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Vorwort

Als ich 2006 mit meiner Doktorarbeit zur Staatsverschuldung begann, hatte ich mir ein wenig
beachtetes Thema ausgesucht. Als ich die Arbeit Ende 2010 — verzogert durch eine Firmengriin-
dung — fertig stellte, war sie dank Griechenland von erschreckender Aktualitét. Jetzt, 2012, hat sich
die Schuldenkrise wie ein Flachenbrand {iber Europa verbreitet und das Thema Staatsverschuldung
ins Zentrum der 6ffentlichen Aufmerksamkeit gestellt. Ein Grofteil der im ersten Teil der Arbeit
beschriebenen theoretischen Befiirchtungen waren tatsidchlich eingetreten, die Notwendigkeit einer
Beschriankung von Staatsverschuldung ist viel deutlicher unter Beweis gestellt, als es uns allen lieb

sein kann.

Obwohl sich diese Arbeit nicht direkt mit der europédischen Schuldenkrise auseinander setzt, sollte
sie doch in ihrem Licht gelesen werden. Obwohl der vorgestellte Ansatz zur Vermeidung solcher
Krisen nicht ausdriicklich auf die EU zugeschnitten, sondern allgemein gehalten ist, kann er doch
auch als Losungsvorschlag fiir die europdische Krise dienen. Ich hoffe daher mit diesem Buch einen

bescheidenen Beitrag zur gegenwértigen Diskussion zu leisten.

Mein Dank gilt allen, die mich bei der Erstellung dieses Buches und meiner zugrunde liegenden
Dissertation unterstiitzt haben. — Fiir David und Elena. Mdge Eure Generation ein nachhaltig

finanziertes Gemeinwesen tibernehmen konnen. SDG.
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Einleitung

,, Weh dir, dass du ein Enkel bist! o

Obgleich sich Goethe kaum mit Okonomie beschiftigte, lassen sich doch mit diesem Zitat weite
Teile der Diskussion um Staatsverschuldung auf den Punkt bringen. Zwar prangert Mephisto
eigentlich das tiberkommene Rechtssystem an, doch ldsst sich seine Klage tiber eine von Generation
zu Generation fortgeschleppte Last leicht auf das Thema dieser Arbeit iibertragen. Aus dem Munde

des groBen Okonomen David Ricardo klingt es anders, besagt aber das Gleiche:

., [Staatsverschuldung ist] eine der schrecklichsten Geifeln, die jemals zur Plage ei-
ner Nation erfunden wurden.

Ganz anders hingegen bewertet Lorenz von Stein den Sachverhalt. Fiir ihn gilt:

., Ein Staat ohne Staatsschuld thut entweder zuwenig fiir seine Zukunft, oder er for-
dert zuviel von seiner Gegenwart.

Staatsverschuldung erhitzt die Gemiiter. Die Beurteilungen schwanken von Wundermittel bis
Teufelszeug, von wertvollem Werkzeug bis gefdhrlicher Versuchung. Nicht nur zur Beurteilung
von Staatsverschuldung gibt es stark divergierende Meinungen, auch die Bedeutung, die dem
Thema beigemessen wird, ist starken Schwankungen unterworfen. Es ist geradezu verbliiffend, wie
Staatsverschuldung immer wieder fiir iiberwunden oder irrelevant erkliart wird, nur um dann nach
wenigen Jahren mit umso groflerer Wucht auf die Tagesordnung zuriick zu kehren. Auch derzeit
steht die Thematik wieder im Mittelpunkt des 6ffentlichen Interesses. Verfolgte man in der zweiten
Jahreshilfte 2010 die Nachrichten, so gab es eine Abfolge von Hiobsbotschaften zu lesen. Staaten
am Rande der Zahlungsunfihigkeit, Sparpakete von historischer Dimension, blutige Demonstratio-
nen in Athen, Unkenrufe iiber das Zerbrechen des Euros, manchmal gar Spekulationen tiber das
Ende der europidischen Idee. All diese Berichte hatten eine gemeinsame Wurzel: Staatsverschul-
dung. Es wird deutlich, dass Verschuldung und Defizit wichtige Themen sind, welche die aktuelle
Politik genauso wie die Wohlfahrt der Zukunft pragen.

Seit den Klassikern der Okonomie kreist die Diskussion zur Staatsverschuldung in verschiedenen
Variationen um die gleichen Fragen: Welche Auswirkung hat Staatsverschuldung? Was muss alles

unter dem Oberbegriff Staatsverschuldung subsumiert werden? Wieso kommt es zu (einer stetig

! Goethe (2009) Vers 1977.

