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WISSENSCHAFT FUR DIE PRAXIS

Jana Kremer, Dan Stegarescu*

Neue Schuldenregeln: Sicherheitsabstand
fur eine stetige Finanzpolitik

Mit der jiingsten Féderalismusreform soll unter anderem die Verbindlichkeit der
Verschuldungsgrenzen erhéht werden. Hierdurch steigen die Anforderungen an die
Haushalts- und Finanzplanung, da unerwartete Entwicklungen zuklinftig verstarkt im

Rahmen der reguldren Grenzen abgefedert werden muissen. Begrenzte Abweichungen
im Vollzug kénnen zwar Uber das Kontrollkonto aufgefangen werden. Wie kann aber
vermieden werden, dass Uberraschende Entwicklungen erratische Politikanpassungen im
Rahmen der Haushaltsplanungen erforderlich machen und so eine stetige Finanzpolitik
erschwert und die Wirkung der automatischen Stabilisatoren eingeschrénkt wird?

Die gesamtstaatliche Schuldenquote ist nahe-
zu kontinuierlich von unter 20% zu Beginn der
1970er Jahre auf 66% im Jahr 2008 angestiegen. In-
folge der derzeitigen Finanzmarkt- und Wirtschafts-
krise und der umfangreichen StabilisierungsmaBnah-
men konnte sie im kommenden Jahr sogar rund 80%
erreichen. Vor diesem Hintergrund wurden kurzlich
im Rahmen der Féderalismusreform Il neue Verfas-
sungsregeln fir die Haushaltswirtschaft von Bund
und Landern verabschiedet, die der staatlichen Neu-
verschuldung zukinftig enge Grenzen setzen sollen.
Damit wurde ein groBer Schritt hin zu nachhaltigen
Staatsfinanzen gemacht, und auch mit Blick auf die
Europaische Wahrungsunion, fir die solide Staatsfi-
nanzen der Mitgliedstaaten eine wichtige Basis bil-
den, ist die Reform ein positives Signal. Zudem kon-
nen die neuen Regeln nun in der Ubergangsphase
bis zur vollstdndigen Anwendung die erforderliche,
zligige Konsolidierung nach Abklingen der Krise un-
terstitzen.

Flexibilitat fiir Konjunktur, Notlagen und
Uberraschungen im Haushaltsvollzug

Mit der Reform wurde die im Rahmen des Europai-
schen Stabilitéts- und Wachstumspakts von Deutsch-
land eingegangene Verpflichtung zu mittelfristig na-
hezu ausgeglichenen Staatshaushalten im Grundge-
setz verankert. Hierzu wird die Neuverschuldung des
Bundes ab 2016 grundsatzlich auf 0,35% des Brutto-
inlandsprodukts (BIP) beschréankt, wobei sowohl um
— in Auf- und Abschwiingen symmetrisch zu beriick-

Dr. Jana Kremer, 36, und Dr. Dan Stegarescu, 37,
arbeiten im Zentralbereich Volkswirtschaft der
Deutschen Bundesbank in Frankfurt am Main.
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sichtigende — Konjunktureinflisse bereinigt wird als
auch um den — beim Maastricht-Defizit ebenfalls aus-
geblendeten — Saldo der finanziellen Transaktionen
(insbesondere Darlehensvergaben und -rlckflisse
sowie Beteiligungstransaktionen). Die Haushaltsge-
setze der Lander missen ab 2020 grundsétzlich ei-
nen in konjunkturbereinigter Betrachtung zumindest
ausgeglichenen Saldo ausweisen.

Wichtiges Reformziel ist aber nicht nur die Anpas-
sung der Verschuldungsobergrenze. Darliber hinaus
sollen die neuen Regeln — besser als das frihere, an
den Investitionen anknlipfende Regelwerk (Goldene
Regel mit weit gefassten Ausnahmen) — auch deren
konsequente Einhaltung sicherstellen und so verhin-
dern, dass das Ziel einer wirksamen Begrenzung der
Staatsverschuldung in der Haushaltspraxis systema-
tisch verfehlt wird. Fir den Bund, fiir den zuséatzlich
detailliertere Vorgaben durch den Art. 115 GG und
ein Ausfiihrungsgesetz vorliegen und auf den sich die
folgenden Ausfiihrungen daher beschranken, wurden
hierzu die finanzpolitischen Spielraume zur Uberde-
ckung von Haushaltsproblemen durch Privatisie-
rungserldése oder Verschiebung in Sonderhaushalte
begrenzt.

Auch die Regelungen im Zusammenhang mit der
(umgestalteten) Ausnahmeklausel wurden verscharft.
Demnach darf bei Zustimmung der Mehrheit der Bun-
destagsmitglieder die regelmaBige Verschuldungso-
bergrenze zwar bei Naturkatastrophen und in auBer-

