilligung in
der Vergabeperiode zu (Netto-)Subventionsausgaben fiihrt, sind die gesamten Subven-
tionsausgaben ohne spezielle Informationsbeschaffung in der Vergabeperiode nur in
begrenztem Umfang zu erkennen. AuBerdem ist bei Kredithilfen, die eine Verbilligung auf
einen bestimmten Zinssatz implizieren, die Hohe des Kreditrisikos fiir die Hohe der

1 BUCHANAN/FLOWERS (1987), S.169.
2 vgl. DOWNS (1965), S.79 ff.; TULLOCK (1972), S.102 f.
3 vgl. BARTLETT (1973), $.29 f; MARTZ (1990), S.156.
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(Netto-)Subventionsausgaben maBgeblich. Dieses Risiko ist im Vergabezeitpunkt bereits
fiir den Staat nur schwer quantifizierbar. Fiir die Biirger ist es ungleich schwerer zu erken-
nen, inwieweit die vom Staat offiziell genannten Risikoeinschdtzungen realistisch sind.
Dazu kommt, daB im Gegensatz zu Investitionszuschiissen ein erheblicher Anteil 6ffent-
licher Kredithilfen, insbesondere offentlicher Darlehen, durch auBerbudgetire Einheiten
vergeben wird. Informationen iber deren Kredithilfeaktivititen sind vergleichsweise
schwer zugédnglich. AuBerdem werden Kredithilfen z.B. in der Bundesrepublik bei der Sub-
ventionsberichterstattung weit weniger umfassend dargestellt als andere Subventions-

formenl.

Im folgenden soll dementsprechend von einer relativen Unterschidtzung der Subven-
tionierungskosten von Kredithilfen ausgegangen werden. Es soll angenommen werden, da
eine Verteilungskoalition durch staatliche SubventionsmaBnahmen spezifische Vertei-
lungsvorteile im Wettbewerb der Interessengruppen durchsetzen will2. Dabei sollen als
Subventionsalternativen Kreditgewihrleistungen und Investitionszuschiisse zur Verfiigung
stehen. Von Anpassungsreaktionen der Subventionsempfinger aufgrund der Subventionie-
rung wird aus Vereinfachungsgriinden abgesehen. AuSerdem wird angenommen, da8 die
Gruppenvorteile aus der Subventionierung bei beiden Subventionsalternativen durch
gruppeninterne Kompensationsleistungen so ausgeglichen werden, da8 der individuelle
Verteilungsvorteil jedes Gruppenmitglieds gleich hoch ist. Weiterhin wird angenommen,
daB im Wettbewerb der Interessengruppen von den potentiellen Gewinnern einer Subven-
tionierung Ressourcen eingesetzt werden, um politischen Druck zu erzeugen und damit
politischen Einflu8 zu nehmen. Der Umfang der Subventionierung wird durch das Ausma8
der EinfluBnahme der Subventionsempfinger bestimmt. Der Einflu8 der Subventionsemp-
fanger kann gemindert werden, wenn die Verlierer der Subventionierung ebenfalls Res-
sourcen zur Erzeugung politischen Drucks einsetzen. Im Optimum miissen dabei die
Grenzkosten des Ressourceneinsatzes dem marginalen Distributionsgewinn der jeweiligen
Gruppe entsprechen3. Weiterhin soll mit einer Erhohung der EinfluBnahme einer Gruppe
eine gleich hohe Verminderung der EinfluBnahme der anderen Gruppe einhergehen?.
SchlieBlich wird unterstellt, daB alle Individuen risikoneutral seien.

Im Fall rationaler Ignoranz wird der politische Druck der Steuerzahler gegen erwar-
tete Subventionsausgaben gegebener Hohe bei Kreditgewihrleistungen geringer ausfallen

1 vgl. zB. DICKERTMANN (1987).

2 vgl. BECKER, G.S. (1983); MARTZ (1990), S.89 ff.

3 Vgl. MARTZ (1990), S.110. Dabei ergeben sich auch fiir die Verlierer der Subventionierung
durch den Ressourceneinsatz marginale Distributionsgewinne, weil sie dadurch ihren Vertei-
lungsverlust reduzieren kénnen.

4 Vgl BECKER, GS. (1983), $.376; COE/WILBER (1985), S.41.
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als bei Investitionszuschiissen. Denn der wahrnehmbare Grenzertrag des Ressourcenein-
satzes ist bei Kreditgewihrleistungen geringer als bei Investitionszuschiissen. Der politi-
sche Druck der Steuerzahler wird dabei mit zunehmender relativer Hohe ihrer Informa-
tionskosten bei den Kreditgewéhrleistungen fallen. Bei gegebenem politischen Druck der
Subventionsempfinger konnen diese dann im Fall der Kreditgewahrleistungen ein hdheres
EinfluBniveau erreichenl. Dadurch sind die erwarteten Verteilungsvorteile der Gruppe der
Subventionsempfinger bzw. die erwarteten Subventionsausgaben bei Kreditgewihrleistun-
gen hoher als bei Investitionszuschiissen?. Folglich werden die Subventionsempfinger ten-
denziell die Subventionsinstitution der Kredithilfen nachfragen.

Dieses Ergebnis kann sich éndern, wenn Anpassungsreaktionen an die Subventionie-
rung zugelassen sind und die beiden betrachteten Subventionsformen differentielle
Anreizwirkungen induzieren. Erwarten die Steuerzahler beispielsweise, daB Kreditge-
wihrleistungen, anders als Investitionszuschiisse, aufgrund von Moral-hazard-Verhalten
der Subventionsempfinger zusitzliche Subventionsausgaben induzieren, wird dadurch der
politische Druck gegen Kreditgewihrleistungen stirker sein als gegen Investitionszu-
schiisse. Diese Effekte konnen in der Weise zusammenwirken, daB die wahrnehmbaren
Kosten der Kreditgewidhrleistungen die der Investitionszuschiisse iibersteigen. In diesem
Fall werden die Subventionsausgaben bei Investitionszuschiissen hoher sein. Ob die Sub-
ventionsempfinger dennoch Kredithilfen priferieren werden, ist davon abhingig, ob die
moglichen Vorteile aufgrund individuellen Moral-hazard-Verhaltens die Verminderung
der direkten Subventionsvorteile iiberkompensieren konnen oder nicht.

bb. Fiskalillusion

Eine andere Konstellation liegt vor, wenn die Individuen im Zusammenhang mit
offentlichen Kredithilfen einer Fiskalillusion im Hinblick auf deren Kosten unterliegen.
Wenngleich in der Literatur zwischen rationaler Ignoranz und Fiskalillusion nicht immer
eindeutig unterschieden wird3, lassen sich doch fiir beide Phinomene klare Abgren-

Allerdings besitzen die Subventionsempfiinger einen Anreiz, ihren politischen Druck zu ver-
mindern, sofern ein Riickgang des politischen Drucks der Verlierer das Grenzprodukt des poli-
tischen Drucks der Subventionsempfinger reduziert. Dennoch werden letztere ihren politi-
schen Druck nur soweit reduzieren, als sie dennoch ein hoheres EinfluBnahmeniveau erreichen.
Vgl. BECKER, G.S. (1983), S.376, 379.

Die Verteilungsvorteile bei Kreditgewahrleistungen sind unsicher, weil die dadurch induzierte
Verbilligung des Kreditzinssatzes nur dann zu Verteilungsvorteilen fiihrt, wenn ein Schadensfall
nicht eintritt.

3 so belegt DILORENZO (1982), S.244 den Fall der Unterschitzung der Kosten staatlicher
MaBnahmen aufgrund positiver Informationskosten mit dem Begriff Fiskalillusion.
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zungsmerkmale finden!. Wihrend rationale Ignoranz positive Informationskosten voraus-
setzt, kann Fiskalillusion auch bei kostenloser Information auftreten. Das entscheidende
Merkmal der Fiskalillusion liegt darin, daB die Individuen bei gegebenen Informations-
kosten weniger Informationen als bei fehlender Illusion nachfragen. Dies beruht darauf,
daB die Individuen bei bestimmten fiskalischen Institutionen den Ertrag zusitzlicher Infor-
mationen subjektiv zu gering einschitzenZ. Im Gegensatz dazu setzt rationale Ignoranz die
Kenntnis der tatsichlichen individuellen Informationskosten- und Informationsertragsfunk-
tion voraus. Daher impliziert Fiskalillusion im subjektiven individuellen Informationsopti-
mum stets eine geringere Informationsmenge als rationale Ignoranz. Daraus resultiert bei
den Individuen stets ein Rentenverlust infolge der suboptimalen Informationsnachfrage.

Wesentlich fiir das Auftreten von Fiskalillusion ist weiterhin, daB die Individuen die
Kosten bzw. Nutzen bestimmter staatlicher MaBnahmen in systematischer Weise falsch
wahrnehmen?, D.h. daB die im Rahmen einer vergleichenden Institutionenanalyse wesent-
lichen relativen Illusionseffekte bei gegebenem Informationsstand eine systematische Un-
terschiatzung der Kosten bzw. Nutzen der in stirkerem MaB illusionsverursachenden Insti-
tution gegeniiber der Referenzinstitution ergeben.

Der Unterschied zwischen Fiskalillusion und rationaler Ignoranz kann mit folgendem
Beispiel verdeutlicht werden. Betrachtet man einen Wanderer in der Wiiste, der wegen
Wasserknappheit auf der Suche nach der nichsten Oase ist, so kann er die Kosten der
Wabhl einer bestimmten Wegrichtung deshalb unterschétzen, weil er nur mit einem Kom-
paB und unvollstindigen geographischen Kenntnissen ausgestattet ist. Dennoch ist es ra-
tional, diese Richtung zu wihlen, weil die erwarteten Opportunititskosten vollstindiger In-
formation, die durch das Ablaufen samtlicher Richtungen vom Ausgangspunkt und zuriick
erreicht werden kann, den erwarteten Ertrag iibersteigen. Dagegen wird ein Individuum,
das eine Fata Morgana wahrnimmt und Wasser "sieht", in seiner Entscheidung iiber die zu
wihlende Richtung auch dann beeinfluBt, wenn es vollstédndiges Kartenmaterial in seinem
Gepiick hat*, Denn aufgrund der Sinnestiuschung wird es tendenziell darauf verzichten,
sich anhand der Landkarten umfassend zu informieren, obwohl die Information fiir ihn na-
hezu kostenlos wire. Ubertragen auf den gegebenen Zusammenhang bedeutet dies, daB
Fiskalillusion gerade kein Problem falscher Information, hoher Informationskosten oder zu
geringer marginaler Informationsertrége ist. Vielmehr kann Fiskalillusion auch bei voll-

(=

Vgl. BUCHANAN (1967), S.126.

2 Die subjektive Komponente der Fiskalillusion wird insbesondere von BUCHANAN (1967),
S.126 f. betont.

Vgl. BUCHANAN/WAGNER (1977), S.129; BAUM (1982), $.32.

Vgl. BUCHANAN (1967), S.128.

S~ W
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stindiger Information allein durch die Wahl bestimmter institutioneller Gestaltungsformen
erzeugt werden!. Gleichwohl kénnen rationale Ignoranz und Fiskalillusion identische Ef-
fekte fiir das individuelle Entscheidungsverhalten bewirkenZ. Eine Unterscheidung dieser
beiden Phinomene ist allerdings erforderlich, weil sie die Bandbreite der méglichen
Handlungsparameter des Staates zur Beeinflussung der individuellen Wahrnehmung von
Kosten und Nutzen staatlicher Aktivititen umschreiben.

Obwohl allgemeine theoretische MaBstibe dafiir fehlen, unter welchen Bedingungen
bei alternativen institutionellen Gestaltungsformen das Auftreten relativer Fiskalillusion
erwartet werden kann, lassen sich doch einige Ansatzpunkte finden, nach denen bei Kre-
dithilfen in hherem MaBe Fiskalillusion erzeugt wird als bei der analytischen Referenz-
institution der Investitionszuschiisse. Dafiir spricht vor allem die geringere relative Trans-
parenz von Kredithilfen gegeniiber Investitionszuschiissen. AuBerdem werden bei Kredit-
hilfen in der Vergabeperiode durch die verbreitete Verschiebung der Finanzierungskosten
in die Zukunft die Opportunititskosten der Subventionierung in Form eines Verzichts auf
alternative Verwendungen gegebener Budgetmittel in stirkerem MaB verschleiert als bei
Investitionszuschiissen>. SchlieBlich ist damit zu rechnen, daB die differentiellen Kosten 6f-
fentlicher Kredithilfen insbesondere im Hinblick auf die differentiellen Anreizwirkungen
auf die Risikoiibernahme regelmiBig kaum wahrgenommen werden, weil die Individuen
gegebenen Subventionsausgaben unabhingig von der Subventionsform im wesentlichen
dquivalente allokative Wirkungen zuschreiben diirften. D.h. Kredithilfen lassen im Ver-
gleich zu Investitionszuschiissen Kostenillusion* erwarten.

Die Konsequenzen der Fiskalillusion auf die Subventionsausgaben sollen mit Hilfe
des Medianwihlermodells illustriert werden>. Dabei wird angenommen, daB durch die
Subventionierung externe Nutzen der Konsumenten beim Einsatz des Faktors Kapital
internalisiert werden sollenS. Die Nachfrage des Medianwihlers nach externen Nutzen
héngt nun von seiner Grenzbewertung des Kapitaleinsatzes der Produzenten und dem
individuellen Grenzpreis ab. Der Grenzpreis des Medianwidhlers wird durch die
Verteilungsregel bestimmt, nach der die Steuern zur Finanzierung der Subventionsausga-
ben auf die einzelnen Steuerzahler verteilt werden. Die Hoéhe der Subventionsausgaben

1" vgl. BUCHANAN/WAGNER (1977), S.128 ff.

2 vgl. BUCHANAN (1967), S.126.

3 Vgl. IPPOLITO (1984), S.88 in bezug auf Kreditgewihrleistungen. Im iibrigen lassen sich hier
dieselben Argumente anfiihren, die auch fiir die Existenz einer Staatsschuldillusion sprechen.
Vgl. BUCHANAN (1967), S.132 f., BUCHANAN/WAGNER (1977), S.134 ff.

Zum Begriff der Kostenillusion vgl. WINDISCH (1980), S.615.

Vgl. WAGNER (1973), S.231f.

Diese Art externer Effekte wird als Produzenten-Konsumenten-Externalitit bezeichnet. Vgl.
BOADWAY/WILDASIN (1984), S.111 ff.

(= WV I Y
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ergibt sich dabei als Produkt des marginalen Subventionssatzes mit der Kapitalmenge.
Weiterhin soll angenommen werden, daB der wahrgenommene Grenzpreis fiir die Nach-
frage nach externen Nutzen maBgeblich ist.

Unterstellt man nun eine Gleichverteilung der Steuern zur Finanzierung der Subven-
tionsausgaben, so ist der wahrgenommene Grenzpreis der externen Nutzen bei einem iden-
tischen tatséchlichen marginalen Subventionssatz im Fall von Kredithilfen geringer als bei
Investitionszuschiissen. Dementsprechend wird der Medianwihler bei Kredithilfen die
Subventionierung einer hoheren Kapitalmenge nachfragen als bei Investitionszuschiissen.
Folglich sind auch die Subventionsausgaben bei Kredithilfen hoher!. Der Medianwihler
erleidet bei Kredithilfen gegeniiber Investitionszuschiissen wegen der relativen Falsch-
wahrnehmung des Grenzpreises der Subventionierung einen individuellen Wohlfahrtsver-
lust. Daraus folgt jedoch nicht generell, da8 sich auch ein gesamtwirtschaftlicher Wohi-
fahrtsverlust ergeben muB2, Falls nimlich die Nachfrage des Medianwihlers nach subven-
tioniertem Kapital bei Investitionszuschiissen aus allokativer Sicht zu gering ist, kann die
Nachfrageausweitung bei Kredithilfen allokativ wiinschenswert oder unerwiinscht sein. Ist
die Nachfrage des Medianwihlers dagegen bei Investitionszuschiissen bereits ineffizient
hoch, so wird die Ineffizienz durch Kredithilfen in jedem Fall noch verstirkt>,

Da die Subventionsempfanger durch die Ausweitung der Subventionierung Nettovor-
teile erwarten konnen, werden sie durchzusetzen versuchen, daB Kredithilfen als Subven-
tionsform gewdhlt werden, bevor iiber das Subventionsvolumen entschieden wird. Dagegen
werden Verlierer bei offentlichen Kredithilfen, insbesondere die Steuerzahler, verhindern
wollen, daB Kredithilfen als Subventionsform bestimmt werden, bevor das Subventions-
volumen festgelegt ist, wenn sie ex ante erkennen, da8 diese Subventionsform im laufenden
politischen ProzeB Fiskalillusion erzeugt. Unter diesen Bedingungen kommt es auf den
relativen politischen EinfluB der Gewinner und Verlierer offentlicher Kredithilfen an, wel-
che Subventionsform bei der Abstimmung iiber das Subventionsvolumen zugrundegelegt
wird. Da die Gewinner bei Kredithilfen die damit verbundenen Vorteile vergleichsweise
gut wahrnehmen werden, wihrend die Kosten dieser Subventionsform relativ breit gestreut
sein werden, kann angenommen werden, da8 sich die Nachfrage nach Kredithilfen tenden-
ziell durchsetzen wird. Dies gilt um so mehr, wenn die Verlierer auch ex ante nicht erken-
nen, daB Kredithilfen Fiskalillusion und damit individuelle Nachteile bewirken werden.

1" vgl. WAGNER (1976), 5.53; DILORENZO (1982), S.245 f.

2 So aber WAGNER (1973), $.232.
Dieser Zusammenhang ergibt sich bei Anwendung des Medianwihler-Modells generell, sofern
sich durch Verinderung der Restriktionen die vom Medianwihler priferierte Menge erhoht.
Vgl. BOADWAY/WILDASIN (1984), S.160.
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Allerdings konnten sich alle Biirger auf Kredithilfen als Subventionsform trotz unterstellter
Kenntnis ihrer illusionserzeugenden Wirkungen im laufenden politischen ProzeB einigen,
wenn sie annehmen, daB bei Investitionszuschiissen ein ineffizient niedriges, bei Kredithil-
fen aufgrund optimaler Fiskalillusion! dagegen ein effizientes Subventionsvolumen reali-
siert wird. Die Entscheidung zugunsten 6ffentlicher Kredithilfen ist dann mit sozialen Net-
tonutzen verbunden. Eine Einigung auf Kredithilfen setzt aber voraus, daB die bei gegebe-
ner Steuerverteilungsregel durch die Ausweitung des Subventionsvolumens Benach-
teiligten von den Gewinnern kompensiert werden. Unter diesen restriktiven Annahmen
konnen Kredithilfen eine paretooptimale Subventionsform représentieren. Allerdings ist es
kaum realistisch, daB dieser Fall eintritt, weil eine Kompensation der Verlierer regelmaBig
nicht stattfinden wird und Informationen iiber das effiziente Subventionsvolumen
tiblicherweise nicht vorhanden sind.

Ein Problem der vorstehenden Modelliiberlegungen besteht darin, daB das tatséchli-
che disponible Einkommen der Steuerzahler bei Subventionierung durch Kredithilfen ex
post geringer ist als die Individuen erwarten. Um diesem Umstand Rechnung zu tragen,
konnte man erwarten, da8 die Subventionierung durch Kredithilfen die Individuen langfri-
stig dazu zwingt, ihre Wahrnehmung der Kosten der Kredithilfen zu dndern. Nur wenn
man von irrationalem Verhalten der Individuen ausgeht, wiren sie in jeder Vergabepe-
riode bereit, den Einkommensverlust einfach zu akzeptieren, ohne ihn in ihrer Wahrneh-
mung zu beriicksichtigen?. Hilt man dagegen an der Annahme rationalen Verhaltens fest,
so kann die Fiskalillusion bei Kredithilfen nur dann von Dauer sein, wenn die Individuen
bei anderen Ausgabenarten einer gegenliufigen Illusion unterliegen, indem sie deren Preis
in systematischer Weise iiberschétzen. Diese Ausgabenarten werden dann in geringerem
AusmaB als ohne Illusion nachgefragt. Bei einer im Zeitablauf konstanten Ausgabenstruktur
kann folglich damit gerechnet werden, daB die Fiskalillusion bei Kredithilfen nur von
Dauer sein wird, wenn sich simtliche Illusionseffekte kompensieren3. Da diese Annahme
indes kaum realistisch ist, kann davon ausgegangen werden, daB Kredithilfen dauerhaft
Kostenillusionen erzeugen.

1" Zum Konzept optimaler Fiskalillusion vgl. WEST/WINER (1980).

2 vgl. LOGAN (1986), S.1311.

3 Vegl. LOGAN (1986), S.1312. So ist kaum zu erwarten, daB der Wanderer in der Wiiste, der je-
desmal vom selben Ausgangspunkt startet, sich stets aufs Neue von der in derselben Richtung
wahrgenommenen Fata Morgana tduschen i, es sei denn er verkennt aufgrund seines Allge-
meinbefindens immer wieder, daB er umfassende Informationen iiber die zu wihlende Rich-
tung besitzt.
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d. Erzielung von Verteilungsvorteilen durch 6ffentliche Kredithilfen bei dynamischer
Betrachtung

Bislang wurde implizit unterstellt, daB die Subventionierung eines Empfingers einen
einmaligen Vorgang darstellt. Diese Annahme soll jetzt gelockert werden. Damit stellt sich
die Frage, ob die Entscheidung iiber die Subventionsform Konsequenzen fiir die Chancen
der Subventionsempfinger auf eine erneute Subventionierung hat.

Ein wesentliches Merkmal offentlicher Darlehen und Gewibhrleistungen besteht
darin, daB die Hohe der Netto-Subventionsausgaben im Einzelfall vom Erfolg der damit
geforderten Aktivitidten abhingt. Daher handelt es sich aus Sicht des Staates um riskante
Subventionsformen. Wird nun ein Investor mit 6ffentlichen Darlehen oder Gewihrleistun-
gen subventioniert, so erhdlt er dadurch im Hinblick auf kiinftige Subventionswiinsche
einen nicht zu unterschitzenden Vorteil: die mdglichen Einnahmenausfille bzw. Ausgaben
des Staates dienen dem Subventionsempfinger als Faustpfand zur "Erzwingung" kiinftiger
Subventionsleistungen. Dies soll mit folgenden Uberlegungen verdeutlicht werden.

Es wird angenommen, daB einem Unternehmen als "Gegenleistung" fiir die Schaffung
von Arbeitsplitzen eine unentgeltliche 6ffentliche Gewihrleistung fiir Kreditverbindlich-
keiten gewidhrt wird. Wird dieses Unternehmen zahlungsunfihig, so besteht fiir den Staat
eine Alternative darin, einen Konkurs und damit den Verlust von Arbeitspldtzen hinzu-
nehmen. In diesem Fall hitte der Staat Ausgaben zur Erfiillung der Gewihrleistungsver-
bindlichkeiten zu tragen. Andererseits konnte der Staat zusétzliche Kredite fiir das Unter-
nehmen verbiirgen, um dessen momentane Zahlungsunfihigkeit zu iiberwinden. Damit
bliebe fiir die Steuerzahler zumindest die vage Hoffnung, daB sich Subventionsausgaben
auf Dauer vermeiden lassen.

Wihrend die von einer Fortfilhrung des Unternehmens begiinstigten Gruppen unter
Hinweis auf die drohenden Arbeitsplatzverluste starken politischen Druck zur erneuten
Subventionierung ausiiben werden, ist ein massiver Widerstand der Steuerzahler dagegen
nicht zu erwarten. Denn sie werden tendenziell in erster Linie wahrnehmen, daB sich durch
die zusitzliche Gewihrleistungsiibernahme zumindest kurzfristig staatliche Ausgaben ver-
meiden lassen. Die volkswirtschaftlichen Verluste einer erneuten Subventionierung, die
regelmédBig darin bestehen, daB ineffiziente Unternehmen am Leben erhalten werden und
damit eine effiziente Kapitalallokation beeintrichtigt wird, sind dagegen kaum wahrnehm-
bar. Wenn die Wahrscheinlichkeit einer Unternehmenssanierung optimistisch eingeschitzt
wird, ist daher zu erwarten, daB es zu einer erneuten Subventionierung kommen wird. Die-
ses Spiel 148t sich theoretisch iiber mehrere Spielrunden hinweg fortsetzen. Wird jedoch
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nach einigen Perioden festgestellt, daB das Unternehmen endgiiltig nicht saniert werden
kann, hat die wiederholte Subventionierung auBerordentlich hohe Subventionsausgaben
zur Folge, die sich dann nicht mehr vermeiden lassen.

Wiirde die urspriingliche Subventionierung hingegen in Form von direkten Zuschiis-
sen erfolgen, wiren im Falle eines Konkurses keine zusitzlichen Ausgaben fillig. Somit
wird der politische Widerstand der Steuerzahler gegen eine erneute Subventionierung un-
ter den genannten Bedingungen gréB8er sein. Dementsprechend wird ihre Durchsetzung bei
gegebenem politischen Druck der Koalition der Begiinstigten bei einer iirspriinglichen
Subventionierung in Form von Zuschiissen auf groBere Schwierigkeiten stoSen. D.h. aber,
daB sich der erwartete Ertrag eines Einsatzes von Rent-seeking-Ressourcen erhdht, wenn
die Subventionierung urspriinglich durch Darlehen oder Gewihrleistungen erfolgt ist.

Damit kann angenommen werden, daB die Subventionsnachfrager, die selbst damit
rechnen, in mehreren Perioden auf staatliche Subventionen "angewiesen" zu sein, in der
Ausgangsperiode tendenziell Darlehen oder Gewihrleistungen nachfragen werden, um
damit die Durchsetzung von Folgesubventionen zu erleichtern.

2.  Angebotsseitige Erklidrungsansiitze fiir 6ffentliche Kredithilfen

Bei den nachfrageseitigen Erkldrungsansitzen offentlicher Kredithilfen wurde impli-
zit unterstellt, daB die Entscheidungen iiber die Subventionsform durch das Verhalten der
Nachfrager nach offentlichen Leistungen determiniert werden. Da die unmittelbare Ent-
scheidung iiber Subventionsformen jedoch von den staatlichen Akteuren getroffen wird,
miissen die Bedingungen fiir die Umsetzung der Nachfrage in ein entsprechendes staatli-
ches Angebot analysiert werden. Grundlegend hierfiir ist die aus Griinden methodologi-
scher Konsistenz getroffene Annahme, daB die staatlichen Akteure wie andere Individuen
eigene Interessen verfolgen!. "Es werden die gleichen Menschen in privaten und &ffentli-
chen Entscheidungssituationen betrachtet, wobei der Unterschied nicht in den Motiva-
tionen, sondern in den Beschrinkungen liegt, unter denen individuelle Ziele verfolgt wer-
den."? Entscheidend ist also, inwieweit die geltenden Restriktionen die staatlichen Akteure
an die Nachfrage der Biirger nach der jeweiligen Subventionsform binden bzw. ob die
staatlichen Akteure bei der Wahl der Subventionsform einen Handlungsspielraum zur Ver-
folgung eigener Interessen jenseits der Interessen der Nachfrager besitzen>. Die staatlichen

1 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.6; BRENNAN/BUCHANAN (1981a), S.156 f;
FOLKERS (1984), S.501; BUCHANAN (1987), $.587.

2 vgl. FOLKERS (1986d), S.5.

3 Vgl FOLKERS (1986d), S.17.
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Akteure lassen sich vereinfachend in zwei Gruppen einteilen, die regierenden Politiker
und die Biirokraten, die im folgenden getrennt betrachtet werden.

a.  Anreize der Politiker zur Vergabe von Kredithilfen

Politiker werden im Rahmen der 6konomischen Theorie der Politik im allgemeinen
als Individuen modelliert, welche ihren Nutzen dadurch zu maximieren suchen, da8 sie die
zum Wahlgewinn erforderlichen Stimmen anstreben!. In diesem Modellrahmen werden
die regierenden Politiker aus ihrem Wiederwahlinteresse heraus ihre Entscheidungen so
treffen?, daB die Differenz zwischen Stimmengewinnen und -verlusten maximiert wird3,
LBt sich durch bestimmte politische MaBnahmen ein Stimmenzuwachs erzielen, realisie-
ren die Politiker einen politischen Nettoertrag, der sich fiir sie in einem Nutzenzuwachs
auswirkt. Es soll nun untersucht werden, unter welchen Bedingungen die Vergabe von
Kredithilfen dieser Zielsetzung dienen kann.

aa. Kredithilfen als ausgabenminimale Subventionsform

Zunichst sei davon ausgegangen, daB Kredithilfen unter bestimmten Bedingungen
ausgabenminimale Subventionsformen zur Erreichung eines gegebenen Subventionszwecks
reprasentieren. Weiterhin wird unterstellt, daB die Subventionsausgaben unabhingig von
der Subventionsform in der Vergabeperiode ausgabenwirksam und die sonstigen Staats-
ausgaben konstant seien. AuSerdem wird angenommen, da8 simtliche Staatsausgaben
durch Steuereinnahmen gedeckt sein miissen. Die Bildung von Einnahmeniiberschiissen
sei verboten. AuBerdem wird unterstellt, da8 der Kreis der Subventionsempfinger von der
Subventionsform unabhéngig ist.

Wie gezeigt, bringt die ausgabenminimale Subventionsform den Steuerzahlern Vor-
teile in Gestalt einer geringeren Steuerlast, wihrend die Subventionsempfinger gegeniiber
einer ausgabenintensiveren Subventionsform relative Verteilungsnachteile erleiden. Daher
kénnen die Politiker bei der Entscheidung fiir Kredithilfen von den Steuerzahlern Stim-
mengewinne erwarten, wihrend von seiten der Subventionsempfinger Stimmenverluste
drohen. Ist der Kreis der Subventionsempfanger relativ klein, fiihrt ein Abweichen von der

1 vgl. grundlegend dazu DOWNS (1957/1968).

2 Dabei soll hier unberiicksichtigt bleiben, daB die regierenden Politiker Anreize besitzen, bei
ihren Entscheidungen die Interessen der jeweiligen Opposition zu beriicksichtigen, um sich
selbst gegen die Risiken eines Machtverlusts abzusichern. Vgl. dazu SHEPSLE/WEINGAST
(1981), S.109; FOLKERS (1990), S.12.

3 Vgl. PELTZMAN (1976), S.214 ff.
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ausgabenminimalen Subventionsform zu vergleichsweise geringen Mehrausgaben, deren
Kosten auf die Gesamtheit der Steuerzahler verteilt und damit breit gestreut werden!. Die
Subventionsempfinger werden die zusétzlichen Vorteile der ausgabenintensiveren Subven-
tionsform wahrnehmen, wihrend die zusitzliche Steuerbelastung fiir den einzelnen Steuer-
zahler kaum spiirbar ist. Daher kann erwartet werden, daB die Politiker einen Netto-Stim-
menzuwachs und damit individuelle Vorteile erzielen konnen, wenn sie statt Kredithilfen
eine ausgabenintensivere Subventionsform anbieten. Umgekehrt ist ein Angebot an Kre-
dithilfen um so eher zu erwarten, je groBer der Kreis der Subventionsempfinger gezogen
ist, weil dann die zusétzliche Steuerlast bei der Entscheidung fiir die ausgabenintensivere
Subventionsform um so mehr wahrnehmbar sein wird.

LBt man eine Variation der sonstigen Staatsausgaben zu, kann die ausgabenintensi-
vere Subventionsform sogar dann gewihlt werden, wenn der marginale Stimmenzuwachs
fiir die Politiker daraus geringer ist als der marginale Stimmenverlust infolge hoherer
staatlicher Steuereinnahmen. Dies gilt dann, wenn der Stimmengewinn der ausgabeninten-
siveren Subventionsform héher ist als der Stimmenverlust bei einer Reduzierung der staat-
lichen Ausgaben in anderen Bereichen?. D.h. die Politiker besitzen bei der Entscheidung
iber die Subventionsform mit der Moglichkeit der Erhéhung von Steuereinnahmen und
der Senkung sonstiger Staatsausgaben regelmiBig zwei Handlungsparameter. Aus der
Interessenlage der Politiker sind ausgabenminimierende Kredithilfen daher zumindest
nicht generell erklarbar.

Allerdings wird die Entscheidung fiir die ausgabenintensivere oder ausgabenmini-
male Subventionsform bei gegebenem Subventionszweck im Zeitablauf nicht in jedem Fall
konstant bleiben. Nimmt man beispielsweise an, da die Steuerzahler bei ungiinstiger wirt-
schaftlicher Entwicklung die Kosten gegebener Steuerzahlungen in héherem MaB8 wahr-
nehmen, werden die marginalen Stimmenverluste bei Realisierung der ausgabenintensive-
ren Subventionsform zunehmen. Dadurch erhéht sich die Wahrscheinlichkeit, daB die Poli-
tiker eine in friitheren Perioden getroffene Entscheidung fiir die ausgabenintensivere Sub-
ventionsform revidieren und zur Erreichung des gegebenen Subventionszwecks Kredit-

1 vgl. FOLKERS (1983b), S.200.
Dieses Ergebnis ist durchaus plausibel, wenn die Ausgaben in sonstigen Bereichen fiir die
Bereitstellung 6ffentlicher Giiter vorgesehen sind. Dies trifft insbesondere dann zu, wenn die
durch die ausgabenintensivere Subventionsform Begiinstigten die daraus resultierenden Vor-
teile vollstandig wahrnehmen, wihrend die Biirger den entgangenen Nutzen aus der verringer-
ten Bereitstellung 6ffentlicher Giiter unterschitzen. Zur Nutzenillusion bei der Bereitstellung
offentlicher Giiter vgl. DOWNS (1965).
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hilfen als ausgabenminimierende Subventionsform anbieten!. Dementsprechend LiBt sich
bisweilen beobachten, daB in Zeiten erhohten politischen Drucks zur sparsamen Haus-
haltsfithrung insbesondere Kreditgewihrleistungen in verstirktem MaB vergeben werden?.
Ein Angebot an Kredithilfen als ausgabenminimale Subventionsform durch die Politiker ist
also um so eher zu erwarten, je héher die politischen Opportunititskosten ausgabeninten-
siverer Subventionsformen sind.

bb. Begiinstigung spezieller Interessengruppen bei gegebenen Subventionsausgaben

Sind die Subventionsausgaben konstant und bei allen Subventionsformen in der Ver-
gabeperiode vom Staat zu finanzieren, so werden die Politiker Kredithilfen anbieten, wenn
sie dadurch im Vergleich zu alternativen Subventionsformen marginale Netto-Stimmenge-
winne erwarten konnen.

Vergleicht man Kredithilfen mit Steuervergiinstigungen, so werden die Politiker bei
Kredithilfen tendenziell eher Netto-Stimmengewinne erzielen konnen, weil sie von den
dadurch Begiinstigten eine starke Unterstiitzung erfahren, wihrend die Nachteile der
Gewinner von Steuervergiinstigungen relativ breit gestreut und damit weniger wahrnehm-
bar sein werden®. Denn die Gewihrung von Steuervergiinstigungen fiihrt zu einem
Rechtsanspruch eines nur allgemein und abstrakt abgrenzbaren Personenkreises. Demge-
geniiber werden Kredithilfen meist ohne Rechtsanspruch der Empfinger gewihrt.
Dadurch wird es bei Kredithilfen eher maoglich sein, gegebene Subventionsausgaben auf
einen geringeren Personenkreis zu konzentrieren als bei Steuervergiinstigungen.

Es wird nun unterstellt, da8 der Kreis der Subventionsempfénger, ihre durchschnittli-
che Begiinstigung und die Wirkung auf formal nicht beteiligte Dritte bei allen Subventions-
formen identisch ist. Werden durch Kredithilfen im Gegensatz zu alternativen Subven-
tionsformen riskantere Projekte privilegiert, so werden sich fiir die Politiker um so eher
Netto-Stimmengewinne ergeben, wenn die Gruppe der Subventionsempfinger mit iiber-
durchschnittlichem Kreditrisiko relativ klein ist und einen hohen Organisationsgrad auf-
weist. Denn in diesem Fall werden die Kosten der Kredithilfen fiir die Subventionsemp-

So wurde Anfang der achtziger Jahre die Ausbildungsférderung nach dem BAF6G im Zuge der
Bemiihungen zu einer Haushaltskonsolidierung von einer gemischten ZuschuB- und Darlehens-
forderung auf eine reine Darlehensforderung umgestellt.

2 So fiihrt die saarlindische Landesregierung in ihrem MITTELSTANDSBERICHT (1984), S.44
aus: "In einer Zeit knapper offentlicher Mittel, die den Staat zwingt, direkte Subventionen ein-
zuschrinken, kommt dem Instrument der Staatsbiirgschaft eine wachsende Bedeutung zu."
Siehe auch DICKERTMANN (1983), S.366.

3 Vgl. FOLKERS (1983b), S.200.
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fénger mit unterdurchschnittlichem Kreditrisiko relativ breit gestreut und damit kaum
wahrnehmbar sein.

cc. Ausdehnung von Kredithilfen aufgrund der Falschwahrnehmung ihrer Kosten

Die Politiker werden Kredithilfen weiterhin anbieten, wenn die wahrgenommenen
Vorteile der Subventionierung fiir die Begiinstigten verglichen mit anderen Subventions-
formen gleich groB, die wahrgenommenen Nachteile fiir die Benachteiligten dagegen
geringer ausfallen, da sich auf diese Weise ihre Wiederwahlchancen erhéhenl,

Es soll nun angenommen werden, daB sich Kredithilfen von alternativen Subventions-
formen, insbesondere Investitionszuschiissen, allein dadurch unterscheiden, daB sie erst in
spiteren Perioden ausgabenwirksam werden, wihrend Investitionszuschiisse bereits in der
Vergabeperiode zu Ausgaben fithren. Dabei sollen die den Politikern bekannten abdiskon-
tierten Netto-Subventionsausgaben? bei Kredithilfen mit den Subventionsausgaben bei
Investitonszuschiissen iibereinstimmen>. Besitzen die als identisch angenommenen
Steuerzahler in einer Welt ohne Informationskosten vollkommene Voraussicht und sind sie
zwischen verschiedenen Zeitpunkten der Steuerzahlung indifferent, so werden die Politiker
zwischen den alternativen Subventionsformen ebenfalls indifferent sein.

Geht man dagegen realitdtsnéher davon aus, daB Informationen Kosten verursachen,
so werden die Steuerzahler die kiinftigen Steuerbelastungen bei Kredithilfen in der Verga-
beperiode aufgrund rationaler Ignoranz nur unvollkommen wahrnehmen. Daher werden
sie Kredithilfen fiir eine billigere Subventionsform halten als alternative Subventionsfor-
men. Folglich werden die marginalen Stimmenverluste der Politiker von seiten der Steuer-
zahler bei einer Subventionierung durch Kredithilfen in der Gegenwart geringer sein als
bei einer Subventionierung durch Investitionszuschiisse. D.h. der in marginalen Brutto-
Stimmenverlusten ausgedriickte relative Preis von Kredithilfen sinkt. Dementsprechend
werden die Politiker unter normalen Bedingungen bei gegebenem Subventionsbudget zu-
sitzliche Kredithilfen anbieten. Dariiber hinaus 148t sich auf diese Weise das Subventions-
budget steigern, weil durch ein erhohtes Angebot an Kredithilfen der relative Preis von
Subventionen gegeniiber anderen Ausgabenkategorien sinkt.

1 vgl. BENNETT/DILORENZO (1983a), S.312.

Zur Vereinfachung wird angenommen, daB bei der Vergabe von Kredithilfen nur unsystemati-
sche Risiken auftreten, die aufgrund von Risk-pooling verschwinden.

3 Dabei miissen die in kiinftigen Perioden anfallenden Subventionsausgaben mit dem risikolosen
Marktzinssatz abdiskontiert werden, da der Staat seine in der Vergabeperiode zugesagten Sub-
ventionsleistungen mit Sicherheit erfiillen muB.
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Die Politiker besitzen auBerdem einen Anreiz, die Informationskosten in bezug auf
die Kosten von Kredithilfen zusitzlich zu erhdhen, indem sie beispielsweise iiber
Kredithilfen und die damit verbundenen Subventionsausgaben vergleichsweise unvollstin-
dig Bericht erstatten. Ansatzpunkte zur Informationsverschleierung bei Kredithilfen beste-
hen in der behaupteten mangelnden Quantifizierbarkeit der Subventionsausgaben ins-
besondere bei Kreditgewihrleistungen!, in der Hervorhebung der Zins - und Tilgungsein-
nahmen bei 6ffenlichen Darlehen und der Ausgrenzung bestimmter Kredithilfen vom Sub-
ventionsbegriff. Damit kann der relative Preis von Kredithilfen fiir die Politiker weiter ver-
ringert werden, die damit zusétzliche Stimmengewinne realisieren kénnen.

Allerdings muB beriicksichtigt werden, daB Kredithilfen in kiinftigen Perioden mit
Ausgaben verbunden sind. D.h. die Politiker miissen in kiinftigen Perioden im Fall von
Kredithilfen ceteris paribus héhere Steuereinnahmen realisieren. Wird auf diese Weise die
Wahrnehmung der Finanzierungskosten der Subventionierung bei Kredithilfen nachgeholt,
so haben die Politiker folglich in Zukunft bei Kredithilfen relative Stimmenverluste zu er-
warten. Insofern werden die Politiker diese kiinftigen Stimmenverluste in ihrem Kalkiil
beriicksichtigen, falls ihre Zeitpraferenzrate kleiner unendlich ist.

Dennoch sprechen zwei Argumente dafiir, daB die Politiker bis zu einem gewissen
AusmaB Kredithilfen priferieren. Zum einen verteilen sich die Netto-Subventionsaus-
gaben bei Kredithilfen regelmiBig iiber mehrere Perioden. Damit werden die zur Finan-
zierung der Subventionsausgaben erforderlichen Belastungen zeitlich relativ weit gestreut.
Die Finanzierungskosten der Subventionierung werden folglich nicht nur in der Gegen-
wart, sondern auch iiber alle Zeitperioden betrachtet bei Kredithilfen in geringerem Aus-
maB wahrgenommen werden als bei Investitionszuschiissen. Das andere Argument bezieht
sich darauf, daB die Politiker eine hohe Zeitpriferenzrate besitzen und damit die fiir sie in
der Zukunft resultierenden politischen Kosten relativ stark abdiskontieren?. Denn sie kal-
kulieren die Moglichkeit eines Machtverlusts in spiteren Perioden ein® und kénnen damit
rechnen, die politischen Kosten der in die Zukunft verschobenen Finanzierungskosten auf
eventuelle Amtsnachfolger zu iiberwilzen.

Ist der Kalkiil der Politiker dagegen darauf gerichtet, bei gegebenen politischen
Kosten die Nutzen aufgrund von SubventionsmaBnahmen zu maximieren, so ist ebenso mit
einer Priferenz der Politiker fiir Kredithilfen zu rechnen. Da bei dieser Subventionsform
aufgrund von rationaler Ignoranz und Fiskalillusion die Kosten der Subventionierung in

1 vgl. SUBVENTIONSBERICHT (1985), S.296.
2 Vgl. GWARTNEY/WAGNER (1988), S.12 ff. Siehe auch PENNER/SILBER (1972), 5.662.
3 vgl. FOLKERS (1990), S.12.
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geringerem Umfang als beispielsweise bei Investitionszuschiissen wahrgenommen werden,
sind bei gegebenen Stimmenverlusten durch eine Subventionierung hhere Subventions-
ausgaben méglich. Unterstellt man, daB8 die durch die Subventionierung Begiinstigten
unabhéngig von der Subventionsform ihre Subventionsvorteile in vollem Umfang wahr-
nehmen, 148t das Angebot von Kredithilfen damit ceteris paribus héhere Brutto- und
Netto-Stimmengewinne erwarten.

dd. Umgehung fiskalischer Restriktionen

Reale demokratische Staatsverfassungen sind dadurch gekennzeichnet, da8 sie den
Politikern eine Vielzahl rechtlicher Restriktionen auferlegen, die deren Handlungsspiel-
raum begrenzen. Solche Restriktionen finden ihre logische Grundlage darin, daB der poli-
tische ProzeB ohne solche Restriktionen Unvollkommenheiten aufweist, die fiir die Politi-
ker einen Anreiz schaffen, ihre individuellen Vorteile zu steigern, auch wenn dies auf
Kosten der Allgemeinheit geschieht!. Eine der wesentlichen Unvollkommenheiten besteht
darin, daB eine vollstindige Kontrolle der Politiker durch Wahlen allein schon deshalb
ausgeschlossen ist, weil Wahlen stets nur in groBeren Zeitabstinden stattfinden. Daher soll
im folgenden angenommen werden, da8 sich die Politiker in gewissem Umfang gegebenen
konstitutionellen Regeln gegeniibersehen. Die Betrachtung beschriankt sich dabei auf
fiskalische Restriktionen, also auf Regeln, die in der Finanzverfassung enthalten sind.

Nimmt man an, da8 die Politiker versuchen werden, ihren eigenen Nutzen zu maxi-
mieren, werden sie bereit sein, unter Beachtung der Buchstaben fiskalischer Restriktio-
nen?, diese zu umgehen, wenn sie dadurch ihren Nutzen steigern konnen3. Andererseits
werden fiskalische Restriktionen auch in ihrem materiellen Gehalt beachtet, wenn dies den
Zielen der Politiker forderlich ist*. Stiftet eine Umgehung fiskalischer Restriktionen durch
die Vergabe von Kredithilfen den Politikern Nutzen, so werden sie diese Subventionsform
auch anbieten, wenn die durch die Subventionierung Begiinstigten zwischen allen
Subventionsformen indifferent sind. Andererseits nimmt der Anreiz der Politiker zur

1 Zu den analytischen Grundlagen  konstitutioneller ~ Regeln  ausfithrlich  vgl.
BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988),S.3 ff, siehe dazu auch FOLKERS (1984), $.502 und
Abschnitt D.II.1.

So basiert letztlich die gesamte konstitutionelle Wirtschaftstheorie auf der durch empirische
Erfahrungen gestiitzten Annahme, daB konstitutionelle Beschrinkungen von den staatlichen
Akteuren beachtet werden. Dariiber hinaus sprechen empirische Erfahrungen dafiir, da8 die
Wiihler die offenkundige MiBachtung von Regeln durch Politiker mit Stimmentzug sanktio-
nieren, so daB es rational ist, wenn die Politiker solche Regeln zumindest formal beachten. Vgl.
BENNETT/DILORENZO (1983b), S.33.

In diesem Sinne bereits MILL (1861/1977), S.505.

Vgl. FOLKERS (1984), S.501.

&~ w
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Umgehung fiskalischer Restriktionen durch Kredithilfen mit zunehmendem Widerstand
der Nachfrager offentlicher Leistungen gegen diese Subventionsform ab.

Es sollen nun verschiedene fiskalische Restriktionen! darauf untersucht werden,
unter welchen Bedingungen sie gegen einen Einsatz von Kredithilfen als Umgehungs-
strategie anfillig sind.

aaa. Umgehung des Gebots eines materiellen Haushaltsausgleichs

Zunichst wird unterstellt, da8 die Finanzverfassung einen materiellen Budgetaus-
gleich vorschreibt, wonach der Staat zur Deckung seiner Ausgaben nur Steuereinnahmen
einsetzen darf, wihrend Einnahmen aufgrund offentlicher Verschuldung oder von Geld-
schopfung nicht zugelassen sind%. Unter diesen Bedingungen werden die Politiker die
Subventionsausgaben so weit ausdehnen, bis die politischen Grenzertrige aus zusétzlichen
Subventionsausgaben mit den politischen Grenzkosten aufgrund zusitzlicher Steuerein-
nahmen oder marginaler Ausgabenkiirzungen in anderen Bereichen iibereinstimmen.
Unterstellt man, daB bei staatlicher Kreditaufnahme die Opportunitétskosten der Staats-
ausgaben unterschitzt werden, so wird das staatliche Budget hoher sein als bei einem
staatlichen Kreditaufnahmeverbot®. Wird die Budgetstruktur von den Politikern so
bestimmt, da8 der politische Grenznutzen der marginalen Ausgaben der verschiedenen
Verwendungsrichtungen jeweils gleich hoch ist, so wird durch die Budgetausgleichsvor-
schrift indirekt auch der Umfang der Subventionsausgaben beschrinkt.

Obwohl zusitzliche SubventionsmaBnahmen positive politische Brutto-Grenzertrige
versprechen, werden sie von den Politikern nur dann angeboten, wenn sich ihre politischen
Grenzkosten gegeniiber dem Fall zusétzlicher Steuereinnahmen senken lassen. Da bei
Kredithilfen eine versteckte Verschuldung durch Verschiebung der Subventionsausgaben in
die Zukunft moglich ist*, lassen sich in der Gegenwart dadurch zusitzliche Subventions-
maBnahmen durchfiihren, ohne daB bei gegebenen Einnahmen und Ausgaben das staatli-
che Kreditaufnahmeverbot formal verletzt wird. Materiell entspricht die Vergabe von Kre-
dithilfen bei gegebenem Gegenwartswert der (Netto-) Subventionsausgaben jedoch genau
einer verbotenen kreditfinanzierten Ausweitung der Subventionsausgaben entsprechender

1 Zu den verschiedenen Arten fiskalischer Begrenzungen vgl. BRENNAN/BUCHANAN
(1980/1988), S.252 ff.; FOLKERS (1983a), S.27 ff.; FOLKERS (1984), S.503 f.;, FOLKERS
(1986b).

2 Zum Konzept und den Implikationen eines materiellen Haushaltsausgleichs vgl. ausfithrlich

BAUM (1982). Zur entsprechenden Diskussion in den USA vgl. FOLKERS (1986a).

Vgl. BUCHANAN/WAGNER (1977); TOLLISON/WAGNER (1986), S.384 f.

Vgl. RICHTER (1970), S.54 ff.; KRAJEWSKI (1975), S.49.
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Hohe. So geht der Staat jeweils Verbindlichkeiten ein, deren Gegenwarts- bzw. Endwert in
beiden Fillen gleich hoch ist. Sofern die Vorschrift des materiellen Haushaltsausgleichs
lediglich Kreditverbindlichkeiten verbietet, konnen die Politiker ohne Rechtsversto son-
stige Verbindlichkeiten eingehen, die erst in spéteren Perioden zu Ausgaben fiihren. Somit
kann durch die Vergabe von Kredithilfen die Haushaltsausgleichsvorschrift umgangen
werden.

Diese Umgehungsstrategie kann auch so eingesetzt werden, da8 sie nicht nur Impli-
kationen fiir das AusmaB8 der Subventionierung, sondern dariiber hinaus fiir simtliche
Staatsausgaben besitzt. Werden im Grenzfall alle sofort ausgabenwirksamen Subventions-
maBnahmen durch die Vergabe von Kredithilfen substituiert, so konnen die Staatsaus-
gaben in anderen Bereichen ausgedehnt werden. Wiirden niamlich die Steuereinnahmen
auf die Hohe der sonstigen Staatsausgaben reduziert, so wiren die politischen Grenzer-
trage konstanter staatlicher Ausgaben groBer als ihre Grenzkosten. Daher kénnen sich die
Politiker durch eine Ausweitung der Staatsausgaben zusitzliche politische Nettoertrige
sichern.

Allerdings ist nicht zu erwarten, daB simtliche SubventionsmaBnahmen in Form von
Kredithilfen erfolgen. Denn wenn die staatlichen Kredithilfeaktivititen eine bestimmte
Grenze iiberschreiten, werden die Biirger vermutlich erkennen, da8 damit die Budget-
ausgleichsvorschrift umgangen wird. AuBerdem werden die Verlierer der Verschiebung der
Subventionsausgaben ihre Opposition dagegen so weit verstirken, daB8 die Politiker Stim-
menverluste zu befiirchten haben. Zum anderen werden rational handelnde Politiker, die
iiber mehrere Zeitperioden im Amt bleiben wollen, die Gefahr sehen, daB sich bei einer
Erhohung der Staatsausgaben und einer zeitlichen Verschiebung der Subventionsausgaben
der staatliche Ausgabenspielraum in Zukunft verringern kann!. Dadurch kann in Zukunft
die fiir die Politiker wiinschenswerte Allokation der Haushaltsmittel so stark beeintréchtigt
werden, daB sie zumindest dann von einer ausschlieflichen Subventionierung durch Kre-
dithilfen absehen, wenn ihre Zeitpriferenzrate kleiner unendlich ist.

bbb. Umgehung des Gebots zur Subventionierung mit der ausgabenminimalen
Subventionsform

Eine andere Regel der Finanzverfassung moge vorschreiben, daB jeder Subventions-
zweck nur mit der ausgabenminimalen Subventionsform gefordert werden darf. Soll die

1 Grundlegend zur entsprechenden Problematik bei der Staatsverschuldung vgl. DOMAR (1944).
Siehe auch MUCKL (1983).
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Durchfiihrung liquiditdtsbeschrénkter Investitionen erméglicht werden, ist die Gewéihrung
von offentlichen Darlehen mit geringeren Ausgaben verbunden als eine ZuschuBgewih-
rung. Dementsprechend muB8 der Staat aufgrund der Finanzverfassung in diesem Fall
Kredithilfen gewdhren, wenn sie ex ante als ausgabenminimale Subventionsform identifi-
ziert werden konnen. D.h. durch diese Vorschrift wird verhindert, daB sich die
Subventionsempfinger Verteilungsvorteile aneignen konnen, die zur Induzierung der er-
wiinschten Verhaltensreaktionen, also der Durchfiihrung der geforderten Aktivitéten, nicht
erforderlich sind.

Nimmt man an, daB eine ZuschuBgewdhrung den Politikern ohne fiskalische
Beschrinkung einen héheren Nettoertrag verspricht als die Gewdhrung von Darlehen, so
haben die Politiker einen Anreiz, den Subventionsempfingern nachtriglich die entspre-
chenden Verteilungsvorteile zukommen zu lassen. Dies 148t sich einfach erreichen, wenn
der Staat die Moglichkeit besitzt, den Darlehensempfingern in spiteren Perioden die mit
der Darlehensgewihrung verbundenen Schulden zu erlassen. Da ein SchuldenerlaB keine
Ausgaben verursacht, werden seine Kosten fiir die Politiker um so geringer sein, je weniger
die Steuerzahler den Entgang kiinftiger Kredithilfeeinnahmen wahrnehmen. Dabei kénnen
die Politiker ihren Nettoertrag noch erhhen, wenn es ihnen gelingt, den Schuldenerla8 als
Akt der sozialen Gerechtigkeit oder MaBnahme zur Erh6hung des Gemeinwohls zu recht-
fertigen. Auf diese Weise 148t sich die Vorschrift zur Wahl der ausgabenminimalen
Subventionsform umgehen.

ccc. Umgehung eines Verbots zur Bildung staatlichen Finanzvermégens

In realen Finanzverfassungen sind bisweilen Regeln enthalten, die es dem Staat ver-
bieten, in einzelnen Haushaltsperioden Finanzvermdgen zu marktlichen Konditionen auf-
grund von Einnahmeniiberschiissen zu akkumulierenl. Damit sollen die Politiker gezwun-
gen werden, die Hohe der Steuereinnahmen auf die Hohe der in jeder Periode ge-
wiinschten Ausgaben fiir 6ffentliche Giiter, sonstige offentliche Leistungen und den Er-
werb von Vermégensaktiva, die der Erfiillung 6ffentlicher Aufgaben dienen, zu begrenzen.
Im folgenden soll unterstellt werden, da8 sich die Politiker einem derartigen Verbot
gegeniibersehen.

