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Dezernat Zukunft

Wird die Konjunkturkomponente der Schuldenbremse in ihrer heutigen
Ausgestaltung ihrer Aufgabe noch gerecht? Analyse und ein Reformvorschlag.

Florian Schuster, Max Krahé, Philippa Sigl-Gléckner
1. Einleitung

Wahrend Banken durch Kreditvergabe Geld schopfen und so zur Geldmenge beitragen,’
tut der Staat dies, indem er Anleihen begibt, also Schulden aufnimmt.? Sowohl die
Zentralbank und das Finanzministerium als auch Banken schaffen durch ihre
Geldschopfung neue Anspriche auf in dem betreffenden Wahrungsraum gehandelte
Waren und Dienstleistungen: Die Zentralbank und das Finanzministerium, indem sie die
gesetzlichen Zahlungsmittel Geldscheine und Munzen in den Umlauf bringen; Glaubiger
einer Geldschuld in dem betreffenden Wahrungsraum mussen diese annehmen. Banken,
indem sie bei der Vergabe von Krediten neues Buchgeld schaffen (also Geld auf dem
Konto ihrer Kunden), mit dem gezahlt werden kann.?

Weder fur den Staat noch fur die Privatwirtschaft als Ganze gibt es dabei eine eindeutig
bestimmbare Grenze der Verschuldung, wenn die Verschuldung in eigener Wahrung
stattfindet. Und wahrend flr einzelne private Unternehmen unter Umstanden optimale
Finanzierungsstrukturen berechnet werden kdnnen, existieren keine objektiven,
6konomisch  allgemeingultigen  Mal3stdbe fur ein  optimales  staatliches
Verschuldungsmal3, zum Beispiel im Verhaltnis zum Bruttoinlandsprodukt. Der Effekt
offentlicher Defizite auf die Nachhaltigkeit der Staatsfinanzen ist uneindeutig und hangt
von vielerlei Faktoren inklusive Finanzierungskosten, Wirtschaftswachstum,
Wirtschaftsstruktur, Nachfrage, den spezifischen geplanten Ausgaben sowie der
Geldpolitik ab. Zuletzt sind fiskalpolitische Fragen auch deshalb inharent politisch, da es
stets um die Zuteilung von Anspruchen geht.

Die staatliche Entscheidung fur oder gegen die Ausgabe von Staatsanleihen kann also
nicht auf Basis technischer Zielwerte, unabhangig von inharent strittigen Einschatzungen
der wirtschaftlichen Lage und zukunftiger wirtschaftlicher Perspektiven, begrundet

' Bundesbank, ,Die Rolle von Banken, Nichtbanken und Zentralbank im Geldschopfungsprozess”, in
Monatsbericht April 2017 (Frankfurt am Main: Bundesbank, April 2017), S. 15-36,
https://www.bundesbank.de/resource/blob/614448/c0acbh63e33120467bbb3615c63dc7el1a/mL/2017-04-
geldschoepfungsprozess-data.pdf.

2 Europaische Zentralbank (EZB), , Monetary developments in the euro area: March 2021” (Pressemitteilung,
EZB, 29. April 2021), Zugriff am 31. Mai, 2021,
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/stats/md/html/ecb.md2103~cd66fb2c1c.en.html.

3 Genau genommen schaffen nur die Zentralbank und das Finanzministerium rechtliche Anspriche auf in
einem Wahrungsraum verfligbare Produkte und Waren, da sie das gesetzliche Zahlungsmittel bereitstellen,
das nicht abgelehnt werden darf. In der Praxis ist es jedoch so, dass zumeist mit Bankguthaben gezahlt
werden kann. AuBerdem kdnnen diese Bankguthaben eins zu eins in gesetzliche Zahlungsmittel
umgewandelt werden und sind bis zu einer Summe von 100.000 Euro von der Einlagensicherung geschutzt.
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werden. Wie Stefan Korioth schreibt: ,Jede getatigte oder nicht getatigte Neuverschuldung

ist eine politische Entscheidung, die begriindet und verantwortet werden muss."*

Die Schuldenbremse kann als Versuch gesehen werden, dieser Lage Rechnung zu tragen
und einen institutionellen Rahmen zu schaffen, der die Neuverschuldung sowohl
begrenzt als auch legitimiert.

Im Folgenden beleuchten wir die Konjunkturkomponente der Schuldenbremse. Diese
Konjunkturkomponente erhdht oder verringert die zulassige Neuverschuldung je nach
wirtschaftlicher Lage. Die Ausgestaltung der Konjunkturkomponente ist einfachgesetzlich
geregelt, wahrend die Schuldenbremse des Bundes an sich im Grundgesetz enthalten ist,
in Art. 109 und Art. 115 GG. Wir stellen die Frage, inwieweit die heutige Ausgestaltung der
Konjunkturkomponente ihrer Aufgabe, die langfristige Tragfahigkeit der Staatsfinanzen
zu sichern und einen demokratisch legitimierten Rahmen fir die Begrenzung der
Verschuldung zu stellen, noch gerecht wird. Basiert die Konjunkturkomponente auf einer
stichhaltigen Begrindung wissenschaftlicher Natur, ist sie in einem demokratisch
legitimierten Prozess bestimmbar, entspricht sie den ursprunglichen Intentionen des
Gesetzgebers oder kann sie durch hoherrangiges EU-Recht gerechtfertigt werden?

In unserer Analyse kommen wir zu dem Schluss, dass dies nicht der Fall ist. Die heutige
Ausgestaltung der Konjunkturkomponente berucksichtigt nicht, wie gesetzlich
vorgegeben, den neuesten Stand der Forschung. Sie ist gesetzlich nicht eindeutig definiert
und delegiert die Entscheidung Uber die zuldssige Neuverschuldung effektiv an
technokratische Akteure, die fur Entscheidungen dieser Tragweite nicht ausreichend
legitimiert sind. lhre gegenwartige Ausgestaltung entspricht nicht der ursprunglichen
Intention des Gesetzgebers. Ebenso wenig war ihre Einfuhrung aufgrund europaischer
Fiskalregeln juristisch notwendig. Die Konjunkturkomponente der Schuldenbremse wird
ihrer Aufgabe in ihrer heutigen Ausgestaltung also nicht mehr gerecht. Sie kann und sollte
weiterentwickelt werden.

Im Anschluss an die Analyse wird daher eine Reform der Konjunkturkomponente
vorgeschlagen, die das demokratische Defizit reduziert und dem neuesten Stand der
6konomischen Forschung sowie der urspringlichen Intention des Gesetzgebers
Rechnung tragt. Doch auch wenn dieser Vorschlag eine Verbesserung gegenuber der
momentanen Lage darstellt, kann er grundlegendere Probleme der Schuldenbremse
bezuglich sachlicher und demokratischer Legitimation nicht vollstandig ausraumen. Er
sollte daher lediglich als erster Reformschritt zurtick zu einem demokratisch legitimierten
Finanzrecht verstanden werden.

4 Stefan Korioth, ,Die Schuldenbremse - reparaturbedurftig?” (ifo Schnelldienst 4/2021, 74. Jahrgang, ifo
Institut fur Wirtschaftsforschung, 14. April 2021), S. 21, https://www.ifo.de/publikationen/2021/zeitschrift-
einzelheft/ifo-schnelldienst-042021.
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Es folgen eine Beschreibung der gesetzlichen Grundlage der Schuldenbremse und der
Konjunkturkomponente, die gesetzliche und mathematische Definition des fur sie
zentralen Begriffs der ,Normallage’, eine Diskussion der Argumente fur die gegenwartige
Ausgestaltung der ,Normallage’ sowie die Skizze unseres Reformvorschlags.

2. Gesetzlicher Aufbau der Schuldenbremse und Konjunkturkomponente

i. Art.115 GG

Die in Art. 115 GG verankerte Schuldenbremse limitiert die maximal zuldssige jahrliche
rechnerische Nettokreditaufnahme (NKA), finanzielle Transaktionen ausgenommen. Die
Hohe der maximal zulassigen NKA ergibt sich aus der Summe des maximal zulassigen
strukturellen Defizits — 0,35% des BIPs — und einer Konjunkturkomponente, die den
Verschuldungsspielraum je nach wirtschaftlicher Lage vergroRern, bzw. reduzieren soll
(siehe Abbildung 1). Die Definition der Konjunkturkomponente in Art. 115 Abs. 2 Satz 2
GG ist dabei vage gehalten: ,Zusatzlich sind bei einer von der Normallage abweichenden
konjunkturellen Entwicklung die Auswirkungen auf den Haushalt im Auf- und Abschwung
symmetrisch zu bertcksichtigen.” Der Begriff ,Normallage” wird weder im Rahmen von
Art. 115 GG weiter spezifiziert noch existiert eine 6konomische Definition dessen.

Abbildung 1: Die Struktur der Schuldenbremse
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Quellen: BMF, Ademmer et al. (2019), eigene Darstellung

ii. Ausfuhrungsgesetz zu Art. 115 GG

8 5 Abs. 2 und 3 des Ausfuhrungsgesetzes zu Art. 115 GG (Artikel 115-Gesetz) fuhren aus,
wie die Konjunkturkomponente zu bestimmen ist:
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.(2) Eine Abweichung der wirtschaftlichen Entwicklung von der konjunkturellen Normallage liegt
vor, wenn eine Unter- oder Uberauslastung der gesamtwirtschaftlichen Produktionskapazitéten
erwartet wird (Produktionsliicke). Dies ist der Fall, wenn das auf der Grundlage eines
Konjunkturbereinigungsverfahrens zu schdtzende Produktionspotenzial vom erwarteten
Bruttoinlandsprodukt fiir das Haushaltsjahr, fiir das der Haushalt aufgestellt wird, abweicht.

(3) Die Konjunkturkomponente ergibt sich als Produkt aus der Produktionsliicke und der
Budgetsensitivitét, die angibt, wie sich die Einnahmen und Ausgaben des Bundes bei einer
Verdnderung der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat verandern.”

Abs. 2 Ubersetzt damit den Begriff der ,Normallage” in den 6konomischen Fachterminus
~Produktionspotenzial“. Die Produktionsllcke entspricht der Differenz zwischen dem
geschatzten Produktionspotenzial der Volkswirtschaft und dem erwarteten tatsachlichen
BIP. Die Budgetsensitivitat (heute Budgetsemielastizitat®) bestimmt wie stark das Defizit
im Verhaltnis zur Produktionslticke schwanken soll. Fir den Bund liegt sie heute zum
Beispiel bei 0,2, das heilt fur jeden Euro, den die deutsche Wirtschaft
Uber/unterausgelastet ist, darf der Bund 20 Cent weniger/mehr ausgeben.

Dartber hinaus macht das Ausfuhrungsgesetz keine weiteren Angaben zur
Schatzmethodik des Produktionspotenzials, sondern nur zum Verfahren, nach dem die
Methodik bestimmt werden soll. Laut Abs. 4 sind dafur das Bundesministerium der
Finanzen und das Bundesministerium fur Wirtschaft und Energie zustandig. Sie haben
den Auftrag ,in Ubereinstimmung mit dem im Rahmen des Europaischen Stabilitats- und
Wachstumspakts angewandten Konjunkturbereinigungsverfahren” das Verfahren
festzulegen und dem letzten Stand der Wissenschaft entsprechend weiterzuentwickeln
(Abs. 4).

iii. Art.115Verordnung

8 2 Abs. 2 der Verordnung Uber das Verfahren zur Bestimmung der
Konjunkturkomponente nach § 5 des Artikel 115-Gesetzes (Artikel 115-Verordnung)

IM

definiert den Begriff ,Produktionspotenzial” und macht grobe Vorgaben zur
Schatzmethodik. Dabei hat die Definition des Begriffs ,Produktionspotenzials” zirkuladre
Zuge; es entspricht ,dem bei Normalauslastung der Produktionsfaktoren erreichbaren

Bruttoinlandsprodukt” (Satz 1). Die grundgesetzliche Normallage ist also erreicht, wenn

> Hier scheint das deutsche Gesetz noch nicht gemaR der Weiterentwicklung der europaischen Methode
angepasst zu sein; siehe Gilles Mourre, Caterina Astarita und Savin Princen, ,Adjusting the budget balance
for the business cycle: the EU methodology” (Economic Papers 536, Europaische Kommission, November
2014), https://ec.europa.eu/economy finance/publications/economic_paper/2014/pdf/ecp536 en.pdf.

6 Bundesministerium der Finanzen (BMF), ,Aufteilung der 2018 neu berechneten Budgetsemielastizitat auf
Bund, Lander, Gemeinden und Sozialversicherungen®”, in Monatsbericht April 2019 (Berlin: BMF, April 2019),
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/04/Inhalte/Kapitel-3-Analysen/3-6-
budgetsemielastizitaet.html.
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das Produktionspotenzial erreicht ist, das heil3t die Produktionsfaktoren normal
ausgelastet sind. Was aber ,normal” ist wird nicht weiter bestimmt.

Geschatzt wird das Produktionspotenzial dann ,mit Hilfe einer gesamtwirtschaftlichen
Produktionsfunktion vom Typ Cobb-Douglas. Uber die Produktionsfunktion ergibt sich
das Produktionspotential als Kombination aus den normal ausgelasteten
Produktionsfaktoren Arbeit und Kapitalstock, multipliziert mit dem Trend der totalen
Faktorproduktivitat als MaR fur den technischen Fortschritt bei Normalauslastung” (Satz
2und 3).

Eine Cobb-Douglas Produktionsfunktion hat die Form
BIP = L* X K1"* X TFP

wobei BIP das Bruttoinlandsprodukt, L den Faktor Arbeit, K den Faktor Kapital und TFP die
totale Faktorproduktivitat bezeichnet. o und 1- a definieren die Produktionselastizitaten
von Arbeit und Kapital, also wie sich die Wirtschaftsleistung in Abhangigkeit von dem
jeweiligen Inputfaktor verandert.

Weitere fur die Schatzung bendtigte Vorgaben, insbesondere die Definition des Begriffs
~Normalauslastung” der Produktionsfaktoren und deren statistische Ubersetzung finden
sich nicht in der Verordnung. Ausfuhrungsgesetz und Verordnung zu Art. 115 GG
schreiben also im Detail vor, wie die Normallage auf Basis normalausgelasteter

|ll

Inputfaktoren zu berechnen ist, definieren jedoch den Begriff ,normal” nicht weiter.

Insgesamt stutzt sich die rechtliche Ausgestaltung der Schuldenbremse, beziehungsweise
der Konjunkturkomponente, also erheblich auf 6konomische Theorie, die sogar Eingang
in Gesetzestexte findet. Trotzdem bleibt die Bestimmung der Konjunkturkomponente
und damit die Hohe der maximal zulassigen Nettokreditaufnahme am Ende stark von der
Auslegung des Begriffs ,Normalauslastung” abhangig, der im rechtlichen Kontext nicht
weiter spezifiziert wird.

Im Folgenden argumentieren wir, dass diese Ausgestaltung der Konjunkturkomponente
den an sie gerichteten Anforderungen heute nicht mehr gerecht wird ist. Ihre Umsetzung

e berulcksichtigt nicht den heutigen Stand der Wissenschaft;

e stutzt sich auf einen arbitraren Normalitatsbegriff, der zentrale Entscheidungen
technischen Gremien Uberlasst, denen es an demokratischer Legitimitat mangelt,
diese Entscheidungen autonom zu treffen;

e entspricht nicht der ursprunglichen Intention des Gesetzgebers;

e und sollte im Kontext des Stabilitdts- und Wachstumspakts auch niemals so
umgesetzt werden, wie es jetzt der Fall ist.

In Anbetracht dieser Unzulanglichkeiten folgt auf die Analyse ein Alternativvorschlag, der
die Unzulanglichkeiten der heutigen Ausgestaltung der Konjunkturkomponente reduziert.
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3. Das heute angewandte Verfahren zur Bestimmung der Normallage entspricht
nicht dem heutigen Stand der 6konomischen Forschung.

8 5 Abs. 4 des Artikel 115-Gesetzes besagt ,[d]as Bundesministerium der Finanzen legt im
Einvernehmen mit dem Bundesministerium fur Wirtschaft und Energie die Einzelheiten
des Verfahrens zur Bestimmung der Konjunkturkomponente in Ubereinstimmung mit
dem im Rahmen des Europaischen Stabilitats- und Wachstumspaktes angewandten
Konjunkturbereinigungsverfahren durch Rechtsverordnung ohne Zustimmung des
Bundesrates fest. Das Verfahren ist regelmal3ig unter Berucksichtigung des Standes der
Wissenschaft zu Gberprifen und fortzuentwickeln.”’

Eine Uberprifung des heute genutzten Verfahrens zur Bestimmung der
Konjunkturkomponente ergibt, dass dies nicht dem Stand der Wissenschaft entspricht.
Mehrere Bestandteile der zur Anwendung kommenden 6konomischen Theorie sind
heute empirisch widerlegt.

Das wiegt umso schwerer, da die EU das heute zur Anwendung kommende Verfahren zur
Schatzung des Produktionspotenzials (laut AusfUhrungsgesetz zu Art. 115 GG die
Interpretation des Begriffs ,Normallage”) 2002 mit der Begrindung einfuhrte, dass es
.den Vorteil [habe] eine direktere Verbindung zu 6konomischer Theorie herzustellen [als
statistische Methoden]“.® Die Legitimation des Verfahrens bestiinde demzufolge also
darin, dass es theoretisch fundiert ist und sich die Schatzergebnisse auf Basis
6konomischer Zusammenhange erklaren lassen.

i. Die Cobb-Douglas Produktionsfunktion

Die Forschung der letzten Jahre hat gezeigt, dass Schatzungen des Produktionspotenzials
mittels der unter (2) beschriebenen Cobb-Douglas Produktionsfunktion problematisch
sind: Erstens ignoriert sie die Effekte der Nachfrageseite auf das Potenzial und zweitens
ist die Cobb-Douglas Funktion keine prazise Beschreibung der Wirtschaft.

Wie bereits erlautert, berechnet die Cobb-Douglas Produktionsfunktion die produktive
Kapazitat auf Basis der Inputfaktoren Arbeit (L), Kapital (K), totale Faktorproduktivitat (TFP)
sowie der Produktionselastizitaten o und 1-a.

BIP = L® x K1~ x TFP

Die Produktionsfunktion nimmt also ausschliel3lich die Angebotsseite der Wirtschaft in
den Blick. Das Produktionspotenzial hangt in dieser Logik lediglich von den beiden in der

7 Gesetz zur Ausfithrung von Artikel 115 des Grundgesetzes, Artikel 115-Gesetz - G 115, Zugriff am 3. August,
2021, https://www.gesetze-im-internet.de/g 115/BJNR270400009.html.

8 Cécile Denis, Kieran Mc Morrow und Werner Roger, ,Production function approach to calculating potential
growth and output gaps - estimates for the EU Member States and the US” (Economic Papers No. 179,
Europaische Kommission, 2002),
https://ec.europa.eu/economy_finance/publications/pages/publication1706_en.pdf.
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Produktion eingesetzten Faktoren Arbeit und Kapital sowie ihrer totalen Produktivitat ab.
Moglich ist also, was die Unternehmen mit den ihr zur Verfigung stehenden Inputs zu
produzieren in der Lage sind. Impulse der Nachfrageseite sind fuar die
Produktionsfunktionsmethode irrelevant.

Die jungere Forschung hat jedoch gezeigt, dass eine starke Nachfrage, die beispielsweise
aus staatlichen Stimuli oder Mittelzuflissen aus dem Ausland resultieren kann, ebenfalls
Potenziale fir die gesamtwirtschaftliche Produktion schafft.® Intuitiv ist das durchaus
nachvollziehbar: Bei starker Nachfrage werden Unternehmen sich bemuhen, ihre
Kapazitat auszuweiten, um so einen hoheren Gewinn zu machen; als Extrembeispiel kann
dafur die Produktion von Impfstoff und den benétigten Vorprodukten wahrend der Covid-
19 Krise angesehen werden. So wurde das Chemieunternehmen Evonik zum Beispiel
innerhalb von acht Wochen zum Hersteller von Lipiden, da es eine starke Nachfrage gab.™
Das tatsachliche Produktionspotenzial durfte also sowohl von Angebots- als auch
Nachfragefaktoren beeinflusst sein. Die jungere Forschung diskutiert und entwickelt
Methoden der Potenzialschatzung, die den Effekt von Nachfrageimpulsen auf das
Produktionspotenzial in Betracht ziehen."' Letztere bleiben im Rahmen der heutigen
Methodik jedoch unberucksichtigt.

Weitergehend kommt die jungere Forschung zu dem Schluss, dass die Cobb-Douglas
Produktionsfunktion real existierende Wirtschaften nur schlecht abbildet. Die Cobb-
Douglas Produktionsfunktion unterscheidet sich von anderen Produktionsfunktionen
durch ihre Definition der Produktionselastizitaten (wie verandert sich die Produktion im
Verhaéltnis zu einem Input) und der Substitutionselastizitat (wie leicht oder schwer kann
ein Input durch den anderen ersetzt werden). In wie weit die Cobb-Douglas Funktion ein
vertretbares Modell der Wirklichkeit darstellt, hangt unter anderem davon ab, ob es
Evidenz flr ihre Produktionselastizitaten und Substitutionselastizitat gibt:

Die Cobb-Douglas Produktionselastizitaten der Inputfaktoren Arbeit und Kapital, &« und
1 — a summieren zu Eins. Die Annahme, dass sich die Produktionselastizitaten zu eins
erganzen, basiert auf der Annahme konstanter Skalenertrage: Verdoppelt man z.B. beide
Inputs, verdoppelt sich der Output. Diese Annahme vereinfacht die Berechnung,
insbesondere da unter der weiteren Annahme perfekten Wettbewerbs die Elastizitat des
Faktors Arbeit mit der Lohnquote, also dem Anteil des Arbeitnehmerentgelts am

9 Siehe zum Beispiel J.W. Mason and Andrew Bossie, ,Public Spending as an Engine of Growth and Equality:
Lessons from World War I, Roosevelt Institute, 2020, https://rooseveltinstitute.org/publications/public-
spending-as-an-engine-of-growth-and-equality-lessons-from-world-war-ii/

10 Evonik, ,Produktions-Start in Rekordzeit: Evonik liefert erste Lipide aus deutscher Produktion an
BioNTech” (. 22. April 2021), Zugriff am 31. Mai, 2021, https://corporate.evonik.de/de/produktions-start-in-
rekordzeit-evonik-liefert-erste-lipide-aus-deutscher-produktion-an-biontech-157104.html.

