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Problemstellung und Empfehlungen

Schuldenbremsen in der EU: Das ultimative
Instrument der Budgetpolitik?
Bremsmechanismus, Bremskraft und Bremsleistung

Beim EU-Gipfeltreffen am 8. Dezember 2011 verstin-
digten sich die 17 Euro-Ldnder auf die Schaffung einer
»Fiskalischen Stabilitdtsunion«. Die Mitglieder der
Eurozone verpflichten sich, in ihren Verfassungen
oder aufvergleichbarer Ebene festzuschreiben, dass
ihre nationalen Haushalte ausgeglichen oder nahezu
ausgeglichen sein miissen. Hinter der nun beschlosse-
nen Regelung verbirgt sich ein Mechanismus, der dem
der deutschen Schuldenbremse dhnelt, die im Jahr
2009 in der Verfassung verankert wurde.

Die Mitgliedstaaten reagierten damit auf die prekdre
Situation der Verschuldung in der EU, wobei der un-
abldssige Anstieg der Schuldenquoten in den meisten
Partnerldndern strukturelle Ursachen hat: Die Regie-
rungen haben sich unabhingig von der konjunktu-
rellen Lage viel zu hohe Haushaltsdefizite geleistet.
Niedrige Zinsen auf den Kapitalmérkten haben sie
dazu verleitet, sich immer stirker zu verschulden. Sie
konnten damit so lange fortfahren, weil sie weder auf
europdischer Ebene noch durch die Mirkte diszipli-
niert wurden. Der Grund dafiir war hier der fehlende
politische Wille, dort der Glaube, dass die Partner-
ldnder die Schulden im Ernstfall iibernehmen wiir-
den. Vollig unbegriindet fuhren zahlreiche Regierun-
gen auch im Aufschwung Defizite ein - anstatt Uber-
schiisse zu realisieren.

Bemiihungen, diesen Trend umzukehren, hat es
viele gegeben. Die bisherigen fiskalpolitischen Instru-
mente haben jedoch nicht verhindert, dass sich viele
Mitgliedstaaten tiberméf3ig verschuldeten. Dies hat
einige EU-Partner dazu angeregt, iber eigene Ver-
schuldungskontrollmechanismen nachzudenken. Die
deutsche Bundesregierung hat bereits 2009 eine Schul-
denbremse beschlossen und plant, sie auf Bundesebene
ab 2016 voll wirksam werden zu lassen. Neben der
deutschen Variante werden in Europa zurzeit zwei
weitere, verfassungsverankerte, weitgehend autonom
arbeitende Modelle angewendet: die Schweizer Schul-
denbremse und eine von Okonomen der Weltbank ent-
wickelte Formel (hier »Schuldenbremse der Weltbank«
genannt), die der frithere Weltbankmitarbeiter und
derzeitige Finanzminister Bulgariens Simeon Djankov
in seinem Heimatland eingefiihrt hat. Kiirzlich
beschloss auch Spanien, eine Schuldenbremse in der
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Problemstellung und Empfehlungen

Verfassung zu verankern, die praktisch nur konjunk-
turell bedingte Defizite erlaubt. Die in den genannten
Lindern eingefithrten Mechanismen unterscheiden
sich hinsichtlich ihrer Regeln, der technischen Hand-
habung und der Sensitivitit gegeniiber der Qualitdt
der erforderlichen statistischen Daten.

Grundsadtzlich ist es zwar vorzuziehen, wenn die
Staaten eine verantwortungsvolle, das heif3t verfahrens-
orientierte Fiskalpolitik betreiben, anstatt sich der
»Automatik« der Schuldenbremse zu unterwerfen.
Scheitert diese Politik, sind Schuldenbremsen als
zweitbeste Losung jedoch zu empfehlen. Sie konnen
ein effizientes fiskalpolitisches Instrument zur Ein-
didmmung des Schuldenanstiegs vor allem in Mitglied-
staaten mit einer unzureichenden Stabilitdtskultur
sein. Am besten wirken sie, wenn sie verfassungsrecht-
lich verankert sind; denn dann fungieren sie autonom
und unterstiitzen eine regelgebundene Fiskalpolitik,
indem sie den politischen Gestaltungsspielraum bei
der Aufstellung und Durchfithrung des Haushalts ein-
engen. Die statistische Formel, auf der die Schulden-
bremse beruht, kann nicht gedndert oder ignoriert
werden. Schuldenbremsen wirken daher auch anti-
zyklisch: In Rezessionsphasen erlauben sie ein An-
wachsen der Defizite; im Aufschwung erzwingen sie
deren Abbau, wobei sich Defizit- und Uberschusshéhe
»automatisch« exakt nach der Konjunkturlage richten.
Ein diskretiondres Eingreifen der Fiskalpolitik ist da-
mit ausgeschlossen. Die Nichteinhaltung der Schul-
denregel wiirde verfassungspolitische Konsequenzen
fiir die betreffende Regierung bzw. ihr Finanzressort
nach sich ziehen.

Gleichwohl ist das Instrument der Schuldenbremse
nicht unproblematisch: Denn sie ist eine fiskalische
Zwangsjacke. Da ihr starres Regelwerk konsequent die
Reduzierung der Haushaltsdefizite erzwingt, kann sie
die Konjunktur abwiirgen, das heiflt in vielen Mitglied-
staaten wiirde sie die Schuldenquote nur um den Preis
einer Wirtschaftskrise senken. Daher sollte eine
Schuldenbremse nicht eingefiihrt werden, wenn die
Schuldensituation eines Staates an die sogenannte
Nachhaltigkeitsgrenze gestof3en ist. Diese ist dann
erreicht, wenn der Schuldendienst grofer ist als die
Summe aus BIP-Wachstumsrate und den Primartiber-
schiissen. Folglich kann sie gegenwadrtig keinem der
hochverschuldeten Mitgliedstaaten empfohlen wer-
den. Diese wiren erst nach ldngerer Vorbereitungszeit
- etwa zehn Jahren - dazu in der Lage, einen solchen
Mechanismus einzufiihren.

Auch und gerade von einer europdischen Einheits-
schuldenbremse ist abzuraten. Die von den Mitglied-
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staaten zu verankernden Instrumentarien miissen
vielmehr den nationalen Besonderheiten unter ande-
rem in Bezug auf Wachstum, Schuldenquote und
Stabilitdtskultur genau Rechnung tragen. Es gilt, dass
Schuldenbremsen nicht starr sein diirfen. Eine flexible
Schuldenbremse (regelgebundene Fiskalpolitik mit
Flexibilitét, fortan Flexibilitdtsregel) ist einer starren
liberlegen. Erstere ldsst tiber die konjunkturellen
Defizite hinaus genau bemessene strukturelle Defizite
zu. Auch wenn sich die Tilgung der 6ffentlichen
Schuld dadurch verlangsamt, wiirde ein solcher
Mechanismus doch dafiir sorgen, dass die 6ffentliche
Schuldenquote allméhlich sinkt.

Auf der EU-Ebene sollte daher das Ziel, den Schul-
denstand in den hochverschuldeten Mitgliedstaaten
auf 60 Prozent des BIP zu senken, vorerst aufgegeben
werden. Solange die Rezession bzw. die Phase eines
sehr langsamen Wachstums anhdlt, sollte lediglich
eine Stabilisierung der Schuldenquoten angestrebt
werden. Mit einem anziehenden Wachstum von nomi-
nal 4 bis 5 Prozent p.a. kann der Schuldenquoten-
abbau beginnen, da der Zinsdienst dann aus dem
Wachstum heraus geleistet werden kann. Folglich soll-
ten Rat, Kommission, Europdische Zentralbank und
gegebenenfalls der Europdische Stabilitdtsmechanis-
mus (ESM) individuelle Zielvorgaben mit dem jewei-
ligen Mitgliedstaat erarbeiten und diese iiberwachen.
Eine Einheitszielsetzung fiir die Schuldenquote sollte
es auf absehbare Zeit dagegen nicht geben.

