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Die Schuldenbremse erlaubt den staatlichen Haushalten, 
über den Konjunkturzyklus zu atmen. Dies soll die Haus-
haltspolitik verstetigen und die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung über die automatischen Stabilisatoren im Steu-
er- und Sozialsystem glätten. Zu bedenken ist dabei, dass 
es um eine konjunkturgerechte Finanzpolitik in wirtschaft-
lich relativ „normalen Zeiten“ geht. In Notlagen erlaubt die 
Schuldenbremse, zusätzliche Kredite aufzunehmen. Der 
Beitrag der Schuldenbremse zur Krisenbewältigung liegt 
darin, solide Staatsfi nanzen abzusichern und so auch fi -
nanziellen Spielraum für Notsituationen zu schaff en.

In der Praxis ist es nicht einfach, die automatischen Sta-
bilisatoren von anderen Budgetschwankungen zu un-
terscheiden. Dazu müssen die konjunkturelle Lage und 
die Konjunktureinfl üsse auf die staatlichen Budgets ge-
schätzt werden. Die Schwierigkeiten dabei zeigen etwa 
die vielfältigen Verfahren zur Konjunkturbereinigung, die 
Bund und Länder für ihre Schuldenbremsen verwenden. 
Diese Verfahren haben jeweils ihre eigenen Stärken und 
Schwächen (Deutsche Bundesbank, 2017).

Der Bund leitet die konjunkturellen Schwankungen in sei-
nem Haushalt aus einer gesamtwirtschaftlichen Produkti-
onslücke und einer konstanten Budgetsemielastizität ab. 
Der Konjunktureinfl uss auf das Budget (die Konjunktur-
komponente) ist dadurch proportional zur Produktions-
lücke. Das Kernstück der Konjunkturbereinigung bildet 
folglich die Schätzung des Produktionspotenzials. Dazu 
lehnt sich der Bund eng an das EU-Verfahren an. Die Ei-
genschaften des EU-Verfahrens beleuchten z. B. Adem-
mer et al. (2019), einen breiteren Überblick über Poten-
zialverfahren geben Anderton et al. (2014). Auch hier gilt: 
Die Potenzialverfahren haben unterschiedliche Vor- und 
Nachteile. Beispielsweise sind manche sehr komplex, 
können dafür aber Strukturreformen besser evaluieren.

Potenzialschätzung für Konjunkturbereinigung mit 

besonderen Anforderungen

Nicht jedes Potenzialverfahren eignet sich zur Konjunktur-
bereinigung in einer Schuldenregel, sondern es sollte spe-
zielle Anforderungen erfüllen. Erstens gibt das Grundge-
setz vor, dass Konjunkturschwankungen symmetrisch zu 
berücksichtigen sind. Die Symmetrie der Konjunkturberei-
nigung in der Schuldenbremse ist elementar. Andernfalls 
könnten chronische konjunkturbedingte Kredite die Schul-
denbremse aushebeln. Im Idealfall liefert das Potenzial-
verfahren daher symmetrische Produktionslücken. Selbst 
bei einem methodisch symmetrischen Verfahren kann es 
in der Praxis aber zu Verzerrungen kommen; das heißt, 
konjunkturelle Überschüsse und konjunkturelle Defi zite 
gleichen sich nicht aus. Dies spricht dafür, über die kon-
junkturbedingten Überschüsse und Defi zite Buch zu füh-
ren (Konjunktur-Kontrollkonto). Kommt es im Zeitverlauf zu 
größeren Abweichungen in die eine oder andere Richtung, 
könnte dies in der Folgezeit korrigiert werden: Konkret 
könnten konjunkturbedingte Schulden, die eine bestimm-
te Schwelle überschreiten, über einen Tilgungsplan wie-
der abgebaut werden. Umgekehrt könnten konjunkturelle 
Guthaben oberhalb einer entsprechenden Schwelle in ei-
ne Rücklage umgebucht werden, über die die Haushalts-
gesetzgebung dann im weiteren Verlauf verfügen kann.