11 Siehe zum Beispiel Claudia Fontanari, Antonella Palumbo und Chiara Salvatori, ,Potential Output in
Theory and Practice: A Revision and Update of Okun's Original Method", Structural Change and Economic
Dynamics, Vol. 54 2020: 247-266.
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Bruttoinlandsprodukt, gleichgesetzt werden kann. Die Lohnquote lag fur die EU15
zwischen 1960 und 2003 durchschnittlich bei 0,63. Da dieser Wert nahe an den oft in der
dkonomischen Fachliteratur genutzten 0,65 liegt, wird a = 0, 65 als Produktionselastizitat
fur den Faktor Arbeit fur alle EU-Lander genutzt. Es wird keine weitere Begrundung
gegeben, wieso der Wert 0,65 anstelle von 0,63 angenommen wird."?

Produktionsfunktionen des Typ  Cobb-Douglas  weisen aul’erdem eine
Substitutionselastizitat von Kapital und Arbeit von eins auf: diese geben an, wie einfach
Kapital durch Arbeit ersetzt werden kann, oder umgekehrt Arbeit durch Kapital. Empirisch
ist eine Substitutionselastizitat von eins jedoch schwer belegbar: Wie Sebastian Gechert
et al. in einer Metastudie von 3.186 Schatzungen aus 121 Studien zeigen, liegt die
Substitutionselastizitat am wahrscheinlichsten bei 0,5 und mit 95% Wahrscheinlichkeit
nicht héher als 0,6, also deutlich unter der Cobb-Douglas Elastizitat.' Andere Indizien
weisen hingegen darauf hin, dass die Cobb-Douglas Elastizitat zu niedrig sein kénnte:
Insbesondere die zuruckgehende Arbeitseinkommensquote (als Anteil des BIPs) spricht
fur eine Elastizitat von groRer eins.' Diese widersprichlichen Ergebnisse sind auch den
Experten und Expertinnen der Europaischen Kommission bekannt. ,Angesichts der mit
den Alternativen assoziierten Schwierigkeiten”, so die EU-Kommission jedoch, ,erscheint

die Cobb-Douglas Annahme von eins ein akzeptabler Kompromiss”."

Ohne die ZweckmaRigkeit dieses Kompromisses bewerten zu wollen, wird hier deutlich,
dass die Cobb-Douglas Funktion keine prazise Beschreibung der Welt darstellt: So
bestatigen weder empirische Messversuche die angenommene Substitutionselastizitat,
noch lasst sich die angenommen Elastizitat in Einklang mit anderen gegenwartig
beobachtbaren Phanomenen bringen.

Aber nicht nur die Cobb-Douglas Funktion an sich ist problematisch. Der letzte Stand der
Wissenschaft weist auf weitere Probleme der Methodik zur Schatzung des
Produktionspotenzials hin: Die Methoden zur Berechnung des Arbeitspotenzials und der
Trendfaktorproduktivitat, beides Inputs, die zur Berechnung des Produktionspotenzials

12 Karel Havik et al., ,The Production Function Methodology for Calculating Potential Growth Rates & Output
Gaps” (Economic Papers No. 535. Europaische Kommission, November 2014), S. 10, Fu3note 4,
https://ec.europa.eu/economy finance/publications/economic_paper/2014/pdf/ecp535 en.pdf

13Sebastian Gechert et al., ,Measuring capital-labor substitution: The importance of method choices and
publication bias", Review of Economic Dynamics, 2021,
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S1094202521000387.

14 Alfonso Arpaia. Pichelmann, ,Understanding Labour Income Share Dynamics in Europe” (Economic Papers
No. 379, Europaische Kommission, 2009),
https://ec.europa.eu/economy_finance/publications/pages/publication15147_en.pdf.

15 Karel Havik et al., ,The Production Function Methodology for Calculating Potential Growth Rates & Output
Gaps” (Economic Papers No. 535. Europaische Kommission, November 2014), S. 10, Fu3note 4,
https://ec.europa.eu/economy_finance/publications/economic_paper/2014/pdf/ecp535 en.pdf.
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bendtigt werden, sind nicht auf Basis wissenschaftlicher volkswirtschaftlicher
Erkenntnisse begrindbar.'

Um anstelle der tatsachlichen Produktion (BIP) das Produktionspotenzial (BIPpot) zu
berechnen, werden in der Produktionsfunktion die Inputfaktoren Arbeit (L) und totale
Faktorproduktivitat (TFP) durch Arbeitspotenzial (LP) und den Trend der
Faktorproduktivitat (TFPT) ersetzt.

Produktion: BIP = L* X K17% x TFP
Produktionspotenzial: BIP,o = LP* X K'~* x TFPT

Von Arbeit (L) zu Arbeitspotenzial (LP) und totaler Faktorproduktivitat (TFP) zu dem Trend
der Faktorproduktivitat (TFPT) gelangt man, indem die Inputfaktoren Arbeit (L) und totale
Faktorproduktivitat (TFP) um konjunkturelle Einflisse bereinigt werden.

Soll das Verfahren auf Basis 6konomischer Theorie gerechtfertigt werden, mussten die
bei der Berechnung von LP und TFPT zur Anwendung kommenden Berechnungen
theoretisch begrundbar sein.

ii. Das Arbeitspotenzial

Im Fall des Arbeitspotenzials ist das aber nicht der Fall. Stattdessen ist das Ergebnis der
Berechnung stark abhangig von statistischen Annahmen, die vorab getroffen werden
mussen. Diese Annahmen lassen sich nicht eindeutig aus der Wissenschaft ableiten; sie
kédnnen nach wissenschaftlichem Ermessen unterschiedlich getroffen werden.

Das Arbeitspotenzial (LP) setzt sich wie folgt zusammen:
LP = Bevolkerung,s_-4 X PRT X (1 — NAWRU) X HWT

PRT bezeichnet den Trend der Partizipationsrate."”” NAWRU steht fur die non-accelerating
wage rate of unemployment, also die niedrigst-mdgliche Arbeitslosenquote, bei der es
nicht zu sich beschleunigender Inflation kommt. HWT steht fur den Trend der jahrlichen
in Erwerbsarbeit geleisteten Arbeitsstunden pro Arbeitnehmerin.

Die NAWRU — ursprunglich definiert als naturliche, von allen zyklischen und saisonalen
Einflissen unabhangige Arbeitslosenquote’ — war in den letzten Jahren starker Kritik

16 Eine Problematik, auf die zum Beispiel Helmut Siekmann in Sachs — Grundgesetz Kommentar (Minchen:
C.H. Beck, 9. Auflage, 2021), Rn. 74, 75 hinweist.

17 Die Partizipationsrate, auch bekannt als die Erwerbsquote, misst den Anteil der Erwerbspersonen, d.h. die
Gesamtheit der Erwerbstatigen und Erwerbslosen, an der Erwerbsbevoélkerung. Letztere bezeichnet
Ublicherweise die Bevdlkerung im Alter zwischen 15 und 64 Jahren, manchmal auch zwischen 15 und 74
Jahren.

'8 Milton Friedman, , The Role of Monetary Policy”, American Economic Review 58, no. 1 (March 1968): 1-17.

9



Dezernat Zukunft

ausgesetzt." Nachdem in den USA die Arbeitslosenquote seit Anfang 2017 unter die
NAIRU (das US-Aquivalent der NAWRU) gefallen war?®® und kontinuierlich bis zum
Einsetzen der Covid-19 Pandemie weiter fiel, ohne dass es Anzeichen von Inflation gab,
entschied die Federal Reserve (FED) im Sommer 2020, sich nicht mehr auf die NAIRU als
zentralen Indikator zu stutzen und stattdessen das Ziel des ,maximum employment’ zu
verfolgen. Denn ,angesichts der dynamischen Natur der Wirtschaft ist es nicht moglich,
genau zu wissen, wie weit die Arbeitslosenquote nachhaltig fallen kann, ohne tbermaRige
Inflation zu verursachen', so die FED auf ihrer eigenen Website.

Auch fur Deutschland lag die Erwerbslosenquote von 2017 bis zur Corona Krise 2020
unter dem Niveau der NAWRU.?* Trotzdem bewegte sich die Inflation weiterhin auf so
niedrigem Niveau, dass sich die EZB in der Erfullung ihres Mandates zur kontinuierlichen
Ausweitung ihres geldpolitischen Instrumentenkastens gezwungen sah und die 2015
begonnenen Ankaufprogramme ausweitete.

Es gibt zahlreiche mogliche Erklarungen, wieso auch bei niedriger Erwerbslosigkeit keine
ubermalige Inflation auftritt. Unter anderem kann es sein, dass Arbeitsmarkte doch
flexibler sind als zuvor gedacht und in Hochkonjunkturphasen zum Beispiel Teile der
stillen Reserve — also Personen im erwerbsfahigen Alter, die sich vom Arbeitsmarkt
zuruckgezogen hatten — mobilisiert werden. Das grofBere Angebot an Arbeitskraften
verhindert so den Anstieg der Lohninflation. Zum anderen fuhren strukturelle
Veranderungen der Markte, wie der Riuckgang der Tarifbindung oder die zunehmende
Marktkonzentration in einzelnen Sektoren, zu einem veranderten Zusammenhang
zwischen Arbeitsnachfrage und Lohnen.” Auch ist es moglich, dass bei niedrigerer

19 Siehe unter anderem die Nonsense Output Gap Campaign (CANOO) von Robin Brooks, Adam Tooze und
Philipp Heimberger; ,The campaign against ‘nonsense’ output gaps”, Bruegel, Zugriff am 01. Juni, 2021,
https://www.bruegel.org/2019/06/the-campaign-against-nonsense-output-gaps/.

20 Natural Rate of Unemployment (Short-Term)”, Federal Reserve Bank of St. Louis, Zugriff am 31. Mai, 2021,
https://fred.stlouisfed.org/series/NROUST.

21 What is the lowest level of unemployment that the U.S. economy can sustain?”, U.S. Federal Reserve,
Zugriff am 31. Mai, 2021, https://www.federalreserve.gov/fags/economy_14424.htm.

22 Gesamtwirtschaftliches Produktionspotenzial und Konjunkturkomponenten (Frihjahrsprojektion der
Bundesregierung 2021)", veroffentlicht durch Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie
Bundesministerium (BMWI) und Bundesministerium der Finanzen (BMF), Zugriff am 31. Mai, 2021,
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Downloads/G/gesamtwirtschaftliches-produktionspotenzial-
jahresprojektion-2021.pdf? _blob=publicationFile&v=6. Wobei die NAWRU Berechnung im Kontext der
Corona Krise ad hoc angepasst wurde, siehe Europadische Kommission, ,EU-CAM estimation of potential
output and output gaps in the context of the COVID-19 pandemic shock” (2020-I Spring Forecast,
Europaische Kommission, April 2020), https://circabc.europa.eu/ui/group/671d465b-0752-4a2e-906¢-
a3effd2340ba/library/2b47f47e-24e8-460e-abc6-af3df6676fc0/details.

23 Eine weitere Moglichkeit ist, dass die inflationaren Konsequenzen niedriger Erwerbslosigkeit in der
Vergangenheit Gberschatzt wurden, die pra-COVID Konstellation von niedriger Inflation und niedriger
Arbeitslosigkeit also keiner besonderen Erklarung bendtigt. Dies argumentiert die jingste Forschung im Fall
der USA, die Veranderungen in der Inflationsrate seit 1978 grof3tenteils in Veranderungen in den
Erwartungen der Wirtschaftsakteure verortet, siehe Hazell et al., ,The Slope of the Phillips Curve: Evidence
from U.S. States” (NBER Working Paper 28005, Mai 2021), https://www.nber.org/papers/w28005.
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Erwerbslosigkeit hohere Investitionen in Produktivitatssteigerungen getatigt werden,
wodurch etwaige Lohnsteigerungen nicht-inflationar werden.

Wie auch im Fall der Cobb-Douglas Produktionsfunktion ist die Evidenz schwach, dass die
NAWRU tatsachlich die niedrigst-madgliche Arbeitslosenquote beschreibt, bei der es nicht
zum Anstieg der Lohninflation kommt, beziehungsweise, dass es eine solche von der
Konjunktur weitgehend unabhangige niedrigstmogliche Arbeitslosenquote Uberhaupt
gibt. Heimberger und Kapeller (2017) weisen in ihrer Studie nach, dass die NAWRU-
Schatzungen von 1999 bis 2014 in erheblichem Male von konjunkturellen Faktoren
getrieben wurden, vor allem durch die Kapitalakkumulation und Immobilienpreise. Beide
Variablen folgen unstrittig konjunkturellen Zyklen. Die NAWRU erfullt deshalb nicht den
Anspruch, eine von der Konjunktur unabhangige, somit rein strukturelle Arbeitslosigkeit
zu beschreiben.?

Das ist letztlich nicht verwunderlich: Das Gleichungssystem mittels dessen die NAWRU
berechnet wird, isoliert nicht strukturelle von konjunkturellen Faktoren und ermittelt so
die NAWRU, sondern schreibt einfach den historischen Trend fort: %

NAWRU; = NAWRU,_; + u;_, + €f

NAWRU, steht fur die gegenwartige NAWRU; NAWRU,_, fur die NAWRU des vorherigen
Jahres; u,_; ist ein stochastischer Drift-Term (der Begriff ,,stochastischer Drift” beschreibt
die Veranderung des Durchschnittswerts eines stochastischen Prozesses); ef ist ein
Fehlerterm (eine zufallige Abweichung des realisierten Wertes von dem erwarteten
Ergebnis des Prozesses und die Ursache dafur, dass der Prozess nicht vollends
vorhersagbar ist). Dass die NAWRU sich langsam verandert, liegt also nicht daran, dass sie
nur strukturelle Faktoren einbezieht, sondern an der gewahlten statistischen Definition.

Die zyklische, also kurzfristige Arbeitslosigkeit wird als stochastischer Prozess modelliert,
dessen gegenwartiger Wert von der zyklischen Arbeitslosigkeit in den letzten zwei
Zeitperioden und dem Fehlerterm ef abhangt:

(U — NAWRU,) = 1 (Ut—1y — NAWRU;_1) + $5(Up—, — NAWRU,_,) + €f

U: bezeichnet die tatsachliche Arbeitslosenrate zum Zeitpunktt. U, — NAWRU also die
tatsachliche Arbeitslosenrate bereinigt um die NARWU, stellt die zyklische Arbeitslosigkeit
dar. ¥, und v, sind Schatzparameter und ¢f ein Fehlerterm. Der von der Gleichung

24 Philipp Heimberger, Jakob Kapeller und Bernhard Schitz, ,The NAIRU determinants: What's structural
about unemployment in Europe?”, Journal of Policy Modeling 39, no. 5 (May 2017): 883-908.

25 Unter Hinzurechnung eines zeitlichen Drifts und des Fehlerterms, um beobachtete Schwankungen zu
berucksichtigen. Der Drift-Term selbst ist in der dritten Gleichung ebenfalls als sogenannter Random Walk
spezifiziert. Quelle: Martin Ademmer et al., ,Schatzung von Produktionspotenzial und -liicke: Eine Analyse
des EU-Verfahrens und mogliche Verbesserungen” (Kieler Beitrage zur Wirtschaftspolitik Nr. 19, Februar
2019), https://www.ifw-kiel.de/fileadmin/Dateiverwaltung/If\W-Publications/-

ifw/Kieler Beitraege zur Wirtschaftspolitik/2019/wipo_19.pdf.
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beschriebene Prozess ist stationdr, das heil3t, dass die tatsachliche Arbeitslosigkeit sich
Uber die Zeit stets in Richtung der NAWRU — der Arbeitslosigkeit bei erreichtem
geschatzten Produktionspotenzial — zurtckbewegt und um diese stets mit der gleichen
Varianz schwankt. Die zyklische Komponente der Arbeitslosigkeit erklart sich aus der
Streuung der zufallig generierten Werte des Fehlerterms (die als Input in fur die
Berechnung festgelegt wird), nicht jedoch auf Basis dkonomischer Intuition. Es wird
deutlich, dass die gewiinschten Merkmale der Arbeitslosigkeitskomponenten wenig
auf 6konomischer Empirie basieren, sondern bereits per statistischer Annahme in
das Modell integriert werden.

Die hier berechnete, angeblich von der Konjunktur bereinigte Arbeitslosenquote NAWRU
hat also weniger mit dem fundamentalen Potenzial der Wirtschaft, als mit dem Ist-
Zustand der Gegenwart und der letzten zwei Jahre zu tun. Sollte die Wirtschaft gerade
besonders schlecht laufen oder die momentane Politik schwache Arbeitsmarkte
beférdern, ware die NAWRU falschlicherweise hoch; im gegenteiligen Fall ware sie
falschlicherweise niedrig. Gleiches gilt fur den Trend der Partizipationsrate (PRT) und den
Trend der Arbeitsstunden (HWT), die zum Zweck der Potenzialberechnung einfach aus der
Vergangenheit fortgeschrieben werden. Die verwendeten Fortschreibungsmethoden
entsprechen zudem in vielerlei Hinsicht nicht mehr dem aktuellen Forschungsstand und
suggerieren implausible Trendverliufe Gber die Zeit.?®

iii. Der Trend der totalen Faktorproduktivitat

Ebenso wirft die totale Faktorproduktivitat (TFP) Zweifel an der theoretischen Fundiertheit
des Verfahrens zur Bestimmung des Produktionspotenzials und damit der Normallage
auf. Sie kann nicht beobachtet werden, stattdessen wird sie residual bestimmt. Das
bedeutet, dass die Variable jegliche Einflusse umfasst, die nicht den beiden
Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital zuzuschreiben sind. Abramovitz (1956) betitelt die
TFP daher als ,measure of our ignorance“?’. Als Residualvariable kann die TFP nicht als
Rate des technischen Fortschritts interpretiert werden, weil auch sich andernde
Strukturmerkmale der Volkswirtschaft, Schatzfehler der heutigen Methode, oder jegliche
andere Veranderungen, die nicht anderweitig im Model erfasst werden, ihren Verlauf
bestimmen.

Um nun den Trend der totalen Faktorproduktivitat, den TFPT zu bestimmen, der in die
Bestimmung des Produktionspotenzials mit eingeht (siehe S. 9), wird die TFP
fortgeschrieben. Eine Fortschreibung unseres ,measures of ignorance” scheint ein
gewagtes Verfahren. Aber nicht nur das: Die TFP und ihr Trend TFPT tendieren zu
prozyklischem Verhalten. Sie fallen tendenziell im Abschwung und steigen im Aufschwung

26 James D. Hamilton, ,Why you should never use the Hodrick-Prescott Filter”. Review of Economics and
Statistics 100, no. 5 (Dezember 2018): 831-843.

27 Moses Abramovitz, ,Resource and Output Trends in the United States since 1870", American Economic
Review 46, no. 2 (May 1956): 5-23.
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an, verhalten sich also prozyklisch. Laut Alexander Field hat fur die US-Wirtschaft zwischen
1890 und 2004 eine Reduktion der Arbeitslosenquote um einen Prozentpunkt zu einem
Anstieg des Wachstums der TFP um ca. 0,9 Prozentpunkte gefiihrt.?® Auch hier verhalt es
sich also wie im Fall des Arbeitspotenzials: Der TFPT hat wenig mit der Produktivitat der
Wirtschaft in einem Zustand ohne konjunkturellen Ab- oder Aufschwung zu tun und viel
mit der gegenwartigen Situation. Auch hier zeichnet sich die Berechnung des Potenzials
also mehr dadurch aus, dass die Vergangenheit unterbegrtindet fortgeschrieben wird
(auch wenn im Fall des TFPs nicht klar ist, was genau aus der Vergangenheit
fortgeschrieben wird), als dass ihr eine koharente theoretische Begrindung zugrunde
liegt.

Insgesamt versucht der Ansatz der Produktionsfunktion zwar, die Berechnung des
Produktionspotenzials mit Argumenten der 6konomischen Theorie zu fundieren, jedoch
werden die zentralen Fragen letztlich statistischen Verfahren Uberlassen oder nach
Kriterien der Praktikabilitdt entschieden. Das geschieht zum einen, um plausible
Ergebnisse sicherzustellen und zum anderen, da die 6konomische Theorie auf ihrem
jetzigen Stand keine eindeutigen, belastbaren Antworten zur Hohe des wirtschaftlichen
Potenzials geben kann. So finden sich in der europdischen Methode fur die quantitative
Identifizierung von strukturellen und zyklischen Komponenten der Arbeitslosigkeit keine
d6konomischen Intuitionen, sondern lediglich statistische Zerlegungen der Daten in
historische Trends und Zyklen.*

Ein solches Verfahren mag rechtfertigbar sein, wenn es Evidenz dafur gibt, dass die
vergangene wirtschaftliche Leistung zumindest Uberwiegend dem Potenzial der
Wirtschaft entsprach. Stattdessen hat die Forschung der letzten Jahre gezeigt, dass es
zahlreiche Grunde gibt, wieso Wirtschaften dauerhaft unter ihrem Potenzial bleiben
kdnnen, inklusive bleibender Krisenschaden (Hysterese Effekte), skeptischer Erwartungen
an die Zukunft oder Finanzmarkteigenheiten.* Es fallt daher schwer zu argumentieren,
dass die heutige Ausgestaltung der Konjunkturkomponente dem gegenwartigen Stand
der Wissenschaft entspricht oder auf dieser Basis fortentwickelt wurde.

28 Alexander J. Field, ,Procyclical TFP and the Cyclicality of Growth in Output per Hour, 1890-2004" (Working
Paper, Department of Economics at Santa Clara University, 2007), S. 1,
https://www.mcgill.ca/economics/files/economics/fieldpaper.pdf.

