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Stabilitats- und Wachstumspakt:
kein geeigneter Weg zur Haushaltskonsolidierung

— Ein Pladoyer fir die Implementierung eines Ausgabenpfades —
— Kurzfassung —

In den vergangenen Jahren verschlechterte sich die Lage der 6ffentlichen Haushalte in den Landern der Euro-
péischen Union zunehmend. Vor allem in langfristiger Hinsicht erscheint dies bedenklich, denn mit Blick auf
die demographische Entwicklung zei chnen sich wachsende Belastungen ab. Die Notwendigkeit zur Konsolidie-
rung der offentlichen Finanzen und zur Gestaltung einer nachhaltigen Finanzpolitik ist offensichtlich.

Konsolidierung kann auf einer Abfolge diskretionarer politischer Entscheidungen ful3en oder aber regelge-
bunden betrieben werden. Dabel spricht viel fur die Uberlegenheit einer Regelbindung. Auch in der EU hat
man sich mit der Schaffung des Sabilitats- und Wachstumspakts fur diesen Weg entschieden. Der Pakt ist in
der letzten Zeit jedoch immer mehr in die Kritik geraten und seine Reform steht kurz bevor. Der Grad der U-
berlegenheit einer Regelbindung gegentiber diskretiondren — ad hoc — Entscheidungen héngt dabei davon ab,
ob die Regel hinreichend definiert ist und ob sie bestimmten Anforderungen genligt.

Eine Analyse des Pakts im Spiegel der relevanten Kriterien zeigt, dass er diesbeziiglich deutliche Schwa-
chen hat. Die Regel ist am laufenden Budgetdefizt als Zielgrofe ausgerichtet, einer Grole, die —wie die wirt-
schaftliche Entwicklung in den vergangenen Jahren gezeigt hat — von der Palitik nicht kontrollierbar ist. Das
laufende Budgetdefizt trégt der langfristigen Tragfahigkeit der Finanzpolitik keine Rechnung. Hinzu kommt,
dass bereits des 6fteren zur Erflllung des Defiztkriteriums auf zeitliche Verschiebungen und andere Manipu-
lationen zurlickgegriffen worden ist. AuRerdemist die institutionelle Ausgestaltung des Pakts unzureichend. Es
ist der ECOFIN-Rat —in diesem Fall die nationalen Finanzminister —der bei einer Zielverfehlung dartiber be-
findet, ob und wann sich fiir ein Land Konsequenzen ergeben.

Die Reformvorschlage, die zurzeit diskutiert werden, weisen diese Schwachen nicht nur ebenfalls auf, sie
begriinden teilweise sogar neue. Nach wie vor sind sie vorrangig am laufenden Budgetdefizt ausgerichtet und
zeigen damit die gleichen Mangel wie die heutige Regelung. Allerdings soll der Schuldenstand einzelner Lan-
der bei der Beurteilung der Lage der 6ffentlichen Finanzen stérker berlicksichtigt wer den, wodurch tendenziell
der langfrigtigen Tragfahigkeit der Politik eine grofiere Bedeutung beigemessen wird. Allerdings wird weiter-
hin an der kurzristigen Orientierung festgehalten. Mit groftem Misstrauen muss Vorschldgen begegnet wer-
den, die bei der Beurtellung auf |ander spezifische Gegebenheiten eingehen wollen. Damit wird ein Willkirele-
ment eingefuihrt. Andere Vorschldge wollen bestimmte Ausgabekategorien bel der Beurteilung der 6ffentlichen
Defizite aufder Acht lassen. Beides fiihrt dazu, dass am Defizitziel zwar offiziell festgehalten wird, die Regelbin-
dung aber faktisch aufgegeben wird.

Vor dem Hintergrund einer notwendigen Konsolidierung der 6ffentlichen Finanzen pladiert das IWH erneut
fur die Implementierung eines Ausgabenpfades. Die Ausgaben sind von der Politik eher kontrollierbar; damit
kann die Politik fir Zielverfehlungen in die Verantwortung genommen werden. Bel der Regelaufstellung sollte
auf eine umfassende Ausgabendefinition zur iickgegriffen werden. Ein Ausgabenpfad orientiert sich nicht an der
kurzen Frist und trégt somit einer nachhaltigen Finanzpolitik Rechnung. Der Pfad muss aber institutionell ab-
gesichert sein; vor allem ob und wann Sanktionen greifen, sollte nicht der ECOFIN-Rat entscheiden. Fir
Deutschland hétte der Pfad zudem den Vorteil, dass er leicht in einen nationalen Sabilitatspakt Uberfihrt wer-
den kdnnte, wenn der Ausgabenanstieg auf einzel ne Ebenen heruntergebrochen wird.

(Kristina van Deuverden)
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Stabilitats- und Wachstumspakt:
kein geeigneter Weg zur Haushaltskonsolidierung

— Ein Pladoyer fir die Implementierung eines Ausgabenpfades —

Als der Stabilitéts- und Wachstumspakt (SWP) ins
Leben gerufen wurde, geschah dies aus Sorge um
die Stabilitét des Euro. Aus Furcht, Gberbordende
Defizite in den offentlichen Haushalten konnten
der Stabilitét der Gemeinschaftswadhrung schaden,
sollte den nationalen Finanzpolitiken Zigel ange-
legt werden. Ruckblickend l&sst sich feststellen:
Der SWP war in der Begrenzung der 6ffentlichen
Defizite nicht besonders erfolgreich. Der Euro zeigt
sich alerdings trotz aler Fehlentwicklungen in den
offentlichen Haushaten sowie anderer tendenziell
schwéchender Faktoren bemerkenswert stabil.
AuRer Frage steht dennoch, dass konsolidiert
werden sollte, denn Finanzpolitik muss nachhaltig
sein. Diesist sie dann, wenn die gegenwartig prak-
tizierte Politik auch langfristig aufrechterhalten wer-
den konnte. Die heutige Finanzpolitik muss dazu
beitragen, den haushaltspolitischen Handlungs-
spielraum von morgen zu sichern.2 Dies ist eine
Anforderung, die, insbesondere vor dem Hinter-
grund der demographischen Entwicklung in den
industrialisierten Landern, immer schwieriger zu
erfillen ist. Zum einen ist die explizite Staatsver-
schuldung in einigen européischen Landern hoch.3