? Ricardo (1966): ,,One of the most terrible scourges which was ever invented to afflict a nation. Ahnlich bei Hume
(1904): ,,Either the nation must destroy public credit or public credit will destroy the nation.*

? Stein (1875) S. 716.
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steigenden) Staatsverschuldung? Sollte der Anstieg der Staatsverschuldung begrenzt werden, und
wenn ja, wie? Im Bezug auf die Begrenzung von Staatsverschuldung hat sich dabei eine gewisse
Hoffnungslosigkeit breit gemacht. Zu mannigfaltig sind die Erfahrungen mit langfristig gescheiter-
ten Konsolidierungsversuchen. Doch muss man wirklich mit Schumpeter resignieren und konstatie-
ren, dass die Wahrscheinlichkeit von Wurstvorriten bei einem Hund hoher sei, als die von Uber-

schiissen in der Demokratie?*

In den letzten Jahren gab es in verschiedenen Forschungsbereichen rund um die Staatsverschuldung
erhebliche Fortschritte, welche einen neuen Anlauf zur Losung der Begrenzungsproblematik
rechtfertigen. Die allgemeine Theorie der Staatsverschuldung hat das Verstdndnis tiber die Wirkung
der offentlichen Defizite vertieft, die Arbeiten rund um das Generational Accounting gaben neue
Einsichten in das Wesen der Staatsverschuldung und die politische Okonomie lieferte aufschluss-
reiche Erklarungen fiir das Entstehen derselben. SchlieBlich wurden eine Reihe neuer Ansétze zur
Begrenzung der staatlichen Verschuldung entwickelt. Was jedoch weitgehend unterblieb, war eine
systematische Verkniipfung dieser neuen Erkenntnisse aus verschiedenen Stromungen. Es fehlt ein
Gesamtbild. Es fehlt der Versuch, die Ergebnisse des einen Bereiches fiir die Fortentwicklung des
anderen fruchtbar zu machen. Dies gilt insbesondere fiir die neuen Konzepte zur Begrenzung von
Staatsverschuldung. Hier lassen sich durch die Beriicksichtigung der neuen Erkenntnisse in den
verschiedenen Forschungszweigen Fortschritte und Verbesserungen erzielen. Hinzu kommt, dass es
an systematischen Vergleichen und Evaluierungen der aktuellen Vorschlige mangelt. Dabei lie3en
sich auch daraus wertvolle Riickschliisse zur Verbesserung der Ansitze oder zur Entwicklung eines
neuen, liberlegenen Modells ziehen. Diese Vergleiche und Verbindungslinien herzustellen und so
die Diskussion um wirkungsvolle Begrenzungsmechanismen voran zu bringen ist ein Ziel dieser

Arbeit.

Eine weitere Liicke, die mit dieser Arbeit geschlossen werden soll, ist die ethisch-normative
Betrachtung der Staatsverschuldung. Die Frage soll nicht nur lauten, welcher Umgang mit Staats-
verschuldung effizient und wirksam ist, sondern auch, welcher Umgang mit Staatsverschuldung
ethisch geboten ist. Mit der Beantwortung dieser Frage wird ein Mangel behoben, der sich in
zahlreichen 6konomischen Arbeiten auftut. So wird zwar immer wieder auf eine angebliche
moralische Verpflichtung zur Begrenzung von Staatsverschuldung Bezug genommen, diese aber nie
fundiert begriindet und hergeleitet. Hier wird gepriift, ob diese Annahme und Argumentation
berechtigt sind. Hinzu kommt der Umstand, dass sich die Okonomie einem zunehmenden gesell-

schaftlichen Rechtfertigungsdruck ausgesetzt sieht. Spitestens seit dem — in den Augen der Offent-

4 Eher legt sich ein Hund einen Wurstvorrat an als eine demokratische Regierung eine Budgetreserve.* Das Bonmot
wird allgemein Schumpeter zugeschrieben, kann jedoch nicht eindeutig belegt werden.
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lichkeit als solchem empfundenen’ — Versagen der Wirtschaftswissenschaften in der jiingsten
Finanzkrise, wird immer haufiger die Frage nach der Legitimitdt volkswirtschaftlicher Vorschliage
erhoben. Vorschlédge, die sich nur an Effizienzkriterien ausrichten und dabei gesellschaftliche Werte
und Normen missachten, finden es zunehmend schwer, Gehor zu finden. Dabei wird auch moniert,
dass das Fach zu engstirnig sei und nicht ausreichend Ergebnisse aus anderen Bereichen einbéinde.
Um diesen Einwédnden entgegenzutreten wird die vorliegende Arbeit den Blick weiten, die Facher-

grenzen iiberschreiten und die Fragestellung auch unter normativen Gesichtspunkten beleuchten.