2% Vgl. Philipp Heimberger, Jakob Huber und Jakob Kapeller, ,The power of economic models: The case of the
EU’s fiscal regulation framework”, Socio-Economic Review 18, no. 2 (April 2020): 337-366.

30 Fiir einen Uberblick siehe Philippa Sigl-Glockner et al., ,Eine neue deutsche Finanzpolitik”, (Working Paper
No. 2/21, Forum New Economy, Juli 2021), S. 14-16, https://newforum.org/wp-content/uploads/2021/06/FNE-

WP02-2021.pdf.
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4. Die Hohe der maximal zulassigen Nettokreditaufnahme bleibt im groBen MafR3
technokratisch Akteuren liberlassen, die dafiir unzureichend legitimiert sind.

Rechtliche Grundlage der Konjunkturkomponente ist Art. 115 Abs. 2 Satz 3 GG, der eine
Berucksichtigung wirtschaftlicher Abweichungen von der Normallage vorschreibt.
Entscheidend ist die Definition des Begriffs Normallage. § 5 Abs. 2 Artikel 115-Gesetz
konkretisiert ihn:

.(2) Eine Abweichung der wirtschaftlichen Entwicklung von der konjunkturellen Normallage liegt
vor, wenn eine Unter- oder Uberauslastung der gesamtwirtschaftlichen Produktionskapazitéten
erwartet wird (Produktionsliicke). Dies ist der Fall, wenn das auf der Grundlage eines
Konjunkturbereinigungsverfahrens zu schdtzende Produktionspotenzial vom erwarteten
Bruttoinlandsprodukt fiir das Haushaltsjahr, fir das der Haushalt aufgestellt wird, abweicht.”

§8 2 Abs. 2 Satz 3 Art. 115-Verordnung definiert ,das Produktionspotential als Kombination
aus den normal ausgelasteten Produktionsfaktoren Arbeit und Kapitalstock”.

Die unter der Schuldenbremse maximal zulassige Nettokreditaufnahme hangt also stark
von der Definition des Begriffs ,normal” beziehungsweise der ,normalen Auslastung” ab,
der jedoch im gesetzlichen Rahmen nicht weiter definiert wird. Nun kénnte man den
Begriff als ,,das was in der Vergangenheit der Fall war” interpretieren und argumentieren,
dass eine Auslegung der Normallage als Fortschreibung des historischen Trends zwar
nicht im Gesetzestext steht, aber als hinreichende Prazisierung vertretbar ist. Wie im
Folgenden ausgefuhrt, stitzen aber weder die Genesis des Begriffs ,Normallage” noch die
heutige Berechnung des Produktionspotenzials eine solche Auslegung.

Weiterhin: Selbst wenn der Begriff ,normal” im Sinne der Fortschreibung eines
historischen Trends ausgelegt werden wurde, ist das keine ausreichend prazise Vorgabe.
Die Vergangenheit spricht nie fur sich selbst, sondern muss stets durch aktive Analyse
zum Sprechen gebracht werden. Dadurch wird jenen technokratischen Akteuren, die die
quantitative Fortschreibung der Vergangenheit in der Praxis durchfuhren, signifikanter
Ermessensspielraum eingeraumt bei der Bestimmung der Neuverschuldungsgrenze.
Doch diese Akteure sind nicht ausreichend demokratisch legitimiert, um diesen
Ermessensspielraums legitim austben zu kénnen.

i. Historie des Begriffs

Der Begriff Normallage taucht bereits im Jahresgutachten 1980/81 des
Sachverstandigenrats zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (SVR)
auf. Auch dort bezieht er sich bereits auf das Produktionspotenzial.?’ Spatestens seit dem

31 Sachverstandigenrat zur Beurteilung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, ,Jahresgutachten 1980/81
des Sachverstandigenrates zur Beurteilung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung” (Drucksache 9/17,
Deutscher Bundestag, November 1980), S. 119, https://dserver.bundestag.de/btd/09/000/0900017.pdf.
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Gutachten 1968/69% entsprach die Schatzung des Produktionspotenzials aber dabei nicht
einfach einer Fortschreibung der Vergangenheit. Stattdessen nahm man an, dass alle
Sektoren der Wirtschaft auller privaten Unternehmen vollausgelastet waren. Die
Auslastung privater Unternehmen berechnete man auf Basis der Produktivitat ihres
Kapitals. Dazu versuchte man mittels eines komplexen Verfahrens aus vergangenen
Werten der Kapitalproduktivitit deren Maximum abzuleiten.®®* Im Gegensatz zum
Schweizer Verfahren zum Beispiel, das die Normallage bestimmt, indem der langfristige
Trend des BIPs geglattet wird, wurde im Rahmen des deutschen Verfahrens die normale
Auslastung der Wirtschaft historisch also nicht einfach mit dem historischen Trend
gleichgesetzt.**

Dem entsprechend war man in der Vergangenheit auch skeptisch, ob sich der Begriff der
.Normallage” prazise definieren lieBe. Als 1990, ausgeldst durch ein Urteil des
Bundesverfassungsgerichts, die Bundeshaushaltsordnung geandert wurde, lehnte die
Bundesregierung die gesetzliche Konkretisierung der Normallage mit folgender
Begrundung ab:

~Eine gesetzliche Begrenzung der Kreditaufnahme bei wirtschaftlicher Normallage wiirde eine
ndhere Bestimmung dieses Begriffs voraussetzen. [...] die Volkswirtschaftslehre liefert keine
eindeutigen und sicheren Festlegungen, wie die Preissteigerungsrate, der Beschdftigungsstand,
die aufsenwirtschaftliche Situation und das wirtschaftliche Wachstum in einer wirtschaftlichen
Normallage jeweils fiir sich sowie im Gesamtzusammenhang beschaffen sein missen.

[.]

Um die Vielzahl denkbarer Fallgestaltungen zu bertcksichtigen, mifSte fir eine gesetzliche
Regelung letztlich auf unbestimmte Rechtsbegriffe zur Umschreibung der wirtschaftlichen
Normallage und der Hbhe der jeweils angemessenen Kreditaufnahme zurtickgegriffen werden.
Dies wtirde im Ergebnis keine Prdzisierung der gegenwdrtigen Rechtslage bedeuten |[...].

Das Bundesverfassungsgericht raumt ein, daf$ eine gesetzliche Regelung zur Kreditaufnahme
bei wirtschaftlicher Normallage wegen der Unbestimmtheit und der dynamischen Komponente
dieses Begriffs sowie im Hinblick auf die begrenzte Vorhersehbarkeit der

32 Das erste Gutachten mit dem entsprechendem methodologischen Anhang IV, siehe Sachverstandigenrat
zur Beurteilung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Alternativen Aussenwirtschaftlicher Anpassung:
Jahresgutachten 1968/69 (Stuttgart und Mainz: Verlag W. Kohlhammer GmbH, 1968),
https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/download/gutachten/jg68 69.pdf.

33 Anhang VI, A in Sachverstandigenrat zur Beurteilung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung,
JJahresgutachten 1985/86 des Sachverstandigenrates zur Beurteilung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung” (Drucksache 10/4295, Deutscher Bundestag, November 1985), S. 194,
https://dserver.bundestag.de/btd/10/042/1004295.pdf.

34 Eidgendssisches Finanzdepartment (EFD) und Eidgendssische Finanzverwaltung (EFV), ,Schuldenbremse
und Erganzungsregeln” (Prasentation, Schweizerische Eidgenossenschaft), Zugriff am 03. August, 2021,
https://www.efv.admin.ch/dam/efv/de/dokumente/finanzpolitik_grundl/schuldenbremse/Schuldenbremse
Ergeanzungsr_Grundfolien_d.pdf.download.pdf/Schuldenbremse_Ergeanzungsr_Grundfolien_d.pdf
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Wirtschaftsentwicklung (ber die Schaffung verfahrensmdafiger Vorkehrungen einschliefSlich der
Festlegung von Begriindungspflichten maéglicherweise nicht wird hinausgehen kdnnen. Nach
der Entscheidung des Bundesverfassungsgerichts ist ein die Kreditaufnahme begrenzender
Effekt solcher Vorkehrungen darin zu sehen, daf8 der Haushaltsgesetzgeber gehalten sei,
Rechenschaft vor sich selbst abzulegen.”>

Die Bundesregierung betrachtete die Normallage also als einen Begriff in Ermangelung
einer ,eindeutigen und sicheren Festlegung"”. Eine gesetzliche Regelung auf seiner Basis
wurde ,letztlich auf unbestimmte Rechtsbegriffe” zurlckgreifen mussen, was ,im
Ergebnis keine Prazisierung der [damaligen] Rechtslage” bedeutet hatte. Der
Haushaltsausschuss des Bundestags schloss sich der Einschatzung an. Weder die
Normallage noch die normale Auslastung der Produktionskapazitaten wurden
anschlieBend gesetzlich definiert.

Erst mit EinfUhrung der Schuldenbremse und Uber den Umweg der Umsetzung des
reformierten Stabilitats- und Wachstumspakts (SWP) geschah eine quantitative
Prazisierung der Normallage. Interessanterweise wurde der Begriff ,Normallage” in der
parlamentarischen Debatte im Kontext der Einfuhrung der Schuldenbremse nicht mehr
diskutiert. Er schien durch den notigen Gleichlauf der deutschen und europaischen
Fiskalregeln wohl als gesetzt (6., siehe unten, geht darauf ein, in wie weit der SWP wirklich
die Umsetzung der Schuldenbremse nétig oder sogar nur winschenswert machte). Es
fallt also insgesamt schwer, Anhaltspunkte dafur zu finden, dass eine bewusste Auslegung
des Begriffs der Normalauslastung als historisches Mittel die Intention des Gesetzgebers
war. Stattdessen scheint es so, als ware der Begriff in der Vergangenheit in Deutschland
als auf Basis volkswirtschaftlicher Theorie definiert betrachtet und daher entsprechend
vorsichtig behandelt worden. Erst als er (zumindest angeblich) aufgrund hoherrangiger
Gesetzgebung prazisiert werden musste, wurden diese Zweifel nicht mehr geauRRert.

ii. Das Ankerverfahren der EU

Aber auch daruber hinaus ist es heute eindeutig nicht die Intention des EU-Verfahrens zur
Berechnung des Produktionspotenzials, lediglich die Vergangenheit — unter zu
Hilfenahme mdglichst weniger Annahmen — fortzuschreiben. Um zu erreichen, dass die
NAWRU, die in die Berechnung des Produktionspotenzials, der quantifizierten
Normallage, einfliel3t, dem Anspruch gerecht wird, die ,normale” oder auch strukturelle
Arbeitslosigkeit zu identifizieren, werden ihre Schatzergebnisse mittels des sogenannten
Ankerverfahrens modifiziert.

Im Ankerverfahren wird ein ,Ankerwert” der NAWRU berechnet, auf den die (zunachst
rein aus der Vergangenheit projizierte) NARWU dann gegen Ende des Projektionszeitraum

35 Bundesregierung, ,Entwurf eines Vierten Gesetzes zur Anderung der Bundeshaushaltsordnung”
(Drucksache 11/6939, Deutscher Bundestag, April 1990), S. 7,
https://dserver.bundestag.de/btd/11/069/1106939.pdf.
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konvergiert wird. Dieser Ankerwert versucht, die Auswirkungen bestimmter
Strukturmerkmale auf die NAWRU abzubilden. Diese Strukturmerkmale, deren Einfluss
auf die NAWRU abgebildet wird, sind zum Beispiel die Gewerkschaftsdichte, die
Arbeitslosengeld-Ersatzrate oder Ausgaben fur aktive Arbeitsmarktpolitik.>*®* Zudem wird
ein Zeitraum festgelegt, Uber den die NAWRU im Modell zu ihrem Ankerwert
konvergiert.*” Fir Deutschland berechnete das IfW auf Basis der Methode der EU-
Kommission fur 2017 einen Anker von 6,2%, zu dem die NAWRU innerhalb der nachsten
15 Jahre tendieren wirde.*® Die deutsche NAWRU lag 2017 bei 3,4%.*° Selbst wenn die
NAWRU also de facto mafRgeblich durch den historischen Trend bestimmt wird, vor allem
in der kurzen Frist, ist die Intention des Berechnungsverfahrens insgesamt eindeutig nicht
eine reine Fortschreibung der Vergangenheit.*

Die Interpretation der Normallage als historischer Trend fallt daher nicht nur auf Basis
seiner Genesis schwer, sondern entspricht auch nicht der heutigen Ausgestaltung der
Berechnung des Produktionspotenzials. Stattdessen bedient man sich einer komplexen
Mischung statistischer und 6konomischer Methoden, die fur Nicht-Experten sowohl
individuell als auch in ihrer Kombination kaum nachvollziehbar sind. Dadurch fihlen sich
— laut von Heimberger et al. interviewten Experten der EU-Kommission —
Mitgliedsstaaten der EU in ihrer politischen Entscheidungsmacht teils eingeengt. ,[D]en

36 Atanas Hristov et al., ,NAWRU Estimation Using Structural Labour Market Indicators” (Discussion Paper
069, Europaische Kommission, October 2017), S. 2-3,
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/dp069_en.pdf.

37 Auf Basis der geschatzten Werte werden in einer Panelregression die Einfllisse von Strukturvariablen
berechnet. Zyklische Variablen werden als Kontrollen hinzugefugt. Multipliziert man die geschatzten
Koeffizienten mit den aktuellen oder landerspezifischen Durchschnittswerten der Struktur- und zyklischen
Variablen, so erhalt man einen NAWRU-Anker. Schliel3lich wird die Differenz zwischen vorher geschatzter
NAWRU und ihrem Ankerwert mit einer linearen Konvergenzregel versehen, nach der die Abweichungen
vom Anker Uber die Zeit verschwinden. Die geschatzte NAWRU konvergiert also gegen den Ankerwert, der
die Strukturveranderungen bereits bertcksichtigt.

38 Ademmer et al., ,Schatzung von Produktionspotenzial und -llicke: Eine Analyse des EU-Verfahrens und
mogliche Verbesserungen”.

39 BMWi und BMF, ,Gesamtwirtschaftliches Produktionspotenzial und Konjunkturkomponente
(Frihjahrsprojektion der Bundesregierung 2021)".

40 Dje im Ankerverfahren genutzte Kombination aus ékonomischer Theorie und historischer Fortschreibung
ist darber hinaus problematisch. Erstens fUhrt sie zu Ergebnissen, deren Plausibilitat nicht offensichtlich
ist: muss die deutsche Normallage eine Million zusatzliche Arbeitslose beinhalten in 15 Jahren? Wieso sollte
dies notwendigerweise der Fall sein, wenn die deutsche NAWRU seit 2004 kontinuierlich fallt? So wie die
NAWRU selbst, ist auch ihre Schatzung per Ankerverfahren in der Wissenschaft strittig. Zweitens werden fur
die Kombination von statistischen Schatzmethoden mit dem Ankerverfahren eine Reihe zusatzlicher
Annahmen notwendig: Sollte der NAWRU-Wert in der kurzen Frist, also zum Beispiel fir das jeweils nachste
Jahr, ein gewichteter Durchschnitt der beiden Methoden sein, oder rein auf der statistischen Schatzmethode
basieren? Falls das erstere, mit welchen Gewichten sollten die Methoden jeweils einflieBen? Falls das
letztere, stellt sich die Frage, wieso der Anker in der langen Frist aussagekraftig sein sollte, wenn er in der
kurzen Frist fur irrelevant befunden wird. Fur die mittlere und lange Frist missen weitere Annahmen
getroffen werden: Wie schnell soll im Modell eine Konvergenz der NAWRU auf den Anker stattfinden? Und
soll dies auf einem linearen Pfad erfolgen, wie zurzeit der Fall, oder auf einem logarithmischen,
polynomialen oder exponentiellen Pfad? Auch hier gibt die Wissenschaft keine eindeutigen Antworten vor,
so dass bei der genauen Ausgestaltung der Berechnungen ein erheblicher Ermessenspielraum besteht.
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Verantwortlichen, die die Berechnungen des Produktionspotenzials [und damit der
Normallage] ausfihren, werde besonders groRe Macht zuteil”.*'

Dies deutet bereits auf das nachste Problem: Selbst wenn man die Normallage,
beziehungsweise die normale Auslastung der Produktionsfaktoren, als Fortschreibung
historischer Trends auslegt, reicht das nicht aus, um arbitrare, nicht weiter begrindbare
Annahmen bei der Definition der Normallage, beziehungsweise der Normalauslastung,
zu vermeiden. Denn es zeigt sich: die Vergangenheit spricht nicht fur sich selbst; sie muss
durch aktive Interpretation zum Reden gebracht werden. Um sie in die Zukunft zu
extrapolieren, mussen zahlreiche methodologische Entscheidungen getroffen werden,
bei denen ein erheblicher Ermessensspielraum besteht. Die gegenwartige Methodik zur
Bestimmung der Normallage kann daher zwar (Teils) als Fortschreibung der
Vergangenheit beschrieben werden, doch sie ist mitnichten annahmenarm.

iii. Das Beispiel Varianzbegrenzungen bei der NAWRU Berechnung

Die Berechnung der NAWRU (Gleichungen siehe 3.ii,, ,Das Arbeitspotenzial”) ist ein
Beispiel daflr, dass auch bei der statistischen Extrapolation der hier relevanten Konzepte
ein erheblicher Ermessensspielraum besteht. Eine zentrale Voraussetzung fur die
Schatzbarkeit des Modells zur Berechnung der NAWRU ist, dass die zyklische
Arbeitslosigkeit tatsachlich um die NAWRU schwankt. Dazu mussen die Varianzen der
Fehlerterme, also wie weit die zufallig generierten Werte der Fehlerterme
auseinanderliegen durfen, begrenzt werden.

Fioramanti (2016)* und Ademmer et al. (2019) weisen nach, dass Verdnderungen dieser
Varianzbegrenzungen erhebliche Auswirkungen auf die geschatzte NAWRU haben. Im
Vergleich zu 2014 wurden fUr die Schatzung im Herbst 2017 neue Begrenzungen
eingefuhrt, die in Italien zu einer NAWRU von 10,5 Prozent fUhrten. Hatte man stattdessen
die Begrenzungen von 2014 verwendet, lage die NAWRU Italiens fur 2017 einen ganzen
Prozentpunkt darunter. Zum Vergleich: ein Prozentpunkt Arbeitslosigkeit in Italien 2017
entspricht knapp 300.000 Menschen. Die von Expertinnen und Experten in der Output
Gaps Working Group neu festgelegte Varianzbegrenzung der Fehlerterme hatte also als
direkte Konsequenz, dass die italienische Normallage nun 300.000 zusatzliche Arbeitslose
beinhaltet. Italien musste dann, innerhalb des volkswirtschaftlichen Modells gedacht,
aufgrund der Anderung eines statistischen Parameters mittels seiner Fiskalpolitik daftr
sorgen, dass 300.000 Menschen mehr arbeitslos sind, um eine Uberhitzung der Wirtschaft
und damit einhergehende Inflation zu verhindern.

41 Heimberger, Huber, Kapeller, , The power of economic models: The case of the EU’s fiscal regulation
framework”, S. 21.

42 Marco Fioramanti, ,Potential Output, Output Gap and Fiscal Stance: Is the EC estimation of the NAWRU
too Sensitive to be Reliable?” (MPRA Working Paper No. 73762, University Library of Munich (Germany),
2016), https://mpra.ub.uni-muenchen.de/73762/1/MPRA paper 73762.pdf.
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Das Beispiel verdeutlicht, dass die NAWRU-Schatzungen nicht robust gegenuber
Veranderungen der Modellannahmen sind, die statistisch notwendig sind, aber weder
theoretisch noch empirisch eindeutig begrindet werden konnen. Dies st
notwendigerweise der Fall: die Normallage kann, aufgrund ihrer konzeptionellen
Beschaffenheit, nicht direkt beobachtet werden.*® Sie ist als MaRstab definiert, anhand
dessen die tatsachliche Lage bewertet wird. Genauso wenig, wie die Lange eines Meters
in der Natur abgelesen werden kann, ohne den Meter vorher zu definieren, kann aus
vergangenen Wirtschaftsdaten die Normallage nicht abgelesen werden, ohne dass zuvor
definiert wurde, was als Normallage gilt. Wenn diese Definition nicht explizit aufgrund
6konomischer Theorie geschieht, so geschieht die Definition implizit, in Form von
Annahmen, die im statistischen Modellierprozess getroffen werden mussen. Auch wenn
stochastische Prozesse mittels vergangener Werte modelliert werden konnen, sind sie
daher inhdrent annahmenreich, sodass hier keineswegs von einer
voraussetzungsfeien Fortschreibung vergangener Werte gesprochen werden kann.

Die Definition der Normallage als vergangener Trend ist daher weder plausibel noch tragt
sie zu einer prazisen Definition des Konzepts bei. Orsola Constantini zufolge ist diese
Absenz von Prazision kein Zufall. So argumentiert sie, dass gerade die Unbestimmtheit
der Normallage und damit des konjunkturbereinigten Defizits zu seinem ,unglaublichen”
Aufstieg in der Hierarchie der EU-Burokratie beigetragen hat. ,Die Fahigkeit des
konjunkturbereinigten Defizits einen Mantel falscher statistischer Genauigkeit Uber
jeglichen Mix von politischem Druck und Interessen zu werfen, machte es das fast
perfekte Politikinstrument, um Konflikte zu verwalten“.** Aus dieser Perspektive wird das
Recht zum Erfullungsgehilfen gemacht, um einen zutiefst politischen Sachverhalt auf eine
technokratische Ebene zu heben und dort auszuhandeln, ohne das Ergebnis oder gar die
Grundlage der Verhandlung in demokratischen Foren rechtfertigen zu mussen.