* Der Artikel spiegelt nicht notwendigerweise die Auffassung der
Deutschen Bundesbank wider. Die Autoren danken insbesondere Dr.
Jurgen Hamker und Karsten Wendorff fir wichtige Beitrage. Sie knilip-
fen mit diesem Aufsatzan J. Kremer, D. Stegarescu: Eine strenge
und mittelfristig stabilisierende Haushaltsregel, in: WIRTSCHAFTS-
DIENST, 88. Jg. (2008), H. 3, S. 181 ff. an. Dort wurde vorgeschla-
gen, einen Anpassungsmechanismus fUr Schatzfehler direkt in eine
gesetzliche Regelgrenze zu integrieren.
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gewohnlichen Notsituationen Uberschritten werden,
wenn diese sich der Kontrolle des Staates entziehen
und erhebliche Haushaltsbelastungen verursachen
(wie etwa die derzeitige Finanzmarkt- und Wirt-
schaftskrise). Allerdings muss dabei ein Tilgungsplan
fur diese zuséatzlichen Schulden beschlossen werden.
SchlieBlich werden auch die Anforderungen hinsicht-
lich der tats&chlichen Haushaltsergebnisse erhdht.
Zwar wird Flexibilitdt fir den Haushaltsvollzug ge-
wéhrt, indem die Regelgrenze der Kreditaufnahme im
Rahmen von Nachtragshaushalten um bis zu 3% der
veranschlagten Steuereinnahmen Uberschritten wer-
den kann, wenn unerwartet — insbesondere also nicht
durch neue MaBnahmen verursacht — unterjéhrige zu-
satzliche Finanzierungslicken auftreten. Es wird aber
ein Kontrollkonto gefiihrt, auf dem alle Abweichungen
zur Regelgrenze nach Haushaltsabschluss verbucht
werden. Die dort gegebenenfalls auflaufenden Schul-
den sind konjunkturgerecht zurtckzufiihren, sobald
sie mehr als 1% des BIP betragen, und sollen 1,5%
des BIP nicht Uberschreiten.’

Wichtig ist dabei fur die hier diskutierten Aspekte,
dass sich die unterjdhrigen unerwarteten Entwick-
lungen haufig nicht nur im Haushaltsvollzug nieder-
schlagen, sondern sich als ,Basiseffekt” in die Folge-
jahre fortschreiben. Da die regulére Kreditgrenze bei
der Aufstellung des Haushaltsplans fur das Folgejahr
wieder eingehalten werden muss, kénnen trotz der
Flexibilitat flr Nachtragshaushalte kurzfristig hohe
Konsolidierungsanforderungen entstehen. Dies wird
in der &ffentlichen Diskussion oft Ubersehen.

Sicherheitsabstand wegen
Schatzunsicherheiten sehr ratsam

Strikte Verschuldungsobergrenzen erhéhen unab-
hangig von der konkreten Anknlpfung (z.B. an die In-
vestitionen oder den materiellen Haushaltsausgleich)
die Anforderungen an die Haushalts- und Finanzpla-
nung. Grund hierfir ist, dass Haushaltsentwicklungen
prinzipiell nur unter hoher Unsicherheit prognostiziert
werden konnen. Schétzfehler im Sinne von Abwei-
chungen von den Erwartungen ergeben sich zumeist
nicht allein aus Faktoren, die im Rahmen der neuen
Haushaltsregeln eine héhere Neuverschuldung zulas-
sen (unerwartete vom verwendeten Bereinigungsver-
fahren als konjunkturell interpretierte Entwicklungen,
finanzielle Transaktionen, Notlagen). Auch betreffen
sie haufig nicht nur das laufende Haushaltsjahr, son-
dern schreiben sich in die Folgejahre fort. In diesem

" Das mit einer Schuldenobergrenze versehene Kontrollkonto hilft so-
mit vor allem zu verhindern, dass die fir Nachtragshaushalte beste-
hende Flexibilitdt zu einem systematischen Schuldenanstieg flhrt.
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Fall missen sie im Haushaltsplan unter Einhaltung der
reguldren \erfassungsgrenze aufgefangen werden.
Wenn der verfassungsmaBig zugestandene Verschul-
dungsspielraum in den vorausgegangenen Planun-
gen — wie in der Vergangenheit haufig zu beobachten
war — ausgeschopft ist, miissen dazu gegebenenfalls
auch sehr kurzfristig flir den Haushaltsentwurf und
bis zur endglltigen Verabschiedung des Plans ent-
sprechende KonsolidierungsmaBnahmen ergriffen
werden. Letzteres erscheint jedoch nicht wiinschens-
wert, da die Schatzfehler haufig umfangreich sind
und KorrekturmaBnahmen oft in Abschwungphasen
notwendig werden und dann prozyklisch wirken. Oh-
ne ausreichenden Sicherheitsabstand zur Obergrenze
besteht also die Gefahr, dass eine stetige Finanzpoli-
tik erheblich erschwert wird und die automatischen
Stabilisatoren in ihrer Wirkung beeintrachtigt werden.

Wie hoch der Sicherheitsabstand sein sollte, hangt
vom AusmaB der Schéatzunsicherheit bezliglich des
konjunkturbereinigten Haushaltssaldos (sowohl im
Hinblick auf den gemessenen konjunkturellen Einfluss
als auch auf sonstige ,,Uberraschungen“) ab, sowie
davon, wie schnell die finanzpolitische Anpassung an
Neubewertungen der Haushaltslage erfolgen soll. Mit
Blick auf die Praxis ist auBerdem zu bertcksichtigen,
dass ein Sicherheitsabstand, der nicht verbindlich
verankert ist, aufgrund der bisher zu beobachtenden
politischen Verschuldungsneigung faktisch regelma-
Big ignoriert werden und damit nutzlos sein konnte.
So hat sich in der Vergangenheit gezeigt, dass uner-
wartete Mehreinnahmen haufig schnell verausgabt
oder flr Abgabensenkungen genutzt wurden, wéh-
rend die bei negativen Uberraschungen erforderlichen
KonsolidierungsmaBnahmen mit Hinweis auf zahl-
reiche andere Erfordernisse aufgeschoben wurden.
Andererseits wére auch nichts gewonnen, wenn ein
konstanter, jahrlicher Sicherheitsabstand an die Stelle
der Verschuldungsobergrenze trate. Vor diesem Hin-
tergrund erscheint es sinnvoll, ein verbindliches Ziel
fur den konjunkturbereinigten Finanzierungssaldo
mit ausreichendem Abstand zur verfassungsméaBigen
Verschuldungsgrenze festzulegen und dieses durch
einen regelgebundenen Korrekturmechanismus zu
ergénzen, der nach unerwarteten Revisionen der
Haushaltslage eine schrittweise Wiederanndherung
an diesen Zielwert vorgibt.?