Diese Arbeit untersucht also die Frage, wie sich Staatsverschuldung wirksam begrenzen ldsst, wann
dies notig ist und welche Komponenten dafiir beriicksichtigt werden sollten. Sie betrachtet ver-
schiedene Ansitze zur Begrenzung von Staatsverschuldung, evaluiert sie, und versucht aus ihren
Starken und Schwichen eine verbesserte Begrenzungsregel abzuleiten. SchlieBlich untermauert sie
die gesellschaftliche Akzeptanz und Relevanz ihres Vorschlags, indem sie die Notwendigkeit und
die mogliche Ausgestaltung einer Begrenzungsregel nicht nur unter Effizienzgesichtspunkten
betrachtet, sondern auch eine normative Untersuchung vornimmt. Die erarbeiteten Evaluierungskri-
terien und Vorschldge sollen gleichermallen mit ethischen und 6konomischen Anforderungen

vereinbar sein.

Gliederung der Arbeit

Teil A beschreibt den aktuellen Stand der theoretischen Diskussion um Staatsverschuldung und der
Frage nach der Notwendigkeit von Begrenzungsregeln. In Kapitel 1 erfolgt eine Definition und
Abgrenzung des Phianomens Staatsverschuldung, wobei herausgearbeitet wird, dass diese nicht auf
die so genannte explizite Staatsverschuldung beschriankt werden darf. Die Rechtfertigungsgriinde
von Staatsverschuldung, also die Bereiche, in denen sie (vermeintlich) gewinnbringend eingesetzt
werden kann, werden in Kapitel 2 diskutiert. Anschliefend werden die Auswirkungen der Staats-
verschuldung dargestellt. In Kapitel 4 werden schlieBlich die Erkenntnisse der Neuen Politischen
Okonomie zu den Entstehungsursachen der Staatsverschuldung beleuchtet. Dies gibt wichtige

Aufschliisse dariiber, wie eine Begrenzungsregel beschaffen sein muss.

Teil B widmet sich den normativen Aspekten der Staatsverschuldung. Staatsverschuldung wird hier
nicht unter 6konomischen Effizienzkriterien beleuchtet, sondern unter einer ethisch-moralischen
Fragestellung. Als Analyserahmen dient eine philosophisch fundierte Denkschule, die auch erhebli-
chen Einfluss auf die Entwicklung der sozialen Marktwirtschaft und des Grundgesetzes hatte, so

dass ihre Aussagen in Deutschland in weiten Teilen konsensfdhig sind: Die katholische Soziallehre.

3 7.B. Handelsblatt (2010b) und (2011).
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Im ersten Kapitel von Teil B wird die Frage aufgegriffen, warum es iiberhaupt Sinn macht, die
normative Fragestellung in diese Arbeit aufzunehmen, und warum ausgerechnet die katholische
Soziallehre eine geeignete Grundlage fiir diese Diskussion ist. AnschlieBend wird diese ausfiihrlich
dargestellt. In Kapitel 2 wird gezeigt, dass es sich bei der katholische Soziallehre nicht um ein
theologische oder innerkirchliche Lehre handelt, sondern dass sie philosophisch, naturrechtlich
argumentiert, und sich somit an die gesamte Gesellschaft richtet. Kapitel 3 schildert die inhaltlichen
Aussagen, in Kapitel 4 werden diese operationalisiert und in konkrete Kriterien tibersetzt. In einem
ersten Schritt werden themenunabhéngige Kriterien abgeleitet, mit denen man beliebige Politikfel-
der tiberpriifen konnte. Im zweiten Schritt werden diese dann konkret auf die Thematik der Staats-
verschuldung angewandt. So wird eine Kriterienmatrix entwickelt, aus der sich die Aussagen der

katholischen Soziallehre zu einer ethisch richtigen Verschuldungspolitik ablesen lassen.