1 Nicht nur kleinere Lander hatten Probleme die Vorgabe
des Pakts zu erfiillen. Vor dlem die drel grofiten Volks
wirtschaften des Euroraums, Deutschland, Frankreich und
Italien, Uberschritten, teilweise mehrfach, die Defizit-
grenze. Die vier Jahre, in denen der Euro existiert, waren
zudem durch eine Reihe exogener Schocks charakterisiert.
Zu nennen sind nicht nur die Anschldge vom 11. Septem-
ber 2001, die danach folgende Furcht vor Terrorismus so-
wie die Kriege in Afghanistan und im Irak; auch der Kon-
solidierungsbedarf nicht nur deutscher, sondern vor alem
europdischer Banken fiel in diesen Zeitraum. Allein diese
Faktoren hétten bereits zu Finanzkrisen und Wahrungstur-
bulenzen fiihren kdnnen.

2 Vgl. VAN DEUVERDEN, K.: Konsolidierung dominiert
Finanzpolitik, in: IWH, Wirtschaft im Wandel 10/2002,
S. 305-312.

3 Im Maastrichtvertrag wie auch im SWP ist zwar auch das
Schuldenstandskriterium enthalten. Dies ist alerdings we-
der beim Beitritt zum gemeinsamen Wahrungsraum noch
bei den anschliefenden Konsolidierungsprogrammen der
einzelnen Lander hinreichend berilicksichtigt worden. Noch
im Jahr 2004 |lagen die Staatsschulden in Griechenland und
Italien in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
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Zum anderen wird die implizite Staatsverschul-
dung in den kommenden Jahrzehnten vermehrt auf
die Kassenlage der 6ffentlichen Haushalte wirken.4

Diskretionare versus regelgebundene Finanz-
politik

Somit stellt sich die Frage, welche Konsolidie-
rungsstrategie am ehesten von Erfolg gekront sein
dirfte. Prinzipiell sind sowohl diskretiondre Ent-
scheidungen a's auch eine regelgebundene Finanz-
politik denkbar.

Gegen eine Strategie, die auf diskretionare Ent-
scheidungen setzt, spricht eine Vielzahl von Grin-
den. Teilt man die Auffassung, dass das laufende
Budgetdefizit Uber einen Konjunkturzyklus hin-
weg ausgeglichen sein sollte, so zeigen die Erfah-
rungen der Vergangenheit,® dass dies in der Regel
nicht erreicht wurde. Vor alem der Versuch einer

bel Uber 100%; das Schuldenstandskriterium von 60% (-
berschritten finf weitere Lander.

4 Der Sachversténdigenrat hat die implizite Staatsverschul-
dung Deutschlands im Jahr 2002 auf gut 270% in Relation
zum nominalen Bruttoinlandsprodukt geschétzt. Zusammen
mit der expliziten Verschuldung liegen die staatlichen Ver-
bindlichkeiten damit bei rund 335%. Vgl. SACHVER-
STANDIGENRAT ZUR BEGUTACHTUNG DER GE-
SAMTWIRTSCAHFTLICHEN ENTWICKLUNG: Jahres-
gutachten 2003/04, Staatsfinanzen konsolidieren, Steuer-
system reformieren. Auch wenn solche Analysen vorsichtig
interpretiert werden muissen, da sie in Bezug auf die unter-
stellte wirtschaftliche Entwicklung ausgesprochen sensitiv
reagieren, macht alein die GréRenordnung deutlich, welch
immense Belastungen auf die offentlichen Haushalte zu-
kommen.

5 Diese Forderung vernachlassigt den Aspekt, dass ein Staat
in Héhe seines kumulierten Kapitalstocks verschuldet sein
darf. Auf die Budgetperiode bezogen bedeutet dies, dass
die Neuverschuldung des Staates der Summe seiner Netto-
investitionen entsprechen darf. Diese fiskalpolitische Regel
wird als ,golden rule” bezeichnet. Sie trégt der Tatsache
Rechnung, dass auch zukiinftige Generationen von den Er-
tragen einer Investition profitieren. Uber eine Kreditfinan-
zierung konnen diese dann an den Kosten beteiligt werden.
Eine Spidlart dieser Regel ist in der Bundesrepublik im
Grundgesetz und auch in den meisten Landerverfassungen
verankert. Dabel wurden dlerdings die Bruttoinvestitionen
als Bezugsgrole gewahlt. Vor alem krankt die Regelung
aber daran, dass sie allzu einfach auller Kraft gesetzt wer-
den kann und dass Sanktionen nicht wirklich zu beflrchten
sind.



nachfrageorientierten Finanzpolitik in den siebzi-
ger Jahren war mit einem Anschwellen der Bud-
getdefizite verbunden.® Auch sind diskretionare
Mal3nahmen im Allgemeinen an kurzfristigen Zie-
len orientiert. Politiker neigen dazu, die Interessen
heute lebender Generationen, und damit der heute
Wahlberechtigten, gegentiber zukiinftigen Blrgern
Uberzugewichten. Einer langfristigen Tragfahigkeit
der Finanzpolitik steht dieses Verhalten tenden-
zZiell entgegen. Auch das Vorhandensein politi-
scher Zyklen ist fur die Entwicklung der offent-
lichen Finanzen bedeutend und dirfte eine Konso-
lidierung erschweren.”