Zweitens müssen Fiskalregeln transparent und nachvoll-
ziehbar sein. Idealerweise sollte dafür das Potenzialver-
fahren stabile Ergebnisse liefern, ohne dass die Modellie-
rung oder die Schätzparameter häufi g angepasst werden 
müssen. Eine gewisse Komplexität erscheint nicht per se 
problematisch. Allerdings sollten Verfahren und Ergeb-
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nisse öff entlich gut dokumentiert und nachprüfbar sein. 
Dies erleichtert eine Kontrolle durch Parlament und Öf-
fentlichkeit, was für die Glaubwürdigkeit einer Schulden-
regel besonders wichtig ist.

Eine spezielle Herausforderung ergibt sich für die gesamt-
staatliche Haushaltsüberwachung, wenn die nationalen 
Schätzverfahren vom EU-Verfahren abweichen. Denn 
dann könnten die EU-Regeln verletzt werden, obwohl die 
nationale Schuldenbremse eingehalten ist. Je stärker sich 
die nationalen von den EU-Vorgaben unterscheiden, desto 
wichtiger ist die Haushaltsüberwachung durch den Stabi-
litätsrat. Kommt er zu dem Schluss, dass die Finanzpolitik 
von Bund und Ländern nicht mit den EU-Vorgaben verein-
bar ist, sollte er den Anpassungsbedarf fundiert erläutern.

Sprunghafte Finanzpolitik

Eine wesentliche Herausforderung für die Schuldenbremse 
besteht bei allen gängigen Potenzialschätzverfahren: Revi-
sionen des Potenzialpfads sind üblich und können zu einer 
sprunghaften Finanzpolitik führen. Sie sind nach unserer 
Auff assung kein technisches Problem einzelner Verfahren. 
Vielmehr ist es nötig, nach überraschenden Ereignissen 
die wirtschaftlichen Perspektiven zu überprüfen und be-
darfsweise auch die Potenzialschätzung zu korrigieren. 
Die Politik steht dann vor Herausforderungen, wenn der 
Potenzialpfad zurückgenommen wird. Denn dann wird die 
konjunkturbereinigte Steuerentwicklung zumeist ebenfalls 
nach unten revidiert. Das heißt, die strukturelle Haushalts-
lage ist schlechter als gedacht und der nachhaltige Finanz-
spielraum kleiner. Dies ist per se kein Problem der Kon-
junkturbereinigung. Es kann aber zu einer erratischeren 
Finanzpolitik führen, wenn die Anpassung an einen niedri-
gen Potenzialpfad rasch erfolgen muss. Dies ist in der ge-
genwärtigen Ausgestaltung der Schuldenbremse der Fall: 
Soweit die bisherigen Planungen gemäß der Neueinschät-
zung die Regelgrenze der Schuldenbremse verletzen, ist 
die Finanzpolitik im nächsten Haushaltsplan anzupassen.

Aber selbst mit einem – hypothetischen – revisionsfreien 
Potenzialschätzverfahren dürften sich Revisionen der struk-
turellen Haushaltslage kaum vermeiden lassen. Denn der 
Zusammenhang zwischen dem Steueraufkommen und der 
makroökonomischen Entwicklung ist nicht immer stabil. Dies 
liegt insbesondere an den gewinnabhängigen Steuern. So 
folgen etwa Anpassungen von Steuervorauszahlungen den 
maßgeblichen gesamtwirtschaftlichen Größen sehr unter-
schiedlich und variieren im Zeitverlauf. Daher klassifi ziert ei-
ne potenzialorientierte Konjunkturbereinigung die Ausschlä-
ge der Gewinnsteuern teils als strukturell. Positive temporäre 
Ausschläge erweitern dann strukturelle Kreditspielräume, 
negative Ausschläge verringern sie. Der Haushaltskurs droht 
damit unstetig und potenziell prozyklisch zu werden.

Sicherheitsabstände können Finanzpolitik verstetigen

Durch geeignete Vorkehrungen lässt sich die Wahrschein-
lichkeit verringern, dass die Finanzpolitik erratisch auf Re-
visionen des Produktionspotenzials oder der strukturellen 
Steuereinnahmen reagieren muss. Eine Möglichkeit ist, 
einen Sicherheitsabstand zur Regelgrenze der Schulden-
bremse einzuplanen. Im besten Fall wird er aufgebaut, 
wenn sich die strukturelle Haushaltslage unerwartet gut 
darstellt. Bei strukturellen Rückschlägen wird er dann ge-
zielt verringert, um die nötige Korrektur der Finanzpolitik 
zu strecken. Ein solcher Sicherheitsabstand bedeutet, 
dass die Haushalte die Obergrenze der Schuldenbremse 
im Durchschnitt nicht ausschöpfen. Die Haushaltspolitik 
ist also ambitionierter als mit der Bremse angelegt. Im 
Folgenden schlagen wir eine andere Variante vor, bei der 
dies nicht nötig ist; diese setzt an den Konjunkturkompo-
nenten an, die im Rahmen der Schuldenbremse berück-
sichtigt werden (Deutsche Bundesbank, 2022, 55f.).