5. Die heute angewandte Methode zur Schatzung des Produktionspotenzials
entspricht nicht der Intention des Gesetzgebers.

Der Gesetzentwurf fur die Schuldenbremse formuliert die Absicht der Reform wie folgt:
.Ziel der Grundgesetzanderungen im Bereich der Finanzverfassung ist es, im Einklang mit
den Vorgaben des reformierten europaischen Stabilitats- und Wachstumspaktes die

43 Siehe auch Marco Buti et al., ,Potential output and EU fiscal surveillance”, VoxEU, 23. September, 2019,
https://voxeu.org/article/potential-output-and-eu-fiscal-surveillance.

44 Eigene Ubersetzung: ,But in the meantime, the CAB's ability to throw a cloak of spurious statistical
precision over any mix of cross-pressures and interests made it a near perfect policy instrument for
managing the conflicts.”; Orsola Constantini, ,The Cyclically Adjusted Budget: History and Exegesis of a
faithful estimate” (Working Paper No. 24, Institute for New Economic Thinking (INET), October 2015), S. 43,
https://www.researchgate.net/publication/299343622 The Cyclically Adjusted Budget History and Exegesi
s_of a_Fateful Estimate.
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institutionellen Voraussetzungen fur die Sicherung einer langfristigen Tragfahigkeit der

Haushalte von Bund und Landern zu verbessern.”*

Die Methodik zur Berechnung des Produktionspotenzials und damit die Definition der
Normallage entspricht nicht der Intention des Gesetzgebers, die Sicherung der
langfristigen Tragfahigkeit der Haushalte zu verbessern.

i. Interpretation als Verbot dauerhafter Defizite tiber die
Konjunkturkomponente

Zur Normallage fuhrt Art. 115 Abs. 2 Satz 3 GG aus:

LZusdtzlich sind bei einer von der Normallage abweichenden konjunkturellen Entwicklung die
Auswirkungen auf den Haushalt im Auf- und Abschwung symmetrisch zu berticksichtigen.*

Interpretiert man das als Verbot der dauerhaften konjunkturell bedingten Verschuldung,
leitet sich daraus eine Schatzung des Produktionspotenzials auf Basis eines gleitenden
Durchschnitts vergangener Trends ab. Und zwar unabhangig davon, was die
6konomische Theorie Uber die tatsachlichen Potenziale der Wirtschaft besagt: Ware das
Produktionspotenzial systematisch anders als der vergangene Trend und lage zum
Beispiel im Durchschnitt Uber dem BIP, ware die Produktionslicke und damit die
Konjunkturkomponente dementsprechend im Durchschnitt gréRer Null. Dies wirde zur
Ermdglichung dauerhafter, konjunkturell bedingter Defizite fihren.

Falls man Art. 115 Abs. 2 Satz 3 GG als Verbot der dauerhaften konjunkturell bedingten
Verschuldung auslegt, musste man jedoch hinterfragen, ob die momentan genutzte
Methodik zur Schatzung des Produktionspotenzials selbst zulassig ist. Denn obwohl sie
weitgehend den historischen Trend widerspiegelt, liegt der Mittelwert der
Produktionsliicken von 1980 bis 2025 (alle verfugbaren Werte) bei -3,74 Mrd. Euro.*’ Von
2009, dem Jahr, in dem die Schuldenbremse eingefuhrt wurde, bis 2020 lag der Mittelwert
sogar bei-9,8 Mrd. Euro, allerdings fielen in diese Periode die Finanz- und die Coronakrise
sowie ein wirtschaftlicher Aufschwung. Von einem abgeschlossenen Konjunkturzyklus
kann kaum die Rede sein. Auch das heutige Berechnungsverfahren des
Produktionspotenzials garantiert also keine Symmetrie.

45 Bundestagsfraktionen der CDU/CSU und SPD, ,Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Grundgesetzes
(Artikel 91¢, 91d, 104b, 109, 109a, 115, 143d)" (Drucksache 16/12410, Deutscher Bundestag, Marz 2009),
https://dserver.bundestag.de/btd/16/124/1612410.pdf.

46 Grundgesetz fiir die Bundesrepublik Deutschland, Artikel 115, Zugriff am 31. Mai, 2021, https://www.gesetze-
im-internet.de/gg/art_115.html.

47 Preisbereinigte Werte, Bundesministerium fur Wirtschaft und Energie Bundesministerium (BMWi) und
Bundesministerium der Finanzen (BMF). ,Gesamtwirtschaftliches Produktionspotenzial und
Konjunkturkomponenten (Frihjahrsprojektion der Bundesregierung 2021)". Zugriff am 31. Mai, 2021.
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Downloads/G/gesamtwirtschaftliches-produktionspotenzial-
jahresprojektion-2021.pdf?__blob=publicationFile&v=6.
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Dafur garantiert es Prozyklizitat, also eine Fiskalpolitik, die sowohl Ab- als auch
Aufschwunge verstarkt und damit das Gegenteil von dem erreicht, was vom Gesetzgeber
angestrebt wurde: eine anti-zyklische Fiskalpolitik, die wirtschaftliche Schwankungen
abfedert. Das prozyklische Verhalten der EU-Methodik zur Berechnung des
Produktionspotenzials war seit ihrer Einfuhrung ein, wenn nicht sogar der zentrale
Kritikpunkt. So war das Ziel, die prozyklische Natur der Berechnung zu reduzieren, auch
der Grund fur eine Vielzahl von Reformen, die sich nur schwer mittels rein 6konomischer
Argumente erklaren lassen.

Ein Beispiel daflr ist der partielle Austausch der Phillips-Kurven Spezifikation fur einen
Teil der EU-Mitgliedsstaaten. Die Phillips-Kurve modelliert den Zusammenhang zwischen
der Arbeitslosenquote und Inflation bzw. Lohnéanderungen. Spanierinnen werden nun
rationale, Deutschen aber weiterhin adaptive, aus der Vergangenheit resultierende
Erwartungen unterstellt. Eine inhaltliche Begrundung dafur gibt es nicht. Daher durften
laut IfW ,z.B. deutlich prozyklische Schatzergebnisse fur einige Lander zu einer
Umstellung von der TKP [traditionelle keynesianische Phillips-Kurve] zur NKP
[neukeynesianische Phillips-Kurve] gefihrt haben”.** Heimberger, Huber und Kapeller
bestatigen diese Vermutung auf Basis von Interviews mit Beteiligten. So gingen der
Anderung wohl langere Verhandlungen voraus, in denen Spanien sich um eine Anpassung
bemuhte, wahrend nordeuropaische Lander auf der TKP insistierten. Am Ende konnte ein
Kompromiss erreicht werden, indem zwar eine Umstellung auf die NKP erfolgte, Lander
aber die Option hatten, die TKP beizubehalten.*® Die Auswirkungen solcher Anderungen
sind signifikant: Hatte Deutschland auch auf die NKP umgestellt, ware die
Konjunkturkomponente ftr 2019 um 4,8 Mrd. Euro niedriger ausgefallen.>®

Im Kern ist die Prozyklizitat aber kein Fehler, sondern ein notwendiges Element einer
Methode zur Schatzung des Produktionspotenzials, die dauerhafte Defizite zu verhindern
anstrebt: Prozyklizitat resultiert daraus, dass das heutige Produktionspotenzial auf Basis
des historischen Verlaufs bis heute geschatzt wird, wie oben beschrieben. Lauft die
Wirtschaft daher heute gut, wird das Produktionspotenzial von Morgen entsprechend
positiv eingeschatzt. Lauft die Wirtschaft heute eher schlecht, wird das
Produktionspotenzial von Morgen entsprechend negativ eingeschatzt.

Das konterkariert die Intention des Gesetzgebers, prozyklische Fiskalpolitik zu verhindern:
.Durch die symmetrische Berucksichtigung der konjunkturellen Auswirkungen auf den

48 Ademmer et al., ,Schatzung von Produktionspotenzial und -llicke: Eine Analyse des EU-Verfahrens und
mogliche Verbesserungen”., S. 19, Ful3note 6.

4 Heimberger, Huber, Kapeller, ,The power of economic models: The case of the EU’s fiscal regulation
framework”, S. 22.

>0 Dabei ist der Unterschied zwischen den Methoden fir Deutschland noch vergleichsweise gering: Fur
Spanien lag die mittels NKP errechnete NAWRU 2019 3,2 Prozentpunkte unter dem Wert, den die Nutzung
der TKP ergeben hatte. Dies verdeutlicht, welchen Einfluss vermeintlich technische Entscheidungen haben
und mit welchen Konsequenzen sie einhergehen.
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Haushalt wird bezweckt, ein pro-zyklisches Verhalten zu vermeiden.”®' Es ergibt sich also
ein Widerspruch aus den gesetzgeberischen Anforderungen an die Berechnung des
Produktionspotenzials: Auf der einen Seite soll sie prozyklische Fiskalpolitik verhindern,
auf der anderen Seite verlangt die Vorgabe, permanente, konjunkturbedingte Defizite zu
vermeiden, eine prozyklische Methodik.

ii. Eine alternative Interpretation

Eine koharentere Interpretation ergibt sich, wenn man dem Wortlaut des Art. 115 GG folgt
und die im Gesetzentwurf zur Anderung der Schuldenbremse enthaltene Begriindung zu
Rate zieht:

In dem oben zitierten Text zu Art. 115 Abs. 2 Satz 3 GG findet sich bei genauem Lesen
keine Forderung nach einer Konjunkturkomponente, die durchschnittlich bei null liegt,
sondern nur nach der ,symmetrischen Berucksichtigung” von Auf- und Abschwingen.
Jeder Euro, den die Wirtschaft Gber Potenzial liegt, muss also genauso fur die
Konjunkturkomponente berucksichtigt werden, wie jeder Euro, den die Wirtschaft unter
Potenzial liegt. Dies ist gewahrleistet, solange die automatischen Stabilisatoren
symmetrisch ausgestaltet sind.>> Dass die Berechnungsmethode so auszugestalten ist,
dass die Produktionslicke und damit die Konjunkturkomponente im Durchschnitt und
Uber den Zeitverlauf mathematisch gegen null gezwungen werden, steht hingegen nicht
im Gesetzestext.

Weitere Interpretationshilfe liefert die Begrindung der 2009 vorgenommenen
Anderungen far Art. 109 GG und Art. 115 GG, in der erklart wurde, wieso der Gesetzgeber
eine Neujustierung des fiskalischen Regelwerks als nétig erachtete. Diese Begrindung
gibt Hinweise darauf, wie der Widerspruch zwischen einer anscheinend zwingend
prozyklischen, die Verschuldung verhindernden Potenzialschatzung, und dem Ziel einer
antizyklischen Fiskalpolitik aufgeldst werden kann.

Die Begrundung definiert den zu adressierenden Missstand als einen Anstieg der
Schuldenquote. Ihre Problematik wird nicht explizit verbalisiert; implizit scheint es um
Generationengerechtigkeit, den Erhalt staatlicher Handlungsmaoglichkeiten,
Wachstums- und Beschaftigungsverluste, Konformitat mit dem SWP sowie die

1 Bundestagsfraktionen der CDU/CSU und SPD, ,Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Grundgesetzes
(Artikel 91¢, 91d, 104b, 109, 109a, 115, 143d)", S. 12.

52 Auch das ist volkswirtschaftlich problematisch, da die 6konomische Forschung heute asymmetrisch
ausgestaltete automatische Stabilisatoren mit semi-automatischen Triggern empfiehlt, siehe z.B. Jason
Furman und Lawrence H. Summers, ,Automatic Stabilizers in a Low-Rate Environment” (Working Paper 20-2,
Peterson Institute for International Economics, Februar 2020),
https://www.piie.com/system/files/documents/pb20-2.pdf.
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nachhaltige Eindammung der Neuverschuldung an sich zu gehen.>® Ziel der Reform
seien Regeln, die

Linsbesondere in Ubereinstimmung mit der Philosophie des prédventiven Arms des reformierten
europdischen Stabilitats- und Wachstumspakts die langfristige Tragfdhigkeit der Haushalte von
Bund und Ldndern sicherstellen und nach dieser Maf3gabe eine konjunkturgerechte und
zukunftsorientierte gestaltende Finanzpolitik erméglichen sollen.”>*

(Die sich aus dem SWP ergebenden Anforderungen an die deutsche Gesetzgebung
werden unter 6. diskutiert.)

Auf Basis der Generationengerechtigkeit lasst sich der grundsatzliche Ausschluss
dauerhafter Defizite nicht rechtfertigen. Die Effekte zunehmender Verschuldung auf
Generationengerechtigkeit hangen von dem Verhdltnis von Zinsen zum
Wirtschaftswachstum ab. ,Wenn der Zins [auf Staatsanleihen] unter dem
volkswirtschaftlichen Wachstum liegt”, so Olivier Blanchard, ,dann ist der [durch
Verschuldung ausgeldste] Transfer [zwischen Generationen] Wohlstand erhéhend”.>® Seit
EinfUhrung der Schuldenbremse war das, bis auf die Krisenjahre 2009 und 2020, immer
der Fall (siehe Abbildung 2 unten). Aus der Bedingung der Generationengerechtigkeit lasst
sich daher kein generelles Verschuldungsverbot ableiten. Im Gegenteil: insofern der
durch Verschuldung ausgeldste Transfer den Wohlstand zukUnftiger Generationen
erhéht, kann das Prinzip der Generationengerechtigkeit eine erhdéhte Verschuldung im
Interesse zukUnftiger Generationen gutheil3en oder sogar empfehlen.

53 Bundestasgfraktionen der CDU/CSU und SPD, ,Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Grundgesetzes
(Artikel 91¢c, 91d, 104b, 109, 109a, 115, 143d)", S. 5 f.

>4 Ibid.
5 Eigene Ubersetzung, im Original: ,If the interest rate is less than the growth rate, then the transfer is
welfare improving”; Olivier Blanchard, ,,Public Debt and Low Interest rates” (Working Paper 19-4, Peterson

Institute for International Economics, Februar 2019), S. 4,
https://www.piie.com/system/files/documents/wp19-4.pdf.
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Abbildung 2: Vergleich Rendite 10-jahriger Bundesanleihen und deutschem BIP-
Wachstum, 2009-2020
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Daten: Federal Reserve Bank of St. Louis

Staatliche Handlungsméglichkeiten werden hingegen eingeschrankt, wenn ein
zunehmender Teil des Bundeshaushalts in Zinszahlungen fliel3t und somit nicht fur
andere Aufgaben zur Verfugung steht. Der Anteil der Zinsen am Haushalt ist allerdings
seit dem Jahr 1999, in dem er den bisherigen Hochstwert von 17% erreichte, auf unter 2%
im Jahr 2020 gefallen. 2020 bildet eine Ausnahme, da der Haushalt Corona bedingt
ungewohnlich grol3 ausfiel, aber auch 2019 lag der Anteil der Zinszahlungen am
Bundeshaushalt nur bei 3%. Werden Bundesanleihen mit negativen Renditen begeben,
wie es seit 2016 der Fall ist,*® vergréBert die Ausgabe dieser Anleihe durch die generierten
Einnahmen erst einmal die Handlungsmoglichkeiten. Anderweitig ware es schwer zu
rechtfertigen, dass der Bund im Lauf der letzten Jahre seinen Cashdberschuss (durch die
Ausgabe von Anleihen, d.h. Verschuldung) auf durchschnittlich tber 60 Mrd. Euro am
Monatsende in 2019 erhoht hat (bei durchschnittlichen Ausgaben von 188 Mrd. Euro pro
Monat), obwohl die EZB seit Juli 2014 auch Regierungen dazu verpflichtet auf Einlagen, die
0,04% des BIP Ubersteigen Negativzinsen zu zahlen.>” Das entsprach fur die betroffenen
Jahre Einlagen von 1,2 bis 1,4 Mrd. Euro. Der Bund macht also trotz ,Strafzinsen” auf die
Guthaben auf seinem Bundesbank-Konto mehr Schulden als zur Bereitstellung von
Liquiditat notig ware (wahrscheinlich, da die Rendite der in diesem Zeitraum

>6Gerald Braunberger, ,Eine neue Epoche am deutschen Kapitalmarkt”, Frankfurter Aligemeine Zeitung, 14.
Juni, 2016, https://www.faz.net/aktuell/finanzen/anleihen-zinsen/negative-renditen-bei-bundesanleihen-
14287430.html.

>7 Europaische Zentralbank (EZB), Beschluss der européischen Zentralbank vom 5. Juni 2014 (iber die Verzinsung
von Einlagen, Guthaben und Uberschussreserven (Frankfurt am Main: EZB, 2014), https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32014D0023%2801%29.
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ausgegebenen Anleihen die Hohe der Zinsen ubersteigt und er damit netto positive
Zinseinnahmen generieren kann).

Dabei gilt ebenso: Weder ist vorhersehbar, wie lange negative nominale Renditen Bestand
haben, noch ist klar, ob sie aus 6konomischer Perspektive erstrebenswert oder ein
relevanter Parameter zur Justierung der Fiskalpolitik sind. Die Annahme, dass die Ausgabe
von Bundesanleihen zwangslaufig die staatlichen Handlungsmdglichkeiten einschrankt,
ist jedoch empirisch widerlegt. Daher kann auch aus dem Ziel, staatliche
Handlungsmaoglichkeiten zu sichern, kein generelles Neuverschuldungsverbot abgeleitet
werden.

Wenn  zudem  Wachstums-  und Beschaftigungseffekte  ein relevanter
Entscheidungsparameter fur Neuverschuldung sind, kdnnte es sogar Situationen geben,
in denen der Staat zur Neuverschuldung verpflichtet ist oder diese zumindest sachlich
optimal ware. Dies gilt insbesondere, wenn die Zentralbankpolitik den effektiven Lower
Bound erreicht hat, den Punkt, an dem eine weitere Zinsreduktion einen bremsenden
Effekt auf die Wirtschaft hat. Die EZB schatzt, dass das momentan ein Viertel der Zeit der
Fall sein kénnte, doppelt so haufig wie bei der Einfihrung des Euro berechnet wurde.*®

Selbst wenn man Wachstums- und Beschaftigungszuwachse nicht als an sich wertvolle
Ziele sieht, sondern allein deren Effekt auf die Entwicklung und Nachhaltigkeit der
Verschuldung betrachtet, gibt es in diesem Kontext gewichtige Argumente fur staatliche
Defizite. So schreiben Jason Furman und Lawrence Summers: ,Niedrige Zinsen bedeuten,
dass Staaten es sich nicht leisten kdnnen, keine fiskalische Expansion zu unternehmen*.>®
Sigl-Glockner et al. argumentieren,®® dass die deutsche Finanzpolitik heute primar auf die
Vollauslastung des Arbeitsmarkts und nicht die Vermeidung von Schulden ausgerichtet
sein sollte, nicht weil die Nachhaltigkeit des Bundeshaushalts nachrangig ist, sondern weil
ein vollausgelasteter Arbeitsmarkt angesichts des demographischen Wandels und hoher
Transferleistungsquoten die Voraussetzung fur eine langfristig nachhaltige Finanzpolitik
ist. Auch mit der Zielsetzung Wachstums- und Beschaftigungszuwachsen kann also kein

Verbot von Verschuldung argumentiert werden.

Im Gegenteil, gerade eine anti-zyklische Fiskalpolitik, die auf Beschaftigung ausgerichtet
ist, ist notwendig, um die Schulden langfristig zu begrenzen. Wahrend sich also kein

%8 |sabel Schnabel, ,High Debt, Low Rates and Tail Events: Rules-Based Fiscal Frameworks under Stress”
(Vortrag, Third Annual Conference des European Fiscal Board, Frankfurt am Main, 26. Februar, 2021),
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2021/html/ecb.sp210226~ff6ad267d4.en.html.

%9 Eigene Ubersetzung. Im Original: ,Low interest rates mean that countries cannot afford not to undertake
fiscal expansions”. Siehe Jason Furman und Lawrence H. Summers, ,A Reconsideration of Fiscal Policy in the
Era of Low Interest Rates” (Working Paper, Brookings Institution, 2020), S. 13,
https://www.brookings.edu/wp-content/uploads/2020/11/furman-summers-fiscal-reconsideration-
discussion-draft.pdf.

60 Sigl-Glockner et al., ,Eine neue deutsche Finanzpolitik”.
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generelles Verbot auch mittel- oder langerfristiger offentlicher Defizite aus den in der
Begrundung des Gesetzentwurfs aufgefuhrten Grinden zur Begrenzung der
Verschuldung ableiten lasst, steht eine prozyklisch ausgestaltete Konjunkturkomponente
im Widerspruch zu den dargelegten Zielen.

iii. Notausgang Notsituation

Das heutige Produktionslickenverfahren setzt der Verschuldung enge Grenzen und ist
prozyklisch. Insbesondere in groBeren Abschwingen oder Krisen bedarf die
Schuldenbremse daher eines ,Notausgangs": Dieser findet sich in Artikel 115 Abs. 2 Satz
5GG:

.Im Falle von Naturkatastrophen oder aufSergewéhnlichen Notsituationen, die sich der
Kontrolle des Staates entziehen und die staatliche Finanzlage erheblich beeintréchtigen,
kénnen diese Kreditobergrenzen auf Grund eines Beschlusses der Mehrheit der Mitglieder des
Bundestages Uberschritten werden.”

Diese Regelung in Kombination mit einem anderweitig strikt begrenzten und prozyklisch
fluktuierendem erlaubtem Defizit setzt Fehlanreize, deren Auswirkungen der langfristigen
Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen schaden.

Die wahrend der Corona-Krise beschlossenen Haushalte haben dies deutlich gemacht. Sie
haben insbesondere drei Probleme offengelegt: (1) Die Notfallklausel ist zu unbestimmt,
als dass ihre Nutzung klar eingrenzbar ist, (2) der zusatzlich gewonnene
Handlungsspielraum bei Aktivierung der Notfallklausel ist unbegrenzt, so dass es starke
Anreize gibt, eine Notlage auszurufen und (3) es gibt den Anreiz, in einer Notlage mehr
Kreditvolumen aufzunehmen als zur Krisenbewaltigung im engeren Sinne nétig waren,
um die Budgeteinschnitte nach Beendigung der Notlage abzufedern.