Gleichwohl muss sichergestellt werden, dass die
nationalen Schuldenbremsen gegen den Versuch des
»Schummelns« geschiitzt sind, am besten im Rahmen
des Europdischen Semesters, eines 2011 eingefiihrten
Verfahrens zur Ex-ante-Abstimmung der nationalen
Haushaltspldne der Mitgliedstaaten mit der EU-Kom-
mission. Danach ist die Glaubwiirdigkeit der statisti-
schen Indikatoren, auf denen die Aufstellung und Aus-
fiihrung des Budgets eines Mitgliedstaats fiir das kom-
mende Haushaltsjahr beruht, bereits Ende April/
Anfang Mai des laufenden Jahres zu priifen. Diese
Priifung sollte nicht Eurostat durchfiihren, das ja fiir
seine Erhebungen die nationalen Statistiken der Mit-
gliedstaaten heranzieht. Besser geeignet fiir diese Auf-
gabe wire das DG EcFin (DG Economic and Financial
Affairs) mit seinen tiber 400 Wirtschaftsexperten.

Deutschland sollte weiter insistieren, dass mog-
lichst viele Mitgliedstaaten in etwa zeitgleich eine
nationale Schuldenbremse bzw. Flexibilitdtsregel ein-
fithren. So werden Trittbrettfahrer-Effekte vermieden,
indem stabilitdtsbewusste Linder aus der Haftung fiir
Partner ohne Schuldenbremse entlassen werden.
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Instrumente zur fiskalpolitischen Disziplinierung in der EU und

der Eurozone

Fiskalische Regeln zur Begrenzung des Anstiegs der
offentlichen Schuldenquote sind in der Geschichte der
Finanzpolitik nichts Neues. Auch in der Fachliteratur
hat es an Vorschldgen nicht gefehlt, die institutionel-
len Rahmenbedingungen so zu setzen, dass die 6ffent-
liche Verschuldung tragfdahig bleibt und nicht zu
einem wachstumswidrigen Faktor wird.' Die EU-Kom-
mission hat 2008 in einer Analyse 67 finanzpolitische
Instrumente gezdhlt, die von den Mitgliedstaaten
angewendet werden, um ihre 6ffentlichen Finanzen
nachhaltig zu gestalten.” Dennoch erwiesen sich prak-
tisch alle diese Instrumente als untauglich - vor allem
weil sie manipuliert werden kénnen. An wissenschaft-
lichen Erklarungsansdtzen hierfiir mangelt es nicht;
am bekanntesten sind die Fragmentierungsthese, das
Argument der Zeitinkonsistenz im Haushaltsvollzug
und das Common Pool-Problem (CP).? So scheitern
Finanzminister in ihren Konsolidierungsbemithungen
hdufig am Widerstand ihrer Ressortkollegen, worauf-
hin es zu einer fragmentierten und schlief3lich defi-
zitdren Finanzpolitik kommen kann. Eine zweite Her-
ausforderung fiir die Haushaltskonsolidierung ist

die Zeitinkonsistenz: Konsolidierungen werden in

der Gegenwart angekiindigt, miissen jedoch in der
Zukunft vollzogen werden. Unerwartete Ereignisse -
Regierungswechsel, Krisen, Zinssatzerhohungen und
Ahnliches - dienen dann als Ausrede, mit den an-
gekiindigten Pldnen zu brechen. Das CP-Problem
schlieflich erwéchst aus dem Widerspruch zwischen
individuell verursachtem Schaden und seiner kollek-
tiven Behebung. In der EU/Eurozone haben sich Regie-

1 Eine aktuelle Ubersicht zu den verschiedenen Stabilisie-
rungs- und Riickfiihrungsansdtzen liefern Christian Kastrop/
Gisela Meister-Scheufelen/Margaretha Sudhof (Hg.), Die neuen
Schuldenregeln im Grundgesetz: Zur Fortentwicklung der bundesstaat-
lichen Finanzbeziehungen, Berlin: Berliner Wissenschafts-Verlag,
2010 (Schriften zur 6ffentlichen Verwaltung und 6ffentlichen
Wirtschaft, Bd. 219).

2 European Commission, Directorate-General for Economic
and Financial Affairs (DG EcFin), Public Finances in EMU -

2009 (European Economy Series 5/2009, Part II, Chapter 4),
<http:|/ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/fiscal_
governance/documents/1-a5a_analysis_en.pdf>.

3 Einen guten Uberblick liefert Lars P. Feld, »Sinnhaftigkeit
und Effektivitdt der deutschen Schuldenbremse, in: Perspek-
tiven der Wirtschaftspolitik, 11 (2010) 3, S. 226-245 (233ff).

rungen in der Peripherie fiskalisch verantwortungslos
verhalten in der Annahme, ihre Verbindlichkeiten
wiirden in »gepoolter« Weise gemeinschaftlich behan-
delt. Die Finanzmadrkte haben das genauso gesehen
und eine Angleichung der Zinsspreads innerhalb der
Eurozone ab 2000 toleriert. Es iiberrascht daher nicht,
dass die o6ffentlichen Schuldenquoten in der Union
kontinuierlich gestiegen sind, und selbst der Eurozone
ist eine Trendumkehr nicht gelungen (vgl. Graphik 1).

Graphik 1

Offentliche Bruttoschuld des Euroraums 1977-2012
(ohne Estland, Slowakei und Slowenien), in Prozent
des BIP
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Quelle: Eigene Berechnung auf der Grundlage von EU Com-
mission, European Economy Series, Statistical Annex, Frithjahr 2011,
Tabelle 78, <http:/[ec.europa.eufeconomy_finance/publications/
european_economy/2011/pdf/2011-05-13-stat-annex_en.pdf>.

Die fiskalischen Regeln, die die Mitgliedstaaten be-
reits eingefiihrt haben, unterscheiden sich hinsicht-
lich ihrer Rechtsgrundlage, ihrer Tiefe (Abdeckung
verschiedener fiskalischer Ebenen) und Breite (Ab-
deckung verschiedener Bereiche 6ffentlicher Finanzie-
rung), ihrer Funktionsweise (beispielsweise Bertick-
sichtigung der Konjunkturzyklen) und Implementie-
rungsmodalititen (u.a. Durchsetzungsmechanismen
wie automatische Sanktionen) sowie ihrer Wirkungen.
Das Zentrum fiir Europdische Wirtschaftsforschung
(ZEW) Klassifiziert je nach Ziel der Instrumente vier
Grundtypen: 1. Saldoregeln (Budgetsaldo), die verbind-
liche Defizit-Obergrenzen setzen oder einen ausgegli-
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chenen Budgetsaldo verlangen, 2. Schuldenregeln, die
ein Limit fir den Gesamtschuldenstand, entweder in
absoluten Zahlen oder in Relation zum BIP, fixieren,
3. Ausgabenregeln, die mit absoluten oder relativen
Zielmarken die Ausgabenentwicklung kontrollieren,
und 4. Einnahmeregeln, die Unter- oder Obergrenzen
fiir Einnahmesteigerungen festlegen.*

Wegen ihrer klar prozyklischen Wirkung® kommt
die Vorschrift, einen stets ausgeglichenen Haushalt zu
gewdhrleisten, auf der Ebene der EU-Mitgliedstaaten
nicht in Frage und nicht zum Einsatz. Die fiskalischen
Einnahmeregeln sind haushaltsokonomisch insofern
problematisch, als die Hohe der kiinftigen Budget-
einnahmen auf Schitzungen beruht, die im Laufe des
Fiskaljahres Korrekturen unterliegen. Daher spielen
diese Regeln in der Praxis der EU-Mitgliedstaaten
ebenfalls keine Rolle. Zwischen den verbleibenden
drei Varianten - Saldoregeln, Schuldengrenzen und
Ausgabenregeln - gibt es Uberlappungen, aber auch
Unterschiede. Ein und dasselbe Instrument kann
weich und zugleich hart sein, je nachdem, wie viel
Spielraum es fiir diskretiondre Politik ldsst bzw. wie
strikt eingebaute Automatismen wirken.