Eine fiskalpolitische Regel kann den genann-
ten Problemen und Konsolidierungshemmnissen
entgegenwirken. Bei ihrer Festlegung geht es da-
rum, eine angemessene Finanzpolitik Uber eine
mittlere oder besser noch lange Frist zu gewahr-
leisten. Dabel kann eine Regelbindung auf euro-
péischer Ebene einer Verpflichtung auf nationaler
Ebene durchaus Uberlegen sein und zwar immer
dann, wenn die nationalen Institutionen Mangel
aufweisen.

Anforderungen an eine , gute’ fiskalpolitische
Regel

Das Problem fiskalpolitischer Regeln liegt darin,
dass sie im Vergleich zu geldpolitischen oder auf
Wechselkurse bezogenen Regeln, dazu tendieren,
heterogener und komplexer zu sein. Zudem geht es
darum, eine Fiskalregel zu etablieren, die auf eu-
ropéischer Ebene Bestand hat, und eine angemes-
sene Regel kann zwischen einzelnen Landern be-
achtlich variieren. Die prinzipiellen Anforderun-

6 Bei dieser Politik sollen Nachfrageschwankungen im Kon-
junkturzyklus ausgeglichen werden. Dazu sollen in kon-
junkturell schlechten Zeiten zusétzliche staatliche Ausge-
ben getétigt werden; in konjunkturell guten Zeiten werden
hingegen entsprechende Einsparungen notwendig. Wéh-
rend die Ausgabenprogramme durchgefiihrt wurden, er-
folgten die Einsparungen bei wieder besserer wirtschaftli-
cher Lage zumeist nicht. Die Folge waren zunehmende
Staatsguoten, hohe Budgetdefizite und steigende Schul-
denquoten.

7 Dahinter steht die These, dassim Jahr vor der Wahl undim
Wahljahr eine Konsolidierung — ob Uber die Einnahme-
oder Ausgabeseite — eher unwahrscheinlich ist. Vgl. hierzu
BUTI, M.; VAN DEN NOORD, P.: Fiscal Policy in EMU:
Rules, Discretion and Palitical Incentives. European Eco-
nomy, No. 206, July 2004.
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gen an eine ,gute” Regel sind in der Literatur je-
doch eingehend definiert worden.8

Eine Fiskalregel muss vor alem klar definiert
sein. Damit wird der Spielraum fir Interpretatio-
nen und Manipulationen moglichst gering gehal-
ten. Sie sollte transparent und einfach sein. Da-
durch wird es fiir die Offentlichkeit moglich, das
Finanzgebaren des Staates zu kontrollieren und zu
bewerten.

Gleichzeitig sollte die Regelung gentigend Fle-
xibilitdt aufweisen, um die wirtschaftliche Ent-
wicklung nicht zu behindern. Auch sollte vermie-
den werden, dass das Regelwerk in eine prozykli-
sche Finanzpolitik miinden kann.

Das Regelwerk muss dartiber hinaus sowohl in
sich als auch gegenlber anderen Politikbereichen
konsistent sein. Es sollte unter Berticksichtigung
seines okonomischen Umfelds ausgestaltet sein
und die Zievorgaben miissen derart festgelegt wer-
den, dass die wirtschaftspolitischen Entscheidungs-
tréger den Grad der Zielerreichung tatsachlich zu
verantworten haben. Auch sollte beachtet werden,
dass eine Fiskalregel fur den Wahrungsraum an
sich nicht gewahrleisten kann, dass ein optimaler
Policy Mix zustande kommt. Fir ein einzelnes
Land in einem Wahrungsraum gilt dies umso we-
niger. Neben einer konsistenten Regelausgestal-
tung ist darauf zu achten, dass Raum und Anreiz
fir strukturelle Reformen geboten werden.

AuRerdem sollte eine fiskalische Regel immer
im Hinblick auf ihr eigentliches Ziel, die Nachhal-
tigkeit, angemessen sein. Wird die Regel fir meh-
rere Lander mit unterschiedlichen Staatsschulden-
quoten definiert, ist dies zu berlicksichtigen.

Die Regel muss institutionell untermauert sein.
Generell hat die Implementierung einer internatio-
nalen Fiskalregel einen Vorteil, wenn die Stellung
des Regierungschefs oder des Finanzministers ei-
nes Landes schwach ist. Der Verweis auf eine ein-
gegangene internationale Bindung kann dann eine
wichtige Hilfe gegenliber heimischem Ausgabebe-
gehren sein. Gleichzeitig missen die Sanktionen
bei einem VerstoR bereits bei der Aufstellung der
Regel definiert werden. AulRerdem sollte der Ent-
scheidungsspielraum, ob die Sanktionen wirklich

8 Die Kriterien fir fiskal politische Regeln gehen zurtick auf:
KOPITS, G.; SYMANSKY, S.: Fiscal Policy Rules. Inter-
national Monetary Fund. Washington 1998.



verhangt werden sollen oder nicht, so klein wie
moglich gehalten werden; bestenfalls greift eine
Art Automatismus. Stimmen die Institutionen, gibt
es keinen Anlass chronische Defizite zu beflrch-
ten. Der Forderung nach automatischen Sanktio-
nen wird oft entgegengehalten, dass dabei die Ur-
sache des Verstol3es unberlicksichtigt bliebe. Dann
wirde ein Land unabhangig davon bestraft, ob es
eigene Schuld am VerstoR triige. Dem lasst sich
jedoch entgegenhalten, dass immer dann, wenn die
Anforderungen an eine , gute* Regel erflllt sind,
ein Verschulden der Politik wahrscheinlich ist.®

Das Eingehen einer Fiskalbindung birgt aller-
dings auch Gefahren. Kommt es zu Verstolien
— wie auch immer diese begriindet sein mégen —
verliert die Finanzpolitik an Glaubwurdigkeit und
die Marktteilnehmer werden verunsichert — mit
entsprechenden Konsequenzen. Aus diesem Grund
ist nochmals darauf hinzuweisen, dass die Regel
konsistent sein muss und die Zielvariable in der
Kontrolle der Finanzpolitik liegen muss. Alles an-
dere wére ein Konstruktionsfehler.