Bei Beachtung dieses Verbots werden die Politiker die Staatsausgaben und
Steuereinnahmen in jeder Periode derart festsetzen, daB die politischen Grenzertrige den

1 So diirfen die Gemeinden in der Bundesrepublik Deutschland Vermogensgegenstinde nur
erwerben, wenn sie der Erfiillung ihrer Aufgaben dienen; vgl. z.B. § 91 Abs.1 GemO/BW. Siehe
auch BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.127.
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politischen Grenzkosten entsprechen. Sind die politischen Grenzkosten der Steuereinnah-
men in der Zukunft hoher als in der Gegenwart, so wird das fiir die Politiker optimale
Ausgabenniveau bei Beachtung der Restriktion in der Zukunft geringer sein als in der
Gegenwart. Andererseits besitzen die Politiker einen Anreiz zur Erzielung von Einnah-
meniiberschiissen, wenn sie dadurch ihren Nutzen erhéhen kénnen. Zur analytischen
Vereinfachung sei unterstellt, daB der intertemporale Kalkiil der Politiker nur zwei Peri-
oden umfalt. Ohne Restriktion wiirden die Politiker in der Gegenwart Einnahmeniiber-
schiisse so weit ausdehnen und zu marktlichen Konditionen als staatliches Vermdgen
akkumulieren, bis das Verhiltnis des Grenznutzens der Ausgaben in der Gegenwart und
des mit der reinen Zeitpriferenzrate der Politiker gewichteten Grenznutzens der Ausga-
ben in der Zukunft dem intertemporalen Preisverhiltnis entspricht!. D.h. die Ausgaben
wiren ohne die Restriktion in der Gegenwart geringer und in der Zukunft héher als mit
der Restriktion. Dabei wiirde der Einnahmeniiberschu8 in der Gegenwart um so héher
ausfallen, je kleiner die reine Zeitpriferenzrate der Politiker ist.

Da jedoch die Bildung von Einnahmeniiberschiissen annahmegemiB verboten ist,
werden die Politiker versuchen, in der Gegenwart solche Ausgaben zu titigen, die sich als
Ausgaben fiir 6ffentliche Leistungen deklarieren lassen, gleichzeitig aber in der Zukunft zu
zusdtzlichen Einnahmen fithren. Solche versteckten Einnahmeniiberschiisse lassen sich
erzielen, wenn die Politiker eine Subventionierung in Form offentlicher Darlehen durch-
fithren und die Darlehenssumme zu Lasten anderer Ausgabearten iiber Steuereinnahmen
finanzieren?. Damit kann der Staat eine Vermogensmasse bilden, die in der Zukunft
liquidiert wird, so daB die Erlése zur Finanzierung zusitzlicher Staatsausgaben in der
Zukunft verwendet werden konnen. Folglich konnen die Politiker durch die Vergabe
offentlicher Darlehen die entsprechende fiskalische Restriktion umgehen. Da offentliche
Darlehen zinsverbilligt vergeben werden miissen, um gegebene Subventionszwecke zu
erfiillen, ist der relative Preis der kiinftigen Ausgaben fiir die Politiker héher als bei einer
marktlichen Anlage der Einnahmeniiberschiisse. Folglich werden das Nutzenniveau der
Politiker und die Zukunftsausgaben in geringerem Umfang erhoht als bei einer marktli-
chen Anlage der Einnahmeniiberschiisse. Dies folgt unter der Annahme fallender politi-
scher Grenznutzen von Staatsausgaben daraus, daB das Verhiltnis des Grenznutzens der
Ausgaben der Gegenwart und der Zukunft bei 6ffentlichen Darlehen im Optimum kleiner
ist als bei einer marktlichen Anlage von Uberschiissen.

1 Vgl zu einem entsprechenden Ergebnis in bezug auf die intertemporalen Entscheidungen der

Individuen BALTENSBERGER/MILDE (1987), S.88.

Insoweit iiberrascht es nicht, daB der Anteil der Darlehensausgaben des Bundes an seinen
Gesamtausgaben in den fiinfziger Jahren am hochsten war, wo in mehreren Haushaltsperioden
Budgetiiberschiisse realisiert wurden.

2
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ddd. Umgehung von Restriktionen fiir die maximale Subventionsintensitét

Eine andere Form fiskalischer Restriktionen kann darauf abzielen, die Forderinten-
sitét von Investitionssubventionen auf einen bestimmten Anteil der Investitionssumme zu
begrenzen, um allokative Verzerrungen und/oder unerwiinschte Verteilungskonsequenzen
zu limitieren!. Wihrend die Einhaltung solcher Restriktionen bei sofort ausgabenwirksa-
men Subventionsformen vergleichsweise miihelos iiberpriift werden kann, ist insbesondere
bei offentlichen Darlehen und Kreditgewéhrleistungen die Ermittlung der periodischen
und der abdiskontierten gesamten Netto-Subventionsausgaben weit schwieriger. Der
Gegenwartswert der Netto-Subventionsausgaben mu8 jedoch bekannt sein, um ihn zur
Investitionssumme in Relation setzen zu konnen und die tatsichliche Forderintensitit zu
errechnen.

Beispielsweise ergeben sich bei offentlichen Darlehen die periodischen Netto-Sub-
ventionsausgaben je Krediteinheit aus der Differenz zwischen dem marktlichen Alternativ-
zinssatz und dem Zinssatz des offentlichen Darlehens. Die periodischen Leistungen miis-
sen mit dem marktlichen Alternativzinssatz abdiskontiert werden. Erlaubt es die Restrik-
tion, daB der marktliche Alternativzinssatz zu niedrig festgesetzt wird, so unterschreitet die
ausgewiesene Forderintensitit bei 6ffentlichen Darlehen und Kreditgewihrleistungen die
tatsichliche Forderintensitit. Dies kann fiir 6ffentliche Darlehen an einem einfachen Bei-
spiel gezeigt werden. Es wird angenommen, daB fiir eine Investition in Héhe von I ein zins-
verbilligtes Darlehen K mit unendlicher Laufzeit gewéhrt wird, bei dem der tatsichliche
Alternativzinssatz r, der zur Berechnung der Forderintensitdt veranschlagte Zinssatz
dagegen 1 betrégt, wobei r, > 1y > 0 gelten soll.

Der Zinssatz fiir das Darlehen betrage i < r;. Der tatsdchliche Gegenwartswert der
Zinsverbilligungsausgaben betrigt danach (r, - i)K/r, , wihrend der veranschlagte Wert
lediglich bei (r; - i)K/r liegt. D.h. der tatséchliche Wert liegt um (i/r; - i/r,)K > 0 iiber
dem veranschlagten Wert. Ist die Obergrenze der Forderintensitét fiir andere Subventions-
formen auf (r; - i)K/r festgelegt, kann somit durch die Vergabe von Darlehen und
Kreditgewihrleistungen die Restriktion umgangen werden. Dazu wird es wiederum dann
kommen, wenn die Politiker dadurch einen Stimmenzuwachs gegeniiber der Einhaltung
der Restriktion im Fall alternativer Subventionsformen realisieren konnen.

1 Beispiel hierfiir sind die verschiedenen EG-Regelungen iiber die zulissige Forderintensitit von
Beihilfeprogrammen.
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b.  Anreize der Biirokraten zur Vergabe von Kredithilfen

Ebenso wie die Politiker beeinflussen auch Biirokraten die Auswahl und Durchfiih-
rung politischer Vorhaben unmittelbar. Ihre Rolle besteht darin, den Politikern Informa-
tionen iiber alternative politische MaBnahmen zu beschaffen und diese MaBnahmen selbst
durchzufiihren. Dabei werden die Biirokraten durch drohende Wahiniederlagen in weit ge-
ringerem AusmaB beschrinkt als Politiker, da ihre berufliche Stellung bei einem Regie-
rungswechsel vergleichsweise wenig gefihrdet ist!. Die Beziehungen der Biirokraten zu
den Politikern werden in der modernen Biirokratietheorie durch eine Optionsfixierungs-
macht der Biirokraten charakterisiert, die es erlaubt, die maximale Zahlungsbereitschaft
der Politiker bei den Verhandlungen iiber die Mittelbereitstellung abzuschépfen?.

aa. Das Angebot von Kredithilfen als ausgabenminimale Subventionsform

Nach dem Biirokratiemodell von NISKANEN3 werden die Biirokraten als Individuen
modelliert, welche die Hohe des von ihnen verwalteten Budgets zu maximieren suchen, da
die entscheidenden personlichen Handlungsmotive der Biirokraten, wie Einkommen,
Macht und Prestige, mit der Budgethohe positiv korreliert sind®. Unterstellt man
wiederum, da8 Kredithilfen unter bestimmten Bedingungen ausgabenminimale
Subventionsformen représentieren, so werden die Biirokraten bei Giiltigkeit der Budget-
maximierungshypothese alternative, ausgabenintensivere Subventionsformen priferieren,
weil sich damit der Budgetumfang erh6hen 148t.

Allerdings kann sich dieses Ergebnis entscheidend éndern, wenn die Annahme iiber
das Verhalten der Biirokraten modifiziert wird. So unterstellen MIGUE/BELANGERS,
daB die Nutzenfunktion der Biirokraten prinzipiell zwei abhédngige Variablen enthilt: den
Output und das sogenannte diskretionédre Budget. Als diskretiondres Budget wird dabei die
Differenz zwischen dem zur Verfiigung stehenden Gesamtbudget und den zur Produktion
des Outputs erforderlichen minimalen Kosten bezeichnet. Das diskretiondre Budget kann
von den Biirokraten fiir Ausgaben verwendet werden, die ihnen selbst einen Nutzen stiften.

Als Output der Biirokraten werden hier die durchschnittlichen Subventionsausgaben
bei gegebener Zahl der Subventionsempfinger und als diskretionéres Budget die Differenz
zwischen dem gesamten Subventionsbudget und den bei der ausgabenminimalen Subven-

Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.29.

Vgl. NISKANEN (1971), S.24 ff.; siche auch MIGUE/BELANGER (1974).
Vgl. NISKANEN (1971).

Vgl. dazu den Uberblick bei ROPPEL (1979), S.86 ff.

Vgl. MIGUE/BELANGER (1974).

N A WN =
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tionsform anfallenden Subventionsausgaben interpretiert. Ziehen die Biirokraten aus dem
Output keinen Nutzen, so werden sie, anders als im Niskanen-Modell, die ausgabenmini-
male Subventionsform wihlen, da sie dann ibr diskretion4ires Budget maximieren konnen.
Sind sie dagegen lediglich am Output interessiert, so werden die Biirokraten ebenfalls die
ausgabenmaximale Subventionsform wihlen!. Allerdings diirfte die Vorstellung kaum der
Realitit entsprechen, daB die Biirokraten von den Politikern ein Subventionsbudget erhal-
ten, das fiir andere Zwecke als fiir Subventionsausgaben verwendet werden kann, da eine
solche Zweckentfremdung der Haushaltsmittel vergleichsweise einfach zu entdecken

wire2.

Dariiber hinaus ist aber auch das mit Hilfe des Niskanen-Modells gefundene Ergeb-
nis nicht zwingend. Insbesondere wenn der Wahlmechanismus die Politiker zumindest zu
einer partiellen Beachtung der Wihlerwiinsche notigt, um sich Wiederwahlchancen zu
sichern®, werden sie die Entscheidung iiber die Subventionsform kaum den Biirokraten
iiberlassen, sondern sie selbst entsprechend der eigenen Interessenlage treffen. Dies
schlieBt jedoch nicht aus, daB die Biirokraten eine Interessengruppe bilden, welche politi-
schen Druck ausiibt, damit bei gegebener Zahl von Subventionsempfingern statt der
Kredithilfen ausgabenintensivere Subventionsformen gewiéhit werden.

bb. Erhéhung der Subventionsausgaben und Administrationskosten durch Kredithilfen

Wie gezeigt, lassen sich die Subventionsausgaben aufgrund rationaler Ignoranz bzw.
Fiskalillusion der Wihler erh6hen, wenn eine Subventionierung durch Kredithilfen erfolgt.
Zumindest dann, wenn die Vergabe von Kredithilfen zu einem erhohten staatlichen
Gesamtbudget fiihrt, werden budgetmaximierende Biirokraten die Vergabe von Kredit-
hilfen befiirworten. Insofern ist diesbeziiglich tendenziell eine Interessenharmonie
zwischen Politikern und Biirokraten gegeben.

Geht man davon aus, daB Kredithilfen ein iiber einen lingeren Zeitraum
bestehendes Subventionsverhdltnis begriinden, dann ergibt sich die Notwendigkeit, die
Subventionsempfinger iiber den gesamten Subventionszeitraum zu iiberwachen. Dies ist
insbesondere bei offentlichen Darlehen mit einigem Aufwand verbunden, weil regelmaBig
die ordnungsgemédBe Erfiillung der Darlehensverpflichtungen kontrolliert werden mus.
Erfolgt die Subventionierung dagegen durch Investitionszuschiisse, so wird die

1 vgl. in bezug auf die Bereitstellung 6ffentlicher Giiter ROPPEL (1979), S.155.

2 Vgl. NISKANEN (1974), S.43.

3 Dazu und zu anderen Kritikpunkten an den Annahmen Niskanens vgl. ROPPEL (1979),
S.170 ff.
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Uberwachung der Subventionsempfinger in erster Linje von den privaten Kreditgebern
durchgefiihrt. D.h. daB im Fall von Kredithilfen vergleichsweise hohe Administrations-
kosten der Subventionierung zu erwarten sind.

Verfolgen die Biirokraten die Zielsetzung, ihren Zustindigkeitsbereich auszudeh-
nen’, haben sie bei Kredithilfen Vorteile, weil sie damit zumindest partiell eine "Privatisie-
rung" von Uberwachungsfunktionen bei der Subventionierung verhindern kénnen. Die
erhéhten Administrationskosten werden in einer Erhohung der Zahl der in der Subven-
tionsverwaltung Beschiftigten ihren Niederschlag finden. Wenn das Einkommen der Chef-
Biirokraten von der Zahl der Untergebenen abhingt?, kénnen diese ihren Nutzen durch
die Vergabe von Kredithilfen erhéhen. Jedoch auch die Biirokraten unterhalb der
Chefebene werden unter den getroffenen Annahmen die Vergabe von Kredithilfen prife-
rieren, weil mit der Erhohung der Beschiftigtenzahl auch die Aufstiegsmoglichkeiten fiir
die einzelnen Biirokraten zunehmen®. Damit werden die Biirokraten bei gegebenen
Finanzierungskosten der Subventionierung den Druck der an Kredithilfen interessierten
Nachfragergruppen verstirken. Dadurch erhéht sich die Wahrscheinlichkeit, da8 Kredit-
hilfen als Subventionsform durchgesetzt werden konnen.

cc. Bestehende Kredithilfe-Einrichtungen

Betrachtet man die organisatorische Durchfiihrung offentlicher Kredithilfen, so fallt
auf, daB dabei vielfach Sonderkreditinstitute als spezielle Form auBerbudgetirer Einrich-
tungen eingeschaltet werden. Es wird angenommen, daB die Sonderkreditinstitute entspre-
chend den fiir sie geltenden Rechtsbestimmungen Subventionen lediglich in Form von
Kredithilfen vergeben diirfen. Die Beschéftigten dieser auBlerbudgetiren Einrichtungen,
die zu den Biirokraten im weiteren Sinn gerechnet werden konnen, sind daran interessiert,
stets SubventionsmaBnahmen in einem Umfang durchfiihren zu konnen, der das Uber-
leben der Einrichtung sichern kann.

"One of their strongest motives is job preservation. For many, the continuation of an

agency makes the difference between having a job and being unemployed for a time

(...). Most organization members will therefore join the battle for agency survival. For

the leaders, the incentives are even greater. Their reputations are tied to their
agencies, and the fate of their organizations may profoundly affect their professional

=

Vgl. LEIPOLD (1988), S.265; MARTZ (1990), S.200.

2 So fithrt TULLOCK (1965), S.134, aus: "... a situation has arisen in most American and
European governmental bureaucracies in which a politician is rewarded by his sovereigns for
simply increasing the number of inferiors that he supervises.” Siehe auch WILLIAMSON, O.E.
(1964), S.34 £., 40 ff.

3 Vgl. ROPPEL (1979), S91.



268

status and perhaps even their employability in government and out. (...) Strong as the

material motives are, however, they are probably matched by the mysterious forces of

organizational loyalty (...)"!

Aufgrund der rechtlichen Restriktionen hat die Subventionierung durch Kredithilfen
zu erfolgen, so daB sich das Interesse der Biirokraten nicht nur auf den Umfang der durch-
zufiihrenden SubventionsmaBnahmen, sondern gerade auch auf die Wahl von Kredithilfen
als Subventionsform richtet. Diesem Interesse dient es, wenn Kredithilfen von Vertretern
dieser Einrichtungen gegeniiber den Wihlern und den Politikern als besonders wirkungs-
volle Form der Subventionierung dargestellt werden, die kaum Kosten verursacht, anderer-
seits aber groBen Nutzen stiftet. Die bei den Sonderkreditinstituten beschiftigten Biiro-
kraten werden daher versuchen, auf die Politiker EinfluB zu nehmen, da8 diese Kredithil-
fen als Subventionsinstitution anbieten. Da die Politiker regelmiBig selbst am Bestehen
auBerbudgetirer Einrichtungen interessiert sind3, ist es dann vergleichsweise leicht durch-
zusetzen, daB die Subventionierung in Form von Kredithilfen auch von den Sonderkredit-
instituten vergeben wird.

3. Die Synthese nachfrage- und angebotsseitiger Erkldrungsansiitze fir offentliche
Kredithilfen

Wie gezeigt, ist eine Entscheidung iiber die Subventionsform in aller Regel nicht
paretooptimal. D.h. daB durch eine solche Entscheidung iiblicherweise Ver-
teilungsinteressen verschiedener Gruppen beriihrt werden. Eine Subventionierung durch
Kredithilfen ist danach erklédrbar, wenn eine dominante Verteilungskoalition existiert, wel-
che die von ihren Mitgliedern priferierte Subventionsform durchsetzen kann. Eine durch

1 KAUFMAN (1976), S.9.
So duBert sich der frithere Prisident der Bayerischen Landesanstalt fiir Aufbaufinanzierung, H.
Artmann, zu 6ffentlichen Biirgschaften folgendermaBen: "Bei einer sachbezogenen, politisch
emotionsfreien Handhabung halten sich die Ausfille in vertretbaren Grenzen. (...) Damit ist
die gelegentlich als Steuerverschwendung gescholtene Biirgschaft in Wirklichkeit fiir den Staat
das billigste Forderungsmittel. Gleichzeitig ist es besonders wirksam, weil es private Bankmittel
mobilisiert, die sonst wegen mangelnder Sicherheiten nicht verfiigbar wiren." Siehe
ARTMANN (1981), S.400. H. Biikow, Hauptabteilungsleiter der Kreditanstalt fiir Wiederauf-
bau, hilt einen Abbau von Zuschiissen zur Haushaltskonsolidierung fiir unausweichlich, wih-
rend mit den Kredithilfen der Kreditanstalt fir Wiederaufbau der "Anspruchsdruck der Wirt-
schaft auf die offentlichen Haushalte" gemildert werde. Er folgert daraus: "Das Instrument
Kredit bei den notwendigen Schritten zum Subventionsabbau einzusetzen, scheint demnach
geradezu zwangslaufig." Siche BAKOW (1984), S.415. Noch einen Schritt weiter geht Miiller-
Kistner, Abteilungsdirektor der Kreditanstalt fir Wiederaufbau, der in bezug auf deren
Eigenmittel-Darlehen vom "amtlichen Vorurteil (...), eine Subvention zu sein" spricht. Siehe
MULLER-KASTNER (1986), S.17.

3 Vgl. unten Abschnitt D.IIL3.



269

Kredithilfen begiinstigte Verteilungskoalition hat dabei besonders gute Aussichten, eine
dominante Stellung zu erreichen, wenn eine Interessenharmonie zwischen den begiin-
stigten Nachfragern nach 6ffentlichen Leistungen und den staatlichen Akteuren besteht.
Dies ist insbesondere dann zu erwarten, wenn vergleichsweise kleine Gruppen durch Kre-
dithilfen gegeniiber anderen Subventionsformen spezielle Verteilungsvorteile erzielen
konnen, deren Kosten breit gestreut und damit fiir die Benachteiligten kaum wahrnehmbar
sind. Die regierenden Politiker konnen dann Netto-Stimmengewinne und damit politische
Nettoertrige erwarten. AuBerdem kénnen die Biirokraten durch eine Ausweitung ihres
Aufgabengebietes gegeniiber anderen Subventionsformen Nutzensteigerungen erzielen.
Dariiber hinaus sind Kredithilfen vergleichsweise gut durchsetzbar, weil damit die Kosten
der Subventionierung verschleiert werden konnen!. SchlieBlich kann mit einer Subventio-
nierung in Form von Kredithilfen auch dann gerechnet werden, wenn nur die staatlichen
Akteure eine eindeutige Préferenz fiir 6ffentliche Kredithilfen besitzen, weil dadurch fiska-
lische Restriktionen umgangen werden konnen, wiahrend die Nachfrager nach &ffentlichen
Leistungen hinsichtlich der Subventionsform indifferent sind.

Erkennt man, daB die Entscheidung fiir oder gegen Kredithilfen als Subventionsform
praktisch ausschlieBlich durch deren Verteilungsimplikationen bestimmt wird, so stellt sich
nahezu zwangsléufig die Frage, unter welchen Bedingungen die Wahl von Kredithilfen als
Subventionsform normativ gerechtfertigt werden kann. Dies soll nun im folgenden
Abschnitt untersucht werden.

II. NORMATIVE ANALYSE OFFENTLICHER KREDITHILFEN AUS KONSTI-
TUTIONELLER PERSPEKTIVE

Fiir eine normative Beurteilung von Kredithilfen sind Kriterien erforderlich, an
denen die Wiinschbarkeit dieser Form der Subventionierung gemessen werden kann. Da
die Entscheidung zugunsten von Kredithilfen typischerweise mit Vorteilen fiir bestimmte
Gruppen von Nachfragern offentlicher Leistungen und von staatlichen Akteuren verbun-
den ist, denen Nachteile anderer Gruppen gegeniiberstehen, miissen die normativen Krite-
rien Aussagen dariiber enthalten, ob die jeweiligen Verteilungskonsequenzen erwiinscht
oder unerwiinscht sind. Man kénnte fragen, welche Subventionsform eine vorgegebene
soziale Wohlfahrtsfunktion maximiert, und danach die Wiinschbarkeit von Kredithilfen
beurteilen. Allerdings zeigt das Unmoglichkeitstheorem von ARROW2, daB soziale Wohl-

1 vgl. LEONARD (1986), S.105.
2 vgl. ARROW (1951).
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fahrtsfunktionen im laufenden politischen ProzeB nicht aus den individuellen Priferenzen
abgeleitet werden konnen. Unter diesen Bedingungen kann nur mittels externer Normen
spezifiziert werden, wer durch Entscheidungen iiber die Subventionsform begiinstigt wer-
den solll. Die Verwendung solcher externer Normen ist jedoch abzulehnen, weil damit
stets die Gefahr willkiirlicher Bewertungen verbunden ist.

Die Alternative zur Ermittlung eines normativen MaBstabs fiir Kredithilfen besteht
darin, daB man fragt, auf welche politisch-institutionellen Bedingungen fiir die Vergabe
von Kredithilfen sich die Individuen einigen werden. Eine Einigung im laufenden politi-
schen Proze8 muB jedoch scheitern, weil die Gewinner von Kredithilfen die institutionellen
Bedingungen fiir die Subventionsform-Entscheidung regelmiBig so gestalten wollen, da
ihre identifizierbaren Chancen zur Vorteilserzielung nicht beschrinkt werden, wihrend die
Verlierer Institutionen préferieren, die eigene Verluste verhindern. Dabher ist eine Eini-
gung iiber entsprechende Institutionen nur auf einer gedanklichen oder tatsichlichen kon-
stitutionellen Ebene vorstellbar, die durch Unsicherheit iiber die individuelle Position in
postkonstitutionellen Perioden gekennzeichnet ist. Denn auf diese Weise bleibt es fiir die
Individuen ungewiB, ob sie durch Kredithilfen begiinstigt oder benachteiligt werden. Somit
werden sie die politisch-institutionellen Bedingungen fiir Subventionsform-Entscheidungen
auf der Grundlage konsensualer Vorstellungen iiber das Interesse der Allgemeinheit fest-
legen.

Im folgenden soll zunichst das analytische Grundkonzept der konstitutionellen Wirt-
schaftstheorie prézisiert werden. In einem néchsten Schritt wird diskutiert, wie die Indivi-
duen auf der konstitutionellen Ebene das kollektive Interesse definieren. Daran anschlie-
Bend werden staatliche Verhaltensmuster analysiert, von denen prognostiziert werden
kann, daB sie im konstitutionellen Kalkiil der Individuen von Bedeutung sind. SchlieBlich
wird analysiert, welche Gestaltungsformen konstitutioneller Regeln generell denkbar sind
und welche speziellen Regeln sich fiir eine Subventionierung durch Kredithilfen in
konstitutioneller Betrachtung ableiten lassen, wenn man unterschiedliche staatliche
Verhaltensmuster zugrundelegt.

1 Zum entsprechenden Problem bei der normativen Analyse der Steuerstruktur vgl.
BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.14, 262 f. (Fn.3).
Zu einer vergleichbaren Problematik bei der Bewertung von Steuerstrukturen vgl. FOLKERS
(1986d), S.9; FOLKERS (1987a), S.276.
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1. Das Grundkonzept der konstitutionellen Wirtschaftstheorie

Ausgangspunkt der konstitutionellen Wirtschaftstheorie ist "the recognition that
government derives its legitimate authority from individuals and that such authority can be
limited by constitutional constraints", Entscheidend fiir die 6konomischen Ergebnisse der
laufenden, postkonstitutionellen Perioden sind danach die Regeln, die den staatlichen
Akteuren von den Biirgern in der Verfassung vorgegeben werden. "Constitutional econo-
mics directs analytical attention to the choice among constraints"2.

Der Grund fiir Beschrinkungen von finanzwirtschaftlichen Entscheidungen liegt
darin, daB die Biirger damit fiir den Staat Anreize setzen wollen, in postkonstitutionellen
Perioden im Interesse der Allgemeinheit zu handeln?. Das Interesse der Allgemeinheit 148t
sich auf der konstitutionellen Ebene durch Ubereinkunft* der Individuen bestimmen, da
sie hier ihre individuelle Position in nachkonstitutionellen Perioden nicht kennen®. Sie
handeln hinter einem "Schleier der Unwissenheit". Dadurch sind die Individuen frei von
jeder  "Versuchung", individuelle Verteilungsinteressen in die personliche
Gemeinwohlvorstellung einflieBen zu lassen’. Der Schleier der Unwissenheit gibt den
Individuen den notwendigen Anreiz, sich entsprechend dem Kantschen kategorischen
Imperativ8 zu verhalten, was eine Ubereinkunft der Individuen im Hinblick auf die
Bestimmung des Interesses der Allgemeinheit entscheidend erleichtert.

Ohne Beschriankungen besitzen die staatlichen Akteure Handlungsspielrdume, um
ihre Eigeninteressen zu verfolgen und damit das auf der konstitutionellen Ebene bestimm-
bare Interesse der Allgemeinheit zu verletzen. Diese Handlungsspielrdume beruhen zum
einen auf der staatlichen Gewalt, den Individuen zwangsweise durchsetzbare Steuerforde-
rungen aufzuerlegen, wobei im Fall einer unbeschrinkten staatlichen Zwangsgewalt per se

BUCHANAN (1988), S.XVIIL

BUCHANAN (1990), S. 3 (Hervorhebung im Original)

Vgl. FOLKERS (1984), §.502.

Diese Ubereinkunft erfolgt auf der konstitutionellen Ebene idealtypisch nach der Einstimmig-
keitsregel. Vgl. WICKSELL (1896). Denn nur so kann sichergestellt werden, da88 niemand
durch kollektive Entscheidungen geschidigt wird, weil jeder Biirger ein Vetorecht besitzt. Vgl.
BRENNAN/BUCHANAN (1981b), S.116.

5 Da die Individuen in postkonstitutionellen Perioden ihre 6konomische Position kennen, wer-
den sie dann auch die jeweiligen Interessengegensitze wahrnehmen. D.h. eine Ubereinkunft ist
nur auf der konstitutionellen Ebene méglich.

RAWLS (1971), S.136 ff.

Umgekehrt muB man davon ausgehen, daB im laufenden politischen ProzeB die Zahl der Defi-
nitionen des Interesses der Allgemeinheit genau so hoch ist wie die Zahl der Individuen, die an
diesem ProzeB beteiligt sind. Vgl. BUCHANAN (1962), S.346.

"Handle so, daB die Maxime deines Willens jederzeit zugleich als Prinzip einer allgemeinen
Gesetzgebung gelten kénne."

W=
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keine Verpflichtung zu einer bestimmten Verwendung der erhobenen Steuereinnahmen
enthalten ist!. Zum anderen ergeben sich die Handlungsspielriume der staatlichen
Akteure dadurch, daB sie durch die Wihler nicht perfekt kontrolliert werden kénnen?.

Um eine Schidigung einzelner Gesellschaftsmitglieder auszuschlieBen, miissen auch
die Regeln zur Beschrinkung der staatlichen Akteure auf der konstitutionellen Ebene
durch Ubereinkunft der Individuen beschlossen werden. Dabei hiingt die gewihlte Ausge-
staltung fiskalischer Restriktionen von den inhaltlichen Merkmalen des Interesses der All-
gemeinheit bzw. des kollektiven Interesses, den staatlichen Verhaltensmustern in nachkon-
stitutionellen Perioden und den Prognosen iiber die Funktionsweise alternativer Regelsy-
steme ab>, Dariiber hinaus ist bei der konstitutionellen Festlegung von Regeln zu beriick-
sichtigen, inwieweit die Wihler den Staat in postkonstitutionellen Perioden kontrollieren
konnen.

Im folgenden soll daher untersucht werden, welche Ausprigung das Interesse der
Allgemeinheit in bezug auf Entscheidungen iiber die Form von Subventionen erwartet
werden kann. Weiterhin sollen im Hinblick auf unterschiedliche staatliche Verhaltens-
muster Regeln fiir die Vergabe von Kredithilfen diskutiert werden, auf die sich die Indivi-
duen einigen konnten. Dabei wird die vereinfachende Annahme getroffen, daB die Wahler

nur die Einhaltung bestehender Restriktionen kontrollieren kénnen®,

Auch wenn mit Hilfe der konstitutionellen Wirtschaftstheorie ein fiir die Allgemein-
heit vorteilhaftes System von Kredithilfe-Regeln abgeleitet wird, ist im voraus die Ein-
schrankung zu machen, daB der entscheidende Test fir die Wiinschbarkeit kon-
stitutioneller Regeln letztlich nur die Ubereinstimmung der Individuen selbst sein kann.
Daher besitzen die im folgenden diskutierten normativen Konsequenzen nur vorldufigen
Charakter. Dennoch ist der konstitutionelle Ansatz von hoher praktischer Relevanz. Denn
damit lassen sich die Gefahren unbeschriankter Entscheidungen des Staates iiber die Sub-
ventionsform und mégliche Vorkehrungen dagegen aufzeigen. Diese Problemfelder wer-
den in den meisten Analysen 6ffentlicher Kredithilfen kaum beachtet.

[

Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.10.

Andernfalls kénnte jeder VerstoB des Staates gegen kollektive Interessen sofort aufgedeckt
und, Sanktionsméglichkeiten vorausgesetzt, unterbunden werden.

3 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.15.

Zu weniger restriktiven Annahmen iber die Kontrollméglichkeiten der Wihler und den daraus
resultierenden Konsequenzen fiir die zu erwartenden Beschrinkungen vgl. COURANT/
RUBINFELD (1981); INMAN (1982); INMAN (1987), S.743 ff.

5 Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.15.
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2. Das Interesse der Allgemeinheit bei Entscheidungen iiber die Subventionsform

Eine Einigung iiber das Interesse der Allgemeinheit, die auch implizit erfolgen kann,
ist im Hinblich auf Entscheidungen iiber konstitutionelle Regeln erforderlich, da diese auf
eine lange Zeitdauer angelegt sindl. Sie betreffen demnach auch Individuen, die an den
konstitutionellen Entscheidungen nicht beteiligt sind. D.h. aber, daB das Interesse der All-
gemeinheit mehr ist als die Summe der Priferenzen der an den konstitutionellen Entschei-
dungen beteiligten Individuen.

Sollen die Individuen auf der konstitutionellen Ebene das Interesse der Allgemein-
heit in bezug auf Subventionsform-Entscheidungen formulieren, so werden sie sich voraus-
sichtlich darauf einigen, daB durch die Wahl der Subventionsform die Effizienz der Res-
sourcenallokation moglichst wenig beeintrichtigt werden soll. Denn ein effizienter Res-
sourceneinsatz gewihrleistet, daB der in Nutzeneinheiten gemessene gesamtwirtschaftliche
Output maximal wird?. Es kann aber unterstellt werden, daB die Individuen auf der kon-
stitutionellen Ebene iibereinstimmend davon ausgehen, daB sie sich in postkonstitutionel-
len Perioden wahrscheinlich in absoluten GréBen um so besser stellen, je hoher der
gesamtwirtschaftliche Output ist.

Danach liegt ein VerstoB gegen das Interesse der Allgemeinheit vor, wenn durch Ent-
scheidungen iiber die Subventionsform soziale Nutzenverluste verursacht werden. Solche
Nutzenverluste kénnen zum einen daraus resultieren, daB die Wahl der Subventionsform
zu einer Erhohung der Subventionsausgaben und damit ceteris paribus zu erhéhten
Steuereinnahmen fiihrt. Da praktisch alle SteuermaBnahmen zu Mehrbelastungen fiihren,
liegt es folglich im Interesse der Allgemeinheit, wenn durch die Entscheidungen iiber die
Subventionsform keine erhéhten Subventionsausgaben induziert werden. Allerdings
konnte eine Erhohung von Subventionsausgaben durch Realisier;ung bestimmter Subven-
tionsformen aus konstitutioneller Perspektive wiinschenswert sein, wenn bei alternativen
Subventionsformen das AusmaB der Subventionierung ineffizient niedrig ist. Insoweit
konnte es beispielsweise im Interesse der Allgemeinheit liegen, wenn durch Kredithilfen
eine optimale Fiskalillusion angestrebt wiirde. Aufgrund der hohen Informationserforder-
nisse und der damit verbundenen Risiken ist es jedoch wenig wahrscheinlich, daB sich die
Individuen auf konstitutioneller Ebene durch ein derartiges Konzept Nutzensteigerungen
versprechen. Deshalb soll hierauf im folgenden nicht weiter eingegangen werden.

1" vgl. FOLKERS (1986d).
2 Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S. 41 mit Bezug auf konstitutionelle Steuerent-
scheidungen.
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Zum anderen konnen soziale Nutzenverluste entstehen, wenn durch die gewihite
Subventionsform das AusmaB der individuellen Vorteile der Subventionierung erhoht wer-
den kann. Denn dadurch wird ein Anreiz geschaffen, zur Beeinflussung der Subventions-
form-Entscheidungen Rent-seeking-Ressourcen einzusetzen. Die Verwendung vorhande-
ner Ressourcen fiir Rent-seeking-Aktivitéiten stellt aus 6konomischer Sicht Verschwendung
dar! und widerspricht damit dem Interesse der Allgemeinheit.

Weiterhin kann erwartet werden, daB die Individuen auf der konstitutionellen Ebene
gegeniiber der Nutzenverteilung in postkonstitutionellen Perioden nicht indifferent sind?.
Insbesondere ist anzunehmen, daB es als eine Verletzung des kollektiven Interesses
betrachtet wird, wenn die als wiinschenswert erachteten staatlichen RedistributionsmaB-
nahmen?® durch Subventionsform-Entscheidungen konterkariert werden. Dieser Fall ist
immer dann gegeben, wenn sich einzelne Gruppen durch bestimmte Subventionsformen
Sondervorteile zu Lasten anderer Gruppen aneignen, ohne da8 dies im Einklang mit den
konstitutionell gewiinschten Verteilungsergebnissen steht?,

Haben sich die Individuen auf eine Interpretation des Interesses der Allgemeinheit
geeinigt, werden sie in einem néchsten Schritt iiberlegen, unter welchen Bedingungen seine
Durchsetzung aufgrund staatlichen Verhaltens gefihrdet sein kann. Dies erfordert Progno-
sen iiber das staatliche Verhalten in postkonstitutionellen Perioden.

3. Staatliche Verhaltensmuster im konstitutionellen Kalkiil der Individuen

Im folgenden ist zu analysieren, welches positive staatliche Verhaltensmuster die
Individuen in ihrem konstitutionellen Kalkiil iibereinstimmend fiir méglich halten’. Denn
davon hingt ab, welche Restriktionen zum Schutz kollektiver Interessen aus konstitutio-
neller Sicht erforderlich sind.

Es soll angenommen werden, da8 die Individuen den Staat auf der konstitutionellen
Ebene als "Einzelwesen" modellieren, das bestimmte Interessen verfolgt. Das heifit jedoch

1" vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.42; siehe auch MARTZ (1990).

2 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.41.

3 Zur Analyse staatlicher Umverteilungsaktivititen aus konstitutioneller Perspektive vgl.
BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.41.

4 rGenerell erfordern TransfermaBnahmen eine konstitutionelle Festlegung, denn der innerpe-
riodische Wahlproze8 bringt einfach nicht die konstitutionell gewiinschten Ergebnisse hervor
und dieses Versagen wird auf der konstitutionellen Ebene der Erkenntnis prognostiziert."
BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.24. Zur Analyse staatlicher Umverteilungsaktivita-
ten aus konstitutioneller Perspektive siche auch BRENNAN/BUCHANAN (1981b).

5 Vgl. unten Abschnitt D.I1.3.d. Demgegeniiber stellt FOLKERS (1988b), S.XIII auf das erwartete
staatliche Verhalten ab.
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nicht, daB nach dieser Annahme jeder einzelne staatliche Akteur die Ziele des Staates als
individuelle ZielgréBen zu maximieren sucht. Vielmehr wird unterstellt, daB das Interesse
des Staates aus der Interaktion aller staatlichen Entscheidungstriger hervorgeht, so da8
danach eine Modellierung des Staates als Einzelwesen moglich erscheintl. Diese verein-
fachende Konstruktion erlaubt es, die Diskussion iiber konstitutionelle Regeln fiir die Ver-
gabe von Kredithilfen in Gang zu setzen. Als alternative staatliche Verhaltensmuster sollen
dabei die in der Literatur entwickelten Modelle des wohlwollenden Alleinherrschers, des
iiberschuBmaximierenden Leviathan und des Vergiinstigungsstaats betrachtet werden.
Nach der Beschreibung der Implikationen dieser Verhaltensmuster fiir die Vergabe von
Kredithilfen soll deren Relevanz im konstitutionellen Kalkiil der Individuen iiberpriift
werden.

a.  Der Staat als wohlwollender Alleinherrscher

Zunichst soll von der Vorstellung ausgegangen werden, daB die staatlichen Akteure
im Interesse der Allgemeinheit handeln und dadurch ihren Nutzen maximieren. Danach
verfehlen sie bei jeder Verletzung kollektiver Interessen ihr Nutzenmaximum. Diese
Annahme entspricht der in den Ansitzen der traditionellen Finanzwissenschaft implizit
enthaltenen Modellierung des Staates als "wohlwollender Alleinherrscher”, der sich so
verhilt, daB die Wohlfahrt der Biirger maximiert wird2. Dabei kann angenommen werden,
daB ein derartiger Staat Subventionen nur aus allokativen Griinden vergibt, weil fiir even-
tuelle Umverteilungsaktivitéiten zielgenauere Instrumente zur Verfiigung stehen.

Unter diesen Bedingungen wird der Staat stets diejenige Subventionsform anbieten,
bei der sich ein bestimmter Subventionszweck mit minimalen Subventionsausgaben errei-
chen 14Bt. Sofern sich bei bestimmten Subventionsformen Ausgaben einsparen lassen, ist
damit das staatliche Budget kleiner und das verfiigbare Einkommen der Individuen hoher
als bei anderen Subventionsformen. Da die Minimierung der Subventionsausgaben ceteris
paribus eine Minimierung der Steuereinnahmen impliziert, 148t die ausgabenminimale
Subventionsform bei gegebener Steuerstruktur auch eine Begrenzung der Mehrbelastung
durch die Subventionierung erwarten.

Werden Subventionsausgaben durch die Vergabe von Kredithilfen reduziert, bietet
ein wohlwollender Alleinherrscher zur Erreichung des Subventionszwecks diese Subven-
tionsform an. Kann ein bestimmter Subventionszweck bei verschiedenen Subventionsfor-

1 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), .36 ff.
2 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.5 f.
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men mit Subventionsausgaben gleicher Hohe erreicht werden, ist der wohlwollende
Alleinherrscher zwischen diesen Subventionsformen indifferent, sofern auch die Vertei-
lungskonsequenzen bei jeder Subventionsform identisch sind.

Den Zeitpunkt der Finanzierung der Subventionsausgaben wiirde ein wohlwollender
Alleinherrscher nach intertemporalen Gerechtigkeitskriterien bestimmen. Fallen die
sozialen Ertrige der Subventionierung erst in der Zukunft an, ist eine Verschiebung der
"Last" der Subventionierung in die Zukunft unter bestimmten Bedingungen entsprechend
dem Pay-as-you-use-Grundsatz! wiinschenswert?. Allerdings kann eine solche Lastver-
schiebung beispielsweise auch durch eine Kreditfinanzierung von Investitionszuschiissen
erfolgen. Somit ergibt sich fiir einen wohlwollenden Alleinherrscher keineswegs die Not-
wendigkeit, aus Griinden intertemporaler Gerechtigkeit Kredithilfen vorzuziehen. Schlie-
lich wird ein wohlwollender Alleinherrscher illusionserzeugende Kredithilfen anbieten,
wenn die Individuen den Nutzen von Subventionen unterschéitzen.

Da ein wohlwollender Alleinherrscher definitionsgemaB im Interesse der Allgemein-
heit handelt, haben die Individuen auf der konstitutionellen Ebene keine Veranlassung,
einen derartigen Staat durch irgendwelche Restriktionen in seinen Handlungen einzu-
schrinken.

b. Der Staat als iiberschuBmaximierender Leviathan

Das analytische Gegenstiick zur Annahme eines wohlwollenden Alleinherrschers ist
die Modellierung des Staates als iiberschuBmaximierenden Leviathan3. Dabei wird die An-
nahme des Wohlwollens staatlicher Entscheidungstriger in ihr Gegenteil verkehrt, da un-
terstellt wird, daB sie sich wie die privaten Wirtschaftssubjekte verhalten und aus der Be-
achtung kollektiver Interessen keinen unmittelbaren Nutzen ziehen. Die Charakterisierung
der staatlichen Akteure als homines oeconimicos wird jedoch weniger als deskriptive Hypo-
these iiber deren Verhalten, sondern vielmehr als "the appropriate model for testing
whether institutions serve to transform private interest into public* interpretiert.

Ein Leviathan-Staat wird versuchen, die maximal moéglichen Steuereinnahmen zu
erzielen, weil dann sein fiskalischer UberschuB maximal wird. Ohne Beschrinkung der
Einnahmenverwendung kann somit das private Einkommen der staatlichen Entscheidungs-

1 vgl. MUSGRAVE (1959/1966), S.523 ff.

2 Dies gilt jedoch beispielsweise dann nicht, wenn in jeder Periode dieselben Aktivititen subven-
tioniert werden. Vgl. MUSGRAVE (1959/1966), S.524.

3 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), insbesondere S.16 ff.

4 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1981a), S.161.
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triger maximiert werden. Gibt es Beschriankungen, die vorschreiben, daB ein bestimmter
Anteil der Einnahmen fiir genau spezifizierte 6ffentliche Leistungen zu verwenden ist, so
ergibt sich der UberschuB des Staates als Differenz zwischen den gesamten staatlichen
Einnahmen und den vorgeschriebenen Ausgabenl.

Im folgenden sei unterstellt, daB der Staat verpflichtet ist, durch Subventionen
bestimmte Aktivititen zu fordern, die ohne Subventionierung nicht durchgefiihrt werden.
Die Subventionsausgaben sollen bei allen Subventionsformen in der Vergabeperiode aus-
gabenwirksam sein. Nimmt man weiterhin an, daB abgesehen von den Subventionsaus-
gaben fiir einen bestimmten Subventionszweck (S) sémtliche Staatsausgaben (A) sowie die
staatlichen Maximaleinnahmen (E) gegeben seien, so ergibt sich als Zielfunktion des
Leviathan-Staates

(D.IL1) U=E-A-S=Max!.

Dabei bezeichnet U den UberschuB des Staates als seine Zielgro8e. Aus (D.IL1) ist
zu erkennen, daB der UberschuB dann maximal wird, wenn die Subventionsausgaben bei
Ausschopfung der Maximaleinnahmen minimal sind. Dementsprechend wird ein
Leviathan-Staat ebenso wie der wohlwollende Alleinherrscher Kredithilfen anbieten, wenn
dadurch die Subventionsausgaben minimiert werden kénnenZ. D.h. der Leviathan wird jede
"Verschwendung" staatlicher Einnahmen fiir nicht erforderliche Subventionsausgaben
vermeiden, solange er die "Einsparungen” in eigene Gewinne transformieren kann3.

Wird dem Staat vorgeschrieben, in jeder Periode Netto-Subventionsausgaben in be-
stimmter Hohe zu titigen, wobei die durchschnittlichen Subventionsausgaben je Subven-
tionsempfinger unabhéngig von der Subventionsform gleich hoch und die Subventionsaus-
gaben jeweils in der Vergabeperiode ausgabenwirksam sein sollen, dann wird der Le-
viathan zwischen sdmtlichen Subventionsformen indifferent sein, sofern seine erzielbaren
Maximaleinnahmen von der Wahl der Subventionsform unabhingig sind. Dies kann auch
erwartet werden, wenn die Differentialwirkungen verschiedener Subventionsformen unsi-
cher sind. Andernfalls wird der Leviathan diejenige Subventionsform wihlen, welche die
ihm zur Verfiigung stehenden Steuerbemessungsgrundlagen bei gegebenen Steuersitzen
maximiert. Dabei kommt es auf die Steuern und ihre Tarife an, die der Staat erheben darf.
Daher ist eine allgemeine Aussage dariiber unméglich, welche Subventionsform ein Le-
viathan-Staat erheben wird.

1 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.34. ,

2 Dieses Ergebnis entspricht den Ergebnissen der konstitutionellen Steuertheorie, wonach ein
Leviathan-Staat dieselben Steuerregeln wihlen wird wie ein wohlwollender Alleinherrscher.
Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.85; FOLKERS (1986d), S.24.

3 Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.40.
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Sind Kredithilfen erst in der Zukunft, alternative Subventionsformen, insbesondere
Preissubventionen von Giiterkiufen, dagegen bereits in der Vergabeperiode ausgaben-
wirksam, so kommt es fiir die Wahl der Subventionsform durch den Staat bei unterstellter
gegebener Hohe des Gegenwartswerts der Subventionsausgaben darauf an, ob man von ei-
nem ewigen oder einem probabilistischen Leviathan ausgeht!. Wihrend im Modell des
ewigen Leviathan unterstellt wird, daB sich das Staatsverhalten in allen postkonstitutionel-
len Perioden durch UberschuBmaximierung kennzeichnen 148t, ist bei einem probabilisti-
schen Leviathan der fiskalische UberschuB nur zeitweise die ZielgroBe des Staates.

Im Rahmen einer Zweiperioden-Betrachtung wird nun die Entscheidung iiber die
Subventionsform der ersten Periode analysiert. Dabei wird unterstellt, da8 der Uberschu
eines ewigen Leviathan in beiden Perioden dieselbe Hohe aufweist, wenn die Subventio-
nen in der Gegenwart ausgabenwirksam sind. Ist die der Leviathan bei der Kreditvergabe
und Kreditaufnahme nur durch seine seine Vermogensrestriktion? beschrinkt, so wird er in
der ersten Periode zwischen den alternativen Subventionsformen indifferent sein. Denn er
kann dann seinen UberschuB entsprechend seiner Zeitpriferenz auf beide Perioden ver-
teilen’. Unterliegt der Staat dagegen einem totalen Kreditaufnahmeverbot, wihrend eine
Kreditvergabe zum Marktzinssatz erlaubt ist, kann sich dieses Ergebnis éndern. Ist die
reine Zeitpriferenzrate des Leviathan hoher als der Marktzinssatz, so wird er die Vergabe
von Kredithilfen priferieren, weil er damit seinen Uberschu8 in der Gegenwart und folg-
lich sein Nutzenniveau steigern kann. Dagegen ist der Leviathan zwischen beiden alterna-
tiven Subventionsformen indifferent, wenn seine Zeitpréferenzrate kleiner ist als der
Marktzinssatz. Denn er kann durch Kreditgewahrung unabhingig von der Subventionsform
ein bestimmtes Nutzenniveau erreichen. Allerdings wird die Hohe der marktlichen Kredite
des Staates von der realisierten Subventionsform bestimmt. Die umgekehrten Ergebnisse
folgen, wenn dem Staat die Kreditgewihrung untersagt, die Kreditaufnahme hingegen er-
laubt ist.

Geht man im Modell des probabilistischen Leviathan davon aus, da der Leviathan
nur in der ersten Periode in Aktion ist, so wird er durch die Vergabe von Kredithilfen und
die damit verbundene Verschiebung der Subventionsausgaben in die Zukunft ceteris pari-
bus seinen UberschuB der ersten Periode maximieren®. Denn die Zeitpriferenzrate des
probabilistischen Leviathan betrigt in diesem Fall unendlich. D.h. der Leviathan kann die

1" Zu dieser Unterscheidung vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), 5.106 .

2 Die Vermogensrestriktion des Leviathan ist durch sein Steueraufkommenspotential gegeben.
Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.131.

3 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.125.

4 Zum analogen Fall der Kreditaufnahme eines probabilistischen Leviathan vgl. BRENNAN/
BUCHANAN (1980/1988), S.132.
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Ausbeutung der Biirger iiber die Erzielung der Maximaleinnahmen hinaus ausdehnen, in-
dem er obligatorische staatliche Ausgaben in die Zukunft verlagert. Der Staat wird dem-
nach in der zweiten Periode héhere Steuereinnahmen erzielen miissen als ohne zeitliche
Verschiebung der Subventionsausgaben. Verhilt sich der Staat dagegen in der ersten Pe-
riode als wohlwollender Alleinherrscher und in der zweiten Periode als Leviathan, so kann
der Leviathan im Modellrahmen seinen UberschuB durch die Entscheidung iiber die Sub-
ventionsform nicht erhéhen.

Eine Ausweitung der Subventionsausgaben durch die Vergabe von Kredithilfen! ist
dagegen fiir einen Leviathan-Staat bei gegebenen Einnahmen nicht wiinschenswert, da dies
seinen UberschuB mindern wiirdeZ. Dagegen kann eine Vergabe zusitzlicher 6ffentlicher
Darlehen den UberschuB eines probabilistischen Leviathan erhohen, wenn eine staatliche
Nettokreditaufnahme, wie in der Bundesrepublik Deutschland, bis zur Héhe der staatli-
chen Bruttoinvestitionen erlaubt ist, sofern die Darlehensausgaben als Investitionen erfat
werden. Ubernimmt der probabilistische Leviathan einen Bestand an kreditfinanzierten
Darlehensforderungen, so kann er unter diesen Bedingungen bei Reduzierung des Bestan-
des durch VeriuBerung bzw. Tilgung in Hohe der daraus resultierenden Einnahmen erneut
Darlehen vergeben, die er durch Umschuldungen finanzieren wird. Obwohl die Nettoin-
vestitionen Null betragen, wird der probabilistische Leviathan zusitzliche Krediteinnah-
men erzielen, die er sich aneignen wird, soweit er diesbeziiglich keinen Beschrinkungen
unterliegt. Zusitzliche Vorteile kann der probabilistische Leviathan realisieren, wenn er
die Einnahmen aufgrund von Kredithilfen beliebig verwenden darf. Unter diesen Bedin-
gungen wird er seinen UberschuB maximieren, indem er den gesamten Forderungsbestand
liquidiert und sich den Forderungserls aneignet.

Ist dem Staat lediglich das Horten von Uberschiissen erlaubt, ihre Anlage zu Markt-
konditionen dagegen untersagt, kann die Ausweitung der Netto-Subventionsausgaben den
Nutzen des ewigen Leviathan erhohen. Dazu kommt es, wenn er in der Gegenwart bei ent-
sprechender Zeitpriferenzrate 6ffentliche Darlehen mit positivem Zinssatz gewéhrt. Denn
durch die Darlehensgewéhrung reduziert sich der relative Preis des Zukunftskonsums des
Leviathan. Sofern der Zukunftskonsum des Leviathan ein superiores Gut ist, wird er somit

1 Dabei kommt es hier nicht auf die Erzeugung von Fiskalillusion bei den Biirgern an, da der
Leviathan annahmegemaB durch Wahlen nicht beschrinkt wird.
Anders ist es allerdings, wenn sich durch die Erhohung der Subventionsausgaben der Gegen-
wartswert der maximalen Steuereinnahmen eines ewigen Leviathan erhohen 1iBt. So kann es
fiir einen Leviathan-Staat, der die Befugnis zur Erhebung einer Kapitalsteuer besitzt, unter be-
stimmten Bedingungen durchaus rational sein, die Kapitalbildung zu subventionieren, um
damit die fiir ihn ausbeutbare Bemessungsgrundlage zu maximieren. Vgl. dazu BRENNAN/
BUCHANAN (1980/1988), S.109 ff. Dies kann jedoch prinzipiell auch mit anderen Subven-
tionsformen erreicht werden.
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einen Teil des Uberschusses der Gegenwart in die Zukunft verschieben. Allerdings ist eine
mit der Darlehensgewdhrung verbundene Ausweitung der Netto-Subventionsausgaben fiir
die Biirger vorteilhaft, wenn sich dadurch die Maximaleinnahmen des Leviathan nicht er-
héhen, da sich dann ihre Netto-Steuerzahlung (Steuern abziiglich Subventionen) vermin-
dert!. Anders ausgedriickt vermindert sich durch die Darlehensgewihrung der Gegen-
wartswert des Uberschusses fiir den ewigen Leviathan,

Da ein Leviathan-Staat durch die Wahl offentlicher Kredithilfen als Subventionsform
unter verschiedenen Bedingungen seinen fiskalischen UberschuB erhohen kann, impliziert
ein entsprechendes staatliches Verhalten stets die Gefahr einer Verletzung kollektiver In-
teressen. Denn die Erhohung des Uberschusses wird die Nutzenverteilung in postkonsti-
tutionellen Perioden einseitig zugunsten der staatlichen Akteure verdndern, was aus
konstitutioneller Sicht nicht wiinschenswert ist2. Daher werden die Individuen
Beschriankungen fiir die Vergabe von Kredithilfen beschlieBen, wenn die Leviathan-
Annahme in ihrem konstitutionellen Kalkiil Relevanz besitzt.

c.  Der Vergiinstigungsstaat

Als dritte Alternative staatlichen Verhaltens wird ein Vergiinstigungsstaat betrachtet,
in dem die staatlichen Akteure ebenfalls ihren Nutzen maximieren. Im Gegensatz zur
Leviathan-Hypothese wird hier jedoch unterstellt, da8 die staatlichen Akteure zwar einen
gewissen Handlungsspielraum zur Verfolgung eigener Zielsetzungen besitzen, da8 sie an-
dererseits einen erheblichen Teil des fiskalischen Uberschusses an die Wihler ausschiitten
miissen, um bisherige Anhinger zu belohnen und neue zu gewinnen. D.h. Nutzen-
maximierung des Vergiinstigungsstaates setzt voraus, daB er einen Teil des fiskalischen
Uberschusses mit bestimmten Wihlergruppen teilt bzw. auf einen Teil der Maximalein-
nahmen verzichtet3,

Das Verhaltensmuster eines Vergiinstigungsstaates in bezug auf Kredithilfen ent-
spricht weitgehend dem bei der Analyse positiver Erkldrungsansitze von Kredithilfen dis-
kutierten staatlichen Verhalten*. Dementsprechend ist im Fall eines Vergiinstigungsstaates
nicht eindeutig determiniert, ob der Staat ceteris paribus Kredithilfen anbieten wird, wenn

Von den zusitzlichen Wirkungen einer Erhohung des Kapitalangebots in der Gegenwart wird
an dieser Stelle abgesehen.

Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.41.

Vgl. FOLKERS (1986d), S.25.

Vgl. FOLKERS (1986d), S.25 ff.
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dadurch die Subventionsausgaben minimiert werden konnen!. Vielmehr werden die staat-
lichen Entscheidungstriger einen Kosten-Nutzen-Kalkiil anwenden, bei dem der Nutzen
der ausgabenintensiveren Subventionsform mit ihren Kosten verglichen wird. Dabei wird
die ausgabenintensivere im Vergleich zur ausgabenminimalen Subventionsform
Opposition der Steuerzahler und damit héhere Kosten fiir die staatlichen Akteure verursa-
chen, wihrend sie zusitzliche Vorteile von Seiten der dadurch Begiinstigten verspricht.
Wenn die zusitzlichen Kosten die zusitzlichen Vorteile iibersteigen, wird der Staat die
Kredithilfen anbieten.

Es ist jedoch zu erwarten, daB der Vergiinstigungsstaat Kredithilfen gewédhrt, wenn er
damit bei gegebenen Subventionsausgaben spezielle Gruppen von Subventionsempfingern
begiinstigen kann oder wenn sich durch Kredithilfen die Subventionsausgaben in die Zu-
kunft verschieben lassen. Ebenso wird er vermutlich das Volumen des Gegenwartswerts
der (Netto-)Subventionsausgaben mittels der Vergabe von Kredithilfen erhohen, weil ihre
Kosten in geringerem Umfang wahrnehmbar sind als die bestimmter alternativer Subven-
tionsformen. Beriicksichtigt man zusétzlich die Moglichkeit eines probabilistischen Ver-
giinstigungsstaates, so konnen Kredithilfen fiir diesen zusétzliche Vorteile implizieren. Un-
terstellt man, daB ein probabilistischer Vergiinstigungsstaat einen Bestand an Forderungen
bzw. Einnahmeanspriichen aufgrund der Kredithilfevergabe friiherer Perioden iibernimmt,
so kann er unter bestimmten Bedingungen Vorteile realisieren, wenn er diese Forderungen
erldBt, also quasi verschenkt, oder sie vollstindig liquidiert, um sein Vergiinstigungs-
potential auszuweitenZ,

Durch einen Vergiinstigungsstaat wird also das auf konstitutioneller Ebene definierte
Interesse der Allgemeinheit bei der Entscheidung iiber die Subventionsform auf unter-
schiedliche Art und Weise verletzt. Denn kann ein Vergiinstigungsstaat unbeschrinkt agie-
ren, wird er durch die Begiinstigung spezieller Gruppen postkonstitutionelle Nutzenver-
teilungen bewirken, die kaum als erwiinscht angesehen werden diirften. Da ein Vergiinsti-
gungsstaat bereit ist, gegen eigene Vorteile bestimmten Gruppen Verteilungsvorteile zu
verschaffen, setzt er Anreize, Subventionsform-Entscheidungen durch Rent-seeking zu be-
einflussen, was eine Ressourcenverschwendung und damit Effizienzkosten impliziert.
Dariiber hinaus entstehen Effizienzkosten, wenn die Subventionsform-Entscheidung
zugunsten von Kredithilfen zu erhohten Subventionsausgaben fiihrt. Daher werden die
Individuen auf konstitutioneller Ebene Restriktionen fiir den Vergiinstigungsstaat

1 §o kann es nicht iiberraschen, daB die Férderung von Humankapitalinvestitionen, die im gege-
benen Zusammenhang als Beispiel dienen kann, in der Bundesrepublik zu verschiedenen Zei-
ten als ZuschuBférderung, als Darlehensforderung oder als Mischung von beidem erfolgt ist.

2 Vgl. dazu ausfiihrlich unten die Abschnitte D.IL.5.b.bb. und D.IL5.b.cc.
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beschlieBen, wenn dieses staatliche Verhaltensmodell in ihrem konstitutionellen Kalkiil
Beachtung findet.

d. Die Relevanz alternativer staatlicher Verhaltensmuster im konstitutionellen Kalkiil
der Biirger

In einem nichsten Schritt stellt sich die Frage, welches der genannten staatlichen
Verhaltensmodelle im konstitutionellen Kalkiil der Individuen im Hinblick auf konstitutio-
nelle Regeln entscheidungsrelevant ist. Denn es ist zu erwarten, da8 das unterstelite staat-
liche Verhaltensmuster den Inhalt konstitutioneller Regeln maBgeblich bestimmt!. Dabei
geht es sowohl um die konstitutionelle Relevanz der einzelnen Verhaltensmodelle, als
auch darum, ob die Individuen Regeln fiir verschiedene denkmogliche postkonstitutionelle
Verhaltensmuster des Staates beschlieBen werden oder ob sie sich auf das wahr-
scheinlichste Modell als Grundlage fiir ihre Entscheidungen iiber die politisch-institu-
tionellen Bedingungen einigen werden.

Da der Staat im Modell des wohlwollenden Alleinherrschers sich stets so verhilt, daB
die soziale Wohlfahrt maximiert wird, gibt es in diesem Fall keine logische Grundlage fiir
konstitutionelle Begrenzungen fiir die Vergabe von Kredithilfen?. Daher werden die Indi-
viduen auf der konstitutionellen Entscheidungsebene auf Verfassungsregeln fiir die Ver-
gabe von Kredithilfen verzichten, wenn sie darin iibereinstimmen, daB sich der Staat in den
postkonstitutionellen Perioden mit Sicherheit als wohlwollender Alleinherrscher verhilt.

Allerdings ist es duerst unwahrscheinlich, daB8 die Individuen das Modell des wohl-
wollenden Alleinherrschers fiir das einzig denkbare Verhaltensmodell des Staates halten
werden. Dies wird plausibel, wenn man konstitutionelle Entscheidungen iiber fiskalische
Restriktionen in Analogie zur Privatrechtsordnung betrachtet. Dort zeigt sich, daB das
Zivilrecht als "Verfassung" fiir private Vertrage Schutzregelungen fiir den Fall enthilt, da8
vertragliche Verpflichtungen vorsitzlich oder fahrldssig nicht oder schlecht erfiillt werden.
Solche Schutzregelungen sind in den entsprechenden Gesetzen enthalten, obwohl erwartet
werden kann, daB privatrechtliche Vertriage ganz iiberwiegend nur zwischen Individuen zu-
stande kommen, die sich gegenseitig fiir zuverlissig und ehrlich halten>, Fiir die Kodifizie-
rung privatrechtlicher Schutzbestimmungen kommt es daher entscheidend darauf an, da8
Unzuverléssigkeit bzw. Unehrlichkeit des Schuldners einer vertraglichen Leistung moglich
erscheint.

1 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.38.
2 Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.6.
3 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1981a), S.161.
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Wenn aber im privaten Rechtsverkehr Schutzregelungen gegen schidigendes Verhal-
ten von Vertragspartnern, die keine unmittelbare Zwangsgewalt besitzen, fiir notwendig
gehalten werden, diirfte dies im Verhéltnis zu einem Staat um so eher gelten, der das
Monopol zur Ausiibung von Gewalt besitzt. Denn "there is at least a strong presumption
that individuals do not undergo character transformation when they shift from roles as
buyers or sellers in the market-place to roles as (...) politicians, or bureaucrats in the politi-
cal process"L. Daher ist davon auszugehen, daB das Modell des wohlwollenden Alleinherr-
scher im konstitutionellen Kalkiil der Individuen als irrelevant betrachtet wird, wenngleich
sie hoffen oder glauben mogen, daB dieses Modell der Realitit in postkonstitutionellen
Perioden sehr nahe kommt.

Die Leviathan-Hypothese ist dagegen kaum geeignet, das staatliche Verhalten positiv
zu erkldren. Denn die vorliegenden positiven Analysen des staatlichen Verhaltens belegen
iibereinstimmend, daB die staatlichen Akteure zwar einen gewissen Handlungsspielraum
zur Verfolgung eigener Interessen abseits der Wihlerpréferenzen besitzen. Andererseits
widerspricht es allen empirischen Erfahrungen, daB die Akteure eines demokratischen
Staates hoheitliche MaBnahmen ohne jede Riicksicht auf die Reaktionen der Wihler
durchfiihren. Somit beschreibt das Leviathan-Modell lediglich die schlechtest denkbaren
Ergebnisse des politischen Prozesses. Regeln, die auf dem Leviathan-Modell basieren,
beinhalten danach eine Minimax-Strategie, welche die Individuen bei Eintritt des "worst
case" schiitzen sollen?.

Positive Analysen des staatlichen Verhaltens lassen hingegen vermuten, daB die
Modellierung des Staates als ein von den Nachfragern nach Sondervorteilen abhéngiger
Vergiinstigungsstaat einen hohen positiven Erkldrungsgehalt fiir reale finanzwirtschaftliche
Entscheidungen des Staates besitzt. Dies spricht dafiir, daB die Individuen auf der konstitu-
tionellen Ebene einem staatlichen Verhalten, wie es durch das Modell des
Vergiinstigungsstaates beschrieben wird, die hochste Wahrscheinlichkeit zuschreiben.

Welches staatliche Verhaltensmodell werden nun die Individuen ihrem konstitutio-
nellen Kalkiil zugrundelegen? Diese Frage ist dann einfach zu beantworten, wenn sich
Regeln zum Schutz vor einem Leviathan-Staat und einem Vergiinstigungsstaat nicht wider-
sprechen? und wenn diese Regeln in den postkonstitutionellen Perioden keinerlei Kosten
fiir die Biirger verursachen. Unter diesen Bedingungen werden sich die Biirger gegen jede
Form schidlichen Staatsverhaltens absichern wollen. Sie werden demnach zum einen

1 BUCHANAN (1987), 5.587.

2 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.XXI, 260. Siehe auch FOLKERS (1986d), S.25.
Zur Ableitung einander widersprechender Steuerregeln in Abhingigkeit vom staatlichen
Verhaltensmodell vgl. FOLKERS (1986d), S.29 ff.
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Regeln beschlieBen, die den Leviathan beschrinken, und zum anderen solche, die eine
Beschrinkung des Vergiinstigungsstaates implizieren. Dabei ist es unerheblich, wenn
Regeln zur Beschrinkung des Leviathan im Fall des Vergiinstigungsstaates das staatliche
Verhalten unbeeinfluBt lassen und umgekehrt. Denn konstitutionelle Regeln werden "zu
dem Zweck eingefiihrt, nur dann in Aktion zu treten, wenn die finanzwirtschaftliche
Aktivitit des Staates gewisse Grenzen iiberschreitet"!.

Widersprechen sich dagegen die Regeln, die dem Schutz vor einem Vergiinstigungs-
und einem Leviathan-Staat dienen?, so ist ein Schutz vor beiden méglichen Konstellatio-
nen nicht moglich. Als Kosten der Regeln fiir den Vergiinstigungsstaat miissen daher auf
der konstitutionellen Ebene die entgangenen Nutzen bei einem Verzicht auf Regeln fiir
den Leviathan beriicksichtigt werden und umgekehrt. Auf welche Regeln verzichtet wird,
hingt vom Wahrscheinlichkeitsurteil der Individuen hinsichtlich des Eintretens der einen
oder anderen Konstellation, von den méglichen Nettonutzen bei Giiltigkeit der jeweiligen
Regeln und der Risikopriferenz der Individuen auf der konstitutionellen Ebene, d.h. den
erwarteten Opportunititskosten der jeweiligen Regeln, ab. Ist eine Einigung iiber die
Wabhrscheinlichkeit eines Leviathan- bzw. Vergiinstigungsstaates nicht moglich, so kann
erwartet werden, da8 sich die Individuen tendenziell eher gegen den worst case absichern
wollen3 und somit im Zweifelsfall auf Regeln fiir den Vergiinstigungsstaat verzichten wer-
den. Dies gilt um so mehr, je hoher die Risikoaversion der Individuen und die relativen
Kosten eines unbeschriinkten Leviathan sind?,

AuBlerdem werden die Individuen nur solche Regeln beschlieBen, die ex ante einen
positiven Nettonutzen erwarten lassen>. Dies ist insbesondere dann zweifelhaft, wenn be-
stimmte Regeln "die notwendige Flexibilitdt fiir Anpassungen an geidnderte Bedingungen
und geinderte Wihlerpriferenzen verhindern". Wiirde eine Regel staatliches Verhalten
unterbinden, welches im Interesse der Allgemeinheit liegt, wird es aus konstitutioneller

1" vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.106.

So konnen konstitutionelle Steuerregeln fiir den Leviathan zur Reduzierung des steuerlichen

Maximaleinkommens ein Abweichen von der Forderung der traditionellen Steuertheorie nach

einer umfassenden Bemessungsgrundlage enthalten, wihrend die konstitutionelle Regeln fiir

den Vergiinstigungsstaat tendenziell eine umfassende Steuerbemessungsgrundlage verlangen

werden, um unsystematische Ausnahmeregelungen zu verhindern. Vgl. FOLKERS (1986d),

S$.30.

Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.260.

Vgl. BUCHANAN (1987), S.587. Dasselbe Ergebnis kann folgen, wenn die Mehrzahl der Indi-

viduen davon ausgeht, daB ein Vergiinstigungsstaat fiir die Bevolkerungsmehrheit vorteilhaft

1st.

5 "Regeln werden im Hinblick auf die erwarteten Kosten ihrer Einhaltung aufgestelit." NORTH
(1981/1988), S.209.

6 FOLKERS (1983a), S.31.
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Sicht sinnvoll sein, diese Regel entweder durch Ausnahmebestimmungen zu modifizieren!
oder ganz zu verwerfen. Allerdings darf nicht angenommen werden, daB nur solche Regeln
beschlossen werden, welche die Realisierung der in den Modellen optimaler Finanzpolitik
resultierenden Losungen erlauben. Denn wenn die Individuen auf konstitutioneller Ebene
unterstellen, daB der Staat seine finanzwirtschaftlichen Mdoglichkeiten eben nicht geméiB
der theoretischen Optimalititsbedingungen einsetzt, werden sie es vermutlich in Kauf
nehmen, daB durch fiskalische Restriktionen "einige - ohnehin nicht realisierte - Optimie-
rungsmoglichkeiten ausgeschlossen werden™. Inwieweit die genannten Kosten-Nutzen-
Uberlegungen die Entscheidung iiber fiskalische Institutionen dennoch beeinflussen kén-
nen, soll fallweise diskutiert werden. Zunichst soll jedoch eine Klassifizierung méglicher
Arten fiskalischer Restriktionen vorgenommen werden.

4.  Arten fiskalischer Restriktionen

Fiskalische Restriktionen lassen sich generell nach der Art der zu beeinflussenden
okonomischen ZielgroBen bzw. Wirkungszusammenhinge unterscheiden. Dabei sind zwei
grundlegende Ansidtze zu nennen: verfahrensmdfige und ergebnisbezogene Beschrin-
kungen3.

VerfahrensméaBige Restriktionen sind dadurch gekennzeichnet, daB sie "die finanz-
wirtschaftlichen Ergebnisse indirekt durch Modifikationen des vorgeschriebenen staatli-
chen Prozesses der finanzwirtschaftlichen Entscheidungsfindung (...) beschrinken". Diese
Wirkung kann darauf basieren, daB solche Restriktionen zu einer effektiveren Kontrolle
der staatlichen Entscheidungsfindung durch Wahlen fiihren und damit die Unvoll-
kommenheiten des Wahlmechanismus mindern’. Der Vorteil der verfahrensmiiBigen Be-
schriankungen ist darin zu sehen, daB sie flexible Anpassungen an geidnderte wirtschaftliche
Konstellationen und gewandelte Wihlerwiinsche erlauben®,

Demgegeniiber sind die ergebnisbezogenen Beschrinkungen darauf gerichtet, direkte
quantitative Grenzen fiir die geregelten finanzwirtschaftlichen Aktivititen zu setzen’. Sie
konnen damit unmittelbarer wirken als die verfahrensmiBigen Restriktionen. Der Nachteil

1 5o zeigt BAUM (1982), S.179 £f., daB eine strikte Budgetausgleichsvorschrift unter bestimmten
Bedingungen die Erreichung allokativer und stabilisatorischer Effizienz verhindern kann.
FOLKERS (1984), S.505.

Vgl. BUCHANAN (1980), S.83; BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.245 ff.; FOLKERS
(1983a), S.31.

BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.255.

Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980,/1988), S.256 f.

Vgl. FOLKERS (1983a), S.43.

Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.254; FOLKERS (1984), S.503.

w N
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besteht allerdings darin, da8 die quantitative Fixierung unerwiinschter Ergebnisse durch
ergebnisbezogene Beschrinkungen bei restriktiver Grenzziehung wegen der damit ver-
bundenen Starrheit die Gefahr enthiilt, zusitzliche Fehlentwicklungen zu verursachenl.
Insbesondere ist zu erwarten, daB ergebnisbezogene Grenzen staatliche Ausweichreaktio-
nen induzieren, die unter Umstéinden wohlfahrtsmindernd sind2. Sind die Grenzen hinge-
gen vergleichsweise weit gezogen, werden ergebnisbezogene Beschrinkungen kaum effek-
tiv sein und somit ihr Ziel verfehlen. Daher werden auf unbestimmte Dauer angelegte
quasi-permanente konstitutionelle Regeln kaum quantitative Restriktionen enthalten>,

Lost man sich jedoch von der idealisierten Vorstellung, daB konstitutionelle Ent-
scheidungen stets getroffen werden, bevor der politische Proze8 in Gang gesetzt wird, kann
dies zu einer positiveren Einschdtzung der ergebnisbezogenen Restriktionen fiihren. Er-
weisen sich die bestehenden konstitutionellen Regeln im laufenden politischen Entschei-
dungsprozeB als unzureichend, um Staatsversagen zu begrenzen, so konnen er-
gebnisbezogene Restriktionen als Ubergangskonzept zu einer dauernden Regelinderung
verstanden werden®. Dies gilt insbesondere dann, wenn das Ergebnis des realen politischen
Prozesses in einem eindeutig ineffizient hohen AusmaB bestimmter staatlicher Aktivitdten
besteht und ergebnisbezogene Restriktionen leichter durchschaubar und durchsetzbar sind.

5.  Fiskalische Restriktionen fiir die Vergabe ffentlicher Kredithilfen

Im folgenden sollen nun verschiedene fiskalische Restriktionen diskutiert werden,
mit denen die Anreize fiir die staatlichen Akteure so verdndert werden, daB bei der Wahl
von Kredithilfen als Subventionsform das Interesse der Allgemeinheit weitestmdglich
gewahrt wird. Dabei sollen zunidchst Regeln fiir einen Leviathan-Staat, daran anschlieBend
solche fiir einen Vergiinstigungsstaat behandelt werden.

1 vgl. FOLKERS (1983a), S.134; FOLKERS (1984), S.503.

2 Vgl. FOLKERS (1983a), S.50 ff. Weiterhin belegen die empirischen Erfahrungen mit Proposi-
tion 13 in Kalifornien, durch die eine quantitative Steuersatzbegrenzung fiir die property tax
eingefiihrt wurde, daB damit in wesentlichen Bereichen eher eine héhere Ineffizienz induziert
wurde. Vgl. FOLKERS (1983a), S.132. Siehe auch TOMA /TOMA (1980), die anhand biirokra-
tietheoretischer Uberlegungen zu dem SchluB kommen, daB bei ergebnisbezogenen
Beschrinkungen Wohlfahrtsminderungen moéglich sind, sofern Umgehungsaktivititen der
Biirokraten nicht verhindert werden konnen.

3 Vgl FOLKERS (1983a),S.134.

4 Vgl. FOLKERS (1986a), $.389; MARTZ (1990), S.213.
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a.  Kredithilfe-Regeln fiir den Leviathan

Die Regeln, die staatliches Leviathan-Verhalten begrenzen sollen, miissen die Mog-
lichkeiten einschrinken, daB der Staat durch die Vergabe von Kredithilfen seinen Uber-
schuB erhéht. In diesem Zusammenhang erscheinen ein Verbot der zeitlichen Verschie-
bung von Subventionsausgaben durch Kredithilfen und Beschrinkungen fiir die Verwen-
dung von Kredithilfe-Einnahmen besonders bedeutsam.

aa. Verbot der zeitlichen Verschiebung von Subventionsausgaben durch Kredithilfen

Betrachtet man zunichst den Fall eines ewigen Leviathan, so sind Regeln fiir die
Vergabe offentlicher Kredithilfen vergleichsweise unbedeutend, da ein iiberschuBmaximie-
render Leviathan bei der Entscheidung zwischen verschiedenen Subventionsformen stets
diejenige Form wihlen wird, durch die ein bestimmter Subventionszweck mit minimalen
Ausgaben erreicht werden kannl. Daher sind zu seiner Beschrinkung primir solche
Regeln erforderlich, die seine Besteuerungsgewalt begrenzen?. Auch die zeitliche
Verschiebung der Subventionsausgaben durch Kredithilfen stellt im Fall eines ewigen
Leviathan eher ein geringes Problem dar, da hiermit ceteris paribus zwar der Zeitstrom,
nicht aber der Gegenwartswert des Uberschusses verindert wird>.

Eine Verschiebung der Subventionsausgaben ist jedoch ungleich dramatischer, wenn
ein iiberschuBmaximierender Leviathan nur in einzelnen Perioden erwartet wird, weil auf
diese Weise der Gegenwartswert der Steuereinnahmen des Staates erhoht wird®. Um die
Maglichkeiten des probabilistischen Leviathan zu beschréinken, durch die Vergabe von
Kredithilfen seine Uberschiisse zu erhohen, liegt es nahe, da8 sich die Individuen auf ein
Verbot der zeitlichen Verschiebung der Subventionsausgaben einigen werden. Die ent-
sprechende Regel kénnte in etwa lauten:

Offentliche Kredithilfen (Schuldendiensthilfen, Darlehen und Gewdhrleistungen), diirfen

nur gewdhrt werden, wenn die Subventionskosten im Vergabejahr in voller Hohe

ausgabenwirksam sind.

Als Subventionskosten miiften bei oOffentlichen Darlehen die Zinsverbilligungs-
kosten, bei Schuldendiensthilfen die abdiskontierten ZuschuBausgaben und bei Gewihr-

1 Diese Aussage gilt allerdings nur unter der Bedingung, daB die Wahl der Subventionsform die
Hohe der Maximaleinnahmen unbeeinfluBt 148t.

Vgl. dazu ausfithrlich BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988).

Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.131 f. zum analogen Problem staatlicher Kre-
ditaufnahme.

4 Vgl. oben Abschnitt D.IL3.b.

w N
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leistungen der Gegenwartswert der erwarteten Ausgaben-Einnahmen-Salden definiert
werden.

Allerdings ist es denkbar, daB die zeitliche Verschiebung der Subventionsausgaben in
solchen Perioden wiinschenswert ist, in denen sich der Staat nicht als Leviathan verhiilt. Es
sei unterstellt, daB die Individuen auf der konstitutionellen Entscheidungsebene erwarten,
daB das Angebot offentlicher Leistungen in einzelnen Perioden vollkommen nachfragebe-
stimmt ist und die Subventionierung bestimmter 6konomischer Aktivititen zu einer Ver-
besserung der allokativen Effizienz fiihrt, wobei der Nutzen der Subventionierung erst in
den auf die Vergabeperiode folgenden Zeitrdumen realisiert werden soll. Unter diesen
Bedingungen kann die gegen den probabilistischen Leviathan gerichtete Regel, welche die
sofortige Ausgabenwirksamkeit von SubventionsmaBnahmen vorschreibt, bei wunvoll-
kommener Voraussicht aufgrund der Falschwahrnehmung der Nutzen der
Subventionierung! eine ineffizient niedrige Nachfrage nach Subventionen implizieren.
Dies ist dann der Fall, wenn die Nutzenillusion der Wihler die Nachfrage nach
Subventionen in stirkerem MaBe reduziert als sie durch die Kostenillusion bei der
Vergabe von Kredithilfen erhoht wird?2. Daher kann es sinnvoll sein, die zeitliche
Verschiebung von Subventionsausgaben durch Kredithilfen entsprechend dem AusmaB8 der
Falschwahrnehmung der Nutzen der Subventionierung zuzulassen. Dabei miiite diese
erginzende Bestimmung jedoch garantieren, daB die Nutzenabgabe der Subventionierung
mit der Laufzeitenstruktur der Subventionsausgaben zumindest annihernd
iibereinstimmt3, Solche erginzenden Vorschriften sind aber um so weniger wiinschenswert,
je hoher die von den Individuen auf der konstitutionellen Ebene erwarteten
Mitnahmeeffekte bzw. je geringer die realen Nutzen der Subventionierung und je hoher
die Kostenillusion bei 6ffentlichen Kredithilfen sind.

Die Zulissigkeit der zeitlichen Verschiebung von Subventionsausgaben durch Kre-
dithilfen aus stabilisatorischen Griinden ist hingegen generell nicht erforderlich. Einigen
sich die Individuen beispielsweise auf ein Kreditaufnahmeverbot fiir dem Staat?, so ist

Zum entsprechenden Problem bei einem Verbot der Kreditfinanzierung 6ffentlicher Investitio-
nen vgl. BAUM (1982), S.179.
2 Zum allgemeinen Problem gleichzeitiger Nutzen- und Kostenillusionen vgl. WEST/WINER
(1980). Siche auch BUCHANAN (1967), S.264 f.
3 Zum analogen Fall der Kreditfinanzierung staatlicher Investitionen vgl. BAUM (1982), S.181 f.
4 BRENNAN /BUCHANAN (1980/1988), S.132 halten auch in Notstandssituationen eine staat-
liche Kreditaufnahme fiir sehr bedenklich, weil der Staat dadurch einen Anreiz erhilt,
"Notstandssituationen mit Blick auf ihre Einnahmenimplikationen zu schaffen". Dieses Argu-
ment ist im Hinblick auf einen ewigen Leviathan allerdings nur dann iiberzeugend, wenn eine
staatliche "Notstands-Kreditaufnahme" in spiteren Perioden die Erhebung zusitzlicher
"Notstands-Steuern” zur Finanzierung des Schuldendienstes erméglicht.
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nicht zu erwarten, daB sie eine Umgehung dieses Verbots durch eine zeitliche Verschie-
bung der Subventionsausgaben gestatten wollen. Dies gilt vor allem dann, wenn die Indivi-
duen die Gefahr von Kostenillusionen bei Kredithilfen aufgrund der fehlenden budgetma-
Bigen Erfassung in der Vergabeperiode fiir gro8er halten als bei der staatlichen Schulden-
aufnahme. Gibt es Ausnahmen vom grundsitzlich geltenden Kreditaufnahmeverbot, um
dem Staat die stabilisatorischen Handlungsmoglichkeiten zu bewahren!, so ist eine zeit-
liche Verschiebung der Subventionsausgaben durch die Vergabe von Kredithilfen entbehr-
lich, da dies indirekt auch mittels einer Kreditfinanzierung von in der Gegenwart falligen
Subventionsausgaben geschehen kann.

Geht man davon aus, daB die Individuen sich auf eine Regel einigen werden, die es
verbietet, durch die Vergabe von Kredithilfen die Subventionsausgaben in die Zukunft zu
verschieben, so stellt sich die Frage, wie dieses Verbot praktisch ausgestaltet werden kann.

Zunichst ist es vorstellbar, daB durch Einbeziehung des privaten Sektors die voll-
stindige Ausgabenwirksamkeit von Kredithilfen in der Vergabeperiode erzeugt wird. So
kann dem Staat im Fall von Schuldendiensthilfen vorgeschrieben werden, da88 diese nur in
kapitalisierter Form vergeben werden diirfen. Erscheint eine Auszahlung der kapitalisier-
ten Schuldendiensthilfen unmittelbar an den Empfinger wegen der damit verbundenen
Gefahren einer miBbrauchlichen Verwendung unangemessen, kann vorgeschrieben
werden, daB die Auszahlung an Dritte erfolgt, welche den kapitalisierten Zuschu8 treu-
hédnderisch verwalten und entsprechend den Vorgaben des Kredithilfegebers an den
Subventionsempfinger weiterleiten.

Bei offentlichen Darlehen konnte vorgeschrieben werden, daB die Darlehensforde-
rungen des Staates noch in der Vergabeperiode an private Anleger verduert werden miis-
sen. Um unsystematische Risiken auszuschalten und damit die VeriduBerungserlose des
Staates zu erhohen, wire weiterhin vorzuschreiben, daB nicht einzelne Forderungen, son-
dern "Forderungs-Portfolios" verduBert werden miissen. Unter den Bedingungen eines
vollkommenen Kapitalmarktes wird der Erlos des Staates die Darlehenssumme um den
Gegenwartswert der Zinsverbilligung unterschreiten?. Damit werden die Subventionsaus-
gaben bei &ffentlichen Darlehen in vollem Umfang in der Vergabeperiode ausgabenwirk-
sam. Bei Kreditgewdhrleistungen konnte der Staat in analoger Weise verpflichtet werden,
die iibernommenen Eventualverbindlichkeiten an private Versicherer abzutreten, wobei an

1 Vgl. dazu BAUM (1982), S.177 f.; FOLKERS (1983a), S.37f.
2 Vgl. LEONARD (1986), S.104.



290

diese ein Betrag zu entrichten wire, der aus der Differenz der marktlichen und der vom

Staat verlangten Primie abzuleiten wire!.

Alternativ kann dem Staat bei der Vergabe von Kredithilfen die Bildung von Riickla-
gen vorgeschrieben werden, durch welche die Subventionierung bereits in der Vergabe-
periode in vollem Umfang ausgabenwirksam wird. Dabei miiBte im Idealfall der Gewarts-
wert der Netto-Subventionsausgaben kiinftiger Perioden im Jahr der Kredithilfezusage in
kapitalisierter Form der jeweiligen Riicklage zugefiihrt werden. Die Zufiihrungsbetrige
wiiren dabei im Budget in voller Hohe als Ausgaben zu veranschlagen?. Diese Riicklagen
werden dann in den auf die Vergabeperiode folgenden Jahren aufgelést. Dariiber hinaus
miiBten bei Kreditgewihrleistungen die Einnahmeniiberschiisse in den jeweiligen Perioden
budgetneutral als Einnahmen und Ausgaben veranschlagt werden, wobei die Ausgaben
durch Zufiihrung der UberschuBbetrige an die entsprechende Riicklage resultieren.

Zu den Netto-Subventionsausgaben gehort in jedem Fall der UberschuB der
Refinanzierungsausgaben iiber die Kredithilfeertrige. AuBerdem wire der durch Kredit-
hilfen verursachte kiinftige Verwaltungsaufwand prinzipiell in voller Hohe bei der Riick-
lagenbildung zu beriicksichtigen. Angesichts praktischer Zurechnungsprobleme erscheint
ein Verzicht auf die Erfassung des kiinftigen Verwaltungsaufwands von Kredithilfen jedoch
vertretbar, wenn er vom kiinftigen Verwaltungsaufwand alternativer Subventionsformen
nur unwesentlich abweicht.

Wihrend die Umsetzung der genannten Vorschlige bei Schuldendiensthilfen und
Darlehen, die nach der "Methode um" verbilligt werden, vergleichsweise einfach ist4, sind
andere Kredithilfeformen mit weit gravierenderen Problemen verbunden. Da die Hohe der
durch offentliche Darlehen und Kreditgewihrleistungen verursachten Nettoausgaben vom
Risiko der geférderten Aktivititen abhéngt, besteht die Schwierigkeit, dieses Risiko richtig
abzuschitzen. Entsprechende Probleme existieren hinsichtlich der durch staatliche Kredit-
hilfen induzierten Zinsinderungsrisiken, die Risiken fiir die Hohe der Subventionsaus-
gaben implizieren.

Wird der private Sektor herangezogen, um die sofortige Ausgabenwirksamkeit
offentlicher Kredithilfen zu erzeugen, werden sich erhéhte Subventionsausgaben ergeben,

1" Zu einem zhnlichen Vorschlag vgl. LEONARD (1986), S.104.

2 Vgl. zu diesem Vorschlag CONRAD (1967), S.63 ff.; DICKERTMANN (1980), S.54, 481.

3 Dabei erfolgt die Auflosung bugetneutral, wenn in der Vergabeperiode fiir die Kredithilfen
keine Steuermittel eingesetzt wurden. Die Budgetneutralitit wird dadurch erreicht, daB die
Entnahmen aus den Riicklagen als Einnahmen und die Netto-Subventionszahlungen in dersel-
ben Hohe als Ausgaben veranschlagt werden.

4 Vgl. DICKERTMANN (1980), S.481 £., der aber "aufgrund der ungezihlten unterschiedlichen
Einzelvertriage" auch mit betrichtlichen praktischen Schwierigkeiten rechnet.
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wenn der private Sektor die entsprechenden Risiken in systematischer Weise zu hoch
veranschlagt, d.h. wenn Marktversagen bei der Einschaltung des privaten Sektors in die
Subventionierung auftritt. Daher diirfte dieser Weg nicht generell zu 6konomisch sinn-
vollen Ergebnissen fithren!. Andererseits ist es wahrscheinlich, daB die durch eine Uber-
schitzung des Risikos durch den privaten Sektor méglichen Arbitragegewinne bei linger-
fristigen Kredithilfeprogrammen nicht dauerhafter Natur sind.

AuBerdem gilt auch in diesem Zusammenhang, daB Marktversagen allein noch keine
hinreichende Bedingung fiir eine staatliche Aufgabeniibernahme darstellt. Vielmehr mu8
man auch in diesem Bereich die Maglichkeit von Staatsversagen beriicksichtigen. So ist
nicht auszuschlieBen, daB die Abwicklung von Kredithilfen durch den privaten Sektor
einen geringeren Verwaltungsaufwand verursacht als die Abwicklung durch den offentli-
chen Sektor, weil der private Sektor diese Aufgabe technisch effizienter erfiillt als der 6f-
fentliche Sektor?. Dazu kommt, daB die Kredithilfeeinnahmen kaum davon unabhingig
sein diirften, ob sie einem offentlichen oder aufgrund eines der genannten Verfahrens ei-
nem privaten Gliubiger geschuldet werden. So kann erwartet werden, da8 ein privater
Gléubiger tendenziell alle rechtlichen Moglichkeiten ausschépfen wird, um die Erfiillung
der ihm zustehenden Forderungen zu erreichen. Dagegen wird der Staat wegen des zu er-
wartenden politischen Drucks der davon Betroffenen und den damit verbundenen politi-
schen Kosten tendenziell von einer strikten Durchsetzung seiner Rechte absehen. Damit
wird ein perverser Anreiz zur Verringerung der Zahlungswilligkeit der Schuldner von Kre-
dithilfe-Forderungen gesetzt3. Es sprechen also erhebliche Argumente dafiir, da8 die Ko-
sten des Staatsversagens hoher sind als die Kosten des Marktversagens. Danach wire die
Abwicklung von Kredithilfen durch den privaten Sektor in vielen Fiéllen wiinschenswert.

Entscheiden sich die Individuen auf der konstitutionellen Ebene dennoch fiir eine 6f-
fentliche Abwicklung von Kredithilfen, hitte ein probabilistischer Leviathan den Anreiz,
die Kosten des Staatsversagens zu untertreiben, um durch die damit einhergehende Ver-
minderung der Subventionsausgaben in der Gegenwart seinen UberschuB zu erhéhen.

1" Vgl. LEONARD (1986), S.104.

2 Diese Annahme wird durch eine Reihe empirischer Studien gestiitzt, in denen ein Kosten- bzw.
Produktivititsvergleich zwischen dem offentlichen und privaten Sektor angestellt werden. Vgl.
vgl. zB. AHLBRANDT (1973); LINDSAY (1976); POMMEREHNE (1976); SPANN (1977).
Einen allgemeinen Uberblick zur Diskussion iber die relative Ineffizienz des Gffentlichen
gegeniiber dem privaten Sektor gibt HORN (1988), S.87 ff.

Beispielsweise beméngelt Bundesrechnungshof in seinem Bericht von 1979, daB die Ausfall-
quote bei den staatlich verwalteten BAF6G-Darlehen bei 30 % liegt, wobei ein erheblicher Teil
der Ausfille auf eine Verschleierung von Einkommens- und Vermégensverhiltnisse sowie die
Unauffindbarkeit der Schuldner zuriickzufiihren ist. Demgegeniiber liegt z.B. die durchschnitt-
liche Ausfallquote bei privaten Konsumentenkrediten weit unter 1 %. Vgl. VAN LITH/
HEMMERT (1982), S.232.
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Dasselbe Ziel kann er durch Untertreibung der Risikohohe erreichen, wenn Kredithilfen
mit Risiken verbunden sind. Dabei 148t sich der Anreiz zur Untertreibung der Subven-
tionsausgaben insbesondere dann nur schwer verhindern, wenn der probabilistische Le-
viathan nur in einer Periode in Aktion ist. Denn anders als ein ewiger Leviathan hat er die
Kosten der Untertreibung in spiteren Perioden nicht zu tragen. Daher sollte dem Staat die
Abwicklung von Kredithilfen nur dann iiberlassen werden, wenn Einigkeit dariiber
herrscht, daB8 die Einschaltung des privaten Sektors zu erhéhten Subventionsausgaben fiih-
ren kann. Aus konstitutioneller Perspektive scheint dies am ehesten wahrscheinlich, wenn
beziiglich der einzelnen Kredithilfe-Empfinger und der zu férdernden Aktivititen keine
Ex-ante-Informationen vorliegen. Um die Gefahr zu begrenzen, daB8 ein probabilistischer
Leviathan durch Untertreibung der Kosten des Staatsversagen seinen UberschuB erhohen
kann, wire in diesen Fillen vorzuschreiben, daB sich der Staat bei der Festlegung des Zu-
fithrungsbetrags fiir die entsprechenden Riicklagen an durchschnittlichen Ex-post-Daten
orientieren muB.

Die durch eine Riicklagenbildung entstehenden Finanzmassen kénnen jedoch von ei-
nem probabilistischen Leviathan zu seinem eigenen Vorteil verwendet werden. So ist bei-
spielsweise vorstellbar, da der Leviathan zwar Forderungen in Hohe des Riicklagenbetra-
ges erwirbt, deren Nominalzinssatz jedoch unter dem Marktzinssatz liegt. Die Schuldner
dieser Forderungen werden einen um ein Disagio verringerten Auszahlungsbetrag akzep-
tieren, dessen Hohe bei gegebenem Marktzinssatz vom Nominalzinssatz abhingt. Kann
sich der Leviathan den Disagio-Betrag aneignen, so erhéht sich sein UberschuB. Soweit
dem Staat die Moglichkeit der Riicklagenbildung nicht verwehrt wird!, miissen daher
institutionelle Vorkehrungen gegen eine schidliche Anlage der Riicklagenmittel getroffen
werden. In diesem Zusammenhang erscheint eine marktliche Anlage der Riicklagenmittel
in der Zufiihrungsperiode und ihre strikte Zweckbindung fiir Netto-Subventionszahlungen
in spiteren Haushaltsperioden erforderlich?. Dabei darf die Nominalverzinsung der erwor-
benen Forderung nur dann kleiner sein als Marktzinssatz, wenn der Riickzahlungsbetrag
der Hauptforderung den Zufiihrungsbetrag an die Riicklage iiberschreitet.

1 Esfillt auf, daB in den fir Bund und Linder geltenden haushaltsrechtlichen Vorschriften eine
Riicklagenbildung nicht vorgesehen ist. Dagegen sind fiir die Gemeinden Riicklagen zum Teil
zwingend vorgeschrieben. So sind der allgemeinen Riicklage u.a. "rechtzeitig ausreichende Mit-
tel zuzufiihren, wenn (...) die Inanspruchnahme aus Biirgschaften (...) die laufende Aufgabener-
filllung erheblich beeintrichtigen wiirde". Dabei sind die Mittel der Riicklagen "sicher und
ertragbringend anzulegen". Vgl. z.B. §§ 20, 21 GemHVO/BW.

2 Vgl. DICKERTMANN (1980), S.483.
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bb. Zweckbindung von Kredithilfeeinnahmen

Ein weiteres Problem offentlicher Kredithilfen besteht darin, daB sie Einnahmen-
iberschiisse verursachen koénnen. Dabei soll zwischen echten und unechten Einnahmen-
uberschiissen unterschieden werden. Echte Einnahmeniiberschiisse liegen vor, wenn sie die
durch Kredithilfen verursachten Ausgaben iibersteigen und somit Nettoiiberschiisse dar-
stellen. Unechte Einnahmeniiberschiisse dagegen sind Bruttoiiberschiisse, denen Ausgaben
entsprechender Hohe gegeniiberstehen, die durch Kredithilfen verursacht sind.

Echte Einnahmeniiberschiisse entstehen immer dann, wenn der Staat bei der
Vergabe von Kredithilfen Steuern einsetzt, um die kiinftigen Einnahmenanspriiche zu
erwerben. Typisches Beispiel hierfiir ist die Finanzierung der Darlehenssumme bei 6ffent-
lichen Darlehen aus Steuermitteln. In dieselbe Kategorie gehoren steuerfinanzierte Riick-
lagen fiir Kreditgewéhrleistungen, deren Héhe einschlieBlich des Gegenwartswerts der
Primien- und sonstigen Einnahmen aufgrund einer Uberschitzung des Risikos den ex post
feststellbaren Gegenwartswert der tatsichlichen Netto-Schadensleistungen iibersteigt. Un-
echte Einnahmeniiberschiisse kommen zustande, wenn der Erwerb von Einnahmenan-
spriichen aus Kredithilfen vom Staat kreditfinanziert wird, so da8 in den auf das Vergabe-
jahr folgenden Perioden Schuldendienstausgaben fiir die zurechenbare Staatsschuld ent-
stehen. Bei vollstindiger Erfassung der Subventionsausgaben im Vergabejahr reduzieren
diese Ausgaben die Netto-Einnahmeniiberschiisse in spiteren Perioden auf Nulll. Aller-
dings wird die Unterscheidung zwischen echten und unechten Einnahmeniiberschiissen bei
Geltung des Gesamtdeckungsgrundsatzes nahezu unmdglich, weil dann eine direkte
Zuordnung der einzelnen Einnahmearten zu den einzelnen Ausgabenposten nicht erfolgt.

Ein Leviathan, der nicht in allen Perioden in Aktion ist, wird sich simtliche Einnah-
meniiberschiisse aneignen, wenn es im Hinblick auf ihre Verwendung keine Restriktionen
gibt. Dabei kann ein nur in einer Periode agierender Leviathan das gesamte aufgrund von
Kredithilfen akkumulierte staatliche Vermdgen konsumieren, wenn seine Liquidation
zugelassen ist.

Soll die Aneignung von Einnahmeniiberschiissen verhindert werden, miissen die Indi-
viduen auf der konstitutionellen Ebene Regeln beschlieBen, welche eine freie Verwendung
dieser Uberschiisse verbieten. Dieses Ziel kann bei unechten Einnahmeniiberschiissen er-
reicht werden, wenn die gesamten Bruttoeinnahmen aufgrund offentlicher Kredithilfen
zweckgebunden fiir den Schuldendienst der zu ihrer Finanzierung eingesetzten Kredite zu
verwenden sind. Gilt der Grundsatz der Gesamtdeckung, wire dabei zu fingieren, da8 je-

1 D.h. unechte Einnahmeniiberschiisse sind in Wirklichkeit budgetneutral.
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der Forderungserwerb als kreditfinanziert gilt, sofern die Nettokreditaufnahme des Staates
in der betreffenden Periode die Ausgaben fiir den Forderungserwerb iibersteigt. Damit
wird ceteris paribus eine Reduzierung des staatlichen Nettovermégens zugunsten eines
probabilistischen Leviathan verhindert. Um eine Umgehung dieser Regel zu vermeiden,
muB allerdings sichergestellt sein, daB der Verschuldungsspielraum des Staates um die mit
den Einnahmeniiberschiissen verbundene Reduzierung der staatlichen Aktiva reduziert
wird. D.h. daB eine erginzende Regel erforderlich ist, die eine staatliche Nettokreditauf-
nahme maximal bis zur Hohe der staatlichen Nettoinvestitionen erlaubt.

Ist der Forderungserwerb steuerfinanziert, kann die Aneignung echter Einnahmen-
iiberschiisse auf zweierlei Arten restringiert werden. Einmal kann vorgeschrieben werden,
daB die Einnahmeniiberschiisse zweckgebunden fiir Steuersenkungen einzusetzen sind,
damit die Steuerzahler einen Ausgleich fiir die in frilheren Perioden entrichteten
"liberschiissigen” Steuern erhalten. D.h. die steuerlichen Maximaleinnahmen wiren in Peri-
oden mit echten Einnahmeniiberschiissen aus Kredithilfen in deren Umfang zu kiirzen.

Die andere Alternative besteht in dem Gebot, echte Einnahmeniiberschiisse nur fiir
die mit der Kredithilfegewihrung verfolgten Zwecke zu verwenden. Bei Darlehen wiren
danach Zins- und Tilgungseinnahmen sowie die Erlose einer entgeltlichen Abtretung von
Darlehensforderungen, wie es in der Bundesrepublik Deutschland z.B. fiir Riickfliisse der
Wohnungsbaudarlehen vorgesehen istl, erneut zur Vergabe von Darlehen fiir den ent-
sprechenden Zweck einzusetzen. Wird die Zweckbindungsvorschrift auf die Entnahmen
aus einer vorgeschriebenen Riicklage fiir Zinsverbilligungen ausgedehnt, deren Zufiihrun-
gen ebenfalls steuerfinanziert sind, erhoht sich der Nominalbestand der Darlehensforde-
rungen bei als unverindert angenommenen Konditionen nur relativ geringfiigigZ. Im Fall
von Uberschiissen bei der Riicklagenbildung fiir Kreditgewéhrleistungen kénnte vorge-
schrieben werden, da8 die UberschuBbetrige fiir die Verbilligung von weiteren Kredit-
gewihrleistungen zu verwenden sind3.

1 Allerdings gilt hier die Zweckbindungsvorschrift unabhingig von der Art der Finanzierung des
Forderungserwerbs.

2 Geht man vereinfachend davon aus, daB in der Ausgangsperiode bei einem Marktzinssatz von r
einperiodige, unverzinsliche 6ffentliche Darlehen in Hohe von K, gewihrt werden, sind Riick-
lagen R, fur stverbﬂhgungen in Héhe von rK / (1+r) zu bilden. Durch die Darlehensvergabe
entstehen also in der ersten Periode Ausgaben in Hohe von K; + R;. Der Einnahmeniiber-
schuB nach einer Periode betrigt (1+r)K1 Bei einer zweckgeg)undenen Verwendung dieser
Einnahmen laBt sich die Darlehenshohe der zweiten Periode K, folgendermaBen bestimmen:
# K, (1+r) 2/ (1+2r) Da der Zahler des Terms auf der rechten Seite um r groBer ist als der

enn

er, gllt J(1+1).
3 Demgegenuber w1ll ]DICKlE(ﬁTMANN (1 80), S 482 derartige UberschuBbetrige dem Budget
als allgemeine Deckungsmittel zufiihren, weil er, ohne dies niher zu begriinden, eine Zweck-
bindung hier nicht fiir zweckmaiBig halt.
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Wenngleich eine Zweckbindung staatlicher Einnahmen geeignet erscheint, einen
Leviathan-Staat zu begrenzen, so ist eine Zweckbindung fiir eine fortgesetzte Subven-
tionierung dann problematisch, wenn sich der Staat in einzelnen postkonstitutionellen Pe-
-rioden als wohlwollender Alleinherrscher verhilt. Das Problem der Zweckbindung von
Einnahmen besteht darin, daB hierdurch "einzelne Ausgabenzwecke (...) gewissermaBen
privilegiert werden, wihrend sich die anderen Aufgabengebiete der Staatstitigkeit nach
der Decke der sonstigen Einkiinfte strecken miissen" und somit "die Gleichwertigkeit der
Staatszwecke durchbrochen"? wird. Da die zweckgebundenen Einnahmen den Mindest-
umfang der betreffenden Kredithilfeausgaben markieren?, wird der Staat an einer opti-
malen Allokation der Ressourcen gehindert, wenn die zweckgebundenen Einnahmen das
effiziente AusmaB der Ausgaben iibersteigt. Da das Modell des wohlwollenden Alleinherr-
schers kaum Ahnlichkeiten mit der Realitit aufweist, ist dies jedoch kaum als wesentliches
Argument gegen eine Zweckbindungsvorschrift anzusehen®.

Agiert der Staat in den Perioden ohne Leviathan-Verhalten dagegen entsprechend
dem Modell des Vergiinstigungsstaates, ist fiir ihn eine Zweckbindung der Einnahmen-
iiberschiisse fiir eine fortgesetzte Subventionierung regelmiBig vorteilhaft. Wahrend
zweckgebundene Steuern eine préferenzgerechtere Bereitstellung offentlicher Leistungen
bewirken konnen, lassen sich aus der Héhe der Einnahmeniiberschiisse aufgrund von
Kredithilfen fritherer Perioden kaum Riickschliisse auf die Priferenzen der in den Ein-
nahmenperioden lebenden Individuen fiir eine Fortdauer der Subventionierung ziehen.
Eine entsprechende Zweckbindung fiir die Einnahmeniiberschiisse stellt aber eine
Barriere gegen einen Subventionsabbau dar. Dies ist besonders problematisch, wenn die
Subventionierung bestimmter Aktivititen innerhalb eines bestimmten Zeitraums allokativ
wiinschenswert ist, in spdteren Perioden jedoch zu einer allokativ schédlichen
Subventionierung oder einer reinen UmverteilungsmaBnahme degeneriert. Unter diesen
Bedingungen kann der Staat Sondervorteile ausschiitten, fiir die er von den Begiinstigten in
irgendeiner Form belohnt wird, wihrend seine Kosten fiir die Gewéhrung dieser Vergiin-
stigungen gering sein werden. Denn zum einen kann der Staat darauf verweisen, daB ihm
durch die Zweckbindungsvorschrift die alternative Verwendung der Mittel verwehrt ist.
Damit kann der Widerstand der Verlierer der fortgesetzten Subventionierung gering gehal-
ten werden. Zum anderen werden die Individuen der spiteren Perioden den Nutzenent-

1 Zur Frage zweckgebundener Steuereinnahmen vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988),
S.170 ff.

SCHMOLDERS (1970), S.74.

Vgl. FECHER (1963), S.42.

Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.191.

Vgl. BUCHANAN (1963). Siehe auch FOLKERS (1983a), S.34.

w© e W
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gang, der bei friiheren Generationen unter der Annahme unvollkommener Voraussicht
durch die zur Finanzierung der Kredithilfen verwendeten Steuerzahlungen entstanden ist,
tendenziell als "sunk costs’! betrachten. Damit sind die Steuerzahlungen der friiheren
Generationen fiir den in spiteren Perioden agierenden Vergiinstigungsstaat politische sunk
costs. D.h. die Subventionierung mit Hilfe der zweckgebundenen Einnahmen impliziert fiir
den Vergiinstigungsstaat (nahezu) keine Opportunititskosten und wird fiir ihn somit zum
"free lunch".

Erkennen die Individuen auf der konstitutionellen Ebene die genannten Zusammen-
hinge, so ist die fortgesetzte Subventionierung bestimmter Aktivititen aufgrund vorhande-
ner zweckgebundener Einnahmen ex ante nicht kostenlos, da die unbeschrinkte Zweck-
bindung eine alternative Mittelverwendung verhindert. Einigen sich die Individuen den-
noch auf eine Zweckbindung der echten Einnahmeniiberschiisse aus Kredithilfen fiir eine
fortgesetzte Subventionierung, dann kann erwartet werden, daB sie zusétzliche Regeln be-
schlieBen, durch die den staatlichen Akteuren in postkonstitutionellen Perioden trotz der
Zweckbindung Opportunititskosten bei der Subventionierung mittels zweckgebundener
Einnahmen erwachsen. So konnte vorgeschrieben werden, da88 der Staat in jeder Periode
bei der Verwendung der Einnahmeniiberschiisse zwischen den Alternativen Steuersenkung
versus fortgesetzte Subventionierung zu entscheiden hat. Wihrend ein Leviathan zwischen
beiden Alternativen indifferent wire, hitte ein Vergiinstigungsstaat stets die politischen
Nutzen der einen Alternative mit den politischen Kosten des Verzichts auf die andere Al-
ternative abzuwigen, so daB eine fortgesetzte Subventionierung aufgrund des Zweck-
bindungsgebots nicht determiniert wire. In dieselbe Richtung geht das Konzept der soge-
nannten sunset legislation?, das verhindern soll, daB bestimmte Ausgabenprogramme fiir
unbegrenzte Zeit beschlossen werden. Danach wire nach Ablauf eines gewissen Zeit-
raums, der langer als eine Periode sein konnte, die Entscheidung zwischen den genannten
Zweckbindungsalternativen zu treffen. Damit 148t sich vermeiden, da8 eine Subventio-
nierung durch Kredithilfen, die mit echten Einnahmeniiberschiissen finanziert werden, fiir
einen Vergiinstigungsstaat auf unbegrenzte Dauer kostenlos ist. Wollen Individuen die Ri-
siken einer fortgesetzten Subventionierung generell vermeiden, werden sie sich jedoch
wahrscheinlich auf eine Zweckbindung echter Einnahmeniiberschiisse  fiir
Steuersenkungen einigen.

1 »Sunk costs (...) are costs that (...) cannot be eliminated (...). As such, once committed, sunk
costs are no longer a portion of the opportunity cost (...)." Sieche BAUMOL/PANZAR/
WILLIG (1982), S.280.