Weiche Saldoregeln ohne Automatismus

Das traditionelle und am weitesten verbreitete ver-
schuldungspolitische Instrument ist die »Goldene
Regel der Finanzpolitik«. Thr zufolge diirfen die
Einnahmen aus Krediten die Summe der im Haus-
haltsplan veranschlagten Ausgaben fiir Investitionen
nicht tiberschreiten. Die Anwendung der goldenen
Regel sorgt nicht nur fiir eine Glattung der Konjunk-

4 Friedrich Heinemann/Marc-Daniel Moessinger/Steffen Oster-
loh (unter Mitwirkung von Lars Feld und Alexander Kalb),
»Nationale Fiskalregeln - ein Instrument zur Vorbeugung von
Vertrauenskrisen?«, in: Bundesministerium der Finanzen,
Monatsbericht August 2011, Berlin 2011 (Kurzfassung einer Stu-
die des ZEW Mannheim im Auftrag des Bundesministeriums
fiir Finanzen), <www.bundesfinanzministerium.de/nn_17844/
DE/BMF__Startseite/Publikationen/Monatsbericht__des__BMF/
2011/08/analysen-und-berichte/b04-nationale-fiskalregeln/
node.html?__nnn=true>. Eine dhnliche Klassifizierung wird
von Gerken, Roosebeke und VoRwinkel vorgenommen. Die
Autoren unterscheiden zwischen Ausgabenregeln, Schulden-
regeln und Saldoregeln, Liider Gerken/Bert Van Roosebeke/
Jan Voflwinkel, Anforderungen an die Sanierung der Euro-Staaten.
Schuldenbremse plus Nebenbedingungen, Freiburg: Centrum fiir
Europdische Politik, September 2011.

5 Prozyklische Wirkungen liegen vor, wenn MaRnahmen zur
Defizitreduzierung eine Wirtschaftsrezession oder Wirt-
schaftskrise auslésen oder eine Rezession verstirken.

SWP Berlin
Schuldenbremsen in der EU
Januar 2012

Instrumente zur fiskalpolitischen Disziplinierung in der EU und der Eurozone

turzyklen, sondern hat auch eine positive Wirkung
auf die Lastenteilung zwischen den Generationen. In
der Praxis hat sie sich jedoch nicht bewéhrt, da der
Investitionsbegriff weit gefasst werden kann und das
Instrument viel Spielraum fiir politische Einfluss-
nahme lasst. So kam es immer wieder vor, dass die
Regel mit Hinweis auf eine vermeintliche Storung des
gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts verletzt
wurde. Das in erster Linie verwendete Argument war
eine hohe Arbeitslosigkeit. Damit konnten die Regie-
rungen - da die sozialpolitische Intention kaum an-
zugreifen war - meistens eine Neuverschuldung tiber
die Kreditaufnahme fiir Investitionen hinaus legiti-
mieren, wihrend sie so gut wie nie nachweisen muss-
ten, dass diese Mafinahme tatsdchlich zur Wieder-
herstellung des gestorten gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewichts notwendig war.°

Ein Beispiel fiir erfolgreiche Saldoregeln ist das
schwedische Modell. Wahrend die Schuldenquote im
Eurogebiet bereits in den 1990er Jahren gemessen an
der Maastricht-Obergrenze von 60 Prozent des BIP zu
hoch war und ab 2009 weiter zugenommen hat, ist es
Schweden, einem Mitgliedstaat mit eigener Wahrung,
gelungen, seine Schuldenquote sogar wihrend der
Finanz- und Wirtschaftkrise zu senken (vgl. Graphik 2).

Graphik 2
Schuldenquoten Schwedens und des Euroraums
1995-2012, in Prozent des BIP
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Quelle: Eigene Berechnungen auf der Grundlage von EU Com-
mission, European Economy Series, Statistical Annex, Frithjahr 2011,
Tabellen 78, 79, <http://ec.europa.eu/economy_finance/
publications/european_economy/2011/pdfj2011-05-13-stat-
annex_en.pdf>.

6 Rolf Caesar, »Wirksame Grenzen fiir die Staatsverschul-
dung: eine Illusion?«, in: Jahrbuch fiir Wirtschaftswissenschaften,
61 (2010) 1, S. 21-44.



Schweden hat seine eigene, sehr einfach formulier-
te Budgetregel im Jahr 2000 eingefiihrt. Sie besagt,
dass der Gesamthaushalt mit einem Uberschuss von
einem Prozent des BIP iber dem Konjunkturzyklus
abschlief3en muss. Schweden, das seine geldpolitische
Souverdnitdt beibehalten hat, implementierte seinen
budgetdren Stabilitdtsmechanismus zeitgleich mit der
Etablierung der EU-Wirtschafts- und Wahrungsunion
(WWU). Im Vergleich mit vielen WWU-Mitgliedern war
Stockholm jedoch erfolgreicher in der Wahrung
fiskalpolitischer Disziplin. Gegenwdrtig erfreuen sich
die schwedischen offentlichen Finanzen einer beacht-
lichen Nachhaltigkeit.

Schuldengrenzen

Das Eurogebiet hat seine eigenen Regeln fiir eine
disziplinierte Haushaltspolitik in Gestalt der beiden
Maastricht-Obergrenzen von drei Prozent des BIP fiir
Haushaltsdefizite und 60 Prozent des BIP fiir die Schul-
denquote des Gesamtstaats bereits frith formuliert.
Wiirde der Stabilitdts- und Wachstumspakt (StWP) mit
dem Verfahren zur Vermeidung tiberméafRiger Defizite
nach Artikel 126 AEUV uneingeschrankt angewendet,
so lieRe sich die 6ffentliche Schuldenquote in allen
Mitgliedstaaten nach seinen Leitlinien problemlos
reduzieren, da er iiber den gesamten Konjunkturzyklus
nur einen nahezu ausgeglichenen Haushalt vor-
schreibt. Damit wére sichergestellt, dass die Schulden-
quote, der Anteil der 6ffentlichen Schuld am BIP,
stetig abnimmt. Es obliegt den Mitgliedstaaten, die
Vorgaben des StWP national umzusetzen. Der Pakt hat
seine Aufgabe indes nicht erfiillt, was darin zum
Ausdruck kommt, dass im Durchschnitt der Eurozone
die Schuldenquote auch in den Aufschwungjahren
2002-2007 nicht signifikant zurtickgefiihrt werden
konnte. So ist die Eurozone von einem hohen Schul-
denstand aus in die Wirtschaftskrise geschlittert, die
sich daraufthin zu einer Verschuldungskrise zuspitzte.
Die Einfiihrung einer Schuldenbremse ist das Ein-
gestdndnis, dass der StWP bei der Einddmmung der
Staatsverschuldungen wenig hilfreich gewesen ist
bzw. dass Verschuldungsregeln oft nur dann wirksam
sind, wenn sie auf der Ebene der Mitgliedstaaten ver-
fassungsmaiRig verankert sind.

Jenseits des EU-Stabilitdts- und Wachstumspakts
gibt es in Polen ein weiteres institutionalisiertes
Verfahren zur Begrenzung des Schuldenwachstums:
die 50-55-60-Regel. Das Gesetz iiber die 6ffentlichen
Finanzen von 2009 hat drei kritische rote Linien fiir

Schuldengrenzen

die gesamtstaatliche Schuldenquote gezogen. Sie tun
sich bei 50, 55 und 60 Prozent des BIP auf. Bei Uber-
schreiten der ersten und zweiten Schwelle miissen die
Behorden konkret formulierte Mafinahmen einleiten,
die sich drastisch verschérfen, wenn sich die Schulden-
quote der letzten roten Linie von 60 Prozent des BIP
ndhert. Sie erfordern beispielsweise einen defizitfreien
Staatshaushalt, das Einfrieren der Einkommen der
Beschiftigen im 6ffentlichen Dienst, den Verzicht auf
eine Anpassung des Rentenniveaus iiber den Inflations-
ausgleich hinaus, die Vermeidung finanzieller Trans-
aktionen zwischen der Zentralregierung und sonstigen
Gebietskorperschaften oder 6ffentlichen Agenturen
sowie Ausgabenkiirzungen auf kommunaler Ebene.
Dieser Mechanismus der Schuldenbegrenzung ist eher
mit der »automatisch« wirkenden Schuldenbremse
vergleichbar und daher weniger anfillig fiir politische
Manipulationen. Unter 6konomischen Aspekten ist er
jedoch wegen seiner deutlich prozyklischen Ausrich-
tung fragwiirdig. Auch andere Mitgliedstaaten
(Ungarn) haben fiir ihre Fiskalpolitik &hnliche oder
dhnlich wirkende Bremseinrichtungen verbindlich
gemacht; meistens leiden diese aber ebenfalls unter
dem Problem, missachtet oder umgangen zu werden,
bzw. an dem Nachteil der prozyklischen Wirkung.