Im Folgenden wird auf der Grundlage vergangener
Erfahrungen ein Vorschlag fir einen angemessenen

2 Vgl. auch Deutsche Bundesbank: Zur Reform des deutschen Haus-
haltsrechts, Monatsbericht, Oktober 2007, S. 48 ff.; sowie . Kremer,
D. Stegarescu, a.a.0., wo auf diesen bedeutsamen, bisher aber
nur wenig beachteten Aspekt hingewiesen wurde.
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Sicherheitsabstand sowie eine Regel zur zeitverzo-
gerten, schrittweisen Anpassung an Schatzfehler
vorgestellt.® Dazu werden die Prognoseunsicherhei-
ten anhand von Echtzeit-Schatzungen fir die Bun-
deshaushalte wahrend des letzten Konjunkturzyklus
2001-2008 dargestellt. Wir beschranken uns dabei
auf die (konjunkturbereinigten) Steuereinnahmen.
Die Steuereinnahmenprognosen werden durch den
unabhéngigen Arbeitskreis ,Steuerschatzungen® er-
stellt (basierend auf den gesamtwirtschaftlichen Eck-
werten der Bundesregierung und deren Ansétzen zur
Wirkung von Rechtsanderungen). Revisionen kénnen
daher als Indikator flir ,echte Uberraschungen“ die-
nen, sofern die Wirkungen neuer Rechtsédnderungen
ausgeblendet werden. AuBerdem sind die Steuer-
schatzfehler mittelfristig wohl der entscheidende
Faktor fir die Prognoserevisionen insgesamt sowie
fir unerwartete Neubewertungen der konjunkturbe-
reinigten Haushaltslage.*

Echtzeit-Prognoserevisionen
fur die Bundeshaushalte 2001-2008

Mit den neuen Budgetregeln kommt konjunktur-
bereinigten Haushaltskennzahlen eine besondere
Bedeutung zu, da die Defizite im Rahmen erwarteter
konjunktureller Schwankungen Spielraum haben sol-
len. Der diesbeziigliche Revisionsbedarf wegen Fehl-
schatzungen bleibt nicht zwangslaufig hinter dem der
unbereinigten GroBen zurlick, sondern ist ebenfalls
betrachtlich. So wird die — hier im Zentrum stehende —
Entwicklung der Steuereinnahmen haufig von gewich-
tigen und schwer zu prognostizierenden Sonderfak-
toren beeinflusst, die mit den Ublichen Verfahren nicht
auf konjunkturelle Schwankungen der unterstellten
makrodkonomischen BezugsgroBen zuriickgefihrt
werden kénnen und daher der konjunkturbereinigten
Haushaltskomponente zugerechnet werden.® Ein Bei-
spiel ist der Uberraschende Riickgang des Umsatz-

3 Auch die EU-Regeln sehen eine schrittweise Anpassung vor (kon-
junkturbereinigt 0,5% des BIP jahrlich als Richtwert fir den Gesamt-
staat), wenn das konjunkturbereinigte Defizit sein Mittelfristziel Uber-
schreitet.

4 Bei den Ausgaben und den nichtsteuerlichen Einnahmen l&sst sich
ex post nur schwer feststellen, inwieweit Abweichungen von den
Planwerten tatsichlich Uberraschend waren. Fiir den Bund sind ins-
besondere die von der Arbeitsmarktentwicklung beeinflussten Grund-
sicherungsleistungen teilweise revisionsanféllig, auch wenn nach den
Schatzproblemen bei der Reform 2005 inzwischen bessere Progno-
sen mdglich erscheinen. Die zum Ausgleich von vorilibergehenden
Defiziten an die Bundesagentur fir Arbeit gewahrten Darlehen waren
nach gegenwartiger Gesetzeslage im Rahmen der neuen Haushalts-
regeln fur den Bund nicht relevant, da die diesbeziiglichen Zahlungen
als Finanztransaktionen herausgerechnet werden.

5 Vgl. hierzu auch Deutsche Bundesbank: Entwicklung der Steuerein-
nahmen in Deutschland und aktuelle steuerpolitische Fragen, Monats-
bericht, Oktober 2008, S. 35-59.
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steueraufkommens im Jahr 2001, hinter dem teilwei-
se ein Anstieg des Steuerbetrugs vermutet wird. Vor
allem aber die starken Aufkommensschwankungen
bei den gewinnabhangigen Steuern kénnen nur zum
Teil mit Fluktuationen der (auch im Rahmen der Kon-
junkturbereinigungsverfahren verwendeten) makro-
okonomischen BezugsgroBen erklart werden. Zu sol-
chen fiskalischen Sonderfaktoren kommt hinzu, dass
bei Revisionen hinsichtlich der Wirtschaftsentwick-
lung neben der Konjunkturkomponente zumeist auch
die gesamtwirtschaftlichen Trends korrigiert werden.
Da diese den Steuereinnahmentrend bestimmen, be-
einflussen Makrorevisionen typischerweise auch die
Schéatzung der konjunkturbereinigten Haushaltssal-
den. Beispielsweise hat die Européische Kommission
ihre Schatzung fur die konjunkturbereinigte Defizit-
quote 2008 in Deutschland zwischen Oktober 2008
und April 2009 um fast einen Prozentpunkt auf 1,7%
nach oben revidiert, obwohl der Wert fiir die unberei-
nigte Defizitquote nur wenig angepasst wurde. Der
Grund hierfur war eine Neubewertung der mittelfris-
tigen Perspektiven flr die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung und damit der strukturellen Wirtschaftslage.
Dies fuhrte zu einer kraftigen Abwartskorrektur nicht
nur der konjunkturellen Lage, sondern auch des BIP-
Potenzials und seiner Wachstumsaussichten.®