Teil C fiihrt die beiden bisherigen Stringe zusammen und wendet sich der konkreten Frage nach
Moglichkeiten zur Staatsschuldbegrenzung zu. Dieser dritte und letzte Teil der Arbeit entwickelt
eine konkrete 6konomische Kriterienmatrix, priift das Verhéltnis von 6konomischen und normati-
ven Kriterien, evaluiert bestehende Konzepte und leitet aus all dem ein verbessertes Begrenzungs-
konzept ab. Kapitel 1 diskutiert grundsitzliche Anforderungen an Staatsverschuldungsbegren-
zungskonzepte. Mit der Beantwortung der Fragen, wann und wie Staatsverschuldung begrenzt
werden muss, sowie was unter diese Regel fallen und wo sie ansetzen soll, werden die Grundlagen
fir Kapitel 2 gelegt. Kapitel C.2 ist einer der zentralen Teile dieser Arbeit. Hier werden die Er-
kenntnisse aus den vorherigen Teilen in eine neues Priifschema tiberfiihrt. Aus Zielen, Prinzipien
und Kriterien der Staatsschuldbegrenzung wird eine Matrix erstellt, mit der sich beliebige Budget-
regeln tiberpriifen lassen, ob sie den Anforderungen an ein sinnvolles und wirksames Begrenzungs-
regime erfiillen. Die Theorie der Staatsverschuldung und der Neuen Politischen Okonomie werden
so operationalisiert und verschiedene Ansitze vergleichbar gemacht. Dieses Kapitel schliefft auch
eine Liicke in der Literatur, da es bisher keinen solchen Kriterienkatalog gibt, der den gegenwirti-
gen Stand der Forschung widerspiegelt. AbschlieBend werden die okonomische und normative
Kriterienmatrix verglichen. Es wird gepriift, in welcher Beziehung Ethik und Effizienz im Bezug
auf die Staatsverschuldung stehen. In Kapitel 3 wird die Kriterienmatrix auf verschiedene Begren-
zungskonzepte angewandt. Diese werden so evaluiert, dass ihre jeweiligen Stdarken und Schwichen
herausgearbeitet und die verschiedenen Ansdtze vergleichbar gemacht werden. Der letzte und
ebenfalls zentrale Teil der Arbeit ist Kapitel C.4. Auf Basis der Kriterienmatrix und der Erkenntnis-
se der vorangehenden Abschnitte wird hier der Vorschlag fiir eine verbesserte Budgetregel unter-
breitet. Dabei werden die in der Evaluation aufgezeigten Stirken der diskutierten Modelle systema-

tisch zusammengefiihrt und verbleibende Schwachstellen mit neuen Vorschlidgen behoben.
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So spannt die Arbeit einen Bogen von der allgemeinen Theorie der Staatsverschuldung, dem
Generational Accounting und der Neuen Politischen Okonomie iiber die katholische Soziallehre bis

hin zu der konkreten Anwendung dieser Theorien in einer Kriterienmatrix und einer neuen Budget-

regel.
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A. Theorie der Staatsverschuldung

Die grundlegenden Begriffe fiir diese Arbeit zu kldren ist Aufgabe dieses Kapitels. Es spannt den
Argumentationsrahmen fiir Teil C. Nach einer Einfiihrung in die Begriffe der Staatsverschuldung
werden Rechtfertigungsgriinde fiir die 6ffentliche Schuld und ihre Auswirkungen diskutiert, bevor
mit der Theorie der politischen Okonomie Entstehungsgriinde fiir {ibermiBige Staatsverschuldung
analysiert werden. Hier wird das theoretische Fundament gelegt fiir die spitere Untersuchung von

wirksamen und sinnvollen Begrenzungsansitzen.

Kapitel 1 zeigt, dass eine einseitige Konzentration auf klassische Verschuldungskennziffern zu kurz
greift. Eine umfassende Begrenzung von Staatsverschuldung muss auch die implizite Staatsver-
schuldung im Blick haben. Andererseits sollten im Rahmen der so genannten ,,Goldenen Regel der

Staatsverschuldung* auch das Vermogen und die Investitionen des Staates beriicksichtigt werden.

Kapitel 2 diskutiert verschiedene Einsatzgebiete und Situationen, welche die Verwendung von
Staatsverschuldung rechtfertigen konnten. So werden die Wirkung und Sinnhaftigkeit von Konjunk-
turpolitik, Steuergldttung und »Pay as you use«-Verfahren diskutiert, sowie der Einsatz von
Staatsverschuldung bei besonderen Ereignissen. Es zeigt sich, dass Staatsverschuldung oft ein
hilfreiches und sinnvolles Instrument sein kann, dass sie aber nicht iiberall bedenkenlos eingesetzt

werden kann.

Kapitel 3 beleuchtet die Auswirkungen und Folgen von Staatsverschuldung. Eingangs wird die
These der Staatsschuldneutralitdt diskutiert und verworfen. Danach werden gesamtwirtschaftliche,
fiskalische, intragenerative und politische Auswirkungen erortert. Dabei wird gezeigt, dass Staats-

verschuldung eine ganze Reihe von negativen Folgen nach sich ziehen kann.