Vorschlag: Revisionen zeitlich gestreckt in 

Planungen berücksichtigen

Im Kern sieht der Vorschlag vor, die aktuelle Konjunktur-
bereinigung um eine Fehlerkomponente zu ergänzen. Die-
se Fehlerkomponente verstetigt die konjunkturbereinigten 
Niveaus der Steuereinnahmen, die in den Haushalts- und 
Finanzplanungen veranschlagt werden. Dadurch muss 
sich die Finanzpolitik nur schrittweise an eine negative 
Steuerüberraschung anpassen. Umgekehrt dürfen posi-
tive Steuerüberraschungen nicht sofort verplant werden. 
Da die Steuern erfahrungsgemäß der wesentliche Grund 
für ungeplante Revisionen der strukturellen Haushaltslage 
des Bundes sind, lassen sich mit der Fehlerkomponente 
sprunghafte Haushaltsanpassungen deutlich begrenzen. 

Konkret besteht die neue Konjunkturkomponente für ein 
Haushaltsjahr aus zwei Teilen: Der erste Teil ist die bishe-
rige Konjunkturkomponente; sie spiegelt die Konjunktur-
einschätzung zum aktuellen Zeitpunkt wider. Der zweite 

Tabelle 1
Anteil der Schätzrevision in der Fehlerkomponente in 

der Haushalts- und Finanzplanung

Quelle: eigene Darstellung.

Planungsstand

Schätzung 
für Jahr t 
vom ...

Um Konjunktureff ekte 
und Rechtsänderungen 
bereinigte Steuern …

Fehlerkom-
ponente 

(in %)

Finanzplanung t-3 … Mai t-3 … gegenüber Mai t-4 25

Finanzplanung t-2 … Mai t-2 … gegenüber Mai t-3 50

Finanzplanung t-1 … Mai t-1 … gegenüber Mai t-2 75

Haushaltsplan … Nov. t-1 … gegenüber Mai t-1 100
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Teil der neuen Konjunkturkomponente ist die Fehlerkom-
ponente. In sie gehen Revisionen der um Konjunktureff ek-
te und Rechtsänderungen bereinigte Steuern abgestuft 
ein: Je näher die Revision am betroff enen Haushaltsjahr 
liegt, desto stärker wird sie in der Fehlerkomponente be-
rücksichtigt. Dies verdeutlicht Tabelle 1: Die Revision geht 
vollständig ein (zu 100 %), wenn sie unmittelbar vor Verab-
schiedung des betreff enden Haushalts auftritt (in der Re-
gel Ende t-1). Revisionen früherer Planungsstände gehen 
nur mit kleineren Anteilen ein; denn die Finanzpolitik hat 
noch mehr Zeit, sich hieran anzupassen.

In der Abrechnung des Haushalts werden sämtliche Ab-
weichungen von den im Haushaltsplan veranschlagten 
Steuern, die nicht auf Steuerrechtsänderungen beruhen, 
als konjunkturell gewertet. Die realisierte strukturelle 
Nettokreditaufnahme bleibt von diesbezüglichen Überra-

schungen im Vollzug also unberührt. Dies entspricht dem 
Bundesverfahren für die Konsolidierungshilfeländer.

Tabelle 2 zeigt beispielhaft die Konjunkturkomponenten 
gemäß Reformvorschlag für das Haushaltsjahr 2021. Die 
mittelfristige Finanzplanung aus dem Jahr 2017 enthielt 
erstmals eine Planung für 2021. Somit startet die Berech-
nung im Mai 2017. Im Planungsprozess des Haushalts 
2021 wurden die bereinigten Steuern deutlich nach unten 
revidiert. Diese Abwärtsrevisionen fängt die Fehlerkom-
ponente anteilig auf. Die zulässige konjunkturelle Ver-
schuldung fällt damit deutlich größer aus. Hierdurch kann 
sich Finanzpolitik zeitlich gestreckt an die abwärtsrevi-
dierten bereinigten Steuereinnahmen anpassen.