Um die Prognoseunsicherheit zu veranschauli-
chen, werden in Abbildung 1 Echtzeit-Schatzfehler
fir die konjunkturbereinigten Steuereinnahmen des
Bundes in den Jahren 2001 bis 2008 auf Basis der
zum jeweiligen Zeitpunkt vorliegenden Steuer- und
Makro-Schatzungen dargestellt (ohne Revisionen in-
folge von zwischenzeitlich neuen Rechtsdnderungen;
vgl. auch den Kasten mit methodischen Anmerkun-
gen auf Seite 636). Die Fehlschatzungen sind erheb-
lich. Die daraus resultierenden Implikationen flir die
Haushaltsplanung im Rahmen der neuen Regeln zei-
gen die folgenden Uberlegungen: Gem&B den neuen
Regeln darf das veranschlagte konjunkturbereinigte
Defizit flir ein Haushaltsjahr t nicht héher als 0,35%
des BIP sein, wenn der Haushaltsentwurf im Sommer
des Planungsjahrs t-1 vorgelegt und wenn das Haus-
haltsgesetz Ende t-1 vom Bundestag verabschiedet
wird. Falls diese Grenze beispielsweise im Bundes-
haushaltsplan 2002 und gemaB der mittelfristigen

6 Vgl. EU-Kommission: Economic Forecast, Herbst 2008 und Friihjahr
2009. Wir verwenden hier in der Regel den Begriff ,,BIP-Trend® und
nicht ,BIP-Potenzial®, da wir zur Konjunkturbereinigung des BIP ei-
nen statistischen Filter anwenden. Damit wird sichergestellt, dass das
tatsachliche BIP symmetrisch um seinen Trendwert schwankt. Dieser
kann insofern als Normal- oder durchschnittlicher Wert interpretiert
werden. Im Rahmen der EU-Haushaltsiiberwachung wird ein — alles
in allem zu ahnlichen Ergebnissen fiihrender — Produktionsfunktions-
ansatz eingesetzt.
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Abbildung 1
Verédnderung der Einschatzung der konjunktur-
bereinigten Steuereinnahmen des Bundes

(Korrekturbedarf fur den Haushalt des Jahres t im Planungsjahr t—1)1

in Mrd. Euro %
14 4
12
10 P B¥
8 /
6 / M2
4 AN / L4
2 AN /
0 -0
2
-4 -1
-6
-8 2
-10 L -3
-12
i 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 i

mmm Korrekturbedarf bei Haushaltsentwurf t
(Mai t-1 gegentiber Nov. t-2)
= Korrekturbedarf bei Verabschiedung Haushaltsplan t
(Nov. t-1 gegeniiber Mai t-1)
— Trendabweichung des BIP aus heutiger Sicht (rechte Achse)

" Dargestellt sind die Schatzfehler ohne neue Rechtséanderungen. Ne-
gative Werte entsprechen dem unerwarteten Korrekturbedarf zur Auf-
stellung eines verfassungsgeméBen Haushalts fur das Jahr t im Lau-
fe des Planungsjahrs t-1, wenn der Verschuldungsspielraum in den
vorangegangenen Planungen immer vollstdndig ausgeschopft wurde.
Vgl. auch Kasten mit methodischen Anmerkungen.

Quellen: BMF, BMWi, Statistisches Bundesamt, RWI, eigene Be-
rechnungen.

Finanzplanung (aus dem Jahr 2001) auch fur 2003
ausgeschopft worden waére, hatten die unerwarteten
Abwartsrevisionen der geschéatzten konjunkturberei-
nigten Steuereinnahmen fir 2003 im Laufe der Plan-
aufstellung im Jahr 2002 zun&chst bis zum Sommer
(gegeniiber der Schatzung vom vorangegangenen
November) dauerhafte KonsolidierungsmaBnah-
men im Umfang von fast 4 Mrd. Euro (was den Ein-
nahmen des Bundes aus einem Prozentpunkt des
reguldren Umsatzsteuersatzes entspréche) und bis
Jahresende von weiteren 6 Mrd. Euro erfordert. Fir
die Haushaltsjahre 2004-2006 wéaren im Rahmen
der Planungen in den jeweiligen Vorjahren nochmals
Konsolidierungsanforderungen von jahrlich ebenfalls
rund 10 Mrd. Euro hinzugekommen. Demgegenuber
hatten es die unerwarteten Steuermehreinnahmen
fur die Jahre 2007 und 2008 erlaubt, die MaBnahmen
teilweise zuriickzunehmen. Diese Beispiele belegen
die groBe Bedeutung von Sicherheitsabstédnden fur
die Planungen und eine stetige Finanzpolitik bei strik-
ten Defizitobergrenzen.