Kapitel 4 untersucht die Griinde fiir die Entstehung von Staatsverschuldung. Dabei wird insbeson-
dere auf die Erkenntnisse der Neuen Politischen Okonomie zuriickgegriffen. Es wird gezeigt, dass
Staatsverschuldung oft mehr von politischen Gegebenheiten beeinflusst wird als von Effizienziiber-

legungen, und dass sie in Teilen als Politikversagen interpretiert werden kann.
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1 Definition und Abgrenzung

Was ist Staatsverschuldung? Worauf sollte sich die angestrebte Begrenzung von Staatsverschuldung
beziehen? Obwohl es offensichtlich ist, dass eine wirksame Begrenzung nur moglich ist, wenn
tatsdchlich alle Formen der Verschuldung beriicksichtigt werden, wird dieser Punkt in der 6ffentli-
chen Diskussion oft vernachléssigt. Auch die Literatur zur Begrenzung von Staatsverschuldung ist
hier erstaunlich eindimensional: Wie in Kapitel C.4 zu sehen sein wird, beziehen sich fast alle

relevanten Begrenzungskonzepte nur auf die so genannte explizite Staatsverschuldung.

Blankart definiert Staatsverschuldung als alle gegen den Staat gerichteten Forderungen.’® Dies
beinhaltet neben den ,,expliziten, verbrieften Schulden auch ,,implizite”, unverbriefte Anspriiche.
Diese werden in den ersten beiden Abschnitten untersucht. Mit den impliziten Schulden werden
auch die entsprechenden Tragfdhigkeitskonzepte vorgestellt. Anschlieend werden auch klassische

Konzepte der Nachhaltigkeitsdiskussion kurz vorgestellt.

Den Schulden steht das Vermogen des Staates gegeniiber. Da in der so genannten ,,Goldenen Regel
der Staatsverschuldung* Verbindlichkeiten und Vermoégen, sowie Defizite und Neuinvestitionen des
Staates gegeniibergestellt werden, wird diese im dritten Abschnitt diskutiert. AbschlieBend wird der
fiir diese Arbeit relevante Verschuldungsbegriff festgehalten.

1.1  Explizite Verschuldung

Im allgemeinen Sprachgebrauch versteht man unter Staatsverschuldung die Finanzschulden eines
Staates: den Schuldenstand, also den Bestand an offentlichen Schuldtiteln sowie die staatliche
Neuverschuldung, das heifit die jdhrliche Verdnderung des Schuldenstandes. Auch die politische
Diskussion dreht sich fast ausschlieSlich um diesen Aspekt der Staatsverschuldung. Diese Arbeit
beziehen sich auf diese Form der Verschuldung als ,,explizite Verschuldung®. Sie ist die offensicht-
lichste und am einfachsten zu beziffernde Form der Staatsverschuldung, aber mitnichten die

einzige. In vielen Fillen ist sie gar nur die Spitze des Eisbergs.

Die explizite Verschuldung wird meist in absoluten Zahlen oder relativ zum Bruttoinlandsprodukt
ausgedriickt. Besondere Bedeutung haben — auch durch die Mafigaben des Maastricht-Vertrages —

das Verhiltnis des Schuldenstands zum nominalen Bruttoinlandsprodukt und das Finanzierungsde-

§ Blankart (1998) S. 337.
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fizit, bezogen auf das nominale Bruttoinlandsprodukt, erlangt. Diese Kennziffern dienen auch in

anderem Kontext als Bewertungs- und VergleichsmaBstab.’

Fiir die Ermittlung der Daten werden zwei unterschiedliche Rechenwerke verwendet. Die Finanz-
statistik erfasst Einnahmen und Ausgaben der offentlichen Gesamthaushalte (einschlieflich
Sondervermdgen und Sozialversicherung) nach ihrer Kassenwirksamkeit, wird daher als ,,Kassen-
statistik* bezeichnet. In der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) hingegen werden die
Daten nach ihrer Entstehung erfasst. Man spricht daher von einer ,,Vermdgensinderungsstatistik*.®
Fiir gingige verfassungsrechtliche Verschuldungsbegrenzungen ist in der Regel die Finanzstatistik
relevant. Bei internationalen Vergleichen oder auch den Defizitgrenzen des Europdischen Stabili-
tiats- und Wachstumspaktes liegen meist die VGR oder verwandte Systeme, wie das Europidische
System volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG), zugrunde. Die Kennziffern beider

Systeme konnen zum Teil erheblich voneinander abweichen.’

1.1.1 Schuldenstand und Schuldenstandsquote

Der Schuldenstand driickt die absolute Hohe der Verschuldung aus. Er ist die Summe aller fritheren
Defizite und Uberschiisse. Da die absoluten Zahlen aber zur Evaluierung der Verschuldung von
beschriankter Aussagekraft sind, werden sie in Relation zu anderen Kennziffern wie Einwohnerzahl
oder nominalem Bruttoinlandsprodukt gesetzt. Ersteres ergibt die Pro-Kopf-Verschuldung, letzteres
die Schuldenstandsquote. Diese zeigt das Ausmal} der Verschuldung im Verhéltnis zur wirtschaftli-
chen Leistungsfihigkeit eines Landes. ¢ bezeichnet die Periode. Bezeichnet man den Bestand an
Schuldtiteln zu Beginn der Periode mit B, das Bruttoinlandsprodukt mit ¥ und den Deflator dessel-
ben als P, so ergibt sich die Schuldenstandsquote b wie folgt:

B
1 b=—.
M =Py

Forderungen wie die von Eisner nach einer inflations- und marktwertorientierten Bewertung des

Schuldenstandes haben sich nicht durchgesetzt.'