Reformvorschlag verringert sprunghafte 

Haushaltsanpassungen

Der Reformvorschlag unterstützt eine stetige Haushalts-
planung und -politik deutlich stärker als das aktuelle Kon-
junkturbereinigungsverfahren (vgl. Abbildung 1). Die Box-
Plots zeigen rückblickend und stilisiert die Verteilungen der 
Echtzeit-Revisionen in den Planungen für die Haushalts-
jahre 2002 bis 2022. Abgebildet ist, wie sich die einplan-
baren bereinigten Steuerniveaus für die Haushaltsjahre in 
diesen Planungen von Schätzzeitpunkt zu Schätzzeitpunkt 
ändern. Die kleineren Boxen für den Reformvorschlag be-
deuten, dass die Revisionen hierfür geringer sind. Beson-
ders schwierig für eine stetige Finanzpolitik sind die recht 
kurzfristigen Revisionen für den Haushaltsplan (in der Re-
gel zwischen November t–1 und Mai t-1). Im Reformvor-
schlag sind solche Revisionen defi nitionsgemäß ausge-
schlossen. Als Folge der geringeren Revisionen generiert 
der Reformvorschlag mehr konjunkturbedingte Schulden 
und Überschüsse. Simulationen mit Vergangenheitsdaten 
zeigen, dass die Symmetrie der Konjunkturkomponenten 
aber ähnlich gut gegeben ist wie beim aktuellen Verfahren 
(Deutsche Bundesbank, 2022, 61). Gleichwohl empfi ehlt es 
sich auch beim Reformverfahren, die Symmetrie über ein 
Konjunktur-Kontrollkonto zu überwachen.

Reformvorschlag unterstützt antizyklische 

Haushaltsausrichtung

Das Konjunkturbereinigungsverfahren des Bundes wird 
häufi g dafür kritisiert, dass Revisionen des Produktionspo-
tenzials eine konjunkturgerechte Finanzpolitik behindern. 
Dies ist etwa dann der Fall, wenn der Potenzialpfad systema-
tisch im Abschwung nach unten und im Aufschwung nach 
oben revidiert wird. Für die Finanzpolitik können aber nicht 
nur Potenzialrevisionen problematisch sein. Auch die davon 
unabhängigen, teils erheblichen Steuerrevisionen können 
eine konjunkturgerechte Finanzpolitik erheblich beeinträch-
tigen. Studien wie von Büttner und Kauder (2015) deuten da-

Tabelle 2
Beispiel für die Konjunkturbereinigung des Bundes 

im Reformvorschlag (2021)

Schätzungen für 2021 aus …

in Mrd. Euro
2017
Mai

2018
Mai

2019
Mai

2020
Sep.1

2020
Nov.

Konjunkturkomponente 0,0 4,2 -0,7 -25,3 -22,7

reguläre Konjunktur-
komponente2 0,0 1,5 -0,1 -14,0 -12,8

(i) Fehlerkomponente ((i)=(a)+(b)) . 2,7 -0,6 -11,3 -9,9

(a) aus neuem Fehler (Anteil 
von (ii)) . 2,7 -3,3 -10,6 1,4

(b) aus früherem Fehler ((i) aus 
Vorjahr) . . 2,7 -0,6 -11,3

Nachrichtlich: Berechnung der Steuerrevision für Fehlerkomponente

Steuereinnahmen für 2021 353,0 354,7 340,0 295,2 296,9

reguläre Konjunktur-
komponente3 0,0 0,9 -0,1 -8,0 -7,3

Rechtsänderungen gegenüber 
Mai 2017 . -9,9 -17,0 -39,7 -40,0

(ii)  Revision bereinigter Steuern 
gegenüber Vorplanung
((ii) = (iii) – (iv) – (v)): 10,7 -6,6 -14,2 1,4