Schuldenbremsen mit harten Saldo- bzw.
Ausgabenregeln (Bremsautomaten)

Weniger Spielraum fiir politische Intervention lassen
die automatischen Schuldenbremsen. Dabei handelt
es sich im Sinne der vorliegenden Untersuchung um
Bremsmechanismen, die nach einer statistischen For-
mel arbeiten und gegen politische Eingriffsversuche
weitgehend immun sind. Sie sollen in erster Linie
einen Abbau der Schuldenquoten bewirken und auf
diese Weise zu einer nachhaltigen Finanzpolitik bei-
tragen. Letzteres bedeutet, dass dieses Instrument im
konjunkturellen Aufschwung fiir Haushaltsiiberschiis-
se sorgt, die im Abschwung konjunkturbedingte Haus-
haltsdefizite sofort kompensieren. Langfristig ist die
Nettoneuverschuldung gering, oder sie verschwindet
ganz, so dass auch die Schuldenquote immer kleiner
wird. Die Schuldenbremse ist damit ein Hebel, mit
dem man fiskalpolitisch »ziehen und schieben« kann.
Dagegen gleicht die nicht regelgebundene Haushalts-
politik einem Seil, das den Haushalt immer wieder ins
Defizit »zieht.

Die Idee einer verfassungsbasierten Fiskalpolitik
mit genau kontrollierten Haushaltsdefiziten wurde in
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einem Industriestaat erstmals in der Schweiz lanciert.
In diesem Zusammenhang etablierte sich auch der
offizielle Begriff der »Schuldenbremsec. In der EU bzw.
der Eurozone war es zunéchst Deutschland, das im
Rahmen der Féderalismusreform II mit dem »Gesetz
zur Anderung des Grundgesetzes (Artikel 91c, 91d,
104b, 109, 109a, 115, 143d)« vom 29. Juni 2009 eine
Schuldenbremse in seiner Finanzverfassung imple-
mentiert hat. Der Mechanismus dient dem Ziel, die
langfristige Tragfahigkeit der Haushalte von Bund
und Liandern zu sichern. Neben dem im Jahr 2003
eingefiihrten Schweizer Modell und der deutschen
Variante gibt es in Europa noch ein weiteres Beispiel
fiir eine gesetzlich verankerte Schuldenbremse: die
von Okonomen der Weltbank entwickelte »Schulden-
bremse der Weltbank« (WBS), die inzwischen in Bul-
garien wirksam ist.

Angesichts der ausufernden Verschuldungskrise hat
sich die Bundesregierung mit Nachdruck fiir strengere
Fiskalmechanismen in der EU eingesetzt, zuletzt in der
Regierungserkldrung vom 2. Dezember 2011. Mittler-
weile hat die deutsche Initiative ein positives Echo in
der Union gefunden. Weitere Mitgliedstaaten wie Spa-
nien, Italien und Portugal kiindigten im Spdtsommer
2011 an, sie wiirden eine Schuldenbremse ebenfalls
einfiihren oder dartiber nachdenken. Im September
2011 stimmte das spanische Abgeordnetenhaus mit
grofder Mehrheit fiir die Verankerung einer Schulden-
bremse in der Verfassung. Spitestens seit dem Brief
von Bundeskanzlerin Merkel und Prdsident Sarkozy an
Ratsprdsident Herman Van Rompuy vom 16. August
2011 fordert auch die EU-Kommission, dass alle Mit-
gliedstaaten bei sich Schuldenbremsen institutionali-
sieren.” Wohl wissend, dass eine Schuldenbremse nach
deutschem Muster keineswegs schnell flichendeckend
einzufiihren ist, hat die Kommission im Herbst 2011
eigene Initiativen zur Haushaltsdisziplinierung an-
gekiindigt. Diese setzen auf strenge Sanktionen bei
liberméRigen Defiziten und verlangen einen Abbau
der Schuldenquote mit »geeignetem Tempo«.®

7 »Statement by President Barroso and Commissioner Rehn
on Today’s Proposals by President Sarkozy and Chancelor
Merkel, Press Releases, MEMO/11/557, Briissel, 16.8.2011,
<http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=
MEMO/11/557&format=HTML&aged=0&language=
EN&guilanguage=en>.

8 EU Commission, DG EcFin, EU Economic Governance Package —
A Milestone Reached. Minimum Requirements for National Budgetary
Frameworks, 4.10.2011, <http://ec.europa.eu/economy_
finance/articles/governance/20111004_economic_
governance_package_en.htm> (Zugriff am 15.11.2011).
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Bremsautomaten: Konstruktionsmechanismus und

okonomische Effekte

Die deutsche Schuldenbremse

Mit der verfassungsrechtlichen Fixierung der DSB im
Dienste des Ziels, die offentliche Schuldenquote zu
reduzieren, hat die deutsche Bunderegierung ihren
Willen zu einer radikalen Wende in der Haushalts-
politik demonstriert. Damit tibernimmt Deutschland
diesbeziiglich eine Vorreiterrolle in der EU und in der
Eurozone. Ausschlaggebend fiir die Wahl einer weit-
gehend autonom arbeitenden Schuldenbremse war
einerseits die unbefriedigende Erfahrung mit verschie-
denen, von der Politik beeinflussbaren Ansédtzen zur
Schuldeneinddimmung in der Vergangenheit. Zudem
erscheint die DSB klar formuliert und strukturiert,
und sie vermittelt den Eindruck eines eleganten In-
struments zur Vermeidung einer drohenden offent-
lichen Uberschuldung. Die DSB wirkt unmittelbar auf
zwei Ebenen, der des Bundeshaushalts und der der
Landerhaushalte. Auf der Bundesebene weist sie eine
strukturelle und eine konjunkturelle bzw. zyklische
Komponente (sowie eine weitere Komponente - der
finanziellen Nettotransaktionen) auf. Um Ist-Soll-
Abweichungen zu korrigieren, wurde dariiber hinaus
ein Ausgleichs- bzw. Kontrollkonto eingerichtet. Da-
mit sollen statistische Manipulationen (beispielsweise
der Wachstumsrate) erschwert oder ausgeschlossen
werden.’

Die Kernidee der DSB auf Bundesebene ist, dass der
Bundeshaushalt ab 2016 - bei voller Wirksamkeit der
automatischen Stabilisatoren— nur noch eine sehr ge-
ringe strukturelle'® Nettoneuverschuldung aufweisen

9 Laut Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie
(BMWi) werden »auf dem Ausgleichskonto die nicht-kon-
junkturbedingten Abweichungen von der Obergrenze fest-
gehalten, die sich in den einzelnen Haushaltsjahren im Voll-
zug ergeben. Strukturelle Abweichungen ab minus einem
Prozent des BIP fithren dann zu einer Reduktion der zulassi-
gen Nettokreditaufnahme, bis die Uberschreitung wieder
abgebaut ist¢, vgl. Martin Meurers, »Wirtschaftspolitische
Aspekte der neuen Schuldenregel, in: BMWi, Schlaglichter der
Wirtschaftspolitik, Monatsbericht April 2011, S. 7-15, unter
<www.bmwi.de/Dateien/BMWi/PDF/Monatsbericht/
schlaglichter-der-wirtschaftspolitik-04-2011,property=
pdf,bereich=bmwi,sprache=de,rwb=true.pdf>.

10 Das sind Haushaltsdefizite, die nicht auf konjunkturelle
Schwankungen zuriickzufiihren sind. Sie entstehen, wenn

darf, ndmlich 0,35 Prozent des BIP. In einer Rezession
sind konjunkturell bedingte Defizite'' erlaubt, die
sich im Aufschwung in Uberschiisse umkehren. Damit
werden die Defizite der Vorperiode abgebaut. Folglich
ist der Politik ein Riegel vorgeschoben gegen die even-
tuelle Absicht, die Uberschiisse anderweitig zu ver-
teilen.

Die Installierung der deutschen »automatischenc
Schuldenbremse hat eine Diskussion ausgeldst, ob ein
solcher Mechanismus nicht EU-weit eingefiihrt wer-
den sollte. SchlieRlich ist die 6ffentliche (und in zahl-
reichen Mitgliedstaaten auch die private) Schulden-
quote sowohl in der EU-27 als auch im Euroraum nach
den Projektionen von Eurostat weiterhin am Wachsen.
Ein klar definiertes und in der Verfassung verankertes
Kreditaufnahmeverfahren erscheint vielversprechend,
zumindest diirfte es gegen Manipulationen besser ge-
schiitzt sein.