Die folgenden Grafiken geben einen Eindruck vom Umfang der Verschuldung in Deutschland'' und
einigen anderen Lindern und zeigen ihren gravierenden Anstieg im Laufe der Zeit. Bei der Betrach-

tung der Verschuldungsquoten fillt deutlich ins Auge, dass es eine treppenférmige Entwicklung

7 Fiir eine Ubersicht klassischer Indikatoren vgl. Blejer/Cheasty (1991).

¥ Vgl. Blankart (2006) S. 148ff., S. 457ff. und Sachverstindigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung (2007b) S. 9.

? Vgl. Dietz (2006).

1" Eisner (1986).

" Fiir Daten zu den deutschen Bundeslindern siehe Bertelsmann Stiftung (2006).
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gibt. Bei besonderen Ereignissen wie der Olkrise, der deutschen Einheit oder der jiingsten Finanz-

krise steigt das Verschuldungsniveau rapide, um sich dann fiir ein paar Jahre auf hohem Niveau zu

stabilisieren und dann weiter zu steigen. Offensichtlich gelingt es nicht, den Anstieg in der Krise zu

bremsen oder die Verschuldung danach wieder zuriickzufiihren.

2.000.000

1.500.000

1.000.000

500.000

Schuldenstand der éffentlichen Haushalte in Deutschland, in Mio. €

1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1920 19895 2000 2005 2010
Quelle: Bundesfinanzministerium

Abbildung 1: Schuldenstand der 6ffentlichen Haushalte in Deutschland
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Abbildung 3: Schuldenstandsquoten im internationalen Vergleich




Der internationale Vergleich der letzten Grafik illustriert die Folgen der jiingsten Finanzkrise.
Deutschland konnte seine Verschuldung in der Krise halbwegs stabil halten. Hingegen haben die
Vereinigten Staaten und das Vereinigte Konigreich, Lidnder mit traditionell eher niedriger Ver-
schuldung, ihre Schuldenstandsquoten deutlich erh6ht. Der japanische Schuldenstand spiegelt eine
seit Jahren eher méBig erfolgreiche expansive Fiskalpolitik wider. Bemerkenswert ist die Entwick-
lung in der Schweiz, welche auch auf die in Kapitel C.3.4 diskutierte Schuldenbremse zuriickzufiih-

ren ist.

1.1.2 Neuverschuldung und Defizitquote

Wihrend Schuldenstand und -quote fiir die Bewertung der Gesamtsituation relevant sind, kann die
aktuelle Politik anhand der Neuverschuldung und der daraus resultierenden Defizitquote bewertet
werden. Die Neuverschuldung ist das Defizit (der Uberschuss) des laufenden Jahres. Die Neuver-
schuldung, oder allgemeiner ausgedriickt der Finanzierungssaldo F'S, ergibt sich aus der jahrlichen

Budgetgleichung'?
) FS,=E -G, —iB,,
wobei E die staatlichen Einnahmen ohne Kredite bezeichnet, G die Primérausgaben (Ausgaben

ohne Zinszahlungen) und i den Zinssatz. Der Finanzierungssaldo kann auch als Anderung des

Schuldenstandes dargestellt werden
3) _FSt = Bt+1 - Bt'

Setzt man dieses wiederum in Relation zum BIP, so erhilt man die Defizitquote (wenn fs < 0), bzw.

allgemein ausgedriickt die Quote des Finanzierungssaldos fs.

FS
4 5, =——.
“ 5, PY
Anhand der jeweiligen Quoten ldsst sich (3) auch ausdriicken als
FSt Bz+l Pt+lYt+l Br
(5) Siatied B -
PY P,Y. PY PY

Nimmt man fiir die Verdnderungsraten des Bruttoinlandsproduktes » und seines Deflators 7

12 Vgl. Sachverstindigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (2007b) S. 17ff. fiir folgende
formale Darstellung.