Wirtschaftsdienst 2009 ¢ 9

Uber den betrachteten Zyklus hinweg gleichen sich
die Schéatzfehler nicht vollstandig aus, sondern sind
in der Summe negativ. Sie zeigen die notwendige fi-
nanzpolitische Anpassung an ein sinkendes Trend-
wachstum an, wobei dieses Abflachen erst schritt-
weise erkannt wurde.” Es zeigt sich auBerdem, dass
die Revisionen tendenziell prozyklisch sind, d.h. ohne
ausreichenden Sicherheitsabstand hétte die Finanz-
politik in Zeiten negativer (Verdnderungen der) Pro-
duktionsliicken gestrafft werden muissen und damit
die Wirkung der automatischen Stabilisatoren beein-
tréachtigt. Beides — die verzdgerte Anpassung der Tren-
derwartungen und das Konjunkturmuster der Schatz-
fehler — scheinen dabei nicht spezielle Probleme der
gesamtwirtschaftlichen Prognosen der Bundesregie-
rung zu sein, sondern waren bei Schatzungen anderer
Institutionen &hnlich zu beobachten.

Sicherheitsabstand und zeitverzégerte
Anpassung

Wie dieses Beispiel verdeutlicht® kénnen bei einer
strikten Anwendung der neuen Regeln hohe kurzfris-
tige und prozyklische Konsolidierungsanforderungen
entstehen. Dies ist dann der Fall, wenn der verfas-
sungsmaBige Verschuldungsspielraum regelmaBig
ausgeschopft wird. In der Vergangenheit war dies
durchaus nicht unlblich, und auch der jingste mit-
telfristige Finanzplan des Bundes, der den Konsoli-
dierungspfad nach MaBgabe der neuen Schuldenre-
gel bis 2013 abbildet, ist hierflr ein Beispiel. Die im
Haushaltsentwurf fir das Jahr 2010 ausgewiesene
(um Konjunktureinfliisse und finanzielle Transaktionen
bereinigte) strukturelle Defizitquote von 1,6% des BIP
soll demnach ab 2011 in jahrlichen Schritten von 0,2
Prozentpunkten abgebaut werden, um im Jahr 2016
das Minimalziel einer Neuverschuldung in Hoéhe der
maximal zulassigen Obergrenze von 0,35% des BIP
gerade zu erreichen. Abwartsrevisionen aufgrund von
Neubewertungen des konjunkturellen Defizits bzw.
insbesondere der konjunkturbereinigten Steuerein-
nahmen wirden diesen Anpassungsbedarf, eventuell
auch recht kurzfristig, erhéhen.

Insgesamt empfiehlt es sich somit, ein konjunktur-
bereinigtes Haushaltsziel mit angemessenem Sicher-
heitsabstand zur verfassungsmaBigen Verschuldungs-
obergrenze anzustreben. Wird der Zielwert aufgrund
von Uberraschungen hinsichtlich der konjunkturberei-

” Die Bundesregierung legt jahrlich aktualisierte mittelfristige Wachs-
tumsprojektionen vor. Da diese Informationen hier verwendet wurden,
sollte der zugrunde gelegte Trend die Erwartungen der Regierung hin-
sichtlich der mittelfristigen BIP-Entwicklung relativ gut widerspiegeln.

8 Kremer und Stegarescu zeigen ein dhnliches Muster der Prognose-
fehler seit 1970, vgl. J. Kremer, D. Stegarescu, a.a.O.
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Konjunkturbereinigter Finanzierungssaldo' des Bundes bei Umsetzung des Vorschlags
(in Mrd. Euro)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
1. Vorgeschlagenes Haushaltsziel (konjunkturbereinigt): +0,6% des BIP 12,1 12,4 12,7 12,9 13,0 13,3 13,5 14,0

2. Erlaubte Abweichung vom Ziel im Haushaltsplan? 0,0 -1,3 -10,6 -16,2 -20,5 -191 -2,1 15,2
in % des BIP 0,00 -006 -049 -0,73 -091 -0,82 -0,09 0,61
davon wegen Schétzfehler aus Planungsjahr
2001 -1,3 -0,8 -0,4 0,0
2002 -9,8 -6,5 -3,3 0,0
2003 -9,3 -6,2 -3,1 0,0
2004 -11,0 -7,3 -3,7 0,0
2005 -8,7 -5,8 -2,9
2006 7,3 4,9
2007 13,2
3. Konjunkturbereinigter Finanzierungssaldo im Haushaltsplan® 12,1 11,1 2,1 -3,4 -7,5 -5,8 11,3 29,2
in % des BIP 0,57 0,52 0,10 -0,15 -0,33 -0,25 0,47 1,17
4. Konjunkturbereinigter Finanzierungssaldo im Ergebnis* 9,9 0,7 -7,8 -116 -6,9 10,2 20,4 20,9
in % des BIP 0,47 0,03 -0,36 -0,52 -0,31 0,44 0,84 0,84
Nachrichtlich: Regelgrenze (-0,35% des BIP)® -7,0 -7,2 -7,4 -7,5 -7,6 -7,7 -7,9 -8,1