2 Vgl dazu z.B. FOLKERS (1983a), S.39 f.
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b. Regeln fiir den Vergiinstigungsstaat

Wihrend durch Regeln fiir den Leviathan verhindert werden soll, daB sich der Staat
durch die Vergabe von Kredithilfen zusitzliche Uberschiisse aneignen kann, sind Regeln
fir den Vergiinstigungsstaat primér darauf gerichtet, kollektiven Interessen widerspre-
chende BegiinstigungsmaBnahmen fiir einzelne Gruppen zu reduzieren, die bei unbe-
schrinkter Vergabe von Kredithilfen méglich sind!. Dabei ist es das Ziel von solcher Re-
geln, die Opportunititskosten der Kredithilfevergabe weitestmoglich offenzulegen, um
damit die natiirlichen Neigungen des Staates zur Gewdhrung von Sondervorteilen durch
den WahlprozeB effektiver beschrinken zu konnen2. Dariiber hinaus ist sicherzustellen,
daB sonstige konstitutionelle Regeln, die den Staat beschrinken sollen, nicht durch die
Entscheidung fiir Kredithilfen als Subventionsform umgangen werden konnen.

Das Verbot, die Subventionsausgaben durch die Vergabe von Kredithilfen in die
Zukunft zu verschieben, ist nicht nur zur Beschrinkung eines probabilistischen Leviathan,
sondern auch eines Vergiinstigungsstaates geeignet. Denn dadurch wird es dem Vergiinsti-
gungsstaat erschwert, rationale Ignoranz hinsichtlich der Kosten einer Subventionierung
durch Kredithilfen zu erzeugen, die zu einer Erhohung der Subventionsausgaben fiihrt.
Dariiber hinaus sind jedoch auch mehrere Regeln denkbar, die primir auf eine Beschrin-
kung eines Vergiinstigungsstaates gerichtet sind.

Im folgenden werden verschiedene verfahrensméBige Restriktionen fiir Kredithilfen
diskutiert, die den Vergiinstigungsstaat beschranken kénnen. Dabei handelt es sich um das
Gebot der Wahl der ausgabenminimalen Subventionsform, Grundsitze fiir die Abfolge
von Subventionsentscheidungen, Beschrinkungen fiir den Erla8 und die entgeltliche
VerduBerung von durch Kredithilfen erworbenen staatlichen Forderungen,
Anreizmechanismen zur korrekten Abschitzung von Kredithilfe-Risiken, das Verbot einer
Zinsverbilligung nach der "Methode auf', die umfassende Publizititspflicht fiir
Kredithilfen, die Vorschrift, daB maximale Subventionsintensititen anhand der Subven-
tionsausgaben zu bemessen sind, und das Verbot einer Festlegung auBerbudgetirer
Subventionseinrichtungen auf Kredithilfen. Dariiber hinaus sind bestimmte ergebnisbezo-
gene Restriktionen zur Beschrankung des Vergiinstigungsstaates denkbar, wie die Begren-
zung der Ausgaben fiir Kredithilfen auf einen bestimmten Anteil an den gesamten Subven-
tionsausgaben oder die Festsetzung einer Obergrenze fiir die Relation des Haftungs-
volumens aufgrund von Kreditgewdhrleistungen zur Budgethohe.

1 Zur allgemeinen Zielsetzung von Regeln fiir den Vergiinstigungsstaat vgl. FOLKERS (1986d),
S$.30.
2 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.18 .
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aa. Gebot der ausgabenminimalen Subventionsform

Wie gezeigt, konnen Kredithilfen unter bestimmten Bedingungen zu einer Minimie-
rung von Subventionsausgaben fiihren. Dagegen wird ein Vergiinstigungsstaat unter Um-
stinden ausgabenintensivere Subventionsformen bevorzugen, obwohl der die minimalen
Ausgaben iibersteigende Betrag keine positiven allokativen Effekte erzeugen kann.

Einigen sich die Individuen auf der konstitutionellen Ebene darauf, daB Subventio-
nen nur dann gewihrt werden diirfen, wenn allokative Verbesserungen zumindest mdoglich
sind, werden sie dem Staat zwingend vorschreiben, da8 er sich bei jedem einzelnen Sub-
ventionsprogramm der ausgabenminimalen Subventionsform zu bedienen hat. D.h. der
Staat muB zuerst priifen, ob der Subventionszweck durch Kreditgewihrleistungen bzw.
Darlehen, bei denen erwartete Einnahmen und Ausgaben iibereinstimmen, erreicht wer-
den kann. Andernfalls konnen verschiedene Subventionsformen in Betracht gezogen wer-
den, die positive Nettoausgaben verursachen, die aber in ihrer Hohe auf einen Anteil an
den Ausgaben des Subventionsempféngers fiir die geférderten Aktivititen begrenzt sind.
Nur im Extremfall diirffen diese Aktivititen vollstindig durch verlorene Zuschiisse des
Staates finanziert werden.

Das Problem liegt hier jedoch weniger in der Vorschrift selbst als in ihrer praktischen
Durchsetzung. Denn es ist offenkundig, daB ein Vergiinstigungsstaat, der aus einer ausga-
benintensiveren Subventionsform Vorteile ziehen kann, stets behaupten wird, die jeweils
ausgabenminimale Subventionsform anzubieten. Daher kann erwartet werden, da8 die In-
dividuen das Gebot der ausgabenminimalen Subventionsform durch weitere Vorschriften
erginzen werden, deren Verletzung die Rechtswidrigkeit des ganzen Subventionspro-
gramms zur Folge hat. So konnte vorgeschrieben werden, daB der Staat fiir jedes geplante
Subventionsprogramm den Subventionszweck zu konkretisieren sowie explizit darzulegen
hat, warum der Subventionszweck mit einer "billigeren" Subventionsform nicht zu errei-
chen ist. Dabei miiBten die angefiihrten Griinde fiir den Verzicht auf eine billigere Subven-
tionsform zumindest vertretbar und nachvollziehbar seinl. Wenngleich diese Vorschriften
nicht sehr restriktiv wiren, wirden sie die Rechtskontrolle der staatlichen
Subventionsformentscheidung erleichtern und dadurch begrenzende Wirkungen hervor-
rufen.

1 Zu einer vergleichbaren Darlegungslast des Haushaltsgesetzgebers bei Uberschreitung der
Verschuldungsgrenze des Art. 115 Abs.1 S.2 GG vgl. BUNDESVERFASSUNGSGERICHT
(1989), S.344 f. Diese Darlegungslast wird von GANDENBERGER (1990), $.39 £., insbeson-
dere Fn.18 ebenfalls als verfahrensmiBige konstitutionelle Restriktion interpretiert.
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bb. Grundsitze fiir die Abfolge von Subventionsentscheidungen

Jede Subventionsentscheidung 148t sich gedanklich in mehrere Teilentscheidungen
aufspalten. So muB entschieden werden, welcher Subventionszweck verfolgt werden soll,
wie hoch die Subventionsausgaben sein sollen und welche Subventionsform gewihlt wer-
den soll. Sind die Subventionsausgaben festgelegt und werden sie gleichmiBig an die Sub-
ventionsempfénger verteilt,, so wird deren Anzahl durch die Wahl des bestimmt.

Es sei angenommen, daB die Entscheidung iiber den Subventionszweck zuerst zu
treffen ist. Liegt die Abfolge der weiteren Entscheidungen im Ermessen des Staates, so
wird ein Vergiinstigungsstaat im nichsten Schritt regelméiBig iiber die Subventionsform
entscheiden. Denn auf diese Weise kann bei gegebenem Empfingerkreis eher verschleiert
werden, welche Subventionsform im konkreten Fall ausgabenminimal ist. Andererseits
kann der Vergiinstigungsstaat durch die Wahl von Kredithilfen Fiskalillusion erzeugen und
damit das Subventionsvolumen erhéhen. Daher wire eine Regel sinnvoll, nach der die
Entscheidung iiber die Hohe der Subventionsausgaben vor der Subventionsformentschei-
dung zu treffen ist.

Bei Geltung dieser Regel hitte ein Abweichen von der ausgabenminimalen Subven-
tionsform zur Folge, daB die Zahl der Subventionsempfinger sinken wiirde. Unterstellt
man einen fallenden Grenznutzen des Einkommens, diirfte die Entscheidung fiir die aus-
gabenintensivere Subventionsform bei gegebenen Subventionsausgaben die Opposition ge-
gen die Subventionierung verstirken und den Nettoertrag der staatlichen Akteure ver-
mindern. Daher wird der Staat tendenziell dazu veranlaBt, Kredithilfen anzubieten! und
die Subventionsausgaben auf eine groBere Zahl von Subventionsempfiangern zu verteilen.
Wenngleich damit nur eine Reduzierung der Subventionsausgaben je Subventionsempfan-
ger erreicht werden kann, ist dieses Ergebnis dennoch wiinschenswert, wenn die Individuen
auf der konstitutionellen Ebene dariiber einig sind, da8 Mitnahmeeffekte bei der Subven-
tionierung dem Interesse der Allgemeinheit widersprechen. AuBerdem entfillt durch diese
Regel fiir einen Vergiinstigungsstaat der Anreiz, Kredithilfen nur deshalb anzubieten, um
die Subventionsausgaben erhéhen zu kénnen.

1 Dieses Ergebnis weist Ahnlichkeiten zum budgetbeschrankten Angebot offentlicher Giiter
durch die Biirokraten im Modell von NISKANEN auf, wonach der Output der Biirokraten
durch eine Begrenzung des bereitgestellten Budgets reduziert werden kann. Vgl. NISKANEN
(1971), S.46 f.
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cc. Beschrinkungen fiir den Erla8 von Kredithilfe-Forderungen

Ist der Erla8 von Forderungen, die durch die Kredithilfevergabe erworben wurden,
uneingeschrinkt moglich, wird ein Vergiinstigungsstaat einen Schuldenerla immer dann
durchfiihren, wenn er dadurch fiir sich Nettovorteile erzielen kann. Dies ist insbesondere
dann méglich, wenn ein Vergiinstigungsstaat nur in einzelnen Perioden in Aktion ist, so
daB er die politischen Kosten der entgangenen Zukunftseinnahmen nicht tragen mu8.

Erkennen die Individuen auf der konstitutionellen Ebene, daB durch einen ungebun-
denen Schuldenerlal regelmiBig keine allokativen Verbesserungen méglich sind, werden
sie sich auf ein Verbot eines Schuldenerlasses einigen. Damit soll verhindert werden, daB
die Schuldner solcher Forderungen einseitige Verteilungsvorteile realisieren kénnen, die in
der Periode des Erlasses fiir die Steuerzahler weitgehend im Verborgenen bleiben. Das
Verbot des Schuldenerlasses ist insoweit unproblematisch, als dadurch die Maoglichkeit von
Transferzahlungen an die Schuldner von Kredithilfe-Forderungen aus distributiven Griin-
den nicht beriihrt wird.

Ein Schuldenerla8 kénnte jedoch unter der Bedingung zugelassen werden, daB im
Budget Ausgaben in Hohe des Gegenwartswerts der erlassenen Forderungen als Zufiih-
rung zu einer Riicklage fiir entgangene Einnahmen veranschlagt werden. Formal miissen
die Riicklagenbetrige in den Folgeperioden vereinnahmt werden. Da diese Einnahmen je-
doch nur fiktiv sind, sind in den jeweiligen Perioden Ausgaben derselben Hohe zu veran-
schlagen, so daB der Schuldenerla8 in den Folgeperioden budgetneutral wirkt. Um einem
willkiirlichen SchuldenerlaB eines Vergiinstigungsstaates vorzubeugen, kann zusitzlich
vorgesehen werden, daB er nur unter speziellen Bedingungen, wie z.B. einer extremen wirt-
schaftlichen Notlage des Schuldners?, vorgenommen werden darf, die auch eine Transfer-
zahlung an den Schuldner rechtfertigen wiirde.

dd. Beschrankungen fiir die entgeltliche VeriduBerung von Kredithilfe-Forderungen

Fiir einen Vergiinstigungsstaat kann jedoch auch die entgeltliche VerduBerung von
Kredithilfe-Forderungen vorteilhaft sein. Es sei unterstellt, daB die Nettovorteile eines
Vergiinstigungsstaats vom Bestand der Forderungen aus offentlichen Darlehen abhingen.
D.h. daB durch Tilgung dieser Darlehensforderungen der Nutzen fiir den Vergiinstigungs-
staat abnimmt. Dabei wird aus Vereinfachungsgriinden angenommen, da8 die Schuldner
der Darlehensforderungen gegeniiber alternativen Glaubigern indifferent sind. Der An-

1 Vgl. hierzu § 59 BHO und seine Kommentierung in PIDUCH (1990), Anm.5.
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fangsbestand der Darlehensforderungen sei steuerfinanziert, wobei fiir die gewihrten
Zinsverbilligungen Riicklagen zu bilden seien, die ebenfalls steuerfinanziert sein sollen.
Weiterhin sei fiir simtliche Darlehenseinnahmen eine Zweckbindung fiir 6ffentliche Dar-
lehen vorgesehen.

Unter diesen Bedingungen besitzt ein Vergiinstigungsstaat den Anreiz, durch Ver-
duBerung dieser Darlehensforderungen den Bestand an zinsverbilligten Darlehensforde-
rungen zu erhéhen. Im folgenden wird unterstellt, daB der Staat unverzinsliche 6ffentliche
Darlehen mit einer Laufzeit von einer Periode vergibt. Unter den unrealistischen Annah-
men eines vollkommen elastischen Kapitalangebots und unendlicher Transaktionsge-
schwindigkeit wird der Vergiinstigungsstaat die im Zeitpunkt t; durch die anfingliche
Darlehensgewdhrung erworbenen Forderungen K; sofort wieder verduBern. Bei einem
Marktzinssatz von r kann der Staat damit einen VeriuBerungserlés von K;/(1+r) sowie
Einnahmen aus der Auflésung der Riicklage in Hohe von 1K, /(1+r) liquidieren. D.h. die
gesamten Einnahmen betragen K. Diese Einnahmen kann der Staat in einer zweiten
Runde erneut zur Vergabe 6ffentlicher Darlehen verwenden. Die Darlehenssumme K, der
zweiten Runde betrigt I(l[(1+r)/(1+2r)].1 Der Staat kann die dadurch erworbenen For-
derungen wiederum verduBern, um die daraus resultierenden Einnahmen zur erneuten
Darlehensvergabe zu verwenden. Wiederholt sich der ganze Proze8 n mal und strebt n ge-
gen unendlich, dann gilt K = 0, da [(1+r)/(1+2r)] < 1ist. D.h. die gesamten urspriinglich
eingesetzten finanziellen Mittel bzw. das durch die erste Darlehensvergabe erworbene
staatliche Vermogen werden aufgrund der wiederholten VerduBerung der Forderungen
restlos aufgezehrt. Andererseits ergibt sich ein maximaler Bestand an zinsverbilligten
Darlehensforderungen von K, (1+2r)/ 1.2

Nehmen die Individuen die Vorteile des staatlichen Vermogens als Potential fiir
kiinftige private oder offentliche Konsumausgaben nicht wahr und existiert der Vergiinsti-
gungsstaat nur in ty, dann wird er Darlehensforderungen so oft verduBern, bis das gesamte
staatliche Vermogen aufgezehrt und der Darlehensbestand maximiert wird. Dagegen wird
er die Wiederholung der VerduBerung der Forderungen um so friiher abbrechen, je besser
die Individuen die Opportunititskosten der entgangenen Zukunftseinnahmen aufgrund der
Darlehensforderungen wahrnehmen. Dasselbe gilt, wenn das Kapitalangebot nicht voll-
kommen elastisch ist, weil dann die wiederholte VerduBerung der Darlehensforderungen
zu einem Anstieg des Marktzinssatzes fiihren wird, wodurch zunehmend die Anbieter son-
stiger Vermdgenstitel bzw. die jeweils marginalen Kapitalnachfrager verdréngt werden und

1 Esgilt: K, + 1K/(1+1) = K,.
2 Die Zinsverbilligungskosten dieses Bestandes belaufen sich auf K, (1+2r)/(1+r), was genau der
Hohe der urspriinglich fiir die Darlehensvergabe eingesetzten finanziellen Mitteln entspricht.
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die inframarginalen Kapitalnachfrager Rentenverluste erleiden. AuBerdem wird ein in al-
len Perioden agierender Vergiinstigungsstaat, dessen Zeitpriferenzrate kleiner unendlich
ist, einen héheren Nutzen realisieren konnen, wenn er einen Teil der Darlehensforderun-
gen behilt, da er dann in spéteren Perioden iiber zusitzliche Einnahmen verfiigt, die er in
einer fiir ihn vorteilhaften Art und Weise verausgaben kann.

Dieses Beispiel belegt dennoch, daB ein Vergiinstigungsstaat aus allokativer Sicht un-
gleich gefahrlicher sein kann als ein Leviathan-Staat. Denn ein Leviathan wire an der ent-
geltlichen VerduBerung von Darlehensforderungen nicht interessiert, weil er dadurch unter
den genannten Bedingungen seinen Uberschu8 nicht erhohen konnte. Dagegen wird ein
Vergiinstigungsstaat den Individuen in der gegebenen Situation auBerordentlich hohe
Wohlfahrtskosten auferlegen. Denn die Ausweitung der Subventionen durch die wieder-
holten Forderungsabtretungen wird regelmiBig Mehrbelastungen hervorrufen und auBer-
dem zusitzliche Rent-seeking-Aktivititen induzieren!. Dementsprechend wire ohne
Zweckbindung die Aneignung des Anfangsbestandes der Darlehensforderungen durch
einen probabilistischen Leviathan nach seiner einmaligen VeriduBerung gegeniiber dem
Fall des probabilistischen Vergiinstigungsstaates allokativ vorteilhafter, weil der Leviathan
den Forderungserlos tendenziell eher in allokativ neutraler Weise verwenden wiirde.

Daher werden die Individuen auf der konstitutionellen Ebene auch gerade dann die
entgeltliche VerduBerung von Darlehensforderungen beschrinken, wenn die Erlose
zweckgebunden fiir eine erneute Subventionierung zu verwenden sind. Dabei ist denkbar,
daB sich die Individuen zu einem generellen Verbot der entgeltlichen VerduBerung von
Forderungen aus 6ffentlichen Darlehen entschlieBen. Damit wiirde zugleich das Potential
des Staates zur Ausweitung der Subventionierung begrenzt.

Sieht man von mdglichen intertemporalen Verteilungseffekten bei unvollkommener
Voraussicht der Individuen ab, ist dieses Verbot allerdings nicht erforderlich, wenn eine
Zweckbindung der Kredithilfe-Einnahmen fiir Steuersenkungen bzw. Tilgungen der Staats-
schuld besteht. Denn dann wird eine VerduBerung der Forderungen lediglich zu einer Vor-
verlagerung von Steuersenkungen bzw. Schuldentilgungen fiithren. D.h. daB eine entspre-
chende Zweckbindung fiir Kredithilfe-Einnahmen tendenziell eine hinreichende Be-
schrinkung fiir die VerduBerung von Darlehensforderungen wire. Allerdings ist kaum zu
erwarten, daB die Individuen auf der konstitutionellen Ebene gegeniiber jeder Form von
Steuersenkungen indifferent sind. Bleibt diese konstitutionell unbestimmt, besitzt der Ver-

1 "Der Umfang der Rent-Seeking-Aktivititen hingt vom AusmaB der potentiellen Renten einer
gruppenspezifisch vorteilhaften Verinderung der Fiskalstruktur ab (...)." Siche MARTZ (1990),
S.173.
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giinstigungsstaat dadurch wiederum einen Spielraum zur Vergabe spezieller Vergiinstigun-
gen. Darauf soll hier jedoch nicht niher eingegangen werden.

ee. Anreizmechanismen zur korrekten Abschitzung von Kredithilfe-Risiken

Im folgenden wird unterstellt, daB der Staat die Hohe des Gegenwartswerts der zu
erwartenden Subventionsausgaben fiir Kredithilfen selbst festlegen kann, indem er eine
Riicklage fiir kiinftige Zahlungen zu bilden hat. Hingen die Subventionsausgaben fiir eine
Kredithilfe von unsicheren kiinftigen Umweltzustinden ab, wird ein Vergiinstigungsstaat
die in der Gegenwart zu veranschlagenden Subventionsausgaben stets relativ gering veran-
schlagen wollen, da die "hidden costs" der Risikountertreibung von ihm stark abdiskontiert
werden?.

Um dieser Tendenz entgegenzuwirken, wurde als Vorkehrung gegen einen Leviathan
eine Vorschrift diskutiert, wonach die erwarteten Subventionsausgaben unter Beriicksichti-
gung von Ex-post-Daten festzulegen sind. Dies geniigt jedoch im Hinblick auf einen Ver-
giinstigungsstaat nicht, weil er, anders als ein von der Begiinstigung spezieller Gruppen un-
abhingiger Leviathan, gegebenenfalls Vorteile realisieren kann, wenn er in der Gegenwart
mit Kredithilfen bewuBt ein hoheres Risiko libernimmt als in der Vergangenheit. Demzu-
folge miissen zusitzliche Regeln vorgesehen werden, um einen Vergiinstigungsstaat zu be-
grenzen. Als erginzender Mechanismus konnte daher vorgeschrieben werden, daB nach-
trigliche Subventionsausgaben aufgrund einer Untertreibung.des Risikos in der Vergabe-
periode in spiteren Perioden durch automatische, proportionale Ausgabenkiirzungen bei
anderen Ausgabenpositionen des Budgets zu decken sind2 Durch einen solchen Kiir-
zungsautomatismus sieht sich der Vergiinstigungsstaat der Gefahr ausgesetzt, daB in Zu-
kunft gerade auch in solchen Bereichen Ausgabenkiirzungen erfolgen, die einen besonders
hohen politischen Ertrag versprechen. D.h. daB sich durch einen solchen Kiirzungsautoma-
tismus die Kosten einer Untertreibung von Risiken fiir den Vergiinstigungsstaat erhéhen.
Dies gilt allerdings nur in den Fillen, in denen sich der Staat in mehreren aufeinanderfol-
genden Perioden als Vergiinstigungsstaat verhalt.

Vielfach wird ein Vergiinstigungsstaat unter Hinweis auf eine mangelnde Abschitz-
barkeit der Risiken die Veranschlagung von Subventionsausgaben génzlich zu umgehen su-

1 vgl. PENNER/SILBER (1972), S.662.
Einen vergleichbaren Mechanismus enthilt das Gramm-Rudman-Hollings-Gesetz in den USA,
das auf einen Abbau des US-amerikanischen Haushaltsdefizits abzielt. Dabei sind Ausgaben-
kiirzungen vorgesehen, wenn bestimmte, vorab festgelegte ZielgroBen fiir die Hohe des
Budgetdefizits in den einzelnen Haushaltsjahren verfehlt werden. Vgl. dazu FOLKERS
(1986a).
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chen. Damit lassen sich unter Umstinden Subventionsausgaben gréBeren AusmaBes in
spitere Perioden verschieben. AuBerdem lassen fehlende Vorstellungen iiber die Risi-
kohohe keinerlei Riickschliisse iiber die allokative Wiinschbarkeit staatlicher Risikoiiber-
nahme zu. Daher sollten sich die Individuen auf eine Regel einigen, daB8 der Staat Risiken
nur iibernehmen darf, wenn er den méglichen Schadensfillen Wahrscheinlichkeiten zu-
ordnet.

ff. Beschriankungen fiir Zinsverbilligungen nach der "Methode auf"

Im Falle einer Zinsverbilligung! nach der "Methode auf" durch Kredithilfen besteht
fiir einen Vergiinstigungsstaat die Maglichkeit, bei gegebenen Subventionsausgaben den
Kredithilfe-Empfingern, deren Kreditrisiken iiberdurchschnittlich hoch  sind,
Sondervorteile zukommen zu lassen. Diese Sondervorteile sind fiir die dadurch
benachteiligten Individuen kaum sichtbar, sofern die "Methode auf" fiir alle Kredithilfe-
Empfinger dieselben Konditionen, z.B. denselben Zinssatz fiir offentliche Darlehen,
vorsieht. Dadurch wird der falsche Eindruck vermittelt, daB der Vorteil aus den
Kredithilfen fiir alle Empfinger gleich hoch ist.

Geht man davon aus, da8 solche Sondervorteile allokativ nicht zu rechtfertigen sind,
werden die Individuen auf der konstitutionellen Ebene den Spielraum dafiir zu begrenzen
suchen. Demnach ist es vorstellbar, da8 sich die Individuen auf eine Regel einigen, wonach
eine Zinsverbilligung nach der "Methode auf" nur zugelassen ist, wenn der fixierte Zinssatz
entsprechend dem Risiko des jeweiligen Empféngers variiert. Damit wird ausgeschlossen,
daB einzelne Empfinger erhohte Vorteile realisieren konnen.

Allerdings besteht dann fiir den Staat der Anreiz zu behaupten, da8 Einzelrisiken
nicht identifizierbar seien und deshalb einheitliche Konditionen festzulegen seien. Um dies
zu verhindern, kénnten sich die Individuen auch auf ein generelles Verbot der Zinsverbilli-
gung nach der "Methode auf" einigen. Danach kdnnen Zinsverbilligungen allein nach der
"Methode um" erfolgen. Auf diese Weise wird sichergestellt, da die effektive Zinsverbilli-
gung bei einheitlichen Konditionen fiir alle Kredithilfe-Empfinger gleich hoch ist. Will der
Staat die Empfinger mit hoherem Risiko in stirkerem MaB begiinstigen, muB er fiir sie
einen hoheren Zinsverbilligungssatz festlegen. D.h. er muB offen dokumentieren, da8 er
zwischen den Empfingern mit unterschiedlichem Risiko diskriminieren mochte. Eine sol-
che sichtbar diskriminierende Behandlung der verschiedenen Empfénger wird die Opposi-

1 Die Ausfithrungen gelten fiir Pramiensatzverbilligungen im Fall von Kreditgewihrleistungen
entsprechend.
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tion der dadurch Benachteiligten und damit die politischen Kosten der Gewihrung von
Sondervorteilen erhdhen. Deshalb enthilt die Regel, welche eine Zinsverbilligung nach
der "Methode um" vorschreibt, eine Begrenzung des Vergiinstigungsstaates.

Diese Regeln wiirden jedoch auf ein Verbot der Vergabe offentlicher Darlehen und
Kreditgewihrleistungen hinauslaufen, sofern zwischen den Empfingern tatsichlich nicht
differenziert werden kann. Da unter bestimmten Bedingungen mit diesen Kredithilfefor-
men Wohlfahrtssteigerungen méglich werden, konnen Ausnahmeregeln vorgesehen wer-
den, wenn der Staat mangels Information tatsichlich daran gehindert ist, zwischen ver-
schiedenen (Gruppen von) Kredithilfe-Empfingern zu unterscheiden. In diesen Féllen
konnte eine Zinsverbilligung auf einen bestimmten Zinssatz zugelassen werden. Allerdings
wire es sinnvoll, die Einfiihrung solcher Ausnahmetatbestéinde an qualifizierte Mehrheiten
zu kniipfen, "um die Schwelle fiir die Einfilhrung gruppenspezifischer Sondervorteile
héher"! zu setzen.

gg. Umfassende Publizititspflicht fiir Kredithilfen

Die Gewihrung von Sondervorteilen durch Kredithilfen wird fiir den Vergiinsti-
gungsstaat erleichtert, wenn er iiber Kredithilfen in geringerem MaB Informationen bereit-
zustellen hat als iiber anderen Formen der Subventionierung. Denn aufgrund der hoheren
Informationskosten bei Kredithilfen werden die Individuen ihre Opportunititskosten weni-
ger wahrnehmen als bei Subventionsformen, bei denen eine umfassende Publizititspflicht
fiir den Staat vorgeschrieben ist.

Daher kann erwartet werden, daB auf der konstitutionellen Ebene beschlossen wird,
daB der Staat iiber simtliche Subventionsformen dieselbe Informationsmenge bereitzu-
stellen hat. Dadurch kann ein informationsbedingter Bias zuguns{ten von Kredithilfen ver-
hindert werden, der ansonsten dem Vergiinstigungsstaat die Ausweitung seiner Subven-
tionsaktivitdten erlaubt.

Wird fiir alternative Subventionsformen vorgeschrieben, daB ihre Opportunitits-
kosten im Rahmen einer Subventionsberichterstattung vollstindig darzustellen sind?,
miissen auch sdmtliche Kredithilfen und deren Opportunititskosten verdffentlicht werden.
D.h. daB anders als im Subventionsbericht der Bundesrepublik auch Kreditgewéhrleistun-
gen zu erfassen sind®. AuBerdem sind bei Gffentlichen Darlehen in der Vergabeperiode

1 FOLKERS (1985), $.299.
D.h. daB z.B. bei Investitionszuschiissen die in der Vergabeperiode entstehenden Ausgaben und
bei Steuervergiinstigungen die entgangenen Einnahmen aufzufiihren sind.

3 Vgl. DICKERTMANN (1980), S.487.
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nicht die Darlehensausgaben, sondern die abdiskontierten Zinsverbilligungsausgaben, bei
Schuldendiensthilfen nicht die periodischen ZuschuBzahlungen sondern ebenfalls die ab-
diskontierten Ausgaben aufzufiihren. Bei Kreditgewdhrleistungen miissen danach die
erwarteten Nettoausgaben aufgefiihrt werden. Dabei muB sichergestellt werden, da8 die
Ermittlung der Subventionsausgaben nach einem iiberpriifbaren Verfahren erfolgt, das den
Manipulationsspielraum des Staates so weit als moglich beschneidet!.

Die Erfiillung dieser Publizitatspflichten ist bei 6ffentlichen Kredithilfen nicht mit
héheren Administrationskosten verbunden als bei anderen Subventionsformen, sofern die
Subventionsausgaben von Kredithilfen im Vergabejahr ebenfalls in vollem Umfang veran-
schlagt werden. Daher kann erwartet werden, da8 die Individuen eine "Ausdiinnung" der
Publizititspflichten fiir Kredithilfen aufgrund behaupteter unverhiltnismiBig hoher
Administrationskosten nicht zulassen.

Die Bedeutung solcher Publizitétspflichten kann allerdings relativiert werden, wenn
durch geeignete Regeln sichergestellt werden kann, daB Subventionsformentscheidungen
erst nach Festlegung der Subventionsausgaben getroffen werden.

hh. Bemessung maximaler Subventionsintensititen an den Subventionsausgaben

Ein steigender Subventionssatz verursacht zunehmende relative Wohlfahrtsverluste?

und erhoht unter bestimmten Bedingungen die Wahrscheinlichkeit von Mitnahmeeffek-
ten>. Daher werden die Individuen bestimmen, daB die Subventionsintensitit, d.h. das
Verhiltnis des Gegenwartswerts der Netto-Subventionsleistungen zu den Ausgaben fiir die
geforderten Aktivititen, auf einen bestimmten Wert zu begrenzen ist*,

Es wurde bereits darauf hingewiesen, daB bei Kredithilfen sowohl die Ermittlung der
periodischen Netto-Subventionsleistungen als auch des Gegenwartswerts dieser periodi-
schen Leistungen mit Schwierigkeiten verbunden sein kann. Wiirde bei riskanten Kredithil-

[

Vgl. DICKERTMANN (1980), S.489.

2 Verursacht beispielsweise die Standortverlagerung eines Unternehmens bestimmte private
Kosten, wird sie nur durchgefiihrt werden, wenn der daraus resultierende Nutzen einschlieBlich
dem Nutzen aus der Subventionierung diese Kosten ibersteigt. Unterstellt man, daB diese
durch Subventionen induzierte Standortverlagerung allokativ schidlich ist und die entspre-
chenden privaten Kosten fix sind, wird die Verlagerung um so eher durchgefiihrt, je hoher der
Vorteil aus der Subventionierung ist.

3 Im Fall unteilbarer Projekte geniigt eine Subventionierung bestimmter Héhe, um ihnen iiber
die Rentabilititsschwelle zu verhelfen. Wird die Subventionierung iiber das erforderliche Ma8
hinaus ausgedehnt, werden dadurch nur noch Mitnahmeeffekte hervorgerufen.

4 Auf diese Weise werden die Beihilferegeln der EG erklirbar, welche die zulissige Subven-

tionshohe auf bestimmte Nettosubventionsiquivalente begrenzen.
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fen zur Bestimmung der Subventionsintensitit der risikolose Marktzinssatz als Alternativ-
zinssatz bzw. Diskontrate zugelassen, so wiirde die Subventionsintensitiit von Kredithilfen
zu gering ausgewiesenl. Ein Vergiinstigungsstaat, der durch die Uberschreitung der
maximal zuldssigen Subventionsintensitit Vorteile realisieren konnte, hitte daher einen
Anreiz, Kredithilfen als Subventionsform zu wihlen, um diese Begrenzung zu umgehen.

Daher miissen die Individuen eine Regel beschlieBen, die den Anreiz zur Umgehung
maximal erwiinschter Subventionsintensititen durch Kredithilfen vermeidet oder zumin-
dest verringert. In diesem Zusammenhang kann vorgeschrieben werden, da8 die Subven-
tionsintensitit von Kredithilfen mittels der im Vergabejahr zu veranschlagenden Subven-
tionsausgaben fiir Kredithilfen zu bestimmen ist. Alternativ dazu konnte festgelegt werden,
daB zur Ermittlung der Subventionsintensitit bei der Férderung riskanter Aktivititen ein
Zinssatz als Bezugssatz bzw. Diskontierungsrate zu wihlen ist, der den risikolosen Markt-
zinssatz um einen gewissen Prozentsatz iiberschreitet. Dieser Zuschlagssatz sollte sich da-
bei an Ex-post-Daten desselben oder vergleichbarer Kredithilfeprogramme orientieren.
Auf diese Weise 148t sich zumindest sicherstellen, daB der Anreiz zu solchen Umgehungs-
aktivititen gemindert wird, wenngleich sie damit nicht restlos verhindert werden kénnen.

ii.  Verbot einer Festlegung auBerbudgetiirer Subventionseinrichtungen auf Kredithilfen

Unterstellt man, da8 sich die durch auSerbudgetire Einrichtungen vergebenen Sub-
ventionen tendenziell eher der Kontrolle der Wihler bzw. Steuerzahler entziehen, wird ein
Vergiinstigungsstaat versuchen, Subventionsaktivititen auf solche Einrichtungen zu verla-
gern, da er auf diese Weise ihre Kosten verschleiern und das Ausma8 der Subventionie-
rung ausweiten kann?. Ist fiir die relevanten auBerbudgetiren Einrichtungen festgelegt, da8
sie ausschlieBlich Kredithilfen vergeben diirfen, wird ein Vergiinstigungsstaat durch
Einbeziehung auBerbudgetirer Einrichtungen also auch den an den Subventionsausgaben
bemessenen relativen Anteil der Kredithilfen an den gesamten Subventionsausgaben
erhéhen.

Sind auBerbudgetire Subventionseinrichtungen zugelassen, so werden die Individuen
auf der konstitutionellen Ebene vorschreiben, da8 diese Einrichtungen nicht auf Kredithil-
fen als Subventionsform festgelegt werden diirfen. Dies gilt um so eher, wenn Kredithilfen
als Subventionsinstitution z.B. aufgrund der Unsicherheit iiber die ex post tatsichlich
anfallenden Subventionsausgaben tendenziell zu Kostenillusionen fiihren.

1 vgl. oben Abschnitt B.IV. und D.I1.2.a.dd.ddd.
2 Siehe dazu ausfiihrlich unten Abschnitt D.III. Vgl. auch WILDAVSKY (1986), S.261 f.
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j.  Ergebnisbezogene Restriktionen

Im Verlauf der Diskussion haben sich vielfiltige Argumente dafiir ergeben, daB die
unrestringierte Vergabe offentlicher Kredithilfen zu einer unerwiinschten Ausdehnung der
Subventionierung fiihren kann. Lassen sich die daran ansetzenden verfahrensmiBigen Re-
striktionen kurzfristig politisch nicht umsetzen, konnen als Ubergangskonzepte zur
Beschneidung der Vergabe offentlicher Kredithilfen ergebnisbezogene Restriktionen in
Betracht gezogen werden.

Beriicksichtigt man, da8 sich gerade bei Kreditgewihrleistungen die erwarteten Sub-
ventionsausgaben leicht verschleiern lassen und sie andererseits, wie immer wieder deut-
lich wird, immense Haushaltsrisiken implizieren, konnte eine quantitative Begrenzung fiir
die Ubernahme von Kreditgewihrleistungen sinnvoll sein. Solange die Risiken der Haf-
tungsiibernahmen der jeweiligen Perioden nicht spezifiziert werden, scheint die gesamte
Haftungssumme als Indikator fiir die bestehenden Risiken aus Gewihrleistungen am ehe-
sten geeignet. Danach 1468t die Haftungssumme Riickschliisse auf mogliche budgetire Be-
lastungen zu. Da jedoch weniger das absolute AusmaB der Haftungssumme als vielmehr
ihre Relation zur Budgethéhe problematisch ist, bietet es sich an, die Relation zwischen
der Haftungssumme aus Gewihrleistungen und der Budgethéhe auf einen maximalen
Prozentsatz zu beschrinken. Diese Obergrenze kdnnte beispielsweise durch das arithmeti-
sche Mittel dieser Relation fiir einen lingeren Zeitraum bestimmt werden. Zur Erreichung
dieser Obergrenze konnte fiir eine Ubergangsperiode vorgeschrieben werden, daB die
Summe der Haftungszusagen in jedem Haushaltsjahr beispielsweise die Hilfte der Summe
der Enthaftungen nicht iiberschreiten darf.

Eine alternative ergebnisbezogene Restriktion konnte den Anteil der Ausgaben fiir
offentliche Kredithilfen an den gesamten Subventionsausgaben im Budget auf einen be-
stimmten Prozentsatz beschrinken. Abgesehen von der Bestimmung dieses Prozentsatzes
besteht hierbei die Schwierigkeit, die Gesamtheit der Subventionsausgaben in geeigneter
Weise abzugrenzen. AuBerdem werden die Ausgaben fiir Kredithilfen nach den geltenden
Budgetierungsverfahren durch das AusmaB der Kredithilfevergabe der Vorperioden
determiniert. Daher miiBte die Restriktion in der Weise ausgedehnt werden, da8 neue
Kredithilfen nur gewdhrt werden diirfen, sofern sie in den Folgeperioden nicht zu einer
Uberschreitung dieser Obergrenze fiihren.

Beide genannten Restriktionen weisen das fiir ergebnisbezogene Restriktionen typi-
sche Problem auf, daB sie gegen staatliche Umgehungsaktivitdten keinen Schutz bieten.
Insbesondere wire es moglich, durch eine Verlagerung von KredithilfemaBnahmen auf
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auBerbudgetire Einrichtungen die formale Erfiillung dieser Restriktionen sicherzustellen,
ohne daB die damit verfolgte Zielsetzung, die Einschriinkung von Kredithilfeaktivititen,
erreicht wire. Hieraus wird bereits deutlich, daB die politisch-institutionelle Analyse 6f-
fentlicher Kredithilfen ohne eine Analyse auBerbudgetirer Einheiten unvollstindig bleibt.

I1I. POSITIVE ERKLARUNGSANSATZE FUR AUSSERBUDGETARE EINHEITEN

Wihrend bei der positiven Analyse 6ffentlicher Kredithilfen untersucht wurde, wie
Entscheidungen zugunsten von Kredithilfen als einer von mehreren moglichen Subven-
tionsformen erklirt werden kénnen, sollen in diesem Abschnitt positive Erkldrungsansitze
fir auBerbudgetire Einheiten als alternative Organisationsformen der Subventionierung
gegeniiber der budgetiren Vergabe offentlicher Kredithilfen analysiert werden. Da die au-
Berbudgetiren Einheiten zum Untersuchungsgegenstand der sogenannten Gemeinwirt-
schaftslehre gehoren, soll zuerst deren Sichtweise dieser Organisationsformen im Rahmen
eines knappen Exkurses diskutiert werden. In einem nichsten Schritt werden die theoreti-
schen Grundlagen fiir eine politisch-6konomische Analyse auBerbudgetirer Einheiten dar-
gestellt. Danach wird untersucht, inwieweit die Errichtung auBerbudgetérer Einheiten als
Strategie einer Koalition aus Nachfragern nach 6ffentlichen Kredithilfen und staatlichen
Akteuren zur Erlangung spezieller Vorteile dienen kann. Daran anschlieBend werden Be-
dingungen herausgearbeitet, unter denen die Errichtung auSerbudgetirer Einheiten aus
konstitutioneller Perspektive wiinschenswert sein kann. Dabei sollen Sondervermégen und
Sonderkreditinstitute als Varianten auBerbudgetirer Einheiten, soweit moglich, getrennt
betrachtet werden.

1.  Exkurs: Aulerbudgetiire Einheiten aus der Sicht der Gemeinwirtschaftslehre

Die Gemeinwirtschaftslehre ist eine Forschungsrichtung, deren dogmenhistorische
Waurzeln in der ilteren kameralistischen Finanzwissenschaft zu sehen sind. Sie beschiftigt
sich mit allen gemeinwirtschaftlichen Organisationseinheiten, zu denen insbesondere die
offentlichen Unternehmen gezihlt werden?. Neben den hier zu untersuchenden Sonder-
kreditinstituten werden von der Gemeinwirtschaftslehre auch Sondervermégen analysiert.

1 vgl. THIEMEYER (1975), .15.
2 Vgl THIEMEYER (1975), S33 f.
3 Vgl. THIEMEYER (1975), S.79.
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Die vorrangige Fragestellung der Gemeinwirtschaftslehre bezieht sich darauf, unter
welchen Bedingungen eine bestimmte Leistungserstellung durch offentliche statt durch
private Unternehmen erfolgen soll. Offentliche Unternehmen sollen dabei "nur dann und
insoweit titig werden (...), als privatwirtschaftliche Wirtschaften die Zwecke (der offentli-
chen Unternehmen, der Verf.) nach politisch vorherrschender Auffassung nicht ebensogut
verwirklichen kénnen 1. Insoweit ist die Gemeinwirtschaftslehre als normativer Theorie-
ansatz zu verstehen?.

Andererseits 148t sich die Gemeinwirtschaftslehre auch als positiver Erkldrungsansatz
interpretieren. Denn bei offentlichen bzw. gemeinwirtschaftlichen Wirtschaftseinheiten
wird regelmiBig angenommen, da8 sie im offentlichen Interesse titig sind® und dem Ge-
meinwohl dienen?. Weiterhin wird unterstellt, da8 z.B. die Errichtung von Sonderkreditin-
stituten "in historisch aktuellen Notwendigkeiten der politischen Umstiinde" begriindet ist
und demzufolge im offentlichen Interesse liegt. D.h. die Errichtung von Sonder-
kreditinstituten wird implizit damit erklirt, daB sie aus normativer Sicht wiinschenswert
sind.

In diesem Zusammenhang stellt sich die Frage, was die Gemeinwirtschaftslehre unter
offentlichem Interesse versteht. Dazu wird ausgefiihrt, daB die Bestimmung des 6ffentli-
chen Interesses in einer parlamentarischen Demokratie "eine Angelegenheit der personli-
chen Entscheidung mdglichst vieler natiirlicher Personen sein muB. Die Personengesamt-
heit stellt einen Katalog von individuellen Artikulationen auf, was sie als im 6ffentlichen
Interesse liegend versteht (...)." Danach liegt die Errichtung von Sonderkreditinstituten
immer dann im offentlichen Interesse, wenn der Gesetzgeber dies bejaht. Da auerbudge-
tire Einheiten auf der Grundlage spezieller Gesetze errichtet werden, ist danach zu fol-
gern, daB zum Errichtungszeitpunkt stets ein offentliches Interesse vorhanden gewesen
sein muB’, weil der Staat ansonsten auf die Errichtung verzichtet hitte. Auf diese Weise
gerit die Argumentation jedoch zum bloBen tautologischen Gedankenspiel®.

Weit gravierender ist jedoch die Annahme, da8 laufende politische Entscheidungen
das jeweils geltende offentliche Interesse bestimmen. Damit wird ndmlich die Erkenntnis

THIEMEYER (1975), S.15.

Vgl. BLANKART (1983), S.25.

Vgl. THIEMEYER (1975), S.32; BECKER, W.-D. (1980), S. 259 ff., BECKER/ZWEIG
(1983), S.197.

Vgl. TERMINOLOGIE-AUSSCHUSS (1954), $.277; BECKER, W.-D. (1980), S.260.
BECKER/ZWEIG (1983), S.197.

Vgl. BECKER, W.-D. (1980), S.261.

Dabei wird angenommen, daB das 6ffentliche Interesse in den jeweiligen Errichtungsgesetzen
vom Gesetzgeber konkretisiert wurde. Vgl. BECKER/ZWEIG (1983), S.199.

Vgl. BLANKART (1983), S.19.
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der modernen politischen Okonomie ignoriert, da8 aus dem laufenden demokratischen
WillensbildungsprozeB keinesfalls zwingend stabile soziale Priferenzen resultieren, die
sich auf individuelle Priferenzen zuriickfithren lassenl. Dies bedeutet in der logischen
Konsequenz, da8 die Gemeinwirtschaftslehre bei der Bestimmung sozialer Priferenzen
der normativen Kraft des Faktischen Vorrang vor den individuellen Préferenzen eingerdumt
wird. D.h. daB jedes beliebige, "demokratisch legitimierte" staatliche Verhalten ex post als
normativ wiinschenswert erscheint. Danach ist jedoch der Spielraum fiir eine alternative
Erkldrung auBerbudgetirer Einheiten weitgehend verbaut.

Diese Einschitzung 4ndert sich nur partiell, wenn man den zweiten wesentlichen
Baustein der Gemeinwirtschaftslehre, die sogenannte Instrumentalthese, betrachtet. Sie
besagt, daB offentliche Wirtschaftseinheiten Instrumente der Wirtschaftspolitik ihrer
Triger sind?. Die Instrumentalfunktion 6ffentlicher Wirtschaftseinheiten setzt voraus, da8
bestimmte Ziele formuliert sind, denen sie dienen sollen>. Im Zusammenhang mit den hier
behandelten auBerbudgetiren Einheiten werden in erster Linie strukturpolitische
Zielsetzungen* und damit wirtschaftspolitische Lenkungsaufgaben genannt, die mit Hilfe
dieser Einrichtungen verfolgt werden sollen’. Dazu gehéren regionalpolitische Ziele
ebenso wie betriebsgroBenbezogene und branchenstrukturelle Ziele. Dariiber hinaus
werden auch sozialpolitische Ziele genannt, die beispielsweise im Bereich der Wohnungs-
bauférderung maBgeblich sein sollenS.

Gleichzeitig wird in bezug auf die Sonderkreditinstitute anerkannt, daB sie "neben
der indirekten Durchsetzung offentlicher Interessen durch gesetzliche Auflagen, Gebote
und Verbote, sowie durch Anreize und Transfers und neben der direkten Aufgabenwahr-
nehmung durch Verwaltungen"’ nur eines von mehreren moglichen Instrumenten zur
staatlichen Aufgabenbewiltigung darstellen. Sie sollen immer dann als Instrument gewihlt
werden, wenn die Vorteile selbstindiger Wirtschaftsfiihrung, Eigenverantwortlichkeit und
Flexibilitit bei der Losung anstehender Probleme die entscheidende Rolle spielen®.
Allerdings bleibt unklar, unter welchen Bedingungen diese Vorteile entscheidend sein

Vgl. BLANKART (1983), S.21.

Vgl. THIEMEYER (1975), S.28; KIRCHHOFF (1987), S.27.

Vgl. PUTTNER (1983), S.698; THIEMEYER (1975), S.28.

g.ur entsprechenden Begriindung fisr das ERP-Sondervermégen vgl. z.B. THIEMEYER (1975),
.86.

Vgl. KIRCHHOFF (1987), S.30.

Vgl. THIEMEYER (1975), S.83 ff., 101; KIRCHHOFF (1987), S.32 f,, 87 ff.

KIRCHHOFF (1987), S.28. )

Vgl. LAUX (1976); MULLER-KASTNER (1986), S.8
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sollen!. AuBerdem wird in der Regel kaum diskutiert, inwieweit diesen Vorteilen auch
Nachteile bzw. Kosten gegeniiberstehen kénnen? und welche Gruppen durch auBerbudge-
tire Einheiten Vorteile bzw. Nachteile zu erwarten haben. Dadurch wird die Frage
umgangen, wie gegebenenfalls die Errichtung auBerbudgetirer Einheiten erklirt werden
kann, die Netto-Wohlfahrtsverluste erwarten lassen.

Nach alledem erscheint die Gemeinwirtschaftslehre als wenig geeignet, um die Er-
richtung von auBerbudgetiren Kredithilfe-Einheiten 6konomisch zu erkldren. Daher ist es
erforderlich, die Fragestellung mit einem leistungsfihigeren theoretischen Instrumen-
tarium zu analysieren.

2.  Analytische Grundlagen politisch-6konomischer Erklirungsansiitze fiir auflerbudge-
téire Einheiten

Ausgangspunkt der politisch-6konomischen Analyse ist die Feststellung, daB unter-
schiedliche Organisationsformen zugleich unterschiedliche institutionelle Bedingungen fiir
die staatlichen Akteure und die privaten Wirtschaftssubjekte implizieren. Danach ist zu
erwarten, daB die individuellen 6konomischen Entscheidungen durch die Wahl auBerbud-
getirer Einheiten als Organisationsform beeinfluBt werden3. Fiir die Erklirung auBer-
budgetirer Einheiten kommt somit den differentiellen Wirkungen der Vergabe von Kre-
dithilfen durch budgetire und auBerbudgetire Organisationseinheiten entscheidende
Bedeutung zu. Denn auf diese Weise lassen sich die Interessen spezifizieren, die zur
Errichtung auBerbudgetirer Einheiten fiihren kénnen.

Allerdings geht es hierbei weniger um die differentiellen Wirkungen bei der Anpas-
sung an gegebene KredithilfemaBnahmen. Denn wie bei budgetiren Kredithilfen werden
durch auBerbudgetire Kredithilfen bestimmte Gkonomische Aktivititen, insbesondere
Investitionen, gefordert. Sieht man von Mitnahmeeffekten ab, wird beispielsweise durch
auBerbudgetire wie durch budgetire Investitionskredithilfen in dem Ausma8 eine Reallo-
kation der Ressourcen in Richtung des geférderten Sektors induziert, bis sich die Nettoer-
tragsraten im geforderten und nichtgeférderten Sektor ausgleichen. D.h. da8 die Bruttoer-
tragsrate des Kapitals in den geforderten Sektoren geringer ist als in den anderen Sekto-
ren. Sofern die Forderung nicht zu einer Internalisierung externer Effekte fiihrt, verursa-

1 So bedarf es nach KAGE (1978), S.48 "keiner besonderen Begriindung, solange der Staat
eigene verwaltungsnahe Aufgaben aus ZweckmiBigkeitsgrinden durch ein Bankinstitut
erledigen 14Bt." Siehe auch KIRCHHOFF (1987), S.194.

2 vgl. BLANKART (1983), S.27.

3 vgl. BUCHANAN (1967), S.7 .
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chen auch auBerbudgetire Kredithilfen Mehrbelastungen und damit soziale Wohlfahrts-
verlustel.

Wesentlich sind vielmehr die differentiellen Wirkungen auBerbudgetirer Einheiten
im Hinblick auf den politischen Proze8 und die damit gegebenenfalls verbundenen Riick-
wirkungen auf private Entscheidungen. Dabei kommt es darauf an, ob die Errichtung
auBlerbudgetirer Einheiten aus Entscheidungen des laufenden politischen Prozesses resul-
tiert oder auf einem konstitutionellen Kalkiil der Individuen beruht2. Der Unterschied
wird deutlich, wenn man den 6konomischen Proze8 als Spiel interpretiert. Im ersten Fall
erscheint die Errichtung auBerbudgetirer Einheiten lediglich als Fixierung einer Strategie®
fiir eine Koalition von Spielern® im Rahmen gegebener Spielregeln. Dabei unterscheidet
sich die Strategie von einem Spielzug dadurch, daB sie eine Reihe von Spielziigen im Rah-
men des politisch-6konomischen Spiels determiniert’. Erfolgt die Errichtung einer auBer-
budgetiren Einheit hingegen durch konstitutionelle Entscheidung, so werden die Regein
des Spiels verdndert und damit die méglichen Strategien der Spieler begrenzt. So macht es
einen erheblichen Unterschied, ob eine Eishockey-Mannschaft die Strategie festlegt, im
Fall eines knappen Riickstands eine Minute vor dem Spielende den Torwart vom Eis zu
nehmen, oder ob diese Verhaltensweise von den Eishockey-Regeln zwingend vorgeschrie-
ben wird. Denn wihrend eine Strategie von den einzelnen Spielern bzw. der Koalition von
Spielern einseitig festgelegt und prinzipiell jederzeit abgeidndert werden kann, erfordert die
Abinderung von Regeln ein weitgehend konsensuales Vorgehen aller Spieler. Daraus folgt,
daB die Errichtung auBerbudgetirer Einheiten dann als konstitutionelle Entscheidung in-
terpretiert werden kann, wenn sie von allen Individuen zumindest anndhernd einstimmig
beschlossen worden ist. Somit ist es im gegebenen Zusammenhang vergleichsweise unbe-
deutend, ob die Errichtungsentscheidung formalrechtlich eine Verfassungsentscheidung
darstellt oder nicht.

1 vgl. WAGNER (1983), $.351; BUCHANAN/FLOWERS (1987), S.168.

Die Notwendigkeit einer strikten Abgrenzung zwischen konstitutionellen Entscheidungen und
Entscheidungen des laufenden Prozesses betont BUCHANAN (1975/1984).

A strategy is defined as a complete plan of action-specifying behavior for any player to follow
conditional on any contingency he might find himself in." SCHOTTER/SCHWODIAUER
(1980), S.485 (Hervorhebung im Original).

"In the formal theory a coalition can be any subset of players (...), considered in the context of
their possible collaboration." SHUBIK (1982), S.19.

Eine vollstindige Strategie zeichnet sich dabei dadurch aus, daB sie Spielanweisungen fiir alle
denkméglichen Spielsituationen enthilt, "so that a secretary or agent or programmed computer
could play the game on behalf of the original player without ever having to return for further
instructions." SHUBIK (1982), S.34. Bei unvollkommener Information ist es jedoch regelmiBig
sinnvoll, wenn der Spieler seine Verhaltensstrategien an die sich im Spielablauf dndernde
Informationslage anpaBt.
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Unabhingig davon, welchem Kalkiil die Errichtung auBerbudgetirer Einheiten ent-
springt, gilt stets, daB auBerbudgetire Einheiten fiir einen ldngeren Zeitraum errichtet
werden. Daraus folgt, daB auBerbudgetire Einheiten mit Ressourcen ausgestattet werden,
fiir die es verschiedene mogliche Verwendungsrichtungen gibt. Es ist unmittelbar ein-
sichtig, daB nicht alle betroffenen Individuen dieselbe Verwendungsrichtung priferieren
werden. Somit impliziert die Errichtung einer auBerbudgetiren Einheit ein Konfliktpoten-
tial fiir die Dauer ihres Bestehens. Um zu verhindern, daB8 die Austragung der moglichen
Konflikte zu einer weitgehenden Ressourcenverschwendung fiihrt, werden fiir jede auBer-
budgetire Einheit Regeln beschlossen, welche die verfiigbaren Optionen der Individuen
fiir den Zeitraum nach ihrer Errichtung beschrinken! und dadurch den Proze8 der
Verteilung der Vorteile aus der Errichtung auBerbudgetirer Einheiten steuern.