27



(6)

und benennt die Verdnderungsrate des nominalen Bruttoinlandsproduktes mit »2, so kann man unter

der Bedingung , dass

(7) (1+m)=0+x)1+n,)

gilt, (5) in

®) bt+1 - bz = [_ﬁt - mtbt+l ]: (1 +m, )_1 [_ﬁt - mtbt]

umformen. Die Schuldenstandsquote eines zukiinftigen Jahres 7> ¢ lautet dann

T-1
fs 1
9 b, =— ——+b, .
©) ! =0 (1+m)T_t ’ (l+m)T

Dies kann umgeformt werden in

(10) bT:__fSu{boJrﬁ}(;jr,

m m \N1+m

so dass folgende Grenzwertbetrachtung gilt:

D lim b, __B

s .
T>e m
Die letzte Gleichung driickt aus, dass die Schuldenstandsquote bei konstanter Defizitquote gegen
den Quotienten aus Defizitquote und Wachstum des nominalen Bruttoinlandsproduktes tendiert. So
brauchte es z.B. bei einer Defizitquote von 3 v.H. ein Wirtschaftswachstum von 5 v.H. um das
Verschuldungsniveau auf der 60 v.H.-Schwelle des européischen Stabilitits- und Wachstumspaktes

zu halten.'

Die folgende Grafik zeigt die Entwicklung der deutschen Defizitquote. Auffillig sind die Ausschla-
ge im Zusammenhang mit der Olkrise in den 70ern, der Wiedervereinigung 1990 und der Finanz-
krise 2009. Der folgende internationale Vergleich illustriert die unterschiedliche fiskalische Traditi-

on, aber auch den unterschiedlichen Umgang mit der Finanzkrise.

13 Sachverstindigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (2007b) S. 19.
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Abbildung 4: Defizitquote Deutschland
Defizitquoten im Internationalen Vergleich, in % des BIP
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Abbildung 5: Defizitquoten im internationalen Vergleich
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Zu beachten ist der Unterschied zwischen Netto- und Bruttoneuverschuldung, wobei offensichtlich
ist, dass ersteres die relevante GrofBe ist. Nur die Nettoneuverschuldung zeigt die tatsdchliche
Verdnderung des Schuldenstandes. Bezieht man die Neuverschuldung auf die Gesamtsumme der
offentlichen Ausgaben, so erhdlt man die Kreditaufnahmequote. Die Defizitquote wird auf Basis der

VGR berechnet, die Kreditaufnahmequote anhand der Finanzstatistik.

1.1.3 Weitere Kennziffern

Welchen Einfluss die Defizite der Vergangenheit auf die aktuelle Politik haben, 14sst sich anhand
der Zinslastquote ablesen. Diese beschreibt, wie hoch der Anteil der Zinszahlungen an den Gesamt-
ausgaben ist. Dies zeigt, wie stark die Handlungsspielraume im Zeitpunkt t durch frither aufge-

nommene Schulden eingeschrinkt sind.

Der Primirsaldo beschreibt, wie die gegenwirtige Politik ohne die Lasten der Vergangenheit zu
bewerten wire. Hier werden die Zinsausgaben fiir die bestehenden Schulden auflen vor gelassen
und nur die so genannten Primérausgaben beriicksichtigt. Bei einem ausgeglichenen Primérsaldo
reichen die gegenwartigen Einnahmen, um die gegenwiértige Politik zu finanzieren. Eine eventuelle
Kreditaufnahme ist nur zur Zahlung der Zinsausgaben notwendig. Der Primérsaldo PS ist damit die

Differenz aus Einnahmen ohne Kredite £,und Ausgaben ohne Zinsen G,.
(12) PS,=E -G,
Sollte der zu zahlende Nominalzins iiber der Wachstumsrate des Bruttoinlandsproduktes liegen

(was meist der Fall ist'*), ist ein Primériiberschuss notwendig, um die Schuldenquote konstant zu

halten.
(13) FS =PS, — iBt.

Oder anders ausgedriickt: die Primérsaldenquote ps muss die das Wirtschaftswachstum iiberstei-

genden Zinszahlungen decken.
(14) ps=(i—m)b,

Dies zeigt, dass die Aufnahme von Krediten langfristig kaum hohere Handlungsspielrdume fiir die
Politik schaffen kann."” Dies mag zwar kurzfristig funktionieren, sobald jedoch die Neuverschul-

dung zur Zahlung der Zinsen verwendet werden muss, konnen neuerliche zusitzliche Handlungs-

' Vgl. Abel, et al. (1989), Blanchard/Fischer (1989) Kapitel 2 und Homburg (1992).
% Vgl. Kolms (1976) S. 74.
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spielrdume nur durch eine weiter gesteigerte Neuverschuldung geschaffen werden. Dieser unge-

bremste Anstieg kann langfristig zur Zahlungsunfihigkeit einer Gebietskorperschaft fithren.'®

1.1.4 Strukturelles und konjunkturelles Defizit

Um die Qualitit einer bestimmten Finanzpolitik zu beurteilen, muss man sie in den Kontext der
aktuellen wirtschaftlichen Lage setzen. Es leuchtet ein, dass ein und derselbe Haushaltssaldo im
Boom oder in einer Rezession etwas vollig Unterschiedliches bedeutet. Eine Defizitquote von z.B. 1
v.H. kann in einer Rezession der Ausdruck einer sparsamen und stabilitétsorientierten Finanzpolitik
sein, im Boom hingegen Zeichen mangelnden Sparwillens. Der wirtschaftliche Kontext ist auch

entscheidend fiir die Beurteilung der notwendigen Mafinahmen.'”