Der SWP im Spiegdl der Anforderungen an eine
»gute® Regel

Auch der SWP stellt letztlich eine dieser Fiskalre-
geln dar. Das Kriterium, anhand dessen die Kon-
solidierungsfortschritte gemessen werden sollen,
ist der Budgetsaldo einer Periode. Das Defizit soll
dabei nicht mehr als 3% in Relation zum nomina-
len Bruttoinlandsprodukt betragen.l® Mittelfristig
soll ein Uberschuss oder zumindest ein ausgegli-
chener Haushalt erreicht werden. Werden diese
Zielvorgaben verfehlt, kann die EU-Kommission
ein Defizitverfahren einleiten. Die Entscheidung
darliber, ob die Zielverfehlung einem ,, tGbermaf3i-
gen" Defizit gleichzusetzen ist oder nicht, obliegt
alerdings dem ECOFIN-Rat. Dieser kann dann ein
Verfahren gegen das entsprechende Land anstren-
gen.

9 Eine schwere Rezession oder eine mehrere Jahre dauernde
Stagnation kdnnen als Ausnahmen auch in einen Automa-
tismus integriert werden.

10 Zwar wurde auch fiir den Schuldenstand ein oberer Grenz-
wert (60% des nominalen Bruttoinlandsprodukts) festge-
legt. Diesem Kriterium wurde in der Praxis aber kaum Ge-
wicht zuteil.
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Der SWP ist immer mehr in die Kritik gera-
ten.11 Dazu hat vor allem die steigende Anzahl von
Verstol3en beigetragen. Die Lander konnten — aus
welchen Grinden auch immer — die Kriterien of-
fenbar nicht einhalten. Die Glaubwirdigkeit der
Finanzpolitik litt —in nationaler wie auch in inter-
nationaler Hinsicht. Im Folgenden soll der SWP
ndher anhand der oben definierten Kriterien analy-
siert werden.12

Die Zielvariable, das laufende Budgetdefizit, ist
relativ klar definiert; es ist einfach und beobacht-
bar. Auf diese Weise wird Transparenz begriindet,
denn das Kriterium kann einer breiten Offentlich-
keit vermittelt werden. Allerdings zeigte sich be-
reits im Vorfeld der Wahrungsunion, dass das lau-
fende Budgetdefizit gegen Manipulationen nicht
gefeit ist. Dader Erfolg der Finanzpolitik an einem
kurzfristigen Ziel, dem Budgetsaldo der gleichen
Periode gemessen wird, besteht ein grofRer Anreiz
zu Einmal-Maf3nahmen und zu kreativer Buchfiih-
rung. Vor alem in der Qualifizierungsphase fir
die Wahrungsunion erwies das laufende Budget-
defizit sich fir Manipulationen als anféllig. Einige
Léander schonten das Bild ihrer 6ffentlichen Finan-
zen.13 Nachhaltige Konsolidierungserfolge sind so
nicht zu erzielen, das (politische) Ziel wird aber
mit Hilfe temporérer Verschiebungen erreicht.

Am haufigsten ist wohl die Tatsache diskutiert
worden, dass der SWP die budgetdre Flexibilitat
einschrankt. Vor allem die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung seit Beginn der Wahrungsunion, die
ein Erreichen der Zielwerte zunehmend er-
schwerte, hat diese Tatsache in den Mittelpunkt

11 Fir eine umfassende Aufzahlung der Kritikpunkte vgl.
bspw. EIJFFINGER, S. C. W.: How can the Stability and
Growth Pact be Improved to Achieve Both Stronger Disci-
pline and Higher Flexibility, in: Intereconomics. Jan/Feb.
2003, pp. 10-15.

12 Die Kriterien von Kopits und Symansky sind bereits von
Buti et al. auf européische Gegebenheiten bezogen worden.
BUTI, M.; EIJFFINGER, S.; FRANCO, D.: Revisiting the
Stability and Growth Pact: Grand Design or Internal Ad-
justment?, in: European Economy, No. 180, January 2003.

13 Dabei wurde nicht nur auf legale Mandver zurtickgegriffen.
In den letzten Monaten wurde offensichtlich, das Griechen-
land bereits im Vorfeld der Wahrungsunion die nach Briis-
sel gemeldeten Daten manipulierte. Diese Praxis behielt
das Land in den folgenden Jahren bei. Selbst dieser krasse
Fall des Betruges kann allerdings nicht automatisch geahn-
det werden. Ein Defizitverfahren wurde eingeleitet und
wird nun mit Blick auf die geplante Entwicklung im Jahr
2006 verschérft.



des Interesses gertickt. Als die fiskalische Regel
beschlossen wurde, schien alenfalls die Gefahr ei-
ner schweren Rezession realistisch und fur diesen
Fall wurde ein entsprechendes Mal3 an Flexibilitat
vorgesehen. Eine drel Jahre wahrende Stagna-
tionsphase, die insbesondere die grofiten Volks-
wirtschaften des Euroraumes lahmte, war schwer
vorstellbar. Als sie dann eintraf, lief? das Regel-
werk eine adaguate wirtschaftspolitische Antwort
nicht zu.14