Die Unterscheidung zwischen auBerbudgetiren Einheiten, die als Ergebnis des lau-
fenden politischen Prozesses zu sehen sind, und solchen, die einem konstitutionellen Kal-
kiil entspringen, ist dennoch unverzichtbar. Denn die "innerperiodischen" Priferenzen der
am politischen ProzeB beteiligten Individuen und ihre "konstitutionellen" Priferenzen wer-
den regelmiBig in systematischer Weise voneinander abweichen?. Daher werden die fiir
auBerbudgetire Einheiten geltenden Regeln davon abhingen, ob ihre Errichtung auf
einem innerperiodischen oder einem konstitutionellen Kalkiill beruht. Da aber
unterschiedliche institutionelle Bedingungen regelmiBig unterschiedliche individuelle
Verhaltensreaktionen nach sich ziehen, ist nicht zu erwarten, daB die differentiellen
Wirkungen der Vergabe von Kredithilfen durch auBerbudgetire statt durch budgetire
Einheiten in allen Fillen identisch sind.

Erfolgt die Errichtung auBerbudgetirer Einheiten aufgrund "innerperiodischer" Ent-
scheidungen, so lassen sich die auBerbudgetiren Einheiten als Institutionen interpretieren,
die durchgesetzt werden, um einer Verteilungskoalititon aus verschiedenen Individuen die
Aneignung nichtmarktlicher Verteilungsvorteile und den staatlichen Akteuren die Reali-
sierung politischer Vorteile zu erleichtern®. Dagegen kénnen auBerbudgetiire Einheiten
aus konstitutioneller Perspektive darauf abzielen, den Handlungsspielraum der staatlichen
Akteure zu begrenzen, sich selbst oder Dritten spezielle Vorteile zu verschaffen.

1 Eine Einigung auf Regeln ist immer dann zu erwarten, wenn sich die Situation ohne Regeln als

Gefangenen-Dilemma abbilden 148t. Vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1985), S.3 ff. Allerdings
kénnen auch andere spieltheoretische Situationen zur Entstehung von Regeln fithren. Vgl. dazu
das "Verkehrsspiel” in SCHOTTER (1981), S.8 f.
2 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1980/1988), S.23 ff.
"Agencies come into existence in response to demands for service from politically mobilized
segments of society, both inside and outside the government." KAUFMAN (1976), S.66. Siehe
auch BENNETT/DILORENZO (1983b), S.45 f., BENNETT/DILORENZO (1984), S.222 f,;
MARTZ (1990), S.217.
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3. Die Errichtung aulerbudgetirer Einheiten als Strategie zur Erzielung nichtmarkt-
licher Verteilungsvorteile

Im folgenden soll analysiert werden, unter welchen Bedingungen Politiker, Biiro-
kraten und spezielle Interessengruppen Vorteile gegeniiber einer budgetiren Losung reali-
sieren konnen, wenn die Vergabe offentlicher Kredithilfen aus Mitteln spezieller Sonder-
vermégen, durch Sonderkreditinstitute oder durch andere &ffentliche Sonderhaushalte er-
folgtl. Dabei ist mit der Errichtung auBerbudgetirer Einheiten im laufenden politischen
ProzeB immer dann zu rechnen, wenn die Verteilungsverluste derjenigen, die durch auBer-
budgetire Einheiten Nachteile zu erwarten haben, relativ gering, breit gestreut und daher
kaum wahrnehmbar sind.

a.  Erzielung von Verteilungsvorteilen durch die Errichtung von Sondervermégen

Die Errichtung von Sondervermégen zur Vergabe von Kredithilfen erfordert regel-
maBig die Bereitstellung finanzieller Ressourcen durch den Staat. Die dadurch aus dem
budgetiren Bereich abgesonderten Mittel miissen dann entsprechend dem deklarierten
Zweck des Sondervermigens teilweise oder vollstindig fiir Kredithilfen verwendet werden.
Die Errichtung von Sondervermdgen ist fiir die Mitglieder der Verteilungskoalition und
die staatlichen Akteure vorteilhaft, wenn die fiir sie dadurch realisierbaren Nutzen langfri-
stig die ihnen entstehenden Kosten iibersteigen. Da aus den entsprechenden Sonderver-
mogen vorwiegend offentliche Darlehen finanziert werden, wird die Analyse auf diese
Kredithilfeform beschrinkt.

aa. Beeinflussung der Wahrnehmung der Kosten beim Aufbau eines staatlichen
Forderungsvermégens

Betrachtet man die in der Bundesrepublik fiir die Vergabe von Kredithilfen zur Ver-
fiigung stehenden Sondervermdgen, so fillt auf, daB sie in einigen Fillen aus dem Auf-
kommen spezieller Abgaben aufgebaut wurden?. Dies L:i8t die Vermutung zu, daB die Er-
hebung solcher Sonderabgaben eher durchsetzbar ist, wenn ihr Aufkommen ausschlie8lich
zur Finanzierung eines Sondervermogens bestimmt ist. weil dann der Abgabenwiderstand

1 Zur Interessenkonstellation bei auBerbudgetiren Einheiten allgemein vgl. WALSH (1980),
S.169 ff.; BENNETT/DILORENZO (1983b), S.45 ff.

2 Dies gilt 2.B. fiir den Lastenausgleichsfonds und den Ausgleichsfonds fiir iiberregionale MaB-
nahmen zur Eingliederung Schwerbehinderter in Arbeit, Beruf und Gesellschaft. Vgl. oben
Abschnitt B.IIL
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geringer ist als bei einer Steuererhebung zur Finanzierung budgetirer Kredithilfenl. D.h.
die politischen Grenzkosten der Steuererhebung konnen bei Errichtung von Sondervermé-
gen reduziert werden. Unter diesen Bedingungen 18t sich durch die Errichtung von Son-
dervermogen ein groBeres Forderungsvermogen akkumulieren als bei budgetirer Dar-
lehensvergabe.

Sind die Darlehensriickfliisse zweckgebunden fiir erneute Darlehen zu verwenden,
148t sich folglich bei gegebenen Konditionen das Darlehensvolumen gegeniiber der budge-
tiren Losung dauerhaft ausdehnen. Damit liegt die Errichtung von Sondervermégen im In-
teresse der Individuen, die daraus in Zukunft zusitzliche Verteilungsvorteile erwarten.
Demgegeniiber diirften die Verteilungsverluste der dadurch Benachteiligten infolge der
erhohten Steuerzahlung im Errichtungszeitraum und aufgrund des erhéhten Darlehens-
volumens in der Zukunft relativ gering ausfallen und weit gestreut sein, so daB die Opposi-
tion gegen die Sondervermdgen nicht erheblich sein wird. Damit konnen auch die staatli-
chen Akteure durch Sondervermogen in spiteren Perioden zusitzliche Vorteile erwarten,
wenn man unterstellt, daB ihr Nutzen in jeder Periode mit der Hohe der Darlehensausga-
ben positiv korreliert ist und die Darlehensempfénger zwischen unterschiedlichen Finan-
zierungsquellen indifferent sind.

bb. Beeinflussung der Wahrnehmung der Bruttoausgaben fiir 6ffentliche Kredithilfen

Stehen fiir den Aufbau eines Sondervermodgens bzw. eines alternativen budgetiren
Forderungsvermégens lediglich dieselben Steuereinnahmen bereit, so kénnen die Politiker
durch die Realisierung des Sondervermégens dennoch zusitzliche politische Vorteile in
Form hoherer politischer Renten erzielen. Um dies zu zeigen, sollen Darlehen aus den
Einnahmen eines Sondervermdgens mit Darlehen aus den ebenfalls zweckgebundenen
Einnahmen eines budgetiren Forderungsvermogens verglichen werden. Dabei sollen die
Konditionen budgetidrer Darlehen und der Darlehen aus Sondervermdgen identisch sein.
Sondervermégen fiihren unter diesen Bedingungen zu Vorteilen fiir die Politiker, wenn die
aus den Zins- und Tilgungseinnahmen des Sondervermdégens finanzierten Darlehensausga-
ben von den Steuerzahlern in relativ geringem Umfang wahrgenommen werden. Dazu
kommt es, wenn die vorgeschriebene Publizitit von budgetiren Darlehen umfassender ist
als diejenige von Darlehen aus dem Sondervermégen, weil auf diese Weise die Informatio-
nen iiber die Darlehen des Sondervermégens fiir die Steuerzahler mit relativ hohen Kosten
verbunden sind.

1 vgl. HEINIG (1948), S.461; DICKERTMANN (1971), S.168; HEDTKAMP (1977), S.83.
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Abb. 12

Dieser Zusammenhang soll anhand von Abb. 12 dargestellt werden. Dabei wird aus
Vereinfachungsgriinden angenommen, daB der Staat Subventionen ausschlie8lich in Form
offentlicher Darlehen zu konstanten Konditionen vergibt. Wahrend auf der Abszisse die
Hohe des Darlehensvolumens V in einer beliebigen Periode nach Errichtung des budgeti-
ren bzw. auBerbudgetiren Forderungsvermogens abgetragen ist, werden an der Ordinate
die politischen Grenzertrage GE und Grenzkosten GK gemessen, welche den Umfang der
Darlehensvergabe bestimmen. Weiterhin sei GE, die politische Grenzertragsfunktion. Der
Linienzug Oafg bezeichnet die Grenzkostenfunktion GKy im Fall eines budgetéren Forde-
rungsvermogens. Die politischen Grenzkosten entsprechen den entgangenen Nutzen der
staatlichen Akteure bei einem Verzicht auf die nichstbeste Verwendungsart der staatli-
chen Einnahmen. Die Strecke Oa entspricht der Hohe der zweckgebundenen Einnahmen
des Forderungsvermogens. Ihr horizontaler Verlauf 1468t sich damit erkldren, daB im Fall
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einer Zweckbindung der Einnahmen des Forderungsvermdgens ihre Verwendung keine
politischen Opportunititskosten verursacht, weil alternative Verwendungsarten rechtlich
nicht zugelassen sind. In Punkt a weist GKy eine Sprungstelle auf, da unterstellt wird, da
die aus dem budgetiren Forderungsvermégen finanzierten Darlehen vollstindig wahrge-
nommen werden. Die Grenzkosten fiir eine infinitesimal kleine Darlehenseinheit rechts
von Punkt a betragen af. Ihre Hohe bestimmt sich danach, wie hoch die Grenzkosten der
Subventionierung im hypothetischen Fall wiren, wenn die gesamten staatlichen Einnah-
men ungebunden zu verwenden wiren. Das politische Gleichgewicht ist bei einem Dar-
lehensvolumen von 0b erreicht.

Unterstellt man zusétzlich, daB das alternativ mogliche Sondervermégen gleich hoch
ist wie das budgetire Forderungsvermogen und da8 die Darlehen des Sondervermdgens im
Grenzfall beim Budgetierungsproze8 iiberhaupt nicht wahrgenommen werden, so ergibt
sich der Linienzug Oah als Grenzkostenfunktion GKg bei Existenz des Sondervermégens.
Die Strecke 0a 148t sich in derselben Weise erkliren wie bei dem budgetiren Forde-
rungsvermégen. Nach den Annahmen betragen die politischen Grenzkosten fiir die infini-
tesimale Einheit links von Punkt a Null. D.h. der rechte Ast von GKg ergibt sich durch
Parallelverschiebung von GKp nach unten mit der Nullstelle in Punkt a. Das gleichgewich-
tige Darlehensvolumen steigt demnach auf Ocl. Dadurch kénnen die Politiker ihre Rente
zum einen durch die Ausweitung des Darlehensvolumens und zum anderen durch die Re-
duzierung der Grenzkosten fiir die inframarginalen Darlehenseinheiten erhéhen. Daher
werden die Politiker die Errichtung von Sondervermégen priferieren, sofern ihre Zeit-
priferenzrate kleiner als unendlich ist2. Dasselbe gilt fiir die durch eine Subventionierung
Begiinstigten, da sie durch die Ausweitung des Darlehensvolumens zusitzliche Vertei-
lungsvorteile erwarten konnen.

Tendenziell dasselbe Ergebnis folgt, wenn die Alternative zum Sondervermdgen in
einem budgetiren Forderungsvermogen besteht, dessen Einnahmen nicht zweckgebunden
sind. Allerdings entsprechen dann die Grenzkosten der Subventionierung bei einem budge-
tiren Forderungsvermogen der Geraden Og. Schneidet die Grenzertragsfunktion GKg
rechts von Punkt a, hingt das gleichgewichtige Darlehensvolumen im Fall eines
budgetdren Forderungsvermégens nicht davon ab, ob die daraus flieBenden Einnahmen

1 Eine Erhohung des AusmaBes der Subventionierung fiir bestimmte Subventionszwecke ist auch

zu erwarten, wenn diese sowohl aus Mitteln von Sondervermégen als auch durch budgetire
Subventionen gefordert werden. Vgl. DICKERTMANN (1980), S.474.

Betrigt die Zeitpriferenzrate unendlich, werden kiinftige Nutzen von den Politikern in der
Gegenwart auf Null abdiskontiert, so daB sie bereits auf die Akkumulation von staatlichen
Forderungsvermégen verzichten werden, sofern die zu ihrer Finanzierung erforderlichen
Steuereinnahmen positive Grenzkosten verursachen.
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zweckgebunden oder ungebunden verwendet werden. Dementsprechend ist die
differentielle Wirkung von Sondervermdgen im Hinblick auf die Gesamthéhe der
Subventionierung in beiden Fillen ebenfalls identisch. Verlauft die Grenzertragsfunktion
dagegen wie GE,, 148t sich das gleichgewichtige Darlehensvolumen durch die Errichtung
des Sondervermigens gegeniiber dem budgetiren Forderungsvermogen zusétzlich
erh6hen. So erhoht sich das Darlehensvolumen bei Realisierung des Sondervermégens
gegeniiber dem zweckgebundenen budgetiren Forderungsvermogen lediglich um ae,
wihrend es gegeniiber dem ungebundenen Forderungsvermégen um de steigt. Der Grund
ist darin zu sehen, daB die Verwendung ungebundener Einnahmen des budgetiren
Forderungsvermdégens fiir die Vergabe von Darlehen von der ersten Geldeinheit an mit
alternativen Verwendungsarten konkurriert. D.h. daB der Anreiz zur Errichtung von
Sondervermégen um so stirker ist, je strikter das Non-Affektionsprinzip bzw. Zweck-
bindungsverbot! hinsichtlich samtlicher budgetirer Einnahmen anzuwenden ist.

cc. Beeinflussung der Wahrnehmung der Forderintensitit 6ffentlicher Darlehen

Sondervermégen sind aber nicht nur deshalb politisch attraktiv, weil sich damit das
Darlehensvolumen bei gegebenen Subventionskonditionen ausweiten 148t. Vielmehr kén-
nen durch Sondervermdgen auch politische Vorteile erzielt werden, wenn bei gegebenem
Darlehensvolumen die Netto-Subventionsausgaben budgetirer Darlehen von den Steuer-
zahlern besser wahrgenommen werden.

Unter der Annahme, da8 budgetire Darlehen in der Vergabeperiode
ausgabenwirksam sein miissen?, konnen sie von den Steuerzahlern relativ gut
wahrgenommen werden, weil sie insoweit den Einnahmenbedarf des Staates ceteris
paribus erhohen. Ist bei Sondervermdgen lediglich Rechenschaft iiber seinen
Nominalbestand abzulegen, so ist eine Erhohung der Zinsverbilligungskosten fiir verge-
bene Darlehen durch Senkung des Zinssatzes und/oder Verlidngerung der Darlehenslauf-
zeit und damit die durchschnittliche Forderintensitit fiir die Steuerzahler nicht wahrnehm-
bar. Denn aus dem nominalen Bestand an Darlehensforderungen ist die Hohe der damit
verbundenen Zinsverbilligungskosten nicht ersichtlich. Damit erhalten die Politiker durch
Sondervermdgen einen erhohten Handlungsspielraum zur Verbesserung der Darlehens-
konditionen fiir die Empfinger, den sie entsprechend ihrem politischen Nutzenmaximie-
rungskalkiil ausschopfen konnen.

1 vgl. hierzu HEDTKAMP (1977), $.82 ff.
2 Vgl. oben Abschnitt D.II5.a.aa.
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dd. Umgehung staatlicher Verschuldungsvorschriften

Die Errichtung von Sondervermoégen ist fiir Politiker schlieSlich auch dann vorteil-
haft, wenn sich dadurch bestehende Restriktionen fiir die staatliche Kreditaufnahme
umgehen lassen. Denn auf diese Weise konnen sich nutzenmaximierende Politiker zumin- -
dest teilweise Handlungsspielrdume zur Verfolgung eigener Ziele verschaffen, die ihnen
durch diese Restriktionen entzogen werden sollenl.

Unterstellt man, daB fiir das staatliche Budget ein vollstindiges Kreditaufnahmever-
bot gilt, so haben die Politiker einen Anreiz, Sondervermégen zur Vergabe von offent-
lichen Darlehen zu errichten, anstatt Darlehen budgetir zu vergeben und damit ein budge-
tires Forderungsvermogen aufzubauen. Denn ein steuerfinanziertes Sondervermogen
"erwirtschaftet” regelmaBig positive Bruttoertridge, ohne daB es die Kapitalkosten zu
decken hat. Es ergeben sich folglich periodische Einnahmeniiberschiisse. Wenngleich diese
Uberschiisse 6konomisch Verluste reprasentieren, entsteht auf diese Weise die Illusion,
daB das Sondervermdgen eine ertragbringende staatliche Organisationseinheit darstellt.
Da aber eine Schuldenfinanzierung ertragbringender Projekte klassischerweise als wenig
problematisch gilt?, ist es nicht iiberraschend, wenn Sondervermogen die Kreditaufnahme
gestattet ist. Auf diese Weise konnen die Politiker den Umfang der durch ein Sonderver-
mogen vergebenen Darlehen ausweiten, ohne sonstige staatliche Ausgaben kiirzen zu miis-
sen. D.h. daB die staatlichen Gesamtausgaben verglichen mit der Situation eines budgeta-
ren Forderungsvermogens steigen werden, sofern die Politiker durch die Kreditfinanzie-
rung Offentlicher Darlehen Nettovorteile realisieren konnen. Aus diesem Zusammenhang
wird ersichtlich, daB die Errichtung von Sondervermdgen auch im Interesse
budgetmaximierender Biirokraten und der durch 6ffentliche Darlehen Begiinstigten liegt.

Allerdings ist es nicht zwingend, daB die Krediteinnahmen des Sondervermdgens zu
einer Erhohung der gesamten Ausgaben des Staates fiir 6ffentliche Darlehen in entspre-
chendem AusmaB8 fiihren. Dies wire nur dann der Fall, wenn der Grenzertrag der Politiker
bei vollstindiger Verwendung der Krediteinnahmen fiir die Vergabe von Darlehen gleich
oder hoher wire als bei alternativen Verwendungsarten. Im Normalfall werden die Politi-
ker einen Teil der Krediteinnahmen jedoch auch zur Erh6hung sonstiger Ausgaben ver-
wenden wollen. Dies 148t sich realisieren, wenn budgetéire Darlehen im Umfang der zu-

1 vgl. BENNETT/DILORENZO (1982), S.334; BENNETT/DILORENZO (1983b), S.46;
BENNETT/DILORENZO (1984), S.220 f.

2 "Public debt issue may be chosen as an appropriate part of the over-all "constitution" of a fiscal

structure, provided that limitations are imposed to insure debt financing be restricted to

projects that yield benefits over time." BUCHANAN (1967), S.265.
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sdtzlichen Darlehen des Sondervermégens gekiirzt werden und die damit freigewordenen
budgetiren Mittel fiir die gewiinschten alternativen Ausgabearten zur Verfiigung stehen.

Sind budgetire und auBerbudgetire Darlehen aus der Sicht ihrer Empfinger voll-
kommene Substitute, dann konnen die Politiker das Kreditaufnahmeverbot fiir das Budget
perfekt umgehen, solange die maximal zuldssige Hohe der Kreditaufnahme des
Sondervermogens nicht iberschritten wird und substituierbare budgetire Darlehen
vorhanden sindl. Eine Erhohung sonstiger budgetirer Ausgaben durch eine
Kreditaufnahme von Sondervermégen ist auch dann mdglich, wenn budgetire Darlehen
fiir die staatlichen Akteure nicht vorteilhaft sind. Dies gilt in dem AusmaB, in dem
budgetire Subventionen anderer Art durch Darlehen von Sondervermégen ersetzt werden
konnen.

ee. Schaffung allgemeiner politischer Handlungsspielrdume

Generell werden die Politiker daran interessiert sein, daB die fiir ihr Verhalten ma8-
geblichen institutionellen Bedingungen ihnen moglichst umfangreiche politische Hand-
lungsspielrdume einrdumen. Denn das Nutzenniveau der Politiker wird um so héher, je
weniger sie durch institutionelle Restriktionen eingeschrinkt sind. Dabei wirken sich er-
hohte Handlungsspielrdume in der Weise aus, daB mit gegebenen politischen Kosten ho-
here politische Ertrige oder daB gegebene politische Ertrige mit geringeren politischen
Kosten erzielt werden kénnen. Es soll im folgenden untersucht werden, inwieweit die poli-
tischen Handlungsspielrdume durch Sondervermogen erhoht werden. Dabei wird beriick-
sichtigt, daB Politiker in der Demokratie keine homogene Gruppe darstellen?, sondern da8
sie bei vereinfachender Betrachtung den Gruppen der Regierungs- und der Oppositions-
politiker zugeordnet werden kénnen. Dabei widersprechen sich die Interessen dieser bei-
den Gruppen insoweit, als die Regierung ihre politische Macht bewahren will, wahrend die
Opposition die Macht zu erlangen sucht?,

Da die Aufgaben von Sondervermdgen bei ihrer Errichtung regelmiBig eingegrenzt
werden, ist anzunehmen, daB das Ausgabenverhalten parlamentarisch vergleichsweise
wenig umstritten ist, weil die Ausgabenzwecke naturgemi8 nur in engem Umfang variiert
werden kénnen. Damit sind die politischen Kosten der parlamentarischen Entscheidungs-

D.h. das Volumen der budgetir veranschlagten Darlehen miiite ohne Kreditaufnahme des
betrachteten Sondervermoégens gleich hoch oder hoher sein als die kreditfinanzierten
Darlehensausgaben des Sondervermogen.

Siehe dazu ausfithrlich FOLKERS (1990).

Vgl. DOWNS (1957/1968), S.50 ff.

w N
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findung in bezug auf Ausgabenprogramme der Sondervermdgen fiir die regierenden Politi-
ker bei Sondervermdgen geringer als bei vergleichbaren budgetiren Programmen, die stets
mit alternativen Verwendungsrichtungen konkurrieren miissen.

AuBerdem ist die 6ffentliche Kontrolle bei Sondervermégen vergleichsweise gering,
weil die allgemeine politische Auseinandersetzung iiblicherweise schwerpunktmiBig im
Rahmen der Budgetberatungen stattfindet und sich das Interesse der Offentlichkeit dem-
gemaiB auf diese Ebene der staatlichen Ausgabenplanung konzentriert. Da die Sonderver-
mogen insoweit geringere oOffentliche Aufmerksamkeit erfahren, sind die politischen
Kosten ihrer Ausgaben fast zwangsliufig geringer als bei einer budgetiren Veranschlagung
derselben Ausgaben. Anders ausgedriickt lassen Sondervermdgen eine geringe Ausgaben-
merklichkeit und damit geringe Verwendungswiderstinde erwarten!. Damit erhShen sich
die politischen Nettoertrige gegebener Ausgaben fiir die regierenden Politiker bei einer
Finanzierung durch Sondervermdgen gegeniiber einer budgetiren Finanzierung.

SchlieBlich wird auch die jeweilige parlamentarische Opposition gegen die Ausga-
benprogramme von Sondervermégen in aller Regel keinen nennenswerten Widerstand lei-
sten. Vielmehr wird sie diese Programme hiufig sogar unterstiitzen, weil sie damit ver-
hindern kann, da8 die Begiinstigten dieser Programme die daraus resultierenden Vorteile
allein der Regierung zuschreiben. Folglich werden die durch die Ausgaben der Sonder-
vermédgen Begiinstigten zumindest partiell auch der Opposition Unterstiitzung zukommen
lassen. Andererseits hat die Opposition aufgrund der geringen Merklichkeit der Ausgaben
von Sondervermdgen fiir die nichtbegiinstigten Wihler durch deren Billigung nur ver-
gleichsweise geringe politische Kosten zu erwarten. Dagegen riskieren die Oppositionspoli-
tiker die Unterstiitzung durch ihre Stammwihler, wenn sie die Haushaltspolitik der Regie-
rung 6ffentlich billigen. Denn diese Stammwihlerschaft wird aus ideologischen oder takti-
schen Griinden regelméBig verlangen, daB sich die Opposition als politische Alternative
profiliert, indem sie die Regierung in den als wesentlich betrachteten Fragen, wie der
staatlichen Haushaltspolitik, mit demokratischen Mitteln bekdmpft. Somit kénnen auch die
Oppositionspolitiker durch eine Verlagerung bestimmter Ausgaben auf Sondervermégen
gegebene politische Ertriage mit geringeren politischen Kosten verwirklichen.

Wenngleich Sondervermdgen insoweit fiir alle Politiker Vorteile erwarten lassen, gibt
es dennoch keine vollkommene Interessenharmonie zwischen Regierungs- und Opposi-
tionspolitikern im jeweiligen Errichtungszeitpunkt. Dies liegt insbesondere daran, da zum

1 Die Frage der Merklichkeit von Ausgaben ist das Gegenstiick zum vieldiskutierten Problem der
Merklichkeit von Steuern. Vgl. dazu SCHMOLDERS (1959). Dabei gilt, daB8 eine geringe
Merklichkeit von Steuern mit geringen Steuerwiderstinden einhergeht. Vgl. FOLKERS
(1987a), S.280.
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Aufbau von Sondervermégen in der Errichtungsperiode finanzielle Ressourcen notwendig
sind, die alternativen Verwendungszwecken entzogen werden miissen!. Daher kann unter-
stellt werden, daB Sondervermégen in der Aufbauphase fiir die regierenden Politiker poli-
tische Nettokosten verursachen, denen politische Nettoertrége kiinftiger Perioden gegen-
iiberstehen. Nimmt man an, da8 die politischen Kosten in der Aufbauphase primir von
den jeweiligen Regierungspolitikern zu tragen sind, wird deren Nutzen-Kosten-Kalkiil um
so eher zuungunsten von Sondervermdgen ausfallen, je héher die politischen Kosten in der
Gegenwart ausfallen? und je hoher ihre Zeitpriferenzrate ist, mit der die kiinftigen Net-
toertrige abdiskontiert werden. Dagegen werden die Oppositionspolitiker unter den ge-
troffenen Annahmen durch die Errichtung von Sondervermdégen in aller Regel politische
Nettoertrige erwarten konnen. Dies gilt unabhingig davon, ob sie fiir die Zukunft mit
einer Regierungsiibernahme rechnen oder nicht. Damit wird erkldrbar, weshalb sich
gerade Oppositionspolitiker immer wieder fiir die Errichtung von zusitzlichen
Sondervermogen aussprechen’.

Allerdings darf aus der vorstehenden Analyse nicht der SchluB gezogen werden, da8
sich die politischen Handlungsspielrdume durch Sondervermégen generell erhohen. So ist
zum einen zu erwarten, daB es von den jeweiligen geplanten Aufgaben und damit den Aus-
gabezwecken abhingt, ob sich beide Gruppen von Sondervermdgen politische Nettoer-
trage versprechen. Zum anderen engen Sondervermogen die politischen Handlungsspiel-
rdume ein, wenn die Politiker damit rechnen, da8 die politischen Nettoertrige der Ausga-
ben fiir die jeweiligen Zwecke im Zeitablauf stark schwanken. Wihrend bei budgetiren
Ausgaben die Ausgabenhohe relativ einfach variiert werden kann, steigt sie bei Sonder-
vermdgen aufgrund der Zweckbindung der Einnahmen kontinuierlich. Unter diesen Be-
dingungen sind Sondervermdgen politisch weniger erstrebenswert.

b.  Erzielung von Verteilungsvorteilen durch die Errichtung von Sonderkreditinstituten

Die Sonderkreditinstitute haben mit den Sondervermégnen gemein, daB8 der Staat in
der Errichtungsphase und gegebenenfalls auch in spiteren Perioden budgetire Mittel in
den auBerbudgetdren Bereich transferiert, um die Vergabe offentlicher Kredithilfen zu

1 Die folgenden Ergebnisse dndern sich nur unwesentlich, wenn sich die Aufbauphase bei

Sondervermégen iiber mehrere Perioden erstreckt.

Sie werden dann besonders hoch sein, wenn das Sondervermégen vollstindig in der Errich-
tungsperiode finanziert werden muB. Andererseits kann mit geringeren politischen Kosten
gerechnet werden, wenn der Vermogensaufbau zeitlich gestreckt wird.

Beispielsweise fordert die SPD seit einigen Jahren die Errichtung eines Sondervermégen
"Arbeit und Umwelt". Vgl. dazu DICKERTMANN/HANSMEYER (1987), S.136.
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ermdglichen. Allerdings unterscheiden sich diese beiden Formen auBerbudgetirer Einhei-
ten dadurch, daB die Sonderkreditinstitute aufgrund ihrer Ausstattung mit Personal selbst
handlungsfihig sind. AuBerdem umfaBt ihr Titigkeitsbereich regelmiBig Aktivititen, die
eine Gewinnerzielung erlauben. Somit kann einerseits erwartet werden, da8 mit
Sonderkreditinstituten teilweise vergleichbare Effekte wie mit Sondervermdgen erreicht
werden kdnnen, wobei die Beeinflussung der Wahrnehmung der Kosten dffentlicher Kre-
dithilfen im Vordergrund steht. Andererseits erweitern Sonderkreditinstitute aber auch
den Handlungsspielraum der Politiker. Dies ist zu beriicksichtigen, wenn die Errichtung
von Sonderkreditinstituten als strategisches Verhalten erklirt werden soll.

In der folgenden Betrachtung soll dabei besonders auf die empirisch beobachtbaren
Funktionen der Sonderkreditinstitute bei der Vergabe offentlicher Kredithilfen Bezug ge-
nommen werden, wie sie in Abschnitt B.III.2. herausgearbeitet wurden. Weiterhin wird
versucht, die Vorteilhaftigkeit auBerbudgetirer Einrichtungen fiir die staatlichen Akteure
unabhiingig von ihrem speziellen Aufgabengebiet in allgemeiner Form zu erkldren.

aa. Vorteile aufgrund der Durchfiihrung budgetirer Kredithilfen

Im folgenden wird unterstellt, daB Sonderkreditinstitute die aus Budgetmitteln finan-
zierten Kredithilfeprogramme kostengiinstiger als budgetire Einheiten durchfiihren kdn-
nenl, weil bei der Vergabe bankmiBige Kreditvergabegrundsitze beachtet werden miissen.
Weiterhin wird angenommen, daB eine Durchfiihrung der Programme durch private Kre-
ditinstitute moglich wire, wobei die Einhaltung der erforderlichen offentlichrechtlichen
Grundsitze durch das Rechtsinstitut des Beliehenen? sichergestellt werden konnte>. Unter
diesen Annahmen gibt es also eine dritte organisatorische Alternative fiir die Durchfiih-
rung budgetirer Kredithilfen.

Es gibt einige Argumente dafiir, da8 private Kreditinstitute Kredithilfeprogramme
kostengiinstiger durchfiihren kénnen als Sonderkreditinstitute. Dafiir spricht zum einen,
daB die Hausbanken der Kredithilfe-Empfinger trotz der Existenz von Sonder-
kreditinstituten regelmiBig bei der Durchfiihrung von Kredithilfen beteiligt werden und
bankmiBige Uberpriifungen vornehmen sowie Kreditrisiken tragen. Dabei kann man da-
von ausgehen, daB die Einschaltung der Hausbanken zu einer stirkeren Besicherung von

1" vgl. dazu unten Abschnitt D.IIL4.b.

2 Beliehene sind natiirliche oder juristische Personen des Privatrechts, denen die Zustindigkeit
eingeridumt ist, bestimmte Staatsaufgaben mit hoheitlichen Mitteln unter staatlicher Aufsicht in
eigenem Namen wahrzunehmen. Vgl. HUISMANS (1971), S.36 ff.; WOLFF/BACHOF (1976),
§ 104.

3 Vgl HUISMANS (1971), .68 ff.
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Forderdarlehen fiihrt!. AuBerdem diirften die Kosten der Uberwachung der Kredithilfe-
Empfinger wihrend der Kreditlaufzeit bei den Hausbanken wegen der groBeren Kunden-
nihe geringer sein als bei Sonderkreditinstituten?. AuSerdem kann angenommen werden,
daB private Kreditinstitute trotz 6ffentlichrechtlicher Bindungen in geringerem MaB politi-
schen Pressionen ausgesetzt sind als die von den Politikern unmittelbar kontrollierten Son-
derkreditinstitute. So werden private Kreditinstitute ihre Entscheidungen im vorgegebenen
rechtlichen Rahmen tendenziell nach 6konomischen Kriterien treffen und ihre Forderun-
gen im Rahmen des rechtlich Mdglichen vollstindig durchzusetzen suchen. Demgegeniiber
ist es bei den Sonderkreditinstituten wahrscheinlicher, daB sie bei ihren Entscheidungen
politische Erwigungen einflieBen lassen. Somit kann vermutet werden, daB private Insti-
tute die Vergabe und Abwicklung 6ffentlicher Kredithilfen in effizienterer Weise vorneh-
men konnen als Sonderkreditinstitute.

Ist die Durchfithrung von Kredithilfeprogrammen durch budgetire Einheiten aus
Kostengriinden keine politisch durchsetzbare Alternative, so konnen Politiker, Biirokraten
und Kredithilfe-Empfinger durch die Errichtung von Sonderkreditinstituten Vorteile reali-
sieren, obwohl die Vergabe staatlicher Kredithilfen durch private Kreditinstitute mit gerin-
geren Kosten moglich wire.

So ist es fiir die Politiker vorteilhaft, wenn ihnen ein mdoglichst umfassender Spiel-
raum fiir politische Interventionen verbleibt, um Subventionsentscheidungen gegebenen-
falls entsprechend ihrem politischen Kalkiil steuern zu kénnen. Andererseits erlaubt die
Durchfiihrung staatlicher Kredithilfeprogramme durch die Sonderkreditinstitute den Poli-
tikern, "to distance themselves from public sector activities that create popular dis-
content"3, Dies diirfte auch der Grund dafiir sein, weshalb in der Offentlichkeit regelmiBig
die Eigenstindigkeit der Sonderkreditinstitute betont wird*. Die Biirokraten sind an den
Sonderkreditinstituten unter den genannten Bedingungen interessiert, weil sie damit ver-
hindern kénnen, daB bestimmte Aufgaben, wie die Uberwachung der Kredithilfe-Empfin-
ger, dem offentlichen Sektor entzogen werden, wodurch zugleich die Beschiftigungsmog-
lichkeiten im 6ffentlichen Sektor vermindert wiirden. SchlieBlich sind die Kredithilfe-Emp-
finger daran interessiert, daB die Vergabe und Abwicklung von Kredithilfen so organisiert
ist, daB die Produktivitit des Ressourceneinsatzes zur Erzeugung politischen Drucks
maximal ist. Kann auf die Sonderkreditinstitute mit gegebenem Ressourceneinsatz ein
hoherer politischer Druck ausgeiibt werden als auf private Kreditinstitute, kénnen die

1 vgl. MENZEL (1960), S.76; GOLDSCHMIDT (1987), $.205.
Vgl. GOLDSCHMIDT (1987), .205 f.

HORN (1988), .56.

HORN (1988), S.56, Fn.3.

L VN )
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erfolgreichen "Produzenten" politischen Drucks durch die Errichtung von Sonderkredit-
instituten zusétzliche politische Renten erwarten.

bb. Vorteile aufgrund der Finanzierung der Darlehensausgaben staatlicher Kredithilfen
durch Sonderkreditinstitute

Sonderkreditinstitute iibernehmen vielfach die Finanzierung der Darlehensausgaben
fiir staatliche Darlehensprogramme, wihrend die Finanzierung der Zinsverbilligungskosten
aus dem staatlichen Budget erfolgt. Auf diese Weise ist es moglich, die Hohe des staat-
lichen Budgetdefizits zu senken, ohne auf Zinszuschiisse als Kredithilfeform ausweichen zu
miissen. Werden die Darlehensausgaben von den Sonderkreditinstituten fremdfinanziert,
so dndert sich die Hohe der "konsolidierten" Verschuldung des gesamten offentlichen
Sektors ceteris paribus nicht. Daher wird in diesem Zusammenhang auch von einer
versteckten offentlichen Verschuldung gesprochen!.

Unterstellt man, daB die Zinsverbilligungskosten in der Vergabeperiode ausgaben-
wirksam sind, dann ist die Finanzierung der Darlehensausgaben durch Sonderkreditinsti-
tute fiir die Politiker stets attraktiv, wenn die Biirger die kiinftige Belastung durch die
staatliche Verschuldung besser wahrnehmen als die Entlastung durch die kiinftigen
Darlehenseinnahmen gleicher Hohe?, d.h. wenn sie die kiinftige Belastung durch die staat-
liche Verschuldung relativ iiberschdtzen. Dies gilt allerdings nur dann, wenn die Biirger die
Verbindlichkeiten der Sonderkreditinstitute aus der Finanzierung der Darlehensausgaben
nicht als Belastung empfinden, soweit ihnen Forderungen derselben Hohe gegeniiberste-
hen. Da man davon realistischerweise ausgehen kann, lassen sich durch die Finanzierungs-
beteiligung von Sonderkreditinstituten die politischen Grenzkosten der Gewahrung offent-
licher Darlehen senken. Damit konnen die Politiker durch Ausweitung des Volumens 6f-
fentlicher Darlehen marginale politische Nettoertrige erzielen. AuSerdem konnen auf
diese Weise die durch zusitzliche Darlehen Begiinstigten ihre politischen Renten erhdhen.

Allerdings ist darauf hinzuweisen, daB eine Ausweitung des Darlehensvolumens auch
wiinschenswert sein kann, wenn durch die zusitzliche Darlehenssubventionierung Wohl-
fahrtssteigerungen moglich sind. Unter diesen Bedingungen wiirde nimlich eine Uber-
schitzung der Kosten offentlicher Darlehen zu einem ineffizient niedrigen Angebot an 6f-
fentlichen Darlehen fiihren.

1" vgl. DICKERTMANN (1985), S.170.
2 Vgl. BENNETT/DILORENZO (1983a), S.313.
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cc. Vorteile aufgrund von Eigenprogrammen der Sonderkreditinstitute

Ist der zulissige Titigkeitsbereich der Sonderkreditinstitute nicht auf die Vergabe
von Kredithilfen beschrinkt, sondern ist ihnen zusitzlich die Erledigung gewohnlicher
Bankgeschifte gestattet, so konnen diese auBerbudgetiren Einrichtungen bilanzielle
Ertragsiiberschiisse! realisieren. Diese Ertragsiiberschiisse erhthen ceteris paribus die
"konsolidierten” Einnahmen des Staates und damit seinen Ausgabenspielraum?. Besonders
reizvoll ist es dabei fiir die Politiker, daB der Geschiftsbetrieb der Sonderkreditinstitute
praktisch ohne jeden Kapitaleinsatz bzw. ohne Einsatz budgetiirer Mittel in Gang gesetzt
werden kann, da die Gebietskorperschaften und damit letztlich die Steuerzahler mit ihrem
gesamten Steueraufkommenspotential fiir die Verbindlichkeiten der Mehrzahl der
Sonderkreditinstitute haften®. Unter diesen Bedingungen kénnen die Politiker durch die
Errichtung von Sonderkreditinstituten praktisch ohne politische Opportunitétskosten
zusétzliche Einnahmen erzielen, welche bei einem positiven politischen Grenzertrag
zusitzlicher Ausgaben hohere staatliche Ausgaben implizieren. Dieses Ergebnis dndert
sich allerdings partiell, wenn durch die Geschiftsbankentitigkeit der Sonderkreditinstitute
aufgrund verschiedener Privilegien® und spezieller Anreizstrukturen Verzerrungen der
Ressourcenallokation und damit Wohlfahrtsverluste verursacht werden’. Solche Verzer-
rungen kénnen iiberdies bei gegebenen Steuersitzen zu einem verringerten Steuerauf-
kommen des Staates fiihren, so daB die saldierten Zusatzeinnahmen durch die Ertrags-
iiberschiisse verringert werden. Auf diesen Zusammenhang soll jedoch im Verlauf der wei-
teren Diskussion nicht ndher eingegangen werden, zumal unterstellt werden kann, da8 die
Politiker die entsprechenden 6konomischen Konsequenzen im Zeitpunkt der Errichtungs-
entscheidung nicht wahrnehmen oder fiir unerheblich halten.

Diese Uberschiisse entsprechen jedoch keinesfalls dem 6konomischen Gewinn, da die Eigen-
kapitalkosten bilanzmaBig als UberschuBanteile erfaBt werden.

Uberschiisse der Sonderkreditinstitute entstehen auBerdem dadurch, daB sie fiir die Vergabe
staatlicher Kredithilfeprogramme ein Entgelt erhalten. Unter der Annahme, da8 durch Son-
derkreditinstitute keine Kosteneinsparungen moglich sind, fithren die aufgrund der Entgelte
erzielten Uberschiisse nicht zu einer Erhohung des "konsolidierten" Ausgabenspielraums des
Staates. Denn diesen Uberschiissen stehen dann zusitzliche Staatsausgaben zur Finanzierung
der Entgelte gegeniiber.

Dieser Umstand wurde bei der Kreditanstalt fir Wiederaufbau in extremer Weise ausgenutzt,
wo bis Anfang der achtziger Jahre von den Eigentiimer-Gebietskorperschaften lediglich 0,5
Promille des Nennkapitals eingezahlt wurden. Vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.10.

Dazu gehéren sowohl steuerliche Vergiinstigungen als auch die letztlich unbegrenzte Haftung
fiir die Verbindlichkeiten der Sonderkreditinstitute.

3 Vgl. CONRAD (1967), S.68 ff.; KIRCHHOFF (1987), S.194; DAVIES (1981). Zu den mog-
lichen allokativen Vorteilen offentlicher Banken vgl. SHEPARD (1976); HAHN (1978);
KIRCHHOFF (1987), S.85 ff.
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Nimmt man also an, daB sich durch die Sonderkreditinstitute zusitzliche Einnahmen
erzielen lassen, so werden insbesondere die Politiker befiirworten, daB die Sonderkreditin-
stitute keine Gewinnausschiittungen vornehmen, um die Gewinnverwendung weitgehend
der offentlichen Kontrolle zu entziehen und damit die politischen Grenzkosten der Ver-
wendung dieser Zusatzeinnahmen zu reduzieren. Gelingt es, die "Férderung der Wirt-
schaft" als Unternehmenszweck festzulegen, ist damit die Grundlage dafiir geschaffen, da8
die Sonderkreditinstitute zumindest Teile ihrer Ertrige zur Finanzierung der Verbilli-
gungskosten von Kredithilfen verwenden konnen. Sofern als alternative Gewinnverwen-
dung lediglich die Erhéhung des Eigenkapitals erlaubt ist, konnen die fiir die Sonder-
kreditinstitute verantwortlichen Politiker ndmlich unter Hinweis auf den Unternehmens-
zweck dieses Vorgehen rechtfertigen. Dabei konnen sie darauf setzen, daB8 die Steuerzah-
ler die Finanzierungskosten der mit Ertragsteilen verbilligten Kredithilfen kaum wahr-
nehmen, weil sie einer Fiskalillusion unterliegen. Dies ist darauf zuriickzufiihren, daB sich
die Biirger in der Mehrzahl nicht dariiber klar sind, daB sie letztlich Eigentiimer der im
offentlichen Eigentum stehenden Sonderkreditinstitute sind, und damit ihnen die mit
diesem Eigentum erwirtschafteten Ertrage zustehen. So stellt bereits PUVIANI fest:

"Viele Grundbesitzer, viele Kapitalisten, viele Berufstitige haben wahrscheinlich

noch nie daran gedacht, daB sie den Staat auch insofern zu finanzieren helfen, als sie

Miteigentiimer staatlicher Lindereien, Eisenbahnen oder Banken sind. Andere

Biirger der modernen Staaten haben zwar eine vage Kenntnis von der Existenz der

Dominen, glauben aber, daB deren Kapitalwert oder Ertrége geringer seien, als sie in

Wirklichkeit sind. Aufgrund dieser Umstidnde kann der Biirger den Umfang des Teils

der Giiter, die er dem Staat abtritt, entweder gar nicht oder nur sehr unvollkommen
abschitzen."!

Weil die aus den Ertrdgen der Sonderkreditinstitute verbilligten Kredithilfen keine
unmittelbaren budgetiren Konsequenzen haben, werden die Steuerzahler glauben, da8
diese Kredithilfen fiir sie gratis sind2. Daher werden sie es hinnehmen, wenn die Ertriige
durch die Vergabe von Kredithilfen aufgezehrt werden, ohne dabei eine Belastung zu
empfinden. Sofern sich die Steuerzahler aus den entsprechenden Kredithilfen einen gewis-
sen sozialen Nutzen versprechen, werden sie sogar die weitestmogliche Verwendung dieser
Ertrége fiir Kredithilfen fordern, da dann der wahrgenommene soziale Nettonutzen der
Kredithilfen bei wahrgenommenen Opportunititskosten von (nahezu) Null stets positiv
sein wird. Aber selbst wenn sie annehmen, daB Kredithilfen lediglich fiir einen kleinen

1 PUVIANI (1903/1960), S.41.
2 vgl. PUVIANI (1903/1960), S.40; BENNETT/DILORENZO (1986), S.281; HORN (1988),
$.57.
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Kreis von Begiinstigten private Vorteile bewirken, werden sie aus demselben Grund nicht

dagegen opponierenl.

Dieser Effekt wird verstirkt, wenn die Berichterstattung iiber diese Aktivititen nur
unvollkommen ist. So werden die aus Ertrégen der Sonderkreditinstitute verbilligten Kre-
dithilfen iiblicherweise nicht in den Subventionsberichten der jeweiligen Gebietskor-
perschaften dokumentiert. AuBerdem ist die durch solche Eigenprogramme verursachte
Ertragsbelastung vielfach nicht einmal aus den Geschiftsberichten der einzelnen Institute

zu erkennen?,

Aufgrund der unvollkommenen Wahrnehmung der Verbilligungskosten von Kredit-
hilfen der Sonderkreditinstitute kénnen die Politiker durch deren Errichtung zusitzliche
politische Nettoertridge erwarten. Dasselbe gilt fiir budgetmaximierende Biirokraten, weil
die zusitzlichen Einnahmen eine Ausweitung des staatlichen Gesamtbudgets erlauben.
SchlieBlich sind auch die Kredithilfe-Empfinger an diesen Sonderkreditinstituten interes-
siert, weil dadurch wie im Fall der Sondervermégen hohere Kredithilfe-Leistungen des
offentlichen Sektors erwartet werden konnen.

dd. Vorteile aus der Abtretung von budgetiren Darlehensforderungen an die Sonder-
kreditinstitute

Durch die Moglichkeit zur Abtretung von budgetiren Forderungen an die Sonder-
kreditinstitute erhalten die Politiker zusitzliche Handlungsspielrdume. So kann durch eine
Forderungsabtretung die Hohe des Schuldenstandes der Gebietskorperschaften gesenkt
werden, sofern die Erlose von den Politikern zur Schuldentilgung verwendet werden. Dies
liegt insbesondere dann im Interesse der Politiker, wenn die Staatsverschuldung eine Hohe
erreicht hat, welche hohe politische Kosten verursacht, und wenn die budgetdren Forde-
rungen aufgrund des politischen Kosten-Nutzen-Kalkiils anderweitig nicht liquidierbar
sind. Da in der Realitit solche Forderungserlose jedoch regelméBig fiir die erneute Ver-
gabe von Kredithilfen verwendet werden, ist allerdings eher anzunehmen, daB der Staat
auf diese Weise zusitzliche Ausgaben mit Einnahmen finanzieren will, deren Kosten kaum
wahrgenommen werden. Dies ist insofern plausibel, weil die mit der Forderungsabtretung
verbundene Reduzierung des realen staatlichen Nettovermdgens bzw. des kiinftigen

1 Insoweit iiberrascht es kaum, wenn sich ein Vertreter der Kreditanstalt fir Wiederaufbau

"ungestraft" in der Offentlichkeit dazu bekennt, daB der groBere Teil der Aktivititen, die mit
von der Kreditanstalt fir Wiederaufbau verbilligten Darlehen gefordert werden, auch ohne
Forderung durchgefiihrt wiirde, d.h. also iiberwiegend Mitnahmeeffekte bewirkt werden. Vgl.
MULLER-KASTNER (1986), S.15.

2 Vgl. DICKERTMANN (1980), S.474 sowie oben Abschnitt BIV.5.b. und c.
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Steuerentlastungspotentials fiir die groBe Mehrzahl der Steuerzahler nicht nachvollziehbar
sein diirfte.

Allerdings ist dies fiir sich genommen noch kein Argument fiir die Errichtung von
Sonderkreditinstituten, da budgetire Forderungen prinzipiell auch an private Wirtschafts-
subjekte verduBert werden koénnen. Ein Argument fiir die Einschaltung von Sonderkredit-
instituten in solche Transaktionen ergibt sich jedoch dann, wenn die Schuldner dieser For-
derungen offentliche gegeniiber privaten Forderungsgldubigern priferieren. Sind die bud-
getiren Einheiten und die Sonderkreditinstitute beispielsweise bei der Durchsetzung abge-
tretener Forderungen weniger rigoros als private Forderungsgldubiger, so wiirden die
Schuldner versuchen, durch Ausiibung politischen Drucks gegen die VerduBerung der bud-
getiren Forderungen zu opponieren. Damit wiirden die Kosten der Liquidation dieser
Forderungen fiir die Politiker steigen und die dadurch méglichen politischen Ertrige fal-
len. Dieser fiir die Politiker nachteilige Effekt 148t sich vermeiden, wenn die Schuldner
zwischen budgetiren und auBerbudgetiren offentlichen Glaubigern indifferent sind.

ee. Vorteile aus der Schaffung politischer Handlungsspielrdume

Wie durch Sondervermédgen gewinnen die Politiker durch Sonderkreditinstitute poli-
tische Handlungsspielrdume, indem diese Einrichtungen nach "Bedarf" in die Vergabe von
Kredithilfen eingeschaltet werden konnen. Dabei sind die Sonderkreditinstitute noch er-
heblich variabler einsetzbar als die Sondervermdgen, weil bei den Sonderkreditinstituten
eine formale parlamentarische Ex-ante-Kontrolle regelmiBig nicht vorgesehen ist und
durch deren Gewinnerzielung zusitzliche politische Handlungsméglichkeiten entstehen.

Ein weiterer Vorzug samtlicher auBerbudgetérer Einrichtungen, und damit auch der
Sonderkreditinstitute, ist aus der Interessenlage der Politiker darin zu sehen, da8 ihre
personalpolitischen Handlungsspielrdume durch diese Einrichtungen ausgeweitet werden.
Denn "all politicians are interested in having patronage jobs or plum positions for their
supporters and contributors"’, Dabei iiben die Politiker bei der Besetzung der Spitzen-
positionen auBerbudgetirer Einrichtungen regelméBig entscheidenden EinfluB aus. Ande-
rerseits sind die auBerbudgetiren Einrichtungen nicht an die vergleichsweise strikten
beamtenrechtlichen Vorschriften gebunden, die bei der Besetzung leitender Positionen im
budgetiren Bereich zu beachten sind. Zusitzlich iibersteigen die bei auBerbudgetiren Ein-
richtungen méglichen Gehilter zum Teil erheblich den beamtenrechtlichen Besoldungs-

1 BENNETT/DILORENZO (1983b), S.46.
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spielraum?, SchlieBlich kénnen Positionen in den Kontrollorganen vergeben werden, die
finanziell honoriert werden.

Sind auBerbudgetire Einrichtungen vorhanden, wird es damit fiir die Politiker ein-
facher, "verdiente" Parteiginger mit komfortabel ausgestatteten Arbeitsplitzen zu beloh-
nen bzw. solche Personen auf lukrative Posten abzuschieben, die der eigenen Karriere hin-
derlich sind. So gibt es bei den Sonderkreditinstituten des Bundes und der Linder eine
lange Tradition, Vorstandsposten mit ehemaligen Ministern, Staatssekretiren oder Abge-
ordneten zu besetzen? Da auBerdem die Zahl der Arbeitsplitze bei den Sonderkredit-
instituten weiterhin wesentlich von der Aufgabenzuweisung durch die Politiker abhingt,
kénnen die Politiker die relativ ausgeprigte formelle Unabhéngigkeit der Sonderkredit-
institute von den Eigentiimer-Gebietskorperschaften® durch informelle Abhingigkeiten
begrenzen. Sie stellen weitgehend sicher, daB die Aktivititen der Sonderkreditinstitute ent-
sprechend der politischen Zielvorstellungen erfolgen. So ist zu erwarten, daB die Manager
der auBerbudgetiren Einrichtungen ihren diskretiondren Handlungsspielraum, den sie
aufgrund unvollistindiger Kontrolle durch die Steuerzahler und ihrer formellen Unabhén-
gigkeit vom Staat besitzen, in vergleichsweise geringem Umfang gegen die Politiker aus-
nutzen werden®.

c.  Erzielung von Verteilungsvorteilen durch die Verwendung der Mittel sonstiger
auBerbudgetirer Einrichtungen zur Finanzierung 6ffentlicher Kredithilfen

Im ersten Teil der Arbeit wurde gezeigt, da in der Bundesrepublik Deutschland
auch die Tréger der Sozialversicherung, und hierbei insbesondere die Bundesanstalt fiir
Arbeit, in gewissem Umfang offentliche Kredithilfen vergeben. Es soll hier nicht
untersucht werden, wie sich die Organisation der Sozialversicherungen als auBerbudgetire

1 Beispielsweise ist die Hohe der Gesamtbeziige fiir die fiinf Vorstandsmitglieder der Kredit-
anstalt fir Wiederaufbau fiir das Geschiftsjahr 1988 mit 2,35 Mio. DM ausgewiesen. Vgl.
BUNDESMINISTERIUM DER FINANZEN (1989), S.81. Das durchschnittliche Gehalts-
niveau der Vorstandsmitglieder bewegt sich damit in Gr6B8enordnungen, wie sie allenfalls bei
den politischen Spitzenidmtern anndhernd erreicht werden.

2 Beispielsweise waren 1977 in den gréBten Banken, bei denen der Bund eine Mehrheitsbeteili-
gung besitzt, ehemalige Minister oder Staatssekretire im Vorstand vertreten. Vgl. 0.V. (1977),
S.42, 44. Im Jahr 1988 waren in den Vorstinden der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau und der
Deutschen Ausgleichsbank ein ehemaliger Staatssekretir bzw. ein ehemaliger Bundestagsab-
geordneter vertreten. Vgl. BUNDESMINISTERIUM DER FINANZEN (1989), S.81, 87. Ent-
sprechende Beispiele lassen sich bei den Sonderkreditinstituten der Linder finden.