Selbst das Jahr 2020, in dem Deutschland 1,7 Millionen Corona Falle und 33.000 Tote
aufgrund der Pandemie zu verzeichnen hatte,®" stellt laut Korioth keine eindeutige
Notlage dar.®> Wahrend aber 2020 und 2021 klar im Zeichen einer Pandemie stehen,
aufgrund derer argumentiert werden kann, wurde die Notsituation fur 2022 auf Basis der
~Auswirkungen der Corona-Pandemie auf den Bundeshaushalt sowie [den] aus der

u63

unterstutzenden Finanzpolitik resultierenden Belastungen“ in Anspruch genommen.

Spater wird ausgefuhrt, dass es um die ,wirtschaftlichen Auswirkungen der Corona Krise

61 Taglicher Lagebericht des RKI zur Coronavirus-Krankheit-2019 (COVID-19), Robert Koch Institut, Zugriff
am 3. Juli, 2021,

https://www.rki.de/DE/Content/InfAZ/N/Neuartiges Coronavirus/Situationsberichte/Dez 2020/2020-12-31-
de.pdf? blob=publicationFile.

62 Korioth, ,Die Schuldenbremse - reparaturbedirftig?”, S. 22.

63 Bundesministerium der Finanzen (BMF), Regierungsentwurf 2022: Erfolgreich aus der Krise (Berlin: BMF, Juni
2021), https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Oeffentliche-
Finanzen/regierungsentwurf-bundeshaushalt-2022.pdf? _blob=publicationFile&v=2.
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und ihre Folgen fur den Bundeshaushalt“®* geht. Dazu schreibt Korioth ,[n]otleidende
Haushalte sind nicht die Notlagesituation im Sinne der Schuldenregel“.®® Weiter
verkompliziert wird die Auslegung durch das im Bericht der Foderalismuskommission
angefuhrte Beispiel der deutschen Wiedervereinigung, die auch eine Notsituation
dargestellt hatte.®® In Abwesenheit einer prazisen Definition der Notsituation ist die
Verlockung eine solche zu verkinden, um unbegrenzten fiskalischen Spielraum zu
erhalten, groB. Wird dieser Spielraum ausgenutzt, kdénnen in kurzester Zeit
gegebenenfalls signifikante Tragfahigkeitsrisiken entstehen.

Das gilt umso mehr, da die Kreditaufnahme in einer Notsituation unbegrenzt ist. So nutzte
der Gesetzgeber im Jahr 2020 die Moglichkeit zu Mehrausgaben unter anderem, um die
Klimafinanzierung um 26 Mrd. Euro aufzustocken.®” Es gibt also einen Anreiz
Notsituationen auszunutzen, um Ausgaben zu tatigen, die ansonsten im Rahmen der
Schuldenbremse nicht getatigt werden kénnen. Da die Notlage zeitlich begrenzt ist,
mussen diese Ausgaben dann rasch und mit begrenztem Planungsvorlauf getatigt
werden. Das kann zu Investitionsstau, suboptimaler Allokation und erhéhten Kosten
fihren, insgesamt also zu einer suboptimalen Verwendung staatlicher Mittel, welche

kaum der langfristigen Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen dient.

Zuletzt reizt die Regelung zu Notsituationen dazu an, mehr Kredite aufzunehmen als
notig. Denn sobald die Notsituation vorbei ist, unterliegt die zuldssige Kreditaufnahme
wieder der Begrenzung von 0,35% des strukturellen Defizits und der
Konjunkturkomponente. Da letztere heute prozyklisch ausgestaltet ist, wird die
konjunkturell gestattete Verschuldung nach einer Krise tendenziell gering sein. Fur 2022
ware zum Beispiel nur eine Konjunkturkomponente von knapp 2 Mrd. Euro zulassig und
eine gesamte Nettokreditaufnahme von gut 13 Mrd. Euro.® Aufgrund der
fortbestehenden Notsituation kann die Bundesregierung stattdessen ein Defizit in Hohe
von 100 Mrd. Euro eingehen, nachdem ihr fur 2021 ein Kreditvolumen von 240 Mrd. Euro
zur Verfugung steht. ©®

Das gestattete Kreditvolumen ist dabei angesichts der geplanten PolitikmalBhahmen
grol3zuigig bemessen: Nach der derzeitigen Ausgabengeschwindigkeit zu urteilen wird der

64 Bundesministerium der Finanzen (BMF), Regierungsentwurf 2022: Erfolgreich aus der Krise.
65 Korioth, ,Die Schuldenbremse - reparaturbedurftig?”.

66 Dije gemeinsame Kommission von Bundestag und Bundesrat zur Modernisierung der Bund-Lander-
Finanzbeziehungen, Die Beratungen und ihre Ergebnisse (Berlin: Deutscher Bundestag und Bundesrat, 2010),
S. 54, https://www.bundesrat.de/SharedDocs/downloads/DE/sonstiges/Abschlussbericht-Foeko-

[l.pdf? _blob=publicationFile&v=1.

67 Bundesministerium der Finanzen (BMF), Regierungsentwurf 2022: Erfolgreich aus der Krise, S. 8.

68 Vor der Bereinigung um finanzielle Transaktionen.
69 Bundesministerium der Finanzen (BMF), Regierungsentwurf 2022: Erfolgreich aus der Krise.
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Kreditrahmen fir 2021 nicht ausgeschopft werden.”® 2020 wurden nur 130 Mrd. Euro der
218 Mrd. Euro gestatteten Nettokreditaufnahme benétigt.”! Wahrend der Bund diese
Kreditsummen fur die Jahre 2020 bis 2022 beantragte, stand ihm gleichzeitig eine
Rucklage von 48 Mrd. Euro zur Verfligung, die jedoch fur spatere Jahre ,gespart” wurde.”?
Die Corona Krise zeigt also, dass die Regelung zu Notsituationen Anreize setzt, um die
Kreditaufnahme in der betreffenden Zeit zu maximieren. Genau wie die bedingungslose
Minimierung der Kreditaufnahmen konterkariert dies das Ziel der langfristigen
Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen.

Will man versuchen zu einer besseren Regelung zu kommen, stellt sich die Frage, wieso
der Notlagenmechanismus problematisch ist. Eine erste Problemanalyse kénnte wie folgt
aussehen: Notsituationen seien nicht prazise definierbar, gleichzeitig hatten gewahlte
Entscheidungstrager eine inharente Neigung zur Ubermaligen Verschuldung. Dies wurde
eine schwierige Problemlage darstellen, da Letzteres eine enge und prazise Eingrenzung
von Notsituationen winschenswert machen wurde, Ersteres aber genau dem im Wege
stinde.

Doch bei genauerer Betrachtung scheint diese Problemanalyse nicht stichhaltig.
Einerseits scheint die Tendenz gewahlter Entscheidungstrager, Ubermaliige Verschuldung
einzugehen, in der Praxis weniger universell ausgepragt zu sein als gefurchtet. Jason
Furman, Prasident Obamas oberster Wirtschaftsberater, berichtete diesbezuglich:
.Friher war ich der Meinung, dass die Politik nur in eine Richtung Fehler macht, namlich
in Richtung eines unverantwortlich hohen Anstiegs der Defizite, und dass daher
Fiskalregeln eine nutzliche Rolle bei ihrer Einschrankung spielen kdnnten. In den letzten
funfundzwanzig Jahren hat man jedoch viele Fehler in die entgegengesetzte Richtung
gesehen”.” Blanchard et al. geben eine theoretische Begriindung, warum dies gerade in

70 Von Januar bis Mai 2021 belief sich die Kreditaufnahme auf 81 Mrd. Euro. Bei gleichbleibender
Geschwindigkeit der Kreditaufnahme wirde das in einer jahrlichen Kreditaufnahme von 195 Mrd. Euro
resultieren, genehmigt sind 240 Mrd. Euro. Angesichts der sich verbessernden Pandemielage ist auBerdem
fraglich, ob sich die Kreditaufnahme mit gleicher Geschwindigkeit weiterentwickelt. Daten: BMF

71 Bundesministerium der Finanzen (BMF), ,Vorlaufiger Abschluss des Bundeshaushalts 2020"
(Monatsbericht Januar 2021, BMF, Januar 2021),
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2021/01/Inhalte/Kapitel-3-Analysen/3-3-
abschluss-bundeshaushalt-2020.html.

72 Wobei mittels Riicklagen kein Geld gespart wird, sondern nur Verpflichtungsermachtigungen in die
Zukunft verschoben werden. Das Geld fur die betreffenden Ausgaben wird zu dem Zeitpunkt
aufgenommen, zu dem es bendétigt wird. Dementsprechend steigt der Schuldenstand auch unabhangig
davon, ob eine Ausgabe aus einer Riucklage oder defizit-finanziert wird.

73 Jason Furman, ,| don't love Schuldenquote: Obamas ehem. Oberster Wirtschaftsberater im DZ-Interview",
Dezernat Zukunft, 12. Mai 2021, https://dezernatzukunft.org/i-dont-love-schuldenquote-obamas-ehem-
oberster-wirtschaftsberater-im-dz-interview/.
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der Eurozone der Fall sein kbnnte:’* In einem eng integrierten Wirtschaftsraum wie der
Eurozone flie3en grol3e Teile der zusatzlichen Nachfrage, mit denen Krisenmalinahmen
oder Defizite im Allgemeinen die Wirtschaft stitzen, letztlich in die Wirtschaften der
Nachbarlander. Gleichzeitig fallt aber die Schuldenlast, die mit diesen MaBRnahmen
einhergeht, vollstandig auf den Haushalt des eigenen Staates. So entsteht in jedem Land
ein Anreiz, sich auf die Krisenmalinahmen und Defizite der Nachbarlander zu verlassen
und selbst nur suboptimal kleine MalBhahmen zu verabschieden. Die deutsche und
europaische Fiskalpolitik im Jahrzehnt vor Corona ist kompatibel mit dieser Analyse: Die
fiskalischen Spielrdaume im Rahmen der Schuldenbremse wurden seit ihrer Einfuhrung
nicht voll ausgeschopft,”> und das trotz wiederholter Aufforderungen durch die EU
Kommission im Rahmen des Macroeconomic Imbalance Procedures und des IWFs genau
das zu tun;’® dazu attestieren zahlreiche Beobachter der Eurozone in diesem Zeitraum
einen Mangel an Nachfrage und im Aggregat zu geringe Defizite.”” Dies bedeutet nicht,
dass es keinerlei Tendenzen zu Ubermaliiger Verschuldung gibt; jedoch ist diese Tendenz
weniger universell ausgepragt, als in dieser Problemanalyse angenommen.

Andererseits scheint auch die prazise Identifikation von ,Notsituationen”, solange diese
nur akute Geschehnisse umfassen sollen, bewerkstelligbar. Wenn es eine Schwierigkeit
gibt, dann, dass insbesondere eines der drei von der Foderalismuskommission
aufgestellten Kriterien zu Eingrenzung des Begriffs ,Notsituation” problematisch ist. Laut
Bericht der Fdderalismuskommission mussen  Notsituationen nicht nur
~aulBergewdhnlich” sein und den ,Haushalt erheblich beeintrachtigen”, der ,Eintritt [der
Notsituation] muss sich [zudem] der Kontrolle des Staats entziehen“.”® Das letzte

74 Olivier Blanchard, Alvaro Leandro, und Jeromin Zettelmeyer, “Redesigning EU fiscal rules: From rules to
standards” (Working Paper 21-1, Peterson Institute for International Economics, Februar 2021),
https://www.piie.com/publications/working-papers/redesigning-eu-fiscal-rules-rules-standards. Die Autoren
beschreiben diesen Mechanismus als “demand externalities”, also Nachfrageexternalitdten, siehe S. 13.

75Von 2011 bis 2019 waren dem Bund im Rahmen der Schuldenbremse insgesamt 238 Milliarden Euro an
NKA als gestattet ausgewiesen, verausgabt wurden nur 46 Milliarden Euro. Daten: Haushaltsrechnung des
Bundes.

76 Siehe zum Beispiel Europaische Kommission, Ldnderbericht Deutschland 2020 (Brissel: Eurodische
Kommission, Februar 2020), https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52020SC0504&from=EN; Europadische Kommission, Lédnderbericht
Deutschland 2019 (Brissel: Euroaische Kommission, Februar 2019),
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/file_import/2019-european-semester-country-report-
germany_en.pdf, Internationaler Wahrungsfonds (IWF), Staff Report for the 2019 Article IV Consultation
(Washington D.C.: IWF, Juli 2019), https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2019/07/09/Germany-
2019-Article-IV-Consultation-Press-Release-Staff-Report-and-Statement-by-the-47093.

77 Siehe z.B. Matthew Klein, ,The euro area’s fiscal position makes no sense”, Financial Times Alphaville, 14.
Marz 2018, https://www.ft.com/content/7b450539-c217-3ede-966d-0fc585681078; Martin Sandbu, The
Economics of Belonging (Princeton: Princeton University Press, 2020), S. 134-7; Olivier Blanchard, Christopher
Erceg und Jesper Lindé, ,Jump Starting the Euro Area Recovery: Would a Rise in Core Fiscal Spending Help
the Periphery?” (NBER Working Paper 21426, National Bureau of Economic Research, Juli 2015),
https://www.nber.org/system/files/working_papers/w21426/w21426.pdf.

78 Die gemeinsame Kommission von Bundestag und Bundesrat zur Modernisierung der Bund-Lander-
Finanzbeziehungen, Die Beratungen und ihre Ergebnisse (Berlin: Deutscher Bundestag und Bundesrat, 2010),
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Kriterium ist sowohl schwer identifizierbar (sowohl die Ausbreitung einer Pandemie als
auch der Aufbau von Risiken im Finanzsektor konnte wahrscheinlich zu gewissen
Zeitpunkten vom Staat verhindert werden) als auch in der Realitdt kaum umsetzbar.
Selbst oder insbesondere, wenn eine Katastrophe die Folge von Regierungshandeln ist,
wird die Regierung alles in ihrer Macht Stehende tun mussen, um den resultierenden
Schaden einzudammen. Dieses Kriterium kdnnte man aber z.B. durch ein Kriterium, das
an menschlichen oder wirtschaftlichen Schaden geknupft ist, ersetzen.

Beide Elemente dieser ersten Problemanalyse kénnen also angezweifelt werden. Weder
scheinen gewahlte Entscheidungstrager eine universelle Tendenz zur UbermalRigen
Verschuldung zu haben, noch scheint eine prazise Identifikation von Notsituationen, so
sie auf akute Ereignisse beschrankt bleiben, unmadglich zu sein.

Aber wenn es nicht eine universelle Tendenz zur Uberverschuldung ist, die verursacht,
dass die Regelung zu Notsituationen weitlaufig interpretiert und die Kreditaufnahme in
der betreffenden Zeit maximiert wird, welcher Mechanismus verursacht diese
problematische Verwendung der heutigen Notfallregelung dann? Und welche
Verbesserungsmoglichkeiten ergeben sich daraus?

Sieht man sich die von Notsituationen verursachten Kosten an, entfallt schlicht nur ein
Teil auf die Bekampfung des akuten Geschehens, bzw. die direkten Folgen. Die oftmals
groBeren Kosten werden von den indirekten und mittelfristig sichtbaren Folgen der
akuten Notsituation verursacht. Laut Olga Jonas sind bei Pandemien zum Beispiel nur ca.
20% der 6konomischen Kosten direkten Effekten zuzuordnen.”® Versucht man heute also
die aus einer Notsituation resultierenden Finanzbedarfe mittels Ausnahmeregelung der
Schuldenbremse zu bewaltigen, muss der Begriff ,,Notsituation” heute sehr weit ausgelegt
werden, um auch die wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Folgeerscheinungen
miteinzuschlieBen. Wird der Begriff ,Notsituation” jedoch wie heute weit ausgelegt, ist er
kaum noch prazise abgrenzbar.

Daraus ergibt sich im Kontext der heutigen Ausgestaltung der Konjunkturkomponente
eine Zwickmuhle: Wird der Begriff der ,Notsituation” eng ausgelegt, sodass darunter nur
die direkte Bekampfung des Katastrophenfalls fallt, fehlt dem Bund die
Handlungsfahigkeit, um den mittelfristigen Kriseneffekte effektiv entgegenzutreten. Wird
der Begriff hingegen weit ausgelegt, droht er die Funktionsweise der Schuldenbremse
insgesamt zu konterkarieren.

S. 54, https://www.bundesrat.de/SharedDocs/downloads/DE/sonstiges/Abschlussbericht-Foeko-

Il.pdf? blob=publicationFile&v=1.

72 Olga B. Jonas, ,Pandemic risk” (Background Paper, World Development Report 2014, October 2013), S. 24,
https://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/16343/WDR14 bp Pandemic Risk Jonas.pd
f?sequence=1&isAllowed=y.
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Das gilt insbesondere, da die heutige Methode zur Schatzung des Produktionspotenzials
notwendigerweise dazu fuhrt, dass die Konjunkturkomponente nach einer Krise klein
ausfallt, also der fiskalische Spielraum ohne Notlagenregelung sehr begrenzt ist: Die
Schatzung des Produktionspotenzials auf Basis vergangener Trends fuhrt dazu, dass das
Potenzial nach der Krise signifikant unter dem Vorkrisenniveau liegt — unabhangig davon,
ob die dkonomischen Schaden wirklich langfristiger Natur sind oder nicht, flieRen die
Krisenjahre ja in die Berechnung mit ein.®® Ein niedrigeres Potenzial bedeutet eine
kleinere Produktionslicke und damit eine kleinere Konjunkturkomponente. Eine
Fiskalpolitik, die sofort nach der unmittelbaren Krise nicht mehr von der
Ausnahmeregelung Gebrauch macht, ist also in besonderem Male eingeschrankt; und
das obwohl mit groRer Wahrscheinlichkeit weiterhin erhéhte Bedarfe bestehen und eine
ubermalig restriktive Fiskalpolitik Gefahr lauft die Erholung der Wirtschaft abzuwurgen.
Die primare Problematik der Notlagenregelung besteht daher heute darin, dass sie auch
fur Zwecke genutzt werden muss, fur die sie nicht gedacht war: antizyklische Fiskalpolitik,
die einer krisengebeutelten Wirtschaft wieder auf die Beine hilft.

Will man versuchen, eine aus finanzpolitischer Notwendigkeit heraus geborene
dauerhafte Ausweitung der Notlagendefinition zu verhindern, bedirfte es einer Methodik
zur Berechnung der Konjunkturkomponente, die das Produktionspotenzial nicht auf Basis
der Krisenjahre definiert und damit ,klein rechnet”. Stattdessen ware eine Methode, die
sich starker an der tatsdchlich méglichen Wirtschaftskraft orientiert hilfreich. Solange die
Wirtschaftsleistung unter jener lage, ware finanzpolitischer Handlungsspielraum gegeben
und der Bund musste nicht auf die Notlagenregelung zurtckgreifen, um die Wirtschaft
wieder in Schwung zu bringen. Die Notlagenregelung kdénnte wieder auf den
unmittelbaren Katastrophenfall selbst begrenzt werden.

Die Anwendung einer solchen Methodik in Nachkrisenphasen hatte mindestens zwei
Vorteile gegenuber der Ausweitung der des Notlagenbegriffs: Erstens, man wurde der
Notwendigkeit entgehen, ex ante Annahmen zur Dauer mittelfristiger Kriseneffekte
treffen zu muassen, um einen weiten, aber prazisen Notlagenbegriff abzustecken. Da
Krisen vor allem ihre idiosynkratische Natur gemeinsam haben, scheint es kaum mdglich,
sinnvolle allgemeingultige Annahmen fur Kriseneffekte zu treffen, insbesondere nicht ex
ante. Zweitens: Eine Ausweitung der Notlagendefinition, die vor allem auf
Finanzierungsbedarfe abzielt, ware gegenuber einem entscheidenden Risiko blind: Einer

80 |n der Corona Krise haben zur Vermeidung dieses Effekts sowohl die Bundesregierung als auch die EU-
Kommission annahmenbasierte ad hoc Anpassungen der Methodik zur Berechnung des
Produktionspotenzials vorgenommen. So hat die EU-Kommission zum Beispiel angenommen das
Arbeitsstunden 2021 wieder auf ihr Vorkrisenniveau zurtickkehren und fir 2020 den Durchschnitt der Werte
von 2021 und 2019 fur ihre Berechnungen genutzt, um zu vermeiden, dass die Coronakrise Auswirkungen
auf den zuklnftigen Trend hat. Siehe Europaische Kommission, ,EU-CAM estimation of potential output and
output gaps in the context of the COVID-19 pandemic shock” (2020-1 Spring Forecast, Europaische
Kommission, April 2020), https://circabc.europa.eu/ui/group/671d465b-0752-4a2e-906c-
a3effd2340ba/library/33d00e84-57be-4e93-969d-1f72bcc8289d/details.
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Uberhitzung der Wirtschaft und einer ansteigenden Inflation in Folge fiskalpolitischer
MalBnahmen. Im Gegensatz dazu zielt eine Konjunkturkomponente die sich an der
tatsachlichen Wirtschaftskraft orientiert darauf ab, genau dieses Risiko zu reduzieren:
Inflation beginnt an dem Punkt, an dem der Staat die Wirtschaft durch zusatzliche,
defizitfinanzierte Nachfrage so stark stimuliert, dass die Nachfrage das Potenzial der
Wirtschaft Ubersteigt und folglich die Preise steigen.

Zuletzt: Setzt man eine an der tatsachlichen Wirtschaftskraft orientierten
Konjunkturkomponente Uber langere Zeit auBer Kraft, um eine darUberhinausgehende
Neuverschuldung einzugehen, lage die Hurde zur Rechtfertigung der Notlage sehr viel
hoher als heute: Es bedurfte eines glaubwulrdigen Arguments, dass die krisenbedingten
Ausgaben wichtig genug sind, um eine substanzielles Inflationsrisiko (in Folge einer
Uberausgelasteten Wirtschaft) einzugehen. Auch dies wurde die Begrenzung der Regel auf
tatsachliche Notlagen befoérdern.