Um den potentiellen Erfolg einer Schuldenbremse
nach deutschem Modell in den Partnerlindern ein-
zuschiétzen, wurde in der vorliegenden Studie getestet,
welche Effekte die DSB auf die konjunkturellen und
strukturellen Haushaltsdefizite der Mitgliedstaaten
haben wiirde (vgl. dazu die Infobox 1, S. 12, zum Kon-
struktionsmechanismus und die Simulationsergeb-
nisse im Anhang A1 bis A3). Grundlage der verschiede-
nen Simulationen waren Eurostat-Daten. Die Tests
beziehen sich auf drei verschiedene volkswirtschaft-
liche Lagen: eine schlechte (Krise, 2009), eine normale
(wie zwischen 2002 und 2007 bzw. 2011), und eine
besonders gute (Boom 2007). Als Kriterium wurden die
sogenannten Potentialliicken herangezogen: Sie sind
negativ in Krisenzeiten, verschwinden weitgehend in
Durchschnittsjahren und sind positiv in Boomphasen.

Gemessen an dem Ziel der DSB, die strukturellen
Defizite zurtickzufithren und auf einen geringen
Stand von 0,35 Prozent des BIP zu kappen, ist das rech-
nerische, das heif’t theoretische Ergebnis in konjunk-
turell guten Zeiten zufriedenstellend. Weil in Boom-
phasen das BIP schneller wéchst als im langfristigen

Budgetausgaben getitigt werden, ohne an anderer Stelle
Ausgabenkiirzungen vorzunehmen.

11 Haushaltssalden, die sich allein aus den zyklischen
Schwankungen des BIP ergeben.
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Infobox 1
Der Konstruktionsmechanismus der DSB

Die DSB orientiert sich am Konjunkturbereinigungs-
verfahren der EU-Kommission.” Dieses stiitzt sich auf
die Erkenntnis, dass das Wirtschaftswachstum
kurzfristig zyklisch ist, aber langfristig einer Trend-
linie folgt. Weil die Wirtschaft um diesen sogenann-
ten Potentialtrend oszilliert, kann die tatsdchliche
Position des BIP mal oberhalb mal unterhalb der
Trendkurve liegen. Dabei entstehen positive und
negative Liicken, die Potentialliicken”. Der Mechanis-
mus der DSB berticksichtigt dieses Phdnomen der
Potentialliicken: Zwar wird erwartet, dass die
offentlichen Haushalte stets ausgeglichen sind, das
heifRt, dass nicht mehr ausgegeben als eingenom-
men wird. Diese Forderung einzuldsen ist aber nur
auflange Sicht realistisch. In Rezessionsphasen,
wenn die Steuereinnahmen zuriickgehen und die
Budgetausgaben — beispielsweise fiir die zuneh-
mende Arbeitslosigkeit — steigen bzw. nicht sinken
diirfen (die Gehdlter im 6ffentlichen Dienst) muss
die Schuldenbremse Defizite tolerieren. Andern-
falls wiirde sie den BIP-Riickgang noch weiter be-
schleunigen.

Die DSB erlaubt folglich rezessionsbedingt eine
Nettoneuverschuldung. Das ist von der Logik des
Konzepts her kein Problem, da sich in der »guten«
Phase die Defizite in Uberschiisse verwandeln, mit
denen die Schuld der »schlechten« Periode getilgt
wird. Ferner lasst die DSB als fiskalischen Puffer
auch leichte, von der Konjunktur unabhingige
strukturelle Defizite zu (maximal 0,35 Prozent des
BIP). Das strukturelle Defizit beziehungsweise der
zyklisch bereinigte Budgetsaldo (cyclically adjusted
budget balance, CAB) ist definiert als die Differenz
zwischen dem aktuellen/gemeldeten Defizit im
Jahre t (d;) und der Konjunkturkomponente CC:

CAB, = d, - CC,

a Zur separaten Ermittlung der konjunkturellen und
strukturellen Defizitkomponenten vgl. European Com-
mission, DG EcFin, Public Finances in EMU - 2008, Box 11.2.1:
How the Budget Balance Is Adjusted for Cyclical Factors
in the EU Fiscal Surveillance Framework, Juli 2008, S. 96—
97, <http:|/ec.europa.eu/economy_finance/publications/
publication12832_en.pdf>.

b Die Abweichung des aktuellen BIP vom BIP bei Voll-
beschiftigung in Milliarden Euro oder Prozent.

Beispielsweise betrug das strukturelle Defizit der
Eurozone im Jahr 2009 4,33 Prozent des BIP. Die
DSB hitte aber nur 0,35 Prozent des BIP zugelassen.

In die Formel der deutschen Schuldenbremse
gehen die Potentialliicken mit einem Korrektur-
faktor ein — der sogenannten Budgetsensitivitdt. Sie
gibt an, um wie viel sich der Budgetsaldo dndert,
wenn sich das BIP um einen Prozent dndert. Der
konjunkturell bedingte Budgetsaldo, die Konjunk-
turkomponente des Haushaltsdefizits/-iiberschusses
fiir ein Haushaltsjahr t, errechnet sich folglich als

CC, = 6.0G,

mit o der Budgetsensitivitit und OG der Poten-
tiallticke im Jahr t. Im Unterschied zu OG ist ¢ iber
lingere Zeitrdume stabil. Beide Indikatoren werden
von der EU-Kommission beziehungsweise von Euro-
stat veroffentlicht.

Die Sensitivititen werden wiederum anhand der
Einnahmen- und Ausgabenelastizitdten ermittelt. Sie
stehen fiir prozentuale Budgetverbesserungen/-ver-
schlechterungen, wenn sich vier wichtige Indikatoren
um 1 Prozent verdndern: Die Einnahmen aus der
Einkommensteuer, der Kérperschaftsteuer und den
Sozialversicherungsbeitrdgen, ferner die Ausgaben
fiir Arbeitslosenunterstiitzung. Diese Indikatoren
werden zuvor mit ihren jeweiligen BIP-Anteilen ge-
wichtet. Die Einnahmen- und Ausgabenelastizititen
und die dazugehoérigen Gewichte werden ebenfalls
von der Kommission ermittelt und verdffentlicht.
Fiir die Budgetsensitivitidt des deutschen Bundes-
haushalts errechnet sich ein ¢ von 0,16. Der ent-
sprechende Wert fiir die Eurozone ist 0,48, fiir die
EU 0,44 usw.

Beispiel 1: Budgetsensitivitdt Frankreich: Elastizi-
tdten fir Einkommenssteuer EE: 1,18; Kérper-
schaftssteuer EK: 1,59; Sozialversicherung ESV:
-0,79 und indirekte Steuern EI: 1,0. Anteile am
Steueraufkommen: EEA 23,9 Prozent; EKA 5,55
Prozent; ESVA 21,0 Prozent; EIA 34,2 Prozent.

¢ = EE. EEA+EK. EKA+ESV.ESVA+ELEIA = 0,49

Bemerkung: Fiir Foderalstaaten (Belgien, Deutschland,
Osterreich und Spanien) miissen die jeweiligen Steuer-
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Die deutsche Schuldenbremse

Infobox 1

gewichte noch einmal um die Anteile der Zentralregierung
korrigiert werden. Das ergibt eine Differenz zwischen

o Gesamtstaat und o Zentralregierung — die jeweiligen
Werte fiir Deutschland sind 0,51 und 0,16 (Belgien
0,54/0,17; Osterreich 0,47/0,16 und Spanien 0,43/0,14). Fiir
diese Mitgliedstaaten wurden die Werte der Zentralregie-
rung verwendet.

Beispiel 2: Die DSB hitte bewirkt, dass der Budget-
saldo der Eurozone im Jahr 2011 nicht 1,65 Pro-
zent des BIP iberschritten hitte: 2,7 Prozent
Potentialliicke mal 0,48 Budgetsensitivitdt plus
0,35 Prozent des BIP strukturelle Neuverschuldung.
In Wirklichkeit war der Budgetsaldo der Eurozone
im Jahr 2011 minus 4,3 Prozent des BIP. Die DSB
hiitte folglich eine Uberschreitung um 2,65 Prozent
des BIP verhindert.