3 Vgl. DICKERTMANN (1980), S.474 f.

4 vgl. BENNETT/DILORENZO (1983b), S.49 ff. So nimmt auch die Kreditanstalt fir Wieder-
aufbau fiir sich in Anspruch, ihre Mittel "immer in Absprache mit der Bundesregierung und
entsprechend ihren Vorgaben" eingesetzt zu haben. MULLER-KASTNER (1986), S.10.
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Einheiten erkliren 148t. Weiterhin soll nicht erklirt werden, weshalb die
Sozialversicherungstriger im Rahmen ihrer Aufgabenerfiillung teilweise offentliche
Darlehen vergeben!. Vielmehr beschrinken sich die folgenden Ausfiihrungen auf die
Frage, weshalb die Sozialversicherungen FordermaBnahmen in Form von offentlichen
Darlehen durchfiihren, die mit ihrem gesetzlichen Auftrag nicht unmittelbar

iibereinstimmen?.

Fiir Sozialversicherungen ist wie fiir jede andere Versicherung typisch, da8 sich Peri-
oden mit Einnnahmen- und Ausgabeniiberschiissen abwechseln. Aufgrund empirischer
Beobachtungen 148t sich feststellen, daB solche zweckfremden oder zweckwidrigen
Darlehen dann vergeben werden, wenn die Sozialversicherungen relativ hohe Einnahmen-
iiberschiisse aufweisen3. Dies 148t sich einfach damit erkliren, daB die staatlichen Akteure
die Neigung besitzen, vorhandene Finanzmassen fiir eigene Zwecke zu verwenden®.
Wiirden die Einnahmeniiberschiisse lediglich dazu eingesetzt, um marktliche Riicklagen
fiir die kiinftigen Perioden zu bilden, konnten die Beitrige fiir die Versicherungsleistungen
intertemporal in versicherungsmathematisch korrekter Hohe festgelegt werden. Erfolgt die
Riicklagenbildung dagegen durch die Vergabe minderverzinslicher offentlicher Darlehen,
miissen die kiinftigen Beitrdge im Vergleich zur Referenzsituation héher sein, um die ent-
gangenen Zinseinnahmen auszugleichen. Da diese zusitzlich erforderlichen Beitrige auf
die Gesamtheit der Beitragszahler verteilt und zeitlich breit gestreut werden kénnen, wer-
den die Nachteile solcher zweckwidriger Darlehen kaum wahrnehmbar sein, wihrend die
Begiinstigten ihre Vorteile relativ gut erkennen konnen. Aufgrund dieses Zusammenhangs
konnen die Politiker erwarten, daB die politischen Ertrige einer zweckwidrigen Verwen-
dung eines gewissen Teils eventueller Einnahmeniiberschiisse die politischen Kosten iiber-
steigen. Folglich ist es aus ihrem Kalkiil heraus rational, wenn sie aufgrund der zweckwid-
rigen Darlehensvergabe in Zukunft hohere Beitrdge in Kauf nehmen. Daher werden die
Politiker bestrebt sein, institutionelle Regeln fiir diese auBerbudgetiren Einrichtungen
durchzusetzen, die ihnen eine Darlehenssubventionierung aus Mitteln periodischer Ein-

1 Die Darlehensvergabe erfolgt iiberwiegend als Alternative zu einer ZuschuBfinanzierung fiir

bestimmte Aktivititen, z.B. UmschulungsmaBnahmen. Daher scheinen Darlehen als kosten-
reduzierende Subventionsform gerechtfertigt.

So gehort die Forderung des sozialen Wohnungsbaus durch verbilligte Darlehen der Bundes-
anstalt fiir Arbeit kaum zu deren unmittelbarem Aufgabengebiet, da die Vorteile daraus allen-
falls mittelbar den Versicherten zugute kommen, die mit ihren Beitriigen den groBten Teil der
Ausgaben der Bundesanstalt finanzieren. Dennoch besaBen solche Darlehen in friiheren Jahren
erhebliche finanzielle Bedeutung. Vgl. QUELLMALZ (1963).

3 vgl. HEDTKAMP (1977), S.262.

Diese Verhalten der Politiker ist im wesentlichen dafiir verantwortlich, daB eine antizyklische
Finanzpolitik unter den gegebenen politisch-institutionellen Bedingungen in Boomphasen
regelmiBig scheitert. Vgl. dazu ausfithrlich BUCHANAN/WAGNER (1977).
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nahmeniiberschiisse erlauben. Allerdings muB eine solche Subventionierung aus verfas-
sungsrechtlichen Griinden mit dem gesetzlichen Zweck der Einrichtung iibereinstimmen.
Folglich werden die Politiker daran interessiert sein, daB ihnen bei der Bestimmung einer
zweckentsprechende "Anlage" von Einnahmeniiberschiissen ein moglichst weiter
"Ermessensspielraum” eingeraumt wird.

4. Die Errichtung auBerbudgetirer Einheiten als konstitutionelle Entscheidung

Die Errichtung auBerbudgetirer Kredithilfe-Einheiten kann als konstitutionelle Ent-
scheidung interpretiert werden, wenn die Vergabe von Kredithilfen durch auBerbudgetire
Einheiten im Interesse der Allgemeinheit liegt, wie es durch Ubereinkunft der Individuen
definiert ist!. Geht man davon aus, daB die Durchfiihrung gegebener staatlicher MaBnah-
men mit minimalen Kosten im Interesse der Aligemeinheit liegt, sind auBerbudgetire Ein-
heiten dann wiinschenswert, wenn sie eine effizientere staatliche Aufgabenerfiillung,
insbesondere eine effizientere Durchfilhrung staatlicher Subventionen, erlauben? Zum
anderen ist es denkbar, daB auBerbudgetire Einheiten aus einem konstitutionellen Kalkiil
heraus errichtet werden, um unerwiinschtes Verhalten der staatlichen Akteure zu restrin-
gieren und damit die kollektiven Interessen zu schiitzen. Es soll nun untersucht werden,
inwiefern die Vergabe von Kredithilfen aus Mitteln von Sondervermégen bzw. durch
Sonderkreditinstitute im Interesse der Allgemeinheit liegt und deren Errichtung somit als
konstitutionelle Entscheidung erklérbar ist.

a.  Die Errichtung von Sondervermégen als konstitutionelle Entscheidung
aa. Effizientere Erfiillung staatlicher Aufgaben durch Sondervermégen
Ein wesentlicher Vorteil von Sondervermogen wird darin gesehen, daB sie auf lange

Sicht zu einer Entlastung des Budgets und damit der Steuerzahler fiihren kénnen. Dies gilt
dann, wenn ein Sondervermdogen einen Umfang erreicht hat, bei dem die Finanzierung von

1 vgl. dazu oben Abschnitt D.I1.2.

Diese moglichen Vorteile auBerbudgetirer Einheiten werden von der ilteren finanzwissen-
schaftlichen Literatur hervorgehoben. Zu einem Uberblick dazu vgl. SCHEMMEL (1990), S.8
ff. In diesem Sinn argumentiert auch die BUNDESREGIERUNG (1988), S.1, wenn sie im
Hinblick auf die Vorteilhaftigkeit auBerbudgetirer Einheiten ausfiihrt: "Angesichts der Vielge-
staltigkeit der staatlichen Aktivitiiten ist es weder verfassungsrechtlich noch haushaltsrechtlich
noch ordnungspolitisch bedenklich, wenn (...) die Kreditanstalten des Bundes wesentliche Auf-
gaben der Wirtschaftsforderung als eigene Aufgaben erfiillen. Sie handeln dabei in dem vom
Parlament vorgegebenen gesetzlichen Rahmen. Das stellt keine unzulissige 'Flucht aus dem
Budget’ dar, sondern dient einer wirkungsvollen Aufgabenerledigung.”
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Kredithilfen aus den Riickfliissen der Kredithilfen friiherer Perioden geleistet werden
kann. Allerdings ist stets zu beachten, daB in den Perioden des Aufbaus des Kapitalstocks
von Sondervermdgen das staatliche Budget belastet wird, sofern dazu allgemeine Haus-
haltsmittel verwendet werden und zusdtzliche zweckgebundene Einnahmen nicht zur Ver-
fiigung stehenl. Mit diesem Argument 148t sich jedoch nicht belegen, da8 die Sonderver-
mogen im Vergleich zu einer budgetiren Vergabe von Kredithilfen zu Effizienzsteigerun-
gen fithren. Denn in spiteren Perioden sind nur dann budgetire Entlastungen zu verzeich-
nen, wenn die Finanzierung des Kapitalstocks von Sondervermogen allenfalls zu einem
geringen Teil durch staatliche Kreditaufnahme erfolgt.

Stehen zum Aufbau von Sondervermégen Steuereinnahmen zur Verfiigung, so
ergeben sich aus der Bildung von Sondervermogen keine Vorteile, wenn diese Steuerein-
nahmen auch zur Akkumulation eines staatlichen Forderungsvermégens im Rahmen des
Budgets eingesetzt werden konnen. Ein solches budgetires Forderungsvermégen wiirde
némlich in spéteren Perioden ebenfalls eine budgetire Entlastung nach sich ziehen. Auch
wenn sich hingegen zur Finanzierung von Sondervermégen im Vergleich zu einer budgeti-
ren Verwendung von Einnahmen aufgrund eines verringerten Steuerwiderstands zusitzli-
che Steuerquellen erschlieBen lassen?, sind Wohlfahrtsgewinne im Sinn einer Paretover-
besserung nur unter restriktiven Bedingungen denkbar. Denn selbst wenn die durch zu-
sitzliche Steuereinnahmen finanzierten zusitzlichen Kredithilfen einen positiven Netto-
gegenwartswert aufweisen, erleiden die Individuen, die den Aufbau des Sondervermdogens
finanzieren, bei unvollkommener Voraussicht Verteilungsverluste gegeniiber einer Finan-
zierung des Sondervermdogens durch Kreditaufnahme, wihrend die spiteren Generationen
Wohlfahrtsgewinne realisieren konnen. Es ist jedoch unwahrscheinlich, daB sich die Indivi-
duen auf der konstitutionellen Ebene darauf einigen werden, da eine derartige intertem-
porale Umverteilung im Interesse der Allgemeinheit liegt.

Nach einem anderen Argument ist der Vorteil von Sondervermdgen darin zu sehen,
daB sie eine weniger strikte Handhabung der im Haushaltsrecht verankerten Budgetgrund-
sdtze der Spezialitit erlauben. Die bei Sondervermdgen resultierende Umgehung dieser
Grundsiitze fiihrt danach zu einer "Erleichterung der Bewirtschaftung" und einer erhGhten
organisatorischen Flexibilitit bei der Subventionierung bestimmter Aktivititen®. So
erlaube die "budgetpolitische Unabhingigkeit" von Sondervermdogen, "unter Beachtung der
vorgegebenen Zielsetzung, die Mittel kurzfristig in Richtung bestimmter regionaler oder

1" vgl. DICKERTMANN (1971), S.175.

2 Vgl. DICKERTMANN (1971), S.176.

3 VIALON (1951), S.115.

4 vgl. NEUMARK (1952), $.598; DICKERTMANN (1971), S.172, 179.
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struktureller Schwerpunkte umzudisponieren, wobei auf die 6konomische Dringlichkeit
und groBtmogliche Effizienz beim Mitteleinsatz Riicksicht genommen werden" konnel.
Dies kann unter Effizienzaspekten wiinschenswert sein, weil dadurch die Anpassungszeiten
der Subventionsstruktur an gednderte Okonomische Bedingungen verkiirzt werden
konnen?. Flexible Anpassungsstrategien bei der Subventionspolitik konnen in bestimmten
Situtationen fiir ihren Erfolg von wesentlicher Bedeutung sein’.

Andererseits liegt die Vermutung nahe, daB die Zielrichtung der Spezialitdtsgrund-
sdtze gerade darin besteht, solche auf den ersten Blick als vorteilhaft erscheinenden fle-
xiblen Anpassungsstrategien des Staates zu verhindern. So verschafft die relativ kurzfristige
Anderbarkeit der Ausgabenzwecke bei Sondervermogen gerade der Exekutive einen
erheblichen diskretiondren Handlungsspielraum, um die Mittel fiir Ausgaben zu verwen-
den, die primir ihren eigenen Nutzen erhhen®. Somit stehen den Nutzen in Form erhoh-
ter Flexibilitat hohere Kontrollkosten gegeniiber, um miBbrauchliche Verwendungen der
Mittel zu beschriinken’. Je geringer die potentiellen Ertrige der erhthten Flexibilitit und
je hoher die Kosten der Kontrolle der staatlichen Akteure sind bzw. je weniger Ressourcen
zu ihrer Kontrolle im politischen ProzeB bereitgestellt werden, desto eher erscheint die
Flexibilitit der Sondervermégen durch Umgehung der Spezialitdtsgrundsétze als Laster
denn als Tugend®. Dies gilt insbesondere dann, wenn die erhéhte Flexibilitit der Sonder-
vermogen darauf beruht, daB sich durch sie auBer den budgetiren Spezialititsgrundsétzen
weitere Restriktionen, wie z.B. staatliche Verschuldungsregeln, umgehen lassen, welche
den diskretiondren Handlungsspielraum staatlicher Akteure begrenzen sollen. Gleichwohl
sind allgemeingiiltige Aussagen iiber die Kosten-Nutzen-Relation der hoheren Flexibilitdt
von Sondervermdgen nicht ohne weiteres moglich.

SchlieBlich werden Sondervermdgen als Instrument zur Effizienzsteigerung betrach-
tet, weil dadurch eine Biindelung verschiedener Ausgabenpositionen méglich werde,
"denen zwar eine gleiche Zielrichtung vorgegeben ist, die aber wegen der Kompetenziiber-
schreitungen bei mehreren Ressorts oftmals unkoordiniert nebeneinander stehen." Mit
einer Konzentration des Mitteleinsatzes bei einem Sondervermégen ist danach "die Ver-
meidung von Parallelprogrammen oder sogar gegenldufiger MaBnahmen und ein verbes-

[

DICKERTMANN (1971), S.172.

2 Vgl. SENF (1977), S.409 f. Beispielsweise konnten Mittel des ERP-Sondervermégens im Zuge
der deutschen Vereinigung relativ kurzfristig in das Gebiet der friiheren DDR gelenkt werden.

3 Zu der vergleichbaren Problematik bei der staatlichen Stabilisierungspolitik vgl. z.B. MUS-

GRAVE (1959/1966), S.465 ff.

Vgl. NEUMARK (1952), S.578, 587, DICKERTMANN (1971), S.180; SENF (1977), S.409.

Vgl. SENF (1977), S.410.

Vgl. BENNETT/DILORENZO (1983b), S.53.

L=a B
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serter InformationsfluB verbunden, so daB Mittel eingespart, rationeller verwendet und
ihre gesamtwirtschaftliche Bedeutung klarer herausgestellt werden konnte."! Diese ideali-
sierte Vorstellung deckt sich jedoch kaum mit den empirischen Tatsachen. So trifft es in
der Bundesrepublik Deutschland nicht zu, daB beispielsweise die Wirtschaftsforderung auf
Sondervermégen konzentriert ist. Somit 148t sich vermuten, da8 durch die Errichtung von
Sondervermégen die Gefahr der Mittelverschwendung durch Parallelprogramme eher
erhoht als reduziert wird.

Bei entsprechender Dimensionierung steht einer Effizienzsteigerung durch Sonder-
vermdgen die Zweckbindung ihrer Einnahmen entgegen. Durch diese Zweckbindung wer-
den die Ausgaben fiir die entsprechenden Zwecke in sachlicher und zeitlicher Hinsicht
zementiert, da eine Uberpriifung der Dringlichkeit der Ausgaben regelmiBig nur einmalig
bei der Festlegung der Zweckbindung erfolgt. D.h. daB den Sondervermégen die Tendenz
zur Selbsterhaltung innewohnt?, die sich darin duBert, daB bestimmte dkonomische Akti-
vitdten auch dann durch Sondervermdogen weitergeférdert werden, wenn die 6konomische
Rechtfertigung dafiir aufgrund der wirtschaftlichen Entwicklung lidngst entfallen ist.

Damit sprechen gewichtige Argumente dagegen, da mit Hilfe von Sondervermogen
eine effizientere staatliche Subventionierung maoglich ist. So kann es nicht verwundern, dafl
Sondervermégen auch in der alteren finanzwissenschaftlichen Literatur nur in Ausnahme-
fillen als okonomisch wiinschenswerte Einrichtungen betrachtet werden®. Dementspre-
chend diirften konstitutionelle Entscheidungen zugunsten von Sondervermdgen kaum auf
der Erwartung von Effizienzsteigerungen bei der Subventionierung beruhen.

bb. Sondervermogen als fiskalische Restriktionen

Sollen Sondervermogen als fiskalische Restriktionen wirken, so setzt dies voraus, da8
unter bestimmten Bedingungen die kollektiven Interessen besser geschiitzt sind, wenn zur
Finanzierung bestimmter Ausgaben Sondervermégen eingerichtet werden, als wenn diese
Ausgaben budgetir finanziert werden. Es soll unterstellt werden, daB8 der Staat in einer
bestimmten historischen Periode zweckgebundene Einnahmen erzielt, die nach der
Vorstellung der Finanziers dieser Einnahmen zur Akkumulation staatlicher Vermdgens-
aktiva verwendet werden und fiir einen bestimmten Zeitraum oder dauerhaft der For-
derung bestimmter Aktivitidten dienen sollen. Dies impliziert im Regelfall eine Férderung

1 DICKERTMANN (1971), S.175 .
2 Vgl HEINIG (1948), S.451; DICKERTMANN (1971), S.179 f.
3 Vgl DICKERTMANN (1971), S.181.
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durch 6ffentliche Darlehen?. Mogliche Finanziers sind dabei sowohl dritte Staaten, wie
beim ERP-Sondervermogen, als auch die Steuerzahler.

Ist im budgetiren Bereich die obligatorische Bestandserhaltung bestimmter Teile des
staatlichen Vermégens bzw. eine Zweckbindung von Vermégenseinnahmen rechtlich nicht
zugelassen, so besteht aus konstitutioneller Sicht die Gefahr, daB ein probabilistischer
Vergiinstigungsstaat, der nur zeitweise in Aktion ist?, bei budgetirer Verwendung der
urspriinglichen Einnahmen die spiteren Vermdgenseinnahmen so verausgabt, daB die
Hohe der Vorteile fiir die aus der Subventionierung Begiinstigten und damit die Vorteile
der staatlichen Akteure maximiert werden. Dies 148t sich dadurch erreichen, daB die staat-
lichen Akteure die Vermégenseinnahmen anstelle offentlicher Darlehen vollstindig zur
Gewihrung verlorener Zuschiisse einsetzen. Dabei kann entweder der Subventionssatz fiir
die geférderten Aktivititen oder die Zahl der Subventionsempfinger erhoht werden.
Dariiber hinaus besitzt ein Vergiinstigungsstaat einen Anreiz zur Zweckentfremdung der
Vermogenseinnahmen, wenn sich dadurch die politischen Ertrige steigern lassen. Ein pro-
babilistischer Leviathan® wiirde sich unter den genannten Bedingungen den maximal
moglichen Teil der Vermogenseinnahmen aneignen und fiir eigene Zwecke verwenden.

Werden die zweckgebundenen Einnahmen zur Finanzierung eines budgetiren Forde-
rungsvermogens verwendet, so besteht also die Gefahr, daB dieses Vermégen von einem
unrestringierten Staat in seinem Nominalbestand reduziert wird, was zugleich eine Ein-
schrankung des kiinftigen Forderungspotentials impliziert. Wollen die Individuen auf der
konstitutionellen Ebene einem derartigen staatlichen Verhalten vorbeugen, um einseitige
Nutzenverteilungen zu vermeiden, so erscheint es moglich, daB sie sich auf eine Regel ei-
nigen, nach der zweckgebundene Einnahmen zum Aufbau von Sondervermégens zu ver-
wenden sind. Dabei muB allerdings zwingend vorgeschrieben sein, da Sondervermégen in
ihrem Bestand zu erhalten* und die Vermdgenseinnahmen zwéckgebunden einzusetzen
sind. Unter diesen Bedingungen 148t sich verhindern, daB eine mit Hilfe zweckgebundener
Einnahmen aufgebaute Vermdgensmasse durch eine zweckwidrige Verwendung der Ver-
mogenseinnahmen aufgezehrt wird.

Allerdings ist auch vorstellbar, daB ein Teil der Einnahmen zur Gewihrung von Zuschiissen
verwendet wird, wihrend mit dem anderen Teil der Erwerb marktlicher Vermdgenstitel
finanziert wird. Von dieser Moglichkeit soll jedoch im folgenden abgesehen werden.

Vgl. dazu oben Abschnitt D.IL.3.c.

Zum Begriff des probabilistischen Leviathan vgl. oben Abschnitt D.IL3.b.

Zielt die Zweckbestimmung der Finanziers der urspriinglichen Einnahmen auf eine zeitliche
Befristung der Forderaktivititen ab, wire in entsprechender Weise eine maximale periodische
Vermégensminderung als Restriktion vorzusehen.

5 Vgl HEDTKAMP (1977), S.83.

L VN S)
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b. Die Errichtung von Sonderkreditinstituten als konstitutionelle Entscheidung

Die Errichtung von Sonderkreditinstituten wird aus konstitutioneller Sicht wiin-
schenswert sein, wenn damit die Funktionsfihigkeit der Kreditmirkte einer Volkswirt-
schaft verbessert oder wiederhergestellt werden kann!. Dieser Aspekt wird im allgemeinen
im Hinblick auf die Griindung der Kreditanstalt fir Wiederaufbau hervorgehobenZ. Denn
zweifellos war die Kreditversorgung zahlreicher Wirtschaftszweige in der damaligen Zeit
mangelhaft. In dieser Situation erreichte die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau rasch eine
bedeutende Stellung als Kreditanbieter>, Dieser Umstand ist jedoch nicht darauf zuriickzu-
filhren, daB die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau bei der Mobilisierung eines marktlichen
Kapitalangebots besonders erfolgreich war. Vielmehr hatte sie von Beginn ihrer Tétigkeit
an die Aufgabe, Kredithilfen zu vergeben, die sie mit Mitteln aus dem Marshall-Plan refi-
nanzierte. Daher bleibt zu untersuchen, unter welchen Bedingungen die Vergabe von Kre-
dithilfen durch Sonderkreditinstitute anstelle andere Organisationseinheiten aus konstitu-
tioneller Sicht wiinschenswert sein kann. Dabei soll auch hier analysiert werden, ob durch
Sonderkreditinstitute eine effizientere Erfiillung staatlicher Aufgaben mdglich ist bzw. ob
die Errichtung von Sonderkreditinstituten als spezielle Form fiskalischer Restriktionen
interpretiert werden kann.

aa. Effizientere Erfiillung staatlicher Aufgaben durch Sonderkreditinstitute

Es sei unterstellt, daB die Vergabe offentlicher Kredithilfen aus tatsichlichen oder
rechtlichen Griinden nicht durch private Kreditinstitute erfolgen kann. Ein tatsdchliches
Hindernis fiir die Vergabe von Kredithilfen durch das private Bankensystem liegt vor,
wenn es nicht hinreichend entwickelt ist, um die flichendeckende Distribution von Kredit-
hilfen zu gewihrleisten. Ein rechtliches Hindernis liegt vor, wenn es aus verfassungsrechtli-
chen Griinden verboten ist, Aufgaben der staatlichen Leistungsverwaltung als Teil der ho-
heitlichen Tétigkeit des Staates in groBerem Umfang durch Private wahrnehmen zu lassen.
Dies ist in bezug auf Kredithilfen insbesondere dann anzunehmen, wenn private Kreditin-
stitute bei nicht-kompetitiver Struktur des Kreditmarkts und informationsbedingten Un-
vollkommenheiten aufgrund ihres Gewinnmaximierungskalkiils einen Anreiz zu einer will-

1 HAHN (1978), $.296 spricht in diesem Zusammenhang von einer MarkterschlieBungsfunktion
offenticher Banken.

2 vgl. KIRCHHOFF (1987), S.64; SCHLESINGER (1987), S.31; ZIMMERMANN-TRAPP
(1987), 5.203.

3 So entfielen 1950 rund 20 % der gesamten Kreditzusagen im damaligen Gebiet der Bundes-
republik Deutschland auf die Kreditanstalt fir Wiederaufbau. Vgl. BAKOW (1984), S.413.
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kiirlichen Ungleichbehandlung der Antragsteller besitzen und damit den angestrebten
Subventionserfolg gefihrden.

Sind aus diesen Griinden nur budgetire und auBerbudgetire Einrichtungen mégliche
alternative Organisationsformen zur Durchfiihrung von staatlichen Kredithilfeprogram-
men, so sind Sonderkreditinstitute als Organisationsform vorzuziehen, wenn bei einem als
konstant angenommenen staatlichen Kredithilfeangebot und einer von der Organisations-
form unabhingigen Verteilung der Kredithilfen durch Sonderkreditinstitute die Kosten der
Subventionierung gesenkt werden konnen!. Als Kostenkategorien sind in diesem Zusam-
menhang die Administrationskosten, die "Erzielungskosten"? der Kredithilfe-Empfinger
sowie die sozialen Zeitkosten der Programmdurchfiihrung zu beriicksichtigen.

Die Administrationskosten umfassen dabei simtliche Kosten, die mit dem durch die
Kredithilfevergabe vorgenommenen Ressourceneinsatz verbunden sind. Dazu gehéren ins-
besondere Personal- und Kapitalkosten sowie die Kosten des laufenden Geschifts-
betriebs>. Die Erzielungskosten der Kredithilfe-Empfinger umfassen die Kosten aller
Ressourcen, welche die Empfinger der Kredithilfen zu ihrer Erlangung einsetzen miissen.
Analog zu den compliance costs der Besteuerung lassen sich hierbei monetére, psychische
und Zeitkosten unterscheiden®, die im Zusammenhang mit der Informationsbeschaffung,
Antragstellung und Antragsbearbeitung entstehen. Unter sozialen Zeitkosten werden die
entgangenen sozialen Nutzen verstanden, die dadurch verursacht werden, daB die
Subventionierung nicht mit unendlicher Geschwindigkeit durchgefiihrt werden kann.

Es ist nun zu analysieren, unter welchen Bedingungen die Durchfithrung von Kredit-
hilfeprogrammen durch Sonderkreditinstitute unter den gegebenen Annahmen kosten-
giinstiger erfolgt als durch budgetire Einheiten. Dabei stellt sich zundchst die Frage,
welche Argumente dafiir sprechen, daB Sonderkreditinstitute die Vergabe von Kredithilfen
mit geringeren Administrationskosten durchfiihren kénnen als budgetire Einheiten.

Im folgenden sei unterstellt, daB die mit der Vergabe von Kredithilfen betrauten
Organisationseinheiten jeweils die im Rahmen der gegebenen Restriktionen mogliche
Minimalkostenkombination verwirklichen. Ist die Kredithilfevergabe primidr mit der
Erfiillung bankméBiger Aufgaben verbunden, so kénnen sich komparative Vorteile der
Sonderkreditinstitute bei den Administrationskosten daraus ergeben, daB sie gegeniiber
budgetéren Einheiten Vorteile bei der Rekrutierung entsprechend qualifizierter Arbeits-

1" vgl. ZIMMERMANN-TRAPP (1987), $.203.
2 Diese Erzielungskosten entsprechen den sogenannten compliance costs bei der Steuererhe-
3 bung. Vgl. dazu SANDFORD/GODWIN/HARDWICK (1989).
Vgl. SANDFORD/GODWIN/HARDWICK (1989), S.6.
4 Vgl. SANDFORD/GODWIN/HARDWICK (1989), S.10 ff.
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krifte besitzen. Dies gilt insbesondere dann, wenn es segmentierte Arbeitsmérkte fiir den
offentlichen Dienst und den Bankenbereich gibt, die nur unvollkommen interagierenl, weil
die budgetiren Einheiten aufgrund bestehender Laufbahnvorschriften und des starren
Lohngefiiges fiir die Anbieter auf dem "Banken-Arbeitsmarkt” vergleichsweise unattraktiv
sind. Ist die Grenzproduktivitit der Arbeit aufgrund des bankspezifischen Humankapitals
bei den Sonderkreditinstituten héher, so koénnen letztere Kredithilfeprogramme
kostengiinstiger durchfiihren als budgetire Einheiten. Dieses Argument gilt primir fiir
solche Kredithilfeprogramme, auf die kein Rechtsanspruch besteht und fiir welche die
Bonitit des Empfingers von Bedeutung ist. Umgekehrt kann angenommen werden, da8
budgetire Einheiten komparative Vorteile bei der Vergabe von Kredithilfen besitzen,
deren Gewihrung primiir oder ausschlieBlich von rechtlichen Kriterien abhingt?.

Dariiber hinaus koénnen die Administrationskosten bei einer Kredithilfevergabe
durch Sonderkreditinstitute geringer sein, wenn sie gegeniiber budgetiren Einheiten
hohere Innovationsanreize besitzen. Erhalten die Sonderkreditinstitute beispielsweise je
Kredithilfe-Einheit einen Pauschalbetrag als "Kostenersatz" und richtet sich die Entloh-
nung ihrer Manager nach der Hohe des Gewinns der Sonderkreditinstitute, so werden sie
tendenziell mehr Innovationsaktivititen entfalten als budgetire Einheiten, deren Chef-
biirokraten nicht erfolgsorientiert entlohnt werden. Héhere Innovationsaktivititen erh6hen
jedoch die Produktivitit der eingesetzten Produktionsfaktoren, so da eine gegebene Kre-
dithilfemenge mit geringeren Inputmengen vergeben werden kann3. Allerdings wird die
Erfolgsmessung beziiglich der Durchfiihrung staatlicher Kredithilfeprogramme bei Son-
derkreditinstituten duBerst schwierig, wenn sie teilweise auch marktliche Bankaktivititen
durchfiihren und Ertragsanteile zur Verbilligung eigener Kredithilfeprogramme einsetzen.

L8t man Abweichungen von der Minimalkostenkombination zu, so kénnen Unter-
schiede in den Administrationskosten auch daraus resultieren, daB die Differenz zwischen
den tatsdchlichen und den minimalen Kosten bei gegebener Kredithilfemenge, die soge-
nannte X-Ineffizienz*, bei Sonderkreditinstituten geringer ist als bei budgetiren Einheiten.
Solche X-Ineffizienzen werden zum einen dadurch verursacht, daB8 die in den jeweiligen
Bereichen titigen Akteure aufgrund hoher Kontrollkosten einen Anreiz besitzen, bei der
Leistungserstellung Spielrdume zur Einschrankung der moglichen Arbeitsanstrengungen

1 Zu einem Uberblick hierzu vgl. BUTTLER/GERLACH (1982), S.692 ff; TARLING (1987),
S.87.

2 Insoweit ist es kaum iiberraschend, daB beispielsweise BAF6G-Darlehen von budgetiren Ein-

heiten vergeben werden.

Vgl. HERB (1988), S.7 f.

Vgl. LEIBENSTEIN (1966).

& W
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auszunutzen. Ein derartiges Verhalten wird als Shirking bezeichnet!. Andererseits konnen
X-Ineffizienzen darin bestehen, daB bei der Leistungserstellung auch Ausgaben fiir
unproduktive Inputs getitigt werden, welche fiir die Beschiftigten nicht-monetire
Einkommensbestandteile reprisentieren?. Das differentielle AusmaB solcher X-Inef-
fizienzen im budgetiren und auBerbudgetiren Sektor wird maBgeblich durch Unterschiede
in den Anreizsystemen beider Sektoren bestimmt>,

Die differentiellen Wirkungen von alternativen institutionellen Bedingungen werden
insbesondere im Rahmen der Property-Rights-* und der Principal-Agent-Theorie® disku-
tiert. Mit dem Instrumentarium der Principal-Agent-Theorie wird untersucht, wie soge-
nannte anreizkompatible Vertrige zwischen einem Auftraggeber, dem Prinzipal, und ei-
nem Beauftragten, dem Agenten, unter den Annahmen von Unsicherheit und asymmetri-
scher Information ausgestaltet sein miissen, um die Anreize der Agenten zu Shirking-Ver-
halten zu begrenzen®. Demgegeniiber werden von der Property-Rights-Theorie die diffe-
rentiellen Wirkungen unterschiedlicher Systeme von Verfiigungsrechten, die sich in unter-
schiedlichen Organisationsformen ausdriicken, in den Vordergrund gestellt”. Dabei wird
allerdings ebenfalls die Bedeutung von Informationsunvollkommenheiten und von daraus
resultierenden Kontrollproblemen betont, so daB beide Ansétze miteinander verkniipft

werden kénnen®.

Allerdings werden im Rahmen des Property-Rights-Ansatzes meist nur offentliche
Organisationsformen, vor allem offentliche Unternehmen, einerseits und private Unter-
nehmen andererseits, nicht aber unterschiedliche 6ffentliche Organisationsformen verglei-
chend analysiert. Dabei wird argumentiert, daB bei privaten Unternehmen selbst dann,
wenn die wesentlichen Entscheidungskompetenzen an Manager delegiert sind, Kontroll-
mechanismen, wie der Kapitalmarkt, der Arbeitsmarkt fiir Filhrungskréfte und die Mog-
lichkeit von Take-overs mit der Gefahr der Auswechslung des Managements, wirksam sind,
die ein Managerverhalten im Interesse der Eigentiimer induzieren®. Dagegen wird bei 6f-
fentlichen Unternehmen das Problem gesehen, daB solche wirksamen Kontrollmechanis-
men kaum vorhanden sind. So entfillt eine Kapitalmarktkontrolle, weil die Anteilseigner,

1 vgl. dazu grundlegend ALCHIAN/DEMSETZ (1972); DEALESSI (1983).

2 Vgl. WAHL (1987), S.21 f.

3 "Study of efficiency (...) necessarily involves understanding of the institutional background and
the conditions under which transactions take place." FURUBOTN/PEJOVICH (1972), S.1141.

4 vgl. DEMSETZ (1967); ALCHIAN/DEMSETZ (1972); FURUBOTN/PEJOVICH (1972).

5 Vgl. ROSS (1973); GROSSMAN/HART (1983); REES (1985).

6 Vgl. STIGLITZ (1987), S.968.

7 vgl. FURUBOTN/PEJOVICH (1972), S.1148 f.

g Vgl. WAHL (1987), S.21.

Vgl. ALCHIAN/DEMSETZ (1972), S.788; HANKE (1987), $.976.
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némlich die Steuerzahler, ihre Anteile nicht verduBern kénnen. Damit wird jedoch eine
Kapitalisierung der Konsequenzen des Managerverhaltens unmdglich und der Anreiz zur
Managerkontrolle ist gering. Dies gilt um so mehr, als die Kontrolle 6ffentlicher Unter-
nehmen ein 6ffentliches Gut darstellt und somit das bekannte Free-rider-Problem auftritt.
Weiterhin ist das Bankrottrisiko fiir 6ffentliche Unternehmen extrem gering!. Danach ist
der diskretionire Handlungsspielraum fiir die Manager offentlicher Unternehmen erheb-
lich groBer als fiir Manager privater UnternehmenZ. Somit kann erwartet werden, da8 die
X-Ineffizienz bei privaten Unternehmen tendenziell geringer ist als bei 6ffentlichen Orga-
nisationseinheiten.

Fiir die hier interessierende vergleichende Analyse unterschiedlicher offentlicher
Organisationsformen erscheint der Property-Rights-Ansatz relativ wenig geeignet, da die
Anreizprobleme im Hinblick auf eine effektive Kontrolle 6ffentlicher Organisationsein-
heiten bei 6ffentlichen Unternehmen, wie den Sonderkreditinstituten, und bei budgetéren
Einheiten iiberwiegend dhnlich gelagert sind. Allenfalls kénnte man argumentieren, da3
die Manager von Sonderkreditinstituten stirkere Anreize zu einer effizienten Leistungser-
stellung besitzen als die Chefbiirokraten budgetérer Einheiten, weil bei Sonderkreditinsti-
tuten die Moglichkeit der Privatisierung besteht?, wodurch sich das Beschiftigungsrisiko
der Manager erhoht. Allerdings werden die dadurch vermittelten Anreize nicht sehr stark
sein, da die Privatisierungs-Wahrscheinlichkeit bei einer effizienten Leistungserstellung
eher steigen als fallen diirfte. AuBerdem lassen sich Privatisierungen 6ffentlichrechtlicher
Organisationseinheiten nicht zuletzt wegen der damit verbundenen rechtlichen Probleme
selten kurzfristig durchfiihren. Je lidnger aber eine "Privatisierungsoperation” dauert, desto
geringer werden die Anreizeffekte aufgrund der "Privatisierungsgefahr" sein, solange diese
nicht akut ist.

Eine hohere Produktionseffizienz der Sonderkreditinstitute 148t sich jedoch insoweit
vermuten, als die hier iiblichen privatrechtlichen Beschiftigungsverhiltnisse in stirkerem
Umfang Sanktionsméglichkeiten zulassen als die fiir budgetére Einheiten typischen beam-
tenrechtlichen Beschiftigungsverhéltnisse. So 148t sich durch einfache Principal-Agent-
Modelle zeigen, daB8 fehlende Kiindigungsmoglichkeiten als Sanktionsinstrument bei
Shirking-Verhalten den Anreiz zu einer ineffizienten Leistungserstellung in extremer
Weise verstirken konnen®. Insofern diirften die Sonderkreditinstitute iiber ein wirksa-

1 vgl. HANKE (1987), S.977.

2 Vgl. DE ALESSI (1980), S.27f.

3 So wurden verschiedentlich auch die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau und die Deutsche Aus-
gleichsbank als mdégliche Privatisierungsobjekte genannt. Vgl. KIRCHHOFF (1987), S.197
m.w.N.

4 Vgl. WAHL (1987), $33 f.
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meres Sanktionsinstrumentarium verfiigen als budgetire Einheiten. Allerdings muf
beriicksichtigt werden, daB auch das Beamtenrecht eine Reihe von Regeln enthiilt, die fiir
den einzelnen Beamten Leistungsanreize vermittelnl. Daher diirfte die X-Ineffizienz im
budgetiren Bereich zumindest nicht wesentlich hoher sein als bei auBerbudgetiren
Einrichtungen? Dennoch erscheint es unter den getroffenen Annahmen nicht unplausibel,
wenn man erwartet, daB Sonderkreditinstitute Kredithilfeprogramme mit geringeren
Administrationskosten durchfiihren konnen als budgetire Einheiten.

Werden Kredithilfeprogramme alternativ von budgetiren Einheiten oder Sonderkre-
ditinstituten durchgefiihrt, so konnen sich Unterschiede in den Erzielungskosten der
Kredithilfe-Empfinger zum einen daraus ergeben, daB die Informationsbeschaffungs-
kosten bei beiden Alternativen nicht gleich hoch sind. Allerdings spricht wenig dafiir, da8
die bisweilen beklagte Transparenz von Subventionsprogrammen ein Problem budgetirer
oder auBerbudgetirer Durchfiihrung von Kredithilfen darstellt>. Deshalb soll dieser
Aspekt nicht weiter vertieft werden. Zum anderen werden sich die Erzielungskosten unter-
scheiden, wenn die Bearbeitungszeiten der Kredithilfeantrige von der organisatorischen
Durchfithrung der Programme abhingen. Da mit der Realisierung der durch Kredithilfen
geforderten MaBnahmen regelmiBig erst nach einer Entscheidung iiber den Kredithilfe-
antrag begonnen werden darf, impliziert die Dauer der Antragsbearbeitung reale Zeit-
kosten. Da die Ausgaberegeln fiir die Sonderkreditinstitute im allgemeinen weniger
restriktiv sein werden als fiir budgetire Einheiten, kann angenommen werden, daB die
Bearbeitungsdauer bei Sonderkreditinstituten aufgrund der damit verbundenen erhéhten
Flexibilitit kiirzer ist als bei budgetiren Einheiten®. Dariiber hinaus ist zu erwarten, da8
Sanktionen fiir Rechtsverstoe bei der Vergabe von Kredithilfen im budgetiren Bereich
hérter sind als bei den Sonderkreditinstituten. Damit wird hier die Intensitét der rechtli-
chen Priifung von Antrégen aufgrund héherer individueller Grenzertréige der Beschiftigten
hoher sein als bei Sonderkreditinstituten®. Da die Bearbeitungsdauer von Antrigen mit

-

Vgl. dazu ausfithrlich WAHL (1987), S.97 ff.

In diesem Zusammenhang sei auch nochmals darauf hingewiesen, daB in der moderne Biiro-
kratietheorie bisweilen die Auffassung vertreten wird, daB X-Ineffizienzen bei der biirokrati-
schen Leistungserstellung eine vergleichsweise geringe Rolle spielen. Dies gilt insbesondere
dann, wenn die Biirokraten eine hohe Priferenz fiir ihren Output besitzen. Vgl. PETHIG
(1988), S.688 f.

Vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.19.

Vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.17. Diese Uberlegung wird tendenziell durch Befragungen
gestiitzt, wonach die Antragstellung fiir die von Sonderkreditinstituten vergebenen ERP-Darle-
hen von der Mehrheit der Darlehensempfinger als nicht aufwendiger empfunden wird als bei
einem normalen Bankkredit. Vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.9.

Daraus kann jedoch nicht ohne weiteres geschlossen werden, daB die Priifungsintensitit im
budgetiren Bereich ineffizient hoch ist.

L)
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zunehmender Priifungsintensitit steigen wird, spricht auch dieses Argument dafiir, daB die
Erzielungskosten bei einer Programmdurchfiithrung von Sonderkreditinstituten geringer
sind.

Allerdings implizieren die verringerten Zeitkosten fiir die Antragsteller im Fall von
Sonderkreditinstituten noch nicht, daB sich damit auch die sozialen Zeitkosten der Ver-
gabe von Kredithilfen verringern lassen. Dies trifft nur unter der Bedingung zu, daB die be-
treffenden Kredithilfeprogramme Nettowohlfahrtseffekte erzeugen. Andernfalls wire es
allokativ wiinschenswert, daB die Vergabe von Kredithilfen moglichst viel Zeit in Anspruch
nimmt.

Unter der Annahme positiver Nettowohlfahrtseffekte eines zusitzlichen Kredithilfe-
programms kann seine Abwicklung durch Sonderkreditinstitute auch insofern zu einer
Senkung sozialer Zeitkosten fiihren, als diese ohne Riicksicht auf budgetire Vorgaben
relativ kurzfristig zusitzliche Inputs beschaffen und damit die Programmdurchfiihrung
beschleunigen kénnen.

Als Zwischenergebnis kann somit festgehalten werden, da8 unter den getroffenen
Annahmen eine Reihe von Argumenten dafiir spricht, daB durch Sonderkreditinstitute
tatséchlich Effizienzsteigerungen in Form von Kosteneinsparungen bei der Subventions-
verwaltung realisiert werden konnen. Allerdings wird sich diese positive Einschdtzung der
Sonderkreditinstitute umkehren, wenn man realistischerweise beriicksichtigt, daB sich die
Zusammmensetzung des Kreises der Subventionsempfinger in Abhingigkeit von der
Organisationsform der Subventionsverwaltung dndern kann. Dies soll anhand der folgen-
den Uberlegungen gezeigt werden.

Es sei angenommen, daB Kredithilfen in Form offentlicher Darlehen vergeben
werden, wobei fiir alle Darlehensempfinger ein einheitlicher Darlehenszinssatz festgelegt
sei. Nach der Zielsetzung des Darlehensprogramms sollen damit Investitionen ermdoglicht
werden, deren Finanzierung iiber den Kapitalmarkt aufgrund der gegebenen Investitions-
risiken gefihrdet ist. Weiterhin sei das Darlehensvolumen rationiert, so daB nicht die
gesamte Nachfrage nach zinsverbilligten Darlehen befriedigt werden kann. Die potentiel-
len Darlehensempfinger sollen sich durch ihr Kreditrisiko unterscheiden. Das individuelle
Risiko soll durch den Einsatz bankspezifischer Ressourcen erkennbar sein. Auerdem wird
aus Vereinfachungsgriinden angenommen, da iiber die Hohe der direkten Subventions-
ausgaben vollstindige Information gegeben sei. Die Entlohnung des Managements der
Sonderkreditinstitute soll sich mangels alternativer ErfolgsmaBstdbe nach der Hohe des
Gegenwartswerts der Netto-Subventionsausgaben bemessen, wihrend die Entlohnung im
budgetiren Bereich erfolgsunabhingig sein soll.
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Unter diesen Bedingungen werden Sonderkreditinstitute, die iiber bankspezifische
Ressourcen verfiigen, die Auswahl der Darlehensempfiinger in der Weise vornehmen, da8
sie vorrangig die Darlehensnachfrager mit dem geringsten Risiko bedienen. Damit ist das
Risiko des Portfolios an Darlehensforderungen sowie die Hohe der Netto-Subventionsaus-
gaben geringer, wenn die Darlehensvergabe durch Sonderkreditinstitute anstelle von
budgetiren Einheiten erfolgt. Diese auf den ersten Blick wiinschenswerte Konsequenz er-
weist sich bei genauerem Hinsehen als nicht unproblematisch. Unterstellt man nidmlich,
daB die Darlehensnachfrager mit dem geringsten Risiko ihre Investitionen mit marktlichen
Kapitalmarktmitteln finanzieren koénnten, dann fiihrt die Darlehensvergabe durch
Sonderkreditinstitute zu einer Erh6hung der Mitnahmeeffekte und damit zu einer Ver-
fehlung des angestrebten Subventionserfolgs!. Da die Hohe der Mitnahmeeffekte fiir die
Politiker nicht meBbar ist, handeln die in den Sonderkreditinstituten titigen Akteure je-
doch rational, wenn sie die Darlehensempfinger in der Weise auswihlen, daB nicht die
Mitnahmeeffekte, sondern die Subventionsausgaben minimiert werden, weil damit der fiir
die Politiker wahrnehmbare Erfolg der Sonderkreditinstitute maximal wird2.

Damit ist freilich nicht gesagt, daB die Verringerung der Mitnahmeeffekte bei einer
Darlehensvergabe durch budgetire Einheiten stets wohlfahrtssteigernd wire. Entsprechen
beispielsweise die Durchschnittsrisiken der potentiellen und der tatsdchlichen Darlehens-
empfinger einander, so werden wahrscheinlich auch solche Darlehensnachfrager bedient
werden, deren Investitionen ineffizient sind, weil der erwartete Investitionsertrag aufgrund
des hohen Risikos die Kapitalkosten nicht deckt. Insofern hdngen die differentiellen Wohl-
fahrtseffekte von Sonderkreditinstituten und budgetiren Einheiten davon ab, ob der
soziale Nutzen aus der Verringerung von Mitnahmeeffekten bei budgetiren Einheiten
durch die Férderung ineffizienter Investitionen iiberkompensiert wird oder nicht.

Diese Uberlegungen zeigen, daB die komparativen Vorteile der Sonderkreditinstitute
bei der Erstellung bankméBiger Leistungen keinesfalls zwangslédufig zu Effizienzsteigerun-
gen fithren. Nimmt man an, daB dies auf der konstitutionellen Entscheidungsebene erkannt
wird, dann diirften diese Vorteile von Sonderkreditinstituten allein kaum hinreichen, um
ihre Errichtung als konstitutionelle Entscheidung erkldren zu konnen.

Insofern kann es nicht iiberraschen, daB zumindest bei den aus eigenen Ertriigen verbilligten
Darlehen der Kreditanstalt fir Wiederaufbau von hohen Mitnahmeeffekten auszugehen ist.
Vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.15; SCHLESINGER (1987), S.32.

"As production of attributes not expected to be observed by Congress will not increase a
manager’s perceived productivity it will not pay for agencies to devote resources to their
production.” LINDSAY (1976), S.1065.



346

bb. Sonderkreditinstitute als fiskalische Restriktionen

Es bleibt somit zu untersuchen, ob durch solche Einrichtungen der Spielraum der
staatlichen Akteure fiir Handlungen bei der Vergabe von Kredithilfen, die dem Interesse
der Aligemeinheit widersprechen, begrenzt werden kann, so daB die Errichtung von Son-
derkreditinstituten als konstitutionelle Entscheidung interpretiert werden kann. Dabei wird
wiederum unterstellt, daB8 auf der konstitutionellen Ebene nur budgetire Einheiten und
Sonderkreditinstitute als alternative Organisationseinheiten fiir die Vergabe von Kredithil-
fen betrachtet werden. Weiterhin wird angenommen, da8 die Individuen auf der konstitu-
tionellen Entscheidungsebene davon ausgehen, daB bei Kredithilfen, auf die kein
Rechtsanspruch besteht, die Nachfrage das Angebot regelmiBig iibersteigt, so daB8 eine
mengenméBige Rationierung der Kredithilfen erforderlich wird. Dies kann damit erkldrt
werden, daB sich der Staat in den postkonstitutionellen Perioden mit hoher Wahrschein-
lichkeit als Vergiinstigungsstaat verhilt, der gegebene Netto-Subventionsausgaben bei
Kredithilfen tendenziell auf vergleichsweise wenige Empfanger verteilt, indem er den Zu-
schu- bzw. Zinsverbilligungssatz relativ hoch festsetzt, weil die Empfianger dann hohe
Vorteile realisieren kénnen. Auf diese Weise lassen sich die politischen Renten gegeniiber
einer Verteilung erhohen, bei welcher der Subventionssatz so niedrig festgesetzt wird, da8
alle Subventionsnachfrager bedient werden kénnen.

Typische Begleiterscheinung von Mengenrationierungen sind diskriminierende
Zuteilungsverfahren, die durch Ausspielung "guter Beziehungen", Korruption usw. gesteu-
ert werdenl. Dies trifft insbesondere dann zu, wenn das rationierte Gut nicht handelbar ist
und somit die Bildung schwarzer Markte nicht moglich ist. Da nicht die gesamte Kredit-
hilfe-Nachfrage erfiillt werden kann, ist daher zu erwarten, daB die Politiker im Vergiinsti-
gungsstaat laufend Pressionen ausgesetzt sind, damit sie bei der Vergabe von Kredithilfen
die Mitglieder bestimmter Interessengruppen bevorzugt behandeln. Es entspricht dabei
dem Nutzenmaximierungskalkiil der Politiker, solchen Pressionen nachzugeben, wenn die
erzielbaren Vorteile die damit einhergehenden politischen Kosten iibersteigen. Allerdings
ist das AusmaB der dadurch verursachten Diskriminierung bei der Verteilung der
rationierten Kredithilfen wiederum von den gegebenen institutionellen Bedingungen und
damit von der Organisation der Kredithilfevergabe abhingig.

Sonderkreditinstitute sind dadurch gekennzeichnet, daB sie bei ihren Vergabeent-
scheidungen iiber ein relativ hohes MaB an Eigenstindigkeit verfiigen, wiahrend die budge-
tiren Einheiten gegeniiber den Politikern weisungsabhingig sind. Kommen die Politiker

1 vgl. SCHUMANN (1987), S.67.
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aufgrund politischer Pressionen zu der Uberzeugung, daB fiir sie durch eine bestimmte
Verteilung der Kredithilfen zusitzliche Vorteile erreichbar sind, kénnen sie diese Vertei-
lung im Fall budgetirer Einheiten mit entsprechenden Weisungen vergleichsweise einfach
durchsetzen, ohne daB solche Weisungen mit besonderen zusitzlichen Kosten verbunden
sind. Dagegen ist die Durchsetzung einer durch Interessengruppen beeinfluBten Verteilung
der Mittel bei Sonderkreditinstituten nur auf informellem Weg maglich. Dies impliziert fiir
die Politiker jedoch ein erhéhtes Risiko und damit erhohte politische Kosten, weil sie nicht
ausschlieBen konnen, daB sich die Verantwortlichen in den Sonderkreditinstituten gegen
ein "Hineinregieren" in ihre Angelegenheiten widersetzen werden!. Dariiber hinaus kon-
nen sich die Wiederwahlchancen der Politiker verschlechtern, wenn die Uberschreitung
ihrer formellen Kompetenzen publik wird. Auf diese Weise kann durch Pressionen, die von
Kredithilfe-Nachfragern auf die Politiker ausgeiibt werden, die Vergabeentscheidung bud-
getirer Einheiten in stirkerem MaB beeinflut werden als von Sonderkreditinstituten.

Zum einen werden die Individuen auf der konstitutionellen Ebene die Kredithilfe-
vergabe durch Sonderkreditinstitute allein schon deshalb priferieren, weil sie die Realisie-
rung von Sondervorteilen aufgrund politischer EinfluBnahme kaum als fair empfinden
werden. Uber diesen Gerechtigkeitsaspekt hinaus werden sie die Sonderkreditinstitute
auch aus allokativen Griinden bevorzugen.

Zwar wurde oben fiir den Fall risikobehafteter offentlicher Darlehen gezeigt, daB
sich bei einer Kredithilfevergabe durch Sonderkreditinstitute das AusmaB der Mitnahme-
effekte erhohen und damit der angestrebte Subventionserfolg reduzieren kann. Allerdings
wurde dabei implizit angenommen, daB die budgetiren Einheiten ihre Vergabeentschei-
dungen nach dem Zufallsprinzip vornehmen. Beriicksichtigt man nun hingegen die Mog-
lichkeit politischer EinfluBnahme auf die Vergabeentscheidungen, so ergibt sich, da8 der
Anreiz zur Ausiibung politischen Drucks bzw. zur Entfaltung von Rent-seeking-Aktivititen
mit der Hohe der erzielbaren Rente steigt?. Demnach werden unter den getroffenen An-
nahmen diejenigen Kredithilfe-Nachfrager die stirksten Pressionen auf die Politiker aus-
iiben, die aus den Darlehen den hochsten Verteilungsvorteil erwarten kénnen. Zun einen
steigen die Verteilungsvorteile der Darlehensnachfrager mit zunehmendem Kreditrisiko,
sofern die Darlehen zu einem einheitlichen Zinssatz vergeben werden. Unterstellt man,
daB der erwartete Ertrag der geforderten Aktivititen mit steigendem Kreditrisiko der

1 Diese Maglichkeit wird auch von BAUM (1982), S.115 in bezug auf die fithrenden Mitglieder
der formal unabhingigen Notenbanken beriicksichtigt.
2 Vgl. MARTZ (1990), S.27.
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Darlehensnachfrager im Durchschnitt fillt!, so wird der erwartete Durchschnittsertrag der
geforderten Aktivititen bei budgetirer Darlehensvergabe tendenziell geringer ausfallen als
bei einer Vergabe durch Sonderkreditinstitute.

Dariiber hinaus sind die Verteilungsvorteile aus der Subventionierung fiir diejenigen
Darlehensempfinger besonders hoch, welche die Forderung weitgehend nur "mitnehmen"”.
Sollen durch die Kredithilfen beispielsweise Kapitalgiiterkdufe geférdert werden, die eine
Internalisierung externer Effekte erméglichen, so werden diejenigen Kredithilfe-Nachfra-
ger den stirksten politischen Druck ausiiben, deren Preiselastizitét der Giiternachfrage am
geringsten ist. Folglich werden durch budgetiire Einheiten tendenziell diejenigen Nachfra-
ger bedient, welche die geringsten Mengeneffekte und damit einen vergleichsweise gerin-
gen Internalisierungserfolg erwarten lassen. Demgegeniiber werden Mengen- und
Internalisierungseffekte bei einer Kredithilfevergabe durch Sonderkreditinstitute relativ
hoher ausfallen, weil diese geringerem politischen Druck ausgesetzt sind und somit die
Vergabeentscheidung tendenziell eher nach Gkonomischen Kriterien treffen, solange
dadurch ihr Geschiftserfolg nicht geschmailert wird.