Insgesamt scheint der Umgang mit Notsituationen eine der grundlegend
problematischsten Fragen im Kontext von Fiskalregeln zu sein: Setzen solche
Ausnahmeregelungen die falschen Anreize, lassen sie Raum zur Gefahrdung nachhaltiger
Finanzen. Setzen sie hingegen zu engen Grenzen, riskieren sie unabsehbare Kosten durch
einen nicht handlungsfahigen Staat wahrend oder nach Krisen. Eine Anpassung der
Methodik zur Berechnung des Produktionspotenzials, die zu weniger prozyklischer Politik
nach Krisen fuhrt als die heutige und damit mehr Spielraume innerhalb eines geregelten
Rahmens gibt, kdnnte daher ein erster Ansatz sein, mit diesem Problem umzugehen.

Zusammenfassend zeigt sich: Auch aus der Intention des Gesetzgebers bei der
EinflUhrung der Schuldenbremse lasst sich keine Rechtfertigung fur das aktuell genutzte
Verfahren zur Bestimmung der Konjunkturkomponente und insbesondere des
Produktionspotenzials ableiten. Das Verfahren ist prozyklisch; verhindert auch solche
Defizitausgaben, die zur langfristigen Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen beitragen;
und setzt mit seiner Regel fur Notsituationen Anreize, die einer langfristig tragfahigen
Finanzpolitik zuwiderlaufen. Damit entspricht die heutige Methodik zur Berechnung der
Konjunkturkomponente nicht der Intention des Gesetzgebers, die langfristige
Tragfahigkeit der Haushalte zu verbessern.

Angesichts dessen, das heute wieder gilt, was 2009 den Anstold zur Reform gab — ,die
wirtschaftlichen und institutionellen Rahmenbedingungen [haben sich] erheblich
verandert"®" — ist es hochste Zeit die Konjunkturkomponente auf Basis der heutigen
Umstande neu auszurichten, um sie wieder in Einklang mit der urspringlichen Intention
des Gesetzgebers zu bringen.

81 Bundestagsfraktionen der CDU/CSU und SPD, ,Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Grundgesetzes
(Artikel 91c, 91d, 104b, 109, 109a, 115, 143d)", S. 5.
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6. Der SWP erforderte nicht die Einflihrung der Schuldenbremse in ihrer jetzigen
Form.

Eine letzte Zielsetzung der Reform des Art. 109 GG im Jahr 2009 war, Grundzuge fur die
Begrenzung der Nettokreditaufnahme festzulegen, ,die insbesondere in
Ubereinstimmung mit der Philosophie des préaventiven Arms des reformierten
europadischen Stabilitats- und Wachstumspakts die langfristige Tragfahigkeit der
Haushalte von Bund und Landern sicherstellen und nach dieser Mal3gabe eine
konjunkturgerechte und zukunftsorientierte gestaltende Finanzpolitik ermdglichen

sollen”.®

Daher kdnnte man zu dem Schluss kommen, dass die Einfuhrung der Schuldenbremse
inklusive nach EU-Methode definierter Normallage zur Bestimmung der
Konjunkturkomponente alternativlos war. Bei genauerer Betrachtung bestatigt sich dies
allerdings nicht. Die Reform des SWPs 2005 erforderte keine Einfihrung der
Schuldenbremse inklusive einer quantifizierten Konjunkturkomponente, die automatisch
die Kreditaufnahme begrenzt. Im Gegenteil: Die EU-Methode zur Berechnung der
Konjunkturkomponente war nie dazu gedacht, als quantitativer Automatismus eingesetzt
zu werden.

Die EU-Kommission nutzt die Schatzung des Produktionspotenzials zur Berechnung des
strukturellen Haushaltssaldos. Das strukturelle Haushaltssaldo — zusatzlich bereinigt um
Einmaleffekte® — stellt eine Saule des praventiven Arms des SWPs dar. Im Rahmen
dessen sollen Lander, die eine Schuldenquote von mindestens 60% aufweisen, ihr
strukturelles Budgetdefizit auf 0,5% des Bruttoinlandsprodukts (BIP) begrenzen. Dabei
kdnnen Lander temporar davon abweichen, um strukturelle Reformen oder Investitionen
vorzunehmen.

Im Gegensatz zum strukturellen Haushaltssaldo der EU ist das strukturelle Defizit unter
der Schuldenbremse unabhangig vom Schuldenstand auf 0,35% begrenzt und Ausgaben
werden nur um finanzielle Transaktionen bereinigt. Der SWP gibt also schon unabhangig
von der Berechnung der Konjunkturbereinigung sehr viel mehr Spielraum als die
Schuldenbremse durch (1) ein hdheres strukturelles Defizit und (2) Regeln, die mehr

82 1bid. S. 5

83 Wobei auch eine ex-post Uberschreitung der maximal zuldssigen NKA nicht gegen die Schuldenbremse
verstol3t, sondern zu einer Verbuchung des zusatzlichen Defizits auf dem Kontrollkonto fuhrt. Uberschreitet
das kumulierte negative Saldo des Kontrollkontos 1,5% des BIPs, muss jenes zurlckgefuhrt werden.
Quellen: Europaische Kommission, ,Vade Mecum on the Stability & Growth Pact: 2019 Edition” (Institutional
Paper 101, Europaische Kommission, 2019), S. 9, https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/economy-
finance/ip101_en.pdf, Bundesministerium der Finanzen (BMF), Kompendium zur Schuldenregel des Bundes
(Schuldenbremse) (Berlin: BMF, Marz 2021),
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Oeffentliche Finanzen/Schu
Idenbremse/kompendium-zur-schuldenbremse-des-bundes.pdf? blob=publicationFile&v=9.
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Ermessensspielraum geben. Letzteres fuhrt dazu, dass der Konjunkturbereinigung unter
dem SWP eine weniger grol3e Rolle als unter der Schuldenbremse bei der Bestimmung
des maximal zuldssigen Defizits zukommt.

Zudem unterzieht die EU-Kommission auch das Konjunkturbereinigungsverfahren an sich
einer Plausibilisierung und stutzt sich nicht auf einen Automatismus. Unter dem
sogenannten ,constrained judgement approach” kann die EU-Kommission von der
Produktionslickenschatzung nach der vereinbarten Methode abzuweichen, wenn ein
eigens fur diesen Zweck entwickeltes Plausibilisierungstool die errechnete
Produktionsliicke mit groBer Wahrscheinlichkeit als zu klein bewertet. Liegt ein solcher
Fall vor, kann die Kommission die Produktionslicke innerhalb eines bestimmten
Rahmens neu bestimmen.® Auf Basis dessen erfolgt dann die Berechnung des
strukturellen Haushaltsaldos, das in die fiskalische Uberwachung der EU-Kommission
einfliel3t.

Die zahlreichen Zwischenschritte zwischen der Berechnung des strukturellen
Haushaltssaldos und dessen Relevanz fur die europaischen Fiskalregeln haben ihren
Grund: Die EU-Kommission lehnt es prinzipiell ab, aus der Berechnung des
Produktionspotenzials quantitative, bindende Ziele automatisch abzuleiten. Wie Marco
Buti et al. schreiben: ,Wahrend das fiskalische Uberwachungssystem der EU im Kern ein
regelbasiertes ist, macht die Gegebenheit, dass es auf einer unbeobachtbaren Variable
[dem Produktionspotenzial] beruht — und unter extremen Umstanden zu der
Verhangung rechtlich bindender Sanktionen fur ein spezifisches Land fuhren kdnnte —
es klar, dass die EU niemals die Intention hatte, dass es flr automatische

Entscheidungsfindung genutzt werde."®

Diese deutliche Aussage steht im klaren Kontrast zu Deutschland, wo die die Schatzung
des Produktionspotenzials nach EU-Methode genutzt wird, um die in Art. 109 und 115 GG
erwahnte, aber nicht weiter spezifizierte, ,Normallage” quantitativ zu definieren und
daraus (ohne qualitative Plausibilisierung) bindende Vorgaben fur die deutsche
Fiskalpolitik abzuleiten. Deutschland hat also eine Option gewahlt, die zwar auf den
Vorgaben und Methoden der EU aufbaut, diese jedoch auf eine Art umsetzt, die die EU-
Kommission explizit fur sich selbst ausschlieBt. Vor diesem Hintergrund fallt es schwer,

84 Der Rahmen wird dabei von allen als plausibel definierten Ergebnissen unter der bestehenden
Methodologie sowie dem vom Plausibilisierungstool gesetzten Bereich bestimmt. Siehe Europdische
Kommission, ,Vade Mecum on the Stability & Growth Pact: 2019 Edition”, S. 19.

8 Eigene Ubersetzung, im Original: “Whilst the EU’s fiscal surveillance system is an essentially rules-based
system, the fact that it is based on an unobservable variable - and could, in extreme circumstances, lead to
the imposition of legally binding sanctions on a specific country - makes it clear that the EU never intended
it to be used for the taking of automatic decisions.”. Siehe Marco Buti et al., ,Potential output and EU fiscal
surveillance”, VoxEU, 23. September, 2019, https://voxeu.org/article/potential-output-and-eu-fiscal-
surveillance.
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den Einsatz der gegenwartigen EU-Methodik zur Berechnung der Konjunkturkomponente
damit zu begrtuinden, dass einzig damit eine Einhaltung des SWP maglich sei.

Dies gilt umso mehr, als Deutschland zwar den SWP sehr strikt auslegt und umsetzt, aber
nach dem EU-Verfahren bei makrokonomischen Ungleichgewichten (VMU) persistente
makrodkonomische Ungleichgewichte in Form exzessiver Leistungsbilanziberschusse
aufweist und unzureichende Fortschritte bei deren Einddammung macht.® Sigl-Gléckner
et al. erldutern die zentrale Rolle einer auf Vollauslastung angelegten Fiskalpolitik fur die
Reduktion des Leistungsbilanziiberschusses.?” Insbesondere spricht ein langjahriges
Importdefizit® dafur, dass die Binnennachfrage zu schwach ist. Diese kann durch das
staatliche Defizit gestarkt werden, erstens da es direkt fur zusatzliche Nachfrage sorgt und
zweitens indem es die Auslastung des Arbeitsmarkts erhoht und damit das Lohnniveau
anhebt, was wiederum zu einer Starkung des heimischen Konsums fuhrt. Daraus, sowie
aus staatlichen Investitionen, ergeben sich zudem Investitionsimpulse fur private
Unternehmen, welche die Binnennachfrage zusatzlich starken.®® Eine expansivere
Fiskalpolitik ware demnach ein wichtiger Baustein, um Deutschlands exzessive
makrodkonomische Ungleichgewichte abzubauen, wie vom VMU gefordert. Die strikte
Umsetzung des SWPs in deutsches Recht und die daraus folgende Interpretation der
Normallage als Produktionspotenzial nach EU-Methode kann also kaum mit dem Ziel, EU-
Vorgaben bestmaglich zu erfiillen, gerechtfertigt werden.*

86 Europaische Kommission, Germany - Review of Progress on Policy Measures relevant for the Correction of
Macroeconomic Imbalances (Brussel: Europaische Kommission, 4. Dezember, 2017),
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/economy-finance/germany sm_published 07032018.pdf.

87 Sigl-Glockner et al., ,Eine neue deutsche Finanzpolitik”.
88 Ein Importdefizit ist identisch mit einem Exportuberschuss.

89 Heike Belitz et al., ,Offentliche Investitionen als Triebkraft privatwirtschaftlicher Investitionstatigkeit”
(Politikberatung kompakt 158, Deutsches Institut fur Wirtschaftsforschung (DIW), 2020),
https://www.diw.de/de/diw _01.c.808561.de/publikationen/politikberatung kompakt/2020_0158/oceffentliche
investitionen_als_triebkraft privatwirtschaftli schungsgutachten fuer das bundes nanzministerium_ f
e 3/19.html.

%0 Hinzu kommt auBerdem, dass das MTO der EU an sich schon einen groReren fiskalischen Spielraum als
die Schuldenbremse zuliel3e, da es ein strukturelles Defizit von 0,5% gestattet, wahrend die Schuldenbremse
dieses auf 0,35% beschrankt: Die Begrenzung der Nettokreditaufnahme unter der Schuldenbremse steht
also weniger im Einklang mit den europaischen Regeln, als dass sie einen strikteren Rahmen setzt.
Entsprechend empfiehlt die EU-Kommission auch regelmafig im Rahmen ihrer Beurteilung der Konformitat
des deutschen Haushalts mit dem MTO, dass der bis zum Erreichen des MTOs verbleibende fiskalische
Spielraum fur zusatzliche Ausgaben zur Starkung des Potenzialwachstums und der heimischen Nachfrage
genutzt werden solle. Siehe Europaische Kommission, ,Vade Mecum on the Stability & Growth Pact: 2019
Edition”, S. 34; Europaische Kommission, Commission Opinion on the updated Draft Budgetary Plan of Germany
2018 (Brussel: Europaische Kommission, November 2017) S. 8,
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/economy-finance/swd_on_de_updated dbp 2018 egreffe.pdf;
Europaische Kommission, Commission Opinion on the Draft Budgetary Plan of Germany 2019 (Brissel:
Europaische Kommission, November 2018), S. 9, https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/economy-
finance/swd-2018-de_en.pdf; Europaische Kommission, Commission Opinion on the updated Draft Budgetary
Plan of Germany 2020 (BrUssel: Europaische Kommission, November 2019), S. 9,
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/economy-

finance/swd2019 913 en autre document travail service partl v3.pdf.
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Zuletzt ist die Bundesregierung Uber die Output Gaps Working Group (OGWG) an der
Weiterentwicklung des Verfahrens zur Ermittlung des Produktionspotenzials auf EU-
Ebene beteiligt. Sowohl das Bundesministerium der Finanzen (BMF) als auch das
Bundesministerium fur Wirtschaft und Energie (BMWi) nehmen an der OGWG teil. Die
OGWG entscheidet nach dem Prinzip der Einstimmigkeit®’ und arbeitet dem
Wirtschaftspolitischen Ausschuss der EU zu, dem ein Referatsleiter aus dem
Bundesministerium der Finanzen vorsitzt. Bei der Konsensfindung zu methodischen
Anpassungen bei Modellierungs- und Schatzmethoden sind sich die Entscheidungstrager
laut EU-Kommission ,vollends bewusst tber die Abwagungen“?. Deutschlands Rolle
beschrankt sich also keineswegs allein auf die Umsetzung der von der EU-Kommission
vorgegebenen Regeln zur Bestimmung des Produktionspotenzials, sondern beinhaltet
deren Ausgestaltung und zukunftige Fortentwicklung.

Insgesamt lasst sich aus den SWP Reformen von 2005 keine Notwendigkeit ableiten, die
jetzige Ausgestaltung der Konjunkturkomponente und die heutige Interpretation der
Normallage nach der von der OGWG — fur Bewertungs-, nicht Entscheidungszwecke
entwickelten — EU-Methode vorzunehmen. Im Gegenteil, die EU selbst lehnt
automatische Entscheidungen auf Basis der Produktionspotenzialberechnung explizit ab.
AulBerdem ist Deutschland an der Entwicklung der EU-Methodik beteiligt und hat jederzeit
die Méglichkeit, Anderungsvorschlage im Rahmen der OGWG einzubringen.

Zusammengefasst: Die Interpretation der Normallage als auf Basis der momentanen EU-
Methodik geschatztes Produktionspotenzial:

e entspricht nicht dem letzten Stand der Wissenschaft,

e Uberlasst die Festlegung der Hohe der maximal zulassigen Nettokreditaufnahme
im grofRen Mal3 technokratisch Akteuren, die dafur unzureichend legitimiert sind;

e entspricht nicht der der Intention des Gesetzgebers bei der Einfuhrung der
Schuldenbremse und

e |3sst sich nicht als Notwendigkeit auf Basis des reformierten SWPs begriunden.

Im Gegenteil: Die momentane Ausgestaltung konterkariert im Kontext der heutigen
volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen die ursprungliche Intention des Gesetzgebers
und setzt die europaische Berechnungsmethode in einer Art ein, die die EU selbst ablehnt
und deren makrodkonomisch negativen Konsequenzen durch die EU kritisiert werden.

Aber nur weil die konkrete Ausgestaltung der Normallage schwer rechtfertigbar ist, sagt
das noch wenig uber ihren Einfluss auf die Politik aus. Solange dieser gering ist, konnte

9" Heimberger, Huber, Kapeller, ,The power of economic models: The case of the EU’s fiscal regulation
framework”, S. 15.

°2 Havik et al., ,The Production Function Methodology for Calculating Potential Growth Rates & Output
Gaps”, S. 6.
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man argumentieren, dass allein der Bedarf nach einer Regel die gegenwartige
Implementierung rechtfertigt.

7. Die Annahmen hinter der Normallage schranken die Politik signifikant ein.

Wie oben beschrieben, wird das Produktionspotenzial unter anderem basierend auf der
Extrapolation der Entwicklung der Partizipationsrate der Bevolkerung im erwerbstatigen
Alter am Arbeitsmarkt, der Anzahl der gearbeiteten Stunden pro erwerbstatige Person
pro Jahr sowie der Erwerbslosenquote geschatzt.

Damit wird die Annahme vorweggenommen, dass sich die Zukunft so entwickelt, wie es
die Vergangenheit getan hat. Politische Entscheidungen oder Richtungsanderungen
bleiben unbertcksichtigt. Dabei ist der Einfluss von Politikmalinahmen hier schwer
abzustreiten. Sowohl die Partizipationsrate als auch die durchschnittlichen
Arbeitsstunden pro erwerbstatige Person sind offensichtlich von PolitikmaRnahmen
beeinflussbare und beeinflusste Faktoren, die das Arbeitspotenzial mitbestimmen. So
wird zum Beispiel durch steuer- und abgabefreie Minijobs in Kombination mit der
beitragsfreien Mitversicherung in der gesetzlichen Krankenversicherung eine Arbeitszeit,
die zu einem Uber 450 Euro hinausgehenden Einkommen fuhrt, fur eine zuverdienende
Person weniger attraktiv. Das Ehegattensplitting hat eine dhnliche Wirkung.** Zudem
hangt es oft von der Verfugbarkeit von Kinderbetreuung ab, in welchem Umfang Eltern,
und insbesondere Frauen, eine Beschaftigung aufnehmen kénnen.®* Es fallt also
grundsatzlich schwer zu erkennen, wie es ein objektivierbares gesamtwirtschaftliches
Arbeitspotenzial (und damit objektivierbare gesamtwirtschaftliche
Produktionskapazitaten) geben kann, das eine von der aktuellen Politik unabhangige
Normallage bestimmen soll.

Durch die Annahme selbst, dass die Politik nichts an der Normallage andere, wird
jedoch die Politik eingeschrankt: Denn wenn die Politik das Produktionspotenzial
faktisch ausweitet, zum Beispiel durch den Ausbau der Kinderbetreuung, und sich
dadurch die Erwerbsbeteiligung von Frauen erhdht, wirde das zu einer rechnerischen
Uberauslastung der Wirtschaft fiihren (deren Potenzial ja auf Basis vergangener Werte
geschatzt wird). In deren Folge musste die Regierung sparen, um einer laut
volkswirtschaftlichem Modell drohenden Uberauslastung (und Inflation) bremsend
entgegenzuwirken.

%3 Bach et al., ,Reform des Ehegattensplittings: nur eine reine Individualbesteuerung erhéht die
Erwerbsanreize deutlich” (DIW Wochenbericht Nr. 41/2011, Deutsches Institut fur Wirtschaftsforschung
(DIW), Oktober 2011), https://www.econstor.eu/bitstream/10419/152206/1/11-41-3.pdf.

%4 Siehe z.B. Susanne Wanger, ,Entwicklung von Erwerbstatigkeit, Arbeitszeit und Arbeitsvolumen nach
Geschlecht: Ergebnisse der IAB-Arbeitszeitrechnung nach Alter und Geschlecht (AZR AG) fur die Jahre 1991 -
2019" (IAB-Forschungsbericht 16/2020, Institut fur Arbeitsmarkt- und Berufsforschung (IAB), 2020), S. 30,
http://doku.iab.de/forschungsbericht/2020/fb1620.pdf.
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Die ist besonders bedenklich im Kontext der heutigen Berechnungsmethode des
Produktionspotenzials, welche maligeblich auf statistischer Extrapolation aus der
Vergangenheit beruht. Da die rechnerische Uberauslastung zu einer Sparverpflichtung
fuhrt, diese Verpflichtung zum Sparen wiederum eine Erhéhung des
Beschaftigungsniveaus ausbremst, kann es unsichtbar bleiben, wenn sich das de facto
Produktionspotential erhoht hat, da in der  (historisch-statistischen)
Fortschreibungsmethode die niedrige realisierte Leistung von heute fortgeschrieben
wird.”> So kommen Philipp Heimberger und Jakob Kapeller in ihrer Analyse der
performativen Auswirkung der Schatzmethode des Produktionspotenzials zu dem
Schluss, dass demokratische Politikgestaltung durch einen ,intransparenten
Expertenkafig” eingeschrankt wird.*

8. Wenn es die 6konomische Normallage nicht gibt, wie kann man einer
legitimierbaren Definition am nachsten kommen?

i. Demokratisches Defizit als fundamentales Problem

Angesichts der oben durchgefuhrten Analyse ist es mehr als fraglich, ob die
Konjunkturkomponente in ihrer jetzigen Ausgestaltung ihrer Aufgabe noch gerecht wird.
Hinter den einzelnen, oben identifizierten Schwachpunkten scheint es jedoch noch ein
tiefergehendes Problem zu geben: Die bisherige Legitimation der heutigen
Bestimmungsmethode der Normallage schien sich vor allem daraus zu speisen, dass das
Produktionspotenzial als eine objektivierbare, von politischen Urteilen und Handlungen
unbeeinflusste GrolRe galt, die beschreibt, was ist (im Gegensatz zu einer Zielgrol3e, die
beschreibt, was sein soll). Vor dem Hintergrund der Erfahrungen seit der Finanzkrise
sowie der jungeren volkswirtschaftlichen Forschung ist das schwer haltbar. Es hat sich
gezeigt, dass es multiple mogliche Entwicklungspfade fur Volkswirtschaften gibt (siehe
auch Sigl-Glockner et al. zum dkonomischen Hintergrund), die durch die Finanzpolitik
selbst beeinflusst werden. In die Zukunft geblickt gibt es also nicht die eine Normallage,
die wissenschaftlich und belastbar identifiziert werden kdénnte. Dabei ist das Problem
nicht die ungenaue Messung der Realitat, oder der unzureichende Fortschritt in der
volkswirtschaftlichen Forschung, sondern die Tatsache, dass stets mehrere maogliche
zukiinftige  Normallagen  existieren, die durch unterschiedliche finanz- und
wirtschaftspolitische Strategien angesteuert werden kénnen.