Dartiber hinaus existiert eine Ausnahmeklausel,
die eine Uberschreitung der Regel nur im Falle von

Der Konstruktionsmechanismus der DSB (Fortsetzung)

Naturkatastrophen oder anderen auf3ergewdhn-
lichen Notsituationen zur Krisenbewiltigung zu-
ldsst und dafiir die Zustimmung der sogenannten
Kanzlermehrheit (Mehrheit der Mitglieder des
Bundestages) sowie einen verbindlichen Tilgungs-
plan zum Abbau der zusdtzlichen Neuverschuldung
erfordert.

Ungeachtet der sonst klaren Logik des Verfahrens
ist die auf diese Weise durchgefiihrte Konjunktur-
bereinigung mit dem Risiko der Ungenauigkeit
behaftet. Wie bei einem »Stille Post«Spiel, kann es
passieren, dass irgendein unpréiziser Wert aufgrund
der Verkettung der Rechenvorgéinge zu falschen
Defizitobergrenzen fiihrt. Zwar sieht der DSB-
Mechanismus ex post Korrekturrechnungen vor,
aber auch diese leiden an derselben Schwéche der
unsicheren Datenbasis.

¢ Martin Meurers, »Wirtschaftspolitische Aspekte der
neuen Schuldenregel« [wie Fn. 9], S. 8.

Trend, hitte die DSB bewirkt, dass die Haushalte in
den meisten Mitgliedstaaten mit einem Uberschuss
abschlief3en. Lediglich zwei Lindern — Deutschland
und Spanien — hitte die DSB leichte Defizite zu-
gestanden.

In Wirklichkeit haben Griechenland, Ungarn,
Lettland, Frankreich, GroRbritannien, Portugal und
andere Mitgliedstaaten zum Teil betrdchtliche Defizite
gemeldet. Dieser Befund bekriftigt das Plddoyer fiir
eine Schuldenbremse, denn diese erzwingt Haushalts-
tiberschiisse in »guten« Zeiten, die fiir den Abbau der
Defizite in »schlechten« Zeiten benotigt werden. Sie
hitte ihre fiskalische »Schiebewirkung« entfaltet und
den Budgetsaldo ins Plus bewegt. Die Schuldenbremse
hétte dariiber hinaus verhindert, dass zahlreiche
Mitgliedstaaten zum Teil massive strukturelle Defizite
(iber 7 bzw. 6 Prozent des BIP in Griechenland und
Ungarn, 4 Prozent in Litauen, usw.) anhdufen (vgl.
Graphik 3, S. 14).

Alles in allem gilt, dass die Schuldenbremse den
Haushalt im Aufschwung nicht einengt. Dass die
Haushalte in 18 von 27 Mitgliedstaaten mit einem
Defizit abgeschlossen haben, hat ausgabenpolitische,
nicht jedoch konjunkturpolitische Ursachen.

Dagegen birgt die DSB die Gefahr, dass sie im Ab-
schwung bzw. in einer Situation verhaltenen Wachs-
tums prozyklisch wirken kénnte. Am Beispiel des
Jahres 2011, eines konjunkturell durchschnittlichen
Jahres mit nur geringen Potentialliicken, kann gezeigt
werden, dass die zuldssigen Haushaltsdefizite deutlich
kleiner hitten sein miissen als diejenigen, die die
EU-Partner tatsidchlich gemeldet haben. Manche Mit-
gliedstaaten weisen sehr grof3e tatsdchliche struktu-
relle Defizite auf - teilweise 26-mal tiber dem 0,35 Pro-
zent-Limit (Irland). Auch der EU-weite Durchschnitt
liegt um circa das Neunfache dartber (vgl. Graphik 4,
S. 14).

Diese grofte Uberschreitung der Defizite, die von
der DSB zugelassen wiirden, geht auf die strukturelle
Komponente zuriick, die zu rund zwei Drittel am
Haushaltsdefizit beteiligt ist. Dagegen trdgt die zykli-
sche Komponente im Euroraum nur knapp ein Drittel
zum Gesamtdefizit bei (vgl. Tabelle 1, S. 15). Ent-
sprechend wiére zu iiberlegen, ob die eher willkiirlich
festgelegte Obergrenze der Strukturkomponente nicht
an die empirisch ermittelte herangefiihrt werden
sollte. Eine realistische Obergrenze, die sich am histo-
rischen Trend der strukturellen Neuverschuldung
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Graphik 3
UbermiRige Defizite in einer Aufschwungphase - von der Schuldenbremse vorgeschriebene Haushaltskiirzungen,
2007, in Prozent des BIP

8

GR HU LT VK SK FR LET PT MT CZ IT PL SL EU It EA NL AT Est Bel

Beispielrechnung des Autors fiir eine konjunkturelle Aufschwungphase (hier 2007). Nicht abgebildet sind
Mitgliedstaaten mit ausgeglichenen Haushalten/ohne strukturelle Defizite.

GR = Griechenland; HU = Ungarn; LIT = Litauen; VK = Vereinigtes Kénigreich; SK = Slowakei; FR = Frankreich;
LET = Lettland; PT = Portugal; MT = Malta; CZ = Tschechien; IT = Italien; PL = Polen; SL = Slowenien; Irl = Irland;
EA = Eurozone; NL = Niederlande; AT = Osterreich; Est = Estland; Bel = Belgien

Quelle: EU Commission, European Economy Series, Statistical Annex, Frithjahr 2011, Tabellen 79-109,
<http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2011/pdf/2011-05-13-stat-annex_en.pdf>.

Graphik 4
UbermiRige Defizite in einer Phase miRiger Konjunktur - von der Schuldenbremse vorgeschriebene
Haushaltskiirzungen, 2011, in Prozent des BIP

10

Irl VK GR PL PT SK LIT CY FR CZ SL Est EU LET EA MT Spa IT NL DK AT D Bel

Beispielrechnung des Autors fiir das Jahr 2011. Nicht abgebildet sind Mitgliedstaaten mit ausgeglichenen
Haushalten/ohne strukturelle Defizite.

Irl = Irland; VK = Vereinigtes Konigreich; GR = Griechenland; PL = Polen; PT = Portugal; SK = Slowakei; LIT = Litauen;

CY = Zypern; FR = Frankreich; CZ = Tschechien; SL = Slowenien; Est = Estland; LET = Lettland; EA = Eurozone;

MT = Malta; Spa = Spanien; IT = Italien; NL = Niederlande; DK = Ddnemark; AT = Osterreich; D = Deutschland; Bel = Belgien
Quelle: wie Graphik 3, Tabellen 79-109.

SWP Berlin
Schuldenbremsen in der EU
Januar 2012

14



orientiert, ihn aber klar unterbietet, wiirde das Wachs-
tum der Verschuldung wirkungsvoll abbremsen, ohne
jedoch allzu groRe und damit schddliche Nachfrage-
schocks auszuldsen. Andere Akteure gehen groRziigi-
ger vor: Der Stabilitdts- und Wachstumspakt in seiner
alten und neuen Version fordert von den Mitglied-
staaten des Euroraums einen nahezu ausgeglichenen
Haushalt tiber den gesamten Konjunkturzyklus hin-
weg und zieht die Obergrenze fiir strukturelle Defizite
bei -0,5 Prozent des BIP. Um den Konflikt zwischen
der sehr engen 0,35-Prozent-Vorgabe und der empi-
risch feststellbaren strukturellen Verschuldung zu
entscharfen, sollte iiberlegt werden, die strukturelle
Komponente anzuheben. Ein hoheres Limit von bei-
spielsweise 1,5 Prozent des BIP ist immer noch gut
geeignet flir den Zweck der Schuldenbremse, die
Schuldenquote, das heilt den prozentualen Anteil der
offentlichen Schuld am BIP, zu senken. Letzteres
wiirde dadurch erreicht, dass das Schuldenwachstum
(nun 1,5 Prozent pro Jahr) langsamer vonstattengehen
wiirde als das nominale Potentialwachstum. Dieses
setzt die EU-Kommission in der Union und in der
Eurozone mit etwa 4 Prozent jahrlich an, so dass
gentigend Abstand vorhanden wére. Grob gerechnet
wiirde sich dadurch die EU-Schuldenquote in zehn
Jahren von 80 Prozent auf 65 Prozent verringern. Der
hauptsichliche Vorteil eines solchen Schuldenbrems-
regimes wdre dann eine geringere Wahrscheinlichkeit
einer prozyklischen Budgetpolitik.