Wie bel jeder Fiskalregel kann man auch beim
SWP nicht davon ausgehen, dass er generell in ei-
nem adaquaten Policy Mix miindet. In der Stagna-
tionsphase schien es fir einige Lander wohl ange-
bracht, die Defizitregel zu brechen. Der haushalts-
politische Zwang verstérkte sich in dieser Situation
dadurch, dass vor allem die Einnahmen stark mit
der Konjunktur schwanken. lhrem Wegbrechen
hatten einige Regierungen nicht viel entgegenzu-
setzen. Lediglich eine prozyklische, die rezessiven
Tendenzen verstarkende Finanzpolitik hétte in die-
ser Phase eine Einhaltung der Defizitgrenzen er-
moglicht. Zudem ist der Pakt asymmetrisch aus-
gestaltet, denn in wirtschaftlich guten Zeiten bietet
er nur einen geringen Anreiz zur Konsolidierung.

Inkonsistent ist der Pakt auch im Hinblick auf
das eigentliche Konsolidierungsziel, denn das lau-
fende Defizit ist ein schlechter Indikator fir die
Nachhaltigkeit der Finanzpolitik.1®> Dies zeigt sich
nicht nur darin, dass mithilfe temporarer Verschie-
bungen manipuliert wird. Der kurzfristig notwen-
dige Budgetausgleich kann eine langfristig tragfé-
hige Finanzpolitik sogar verhindern, und zwar
dann, wenn sie zwischenzeitlich mit Defiziten ver-
bunden ist. Im européischen Kontext kommt hinzu,
dass Lénder in der gleichen fiskalischen Situation

14 Manchmal sind Defizite tiber 3% in Relation zum nomina-
len BIP ein Teil der Losung und nicht ein Teil des Prob-
lems. Vgl. EICHENGREEN, B.: What to do with the Sta-
bility Pact, in: Intereconomics. Jan/Feb. 2003, pp. 7-10.
Hinzu kommt, dass ein laufendes Budgetdefizit von 3% mit
einem Schuldenstand des Staates von 60% nur bei einem
langfristigen nominalen Wachstum von 5% zusammen-
passt. Die gewdhlten Zielwerte hatten bei ihrer Festlegung
alerdings den Vorteil, dass sie in Bezug auf die 6ffentli-
chen Finanzen dem européischen Durchschnitt entspra-
chen.

15 vgl. VAN DEUVERDEN, K., a a O. Das laufende Bud-
getdefizit ist ausschliefdlich gegenwartsbezogen. Das Krite-
rium der Nachhaltigkeit muss hingegen tber einen léngeren
Zeitraum beurteilt werden.
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unterschiedlich behandelt werden konnen, denn
das Defizitkriterium lasst eine ausreichende Diffe-
renzierung nicht zu. Besser waére es, die Staats-
schuldenquote der einzelnen Lander bei der Beur-
teilung der Finanzpolitik zu berticksichtigen.16 Ei-
ne Orientierung am laufenden Defizit bietet zudem
keinerlei Anreiz zu strukturellen Umschichtungen.
Es wird dort gekirzt, wo Einsparungen am leich-
testen durchzusetzen sind. Vor alem Investitionen
und zukunftstréchtige Ausgaben in Bildung und
Forschung sind kurzfristig flexibel, wahrend kon-
sumtive Staatsausgaben Uber Leistungsgesetze o-
der Arbeitsvertrége in dieser Zeitspanne kaum va-
riabel sind. Eine solche Politik senkt den Wachs-
tumspfad einer Volkswirtschaft dauerhaft.

Institutionell gesehen bietet der SWP den Vor-
teil, dass der Finanzminister eines Landes den Aus-
gabewiinschen seiner Kabinettskollegen mit Ver-
weis auf europdische Erfordernisse gestarkt be-
gegnen kann. Ansonsten hat der SWP eine ent-
scheidende institutionelle Schwéche. Zwar ist es
die EU-Kommission, der das Initiativrecht bei ei-
nem Defizitverfahren zugestanden wird. Allerdings
ist es der ECOFIN-Rat, der sowohl dariiber ent-
scheiden muss, ob ein , Uberméfliges’ Defizit vor-
liegt als auch, ob und gegebenenfalls wann Sank-
tionen verhangt werden sollen.l” Dieser Rat setzt
sich im vorliegenden Fall aus den nationalen Fi-
nanzministern zusammen, also aus den gleichen
Personen, in deren Verantwortung auch die ,, tGber-
maligen“ Defizite fallen. Die Ambivalenz dieser
Regelung zeigt sich am Beispiel Deutschlands und
Frankreichs. Zwar ertffnete die Europédische
Kommission, wie im Vertrag vorgesehen, das Ver-
fahren wegen eines , Ubermafligen* Defizits gegen
beide Lander. Im November 2003 setzte der ECO-
FIN-Rat aber das Verfahren aus. Dies hat nicht nur
dem Ansehen der Kommission als Huterin der
Vertrage geschadet, auch das Uberleben des Pakts
wurde mehr und mehr in Zweifel gezogen, und er
wird in den kommenden Monaten reformiert.

16 Die europdischen Lander unterscheiden sich bei ihren
Schuldquoten deutlich. Weist Italien eine Schuldenquote
von 106% aus, liegt sie in Luxemburg nur bei 4,9%. Damit
weichen auch die Konsolidierungsanforderungen in den
einzelnen Landern voneinander ab.