%5 Eine bedingte Ausnahme zu diesem Mechanismus stellen jene Strukturmerkmale da, die direkt in die
Berechnung des NAWRU-Ankers einflie3en. Doch der Anker-Wert beeinflusst vor allem die NAWRU-Werte
am hinteren Ende des Projektionszeitraums. Damit hat er einen relativ geringen Einfluss auf die
Konjunkturkomponente und damit die erlaubte NKA des jeweils kommenden Jahres.

% Philipp Heimberger und Jakob Kapeller, ,The performativity of potential output: pro-cyclicality and path
dependency in coordinating European fiscal policies”, Review of International Political Economy 24, no. 5
(2017): 923-924.
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Die Identifikation der Normallage mit dem nach der heutigen Methode berechneten
Produktionspotenzial, welches einen objektivierbaren, von der Politik unabhangigen
Zustand suggeriert, scheint daher schwer haltbar: Durch diese Definition der Normallage
werden politische Entscheidungen Uber Zielsetzungen vorweggenommen (z.B. daruber
wie viel gearbeitet werden soll), die oft mit anderenorts explizit definierten politischen
Zielen im direkten Konflikt stehen. Beispiele waren die im Koalitionsvertrag von CDU/CSU
und SPD festgehaltenen Ziele der Vollbeschaftigung und Abbau der
Langzeitarbeitslosigkeit®” oder des Abbaus struktureller Ungleichgewichte, die wesentlich
zur Entgeltliicke zwischen Frauen und Mannern beitragen.?® Diese Ziele erfordern, dass
das heute festgelegte Produktionspotenzial (das auf der  historischen
Langzeitarbeitslosigkeit, Partizipationsrate von Frauen und Teilzeitbeschaftigung aufbaut,
welche ja gerade verandert werden sollen) Uberschritten wird.

In einer idealen Welt sollten mit dieser Erkenntnis die Entscheidungen zur zuldssigen
Nettokreditaufnahme (NKA) aus den Handen der Technokratie genommen und wieder an
den reguldren demokratischen Prozess Ubergeben werden. Die Schuldenbremse und das
Konzept der Normallage, an der sich die zulassige NKA zu orientieren hat, sind jedoch im
Grundgesetz verankert.

Was kann also getan werden, um trotzdem das demokratische Defizit zu reduzieren?

Die konkrete Umsetzung der Schuldenbremse und insbesondere der Berechnung der
NKA-Obergrenze ist durch eine von der Bundesregierung erlassene Verordnung geregelt.
Das Berechnungsverfahren kénnte also auch ohne Grundgesetzanderung angepasst
werden, solange es den verfassungsrechtlichen Vorgaben folgt.

ii. Steuerglattungsverfahren als Alternativen fiir die Bestimmung der
Normallage

So sich die Suche nach einem quantifizierbaren Produktionspotenzial aus fundamentalen
6konomischen Grunden als erfolglos erweist, sowie die Alternative mittels statistischer
Verfahren als zu annahmenreich, stellt sich die Frage, ob weitere alternative Verfahren
zur Bestimmung der Normallage dienen konnten. Einige Lander nutzen zum Beispiel
steuerglattende Verfahren zur Definition der Normallage. Die Hoéhe der
Konjunkturkomponente orientiert sich damit an der Entwicklung der Einnahmen und
nicht an der konjunkturellen Entwicklung. Die Ausgabenseite findet keinen Eingang in die
Berechnungen, was problematisch scheint, da sowohl auf Landes- als auch auf

97 CDU, CSU und SPD, Kodlitionsvertrag der 19. Legislaturperiode: Ein neuer Aufbruch fiir Europa Eine neue
Dynamik fiir Deutschland Ein neuer Zusammenhalt fiir unser Land (Berlin: CDU, CSU und SPD, 07. Februar
2018), S. 12, Zeile 370,
https://www.bundesregierung.de/resource/blob/656734/847984/5b8bc23590d4cb2892b31c987ad672b7/20
18-03-14-koalitionsvertrag-data.pdf.

98 CDU, CSU und SPD, Koalitionsvertrag der 19. Legislaturperiode: Ein neuer Aufbruch fiir Europa Eine neue
Dynamik fiir Deutschland Ein neuer Zusammenhalt fiir unser Land, S. 24, Zeile 972.
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Bundesebene auch Ausgaben zur konjunkturbedingten Schwankung des Finanzsaldos
beitragen (auf Bundesebene in noch starkerem MaRe als auf Landesebene).*

Wie auch die Produktionsluckenberechnung nach der EU-Methodik stutzen sich die heute
verwendeten Steuerglattungsverfahren auf statistische Verfahren zur Fortschreibung des
historischen Trends und modifizieren diesen dann. Auch hier sind wiederum zahlreiche
Annahmen notwendig, fur die die Wissenschaft keine eindeutigen Vorgaben macht, so
dass bei der Ausfuhrung der Berechnung ein erheblicher Ermessensspielraum entsteht.
Unter anderem gehdren dazu: der Zeitraum, Uber den der Trend bestimmt wird (30 Jahre
in Baden-Wurttemberg, 21 Jahre in Hamburg und acht Jahre in Rheinland-Pfalz), die
Methode zur Trendfortschreibung (geometrisches Mittel in Baden-Wirttemberg und
Rheinland-Pfalz, Methode der kleinsten Quadrate in Hamburg)'® oder die Methode zur
Bereinigung um Steuerrechtsanderungen (keine in Baden-Wurttemberg, Bereinigung von
Steuerrechtsanderungen, die bis zum 31. Marz des Vorjahres verabschiedet wurden
sowie bestimmte kurzfristige Anderungen in Hamburg und Anpassung des
Regelfortschreibungsfaktors, der auch wahrscheinliche Steuerrechtsanderungen

berlcksichtigen kann, in Rheinland-Pfalz).'’

Im Gegensatz zum makrobasierten Berechnungsverfahren spielen die Bedarfe einer
antizyklischen  Fiskalpolitik  hier keine Rolle bei der Berechnung der
Konjunkturkomponente. Laut Bundesbank lésen sich Steuerglattungsverfahren
damit ,grundsatzlich von der Zielsetzung der Schuldenbremse, die Konjunktureffekte
im Budget (automatische Stabilisatoren der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung) zu
identifizieren".'" Aufgrund seiner annahmenreichen Natur sowie dem Widerspruch zur
Zielsetzung  der  Konjunkturkomponente der  Schuldenbremse  scheinen
Steuerglattungsverfahren daher ungeeignet als Alternativen zum heutigen
Produktionspotentialansatz.

iii. Anpassung der Input Faktoren zur Berechnung des
Produktionspotenzials

Eine bessere Alternative zur Reduktion des demokratischen Defizits ware, bei
grundsatzlicher Beibehaltung des Produktionspotenzialansatzes, die Bestimmung der
Inputs zur Berechnung des Produktionspotenzials (wie zum Beispiel der potenziellen
Partizipationsrate) nicht langer arbitraren, annahmenreichen statistischen Verfahren zu
Uberlassen, welche notwendigerweise mit erheblichem Ermessensspielraum in der

%% Bundesministerium der Finanzen (BMF), ,Aufteilung der 2018 neu berechneten Budgetsemielastizitat auf
Bund, Lander, Gemeinden und Sozialversicherungen®.

100 Bundesbank, ,,Zur Konjunkturbereinigung der Lander im Rahmen der Schuldenbremse”, in Monatsbericht
Mqdrz 2017 (Frankfurt am Main: Bundesbank, Marz 2017), S. 35-58,
https://www.bundesbank.de/resource/blob/693394/5db64ce881426¢33a79f9f6cb145f74a/mL/2017-03-
konjunkturbereinigung-data.pdf.

01 1bid.
192 bid., S. 43
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Ausfuhrung einhergehen, sondern sie einem explizit politischen und regelmaRig
wiederkehrenden Entscheidungsprozess zu unterstellen.

Im Folgenden wird daher vorgeschlagen, die Inputs zur Berechnung des
Produktionspotenzials zum Zweck der Bestimmung der maximal zuldssigen NKA im
Rahmen der Schuldenbremse auf Basis von drei Kriterien anzupassen:

(1) Wo immer es keine eindeutige wissenschaftliche Evidenz gibt, sollte der politische
Prozess entscheiden. Fachexpertise, idealerweise bereitgestellt durch eine
unabhangige Institution, kdnnte diesen Prozess unterstutzen (zum Beispiel, indem
sie die Implikationen verschiedener Entscheidungsoptionen darlegt).

(2) Wo das Verfahren weiterhin auf 6konomischer Theorie und Statistik beruht, sollte
es dem neuesten Forschungsstand entsprechen, so wie es von 8 5 Abs. 5 Artikel
115-Gesetz verlangt wird.'® Stellt der neueste Forschungsstand die genutzte
Methodik grundsatzlich in Frage, kommt (1) zur Anwendung.'®

(3) Die Inputwerte sollten so wenig wie moglich im Widerspruch zu demokratischem
Konsens und anderen Rechten stehen: Wo es bereits einen demokratischen
Konsens gibt, sollte dieser Bertcksichtigung finden, denn ,Finanzrecht ist
dienendes Recht"'®.

Angesichts der schwierigen Identifikation der gesamtwirtschaftlichen Normallage stellen
die hier prasentierten Reformoptionen auf Mindestkriterien ab, die unter Vollauslastung
der Volkswirtschaft erfullt sein mussen. Sie dienen dazu, ein arbitrares, methodisch
fragwurdiges Verfahren mit gewichtigen politischen Konsequenzen durch eine
demokratisch legitimierte, weniger voraussetzungsreiche Alternative zu ersetzen, die der
Verwaltung weniger Ermessensspielraum bei der Ausgestaltung und Ausfihrung des
Berechnungsverfahrens zulasst.

Im Folgenden wird ein konkreter Vorschlag gemacht, wie die Inputs zur Berechnung des
Produktionspotenzials durch den politischen Entscheidungsprozess angepasst werden
kénnten. Dabei modifizieren die skizzierten Reformansatze die europadische
Berechnungsmethode an sich bewusst nicht, da auch alternative Berechnungsansatze
wissenschaftlich umstritten sind. Stattdessen konzentrieren sich die Vorschlage dieses
Papiers auf eine Reihe von Inputfaktoren, die explizit politischer Natur sind und deren
Berechnung Uber die Jahre bereits wiederholt modifiziert wurde (siehe roter Kasten

103 Gesetz zur Ausfiihrung von Artikel 115 des Grundgesetzes (Artikel 115-Gesetz - G 115), Zugriff am 01. Juni,
2021, https://www.gesetze-im-internet.de/g 115/BJNR270400009.html.

104 Ein Orientierungspunkt fur den ,neuesten Forschungsstand” kdnnte hierbei sein, ob andere 6ffentliche
Institutionen in OECD Staaten auf Basis wissenschaftlicher Erkenntnis gegenwartig von der
Bundesregierung genutzte Methoden in Frage stellen oder abgeschafft haben, wie es zum Beispiel mit der
NAIRU—dem US-Aquivalent der NAWRU—vor kurzem geschah.

105 Stefan Korioth, ,§ 44 Finanzen' in Wolfgang Hoffmann-Riem et al., Grundlagen des Verwaltungsrechts: Band
I (Miinchen: C.H. Beck, 2. Auflage, 2012), S. 95.
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Institut fur Makrofinanzen

Abbildung 3). Der rote Faden unserer Vorschlage ist dabei, das wirtschaftliche
Produktionspotenzial ausgehend von der Frage, was in der heutigen Situation langfristig
nachhaltige Staatsfinanzen generiert, zu definieren. Entscheidend erscheint aufgrund der
heutigen makrodkonomischen und demografischen Umstande (die bereits sehr konkret
im Bundeshaushalt sichtbar werden) die Vollauslastung der Wirtschaft.'” Zusammen mit
der gesetzlich vorgegeben Interpretation der Normallage als Produktionspotenzial ergibt
sich damit eine Definition der Normallage als Vollauslastung der wirtschaftlichen
Kapazitaten.

Die fiskalischen Auswirkungen der vorgeschlagenen Modifikationen wurden mit dem bei
der EU-Kommission zum Einsatz kommenden Modell und auf Basis des jahrlichen
makrodokonomischen Datensatzes (AMECO) der Generaldirektion fur Wirtschaft und
Finanzen der Europaischen Kommission berechnet. Alle hier verwendeten Daten
entstammen der Fruhjahrsprojektion des Jahres 2020 und schlieBen deshalb bereits den
prognostizierten Wirtschaftseinbruch aufgrund der Corona-Pandemie ein.

iv. EinVorschlag

Abbildung 3: Reform der Konjunkturkomponente durch Anpassung von
Inputfaktoren zur Schatzung des Produktionspotenzials (siehe roter Kasten)

Schuldenbremse

Begrenzt die...

Rechnerische Nettokreditaufnahme

Ohne... Bestehend aus..
Finanzielle Transaktionen Strukturellem Defizit Konjunkturkomponente
-------------------------------------------------------------------------------------------- Berechnet auf Basis von... ---------=--==--ceood

Produktionspotenzial Budgetsemielastizitat

Hangt ab Entspricht der geschatzten

: von... GrofRe der...

- =

: Potenziellem . Trend totale Automatischen
Bereeci:?aucr:wg— : Arbeits- Kaptials loEk Faktor- Stabilisatoren

gesetzlich volumen produkhivitat

geregelt Geschétzt auf
: Basis von...

¥

: Trend

: = Ehisbe Trend

: Bevolkerung Partizipations- N A poitsstunden NAWRU Quellen: BMF, Ademmer et al.
5 quote (2019), eigene Darstellung

Quellen: BMF, Ademmer et al. (2019), eigene Darstellung

Modifikation 1: Von NAWRU zu Vollbeschdftigung.

106 Sigl-Glockner et al., ,Eine neue deutsche Finanzpolitik”.
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Angesichts der bereits diskutierten Schwierigkeiten bei der Berechnung der NAWRU
schlagen wir eine Vereinfachung vor, die das wirtschaftliche Produktionspotenzial — also
die Normallage — dort verortet, wo der allergrol3te Teil der der Volkswirtschaft zur
Verfugung stehenden Arbeitskrafte beschaftigt ist: bei Vollbeschaftigung. Da es keine
allgemeingultige quantitative Definition des Begriffs gibt,'®” schlagen wir als ersten Proxy
vor, die Arbeitslosenquote um den Anteil der Langzeitarbeitslosen zu bereinigen.
Friktionelle, kurzfristige Arbeitslosigkeit wird es immer geben. Es widerspricht jedoch dem
Konzept einer vollausgelasteten Wirtschaft, dass es Menschen gibt, die eine
versicherungspflichtige Beschaftigung suchen, sich bei der Bundesagentur fur Arbeit
gemeldet haben, deren Vermittlungsbemihungen zur Verfigung stehen und trotzdem
dauerhaft keine Arbeit finden.

Zwar hat auch diese bereinigte Arbeitslosenquote eine deutlich zyklische Komponente,
einer der oben beschriebenen Kritikpunkte an der NAWRU.'% Im Vergleich zur NAWRU ist
sie jedoch naher am politisch erklarten Ziel der Vollbeschaftigung und zielt genau auf den
Teil der Arbeitslosigkeit ab, der Kosten fur den Bundeshaushalt verursacht (da sie
Grol3teils nicht durch die Versicherungsleistung des Arbeitslosengelds | abgedeckt
werden).

Die folgende Abbildung veranschaulicht die Arbeitslosenraten nach dieser Definition und
vergleicht sie mit der NAWRU. Die neuberechneten Arbeitslosenquoten liegen im
Zeitverlauf erkennbar niedriger als die NAWRU.

Abbildung 4: Arbeitslosenquoten bei Vollauslastung
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107 In der Praxis — so z.B. in der deutschen Wirtschaftspolitik seit dem Stabilitatsgesetz von 1967 — wird
Vollbeschaftigung bei einer Arbeitslosenquote zwischen zwei und drei Prozent verortet, doch ist dieser Wert
in der Forschung nicht anerkannt, wie die kontroverse Forschungsdebatte um die NAWRU zeigt.

108 Weitere Forschung, wie Vollbeschéaftigung quantitativ und weitestgehend a-zyklisch préazisiert werden
konnte, ware daher nitzlich.
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Mit dem Austausch der NAWRU durch einen Vollbeschaftigungsindikator kénnte die
Entscheidung Gber die Frage, wie viel gearbeitet werden soll, wieder dem demokratischen
Prozess zuruckgegeben werden, denn wo genau Vollbeschaftigung liegt scheint nicht rein
wissenschaftlich definierbar zu sein. Die hier vorgeschlagene, konkrete Modifikation
wurde eine sofortige Verbesserung darstellen: sie wirde den Konflikt zwischen den in der
Berechnung des Produktionspotenzials impliziten und den im Gesetz sowie im zurzeit
glltigen Koalitionsvertrag explizit politisch definierten Zielen'® reduzieren. Mittel- und
langfristig kdnnte die quantitative Bestimmung dessen, was Vollbeschaftigung bedeutet,
dann im Einklang mit den drei oben beschriebenen Kriterien regelmaRig im
demokratischen politischen Prozess neu durchgefuhrt werden.

Modifikation 2: Gleichberechtigte Partizipationschancen im Sinn von Artikel 3 GG.

Die zweite Modifikation setzt ebenfalls an der quantitativen Dimension des
Arbeitsmarktes an, indem die Partizipationsrate von Frauen hinterfragt wird. Nach Zahlen
von Eurostat'’® und der Bundesagentur fur Arbeit liegt die Erwerbsquote von Mannern
seit 2005 konstant Uber 80%, wahrend die der Frauen um phasenweise mehr als 10
Prozentpunkte darunterliegt."" Im Jahr 2019 nahmen 83,5% der Manner zwischen 15 und
64 Jahren am Arbeitsmarkt teil, jedoch nur 74,9% der Frauen — ein Abstand von 8,6
Prozentpunkten. Im Gegensatz dazu liegt die Lucke in Schweden nur etwa bei 3,4, in
Finnland 3,3 und in Litauen gar nur bei 2,3 Prozentpunkten. In den folgenden
Berechnungen wird flr die Partizipationsspanne zwischen Mannern und Frauen im Lichte
der Zahlen aus Nordeuropa ein Zielwert von drei Prozentpunkten angestrebt. Im Jahr
2019 ergibt sich eine potenzielle, allgemeine Erwerbsquote von 76,6%, verglichen mit
tatsachlich 73,9% nach den Berechnungen der Europdischen Kommission. Dieser Wert
wird fur die Jahre 2020 und 2021 fortgeschrieben, was angesichts des stetigen Anstiegs
der Quoten in den letzten 20 Jahren einer konservativen Herangehensweise gleichkommt.

Indem sie die statistische Fortschreibung des Partizipationstrends, die inharent mit einem
bedeutenden Ermessensspielraum bei der Berechnung einhergeht, durch ein klar
formuliertes gesellschaftliches Ziel ersetzt, tragt auch diese Modifikation zur Umsetzung
der oben gelisteten Kriterien bei. Ferner sei darauf verwiesen, dass es die Kommission
selbstin der Beschreibung der europaischen Methode aus dem Jahr 2002 zum Ziel erhebt,
das Produktionspotenzial auf Basis geschlechtsspezifischer Partizipationsraten zu
berechnen. Sie nahm letztlich nur aufgrund der schlechten Datenverfugbarkeit davon
Abstand. Aus heutiger Sicht kann dies als Einwand nicht mehr gelten, da die vorhandenen

109 Wobei das Ziel der Vollbeschaftigung nicht nur im gegenwartigen Koalitionsvertrag, sondern auch im
Stabilitatsgesetz aufgefihrt wird.

110 Eurostat-Datenschlissel: Ifsa_argan.

11 Siehe FulRnote 17, S. 9 oben, fir die Definition der Erwerbsquote.
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Daten von Eurostat und nationalen Arbeitsmarktbehdrden eine Berechnung der
geschlechtsspezifischen Quoten erlauben.

Modifikation 3: Unfreiwillige und nicht-notwendige Teilzeit beseitigen.

Die dritte Variation der Inputfaktoren der europaischen Methode zielt auf die Zahl der
Arbeitsstunden je erwerbstatiger Person ab. In Deutschland arbeiteten 2019 knapp zwolf
Millionen Menschen in Teilzeit''?, mit einer durchschnittlichen wochentlichen Arbeitszeit
von 19,5 Stunden.'™ Aus diesen Zahlen allgemeine Aussagen Uber das AusmaB der
Unterbeschaftigung in Deutschland abzuleiten ist komplex, weil hier zuverlassige, speziell
auf Teilzeitbeschaftigte bezogene Daten Uber langere Zeitraume fehlen. Jedoch werden
im Rahmen der europaweiten Arbeitskrafteerhebung seit einigen Jahren die Grunde der

114

Teilzeitbeschaftigung''® abgefragt. Die Befragten kdnnen angeben, ob sie in Teilzeit

arbeiten, weil

e eine Vollzeitbeschaftigung nicht zu finden war (2019: 8,7%),

e sie Kinder oder erwerbsunfahige Erwachsene betreuen (24,3%),

e andere familiare oder personliche Verantwortungsbereiche eine Vollzeittatigkeit
verhindern (14,1%),

e sie krank oder vollzeiterwerbsunfahig sind (4,1%),

e sie sich in Ausbildung oder beruflicher Fortbildung befinden (10,8%) oder

e sonstige Grunde haben (38,1%).