Mehr noch: Teil des Mechanismus der Schulden-
bremse ist die Forderung, dass strukturelle Defizite,
die grofler sind als 1 Prozent des BIP (wie 2011 in zahl-
reichen Mitgliedstaaten), auf das Ausgleichskonto
tibertragen werden. Strukturelle Abweichungen ab
einem negativen Schwellenwert von einem Prozent
des BIP sind dann iiber eine geringere Nettokredit-
aufnahme abzubauen. Diese Bestimmung ist nicht un-
problematisch, weil die Riickfiihrung der strukturel-
len Mehrausgaben zusitzliche fiskalische Einschnitte
erforderlich machen diirfte, die dann prozyklisch
wirken kénnen.

Noch schwerwiegender ist die Bremswirkung des
Mechanismus in Krisenzeiten: Zwar wiirde die DSB in
diesem Fall (hier anhand der Daten aus dem Jahr 2009)
EU-weit recht grof3e Haushaltsdefizite zulassen, da sich
im Abschwung die negativen Potentialliicken gewo6hn-
lich weit 6ffnen. Dennoch waren die tatsdchlichen
Defizite in fast allen Mitgliedstaaten 2009 umfassender
als die von der Schuldenbremse erlaubten. Daraufthin

Die deutsche Schuldenbremse

Tabelle 1
ZyKlische und strukturelle Komponente des
Budgetdefizits 2011, Anteile in Prozent

Land Haushalts- Zyklische Kom-  Strukturelle
defizit 2011,  ponente, in Komponente, in
in % des BIP % des Defizits % des Defizits

Deutschland -1,1 16 84

Belgien -1,1 23 77

Dédnemark -4,1 48 52

Estland -4,5 21 79

Finnland -1,0 175 =75

Frankreich -5,8 31 69

Griechenland -9,5 35 65

Irland -10,5 13 87

Italien -4,0 35 65

Lettland -4,5 32 68

Litauen -5,5 14 86

Malta -3,0 1 99

Niederlande -3,7 33 67

Osterreich -2,0 9 91

Polen -5,8 8 92

Portugal -5,9 17 83

Schweden 0,9 -45 145 (U)

Slowakei -5,1 7 93

Slowenien -5,8 37 63

Spanien -3,5 19 81

Tschechien -4,4 15 85

Vereinigtes

Koénigreich -8,6 23 77

Zypern -5,1 11 89

Euroraum -4,3 30 70

EU (25) -4,7 28 72

U = Land hat strukturelle Uberschiisse erzielt.

Quelle: Eigene Berechnungen. Wie Graphik 3.

wiirde die DSB massive fiskalische Konsolidierungs-
anstrengungen erzwingen (vgl. Graphik 5, S. 16). Erfah-
rungsgemdl sind Budgetkonsolidierungen in Zeiten
schwachen Wachstums und steigender Arbeitslosig-
keit politisch schwierig. Entsprechend grof? ist die Ver-
suchung, sich auf die Ausnahmeklausel der Schulden-
bremse zu berufen, die eine Uberschreitung der zulis-
sigen Defizite zur Krisenbewdltigung zuldsst. Die er-
forderlichen Mehrheiten in den Parlamenten kénnte
man dadurch gewinnen, dass man fiir spédter einen
Tilgungsplan fiir die zusdtzlichen Defizite in Aussicht
stellt. Das wire allerdings der Anfang vom Ende einer
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Graphik 5

UbermiRige Defizite in einer Abschwungphase - von der Schuldenbremse vorgeschriebene Haushaltskiirzungen,

2009, in Prozent des BIP
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Beispielrechnung des Autors fiir das Jahr 2009. Nicht abgebildet sind Mitgliedstaaten mit ausgeglichenen Haushalten/

ohne strukturelle Defizite.

GR = Griechenland; Irl = Irland; Spa = Spanien; VK = Vereinigtes Kénigreich; PT = Portugal; SK = Slowakei; Lit = Litauen;
PL = Polen; Lett = Lettland; FR = Frankreich; Bel = Belgien; CY = Zypern; CZ = Tschechien; EA = Eurozone; AT = Osterreich;
NL = Niederlande; SL = Slowenien; IT = Italien; MT = Malta; D = Deutschland; HU = Ungarn

Quelle: wie Graphik 3, Tabellen 79-109.

regelgebundenen Fiskalpolitik und wiirde eine Unter-
wanderung der Idee der Schuldenbremse bedeuten.

Aber selbst wenn man auf die Einfiihrung einer
Ausnahmeklausel verzichten wiirde, miissten die
Mitgliedstaaten nach den Vorschriften der DSB die
Defizitiiberschreitung auf das Ausgleichskonto tiber-
tragen. Nur wiirde im Falle einer langen Phase gerin-
gen Wachstums der Negativbetrag des Ausgleichs-
kontos immer weiter anschwellen, da ein Abbau nur
in »gutenc Jahren erforderlich ist. Ferner muss der
Abbau nur mit madRigen Schritten vonstattengehen, so
dass die Zunahme der Verschuldung kaum gebremst
weitergehen wiirde.

Ein Problem stellt sich, wenn sich am Ende des Kon-
junkturzyklus Defizite und Uberschiisse nicht voll-
standig aufgehoben haben. Ist eine solche Symmetrie
ndmlich nicht gegeben, sind die nicht abgetragenen
konjunkturellen Defizite als strukturelle Defizite zu
behandeln."” Sind sie gréRer als 1 Prozent des BIP,
miissen nach den Regeln der DSB Schritte zum Abbau

12 Darauf hat bereits sehr friith das Institut fiir Makro6kono-
mie und Konjunkturforschung (IMK) hingewiesen, vgl. Gustav
A. Horn/Torsten Niechoj/Christian R. Proano/Achim Truger/
Dieter Vesper/Rudolf Zwiener, Die Schuldenbremse — eine Wachs-
tumsbremse?, Diisseldorf: IMK, Juni 2008, S. 9 (IMK Report 29),
<www.boeckler.de/pdf/p_imk_report_29_2008.pdf>.
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getdtigt werden. Auch fiir diesen Fall wiirde die bereits
vorgeschlagene Obergrenze fiir strukturelle Defizite
von 1,5 Prozent die Gefahr einer iiberzogen aktivisti-
schen Politik bannen. "

In der Tat: Wéahrend des letzten Konjunkturzyklus
2000 bis 2008 haben sich Auf- und Abschwung in
einigen Mitgliedstaaten und damit die positiven und
negativen Potentialliicken nicht vollstindig ausgegli-
chen. Nach der Formel der Schuldenbremse ergidbe
sich in einer solchen Situation ein Haushaltsdefizit
oder -tiberschuss, das bzw. der nun - da der Zyklus zu
Ende ist - als strukturell zu verbuchen ware. Welcher
Saldo sich fiir einige Linder der Eurozone am Ende
des Konjunkturzyklus im Jahr 2008 errechnet, ist in
Tabelle 2 dargestellt. Der Einfachheit halber werden
neben der EU als Ganzes und dem Eurogebiet nur die
hochverschuldeten Mitgliedstaaten bzw. Regionen be-
trachtet. Deutschland, das bei EU-weiten Vergleichen
als Benchmark dient, ist ebenfalls aufgefithrt. Am
Ende des Konjunkturzyklus ergibt sich fiir Deutsch-
land, Belgien, Italien, Portugal sowie fiir die EU als

13 Eine Nettoliicke am Ende des Zyklus bedeutet ferner, dass
sich das Potentialwachstum verlangsamt hat. Das unter-
streicht die Schwierigkeiten, die mit der exakten Defizit-
ermittlung zusammenhédngen.



Ganzes ein unerwartetes strukturelles Defizit. Da man
dieses mit den erlaubten 0,35 Prozent des BIP verrech-
nen muss, schmalert es die fiskalische Mandvrierfdhig-
keit der Regierungen noch mehr (vgl. Tabelle 2, rechte
Spalte: Beispielsweise hat Deutschland von den er-
laubten 0,35 Prozent bereits 0,26 Prozentpunkte
verbraucht. Sein effektiver fiskalpolitischer Spielraum
belduft sich dann nur noch auf 0,09 Prozent des BIP).