17 Dagegen waren die Strafen fiir eine Verletzung der Maast-
richt-Kriterien mit einer Nichtteilnahme an der Wahrungs-
union klar definiert.



Alles in allem lasst sich feststellen, dass der
SWP nur einigen Anforderungen, denen eine fis-
kalpolitische Regel geniigen sollte, gerecht wird.
In seiner heutigen Ausgestaltung kann er nicht als
befriedigend beurteilt werden.

Die Reformvorschlage im Spiegel der Anforde
rungen an eine,, gute” Regel

Die Kritik am SWP und die zunehmenden Prob-
leme der grof3en Lander bel der Erfullung des De-
fizitkriteriums haben dazu gefihrt, dass er in den
kommenden Monaten reformiert wird.

Einer der Reformvorschldge geht auf die EU-
Kommission zurlick. Mit diesem Vorschlag wollte
sie sich an die Spitze der Diskussion setzen und
legte Anfang September 2004 ihre Vorstellungen
in einer Pressemitteilung dar.18 Ihre Hauptpunkte
sind, dass neben der Defizitquote auch der Schul-
denstand und somit die langfristige Tragfahigkeit
der offentlichen Haushalte bei der Beurteilung
durch die EU-Kommission stérker beachtet werden
sollen. Die Flexihilitat der fiskalpolitischen Regel-
bindung soll dadurch erhéht werden, dass bei der
Anayse der mittelfristigen Entwicklung der of-
fentlichen Finanzen (also der Bewertung der Sta-
bilitétsprogramme) , landerspezifische Gegeben-
heiten” stérker berticksichtigt werden sollen. Unter
»landerspezifischen Gegebenheiten* sind hierbei
»die Fundamentalfaktoren der Mitgliedslander, die
Angemessenheit von politischen Mal3nahmen so-
wie die Auswirkungen struktureller Reformen®19
zu verstehen. Diese Faktoren sollen auch dann be-
achtet werden, wenn ein Verfahren wegen eines
»Ubermaltigen” Defizits bereits lauft.

Die Kosten des Reformvorschlags liegen vor al-
lem darin, dass der entscheidende Vorteil des SWP,
die Klarheit und Einfachheit, aufgegeben wird. Den
Mérkten wird so die Beurteilung erschwert und
Transparenz geht verloren. Die Uberwachung und
Umsetzung kann unter der geltenden Regelung mit
geringem (administrativem) Aufwand erfolgen.
Dieser Aufwand wird sich deutlich erhthen, wenn
die ,landerspezifischen Gegebenheiten“ bei der
Beurteilung der Finanzpolitik malf3geblichen Ein-

18 EUROPEAN COMMISSION: Strengthening Economic
Governance and Improving the Stability and Growth Pact.
Press Releases. Briissel. 3. September. 2004.

19 Ependa.
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fluss erhalten. Dartber hinaus besteht bei dieser
Formulierung die Gefahr, dass die Angemessen-
heit des quantitativen Zielwertes in bestimmten
Absténden Uberprift und im politischen Abstim-
mungsprozess angepasst werden muss. Dann dirf-
ten die administrativen oder politischen Kosten
hoch werden. Die mit der unscharfen Formulie-
rung geschaffene Notwendigkeit einer genaueren
Definition auf politischer Ebene ertffnet neue
Moglichkeiten zur Manipulation; letztlich wird mit
diesem Vorschlag ein Willkirelement eingefihrt
und so die Uberlegenheit einer fiskalischen Regel-
bindung zunichte gemacht.

Da man generell davon ausgehen muss, dass je-
de Umgestaltung, die mehr auf die dkonomische
Fundierung der Verschuldungskriterien abzielt,
mit steigenden administrativen Kosten verbunden
ist, ist es fur eine Beurteilung erforderlich, den
Kosten die mit den Vorschlagen erzielten Verbes-
serungen gegenuiberzustellen.

Mit dem Vorschlag der EU-Kommission soll
ein stérkeres Gewicht auf die Nachhaltigkeit der
Finanzpolitik gelegt werden. Dazu dirften die
Schuldenquoten der Lander herangezogen werden.
Diesist an sich positiv zu bewerten. Nach wie vor
wird aber am laufenden Defizit a's grundlegendem
Maldstab festgehalten werden. Damit bleibt die
kurzfristige Orientierung des Paktes bestehen und
die Nachhaltigkeit der Finanzpolitik zweitrangig.
Die Zielerreichung wird auch nach der Reform an-
hand einer Gréfle gemessen, die von der Politik
nicht wirklich kontrolliert werden kann. Alles in
allem werden die dem SWP inne wohnenden In-
konsistenzen nicht beseitigt, und strukturelle Re-
formen werden mit den Anderungsvorschlagen
nicht angestof3en. Eine Erhohung der Flexibilitét
wird durch die Schaffung von Ausnahmetat-
besténde erkauft; die gravierenden Méangel der be-
stehenden Regelung werden so nicht beseitigt.

In Bezug auf die institutionelle Ausgestaltung
muss vor allem die Frage geklart werden, inwie-
weit der ECOFIN-Rat auch in Zukunft in den lau-
fenden Prozess eingreifen darf.20 Mit der Einfih-
rung des neuen Willkirelements, kann der Pakt
ingtitutionell gesehen sogar ausgehebelt werden.

20 Hijer existiert seit langerer Zeit der Vorschlag, ein von der
Politik unabhangiges Gremium fur diese Justierungen zu
schaffen.



Darliber hinaus sieht der Vorschlag nach wie vor
keinen Automatismus in Bezug auf Sanktionen
vor.