(iii) Steuern . 1,7 -14,7 -44,8 1,7

(iv) Konjunktur . 0,9 -1,0 -7,9 0,6

(v) Rechtsänderungen . -9,9 -7,1 -22,7 -0,3

1  Schätzung der Produktionslücke sowie der Steuern hier gemäß der co-
ronabedingten außerplanmäßigen Interimsprojektionen vom September 
2020. 2  Entspricht der Konjunkturkomponente des Bundeshaushalts, wie sie 
in der Planungsphase verwendet wurde. 3  Entspricht in etwa der Konjunktur-
komponente der Steuereinnahmen des Bundes: Bei einer Produktionslücke 
von 1 % ist eine zyklische Komponente der Steuern mit 1,37 % des Steuer-
aufkommens veranschlagt. Dies entspricht in etwa der Elastizität aus der 
Budgetsemielastizität von 0,203 für die Konjunkturbereinigung des Bundes.

Quelle: BMF, BMWK und eigene Berechnungen.
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rauf hin, dass Steuerschätzungen in Deutschland über einen 
längeren Zeitraum unverzerrt sind. Das Reformverfahren 
hat gegenüber dem aktuellen Verfahren den Vorteil, dass 
es durch symmetrische Schätzfehler tendenziell hindurch-
schaut. Zudem erlaubt es, fi nanzpolitische Anpassungen an 
einen geänderten Steuertrend zeitlich zu strecken. Beides 
sollte eine konjunkturgerechte Haushaltspolitik erleichtern.

Abbildung 2 verdeutlicht, dass die ergänzende Fehler-
komponente eine Konjunkturstabilisierung unterstützt. Der 
Scatterplot setzt die Veränderungen der Fehlerkomponen-
ten in der Haushaltsabrechnung (Y-Achse) in Bezug zur 
Konjunkturlage aus heutiger Sicht (X-Achse). In einzelnen 
Jahren zeigen sich prozyklische Entwicklungen der Fehler-
komponente (im Scatterplot die Quadranten oben links und 
unten rechts). In der Gesamtschau ist der Zusammenhang 
aber antizyklisch (Korrelation visualisiert mit der gestrichel-
ten Linie). Dies bedeutet, dass die Fehlerkomponente den 
Verschuldungsspielraum im Aufschwung verengt und ihn im 
Abschwung ausweitet. Damit unterstützt sie eine antizykli-
sche Entwicklung des Finanzierungssaldos. Simulationen 

für einen stilisierten Finanzierungssaldo mit der aktuellen 
Konjunkturbereinigung im Vergleich zum Reformvorschlag 
fi nden sich in Bundesbank (2022, 62 ff .). Sie deuten darauf 
hin, dass sich im Reformvorschlag die Verschuldungsmög-
lichkeit stärker antizyklisch entwickelt und er eine antizykli-
sche Haushaltsausrichtung eher ermöglicht.
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Title: Reforming Cyclical Adjustment in the Debt Brake: Respond to Revised Assessments with a Delay
Abstract: In this article, we point out requirements for potential output estimates used for cyclical adjustment in the German debt brake. 
Further, we propose supplementing the cyclical component in the debt break with an error term – regardless of the specifi c potential output 
estimation approach. The error term provides fi scal policy more time to adjust to potential output revisions and tax revenue forecast errors. 
Simulations based on past data show that the error term reduces erratic budgetary adjustments and strengthens automatic stabilisers.

Abbildung 1
Revision der bereinigten Steuern in der 

Haushaltsplanung

Abbildung 2
Konjunkturlage und Veränderung der 

Fehlerkomponente

Die Verteilung umfasst die Haushaltsplanungen für die Haushaltsjahre 
2002 bis 2022. Revisionen sind erfasst als prozentuale Abweichung der 
konjunkturbereinigten Steuern (ohne Steuerrechtsänderungen) von der 
Vergleichsschätzung. Der rechte Box-Plot zeigt die Verteilungen der Re-
visionen von November t-1 gegenüber Mai t-1. Die übrigen Box-Plots be-
ziehen sich auf die Revision gegenüber dem Mai des jeweiligen Vorjahrs.

Quelle: BMF, BMWK und eigene Berechnungen.

Die Abbildung umfasst die Veränderung der Fehlerkomponente gegenüber 
dem Vorjahr bei Haushaltsabschluss für die Haushaltsjahre 2003 bis 2021. 
Die Produktionslücke entspricht der aktuellen Schätzung des BMWK vom 
12. Oktober 2022.

Quelle: BMF, BMWK und eigene Berechnungen.
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