Da budgetire Einheiten bei der Vergabe von offentlichen Kredithilfen einem ver-
gleichsweise hohen politischen Druck ausgesetzt sind, der regelméiBig zu speziellen Ver-
teilungsvorteilen fiir einzelne Gruppen auf Kosten der allokativen Effizienz fiihrt, konnen
Sonderkreditinstitute als fiskalische Restriktion dienen, durch welche die politische Be-
einfluBbarkeit von Vergabeentscheidungen begrenzt wird. Unter diesem Gesichtspunkt er-
scheint es moglich, Sonderkreditinstitute als Ergebnis konstitutioneller Entscheidungen zu
betrachten. Dies setzt allerdings voraus, daB die Vorteile der Sonderkreditinstitute bei
konstitutioneller Betrachtung in der Abwigung mit den aufgezeigten Nachteile stirker ge-
wichtet werden.

S. Bestehende auflerbudgetiire Einheiten - Ergebnis strategischen Verhaltens oder
konstitutionellen Kalkiils?

Nach der vorstehenden Analyse scheint sich im Hinblick auf eventuelle normative
Konsequenzen nahezu zwangsléufig die Frage zu stellen, ob bestehende auBerbudgetire
Einheiten als Ergebnis strategischen Verhaltens bestimmter Verteilungskoalitionen oder
eines konstitutionellen Kalkiils zu erkliren sind. Eine Antwort darauf fillt insofern schwer,

1 Diese Annahme erscheint, Rationalverhalten privater Kapitalgeber unterstellt, nicht véllig un-
plausibel, wenn man beriicksichtigt, daB Subventionsnachfrager mit besonders hohem Risiko
héaufig eine marktliche Finanzierung fiir ihre geplanten Aktivititen nicht erhalten kénnen.
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als die Errichtung der auBerbudgetiren Einheiten regelmiaBig durch einfache Gesetze be-
schlossen wurde, so daB8 nicht festgestellt werden kann, ob diese Entscheidungen die Un-
terstiitzung der ganz iiberwiegenden Mehrheit der Biirger hatte. Daher ist man darauf an-
gewiesen, aus den fiir die auBerbudgetiren Einheiten urspriinglich beschlossenen institu-
tionellen Regeln Riickschliisse zu ziehen.

Bei der Betrachtung der jeweiligen Errichtungsgesetze fillt auf, daB zahlreiche Akti-
vitdten auBerbudgetirer Einheiten und ihre Behandlung im laufenden politischen Proze8,
welche die Realisierung von Sondervorteilen erwarten lassen, urspriinglich nicht explizit
vorgesehen waren. Dies gilt beispielsweise fiir die festgestellte mangelhafte Berichter-
stattung iiber auBerbudgetire Kredithilfen genauso wie fiir die Vergabe von Kredithilfen
durch Sonderkreditinstitute, die aus ihren Ertrdgen zinsverbilligt werden. Vielmehr sind
die meisten Sondervermdgen aus zweckgebundenen Einnahmen aufgebaut worden, um aus
den Vermogensriickfliissen ldngerfristig bestimmte, im voraus festgelegte FordermaBnah-
men, nicht aber andere staatliche Ausgaben zu finanzieren. Bei der Mehrzahl der Sonder-
kreditinstitute besteht die wesentliche gesetzliche Aufgabe in der eigenstidndigen Durch-
fithrung von bestimmten Kredithilfeprogrammen. Da gezeigt wurde, daB solche Aktivititen
aus konstitutioneller Sicht wiinschenswert sein kénnen, kann nicht ausgeschlossen werden,
daB die Errichtung auBerbudgetirer Einheiten zumindest in manchen Fillen als
konstitutionelle Entscheidung zu erkliren ist. Andererseits fillt auf, daB die in den
Errichtungsgesetzen enthaltenen Regeln den staatlichen Akteuren weite Gestaltungsspiel-
rdaume belassen, um auch solche MaBnahmen treffen zu konnen, die ihnen selbst niitzlich
sind. Insoweit erscheint eine Erkldrung auBerbudgetirer Einheiten durch strategisches
Verhalten wahrscheinlicher. Daher 148t sich aus den fiir die auBerbudgetiren Einheiten
beschlossenen Regeln im Einzelfall kaum deduzieren, wie ihre Errichtung positiv erklart
werden kann.

Betrachtet man die Aktivitidten auBerbudgetirer Einheiten im laufenden politischen
ProzeB, so kann daraus geschlossen werden, daB diese regelmiBig in einer Weise einge-
setzt werden, die gegeniiber der Kredithilfevergabe budgetirer Einheiten die Erzielung
von Sondervorteilen erwarten 148t. Jedoch ist auch dies noch kein Indiz dafiir, da8 die Er-
richtung auBerbudgetirer Einheiten als strategisches Verhalten zu erkléren ist. Denn auch
bei den auBerbudgetiren Einheiten, die auf einer konstitutionellen Entscheidung beruhen,
besitzen die staatlichen Akteure einen Anreiz, durch deren Einsatz den eigenen Nutzen zu
steigern, sofern dies mit den Buchstaben der geltenden Regeln vereinbar ist.

Wenn nun die Errichtung auBerbudgetirer Einheiten im Einzelfall ex post regelmiBig
nicht erklart werden kann, erscheint die obige Diskussion im Hinblick auf normative
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Erwigungen kaum relevant. Dies ist so jedoch nicht zutreffend. Denn damit wiirde man die
Bedeutung historischer Entscheidungen fiir eine spitere konstitutionelle Betrachtung iiber-
schitzen. Ausgangspunkt jedweder konstitutionellen Entscheidung ist ndmlich der verfas-
sungsmiBige Status quo, der die Gesamtheit aller Regeln und Institutionen einschlieSlich
der vorhandenen staatlichen Einrichtungen umfaBt!. Dies gilt gegebenenfalls auch dann,
wenn der vorhandene Status quo zum Teil damit zu erkldren ist, daB die staatlichen
Akteure in friiheren Perioden primir ihr Eigeninteresse verfolgt haben. Jedoch erhoht
schidigendes Verhalten des Staates in fritheren Perioden die Wahrscheinlichkeit, daB sein
Spielraum dafiir bei einer Neuverhandlung iiber konstitutionelle Regeln eingeengt wird?.

Die Bedeutung des Status quo 148t sich im gegebenen Zusammenhang einfach illu-
strieren. Es sei unterstellt, daB ein Vergiinstigungsstaat in einer fritheren Periode allein
deshalb ein Sondervermogen aufgebaut hat, um sich selbst zusitzliche Vorteile zu ver-
schaffen. Wire es sinnvoll, wenn die Biirger in einer spiteren Periode die frithere Ent-
scheidung des Vergiinstigungsstaates einfach umkehren wollten, indem sie die Liquidation
des Sondervermogens beschlieBen? Wohl kaum, sofern beispielsweise die Maglichkeit ei-
nes iiberschuBmaximierenden Leviathan besteht, der sich den Liquidationserlds einfach
aneignen konnte. Auch ein Sonderkreditinstitut, das zur Erzielung spezieller Vorteile er-
richtet wurde, kann in spiteren Perioden nicht einfach aufgeldst werden, wenn erkannt
wird, daB es unter verdnderten institutionellen Bedingungen bei konstitutioneller Betrach-
tungsweise wiinschenswert sein kann. Denn damit wiirde man unnétigerweise die Errich-
tungskosten fiir ein neues Sonderkreditinstitut auf sich nehmen. Letztlich ergibt sich die
Bedeutung des Status quo daraus, daB er die Opportunititskosten der Anderung gegebener
Institutionen bestimmt, wihrend die Opportunititskosten friiherer Entscheidungen in ver-
gangenen Perioden angefallen sind>.

Mit der vorstehenden Analyse konnte jedoch gezeigt werden, daB auBerbudgetire
Einheiten bei konstitutioneller Betrachtungsweise fiir die Individuen wiinschenswert sein
konnen. Andererseits erdffnen sie den staatlichen Akteuren unter bestimmten institutio-
nellen Bedingungen Handlungsspielrdume zur Erzielung spezieller Vorteile auf Kosten der
Allgemeinheit. Unterstellt man, daB die Individuen bei einer konstitutionellen Neuver-
handlung iiber die Zuldssigkeit bzw. die institutionellen Bedingungen fiir das Tétigsein
auBerbudgetirer Einheiten beide Aspekte beriicksichtigen, so werden sie sich mit hoher
Wahrscheinlichkeit auf ein generelles Verbot auBerbudgetirer Einheiten zur Kredithilfe-
vergabe ebensowenig einigen wie auf die Zuldssigkeit ihres unrestringierten Einsatzes

1 vgl. BUCHANAN (1975/1984), S.111; BUCHANAN (1977a), S.278 f.
2 vgl. BUCHANAN (1975/1984), S.121.
3 vgl. BUCHANAN (1977a), S.278.
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durch die staatlichen Akteure. Denn es ist nicht einsichtig, weshalb die Individuen auf
einer konstitutionellen Ebene auf die méglichen Vorteile auBerbudgetirer Einheiten ver-
zichten sollten, indem sie diese verbieten, sofern sie Chancen sehen, daB diese Vorteile bei
einer geeigneten Gestaltung der politisch-institutionellen Bedingungen realisiert werden
konnen!. Da durch auBerbudgetire Einheiten andererseits Nachteile zu befiirchten sind,
erscheinen aus konstitutioneller Perspektive Regeln erforderlich, die verhindern sollen,
daB solche staatlichen Organisationseinheiten auf Kosten der Allgemeinheit eingesetzt
werden kénnen.

IV. NORMATIVE ANALYSE AUSSERBUDGETARER EINHEITEN AUS KONSTI-
TUTIONELLER PERSPEKTIVE

Nach der vorstehenden Analyse 148t sich der Status quo im Hinblick auf auBerbudge-
tire Einheiten dadurch kennzeichnen, da die Politiker bei deren Einsatz im Rahmen der
Vergabe von Kredithilfen weitgehende Handlungsspielrdume zur Verfolgung eigener In-
teressen besitzen. Mit Bezug auf diesen Status quo werden im folgenden Regeln fiir au8er-
budgetire Einheiten entworfen, auf die sich die Individuen auf einer gedanklichen konsti-
tutionellen Ebene wahrscheinlich einigen werden. Damit soll gewihrleistet werden, da8
auBerbudgetire Einheiten nur dann zur Vergabe von Kredithilfen eingestzt werden, wenn
dies im Interesse der Allgemeinheit liegt und diese Organisationsformen insoweit normativ
wiinschenswert erscheinen. Im folgenden wird auf dabei die in Abschnitt D.II. dargesteliten
Grundlagen der konstitutionellen Analyse zuriickgegriffen.

Die Regeln sollen die Handlungsspielrdume der staatlichen Akteure zur Instrumen-
talisierung auBerbudgetirer Einheiten fiir eigene Ziele beschrinken, ohne die
Realisierung ihrer potentiellen Vorteile fiir die Allgemeinheit zu verhindern. Dabei sollen
die Restriktionen einerseits im Hinblick auf bereits bestehende auBerbudgetire Einheiten
wirksam sein. AuBlerdem sollen sie den Anreiz vermindern, daB fiir die Vergabe von
offentlichen Kredithilfen zusitzliche auBlerbudgetire Einheiten errichtet werden, die allein
der Erzielung zusitzlicher politischer Vorteile dienen. Im folgenden werden mdgliche
Beschrinkungen fiir Sondervermégen, Sonderkreditinstitute und sonstige auBerbudgetire
Einrichtungen getrennt betrachtet.

1 S0 wird auch von Kritikern auBerbudgetirer Einheiten eingeriumt, daB sie bei Vorliegen
besonderer sachlicher Erfordernisse gerechtfertigt sein kénnen. Vgl. FOLKERS (1986b), S.243.
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1. Restriktionen fiir Sondervermogen

Wie gezeigt, sind Sondervermdgen insbesondere dann politisch attraktiv, wenn sie
eine relative Unterschitzung der Kosten staatlicher Ausgaben fiir Kredithilfen gegeniiber
budgetir finanzierten Kredithilfen bewirken. Da auf diese Weise Effizienzkosten und Ver-
teilungskonsequenzen resultieren, die aus konstitutioneller Sicht unerwiinscht sind, miissen
die Beschrinkungen fiir Sondervermégen Vorkehrungen gegen solche Kostenunterschiit-
zungen treffen. Dabei erscheinen Beschrinkungen fiir die Kreditaufnahme der Sonder-
vermogen, zeitliche Beschrinkungen fiir die "Lebensdauer” von Sondervermégen, Be-
schrinkungen fiir die Forderintensitit der von ihnen gewihrten Kredithilfen und das Ge-
bot einer umfassenden Information iiber die Kredithilfeaktivititen von Sondervermégen
besonders wichtig. AuBerdem muB im Hinblick auf neu zu errichtende Sondervermégen
sichergestellt werden, daB ihre intertemporalen Verteilungsimplikationen im Errichtungs-
zeitpunkt wahrgenommen werden. Da Sondervermégen Kredithilfen hauptsichlich als 6f-
fentliche Darlehen gewihren, soll sich die folgende Betrachtung nur auf diese Kredithilfe-
form beziehen.

a.  Beschriankungen fiir die Kreditaufnahme von Sondervermogen

Politiker kénnen durch die Kreditaufnahme der Sondervermégen zusitzliche politi-
sche Nettoertrige erzielen, wenn eine budgetire Kreditfinanzierung von offentlichen Dar-
lehen verboten oder mit vergleichsweise hohen politischen Kosten verbunden ist. Denn
durch eine Kreditaufnahme der Sondervermégen 148t sich kurzfristig das Volumen offent-
licher Darlehen ausweiten, wenngleich andererseits das ohne Kreditaufnahme langfristig
realisierbare Volumen verringert wird.

Eine mogliche Restriktion fiir die Kreditaufnahme von Sondervermégen konnte nun
in einer Vorschrift bestehen, wie sie fiir das ERP-Sondervermégen gilt, wonach ihr nomi-
naler Netto-Vermogensbestand im Zeitablauf zu erhalten ist. Nimmt man an, daB der an-
fangliche Kapitalstock des betrachteten Sondervermdgens steuerfinanziert ist und die auf-
genommenen Kredite sowie eventuelle Darlehensriickfliisse ebenfalls zur Finanzierung 6f-
fentlicher Darlehen eingesetzt werden, dann 148t sich mit dieser Vorschrift die Hohe der
Kreditaufnahme begrenzen. Denn bei gegebenem Marktzinssatz r, gegebenem Zinssatz fiir
die offentlichen Darlehen r’ und gegebenem Netto-Vermogensbestand N wird der maximal
zuléssige Schuldenstand S dadurch determiniert, da8 die Zinsaufwendungen fiir die Schul-
den des Sondervermoégens seine Zinsertrége nicht iibersteigen diirfen, da andernfalls der
Nominalbestand des Nettovermdgens reduziert wird. Im Grenzfall gilt also:
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(D.IV.1) (N +8S)r =18
bzw.
(D.IV.1a) S/(N + S) =r/r.

Aus (D.IV.1a) folgt, daB der maximale Anteil der Verbindlichkeiten am Brutto-
Vermogensbestand und damit der maximale Schuldenstand um so héher sein kann, je
héher r in Relation zu r ist. D.h. daB um so mehr Forderungen kreditfinanziert werden
konnen, je geringer die durchschnittlichen Zinsverbilligungskosten der vergebenen Dar-
lehen sind.

Wenngleich durch den Grundsatz der Bestandserhaltung eine quantitative Beschrén-
kung der Kreditaufnahme von Sonderverméogen erreichbar ist, kann damit bei Giiltigkeit
eines staatlichen Kreditaufnahmeverbots dessen Umgehung durch die Kreditaufnahme
eines Sondervermégens nur unvollkommen vermieden werden, da budgetire steuerfinan-
zierte offentliche Darlehen unterhalb der Verschuldungsobergrenze des Sondervermégens
ohne weiteres durch kreditfinanzierte Darlehen dieses Sondervermégens substituiert
werden konnen. AuBerdem kann dieser Bestandserhaltungsgrundsatz nicht verhindern, da
die Hohe der aus Sondervermégen finanzierten Offentlichen Darlehen mittels
Kreditaufnahme in unerwiinschter Weise ausgedehnt wird. Nimmt man beispielsweise an,
daB der Staat zunichst fiir eine gewisse Anzahl von Perioden das Recht zur Kreditauf-
nahme durch das Sondervermégen nicht ausiibt, so wird sich der Nominalbestand des Son-
dervermoégens in diesem Zeitraum erhohen. Tritt dann ein probabilistischer Vergiinsti-
gungsstaat in Aktion, so kann er in einer Periode in erheblichem Umfang zusdtzliche 6f-
fentliche Darlehen vergeben. Unterstellt man, daB die politischen Grenzertrége eines Ver-
gilinstigungsstaates aus der Erhéhung des Forderungsbestands von Sondervermdgen auf-
grund der zusitzlich vergebenen Darlehen stets ihre politischen Grenzkosten iibersteigen,
so wird er in der Periode, in der er in Aktion ist, den gesamten Verschuldungsspielraum
ausschopfen!. Damit kann er durch die Verschuldung ein zusitzliches Darlehensvolumen
von ’'N/(r - r) finanzierenZ. Gilt r = 8% und r’ = 6%, kénnten danach bei einem Netto-
Vermogensbestand von 20 Mrd. DM in einer Periode Kredite von 60 Mrd. DM zur Finan-
zierung offentlicher Darlehen aufgenommen werden, ohne daB sich der Netto-Vermogens-
bestand verringert.

1 Diese Annahme ist allerdings kaum realistisch, wenn die Kreditaufnahme des Sonderver-
mogens quantitativ bedeutsam ist, weil das Kreditangebot auf dem Kapitalmarkt iiblicherweise
nicht vollkommen elastisch ist. Dadurch werden diejenigen, die durch induzierte Zinssteigerun-
gen Verluste zu erwarten haben, politischen Widerstand gegen eine maximale Kreditaufnahme
leisten.

Dieses Ergebnis folgt durch Umformung von Gleichung (D.IV.1).



354

Bei gegebenen Zinssétzen ist das Volumen der zusitzlich finanzierbaren Darlehens-
forderungen um so groBer, je spéter der probabilistische Vergiinstigungsstaat in Aktion
tritt, wenn man unterstellt, daB der Staat bei anderen Verhaltensmustern auf eine
Kreditaufnahme von Sondervermégen verzichtet. Denn der Nominalbestand wichst bei
Verzicht auf eine Kreditaufnahme entsprechend der durchschnittlichen Verzinsung des
Bestandes der Darlehensforderungen. Die Konsequenz der Vergabe zusitzlicher kredit-
finanzierter dffentlicher Darlehen besteht darin, daB innerhalb einer Periode die gesamten
Zukunftsertrige des Sondervermdgens aufgezehrt werden konnen, so daB in kiinftigen
Perioden die Hohe der Neu-Darlehen auf die Hohe der Tilgungseinnahmen von Darlehen
friiherer Perioden beschréinkt ist. D.h. die kurzfristige Ausdehnung des Darlehensvolumens
durch eine Kreditaufnahme von Sondervermégen stellt lediglich die "Spitze des Eisbergs"
dar. Langfristig muB dafiir der Preis in Form verringerter Ausgabenspielrdume der Son-
dervermogen entrichtet werden!. Da eine solche, zeitlich ungleiche Verteilung der aus
Sondervermégen finanzierten Kredithilfen den kollektiven Interessen widersprechen
diirfte, kann der Bestandserhaltungsgrundsatz kaum als hinreichende Restriktion betrach-
tet werden.

Um die Umgehung budgetirer Kreditaufnahmevorschriften sowie eine Aufzehrung
des Kredithilfe-Potentials von Sondervermdgen in einzelnen Perioden zu verhindern, er-
scheint daher nur ein generelles Kreditaufnahmeverbot sinnvoll. Dabei miiiten allerdings
fiir Sondervermégen, denen bislang eine Schuldenaufnahme gestattet ist, Ausnahmen zu-
gelassen werden. Thnen wire fiir eine Ubergangszeit das Recht einzurdumen, in bestimm-
tem Umfang Kredite zur Umschuldung bestehender Kreditverbindlichkeiten aufzunehmen.
Andernfalls wiirde namlich die Tilgung bestehender Schulden den Ausgabenspielraum fiir
neue offentliche Darlehen in einzelnen Perioden auf Kosten der in der Ubergangszeit le-
benden Generation einengen, sofern die Laufzeit der 6ffentlichen Darlehen die Laufzeit
der Kreditverbindlichkeiten iibersteigt. Eine solche Kreditaufnahme zu Umschuldungs-
zwecken wiirde den Abbau des Schuldenstandes des Sondervermdgens verlangsamen und
somit die Kosten der Anpassung an geanderte Verschuldungsregeln mindern.

b.  Zeitliche Befristung von Sondervermégen

Ubersteigen die Einnahmen eines Sondervermégens aufgrund vergebener Darlehen
die entsprechenden Ausgaben und werden diese Einnahmeniiberschiisse aufgrund beste-
hender Zweckbindungsvorschriften zur Finanzierung zusitzlicher offentlicher Darlehen

1 Solche "Eisbergeffekte” sind typisch fiir jede staatliche Kreditaufnahme. Vgl. FOLKERS
(1986b), S.232.
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verwendet, so wichst der nominale Vermégensbestand des Sondervermdgens im Zeitab-
lauf. Dies ist zwar fiir einen Vergiinstigungsstaat vorteilhaft, weil sich fiir ihn dadurch auf-
grund der Zweckbindung der Einnahmen praktisch keine politischen Kosten, sehr wohl
aber politische Ertrige ergeben. Aus konstitutioneller Sicht ist die stetige Ausweitung der
Darlehensausgaben dagegen nur wiinschenswert, wenn erwartet wird, daB damit dauerhaft
marginale Wohlfahrtsgewinne méglich sind. Davon kann im allgemeinen jedoch kaum aus-
gegangen werden. Demnach sind in diesem Zusammenhang Restriktionen erforderlich.

Um eine unbefristete, automatische Ausweitung der offentlichen Darlehen zu unter-
binden, scheint es wiinschenswert, Sondervermégen nicht auf unbefristete Zeit zu errich-
ten. Zur Unterbrechung dieser Automatik konnte entsprechend dem Konzept der sunset
legislation! vorgeschrieben werden, daB ein Sondervermégen nach Ablauf einer im voraus
zu bestimmenden Frist zwingend aufgeldst werden muB, wenn das Fortbestehen des Son-
dervermdgens nicht explizit beschlossen wird. Auf diese Weise werden die staatlichen Ak-
teure tendenziell gezwungen, die 6konomischen Opportunititskosten von Sondervermogen
in bestimmten Zeitabstdnden offenzulegen. Damit wird die Aneignung spezieller Vorteile
durch Interessengruppen und staatliche Akteure erschwert.

Sollte sich fiir die Weiterfilhrung eines Sondervermogens nicht die erforderliche
Mehrheit finden, so sind im wesentlichen zwei Varianten denkbar, wie seine Aufldsung
durchgefiihrt werden kénnte. Eine Variante kann so aussehen, da8 die Vergabe neuer
Darlehen aus den Einnahmen des Sondervermdogens untersagt wird und diese Einnahmen
dem Budget zugefiihrt werden miissen. Damit besteht das Sondervermégen solange fort,
bis seine Aktiva planmiBig liquidiert sind, d.h. bis die gesamten Darlehensforderungen
entsprechend den Vergabebestimmungen getilgt sind. Danach wiirde sich die Auflésung
des Sondervermégens regelméBig iiber einen lingeren Zeitraum erstrecken. Die andere
Variante besteht darin, daB das Sondervermégen sofort liquidiert wird, indem seine ge-
samten Forderungen entgeltlich an Dritte abgetreten werden. Damit stiinden dem Staat
kurzfristig die VerauBerungserlse zur Verfiigung.

Allerdings birgt die Aufldsung eines Sondervermégens auch Risiken. Denn sie ver-
schafft dem Staat zusitzliche staatliche Einnahmen, ohne daB er dafiir zusétzliche Steuern
erheben oder Kredite aufnehmen muB. Neue Steuern oder die verstirkte Anspannung
bestehender Steuern wie auch eine offentliche Kreditaufnahme werden im allgemeinen je-

1 vgl. oben Abschnitt D.IL5.a.bb.
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doch im Gegensatz zur Erzielung von Einnahmen durch Liquidation staatlichen Vermé-
gens Widerstinde der Steuerzahler hervorrufen!.

Damit ergibt sich bei der Auflésung von Sondervermégen ein Anreiz zu einer Ver-
schwendung der daraus resultierenden Einnahmen fiir Ausgaben, die primir den staatli-
chen Akteuren oder ihrer Klientel nutzen. Um dem zu begegnen, miiSte ergénzend vorge-
schrieben werden, da8 die Verschuldungsgrenze fiir den Staat um die Hohe der Liquida-
tionserldse gesenkt wird? bzw. daB sie vom Staat in UberschuBjahren fiir Steuersenkungen
verwendet werden miissen.

Ist bei Fristablauf ein probabilistischer Vergiinstigungsstaat in Aktion, dann konnte
sich dieser durch die vollstindige Liquidation und die Ausschiittung des
Liquidationserldses im Auflosungszeitpunkt an die dann lebende Generation zusétzliche
Vorteile verschaffen. Er hitte insoweit einen perversen Anreiz, die Fortfilhrung eines
Sondervermégens abzulehnen, selbst wenn dies im Vergleich zu seiner Auflésung
wohlfahrtssteigernd widre. Daher erscheint die zeitlich gestreckte Auflosung von
Sondervermdgen aus konstitutioneller Sicht iiberlegen.

c.  Beschrinkungen fiir die Forderintensitit von Darlehen der Sondervermdgen

Ein weiteres Problem von Sondervermdgen besteht darin, daB der Staat unter
bestimmten Bedingungen einen Anreiz besitzt, sich zusiétzliche Vorteile zu verschaffen,
indem er bei gegebenem Darlehensvolumen der Sondervermégen die Forderintensitédt und
damit die Zinsverbilligungskosten der Darlehen erhoht. Die Erhohung der Foérderinten-
sitdt kann dabei durch eine Reduzierung des Zinssatzes oder eine Verlingerung der
Darlehenslaufzeit erfolgen.

Um zu verhindern, daB ein probabilistischer Vergiinstigungsstaat auf diese Weise das
Kreditvergabe-Potential kiinftiger Perioden verringert, konnen zum einen quantitative
Unter- bzw. Obergrenzen fiir Darlehenszinssatz und -laufzeit durch eine konstitutionelle

1 Steuern und Anleihen verlangten von der 6ffentlichen Autoritit das Bekenntnis, daB sie sich in
einer schlechten finanziellen Lage befand, und muBten zudem Diskussionen anregen iiber die
Verwendung der dem Fiskus bereits zugeflossenen Summen, iiber den tatsichlichen Bedarf,
ber die Zinsen der Anleihen usw. Eine Reihe von VerauBerungen von Dominen ermdglichte
es, auBerordentliche Bediirfnisse zu befriedigen, ohne etwas sagen, erkliren oder fordern zu
miissen, und indem man Unzufriedenheit und Sorgen in die Zukunft verschob." PUVIANI
(1903/1960), S.42 f.

2 Dies wiirde sich zwangslaufig ergeben, wenn die Kreditobergrenze strikt an die Hohe der staat-
lichen Nettoinvestitionen gebunden wire, weil die Liquidationserlése Desinvestitionen dar-
stellen.
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Regel festgelegt werden!. Mit solchen quantitativen Beschrinkungen wird untersagt, da
die Forderintensitit iiber die festgelegten Grenzen hinaus erhoht werden kann, auch wenn
dies aufgrund geidnderter Konstellationen wiinschenswert sein sollte. Daher erscheinen
auch in diesem Zusammenhang verfahrensméBige Restriktionen sinnvoller.

Eine verfahrensmiBige Restriktion konnte vorsehen, da8 die Zinsverbilligungskosten
der in einer Periode vergebenen Darlehen durch Riicklagenbildung ausgabenwirksam ge-
macht werden miissen?. Diese Riicklagen wiren dann iiber die Laufzeit der verbilligten
Darlehen aufzulésen und wiirden damit in spéteren Perioden einnahmenwirksam. Die
Hohe der Darlehensausgaben, deren Obergrenze durch die Einnahmen des Sonderver-
mogens bestimmt wird, wiirde danach mit zunehmenden Zinsverbilligungskosten der in der
Betrachtungsperiode vergebenen Darlehen fallen. D.h. es wiirde auf diese Weise ein
Trade-off zwischen der Vergiinstigungshohe fiir den einzelnen Darlehensempfinger und
der Zahl der Darlehensempfinger hergestellt. Damit wire eine Erhéhung der Zins-
verbilligungskosten fiir den Vergiinstigungsstaat mit zusétzlichen Kosten verbunden.

d.  Gebot einer umfassenden Information iiber Kredithilfen der Sondervermégen

Da die Wahrnehmung von Kredithilfen der Sondervermogen durch ihre Herauslo-
sung aus dem staatlichen Budget tendenziell beeintrichtigt ist, sind zusitzliche Informa-
tionsregeln sinnvoll, um zu verhindern, daB sich der Staat auf diese Weise zusitzliche Vor-
teile verschaffen kann. Dabei ist es in jedem Fall wiinschenswert, da8 iiber die Kredit-
hilfeaktivititen der Sondervermdgen im Rahmen einer Subventionsberichterstattung zu-
mindest in derselben Weise Rechenschaft abgelegt wird wie bei budgetiiren Kredithilfen3.
Dariiber hinaus konnte die Wahrnehmung der Aktivitidten der Sondervermdgen durch die
Biirger erhoht werden, wenn Einnahmen und Ausgaben von Sondervermégen zumindest
als durchlaufende Posten in den staatlichen Haushalten veranschlagt werden miiSten®. Es
kann erwartet werden, daB8 auf diese Weise die Kredithilfen der Sondervermégen bei der
Bestimmung des Umfangs zusétzlicher budgetdrer Kredithilfen in stirkerem MaB beriick-
sichtigt werden.

Entsprechende Bestimmungen gelten beispielsweise fir den Ausgleichsfonds nach § 12 Schwer-

behindertengesetz. Vgl. dazu Abschnitt B.II.2.a.cc.

2 Vgl. zu einer entsprechenden Regel fiir budgetire Kredithilfen Abschnitt D.IL.5.a.aa.

3 In den Subventionsberichten des Bundes wird auf freiwilliger Basis lediglich iiber die Kredit-
hilfen des ERP-Sondervermaégens berichtet. Vgl. DICKERTMANN (1980), S.486.

4 Vgl. FOLKERS (1986b), S.244.
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e.  Darlegungslast bei der Errichtung von Sondervermégen

Da der Aufbau von Sondervermégen, die aus Steuermitteln finanziert werden, regel-
méBig zu einer Belastung von fritheren Generationen zugunsten kiinftiger Generationen
fiihrt, werden die Individuen aus konstitutioneller Sicht Restriktionen gegen die Errichtung
neuer Sondervermogen wiinschen. Dabei kann unterstellt werden, daB die Individuen auf
der konstitutionellen Ebene im Hinblick auf neu zu errichtende Sondervermdgen nicht
wissen, ob sie bzw. ihre Nachkommen zu der belasteten oder begiinstigten Generation
gehdren werden.

Um die Wahrnehmung der Belastung der gegenwirtigen Generation durch die Er-
richtung von Sondervermdgen zu erhéhen, muB der Staat verpflichtet werden, diesen
Zusammenhang darzulegen und zu begriinden, weshalb er die Belastung der
gegenwirtigen Generation fiir gerechtfertigt hélt. Aufgrund der verbesserten Informa-
tionslage erhoht sich die Wahrscheinlichkeit, da8 sich der politische Widerstand gegen
eine Belastung der gegenwirtigen Generation durch die Errichtung des Sondervermogens
formieren kann!. D.h. durch derartige Offenlegungspflichten des Staates wird ein
funktionsfahiger Wettbewerb von Interessengruppen begiinstigt, der effizientere
Ergebnisse erwarten 148t, als der Fall eines Informationsmonopols der begiinstigten
Interessengruppen gegeniiber der Gruppe der Verlierer2.

2. Restriktionen fiir Sonderkreditinstitute

Wie bei Sondervermdgen konnen die staatlichen Akteure auch im Fall von Sonder-
kreditinstituten insbesondere dann die Realisierung politischer Vorteile erwarten, wenn
durch ihre Einschaltung in die Vergabe von Kredithilfen deren Kosten in geringerem Um-
fang wahrgenommen werden. Daher miissen Beschridnkungen fiir Sonderkreditinstitute
darauf ausgerichtet werden, derartige Wahrnehmungsverzerrungen zu unterbinden. Dar-
iiber hinaus miissen Regeln eingefiihrt werden, welche Anreize vermitteln, daB Sonderkre-
ditinstitute ihre Aufgaben bei der Durchfiihrung 6ffentlicher Kredithilfeprogramme mog-
lichst effizient erfiillen. Dagegen soll hier nicht untersucht werden, welche Regeln den
Sonderkreditinstituten bei der Durchfiihrung gewoéhnlicher Bankgeschifte auferlegt wer-
den sollen, da die Frage nach der 6konomischen Rechtfertigung offentlicher Banken nicht
zum Gegenstand dieser Arbeit gehort.

1 Zu den Wirkungschancen von staatlichen Darlegungsobliegenheiten hinsichtlich der Staatsver-
schuldung vgl. GANDENBERGER (1990), S.44 f.
2 Vgl. MARTZ (1990), S.129 ff.
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Im folgenden sollen Restriktionen fiir die Verbilligung von Kredithilfen aus Ertragen
der Sonderkreditinstitute, Informations-, Darlegungs- und Begriindungspflichten fiir die
Aktivititen der Sonderkreditinstitute und Vorschriften zur Stirkung ihrer Eigenstindigkeit
diskutiert werden.

a.  Verbot der Verbilligung von Kredithilfen aus Ertragen der Sonderkreditinstitute

Die Verbilligung von Kredithilfen aus den Ertrigen der Sonderkreditinstitute fiihrt
dazu, daB die zu diesem Zweck eingesetzten Ressourcen fiir alternative Verwendungsmaog-
lichkeiten nicht mehr zur Verfiigung stehen. Dabei entzieht sich der Vorgang weitgehend
der Kontrolle des Parlaments und der Offentlichkeit!, da die Hohe der Verbilligungs-
kosten nicht im Budget und bei den meisten Instituten auch nicht in den Geschéftsberich-
ten dokumentiert ist. Auf diese Weise kann ein Vergiinstigungsstaat nahezu ohne politi-
sche Kosten Sondervorteile an spezielle Gruppen verteilen.

Der Anreiz fiir die staatlichen Akteure, auf diese Weise zusitzliche politische Ertrage
zu erzielen, kann vermindert werden, wenn es den Sonderkreditinstituten rechtlich unter-
sagt wird, Teile ihrer Uberschiisse zur Finanzierung der Netto-Subventionsausgaben von
Kredithilfen zu verwenden. Danach wire nur die Durchfithrung solcher Kredithilfepro-
gramme gestattet, fiir die den Sonderkreditinstituten von den Gebietskorperschaften die
Zinsverbilligungskosten ersetzt werden.

Allerdings verursacht das Verbot von Eigenprogrammen unter bestimmten Bedin-
gungen soziale Kosten in Form einer ineffizienteren Leistungserstellung der Sonderkre-
ditinstitute. Dies gilt insbesondere dann, wenn eine Gewinnabfiihrung der Sonderkredit-
institute an die Haushalte der Eigentiimer-Gebietskorperschaften nicht vorgesehen ist.
Dies soll anhand der folgenden vereinfachenden Uberlegungen gezeigt werden.

Es wird zunéchst der Fall betrachtet, daB den Sonderkreditinstituten die Durchfiih-
rung von Eigenprogrammen erlaubt ist. Dabei wird unterstellt, daB der Nutzen der
Manager der Sonderkreditinstitute von ihrem Gesamteinkommen abhidngt. Dieses
Gesamteinkommen Y soll sich aus einem monetiren und einem nichtmonetiren Teil
zusammensetzen, wobei beide Arten von Einkommensbestandteilen vollkommene Substi-
tute seien. Das monetire Einkommen soll aus einem fixen Betrag L, einem fixen Anteil a
(< 1) des Kredithilfevolumens V2 und einem fixen Anteil des b (< 1) des realisierten

1 vgl. SCHLESINGER (1987), $.32.
Diese Annahme erscheint nicht unplausibel, da die Manager der Sonderkreditinstitute andern-
falls nur vergleichsweise geringe Anreize zur Durchfiihrung staatlicher Kredithilfeprogramme
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Gewinns bestehen. Das Kredithilfevolumen sei eine Funktion des realisierten Gewinns, da
hohere realisierte Gewinne bei gegebenem Zinsverbilligungssatz die Vergabe zusitzlicher
Kredithilfen erlauben. Der realisierte Gewinn ergibt sich als Differenz des als konstant an-
genommenen Gewinns G bei produktionseffizienter Leistungserstellung und den Ausgaben
A fiir Annehmlichkeiten der Manager!, die gleichzeitig die Hohe ihres nichtmonetiren
Einkommens bestimmen. Die Obergrenze fiir A sei durch G bestimmt. Die Subventions-
ausgaben fiir die Eigenprogramme seien als Gewinnverwendung des Staates fiir die Ein-
kommenshéhe der Manager unbeachtlich. Danach gilt:

(DIV.2) V = f(G-A)
mitf’ > 0;f'" <0
und
(D.IV3) Y =L + af(G-A) + b(G - A) + A.
Unter diesen Annahmen folgt als Optimalbedingung fiir ein Einkommensmaximum:
(D.IV4) af’ +b =1

D.h. die Ausgaben fiir Annehmlichkeiten werden solange ausgedehnt, bis Grenzer-
trag und Grenzkosten dieser Ausdehnung iibereinstimmen, wobei die Grenzkosten in
Form entgangenen monetiren Einkommens auftreten. Ist die Durchfiihrung von Eigen-
programmen bei gleichzeitigem Gewinnabfiihrungsverbot unter sonst gleichen Bedingun-
gen untersagt, gilt f = 0. Damit iibersteigt der Grenzertrag einer Erh6hung der Ausgaben
fir Annehmlichkeiten bis zum maximal méglichen Betrag stets die Grenzkosten. Somit
wird im Optimum der gesamte erzielbare Gewinn fiir Annehmlichkeiten der Manager aus-
gegeben. Die Leistungserstellung erfolgt x-ineffizient.

Deshalb konnte erginzend vorgeschrieben werden, daB die Sonderkreditinstitute den
realisierten Gewinn an die Haushalte der Gebietskorperschaften abfiihren miissen. Wer-
den diese Gewinne teilweise wieder an die Sonderkreditinstitute zuriicktransferiert, um zu-
sdtzliche Kredithilfen zu verbilligen, so wird der Anreiz zur Erh6hung des nichtmonetiren
Einkommens verringert, weil f’ dann wieder einen positiven Wert annimmt. Allerdings ist
zu erwarten, daB bei freier Verwendbarkeit nur ein Teil der Gewinne der Sonder-
kreditinstitute wieder an diese Einrichtungen zuriicktransferiert wird, so daB f’ bei jeder
Gewinnhéhe einen geringeren Wert und folglich A einen héheren Wert annimmt als im

besitzen und demgegeniiber tendenziell die Ausdehnung sonstiger erlaubter Aktivititen pra-
ferieren wiirden.

1 Zu den Ausgaben fiir Annehmlichkeiten werden dabei simtliche Ausgaben fiir unproduktive
Zwecke gerechnet.
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Ausgangsfall. Damit stehen den gegebenenfalls realisierbaren sozialen Ertrigen bei alter-
nativer Gewinnverwendung soziale Kosten in Form hoherer X-Ineffizienz gegeniiber.

Obwohl dieses Ergebnis unter stark vereinfachenden Annahmen abgeleitet wurde, ist
zu erwarten, daB das Verbot der Verbilligung von Kredithilfen aus den Ertrégen der Son-
derkreditinstitute kaum kostenlos sein wird, wenn man die daraus resultierenden Anreizef-
fekte fiir ihre Manager in die Betrachtung einbezieht. Andererseits diirften die Individuen
aus konstitutioneller Sicht eine entsprechende Regel bei gleichzeitiger Gewinnabfiihrungs-
pflicht befiirworten, wenn alternative Gewinnverwendungsmoglichkeiten soziale Wohl-
fahrtsgewinne erwarten lassen und Anreizsysteme fiir die Manager so ausgestaltet werden
konnen, daB ihre Entlohnung vom Kredithilfevolumen unabhéngig ist.

b. Informationspflichten beziiglich der Kredithilfeaktivititen der Sonderkreditinstitute

Subventionsaktivitdten sind fiir einen Vergiinstigungsstaat vorteilhaft, weil sie die
Gewihrung von Sondervorteilen erlauben, die in der Offentlichkeit regelmiBig als wohl-
fahrtssteigernd gerechtfertigt werden. Andererseits sind ihre wohlfahrtssteigernden Wir-
kungen regelmiBig zweifelhaft, so daB ein Vergiinstigungsstaat den Anreiz besitzt, das
Ausma8 der Subventionierung zu verschleiern, um den politischen Widerstand dagegen zu
reduzieren und damit die bei gegebenen Subventionsaktivititen erzielbaren politischen
Nettoertrige zu steigernl,

Um einer solchen Informationsverschleierungen vorzubeugen, ist vorzuschreiben,
daB iiber die Subventionsaktivititen der Sonderkreditinstitute in derselben Weise im Rah-
men von Subventionsberichten 6ffentlich Rechenschaft abzulegen ist wie iiber budgetire
Subventionen. Solange die Sonderkreditinstitute aus eigenen Ertrdgen verbilligte
Kredithilfeprogramme durchfiihren, ist eine Regel erforderlich, wonach die Netto-
Subventionsausgaben dieser Programme in kapitalisierter Form erfaBt werden miissen?.
AuBerdem muB sichergestellt sein, da8 das ausgewiesene Subventionsvolumen nicht durch
eine Verlagerung gegebener budgetirer MaBnahmen auf die Sonderkreditinstitute
verdndert werden darf. Daher ist es beispielsweise sinnvoll, wenn bei o6ffentlichen

Darlehen die Brutto-Subventionsausgaben unabhingig davon erfaBt werden, ob die

1 *The successful politician must bestow benefits on his constituents while limiting perceived costs
if he is to maximize the probability of reelection (...)" BENNETT/DILORENZO (1983a), S.312
(Hervorhebung im Original).

2 Vgl. DICKERTMANN (1980) S.487 ff.
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Darlehensvergabe mit budgetiren Mitteln oder durch Sonderkreditinstitute finanziert
wirdL,

Dariiber hinaus sollte vorgeschrieben werden, da8 die Sonderkreditinstitute ihre
Kredithilfeaktivititen in ihren Geschiftsberichten ausfiihrlich dokumentieren miissen, um
jeden Anreiz zu ihrer Verschleierung auszuschalten?. Danach sollte aus den Geschiftsbe-
richten die Hohe der Ausgaben fiir zinsverbilligte Darlehen ebenso erkennbar sein wie die
Hohe des Bestandes an zinsverbilligten Darlehensforderungen. AuBerdem sollten,
entsprechend der Praxis der LKB Baden-Wiirttemberg, Riickstellungen fiir Zinsverbilli-
gungen bzw. Wertberichtigungen zwingend vorgeschrieben werden. Wenn den Sonderkre-
ditinstituten in der Vergabeperiode kapitalisierte Netto-Subventionsausgaben durch die
staatlichen Haushalte ersetzt werden, sind die Zufiihrungen zu diesen Riickstellungsposten
fiir die Sonderkreditinstitute erfolgsneutral.

SchlieBlich sollten die Sonderkreditinstitute dazu verpflichtet werden, regelmiBig
eine Erfolgsbeurteilung der von ihnen durchgefiihrten Kredithilfeprogramme durchzufiih-
ren. Dabei ist insbesondere auch auf die sozialen Kosten und die geschitzten Mitnah-
meeffekte einzugehen. Um eine wirksame Erfolgskontrolle zu erleichtern, ist eine Expli-
zierung der gewihlten ErfolgsmaBstibe unerliBlich3,

c.  Darlegungs- und Begriindungspflichten bei Durchfiihrung staatlicher Kredithilfe-
programme durch Sonderkreditinstitute

Wie gezeigt wurde, kénnen Sonderkreditinstitute auch zur Vergabe staatlicher Kre-
dithilfen herangezogen werden, um eine Programmabwicklung durch private Kreditinsti-
tute zu verhindern. Daher wire eine Regel sinnvoll, wonach fiir jedes Kredithilfeprogramm
darzulegen und zu begriinden ist, weshalb die Programmabwicklung nicht von privaten
Kreditinstituten vorgenommen werden kann. Dabei miite privaten Instituten die Mog-
lichkeit zur Stellungnahme eingerdumt werden.

1 Dabei muB allerdings der Eindruck vermieden werden, daB die Belastung des Kapitalmarktes
bei offentlichen Darlehen zwangslaufig hoher ist als bei anderen Subventionsformen.

2 Vgl. KIRCHHOFF (1987), S.238 f.

3 Zur Forderung nach einer allgemeinen Subventionskontrolle vgl. ALBRECHT/THOR-
MALEN (1985), S.101 ff.
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d. Regeln zur Stirkung der Eigenstéindigkeit von Sonderkreditinstituten

Aus konstitutioneller Sicht ist es regelmiBig vorteilhaft ist, wenn die einzelnen Ver-
gabeentscheidungen iiber Kredithilfen auf allgemeinen Regeln! basieren und durch Politi-
ker moglichst wenig beeinfluBt werden kénnen. Danach ist es wiinschenswert, wenn die
Sonderkreditinstitute eine mdoglichst hohe Eigenstindigkeit gegeniiber den Politikern auf-
weisen. Daher muB den Politikern verboten werden, die laufenden Vergabeentscheidungen
positiv mitzubestimmen. Insbesondere ist ein Weisungsrecht der Exekutive iiber die jewei-
ligen Aufsichtsgremien gegeniiber den Sonderkreditinstituten auszuschlieBen2. Vielmehr
sollten die Politiker allein auf ihre Rechtsaufsichtsfunktion beschrinkt werden.

Um eine informelle EinfluBnahme der Politiker auf die Sonderkreditinstitute zu
erschweren, miiBte dariiber hinaus das Verfahren zur Besetzung der Spitzenpositionen die-
ser Einrichtungen objektiviert werden. Dabei konnte vorgesehen werden, da8 ein unab-
‘héngiges Gremium bei einer Neubesetzung von Spitzenpositionen ein alleiniges Vor-
schlagsrecht besitzt, das die Politiker bindet. Dabei sollten in einem solchen Gremium ne-
ben Mitgliedern der Exekutive, der Legislative und der betroffenen Interessengruppen
auch Mitglieder der rechtsprechenden Gewalt vertreten sein. Durch eine derartige Zu-
sammensetzung wird die Wahrscheinlichkeit verringert, daB personliche oder politische
Abhingigkeiten die Vergabe solcher Spitzenpositionen entscheidend beeinflussen. Damit
reduziert sich auch die Gefahr, daB Vergabeentscheidungen der Sonderkreditinstitute
durch die Politiker manipuliert werden.

e.  Sonstige Beschrinkungen

Durch die Errichtung von Sonderkreditinstituten wird stets der Grundstein dafiir
gelegt, daB sich Interessengruppen bilden, welche das Fortbestehen dieser Einrichtungen
dauerhaft sichern wollen3. Dazu gehoren die Leistungsempfinger, die in der Existenz
“ihres" Instituts einen Besitzstand sehen, ebenso wie die Beschiftigten dieser Einrichtungen
und die Politiker, die auf diese Weise personalpolitische Handlungsspielriume behaupten
konnen*. Wenn die urspriinglichen Aufgaben der Sonderkreditinstitute weggefallen sind,

Zur generellen Bedeutung allgemeiner Regeln aus konstitutioneller Perspektive vgl. HAYEK
(1960).

2 Insofern ist die Bestimmung fiir die KfW duBerst problematisch, daB iiber alle Kredite iiber 30
Mio. DM im Verwaltungsrat entschieden wird, der maBgeblich von den Politikern beherrscht
wird. Zu den Vergabebestimmungen der KfW vgl. MULLER-KASTNER (1986), S.13.

Vgl. KAUFMAN (1976).

Vgl. DICKERTMANN (1980), S.496.

& W
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werden diese Interessengruppen daher Druck ausiiben, um neue Aufgaben zu erhalten!,
unabhingig davon, ob die Erfiillung solcher neuer Aufgaben mit Wohlfahrtsverlusten ver-
bunden ist oder von anderen Organisationseinheiten effizienter geleistet werden kann. Um
zu verhindern, daB Sonderkreditinstitute nur beibehalten werden, um bestimmte
Gruppeninteressen zu befriedigen, kann in den Errichtungsgesetzen zwingend vorge-
schrieben werden, daB die Sonderkreditinstitute nach einem bestimmten Zeitraum aufzu-
l6sen oder zu privatisieren sind. Damit wiirde man jedoch in Kauf nehmen, daB gege-
benenfalls hohe Errichtungskosten fiir ein neues Institut anfallen, wenn bei Fristablauf die
Existenz eines entsprechenden Sonderkreditinstituts fiir wiinschenswert gehalten wird2.
Folglich erscheint es sinnvoll, wenn die Mdglichkeit zum Fortbestehen des betreffenden
Sonderkreditinstituts eingerdumt wird, sofern dies durch explizite Entscheidung beschlos-
sen wird. Allerdings diirfte eine solche modifizierte Befristungsregel allein selbst dann
wenig effektiv sein, wenn fiir einen FortsetzungsbeschluB qualifizierte Mehrheiten vorge-
schrieben wiren. Denn es ist regelmiBig zu erwarten, da8 tendenziell alle politischen
Gruppierungen das Fortbestehen der Sonderkreditinstitute priferieren werden, da die
jeweilige Regierungspartei auf diese Weise der jeweiligen Oppositionspartei Vorteile zu-
kommen lassen kann, indem lukrative Jobs zwischen Regierung und Opposition aufgeteilt
werden3. Daher erscheinen die zuvor diskutierten Regeln bedeutsamer, weil sie den Spiel-
raum zur Erzielung von Sondervorteilen mit Hilfe von Sonderkreditinstituten einengen.

3. Beschriinkungen fiir die Verwendung der Mittel sonstiger auBlerbudgetirer
Einrichtungen

Im Hinblick auf sonstige auBerbudgetire Einrichtungen, wie die Sozialversicherun-
gen, sind Vorkehrungen dagegen erforderlich, daB sie ihre Einnahmen nicht fiir Zwecke
verwenden werden, die nicht zum speziellen Aufgabengebiet dieser Einrichtungen geho-
ren, sondern allenfalls allgemeine Staatsaufgaben betreffen. Als Beispiel soll hier wie-
derum die Bundesanstalt fiir Arbeit betrachtet werden.

Ein Wegfall eines wesentlichen Teils der urspriinglichen Aufgaben fiihrte beispielsweise bei der
Kreditanstalt fir Wiederaufbau und der Deutschen Ausgleichsbank dazu, daB ihnen andere
Aufgaben iibertragen wurden. Vgl. KIRCHHOFF (1987), S.203.

2 Vgl BECKER/ZWEIG (1983), $.199 f.; KIRCHHOFF (1987), $.203.

Zur Problematik der Rententeilung zwischen Politikern verschiedener Richtungen, die als
Mutualismus-Strategie bezeichnet wird, vgl. FOLKERS (1990).
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a.  Definition von Eigentumsrechten der Versichertengemeinschaft

Um zu vermeiden, da8 die Einnahmen der Arbeitslosenversicherung von der
Bundesanstalt fiir Arbeit zweckentfremdet verausgabt werden, kénnte eine konstitutionelle
Regel eingefiihrt werden, welche die verfassungsmiBige Eigentumsgarantie auf die
Gemeinschaft der Versicherten ausdehnt. Danach wire eine Verwendung der Versiche-
rungsbeitrdge zur Finanzierung versicherungsfremder Leistungen verboten. Als versiche-
rungsfremd wiren dabei alle Leistungen einzustufen, die auf auBergewdhnlichen Risiken
beruhen, welche nicht durch die Gemeinschaft der Versicherten verursacht sind!. Die im
Zusammenhang mit solchen auBergewohnlichen Risiken entstehenden Ausgaben wiren
der Bundesanstalt daher aus allgemeinen Haushaltsmitteln zu ersetzen. Dariiber hinaus
wiren alle Leistungen als enteignungsgleicher Eingriff verboten, die nicht unmittelbar dem
Zweck der Arbeitslosenversicherung entsprechen. Dadurch wire es der Bundesanstalt bei-
spielsweise rechtlich untersagt, Aktivititen wie den sozialen Wohnungsbau aus Bei-
tragseinnahmen mit Kredithilfen zu férdern.

b.  Verbot der nichtmarktlichen Anlage von Riicklagemitteln

Da die zweckfremde Verwendung von Beitragseinnahmen auch bei Ausdehnung der
Eigentumsgarantie auf die Gemeinschaft der Versicherten in Grenzfillen rechtlich unter-
halb der Schwelle der Verfassungswidrigkeit bleiben kann, ist eine Ergénzungsregel
sinnvoll, welche die Verwendung von periodischen Einnahmeniiberschiissen fiir MaBnah-
men verbietet, die nicht zum gesetzlichen MaBnahmenkatalog der Bundesanstalt gehoren.
D.h. daB samtliche UberschuBbetrige, die zur Sicherung der Liquiditit der Bundesanstalt
notwendig sind, zu marktlichen Konditionen anzulegen wiren. Die zur Liquiditétssiche-
rung nicht erforderlichen Betrige konnten alternativ in eine Konjunkturriicklage einge-
stellt werden, um die Schwankungsbreite der notwendigen Beitragssitze zu begrenzen?,

oder zur "Finanzierung" von Beitragssenkungen vorwendet werden. Die bisher von § 220

Danach wire es bedenklich, die Kosten des durch die deutsche Vereinigung verursachten
Arbeitsplatzrisikos der Beschiftigten im Gebiet der frilheren DDR in formaler Hinsicht allein
den versicherungspflichtig Beschiftigten mittels erhohter Versicherungsbeitrige aufzubiirden.
Diese Vorgehensweise wiirde der Forderung nach einer "Konstanz der Wirtschaftspolitik" ent-
sprechen, welche durch Verringerung der Unsicherheit die gesamtwirtschaftliche Investitions-
tatigkeit anregt. Vgl. EUCKEN (1975), S.287 f.
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AFG! zugelassene Verwendung von Beitragseinnahmen fiir Kredithilfen mit einem mehr
oder weniger losen arbeitsmarktpolitischen Bezug? wire danach zu untersagen.