Der Vorschlag der EU-Kommission wurde von
dieser ausdriicklich als Auftakt einer Debatte von
Akademikern, Parlamentariern und Regierungen
verstanden. So dauerte es nicht lange, bis Gegen-
vorschlégge gedul3ert wurden. Am weitesten ver-
breitet erweist sich dabel die Forderung, den, dem
SWP zugrunde liegenden Defizitbegriff, um be-
stimmte Ausgabekategorien zu bereinigen. So will
Bundesfinanzminister Eichel die Nettozahlungen
an die EU, Bundeskanzler Schroder will die 6f-
fentlichen Forschungsausgaben, wieder andere
wollen die Militérausgaben aus der Berechnung
des Defizits herausnehmen.

Wie von der Bundeshank bereits angemerkt,
stellt sich bei Bereinigungen dieser Art die Frage
nach einem ,, Uberzeugenden 6konomischen Sinn® .21
Die vorgeschlagenen Ausgabekategorien sind e-
benso wie andere aus den laufenden Einnahmen zu
finanzieren. Zudem werden Rechenoperationen
dieser Art die Intransparenz bei der Beurteilung
der offentlichen Finanzen weiter erhthen und
letztlich zusétzliche Manipulationsmoglichkeiten
schaffen. Alle Vorschlége, die mit dem Heraus-
rechnen einzelner Haushaltspositionen aus den, fir
das Defizit in Abgrenzung des SWP relevanten,
Finanzierungsstromen verbunden sind, weisen ein-
deutig den falschen Weg. Dariiber hinaus fuhrt die
Bereinigung des laufenden Defizits um bestimmte
Haushaltskategorien dazu, dass die Bindung an das
3-%-Kriterium faktisch aufgegeben wird. Insbe-
sondere dann, wenn man die Notwendigkeit des
SWP mit der Stabilitdt des Euro begriindet, wie
dies die EU-Kommission, die deutsche Regierung
und auch die Bundesbank immer wieder vorbrin-
gen, muss man die Frage beantworten, warum eine
faktische Aufgabe des Kriteriums keine Turbulen-
zen an den Markten nach sich ziehen wird. Statt-
dessen sollte der Mut fir eine grundlegende Re-
form gefunden werden, mit der das Hauptproblem
des SWP, seine ungentigende 6konomische Bin-
dung, beseitigt wird.

21 vgl. DEUTSCHE BUNDESBANK: Monatsbericht Novem-
ber 2004, 56. Jg., Nr. 11,
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Der Ausgabenpfad im Spiegel der Anforderungen
an eine, gute’ Regel

Vor diesem Hintergrund plédiert das IWH seit 1an-
gerem flr eine Abkehr von den Defizitzielen hin
Zu einem Ausgabenpfad — eine Strategie mit deut-
lichen Vorteilen.

Auch ein Ausgabenpfad muss klar und vor al-
lem umfassend definiert sein. Das Wachstum der
staatlichen Ausgaben ist — wenn keine Bereinigun-
gen vorgenommen werden dirfen — wie das Bud-
getdefizit ein einfaches und leicht zu beobachten-
des Kriterium.22 Wie dieses, kann der Aus
gabenanstieg einer breiten Offentlichkeit vermittelt
und von ihr bewertet werden; ersatzweise konnte
auch auf den Anteil der Ausgaben am nominalen
Bruttoinlandsprodukt (die so genannte Staats-
quote) abgestellt werden. Allerdings lésst die Ent-
wicklung der Ausgaben noch keine Riickschllisse
auf die aktuelle Kassenlage zu.23 Allein dadurch,
dass die Einnahmen aus der Manipulationsmasse
herausfallen, wird bereits die Transparenz er-
hoht.24

Der entscheidende Vorteil eines Ausgabenpfa-
des besteht darin, dass er konsistent ist und dem
Kriterium der Nachhaltigkeit gentigt. Entscheidun-
gen auf der Einnahmeseite kénnen ohne Riicksicht
auf den Ausgabenpfad ganz im Zeichen langfristi-
ger Anforderungen getroffen werden, wahrend der
Ausgabenanstieg begrenzt wird und so ebenfalls

22 | ediglich eine Bereinigung erschiene angebracht. Aller-
dings wirden die Ausgaben mit ihr erhéht. Die Européi-
sche Union wird sowohl Uber BNE-Eigenmittel as auch
tber MWSt-Eigenmittel finanziert. Erstere stellten eine
Ausgabe der Mitglieddander dar, Letztere reduzieren die
Einnahmen. Da sich die Anteile der beiden Finanzierungs-
quellen Uber die Jahre recht unterschiedlich entwickelt ha-
ben, kénnte hier eine Bereinigung angebracht sein, denn
mit ihr wirden M anipulationsméglichkeiten eingeschrankt.

23 Einer gewissen Interpretation bedarf es dabei schon heute,
wenn Rickschliisse auf die Kassenlage der offentlichen
Haushalte gezogen werden sollen. Da das Budgetdefizit in
Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
der Malistab ist, sind einige Umformungen vorzunehmen,
um eine Aussage Uber die Kassenlage der offentlichen
Haushalte zu treffen.