' Bei einem Zielwert von 0,6% des BIP und Umsetzung der vorgeschlagenen Anpassungsregel nach Schétzfehlern. 2 Die Anpassungsregel
basiert auf den Schétzfehlern fur die konjunkturbereinigten Steuereinnahmen fiir ein Haushaltsjahr t (ohne neue Rechtsdnderungen) zwischen
Nov. t-1 (Verabschiedung des Plans fur t) und Nov. t-2 (vgl. hierzu auch die methodischen Anmerkungen). Dabei wird ein defiziterhdhender
Fehler (Mindereinnahmen) mit einem negativen Wert angezeigt. Dieser Schétzfehler x fur Haushaltsjahr t beeinflusst dabei die Abweichung vom
Haushaltsziel in den Haushaltsplanen fir t bis t+2 gemaB folgender Anpassungsregel: x in t, 2/3*x in t+1, 1/3*x in t+2, 0 danach. Beispielsweise
betragt der Schétzfehler fiir das Haushaltsjahr 2002 im Nov. 2001 gegenuber Nov. 2000 -1,3 Mrd. Euro. Dieser Fehler wird 2002 hingenommen
und in den Jahren 2003-2005 zu jeweils einem Drittel abgebaut. Im Haushaltsplan 2004 ergibt sich die erlaubte Gesamtabweichung damit als
Summe der teilweise abgebauten Fehler aus den Planungsjahren 2001-2003. ¢ Ergibt sich als Summe des Zielwerts gemaB 1. und der Abwei-
chung vom Ziel gemaB 2. Die Umrechnung des Zielwerts in Mrd. Euro erfolgt dabei in Anlehnung an die Regelgrenze (siehe FuBnote 4) anhand
des BIP aus t-2. Bezogen auf das BIP im gleichen Jahr liegt der Zielwert daher im Allgemeinen unter 0,6%. * In Anlehnung an § 7 des Ausfiih-
rungsgesetzes zu Artikel 115 GG (Regelung zum Kontrollkonto) aus Sicht des dem Haushaltsjahr folgenden Jahres (Nov. t+1). ®* GemaB § 4 Satz 2
des Ausflhrungsgesetzes zu Artikel 115 GG anhand des BIP aus t-2 bestimmt. Dadurch weicht die Quote der ausgewiesenen Betrage zum BIP

desselben Jahres von 0,35% ab.

Quellen: BMF, BMWi, Statistisches Bundesamt, RWI, eigene Berechnungen.

nigten Steuereinnahmen verfehlt, kdnnte eine zeitver-
zdgerte, schrittweise Wiederannéherung vorgesehen
werden. Hierdurch kénnten prozyklische Konsolidie-
rungserfordernisse begrenzt und die Planbarkeit so-
wohl aus Sicht der Politik als auch der privaten Akteu-
re erhdht werden. Um auBerdem auszunutzen, dass
sich positive und negative Revisionen bei unverzerrten
Schatzungen tendenziell kompensieren, kdnnte die
Anpassung symmetrisch, d.h. sowohl bei positiven
als auch bei negativen Uberraschungen beziiglich der
strukturellen Haushaltslage, erfolgen. Damit missten
negative Uberraschungen nicht zu einer unmittelbaren
Straffung des finanzpolitischen Kurses flihren, wah-
rend positive Uberraschungen nicht zu einer soforti-
gen Lockerung genutzt werden kdnnten.

Wir schlagen daher eine zeitverzbgerte, symmet-
rische und verbindliche Regel zur Anpassung der Fi-
nanzpolitik an Neubewertungen der Haushaltslage
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aufgrund von Schétzfehlern beim konjunkturbereinig-
ten Steueraufkommen (ohne neue Rechtsdnderun-
gen) vor. Nach einer kurzen Beschreibung der Funk-
tionsweise folgt im nachsten Absatz und in der Tabel-
le eine beispielhafte Darstellung anhand der Periode
2001-2008. Als Grundprinzip fir die Anpassungsregel
kénnte die Korrektur Uber den Zeitraum des mittel-
fristigen Finanzplans gestreckt werden. Wirde bei-
spielsweise geplant, den Sicherheitsabstand mit Be-
ginn der Anwendung der neuen verfassungsmaBigen
Schuldengrenze vorzusehen, so ware das unter Be-
rlicksichtigung des Sicherheitsabstandes festzulegen-
de konjunkturbereinigte Haushaltsziel aus Sicht des
Planungsjahrs 2015 in jedem Jahr des mittelfristigen
Finanzplanungszeitraums 2016 bis 2019 zu erreichen.
Kommt es bei unveranderter Finanzpolitik im Laufe
des Jahres 2016 zur Revision der Schéatzung fiir die
konjunkturbereinigten Steuereinnahmen im néachsten
Planungszeitraum 2017-2020, so kénnte die daraus
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Abbildung 2
Anderung des tats#chlichen Finanzierungssaldos
und des Saldos bei vorgeschlagener
Anpassungsregel’
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" Anderung gegeniiber Vorjahr, vgl. Kasten und Tabelle mit methodi-
schen Anmerkungen. 2 Tats&chlicher Saldo bereinigt um finanzielle
Transaktionen und bis inklusive 2006 um Zuschusse an die Bundes-
agentur fir Arbeit (BA). Bis 2006 schlugen sich die konjunkturellen
Schwankungen der Arbeitslosenversicherung letztlich im Finanzie-
rungssaldo des Bundes nieder, da dieser BA-Defizite Uber Zuschlisse
ausglich. Ab 2007 werden zum Ausgleich von Fehlbetrégen, die nicht
aus eigenen Ricklagen finanziert werden kdnnen, Darlehen gewéhrt.
Da diese im Rahmen der neuen Schuldengrenze finanzielle Transak-
tionen darstellen und somit nicht im Finanzierungssaldo des Bundes
erfasst werden, entféllt diese Stabilisierungsfunktion des Bundeshaus-
halts und wird hier zur besseren Vergleichbarkeit herausgerechnet.