Auf diese Weise wird dem Staat keinesfalls verwehrt, bestimmte Aktivititen mit Kre-
dithilfen zu férdern, die er, aus welchen Griinden auch immer, fiir forderungswiirdig halt.
Vielmehr wird ihm lediglich untersagt, da8 er die vergleichsweise geringe Kontrollintensi-
tit in UberschuBperioden ausniitzt, um Zwangsbeitrige einer bestimmter Gruppen von In-
dividuen fiir die Vergabe von Kredithilfen zu verwenden, die einzelnen Interessengruppen
oder der Allgemeinheit zugute kommen.

V. ZUSAMMENFASSUNG

Gegenstand dieses Kapitels war die Frage, unter welchen Voraussetzungen die Wahl
von Kredithilfen als spezifischen Subventionsinstitutionen und von auBerbudgetiren
Einheiten als organisatorischen Institutionen bei gegebenen politisch-institutionellen
Bedingungen erwartet werden kann. Dariiber hinaus wurde untersucht, wie diese politisch-
institutionellen Bedingungen gedndert werden sollten, um mdgliche Verst6B8e des auf
konstitutioneller Ebene definierten Interesses der Allgemeinheit bei den Entscheidungen
zugunsten von Kredithilfen und auBerbudgetiren Einheiten zu begrenzen.

Bei der Analyse positiver Erkldrungsansitze offentlicher Kredithilfen wird ange-
nommen, daB sich Entscheidungen iiber die Subventionierung bestimmter Aktivitidten und
Entscheidungen iiber die Subventionsform analytisch trennen lassen. Die positive Erkla-
rung offentlicher Kredithilfen beruht darauf, daB bestimmte Gruppen mit dieser Subven-
tionsform Vorteile realisieren konnen. Dabei kann danach unterschieden werden, ob diese
Vorteile fiir Nachfrager oder Anbieter offentlicher Leistungen auftreten.

Als potentielle Nachfrager von Kredithilfen sind die Subventionsempfinger und die
sonstigen durch eine Subventionierung Begiinstigten sowie die Steuerzahler zu beriicksich-
tigen. Dabei wurde herausgearbeitet, daB Subventionsform-Entscheidungen in aller Regel
nicht dem Paretokriterium entsprechen. Vielmehr stehen den Vorteilen einer Gruppe stets
Nachteile einer anderen Gruppe gegeniiber. Demnach kommt es darauf an, welche Grup-
pen unter verschiedenen Bedingungskonstellationen Priferenzen fiir die Wahl von Kredit-
hilfen als Subventionsform besitzen und daher Kredithilfen nachfragen werden. Die Grup-

1 vgl. dazu oben Abschnitt B.ITL3.

2 Vgl. QUELLMALZ (1963), S.79 ff., der sich kritisch zu den arbeitsmarktpolitischen Wirkungen
der aus Uberschiissen der Arbeitslosenversicherung finanzierten zinsverbilligten Darlehen
duBert.
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pen, welche durch Kredithilfen Nachteile erleiden, werden dagegen alternative Subven-
tionsformen préferieren. Welche Subventionsform im laufenden politischen Proze8 nach-
fragewirksam wird, héngt von dem Verfahren ab, in dem die Nachfrage nach Kredithilfen
artikuliert werden kann.

Es wurde gezeigt, daB durch Kredithilfen Subventionsempfénger mit hohem Risiko
zu Lasten derjenigen mit geringem Risiko, die gegenwirtige Generation zu Lasten der
kiinftigen Generation und die Subventionsbegiinstigten zu Lasten der Steuerzahler
Vorteile erzielen konnen. Allerdings konnen die Steuerzahler Kredithilfen praferieren,
wenn sich bestimmte Subventionserfolge bei dieser Subventionsform mit geringeren
Ausgaben erreichen lassen als bei anderen Subventionsformen.

Unterstellt man, da8 Subventionsform-Entscheidungen durch Mehrheitswahl getrof-
fen werden, so kommt es auf das zahlenméaBige Verhéltnis der Gewinner und Verlierer von
Kredithilfen an, ob die Nachfrage nach dieser Subventionsform wirksam wird. Allerdings
konnen in diesem Fall zyklische Priferenzen auftreten, wenn iiber mehr als zwei alterna-
tive Subventionsformen abgestimmt wird. Realistischerweise ist jedoch anzunehmen, da
sich die Nachfrage nach Kredithilfen als Subventionsform im Rahmen des Wettbewerbs
von Interessengruppen durch Ausiibung politischen Drucks artikuliert. Dabei ist der Druck
auf die Subventionsanbieter zur Bereitstellung von Kredithilfen dann besonders stark,
wenn die dadurch Begiinstigten hohe Vorteile realisieren konnen, wihrend die Nachteile
breit gestreut und wegen ihrer geringen Hohe fiir die Verlierer kaum wahrnehmbar sind.

Als Anbieter von Kredithilfen sind die staatlichen Akteure, also die regierenden Poli-
tiker und Biirokraten, zu betrachten. Die Politiker treffen im Normalfall die Entscheidun-
gen iiber die Subventionsform. Dabei werden sie Kredithilfen anbieten, wenn sie dadurch
Netto-Stimmengewinne und folglich politische Nettoertrige erzielen konnen. Netto-Stim-
mengewinne erscheinen dann wahrscheinlich, wenn die Vorteile der Gewinner dieser Sub-
ventionsform relativ hoch und die Nachteile der Verlierer breit gestreut sind. Damit lassen
die Konstellationen, die zu einer wirksamen Nachfrage nach Kredithilfen fiihren, auch ein
entsprechendes Angebot durch die Politiker erwarten. Dariiber hinaus besitzen die Politi-
ker einen Anreiz, Kredithilfen bereitzustellen, wenn sich damit bestimmte fiskalische Re-
striktionen, wie z.B. das Gebot eines materiellen Haushaltsausgleichs, umgehen lassen, die
der Begrenzung politischer Handlungsspielrdume dienen sollen.

Ist der individuelle Nutzen der Biirokraten mit der Budgethéhe positiv korreliert,
werden sie Kredithilfen als Subventionsform priferieren, wenn sie dadurch ein groBeres
Budget realisieren oder ihren Zustindigkeitsbereich ausweiten kénnen. Unter diesen
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Bedingungen werden sie auf die Politiker Druck ausiiben, daB Kredithilfen als Subven-
tionsform gewéhlt werden.

In einem néchsten Schritt wurde analysiert, wie der politisch-institutionelle Rahmen
gestaltet werden sollte, um zu verhindern, daB Entscheidungen iiber die Subventionsform
im Widerspruch zum kollektiven Interesse getroffen werden. Dabei ist das kollektive In-
teresse auf einer konstitutionellen Ebene zu bestimmen, weil hier die Individuen hinter
dem "Schleier der Unwissenheit” unabhingig von ihrer postkonstitutionellen oko-
nomischen Position und damit unabhingig von ihrem individuellen Verteilungsinteresse
entscheiden. Es kann vermutet werden, daB die Individuen auf der konstitutionellen Ebene
sicherstellen wollen, daB bestimmte Subventionserfolge mit minimalen Subventionsausga-
ben erreicht werden. AuBerdem werden sie verhindern wollen, daB8 durch die Entscheidun-
gen iiber die Subventionsform spezielle Verteilungsvorteile auf Kosten einer optimalen
Ressourcenallokation erzielt werden kénnen.

Nach Auffassung der konstitutionellen Wirtschaftstheorie erfordern diese Zielset-
zungen konstitutionelle Regeln, die Anreize dafiir schaffen, daB8 das kollektive Interesse im
laufenden politischen ProzeB beachtet wird. Beruhen die Regeln fiir die Vergabe von Kre-
dithilfen auf einer Einigung der Individuen, so konnen sie als paretooptimal betrachtet
werden, da andernfalls die durch solche Regeln Geschidigten die Zustimmung verweigern
wiirden. Konstitutionelle Entscheidungen iiber Regeln setzen voraus, da8 die Individuen
eine Vorstellung iiber das staatliche Verhaltensmuster in postkonstitutionellen Perioden
besitzen. Es kann angenommen werden, daB sich die Individuen gegen den "worst case" ei-
nes ausbeuterischen Leviathan-Staates ebenso absichern wollen wie gegen einen Vergiin-
stigungsstaat, bei dem sich die staatlichen Akteure durch Teilung politischer Renten mit
bestimmten Interessengruppen eigene Vorteile verschaffen.

Es wurden sodann einige mogliche Regeln diskutiert, die allerdings strikt vorldufigen
Charakter besitzen, da alleiniger MaBstab fiir die normative Wiinschbarkeit von Regeln in
der tatsidchlichen Einigung der Individuen zu sehen ist. Besonders bedeutsam erscheinen in
diesem Zusammenhang Regeln, welche die ausgabenminimale Subventionsform vorschrei-
ben, die sofortige Ausgabenwirksamkeit der Subventionsausgaben in der Vergabeperiode
sicherstellen, den ErlaB und die entgeltliche VerduBerung von Kredithilfeforderungen
untersagen und eine umfassende Informationspflicht iiber staatliche Kredithilfeaktivitdten
bestimmen.

Danach wurde untersucht, wie sich die Einschaltung auBerbudgetirer Einheiten in
die Kredithilfevergabe erkldren laBt. Es wird gezeigt, daB die Errichtung auBerbudgetirer
Einheiten als Strategie zur Erzielung von Verteilungsvorteilen interpretiert werden kann.



369

Dies gilt insbesondere dann, wenn die Kosten der staatlichen Kredithilfeaktivititen mit
Hilfe auBerbudgetirer Einheiten verschleiert oder fiskalische Restriktionen umgangen
werden konnen. Andererseits kann die Errichtung auBerbudgetirer Einheiten auch als
konstitutionelle Entscheidung gewertet werden, wenn diese dem kollektiven Interesse
dienen. So kann die Errichtung von Sondervermdgen aus konstitutioneller Sicht
wiinschenswert sein, wenn damit die zweckwidrige Verwendung spezieller staatlicher
Vermogenseinnahmen verhindert werden kann. Sonderkreditinstitute kénnen insoweit
vorteilhaft sein, als sie Kosteneinsparungen bei der Subventionsverwaltung erlauben und
Manipulationsméglichkeiten bei der Kredithilfevergabe reduzieren.

Aufgrund der positiven Erklidrung auBerbudgetirer Einheiten wurde gefolgert, da8
auch in diesem Zusammenhang konstitutionelle Regeln erforderlich sind. Damit soll der
Spielraum des Staates begrenzt werden, sich durch entsprechende Organisationsformen
auf Kosten der Allgemeinheit zusitzliche Vorteile zu verschaffen, ohne die mdglichen
wiinschenswerten Effekte auBerbudgetirer Einheiten zu unterbinden. Demnach ist ein
generelles Verbot auBerbudgetirer Einheiten kaum wiinschenswert. Als mogliche Regeln
werden unter anderem ein Verschuldungsverbot fiir Sondervermégen, ein Verbot von
Eigenprogrammen der Sonderkreditinstitute und spezielle Informationspflichten iiber die
Kredithilfen auBerbudgetirer Einheiten vorgeschlagen. Dariiber hinaus werden
Vorkehrungen fiir sinnvoll erachtet, die eine zweckfremde Verausgabung von Einnahmen
sonstiger auerbudgetirer Einrichtungen verhindern.
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E. SCHLUSSBEMERKUNGEN

Die Analyse dffentlicher Kredithilfen hat gezeigt, daB diese Subventionsformen aus
Gkonomischer Sicht keinesfalls weniger problematisch sind als andere Arten von Subven-
tionen. Denn Kredithilfen verursachen, ebenso wie andere Subventionsformen, regelma8ig
Wobhlfahrtsverluste und fiihren zu Verteilungskonsequenzen, die aus konstitutioneller Sicht
kaum wiinschenswert sind. Dies gilt auch dann, wenn sie lediglich zu Mitnahmeeffekten
filhren, wobei in diesem Fall auBerdem der angestrebte Subventionserfolg verfehlt wird.
Dariiber hinaus hat die politisch-institutionelle Analyse gezeigt, daB die Subventionierung
in Form 6ffentlicher Kredithilfen insofern politisch attraktiv ist, als sich damit im Vergleich
zu anderen Subventionsformen fiir Subventionsempfinger und staatliche Akteure zusitzli-
che Vorteile realisieren lassen. Diesem Ziel dienen unter bestimmten Bedingungen auch
auBerbudgetire Einheiten, die bei der Vergabe von Kredithilfen eingesetzt werden. Dem-
nach konnte mit der vorstehenden Analyse gezeigt werden, da8 die vielbeklagte Sub-
ventionsproblematik1 wesentlich dadurch bestimmt wird, ob es dem Staat erlaubt ist,
Subventionsinstitutionen beliebig zu wihlen oder nicht.

Als zwingende normative Konsequenz der positiven Analyse 6ffentlicher Kredithilfen
und auBerbudgetirer Einheiten ist die Notwendigkeit fiskalischer Restriktionen zu be-
trachten, die im Hinblick auf die Entscheidungen iiber die Subventionsform und die Orga-
nisationsform der Kredithilfevergabe Anreize zu Verhaltensweisen geben sollen, die im
Einklang mit dem kollektiven Interesse stehen. Gleichwohl kann die Realisierung der Ge-
samtheit der entwickelten Regeln nicht als endgiiltige normative Forderung erhoben wer-
den, da sich ihre Wiinschbarkeit letztlich nur im Rahmen eines konstitutionellen Prozesses
erweisen kann.

Abgesehen von ihrer Ausgestaltung im Detail sind fiskalische Restriktionen in bezug
auf offentliche Kredithilfen und die zu ihrer Vergabe eingesetzten auBerbudgetiren Ein-
heiten als wesentlicher Baustein eines Ordnungsrahmens fiir die staatliche Subventionspo-
litik zu betrachten. Sie sind damit zugleich Bestandteil einer Ordnungspolitik fiir den
offentlichen Sektor, die zunehmend fiir dringend erforderlich gehalten wird?.

Bei der Implementierung der in dieser Arbeit diskutierten fiskalischen Restriktionen
ist zundchst ein rechtstechnisches Problem zu losen. Es stellt sich ndmlich die Frage, in-
wieweit es sinnvoll ist, die zum Teil sehr speziellen Regeln in den Text der geschriebenen

1 "Dje Subventionswirtschaft ist seit langem ein Argernis" SACHVERSTANDIGENRAT
(1982), S.156. )
2 Vgl z.B. FOLKERS (1984), S.504; CASSEL (1988); TIETZEL (1988); MARTZ (1990), S.208.
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Verfassung aufzunehmen. Geht man davon aus, daB der Verfassungstext aus Praktikabili-
titsgriinden nur ganz elementare Regeln enthalten sollte, miissen die Regeln fiir budgetire
und auBerbudgetire Kredithilfen auf ihren Wesensgehalt verdichtet werden, der Bestand-
teil der Verfassung sein sollte. Diese unmittelbaren Verfassungsbestimmungen miiSten
hinreichend eindeutig sein, damit der Gesetzgeber sein Ermessen bei der Formulierung
der Detailregelungen in Form einfacher Gesetzes nicht miBbréuchlich verwenden kann.

Als mogliche Verfassungsbestimmungen zur Beschrinkung der staatlichen Subven-
tionsform-Entscheidungen kommen eine Konkretisierung des Gleichheitssatzes und allge-
meine Ausgabenbestimmungen in Betracht. Der Gleichheitssatz miite im Sinn einer all-
gemeinen Ausgabengerechtigkeit erweitert werden. Danach wire durch geeignete Vor-
schriften sicherzustellen, daB eine Privilegierung bestimmter Gruppen durch die Wahl von
Kredithilfen als Subventionsform nur dann rechtmiBig ist, wenn dies durch besondere
sachliche Griinde gerechtfertigt ist. Zu den allgemeinen Ausgabenbestimmungen, die Ver-
fassungsrang erhalten sollten, gehort eine Regel, die vorschreibt, daB 6ffentliche Aufgaben
mit den geringstmdglichen Ausgaben erfiillt werden miissen. AuBerdem sollte die Verfas-
sung die Vorschrift enthalten, daB Subventionen nur dann zugelassen sind, wenn sie in der
Vergabeperiode ausgabenwirksam sind. Um einer fiskalischen Schattenwirtschaft! entge-
genzuwirken, wire in der Verfassung im Hinblick auf auBerbudgetire Einheiten vorzu-
schreiben, daB sie zur Subventionierung privater Aktivititen nur berechtigt sind, wenn zur
Deckung der Subventionskosten Mittel der staatlichen Haushalte zur Verfiigung stehen.

Die Konkretisierung dieser grundlegenden Verfassungsbestimmungen konnte in der
Bundesrepublik Deutschland im Rahmen der Grundsatzgesetzgebungskompetenz des
Bundes fiir das Haushaltswesen? erfolgen. Dies hétte den Vorteil, daB der Fortbestand die-
ser konkretisierenden Regeln bei sich &ndernden politischen Machtverhéltnissen aufgrund
der Besonderheiten in dem fiir die Grundsatzgesetzgebung voréeschriebenen Verfahren
nicht unmittelbar gefihrdet wire. Vor allem aber konnen gesetzlich geregelte Haushalts-
grundsitze nicht durch einfache Haushaltsgesetze derogiert werden, so daB ihnen bereits
insoweit eine erh6hte Bestandskraft zukommt.

Weit bedeutsamer als dieses rechtstechnische Problem erscheint die Frage nach den
Implementierungschancen der in dieser Arbeit diskutierten Regeln. Denn der "Schleier der
Unwissenheit", der aus theoretischer Sicht die Rahmenbedingung fiir die erforderlichen
konstitutionellen Entscheidungen darstellen muB, ist stets durchsichtig, verbirgt also nicht
den Blick auf die individuelle postkonstitutionelle Position, wenn konstitutionelle Refor-

1 vgl. BENNETT/DILORENZO (1983b).
2 Vgl Art. 109 Abs.3 GG.
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men angestrebt werden. "Wenn die abgeleiteten institutionellen Anderungen in Restriktio-
nen politischen Handelns bestehen, welche den gegebenen Interessen der Politiker zuwi-
derlaufen, fragt sich nimlich, wie derartige Konzepte im politischen Proze8 durchgesetzt
werden sollen."! AuBerdem kann erwartet werden, da8 auch diejenigen Interessengruppen,
die ohne Beschrinkungen Verteilungsvorteile realisieren kdnnen, gegen Restriktionen fiir
die Vergabe von Kredithilfen und den Einsatz auBerbudgetirer Einheiten opponieren
werden. Daher sind die Chancen zur Implementierung entsprechender Restriktionen nicht
besonders giinstig, wenngleich sich solche "konstitutionellen Subventionsreformen”
gesamtwirtschaftlich als Positivsummenspiel beschreiben lassen?. Denn paretosuperiore
institutionelle Anderungen liegen nicht bereits dann vor, wenn sich bei hypothetischer
Betrachtung bestimmte Individuen verbessern konnen, ohne daB sich andere Individuen
verschlechtern, sondern erst wenn diese Situation tatsdchlich eintritt. Daher ist mit einem
Erfolg angestrebter konstitutioneller Reformen generell in erster Linie dann zu rechnen,
wenn sie durch ein Netz aus kompensierenden MaBnahmen abgesichert werden?, Wie sol-
che kompensierenden MaBnahmen im gegebenen Zusammenhang aussehen kénnen, mu8
in dieser Arbeit offen bleiben.

Die Realisierungschancen konstitutioneller Reformen fiir die staatliche Subventions-
politik hingen schlieBlich entscheidend davon ab, ob es gelingt, die 6ffentliche Diskussion
dariiber in Gang zu setzen. In Zeiten erhéhter staatlicher Finanznéte sind die Chancen da-
fiir als relativ gut zu beurteilen, da unter diesen Bedingungen in der Bevolkerung regel-
miBig eine erhdhte Sensibilisierung im Hinblick auf finanzwirtschaftliche Fehlentwicklun-
gen zu beobachten ist. So ist es nicht iiberraschend, daB sich die Subventionspolitik in jiing-
ster Zeit verstirkter Kritik ausgesetzt sieht, da die Biirger zur Finanzierung der deutschen
Einheit offenkundig Ausgabeneinsparungen fiir notwendig erachten. Es wire allerdings
bedauerlich, wenn in der aktuellen Situation lediglich das Ziel kurzfristiger Kiirzungen von
staatlichen Subventionsausgaben verfolgt werden wiirde. Denn damit wiirde iibersehen,
daB auf diese Weise unter den geltenden politisch-institutionellen Bedingungen kiinftige
Fehlentwicklungen bei der Subventionspolitik nicht verhindert werden konnen. Denn
bloBe Ausgabenkiirzungen schaffen keine dauerhaften Anreize fiir die staatlichen Akteure,
Subventionen nur dann zu vergeben, wenn dies im Interesse der Allgemeinheit liegt. Erst
wenn sich die Erkenntnis durchsetzt, daB institutionelle Reformen erforderlich sind, die
dem Staat gerade auch in bezug auf die zuldssigen Formen der Subventionierung und ihre

1 vgl. FOLKERS (1986d), S.32.
Zu einer entsprechenden Einordnung konstitutioneller Steuerreformen vgl. BUCHANAN/
BRENNAN (1980), S.35.

3 vgl. BRENNAN/BUCHANAN (1985), S.140.
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organisatorische Durchfiihrung Begrenzungen auferlegen, bestehen Aussichten, daB in die-
sem Bereich staatlicher Aktivititen langfristig Effizienzsteigerungen erreicht werden kon-
nen. Wenn die vorliegende Arbeit einen kleinen Beitrag zur Verbreitung dieser Erkenntnis
zu leisten vermag, hat sie ihren Zweck erreicht.
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ANHANG



Tabelle 1 : Schuldendiensthilfen der 6ffentlichen Haushalte (in Mio. DM)

Jahr Bund Lénder Gemeinden
insgesamt ohne offentlichen insgesamt ohne offentlichen insgesamt ohne offentlichen
Bereich Bereich Bereich

1960 101 86 154 n D D
191 153 124 285 124 n D
1962 226 174 365 180 D 1
1963 316 201 478 215 D D
1964 459 274 560 357 D b
1965 534 365 661 31 D D
1966 597 369 785 505 D D
1967 958 573 967 616 n D
1968 1.079 624 1.080 700 D ]
1969 1.160 1.060 1.066 669 n D
1970 1157 1027 1.285 1.024 n D
1971 1388 1232 1297 994 D D
1972 1.406 1164 1.740 1329 n D
1973 1.564 1279 1.660 1193 b)) )
1974 1.410 1143 2128 1.520 130 95
1975 1252 1.007 2.401 1759 167 116
1976 1.281 1.020 2685 2056 176 124
1977 1228 951 3025 2385 190 131
1978 1348 1.033 3.084 2.447 1m 127
1979 1334 964 2672 2,080 181 133
1980 1.468 1.091 2744 2217 206 152
1981 1482 1.093 2879 2369 202 150
1982 1512 1276 2600 2.230 213 153
1983 1644 1385 2691 2128 205 148
1984 1.744 1.408 2835 2274 232 175
1985 1.630 1284 3370 2.894 231 174
1986 1.688 132 3131 2684 230 168

1) _ keine Angaben
Quelle: Finanzberichte des Bundes

9LE
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Tabelle 2: Zinszuschiisse des Bundes an die KfW (in Mio. DM)

Verwendungs- Jahr

zweck 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 19881

Fz? 9 54 45 3% 29 24 19 15 12 9 7

Krankenhaus- 28 27 20 14 13 13 1 0 0 0 0

finanzierung

Wohnungsbau 94 14 98 214 257 279 280 272 258 223 194

Polen-Kredit 50 50 50 49 51 50 48 4 42 33 32

6,3 Mrd. DM- - - - - -40 115 92 76 40 28 1

Programm

US-Devisen- 118 123 1 12 5 4 7 2 - - -

ausgleich

Airbus- 32 27 34 63 95 41 57 41 19 15 17

Absatz-

finanzierung

Werfthilfe 58 57 60 66 85 119 137 148 141 135 150
.| Summe 439 461 319 453 575 644 640 599 513 44 412

1 Geschiitzte Zahlen
2 Finanzielle Zusammenarbeit mit Entwicklungslindern

Quelle: BUNDESREGIERUNG (1988), S.21

Tabelle 3: Zinsertrige von LKB und LfA in Form von Zinszuschiissenl
Jahr LKB: Zinszuschiisse LfA: Zinszuschiisse
in Mio.DM in v.H.der in Mio. DM in v.H. der
Zinsertrige Zinsertrage
1973 158,7 36,4 1)
1974 2032 383 1)
1975 2476 37,7 1)
1976 298,7 37,2 1)
1977 3258 36,4 1)
1978 3447 35,1 1)
1979 370,6 335 1)
1980 4222 336 1)
1981 462,3 31,7 1)
1982 469,8 283 1)
1983 474,7 258 1)
1984 470,1 238 241,1 26,2
1985 446,8 223 2348 25,0
1986 4259 21,1 2275 24,0
1987 1) 2183 23,0
1988 1) 211,5 20
1) Keine Angaben

Quellen: Gesitlléif;sberichte der LKB; Schriftliche Auskunft der LfA vom 21.11.1989 an
den Verf.



Tabelle 4: Schuldendiensthilfen des Bundes und der Liinder an Dritte nach Férderzwecken von 1960 bis 1974

Bund Lander
Gesamt davon in v.H. von (1) fir Gesamt davon in v.H. von (2) fir
Jahr in Mio. | Wohnungsbau| Ernihrung, Wirtschafts- in Mio. Wohnungsbau Ernahrung, Wirtschafts-
DM (1) Land- und forderung DM (2) Land- und forderung
Forstwirtschaft Forstwirtschaft
1960 86 6,0 87,6 6,4 ) 67,5 208 52
1961 124 136 79,4 68 124 82,5 11,4 57
1962 174 18,6 76,9 44 180 90,1 45 53
1963 201 - 96,8 29 215 89,5 3,6 6,6
1964 274 0,4 88,0 9,2 357 90,2 31 58
1965 365 12,5 78,6 6,2 431 91,2 1,7 6,5
1966 369 0,4 96,0 08 505 91,3 15 6,2
1967 573 1,2 574 38,7 616 91,5 1,6 6,0
1968 624 20 54,6 40,4 700 87,1 18 103
1969 1.060 12,2 38,5 183 669 748 1,9 25
1970 1.027 12,7 370 16,4 1.024 69,3 3,0 20,8
1971 1.232 9,6 38,9 21,0 994 65,3 29 19,2
1972 1.164 9,5 32,6 236 1.329 65,5 2,6 233
1973 1.279 57 314 21,7 1.193 61,2 32 24,7
1974 1.143 72 32,6 12,0 1.520 59,1 28 208

Quelle: Eigene Berechnungen aufgrund der Angaben in DICKERTMANN (1980), S.569 f., Tabelle 15.

8LE
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Tabelle 5: Schuldendiensthilfen des Bundes im Sinne des § 12 StabWG nach
Forderzwecken
Jahr Insgesamt Ernihrung, Gewerbliche Wohnungsbau
in Mio.DM Landwirtschaft Wirtschaft in v.H.
1 und Forsten inv.H. von (1)
in v.H. von (1) von (1)
1981 1.167 27 120 65,2
1982 1272 194 18,6 62,0
1983 1.405 16,1 212 62,7
1984 1.581 13,0 215 65,5
1985 1.450 123 239 63,8
1986 1.528 11,1 19,9 69,0

Quellen: Subventionsberichte des Bundes

Tabelle 6: Ausgaben der éffentlichen Haushalte fiir Darlehen an den 6ffentlichen
Bereich (in Mio. DM)
Jahr Insgesamt Bund ERP-Sonder- Lander Gemeind
cn
vermdgen

1974 1.506 1.056 140 157 153
1975 4.233 3.592 262 193 187
1976 234 1216 663 268 197
1977 1551 865 269 295 122
1978 1412 812 226 259 115
1979 2213 1453 409 256 95
1980 2361 1399 545 279 137
1981 2406 1422 504 343 138
1982 2.280 1.358 524 270 127
1983 2142 1.268 570 221 83
1984 2493 1472 747 184 914
1985 2.726 1.602 705 315 103
1986 2.679 1.578 542 465 94

Quellen: Finanzberichte des Bundes




Tabelle 7:

Ausgaben der éffentlichen Haushalte fiir Darlehen an Dritte absolut (in Mio. DM)
und in % der Gesamtausgaben der jeweiligen Haushalte

Jahr

Insgesamt

Bund

ERP-Sonder- Lastenaus- Sozialver- Linder Gemeinden,
vermdgen gleichs- sicherung Gemeinde-
fonds und Zweck-
verbinde

abs. abs. in % abs. in % abs. in % abs. in%’ abs. in % abs. in %
1950 2.161 132 1,0 a 345 17,1 a. 1.490 13,8 194 26
1951 3.065 301 1,6 a 426 17,6 a 2091 15,6 248 29
1952 3.943 586 2,8 a 242 11,9 a 2729 179 386 40
1953 4327 663 33 a 563 16,3 a 2635 15,7 466 42
1954 5373 1.084 52 a 1.124 263 a 2594 147 572 47
1955 5216 961 42 a 1.040 26,5 a 2537 13,0 678 49
1956 6.182 1164 42 a 948 26,4 a 3399 146 671 43
1957 6.892 1.930 6,0 a 790 208 a 3.176 124 996 6,1
1958 6.739 2174 5,5 a 784 18,8 a 3.047 11,0 734 42
1959 6.987 2.059 55 a 764 171 a 3416 11,8 748 39
1960 5223 1.181 338 a 564 17,4 a 2.806 11,1 672 41
1961 8.096 2537 55 a . 678 17,1 a 3.881 10,5 1.000 41
1962 8.477 1.666 33 593 89,8 525 119 a 4.465 10,5 1228 44
1963 9570 2.184 40 1409 90,0 432 120 a 4231 9,2 1315 42
1964 8.987 1.854 32 792 89,4 n 9,2 a 4520 9,0 1.449 40
1965 9.456 1.999 31 1253 933 337 9,2 a 4.403 8,1 1.464 38
1966 8613 2372 3,5 895 89,9 247 79 a 3.789 6,5 1310 32
1967 9.530 3.790 31 994 828 159 48 a 3.401 57 1.186 29
1968 7532 2659 35 902 63,7 119 34 a 2775 44 1.041 24
1969 7077 2780 34 1067 759 131 37 a 2153 32 945 2,0

08¢



Fortsetzung von Tabelle 7:

Vorlaufiges Ergebnis

LI S A

Anderung der Berechnungsmethode

Lastenausgleichsfonds/EG-Anteile
Quelle: Statistische Bundesamt, Lange Reihen zur Wirtschaftsentwicklung (verschiedene Jahrginge)

Ab 1980 in v.H. der bereinigten Ausgaben

Jahr Insgesamt Bund ERP-Sonder- Lastenaus- Sozialver- Lander Gemeinden,
vermogen gleichs- sicherung Gemeinde-
fonds und Zweck-
verbinde

abs. abs. in % abs. in % abs. in % abs. in % abs. in % abs. in %
1970 6.755 2.149 25 1.246 19,7 133 4,0 a 2.041 2,7 1.186 21
1971 7.459 2494 2,5 1270 87,1 146 44 a 1.868 21 1.681 25
1972 7.691 2.634 23 1277 80,9 132 42 a 2.032 2,0 1617 22
1973 7.550 3.152 2,6 1.050 79,0 145 49 a 1.701 1,5 1502 18
19741 7311 2931 22 143 822 122 42 a 2.093 1,6 729 08
1975 7.518 2.884 18 1.559 75,6 88 2,8 a 2357 1,6 629 0,6
1976 8.854 2972 18 1315 59,3 48 15 a 3783 25 736 0,7
1977 8.167 2.669 15 1515 76,0 34 1,2 a 3336 21 613 0,6
1978 9.233 3292 1,7 1.833 76,2 2 08 a 3.505 2,0 583 0,7
1979, 10.771 3.800 19 2.185 T3 26 1,0 a 4.091 2,1 669 0,5
1980 12.033 3846 18 2641 75,7 29 024 a 4.658 22 859 06
1981 13.212 4271 1,8 3.047 7838 32 0,2 a 4721 22 1.139 0,7
1982 13.195 4.575 19 2.462 70,9 35 0,2 256 0,08 4.783 21 1.083 0,7
1983 15.003 4.930 2,0 3.164 743 30 02 376 0,11 5351 23 1152 08
1984 17.611 6347 2,5 3231 721 34 0,2 406 0,12 6399 2,7 1.194 038
1985 16.765 5751 22 3.083 70,7 32 0,2 390 0,11 6.434 2,6 1.075 0,7
19862 16.555 5252 2,0 3317 75,7 32 0,2 506 0,14 6.366 25 1.082 0,6

keine Angaben

I8¢
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Tabelle 8: Zinseinnahmen der 6ffentlichen Haushalte (in Mio. DM)

Jahr Bund LAF ERP-Sonder- Lander Gemeinden Insgesamt
vermdgen
1974 541 7 334 625 1375 2882
1975 582 9 429 561 883 2.463
1976 616 6 358 549 24 2252
1977 638 5 432 556 792 2423
1978 656 4 437 528 78 2352
1979 802 4 421 597 9719 2.803
1980 664 4 4n 683 1403 3226
1981 775 4 607 692 1.527 3.605
1982 738 3 764 730 1299 3533
1983 855 3 857 763 1.033 3511
1984 741 3 933 908 1135 3721
1985 1.051 2 999 3 1.202 4176
1986 991 2 993 927 1119 4032
19871 811 2 970 793 - 2576
19881 gn 2 925 785 - 2584

1 Ohne Gemeinden
Quelle: Finanzberichte des Bundes

Tabelle 9: Tilgungseinnahmen der 6ffentlichen Haushalte von anderen Bereichen (in
Mio. DM)
Jahr Bund LAF ERP-Sonder- Lander Gemeinden Insgesamt
vermdgen
1974 730 293 1164 1.239 412 3838
1975 688 287 1327 1.256 605 4.163
1976 700 286 1.097 1412 420 3914
1977 1.063 315 1.236 1398 369 4382
1978 979 300 1.876 1397 450 5.001
1979 1.264 285 1.453 1.450 463 4914
1980 1.490 267 1382 1.507 585 5230
1981 1.689 259 1.524 1.781 508 5.760
1982 1.564 256 2.010 2.686 579 7.096
1983 1211 247 2330 2.461 558 6.806
1984 1.150 233 2425 1974 602 6.384
1985 1.597 219 2.896 2386 662 7.760
1986 1.994 202 3.479 2.185 689 8.548
1987 | 1767 171 3784 2.184 g2 1 8.690
1988 | 232 m 3620 2482 g3 1 9436

1 EinschlieBlich Darlehensriickfliisse vom 6ffentlichen Bereich
Quelle: Finanzberichte des Bundes
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Tabelle 10: Deckungsrelation zwischen Darlehenseinnahmen und Darlehensausgaben
beim Bund und beim Offentlichen Gesamthaushalt (ohne
Sozialversicherung)

Jahr Bund! Offentlicher Gesamthaushalt?
Einnahmen Ausgaben Relation Einnahmen Ausgaben | Relation
in Mio. DM in Mio. DM ®:(2) in Mio. DM in Mio. DM | (3):(4)
) V) inv.H. 3) @) inv.H.
1974 1.806 3.987 453 6.720 7311 91,9
1975 1.808 6.476 219 6.626 7518 88,1
1976 1.866 4.188 446 6.166 8854 69,6
1977 2310 3534 65,4 6.805 8.167 833
1978 2.208 4.104 538 7.353 9.233 7,6
1979 3.142 5.253 59,8 7717 10.771 71,6
1980 3.094 5.245 59,0 8.456 12,033 703
1981 3.115 5.693 54,7 9.365 13.212 70,9
1982 3.063 5933 51,6 10.629 12.939 82,1
1983 2.888 6.198 46,6 10317 14.627 70,5
1984 3124 7.819 40,0 10.105 17.205 58,7
1985 3638 7353 49,5 11.936 16375 729
1986 399 6.830 58,4 12.580 16.049 78,4
1987 3.553 8193 434 11266 3 15.718 7,7
1988 4.066 8.666 469 12,0200 3 16.505 78

! EinschlieBlich Einnahmen vom und Aus‘faben an den offentlichen Bereich

Nur Einnahmen vom und Ausgaben an

en nicht6ffentlichen Bereich

Ohne Zinseinnahmen der Gemeinden; mit Tilgungseinnahmen der Gemeinden vom
offentlichen Bereich

Quelle: Finanzberichte des Bundes
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Tabelle 11: Jahrliche Zinsverbilligungskosten fiir den Forderungsbestand aus
Finanzhilfe-Darlehen des Bundes

Jahr Bestande an Finanzhilfe- Zinsverbilligungs- Zinsverbilligungs-
Darlehen am Endes des kosten (in Mio. DM) satz [(1):(2)]
Haushaltshaltsjahres ()]

(in Mrd. DM)
@

1977 3338 1.280 3,79

1978 34,1 1290 3,78

1979 385 1.400 3,64

1980 39,1 1.430 3,66

1981 39,6 1.450 3,66

1982 40,2 1.470 3,66

1983 40,9 1.500 3,67

1984 418 1.530 3,66

Quellen: Subventionsberichte des Bundes; eigene Berechnungen.

Tabelle 12:  Jéhrliche Zinsverbilligungskosten fiir den gesamten Forderungsbestand aus

Darlehen des Bundes

Jahr Durchschnitt- Durchschnitt- Durchschnitt- Darlehens- Zinsver-

licher Zins- licher Zins- licher Zins- bestand zu billigungs-

satz fiir satz fiir verbilligungs- Beginn des kosten in

offentliche Schulden satz in v.H. Haushalts- Mio. DM

Darlehen inv.H. (2) ?)=0-(1) jahres 3)*@)

in v.H. (1) (in Mrd. DM)

(O]

1974 1,54 7,42 5,88 45.808 2.689
1975 1,52 7,51 599 49.005 2935
1976 1,46 6,42 596 54.200 2.688
1977 1,51 6,81 530 56.890 3.015
1978 1,43 6,46 5,03 59.534 2995
1979 1,63 6,39 4,76 61.666 2935
1980 1,36 6,93 5,57 63.589 3542
1981 1,52 7,82 6,30 63.965 4.030
1982 1,47 822 6,75 65.515 4422
1983 1,74 8,63 6,89 64.819 4.466
1984 1,68 8,12 6,44 68.893 4437
1985 2,02 798 5,96 71.257 4.247
1986 1,83 7,71 5,88 74315 4370

Quelle: Finanzberichte des Bundes; eigene Berechnungen
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Tabelle 13: Darlehensforderungen des Bundes (Stand am Ende des Haushaltsjahres)!

Jahr Darlehens- darunter: nachrichtlich: Darlehens-
bestand Darlehen fiir Schulden- bestand zu
insgesamt Wohnungsbau stand Schulden-
in Mio. DM und Siedlungs- in Mio. DM stand in v.H.

wesen
in Mio. DM

1952 3.025 1.440 11.745 258

1953 4568 2441 21.595 212

1954 6.158 3236 25.882 238

1955 6.158 4.012 25421 242

1956 10.716 5.036 25333 423

1957 13.419 6.676 25.660 522

1958 15.855 8.445 24.610 644

1959 19.141 10.590 25.851 74,0

1960 21.095 12.118 28470 74,1

1961 24364 13811 31.188 78,1

1962 23.067 15.655 31.199 739

1963 25.844 17.222 34.426 751

1964 28.771 18.634 35.458 81,2

1965 32363 19.997 36.842 87,8

19662 31.945 18312 41.012 79

1967 36.034 19.278 48.848 73,8

1968 36.582 20.081 52333 70,0

1969 37.879 20477 50.615 74,8

1970 39.657 20.835 47.670 832

1971 41.889 21350 48.726 86,0

1972 43.583 22.056 52012 838

1973 45.808 22929 57.780 93

1974 49.005 23.799 69.317 70,7

1975 54.200 24.629 98.172 55,2

1976 56.890 25.291 125.412 454

1977 59.534 25.698 146.424 40,7

1978 61.666 25.839 173.207 356

1979 63.589 26.311 198.487 32,0

1980 63.965 27.083 226.016 283

1981 65.515 217.706 263.717 248

1982 64.819 28.050 301.432 21,5

1983 68.893 28.929 332.792 20,7

1984 71.257 29.561 361.217 19,7

1985 74.315 29.831 384.267 193

1986 72.843 30.449 411.733 17,7

1987 79.420 36.191 439.624 18,1

1988 78.371 kA. 472.825 16,6

k.A. keine Angaben

1 1952-1959: 31.03. des folgenden Kalenderjahres; 1960-1987: Bestand jeweils am 31.12. eines
2 Kalenderjahres.
ab 1967 einschlieBlich Exportkredit-Forderungen des Bundes an die KfW

Quellen: Finanzberichte des Bundes; Haushaltsrechnung und Vermoégensrechnung des Bundes
(1950-1956: Haushaltsrechnung, Anlage V: Das Vermogen des Bundes; 1957-1987:
Vermogensrechnung, Vermogen des Bundes).
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Tabelle 14:  Entwicklung des ERP-Sondervermigens (Bestinde am Ende des Rech-
nungsjahres in Mio. DM)

Netto- Verbindlich- Passiva Verpflichtungen
Jahr | Vermoégens- keiten gesamt aus
bestan Gewihrleistungen
1

3| en : 6492 :
19561 6.660 - 6.660 -
19571 6.926 - 6.926 -
19581 7.165 - 7.165 -
19591 7372 - 1372 -
19601 7522 - 7522 -
19607 7.455 75 7.530 -
1961 7.678 75 7.752 -
1962 7.922 75 7.997 -
1963 8.127 575 8.701 -
1964 8.365 567 8.932 -
1965 8.610 565 9.174 -
1966 8.825 560 9.385 569
1967 9.068 706 9.773 470
1968 9.296 1.075 10.371 462
1969 9.538 1227 10.765 375
1970 9.793 1.296 11.089 382
1971 10.070 1.364 11.434 415
1972 10311 1474 11.786 506
1973 10.598 1.151 11.748 532
1974 10.855 1.158 12.013 544
1975 11.117 1.304 12.421 501
1976 11.438 1.790 13228 473
1977 11.798 1.659 13.458 456
1978 11.824 1518 13.342 433
1979 12.156 2313 14.470 403
1980 12.550 3.446 15.997 333
1981 13.031 4.829 17.860 290
1982 13.479 5.338 18.817 277
1983 13.942 5.796 19.738 682
1984 14.458 6.564 21.022 680
1985 14.961 6.690 21.651 677
1986 15.474 6.415 21.890 613
1987 16.000 5.931 21.913 610
1988 16.550 5.970 22.520 610

1 Das Rechnungsjahr endete jeweils am 31.3. des betreffenden Kalenderjahres.
2 1960 erfolgte eine Umstellung des Rechnungsjahres auf das Kalenderjahr, so daB das
Rechnungsjahr 1960 lediglich neun Monate umfaBte.

Quelle: Haushalts- und Vermogensrechnung des Bundes. Ubersicht zur Haushaltsrech-
nung, Abschnitt 4.2.2.1
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Tabelle 15: Offentliche Gewihrleistungen (Haftungssumme am Ende des Haushalts-
jahres in Mio. DM)

Jahr Insgesamt Bund ERP-Sonder- Linder Gemeinden
vermogen und
Zweck-
verbédnde
1960 27.753 18.534 - 7.066 2.133
1961 32.139 21.824 - 7.914 2.379
1962 35.612 24.250 - 8.467 2.772
1963 39.733 26.946 - 9.446 3.319
1964 44.433 30.072 - 10.627 3.713
1965 49.196 32779 - 12.265 4.134
1966 51.872 32.865 569 13.675 4.746
1967 58.566 38.294 470 14.671 5.114
1968 65.360 43.615 462 15.911 5.357
1969 74.804 50.457 375 18.375 5.584
1970 82.019 55.385 382 20.451 5.787
1971 91.491 60.739 415 23.897 6.428
1972 94.383 63.659 506 22.629 7.572
1973 | 101.466 67.158 532 25.005 8.762
1974 111.857 72.837 544 29.147 9.321
1975 125.651 84.312 501 31.409 9.422
1976 | 155.198 111.964 473 32373 10.382
1977| 175.769 131.710 456 33.008 10.590
1978 | 187.349 144.029 433 32.630 10.253
1979| 198.835 156.986 403 30.735 10.709
1980 | 211.183 170.602 333 29.801 10.447
1981 229.911 186.403 290 31.996 11.222
1982 | 257.181 212.869 277 32.549 11.486
1983 271785 225.984 682 32.454 12.665
1984 | 276.510 229.854 680 34.116 11.860
1985| 273.736 225.852 677 35.053 12.154
1986 | 270.631 221.464 613 34.824 13.730
1987 264.059 213.306 610 35.051 15.092
1988 | 255.540 206.144 610 35.080 13.707

Quelle: Finanzberichte des Bundes
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Tabelle 16: Gewiihrleistungen des Bundes

Jahr |Haftungs- nachricht-| Relation| Ausgaben Einnahmen Ausgaben-, Relation
volumen lich: (1) : (2) | aufgrund von |aufgrund von | GberschuB ?3):(1)
am Ende des| Gesamt- | inv.H. | Gewihr- Gewihr- in Mio. DM inv.T.
Haushalts- | ausgaben leistungen leistungen (©))
jahres in Mrd. in Mio. DM | in Mio. DM
in Mrd. DM | DM

& &}
1960 185 311 59,9 kA. kA. 81 44
1961 218 46,2 472 kA. kA. -70 32
1962 243 50,9 47,7 kA. kA. 47 -1,9
1963 269 55,2 48,7 kA. kA. -9 03
1964 30,1 589 51,1 kA kA. 34 -11
1965 328 65,5 50,1 kA. kA. -183 -5,6
1966 329 68,5 48,0 kA. kA. -54 -1,6
1967 383 76,5 50,1 kA. kA. -52 -1,4
1968 43,6 76,1 513 kA. kA, -166 -3,8
1969 50,5 81,9 61,7 kA. kA. 72 -14
1970 554 88,2 62,8 kA. kA, -100 -1,8
1971 60,7 98,4 61,7 kA. kA 64 L1
1972 63,7 112,6 56,6 kA. kA 58 0,9
1973 67,2 1221 55,0 kA. kA. 47 0,7
1974 728 1349 54,0 kA, kA. -208 -29
1975 843 160,1 52,7 kA. kA. -406 48
1976 1126 166,7 67,5 kA. kA. -480 43
1977 131,7 1742 756 kA, kA. -592 45
1978 144,0 1912 753 s 675 36 03
1979 157,0 205,1 76,5 606 801 -195 -1,2
1980 170,6 2176 78,4 945 863 82 0,5
1981 186,4 2349 79,4 931 981 -50 03
1982 2129 246,6 86,3 1310 1327 -17 -0,1
1983 226,0 248,7 90,9 1.900 1.160 740 33
1984 2299 2539 90,3 2.737 1.160 1577 6,9
1985 2259 259,4 87,1 2.706 1.645 1.061 47
1986 2215 263,2 84,2 2431 1.459 972 44
1987 2133 270,9 78,7 2.800 1220 1.580 7,4
1988 206,1 2718 74,2 2.897 1311 1.586 7,7

k.A. keine Angaben
*N egative Vorzeichen kennzeichnen Einnahmeniiberschiisse
Quellen: Bundeshaushaltsrechnungen; Statistisches Bundesamt, Lange Reihen zur Wirt-

schaftsentwicklung; dass., Statistisches Jahrbuch 1989, S.428; eigene Berech-
nungen.
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Tabelle 17:  Geldforderungen des Bundes aus Gewiihrleistungen (Stand am Jahresende

in Mio. DM)
Jahr Umschuldungen Forderungen aus Biirgschaften Summe
und Garantien im Ausfuhrgeschaft
1974 1.085 122 1207
1975 1.032 120 1152
1976 1362 146 1508
1977 1.076 273 1349
1978 968 478 1.446
1979 1.080 631 1711
1980 946 1.055 2.001
1981 1.441 1.152 2593
1982 1538 1152 2.690
1983 1.655 1.482 3.137
1984 1.778 194 1972
1985 2361 4.215 6576
1986 6.037 3309 9.346
1987 6.886 3122 10.008
1988 8219 4.218 12.437

Quelle: Finanzberichte des Bundes

Tabelle 18:  Gewihrleistungen der 6ffentlichen Haushalte nach Forderzwecken
(Haftungsvolumen am Ende des Haushaltsjahres in Mio DM)

Jahr Insgesamt davon:

AuBenwirt- ‘Wohnungs- Allgemeine Wirtschafts-

schaftliche bau Wirtschafts- unternchmen

Gewihr- forderung

leistungenl’
1974 111.857 38.908 19.575 67973 4.403
1975 125.651 47.521 21.185 78.029 4.617
1976 155.198 61.494 22503 99.601 5229
1977 175.769 79.901 24.053 124.525 5.567
1978 187.349 87.551 24340 136376 5528
1979 198.835 99.172 23.488 145.524 5.650
1980 211.183 120.863 22363 23.810 5.641
1981 229911 137548 23.703 24.605 6.492
1982 257.181 158.806 27.458 27.028 kA.
1983 271.785 170.819 24.680 26.769 7.045
1984 276.510 169.943 25.510 27291 7.140
1985 273.736 169.110 26.245 27.516 7382
1986 270.521 164.329 26.972 26.754 7.746
1987 264.059 153.498 27.450 26.659 8719
1988 255.540 148.955 26.7719 27259 7.799

1 Stand am 30.06. des Haushaltsjahres
2 nur Bund

Quellen: Finanzberichte des Bundes
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Tabelle 19: Zusagen fiir aus eigenen Ertréigen verbilligte Darlehen der KfW, DAB und
LfA
Jahr KfwW DAB
Zusagen! Zusagen® Zusagen®
in Mio.DM| inv.H. der | in Mio.DM| inv.H. der |in Mio.DM | in v.H. der
esamten fésamten esamten
edit- edit- edit-

zusagen zusagen zusagen
1976 1613,0 6 28,6 8,1 73,0 8,7
1977 2132,9 6 125,34 22,3 112,0 13,1
1978 4204,1 6 82,2 9,8 90,0 73
1979 41481 6 59,1 53 113,0 6,5
1980 24122 23,7 26,0 2,1 128,0 78
1981 4501,5 37,7 15,5 1,2 117,0 8,2
1982 2847,6 24,6 19,5 1,4 160,0 10,8
1983 3529,5 30,5 69,7 3,0 171,6 12,3
1984 3295,8 25,0 181,6 8,6 276,1 20,0
1985 6632,5 49,5 361,5 16,2 493,2 26,1
1986 7384,9 52,8 296,8 11,0 781,4 30,1
1987 48942 39,0 3232 11,3 735,5 30,7
1988 7064,12 36,0 362,6 11,7 914,3 33,4

1 Nur KfW-Programme zur Forderung inldndischer Investitionen (ohne Sonderkredite fiir volks-
wirtschaftlich bedeutende Investitionsvorhaben).
Ohne KfW-Gemeindeprogramm (aus Mitteln des Bundes zinsverbilligt).
1976: Ergianzungsdarlehen; 1977-1983: Erginzungsprogramme I und II; seit 1984: Erginzungs-
programme I, IT und III.

programm verwendeten Betrige.
"Aus Mitteln des LfA-Gewinns" verbilligte Darlehen sowie seit 1982 auch Ergénzungsdarlehen.

2
3
4 EinschlieBlich der zur Aufstockung der ERP-Mittel im Existenzgriindungs- und Standort-
5
6

Keine Daten verfiigbar.

Quellen: Geschiftsberichte der KfW, DAB (friiher LAB) und der LfA; KIRCHHOFF (1987),
S.188, Tabelle 16; eigene Berechnungen.



Tabelle 20: Zufihrungen der LKB zu
Riickstellungen fir Zinsver-

billigungszuschiisse
Jahr Zufihrungen
in Mio. DM in v.H. des
Jahrestberschusses
1976 101 28,0
1977 136 2,0
1978 9% 62,3
1979 43 81,1
1980 216 1412
1981 239 1219
1982 238 120,8
1983 158 156,4
1984 114 156,2
1985 187 113
1986 115 11,7
1987 113 151,1
1988 190 122,6

Quelle: Geschiftsberichte der LKB; eige-

ne Berechnungen.
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Tabelle 21:

Gewiihrleistungsiibernahme

der Sonderkreditinstitute mit
eigenem Haftungsrisiko (in

Mio. DM)

Jabr | kW | DAB! | LkB| LfA
1982 00| 89 29 31
1983 | 283| 74 73 387>
1986 | 2280 69 85 413
1985 84| 50 57 s5
1986 00| 48 4 59
1987 4| B 54 61
1988 s9| 752 56 70

1 Biirgschaften  teilweise durch ERP-

Sondervermdgen riickverbiirgt.
2 EinschlieBlich der vom Wiedereingliede-
rungsfonds des Europarates riickverbiirgten

Biirgschaftsiibbernahmen.

3 Ohne Garantien fir mittelstindische

Beteiligungen.

Quelle: Geschiiftsberichte der genannten
Institute.

Tabelle 22: Darlehen der Bundesanstalt fir Arbeit fiir arbeitsmarktpolitische MaSnahmen

Jahr Insgesamt davon mit Zinssatz
in Mio. DM 0% 2% 4%
(6] abs. in v.H. abs. invH. abs. in v.H.

1980 187 65 48 42 25 80 428
1981 128 51 39,8 4 184 54 422
1982 239 152 63,6 31 13,0 56 234
1983 343 260 758 21 6,1 61 178
1984 362 282 779 25 6,9 55 15,2
1985 339 289 853 16 4,7 4 10,0
1986 384 340 88,6 2 57 23 6,0
1987 440 39 90,0 26 59 18 41
1988 478 432 90,4 29 6,1 17 3,6
1989 472 430 91,1 27 57 15 32

Quelle: Schriftliche Auskunft der Bundesanstalt fiir Arbeit vom 9.4.1990
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Tabelle 23: Entwicklung der Gliubigerstruktur der KfW von 1978 - 1988

Jahr | Verbindlichkeiten Anteile  der  verschiedenen  Gliubiger(gruppen) an  den
Verbindlichkeiten

insgesamt*® ERP-Sonder- Bund Kreditinstitute
in Mio DM vermogen (Haushaltsmittel) und Sonstige

1978 20.298 34 20 46

1979 27.608 26 27 47

1980 35.686 2 33 45

1981 44210 21 36 43

1982 52172 18 40 42

1983 56273 18 41 41

1984 60.067 18 42 40

1985 64.497 17 41 42

1986 67.679 17 42 41

1987 69.620 16 43 42

1988 75.403 15 41 4

* Ohne Treuhandverbindlichkeiten.

Quellen: BUNDESREGIERUNG (1988), S.17 (Tabelle 3); KREDITANSTALT FUR
WIEDERAUFBAU (1988), S.63

Tabelle 24: Jahresiiberschiisse von KfW,
DAB, LKB und LfA (in

Mio.DM)

Jabr | kKW' | DAB| LKB | LfA
1976 mn 4 28

1977 79 5 2 4
1978 8 5 62 45
1979 70 5 81 55
1980 12 5 141 58
1981 2 5 122 58
1982 | 122 6 121 60
1983 66 7 156 66
1984 | 109 10 156 66
1985 | 149 10 12 66
1986 | 163 10 111 7
1987 | 132 10 151 n
1988 B4 | 00! 123 n

1pie Steigerung gegem‘iber dem Vorjahr ist
mitverursacht durch die Auflésung von
Sammelwertberichtungen.

Quelle: Geschiftsberichte dieser Institute
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