24 Manahmen wie die Verduferung von Forderungen der
Postpensionskasse, oder aber das Urteil des EUGH zu den
Zinssubventionen der Landesbanken, hétten in diesem Fall
nicht dazu herangezogen werden konnen, das Kriterium
formal zu erflllen. Siehe hierzu auch ARBEITSKREIS
KONJUNKTUR:  Konjunkturausblick 2005: Deutsche
Binnenkonjunktur zieht allmahlich nach, in: IWH, Wirt-
schaft im Wandel 1/2005, S. 6-22.



der Nachhaltigkeit zutréglich ist. Grundlegend ist
hingegen die Tatsache, dass die Politik den An-
stieg der Ausgaben eher in der Hand hat as die
Entwicklung des Defizits. Die Zielverfehlungen
der Vergangenheit und der damit einhergehende
Glaubwirdigkeitsverlust waren vor alem den
wegbrechenden Einnahmen geschuldet. Aufgrund
der Tatsache, dass lediglich die Ausgaben gesteu-
ert werden missen, die Einnahmen aber mit der
Konjunktur schwanken dirfen, weist der Ausga
benpfad denn auch eine héhere budgetdre Flexibi-
litét auf. Folglich werden auch strukturelle Refor-
men weniger behindert als bei einem Defizitziel,
bei dem Strukturreformen — wenn tberhaupt — auf
wirtschaftlich gute Zeiten beschréankt bleiben diirf-
ten.2> Wie beim SWP muss damit aber nicht in je-
dem Fall ein adaguater Policy Mix einhergehen.
Die Wahrscheinlichkeit einer prozyklischen Fi-
nanzpolitik ist bei einem Ausgabenpfad aber ge-
ringer.

Auch ein Ausgabenpfad muss institutionell ab-
gesichert werden. Bereits bei der Regelaufstellung
sollte auf eine klare Definition des Regelverstol3es
und der sich anschlief3enden Sanktionen geachtet
werden. Wirde fir das Greifen der Sanktionen ein
Automatismus geschaffen, hétte dies den Vorteil,
dass die Einflussnahme durch den ECOFIN-Rat
minimiert wirde.

Allerdings weist der Ausgabenpfad auch einen
entscheidenden Nachteil auf, der sich daraus er-
gibt, dass die gesuchte Strategie auf einen Wah-
rungsraum mit mehreren Mitgliedstaaten ange-
wendet werden soll. Ein Ausgabenpfad miisste von
vornherein fur jedes Land unterschiedlich sein und
auf ,1anderspezifische Gegebenheiten” abstellen.26
Diesem Umstand kann aber dadurch Rechnung ge-
tragen werden, dass der Ausgabenpfad in Bezug

25 Hier ist vor allem an Reformen im Bereich der Sozialversi-
cherungen zu denken. So kann bspw. die Einfihrung von
Elementen des Kapitaldeckungsverfahrens die Nachhaltig-
keit der Finanzpolitik deutlich verbessern; durch den Fi-
nanzbedarf in der Aufbauphase wiirden die laufenden Defi-
zite aber merklich steigen.

26 \Wiirde in diesem Zusammenhang nicht auf |anderspezifi-
sche Eigenarten eingegangen werden, schriebe man letzt-
lich jedem Land (abhéngig von seiner Ausgangslage) eine
bestimmte GrofRe seines Staatssektors vor. Da die Préferen-
zen in einzelnen europdischen Lander bezliglich des Males
an offentlicher Aktivitdt unterschiedlich sein dirften, ware
ein solches Vorgehen an sich problematisch.
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auf das tendenzielle Wachstum in den einzelnen
Landern definiert wird.2” Dabel sollte darauf ge-
achtet werden, dass |anderspezifische Faktoren an-
hand quantifizierter Grofen erfasst werden; so
konnen Willkirelemente vermieden werden. So
werden die Gegebenheiten eines Landes beriick-
sichtigt, ohne die Nachteile in Kauf nehmen zu
missen, die mit dem Reformvorschlag der EU-
Kommission verbunden sind.

Aus deutscher Sicht hétte ein Ausgabenpfad ei-
nen weiteren Vorteil. Deutschland ist ein fodera-
listischer Staat. Die Umsetzung der européischen
Verpflichtung in einen nationalen Pakt ist bis heu-
te ein ungeldstes Problem. Zwar kam es zu einer
Vereinbarung im Finanzplanungsrat mit der der
Versuch gemacht wurde, die Konsolidierungs-
verpflichtungen, die Deutschland fir den Gesamt-
staat eingegangen ist, auf die untergeordneten E-
benen aufzuteilen.?8 Die nationale Regelung zielt
dabei aber nicht auf die Defizite der nachgel ager-
ten Ebenen ab.2° Es wurden Ausgabezuwéchse fir
einzelne Ebenen vereinbart. Konsolidierte man
nun mithilfe eines Ausgabenpfades fir den Ge-
samtstaat, konnte dieser ohne Probleme auf unter-
geordnete Ebenen und letztlich einzelne Gebiets-
korperschaften heruntergebrochen werden. Entge-
gen der geltenden Regelung, miissten aber auch im
nationalen Rahmen entsprechende Sanktionsmadg-
lichkeiten beschlossen werden.

Alles in allem weist eine auf die Ausgabenent-
wicklung fokussierende Fiskalregel deutliche Vor-
teile gegenliber einer auf das Defizit abstellenden
Regelung auf.

Kristina.vanDeuver den@iwh-halle.de

27 Aus theoretischer Sicht miisste man auf das Produktionspo-
tenzia zuriickgreifen. Dieses ist in der Redlitét aber nicht
beobachtbar und verschiedene Berechnungsmethoden
kommen zu — teilweise stark abweichenden — Ergebnissen.
In der Praxis kénnte man sich mit einem gleitenden Mehr-
jahresdurchschnitt behelfen, denn dieser ist beobachtbar
und reduziert damit etwai ge Manipul ationsmdglichkeiten.

28 sanktionsmoglichkeiten wurden dabei allerdings nicht vor-
gesehen, sodass es nicht sonderlich verwundern darf, dass
die Lander seither gegen die Vereinbarungen verstof3en.

29 Hier wurde der Problematik, dass die Defizite nicht kon-
trollierbar sind, Gewicht zugebilligt.