In dieser Studie werden die ersten drei Grinde als unfreiwillige oder nicht-notwendige
Teilzeit betrachtet, die zu vermeiden ware, wenn der Arbeitsmarkt und die soziale
Infrastruktur Deutschlands ausreichende Kapazitaten zur Verfugung stellten. Unter
Vollauslastung der Volkswirtschaft kdonnten diese Personen als Arbeitskrafte zur
Verfugung stehen. Nach dieser Definition hatten in 2019 47,1% der Teilzeitbeschaftigen
— oder 5,6 Mio. Menschen — mehr arbeiten kénnen. In den ebenfalls im Rahmen der
Arbeitskrafteerhebung aufgenommenen Arbeitszeitwunschen gibt eine Mehrheit der
unterbeschaftigten Befragten im Durchschnitt seit einigen Jahren konstant ca. 10
zusétzliche Arbeitsstunden pro Woche als Praferenz an.'" Da dieser Wunsch nicht
ganzlich den identifizierten Personen zugerechnet werden kann, wird dieses Szenario
lediglich als obere Grenze betrachtet. Auch liegen keine Informationen dazu vor, um wie
viele Stunden diejenigen, die wegen familiarer Verpflichtungen nicht Vollzeit arbeiten, im
Falle eines ausreichenden Betreuungsangebots ihre Arbeitszeit aufstocken wurden.

"2 Eurostat-Datenschliussel: Ifsa_epgaed.
13 Eurostat-Datenschlissel: Ifsa_ewhun2.
114 Eurostat-DatenschlUssel: Ifsa_epgar.

115 Statistische Bundesamt (Destatis), ,Arbeitszeitwiinsche 2019: Knapp 2,1 Millionen Erwerbstatige wollten
mehr, 1,5 Millionen wollten weniger arbeiten” (Pressemitteilung Nr. 468, Destatis, 25. November, 2020),
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2020/11/PD20_468 133.html.
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Daher wird in einem konservativ geschatzten Szenario die wdchentliche Arbeitszeit der
unfreiwillig oder nicht-notwendigerweise Unterbeschaftigten um funf Stunden
aufgestockt, also einer zusatzlichen Stunde pro Tag. Auch die Anpassung der Stunden
folgt den zuvor dargelegten Kriterien, indem sie den Willen derer akzeptiert, die gerne
mehr arbeiten mochten.

Die drei beschriebenen Modifikationen ersetzen teils arbitrare, teils 6konomisch
zweifelhafte Annahmen und Methoden, die implizit zur Selektion eines Zielpfads fur die
produktive Kapazitat der Wirtschaft beitragen und — so sie anderenorts explizit durch die
Politik definierten Zielen entgegenlaufen — zu einer widerspruchlichen Politik fihren,
durch Annahmen, die die Finanzpolitik in Einklang mit explizit politisch gesetzten Zielen
bringen. Damit wird (1) die Finanzpolitik wieder dem demokratischen Prozess
unterworfen, (2) die Notwendigkeit, sich auf wissenschaftlich umstrittene Methoden zu
verlassen, reduziert und (3) die Koharenz der Politik erhdht. Dabei ist gerade das
Letztgenannte ein Faktor, der zur Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen beitragen
kénnte: Wenn die Politik explizit fur die dem Arbeitspotenzial unterliegenden Annahmen
verantwortlich ist, steht sie unter dem Druck, entsprechende Malinahmen vorzulegen,
damit dieses Potenzial auch erreicht wird.

Im Folgenden werden die neuberechneten Konjunkturkomponenten dargestellt.
Konjunkturkomponenten
Aus den bisherigen Erlauterungen ergeben sich vier Einzelszenarien:

Vollbeschaftigung Bereinigung der Arbeitslosenrate um den Anteil der
Langzeitarbeitslosen

Frauenpartizipation Verringerung des Gender Gaps in den
Partizipationsraten auf drei Prozentpunkte

Arbeitsstunden +5 Aufstockung der durchschnittlichen, wdchentlichen
Arbeitszeit von 5,6 Mio. Teilzeitbeschaftigten um funf
Stunden

Arbeitsstunden +10 Aufstockung der durchschnittlichen, wodchentlichen
Arbeitszeit von 5,6 Mio. Teilzeitbeschaftigten um zehn
Stunden

Abbildung 5: Konjunkturkomponente fiir die Einzelszenarien
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Im ersten Schritt wird betrachtet, zu welchen Konjunkturkomponenten die
Einzelszenarien von 2019 bis 2023 jeweils fihren wirden.'® Zum Vergleich ist dartber
hinaus die Baseline-Schatzung des Bundesministeriums fur Wirtschaft und Energie
(BMWi) aus dem Jahr 2020 aufgefuhrt.'"” '8 In dieser Schatzung wurde fur das Jahr 2019
eine Uberhitzung der Volkswirtschaft festgestellt — und somit eine negative
Konjunkturkomponente von -13,1 Mrd. Euro berechnet. Insgesamt ergabe sich damit die
Verpflichtung zu einem Uberschuss von 2,5 Mrd. Euro.'" Dagegen zeigt sich in allen vier
Alternativszenarien eine leichte Unterauslastung, welche eine konjunkturbedingte
Verschuldung von bis zu 13,5 Mrd. EUR erlauben wirde und damit eine maximal zulassige
Nettokreditaufnahme von 24,1 Mrd. Euro.

Die Effekte der Corona-Pandemie zeigen eine deutliche Zunahme des
Verschuldungsspielraums fur alle Jahre ab 2020. Wie man sieht, verringert sich die

116 Die Schatzmethode der Europaischen Kommission sieht die SchlieBung der Outputliicke am Ende des
Prognosezeitraums vor. Die Fruhjahrsprojektion 2020 endet im Jahr 2024. Fur dieses Jahr ergibt sich deshalb
in allen Szenarien eine Konjunkturkomponente von null, welche nicht explizit abgebildet wird.

117 Zum Zweck der Vergleichbarkeit wird auch fir das BMWi die Frihjahrsprojektion 2020 verwendet. Wirde
man stattdessen die aktuelleren Zahlen der Herbstprojektion nutzen, so wuirden sich die
Konjunkturkomponenten leicht erhéhen. Im Maximum ergibt sich fur 2021 ein Spielraum von 12,8 statt 11
Mrd. EUR. Hierbei handelt es sich nur um kleine Abweichungen, die die Argumentation dieses Papiers nicht
berthren.

118 An dieser Stelle sei erwahnt, dass die Berechnungen des BMWi leicht von denen der Europaischen
Kommission abweichen. Da die vorgestellten Reformoptionen sich speziell auf Deutschland beziehen,
werden die BMWi-Daten zum Vergleich herangezogen.

119 Berechnet auf Basis der Frihjahrsprojektion 2020 und der im Bundeshaushalt 2019 veranschlagten
Finanziellen Transaktionen.

47



Dezernat Zukunft

Institut fur Makrofinanzen

Outputltcke nach 2020 Jahr fur Jahr. Das ist in der Methode angelegt. Sie nimmt an, dass
die Outputlicke im finalen Jahr der Schatzung, hier 2024, geschlossen ist. Die
Konjunkturkomponente liegt daher per definitionem fur das finale Jahr bei 0. Abbildung
6 zeigt die summierten Effekte fur ein Szenario mit funf zusatzlichen Arbeitsstunden und
eines mit zehn.

Abbildung 6: Konjunkturkomponente fir die Dreifachszenarien
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Abbildung 7 zeigt die gesamte maximal zuldssige Nettokreditaufnahme fur das
konservativere Szenario mit funf zusatzlichen Arbeitsstunden pro Woche in Relation zum
BIP. Dazu zeigt die Grafik zunachst die strukturelle Komponente der Schuldenbremse in
Héhe von 0,35% des BIP sowie die Konjunkturkomponenten der jeweiligen Jahre nach
jetziger Berechnungsmethode des BMWi. Die Einzelbestandteile der drei hier
modifizierten Stellschrauben werden dann schrittweise addiert'®, der jeweilige rote
Querbalken die relative zulassige Neuverschuldung im Dreifachszenario Vollbeschdftigung
& Frauenpartizipation & Arbeitsstunden +5 abbildet.

120 Die Nettokreditaufnahme im Rahmen der Schuldenbremse schlielt neben der strukturellen sowie der
Konjunkturkomponenten noch Salden aus finanziellen Transaktionen und Ruckfuhrungspflichten aus dem
Kontrollkonto ein. Diese beiden Bestandteile werden in den hier dargestellten Berechnungen zwecks
Vereinfachung ignoriert.
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Abbildung 7: Im Rahmen der Schuldenbremse zuldssige Nettokreditaufnahme in
Folge der Reformen in % des BIP sowie Beitrdage der einzelnen Reformen
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Zusammengefasst bietet die Weiterentwicklung der Inputfaktoren fur die Berechnung der
Potenzialschatzung die Moglichkeit fur hohere Defizite, ohne jedoch zu exzessiven
Verschuldungsspielraumen zu fuhren. Im Gegensatz zu Art. 115 Abs. 2 Satz 5 GG, der die
Deckelung der Nettokreditaufnahme komplett aufhebt, bleibt ein begrenzender Rahmen
erhalten. Dieser lasst sich nicht grenzenlos erweitern, da nach dem oben beschriebenen
Ansatz gestaltete Inputfaktoren vergleichsweise einfach auf ihre Plausibilitat hin
Uberprufbar sind. Trotzdem wirde eine so weiterentwickelte Schuldenbremse womaglich
ausreichen, um den Ruckgriff auf die Regelung fur Notsituationen zu reduzieren. So ware
zum Beispiel ein substanzieller Teil der geplanten Neuverschuldung von 99,7 Mrd. Euro
fur 2022"" im Rahmen der weiterentwickelten Schuldenbremse zu bewerkstelligen:
zusatzlich zu den maximal 45,7 Mrd. Euro der Konjunkturkomponente (siehe Abbildung 6
oben) addieren sich geschatzt 11,5 Mrd. Euro (0,35% des BIP) als strukturelle Komponente
hinzu, sodass eine Nettokreditaufnahme von bis zu 57,2 Mrd. Euro im Rahmen der
Schuldenbremse gestattet ware."? Wirde man, wie in Sigl-Glockner et. al vorgeschlagen,
zusatzlich  die  automatischen  Stabilisatoren  ausbauen und damit die
Budgetsemielastizitat des Bundeshaushalts von 0,203 auf mindestens 0,44 erhdhen, ware

121 Bundesministerium der Finanzen (BMF), ,Vorlaufiger Haushaltsabschluss 2020" (Pressemitteilung, BMF,
19. Januar 2021), Zugriff am 01. Juni, 2021,
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Pressemitteilungen/Finanzpolitik/2021/01/2021-01-
19-vorlaeufiger-haushaltsabschluss-2020.html.

122 Vor der Bereinigung um Finanzielle Transaktionen.
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das komplette im Haushaltsentwurf veranschlagte Defizit ohne Ruckgriff auf die Regelung

zu Notsituationen im Rahmen der Schuldenbremse zulassig.'

9. Entspricht eine solche Anpassung der urspriinglichen Absicht der
Schuldenbremse?

Ziel der Einfuhrung der Schuldenbremse war die Sicherung der langfristigen Tragfahigkeit
der Staatsfinanzen. Die zentralen Faktoren dafur haben sich seit Anfang der
Zweitausender stark verandert: Wahrend die Kosten der Verschuldung weiter fallen und
schon heute mit 6,5 Mrd. Euro nur noch ca. 1,5% des Bundeshaushalts ausmachen,?*
belauft sich der Zuschuss zur Rentenversicherung auf rund 102 Mrd. Euro oder 23% des
Bundeshaushalts (siehe Abbildung 8 unten).'™ Angesichts der Zunahme des
Altersquotienten'®von 31% auf 49% von 2020 bis 2040'% ist die Finanzierung der Rente
eine bereits heute sichtbare Herausforderung fir die nachsten Jahre, deren Bewaltigung
wesentlich davon abhangen wird, dass moglichst viele Menschen im erwerbstatigen Alter

eine gut bezahlte und abgesicherte Beschaftigung austben.

Abbildung 8: Vergleich Zuschuss zur aligemeinen Rentenversicherung und
Zinskosten als Anteil des Bundeshaushalts

123 Alternativ gébe es auch die Moglichkeit im Gegensatz zu den letzten Jahren nicht praventiv mehr
Schulden aufzunehmen als nétig, sondern, so sich die wirtschaftliche Lage zum Beispiel anders entwickelt
als vorhergesagt, im Vollzug das projizierte Defizit zu Uberschreiten und das auf dem Kontrollkonto zu
verbuchen. Legt man den Stand des Kontrollkontos i.H.v. 52,0 Mrd. Euro von 2021 zugrunde, wirde bei
einer Verschuldung von 99,7 Mrd. Euro und einer zulassigen NKA von 57,2 Mrd. Euro das Kontrollkontos am
Ende des Jahres bei einem positiven Saldo von 4,4 Mrd. Euro stehen. Ab einem negativen kumulierten Saldo
von 1,5% des BIPs muss diese Uberschreitung konjunkturgerecht zurtickgefiihrt werden, siehe
Bundesministerium der Finanzen (BMF), Kompendium zur Schuldenregel des Bundes (Schuldenbremse) (Berlin:
BMF, Marz 2021),
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Oeffentliche_Finanzen/Schu
Idenbremse/kompendium-zur-schuldenbremse-des-bundes.pdf?__blob=publicationFile&v=9.

124 Selbst bei einem Zinsanstieg der zehnjahrigen Bundesanleihe auf 1% in 2030 (ein Szenario, das weit Gber
den Erwartungen liegt) und einem jahrlichen Defizit von 1% wirden die Zinskosten 2030 mit ca. 14 Mrd.
Euro weniger als 3% des Bundeshaushalts ausmachen. Berechnungen: Dezernat Zukunft.

125 Wobei sowohl der Anteil der Rentenzuschusse als auch der Zinszahlungen durch die Corona-bedingte
GroRRe des Haushalts 2020 besonders niedrig ausfiel; 2019 lag die Zinsquote bei 3,5%, der Anteil der
Rentenzuschisse am Bundeshaushalt bei 29%.

126 Verhaltnis der Anzahl an Personen Uber 66 zur Anzahl Personen zwischen 22 und 66.

127 Koordinierte Bevolkerungsvorausberechnung fiir Deutschland - Variante 1: Moderate Entwicklung bei
niedrigem Wanderungssaldo (G2L2W1)", Statistisches Bundesamt (Destatis), Zugriff am 01. Juni, 2021,
https://service.destatis.de/bevoelkerungspyramide/#!y=2020.
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Verdeutlicht man sich die heutige Problemstellung, ist die jetzige Ausgestaltung der
Schuldenbremse widersinnig: Sobald Erwerbsbeteiligung, Partizipationsrate und
Arbeitsstunden ihre historischen Durchschnittswerte erreicht haben, soll die
Konjunkturkomponente die Nachfrage reduzieren. Eine nachhaltige Finanzpolitik
erfordert aber heute, dass die historischen Durchschnittswerte der Erwerbsbeteiligung,
Partizipationsrate und Arbeitsstunden uberschritten werden und eine dauerhaft hohe
Auslastung unseres Arbeitskraftepotenzials vorherrscht. Die in diesem Papier
beschriebene Anpassung der Verordnung zu dem Ausfuhrungsgesetz zu Art. 115 GG
wurde daher die abhanden gekommene Kohdrenz zwischen ursprunglicher Zielsetzung
der Schuldenbremse und den Durchfihrungsbestimmungen wiederherstellen. Zu diesem
Zweck haben wir politische Mindestkriterien fur die Definition der ,Normalauslastung der
Produktionsfaktoren” vorgeschlagen und einen Vorschlag gemacht, wie Inputfaktoren auf
Basis dieser von der Politik neu definiert werden kdnnten. Damit ware die Ausgestaltung
der Normallage nicht mehr technokratischen Akteuren Uberlassen, denen in der jetzigen
Ausgestaltung ein Ermessensspielraum zukommt, der ihnen mangels demokratischer
Legitimitat nicht zusteht. Sie wuirde aber vor allem wieder die zentralen
Tragfahigkeitsrisiken ins Zentrum nehmen, anstatt Gespenstern der Vergangenheit
hinterherzujagen.

Da jedoch kaum jemand mit Sicherheit vorhersagen kann, wie sich die Renditen von
Staatsanleihen in Zukunft entwickeln, sollte zusatzlich die Zins-Haushalts-Quote
beobachtet werden. Bei einem signifikanten Anstieg — hier ware zum Beispiel ein
Prozentpunkt denkbar — sollte die fiskalpolitische Strategie Uberarbeitet werden, um
Kongruenz mit dem langfristigen Ziel der Schuldenbremse weiterhin sicherzustellen
(siehe auch hierzu Sigl-Glockner et al.).

Zuletzt wirde die hier vorgeschlagene Anpassung auch in einem weiteren Aspekt dazu
beitragen, dass die ursprungliche Absicht der Schuldenbremse gewahrt bleibt. Die
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Anderung wirden die Wahrscheinlichkeit reduzieren, dass der Begriff der
.aullergewdhnlichen Notsituation” in Zukunft de facto auch auf wirtschaftliche
Schwachephasen ausgeweitet wird. Diese Schwachephasen, die oft im Nachgang
unmittelbarer Notsituationen eintreten, erfordern eine schrittweise Reduktion der
fiskalischen Unterstutzung, anstelle eines abrupten Endes, um die Erholung der
Wirtschaft nicht zu gefahrden. Im Fall der Finanzkrise wurde diese schrittweise Reduktion
durch die graduelle Einfuhrung der Schuldenbremse ermdglicht, ein Mechanismus, der
heute nicht mehr zur Verfligung steht. Bereits im Fall der Corona Krise wurde daher der
Begriff der ,aullergewdhnlichen Notsituation” ins Jahr 2022 gedehnt, um ein abruptes
Ende der unterstitzenden Finanzpolitik zu verhindern. Bleibt es bei der jetzigen
Ausgestaltung der Konjunkturkomponente, ist es wahrscheinlich, dass ein ahnliches
Vorgehen sich in Zukunft wiederholt. Indem die vorgeschlagene Anpassung der
Konjunkturkomponente eine schrittweise Reduktion der fiskalischen Unterstltzung
innerhalb der Regeln ermdglicht, wirde das Risiko einer vom Ubermaliigen Gebrauch der
Ausnahmeregelung gepragten Finanzpolitik, in der keinerlei Malstabe fur das
erstrebenswerte Defizitvolumen existieren, reduziert werden. Auch in diesem Sinne
entsprachen die hier skizzierten Vorschlage somit der ursprunglichen Absicht der
Schuldenbremse.

Auch wenn die grundsatzliche Problematik, die aktuelle Wirtschaftsleistung mit einer
kaum zu quantifizierenden Normallage zu vergleichen, bestehen bleibt, so schaffen
unsere Reformvorschlage damit eine koharente, 6konomisch sinnvolle und politisch
besser legitimierte Alternative zum Status Quo.

10. Fazit

Die Schuldenbremse stutzt sich heute zur Definition der Normallage auf das Konzept des
Produktionspotenzials. Um dieses Produktionspotenzial zu berechnen, wird das von der
Output Gaps Working Group definierte Verfahren verwendet. Doch dieses Verfahren
weist heute mindestens vier Unzuldnglichkeiten auf. Insbesondere haben wir gezeigt,
dass die aktuelle Ausgestaltung der Konjunkturkomponente:

¢ nicht den heutigen Stand der Wissenschaft berucksichtigt (siehe 3.);

e sich auf einen arbitrdren Normalitatsbegriff statzt, der zentrale Entscheidungen
technischen Gremien Uberlasst, denen es an demokratischer Legitimitat mangelt,
diese Entscheidungen autonom zu treffen (siehe 4.);

e nicht der ursprunglichen Intention des Gesetzgebers entspricht, die langfristige
Sicherung der Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen mit einer
konjunkturgerechten Finanzpolitik zu kombinieren (siehe 5.);

e und dass sie im Kontext des Stabilitats- und Wachstumspakts (SWP) auch niemals
so umgesetzt werden sollte, wie es jetzt der Fall ist (siehe 6.).
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Um diese Unzulanglichkeiten zu adressieren, haben wir anschliel3end skizziert, wie die
Konjunkturkomponente der Schuldenbremse in einem ersten Schritt pragmatisch
reformiert werden kénnte, indem die in das Produktionspotenzial einflieRenden Werte
fur Arbeitslosigkeit, Arbeitsstunden und Partizipationsrate angepasst werden (siehe 8.).
Eine solche Reform wirde sowohl die Koharenz der Wirtschafts- und Finanzpolitik
insgesamt erhdhen als auch die Koharenz zwischen der urspringlichen Zielsetzung der
Schuldenbremse und ihren Durchfihrungsbestimmungen wiederherstellen. Ersteres
geschahe dadurch, dass der implizit durch die Fiskalpolitik vorgegebene
volkswirtschaftliche Entwicklungspfad nicht langer im Widerspruch zu anderweitig
formulierten politischen Zielen stunde, wie zum Beispiel der Beseitigung langfristiger,
struktureller Arbeitslosigkeit, der besseren Einbindung von Frauen in den Arbeitsmarkt
und der Reduktion unnotiger Teilzeit. Letzteres geschahe durch die Beférderung einer
hoheren Arbeitsmarktauslastung, welche insbesondere das Rentensystem stabilisieren
wlrde und damit einen Beitrag zur Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen leisten
wirde.'?

Der hier prasentierte Vorschlag einer explizit politischen Bestimmung der Inputs zur
Berechnung des Produktionspotenzials nach festgelegten Kriterien kann die vier oben
genannten Unzulanglichkeiten sicher nicht ganzlich ausraumen. Er kdnnte aber einen
ersten pragmatischen Schritt darstellen, um die problematischsten Aspekte der
Schuldenbremse zu reformieren und zur Re-Demokratisierung, Koharenz und
langfristigen Tragfahigkeit der deutschen Fiskalpolitik beizutragen.

128 Siehe Sigl-Glockner et al., ,Eine neue deutsche Finanzpolitik” fur eine ausfuhrlichere Beschreibung der
dafur relevanten Kausalzusammenhange.
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