Quellen: BMF, BMWi, Statistisches Bundesamt, RWI, eigene Be-
rechnungen.

resultierende Abweichung vom Zielwert fir das lau-
fende und das darauffolgende Jahr vollstédndig hin-
genommen werden (Stabilisierungsphase) und fir die
Jahre ab 2018 eine Wiederanndherung in drei gleich
groBen Schritten vorgesehen werden (Abbauphase).
Das Haushaltsziel wére also im Endjahr des Mittelfrist-
zeitraums 2020 wieder erreicht. Wenn die Schatzung
im Planungsjahr 2017 fir die Jahre 2018-2021 erneut
korrigiert wirde, kdnnte dann analog die Stabilisie-
rungsphase die Jahre 2017 und 2018 umfassen und
der Abbau dieses Schétzfehlers in den Jahren 2019-

9 Dieser Anpassungspfad ware sowohl fiir die Planungen im Sommer
(Entwurf) als auch zu Jahresende (Haushaltsplan) auf Basis der jeweils
aktuellen Schéatzungen vorzusehen. Zur Vereinfachung der Darstel-
lung wird dies hier vernachlassigt

' In der Haushaltspraxis kénnte eine &hnliche Annahme getroffen,
auf Vergleiche zwischen den jeweiligen Mittelfristplanungen vom Mai
abgestellt oder die Korrektur auf Basis von zum Jahresende aktuali-
sierten Mittelfristprojektionen ermittelt werden. Hinsichtlich der erfor-
derlichen strukturellen Anpassungen der Finanzpolitik ware zu tber-
legen, ob diese durch einen einfachen Mechanismus, etwa Zu- bzw.
Abschlage bei der Umsatzsteuer, oder diskretionar erfolgen sollen.
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2021 erfolgen. Der 2017 fir das Haushaltsjahr 2018
geplante  konjunkturbereinigte Finanzierungssaldo
wurde folglich um zwei Drittel der Revision zwischen
den Planungsjahren 2015 und 2016 (erstes Jahr der
Abbauphase dieses Fehlers) zuzlglich der gesamten
Revision zwischen den Planungsjahren 2016 und 2017
(letztes Jahr der Stabilisierungsphase) vom Zielwert
abweichen.®

Um die Wirkung dieser Anpassungsregel zu verdeut-
lichen, wird sie riickblickend beispielhaft fir den Zeit-
raum 2001-2008 berechnet. Dabei wird angenommen,
dass sich ein Schatzfehler bezlglich der konjunktur-
bereinigten Steuereinnahmen unveréndert in die Zu-
kunft fortschreibt (Basiseffekt), also beispielsweise die
Erwartungen zwischen den Planungsjahren 2000 und
2001 fur jedes Jahr um den gleichen Betrag korrigiert
werden. Ein solches Muster war in der Vergangenheit
tendenziell zu beobachten und wird hier zur Vereinfa-
chung unterstellt.’® Die Tabelle zeigt die Entwicklung
des konjunkturbereinigten Finanzierungssaldos, die
sich aus der Anpassungsregel ergeben hatte, wenn
die im Jahr 2000 fir den mittelfristigen Planungszeit-
raum bis 2004 geplanten konjunkturbereinigten Haus-
haltssalden bei einem Zielwert von +0,6% des BIP
gelegen hétten.™ In diesem Fall wére die verfassungs-
maBige Verschuldungsgrenze in den Haushaltsplénen
2001 bis 2008 ohne zusétzliche KonsolidierungsmaB-
nahmen eingehalten, 2005 aber fast erreicht worden.
Im Haushaltsergebnis wére sie teilweise Uberschritten
worden, was nach den neuen Haushaltsregeln im Rah-
men der zusétzlichen Spielrdume fir Nachtragshaus-
halte jedoch erlaubt ist. Abbildung 2 verdeutlicht daru-
ber hinaus, dass die vorgeschlagene Anpassungsregel
eine antizyklische Entwicklung des Finanzierungssal-
dos impliziert hatte, und in dieser Hinsicht insbeson-
dere auch im Vergleich mit der tatsdchlichen Entwick-
lung besser abgeschnitten hatte.

Fazit

Vor dem Hintergrund der nahezu stetigen Zunahme
der staatlichen Schuldenquote in der Vergangenheit

" Die Fehler bauen sich in den ersten drei Jahren 2001-2003 erst auf.
Wenn die Anpassungsregel bereits langere Zeit angewendet worden
waére, so dass sie in diesen Jahren bereits vollstdndig gegolten hatte,
waéren die konjunkturbereinigten Salden 2001-2003 (im Plan und im
Ergebnis) infolge der Beriicksichtigung weiter zurtickliegender Revisi-
onen glnstiger ausgefallen, die Grundaussagen sind hierdurch jedoch
nicht betroffen.

2 Die EU-Budgetregeln sind zusatzlich einzuhalten. Dies durfte zu-
meist aber gegeben sein, da im EU-Rahmen der konjunkturbereinigt
nahezu ausgeglichene Haushalt den Zielwert bildet und von der Defi-
zitobergrenze von 3% des BIP recht weit entfernt ist. Auch die EU-Re-
geln sehen im Ubrigen bei Abweichung vom Zielwert eine schrittweise
Wiederannéherung vor (0,5% des BIP in struktureller Betrachtung als
Richtwert).
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Methodische Anmerkungen

Wie im Begleitgesetz zu den neuen Haushaltsregeln fir den Bund vorgesehen, wird hier ein Konjunkturbereinigungs-
ansatz in Anlehnung an das EU-Verfahren verwendet.! Dazu wird bei einer Trendabweichung des realen BIP von 1%
eine zyklische Komponente der Steuereinnahmen von 1,25% unterstellt. Diese Elastizitat basiert auf den Parametern,
die auch der Budgetsensitivitat von 0,51 fiir Deutschland im EU-Verfahren zugrunde liegen. Da der 2002 erstmals an-
gewendete und zwischenzeitlich angepasste EU-Ansatz zur Bestimmung der Produktionsliicke relativ komplex und ex
post schwer zu rekonstruieren ist, wird hier die Trendabweichung des BIP mit dem Hodrick-Prescott-Filter (HP-Filter)
mit Glattungsparameter A=100 geschéatzt. Dies kann als eine vereinfachte Annéherung an den EU-Ansatz gelten, da dort
mit einem solchen HP-Filter geglattete Werte eine wichtige Rolle spielen.