Der Einfluss konjunkturbedingter Schwankungen kann ermittelt und herausgerechnet werden, auch
wenn das Verfahren nicht frei von Kritik ist. Ebenso werden Einmaleffekte herausgerechnet.'® Man
erhilt so das konjunkturbereinigte, bzw. ,strukturelle Defizit“. So lassen sich dauerhafte und
temporire Einfliisse unterscheiden. Dieses Vorgehen basiert auf der Annahme, dass sich positive
und negative temporére Effekte im Laufe eines Konjunkturzyklus gegenseitig ausgleichen. In einem
ersten Schritt werden potentieller Output und Produktionsliicke ermittelt. Gédngige Methoden sind
der Hodrick-Prescott (HP) Filter'” oder die Schétzung der Produktionsfunktion.”’ Daraus lassen sich
— meist mit Hilfe der Elastizitdtsmethode — Mehr- bzw. Minder-Einnahmen und -Ausgaben ableiten

und ein konjunkturell bereinigtes Budget ermitteln.”'

' Cansier (1982) S. 92 und Riirup (1982b) S. 302. Weitere, fiir diese Arbeit nicht weiter wichtige Kennziffern sind z.B.
die Zins-Steuer-Quote und die Zins-Ausgaben-Quote. Erstere zeigt den Anteil der Zinsausgaben an den Steuereinnah-
men, letztere zeigt entsprechend den Anteil an den Gesamtausgaben.

7 Vgl. Hagemann (1999).

'8 Blanchard/Fischer (1989) Kapitel 1, Sachverstindigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
(2006) S. 467. Siehe Buiter (1985) fiir methodische Kritik.

1 Entwickelt in Hodrick/Prescott (1980), fiir eine Ubersicht siche z.B. Mc Morrow/Roeger (2001), fir ein Anwen-
dungsbeispiel Bruchez (2003).

2 Siche z.B. De Masi (1997).

1 vgl. zur Methodik Hagemann (1999), Mohr (2001) und Sachverstindigenrat zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (2006) S. 4671f.
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Strukturelle Defizitguoten im Internationalen Vergleich, in % des BIP
12,00 %

10,00 %

8,00 %

6,00 %

4,00 %

2,00 %

-0,00 %

-2,00 %
1991 1983 1995 1987 1999 2001 2003 2005 2007 2008 2011° 2013* 2015*

= Deutschland = ltalien Japan Ohne Sozialversicherungen; * Schitzung: Quelle: IWF
= \Vereinigtes Kbnigreich — Vereinigte Staaten

Abbildung 6: Strukturelle Defizitquoten im internationalen Vergleich

Der Vergleich zwischen strukturellen und unbereinigten Defiziten der einzelnen Lander zeigt, dass
hier die Ausschlidge meist weniger extrem sind, was ja auch zu erwarten war. Dies zeigt, dass das
unbereinigte Defizit die Situation in der Regel iiberzeichnet. Andererseits ist aber auch erstaunlich,
wie stark selbst die strukturellen Defizite noch schwanken. Dies zeigt, dass das Defizit nur zu einem
Teil von den wirtschaftlichen Rahmenbedingungen abhidngt. Der Unterschied zwischen strukturel-
len und konjunkturellen Defiziten wird im Laufe der Arbeit bedeutsam, besonders wenn Wirkwei-

sen und Sinnhaftigkeit der automatischen Stabilisatoren diskutiert werden.

1.2 Implizite Verschuldung und Generationenbilanzen

Vergleicht man die blankard’sche Definition von Staatsverschuldung als allen gegen den Staat
gerichteten Forderungen mit der expliziten Staatsverschuldung, so fillt eine erhebliche Diskrepanz
auf.**> Was ist z.B. mit zukiinftigen Rentenanspriichen, die man durch gegenwirtige Zahlungen an
die heutigen Rentner erwirbt? Oder wie sind die Pensionsanspriiche zu bewerten, durch deren
Zusage sich der Staat seinen gegenwirtigen Konsum verbilligt? Will man sich ein realistisches Bild

von den Forderungen machen, welche in der Zukunft beglichen werden miissen, so kommt man um

2 Blankart (1998) S. 337ff.
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