Fur die Echtzeit-Schatzung der BIP-Trendabweichungen werden die von der Bundesregierung im April und Oktober
eines Jahres vorgelegten BIP-Prognosen verwendet. Wegen des Endpunktproblems wird der HP-Filter auf BIP-Reihen
angewendet, die bis zum Ende des jeweiligen mittelfristigen Finanzplanungszeitraums reichen (laufendes und vier weite-
re Jahre). Fir die Oktober-Prognose, die lediglich das laufende und folgende Jahr umfasst, wird angenommen, dass das
BIP-Niveau aus der vorangegangenen April-Schétzung im Endjahr wieder erreicht wird, d.h. es werden unveranderte Mit-
telfristerwartungen unterstellt. Statistische Revisionen fiir die letzten vier Vergangenheitswerte werden bertiicksichtigt.?

Die um neue Rechtsénderungen bereinigten Steuerschatzfehler wurden den BMF-Pressemitteilungen zum Ergeb-
nis der offiziellen Steuerprognose vom Mai und November enthommen. Da im November t-2 keine Schatzung fur das
Haushaltsjahr t erstellt wird, wurde der Schéatzfehler fiir t zwischen Mai t-1 und November t-2 durch die Revision fir das
Haushaltsjahr t zwischen Mai t-1 und Mai t-2 abzuglich der Revision fiir das Haushaltsjahr t-1 zwischen November t-2
und Mai t-2 approximiert.

T Vgl. zum EU-Konjunkturbereinigungsvefahren: EU-Kommission: Public Finances in EMU, 2004, S. 86 ff.; und zur Schétzung der Sen-
sitivitdt: N. Girouard, C. André: Measuring Cyclically-adjusted Budget Balances for OECD Countries, OECD Economics Department

Working Papers, 2005, Nr. 434.

2 RWI-Echtzeit-Datensatz, siehe www.rwi-essen.de.

(die nicht von einem entsprechenden Vermdgensauf-
bau begleitet war), des weiteren drastischen Anstiegs
im Zusammenhang mit der Finanzmarkt- und Wirt-
schaftskrise sowie der wachsenden demographiebe-
dingten Belastungen war die Reform der nationalen
Haushaltsregeln wichtig und richtig. Um das gesetzte
Ziel einer Schuldenbegrenzung zu erreichen und den
Regeln Glaubwrdigkeit zu verleihen, wird es nunmehr
auf eine konsequente Umsetzung ankommen. Dazu
wird es wichtig sein, Schatzunsicherheiten explizit in
der laufenden Haushalts- und mittelfristigen Finanz-
planung einzukalkulieren und dadurch zu vermeiden,
dass allgemein unerwartete Entwicklungen abrupte
und prozyklische Politikanpassungen erfordern. Falls
dies nicht gelingt, wirden die Akzeptanz der Regeln
und damit die angestrebte Begrenzung der Staatsver-
schuldung gefahrdet.

In diesem Beitrag wird das AusmalB des Problems,
das Schatzunsicherheiten fir die Haushalts- und Fi-
nanzplanung bei strikten Verschuldungsobergrenzen
darstellen, anhand der konjunkturbereinigten Steuer-
einnahmen des Bundes in den Jahren 2001-2008 ver-
anschaulicht. Zur Abhilfe wird vorgeschlagen, ein Ziel
fur den konjunkturbereinigten Finanzierungssaldo mit
deutlichem Sicherheitsabstand zur verfassungsrecht-
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lichen Grenze von -0,35% des BIP festzulegen und bei
Verfehlungen aufgrund von Uberraschungen beziig-
lich der konjunkturbereinigten Steuereinnahmen einer
zeitverzogerten, symmetrischen Anpassungsregel zur
Wiedererreichung dieses Ziels zu folgen. Beispielrech-
nungen zeigen, dass die vorgeschlagene Anpassung
antizyklisch wirkt, sofern der Sicherheitsabstand groB
genug gewahlt wird. Bezogen auf den Bundeshaus-
halt legen die vergangenen Erfahrungen als Haus-
haltsziel einen Uberschuss von +%2% des BIP nahe,
wobei dieser Wert allerdings nur die Revisionen der
Steuereinnahmen berucksichtigt und somit kein Puffer
fir etwaige zusétzliche strukturelle Uberraschungen
insbesondere auf der Ausgabenseite eingerechnet
ist. Angesichts des gegenwartigen starken Schul-
denanstiegs und der demographiebedingten kunfti-
gen Belastungen erscheint die damit perspektivisch
implizierte gewisse Rulckflhrung der Staatsschulden
nicht unangemessen.'® Zu beachten ist, dass ein klei-
nerer Sicherheitsabstand grundsétzlich schneller und
potenziell prozyklischere KorrekturmaBnahmen nach
Uberraschenden Entwicklungen erfordert.

8 Vgl. dazu auch: Deutsche Bundesbank: Demographischer Wandel
und langfristige Tragfahigkeit der Staatsfinanzen in Deutschland, Mo-
natsbericht, Juli 2009, S. 31 ff.
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