Tabelle 2

Umwandlung konjunktureller Defizite in strukturelle
am Ende des Konjunkturzyklus 2000-2008 am Beispiel
der hochverschuldeten Mitgliedstaaten sowie
Deutschlands, in Prozent des BIP

Land Summe der jdhrlichen Struktureller Saldo
Potentialliicken am Ende des Zyklus

Deutschland -1,6 -0,26

Belgien -0,5 -0,09

Griechenland +6,8 +2,92

Irland +11,6 +4,64

Italien -0,5 -0,25

Portugal -2,5 -1,13

Euroraum +0,1 +0,05

EU15 +0,2 +0,10

EU -0,3 -0,13

Minus = Defizit; Plus = Uberschuss.

Erlduterung: Am Ende des Konjunkturzyklus diirfte es nach dem
Konzept der Schuldenbremse keine Potentialliicke geben, denn
die negativen Potentialliicken in Rezessionsphasen miissten von
positiven in Aufschwungphasen ausgeglichen werden. Negative
Potentialliicken am Ende des Konjunkturzyklus sind somit ein
Hinweis darauf, dass die gemeldeten Defizite struktureller Natur
sind, und indizieren eine langfristige Verlangsamung des BIP-
Wachstums. Die in der rechten Tabellenspalte dargestellten
Werte errechnen sich aus der fiir die acht Jahre summierten
Potentialliicke multipliziert mit den Budgetsensitivititen nach
Mitgliedstaat.

Quelle: Wie Graphik 3.

Damit sind die wesentlichen Schwéchen der DSB
umrissen:

» Ihre Formel ist so komplex, dass bereits geringe
statistische Ungenauigkeiten betrdchtliche Rechen-
fehler auslésen konnen.

Die DSB unterstellt, dass die Budgetsalden tiberwie-
gend, ja fast ausschlief3lich, konjunkturell bedingt
sind, und gewédhrt dem Haushalt nur einen engen
Spielraum fiir ein strukturell bedingtes Defizit.

» Eine rasche Einfithrung der DSB ist nur in Mitglied-
staaten mit geringen Haushaltsdefiziten sinnvoll.

Die deutsche Schuldenbremse

Fiir alle anderen sind lange Ubergangsphasen
erforderlich. In jenen Lindern, in denen in den
2000er Jahren die Haushaltsdefizite grof? waren,
hat es an der strukturellen Komponente gelegen,
wihrend die konjunkturelle Komponente eher
gering ausgefallen ist. Die DSB setzt der Fiskalpolitik
enge Grenzen, weil alle Defizite, die tiber die Kon-
junkturkomponente hinausgehen, als strukturell
identifiziert werden. Sofern sie grofRer als die er-
laubten 0,35 Prozent des BIP sind, miissen die Regie-
rungen zusdtzliche fiskalische Anstrengungen —
mit prozyklischen Auswirkungen — unternehmen.
Es ist unklar, warum die Obergrenze fiir strukturel-
le Defizite bei nur 0,35 Prozent des BIP liegen soll.
Die deutsche Schuldenbremse funktioniert zwar
besser in »guten« Phasen, in Perioden mit midRigem
oder gar riickldufigem Wachstum diirfte sie da-
gegen mit erheblichen Konsolidierungsanstrengun-
gen verbunden sein. So konnte es dazu kommen,
dass die MaRnahmen zur Defizit- und damit Schul-
denstandreduzierung, die die DSB erzwingt, die
Gesamtnachfrage und damit das Wachstum selbst
schwichen, was weitere Konsolidierungsbemiihun-
gen erfordern wiirde. Je nach Einkommensmultipli-
kator — zwischen 2 und 2,5 in der EU — wiirde dann
unter sonst gleichen Bedingungen jede eingesparte
Defizitmilliarde je nach Mitgliedstaat 2 bis 2,5 Mil-
liarden an BIP-Verlust bedeuten, was wiederum die
Haushaltseinnahmen um bis zu 1,25 Milliarden
Euro' driicken wiirde - ein Teufelskreis.

Waihrend einer linger andauernden Krise mitisste
die DSB wegen der prozyklischen Wirkung ihrer
Bestimmungen auRer Kraft gesetzt werden. Das
allerdings wire gleichbedeutend mit der Aufgabe
der Idee eines solchen Mechanismus. Denn Schul-
denbremsen machen nur Sinn, wenn sie keine
Schonwettersysteme sind, sondern sich in schwie-
rigen Situationen bewdhren.

Das hinter der DSB stehende Konzept vertraut zu
stark auf die Annahme, dass sich Auf- und Ab-
schwung tiber den Zyklus die Waage halten, das
heif3t dass akkumulierte Defizite iiber spidtere Mehr-
einnahmen wieder abgebaut werden.

14 Bei einer angenommenen Steuer- und Abgabenquote von
hochstens 50 Prozent des BIP.
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Die Schweizer Schuldenbremse:
Stirken und Schwichen

Angesichts solcher Unzuldnglichkeiten der deutschen
Schuldenbremse stellt sich die Frage nach Alternativ-
konzepten. Ein dem DSB dhnliches Modell ist die eben-
falls verfassungsrechtlich verankerte Schweizer Schul-
denbremse (SSB)."

Die SSB ist unter anderem auch deshalb interes-
sant, weil sie seit fast zehn Jahren im Einsatz ist und
es bereits empirische Erkenntnisse tiber ihre Wirkung
gibt. Sie kann der Gruppe der automatisch agierenden
Bremsmechanismen zugeordnet werden und diente
der DSB als Vorbild; ferner wurde sie in einer Studie
des Osterreichischen Finanzministeriums auch fiir

Osterreich empfohlen.'® Auch wenn die SSB praktisch
keine strukturellen Defizite erlaubt, berticksichtigt sie
doch, dass solche Defizite jederzeit entstehen kénnen
und bietet dem Fiskus groRere Spielrdume bei ihrem
Abbau.

Um Zweifel zu zerstreuen, dass die SSB wegen ihrer
einfacheren Konstruktion vielleicht schlechtere Resul-
tate liefert als die diffizilere DSB, wurde sie fiir die
vorliegende Untersuchung mit reellen Daten nach
Mitgliedstaaten getestet (vgl. die detaillierten Ergeb-
nisse im Anhang, Tabellen A4, A5 und A6). Konkret
wurde die Wirkung der SSB wie im Falle der DSB unter
den Bedingungen einer Phase schnellen Wachstums
(2007), einer Rezessionsphase (2009) und schlieRlich
eines durchschnittlichen Jahres mit geringen Poten-

Infobox 2
Der Konstruktionsmechanismus der SSB

Die Schweizer Schuldenbremse zielt auf einen
ausgeglichenen Haushalt ab. Sie ldsst nach einer
simplen Formel im Unterschied zur DSB nur kon-
junkturell bedingte Defizite zu. Etwaige ungewollt
auftretende strukturelle Defizite werden nach
einem konkreten Schema eliminiert. Im Vergleich
zur DSB ist sie etwas flexibler, da sie die Ober-
grenze der strukturellen Neuverschuldung groR-
ziigiger ansetzt. Sie 16st somit keine hektischen
haushaltspolitischen MaRnahmen mit damit ein-
hergehenden Wachstumsstérungen aus.
Grundlage des Konzepts der SSB ist dhnlich wie
auch bei der DSB die jdhrliche BIP-Potentialliicke,
mit deren Hilfe ein Potentialindex (k-Faktor) berech-
net wird. Er simuliert die aktuelle konjunkturelle
Lage der Wirtschaft: Ist der Index grof3er als 1, liegt
eine rezessive bzw. Schwachephase vor, ist er klei-
ner, befindet sich die Wirtschaft im Aufschwung.
AnschlieRend werden die Indizes mir der geschitz-
ten Steuer- und Abgabenquote im neuen Haushalts-
jahr multipliziert, um das Ausgabenlimit zu ermit-
teln. Die Differenz zwischen dem Ausgabenlimit
und der geschitzten Steuer- und Abgabensumme

ist der von der SSB zugelassene konjunkturelle
Budgetsaldo. Er kann in der Form eines Defizits
oder eines Uberschusses vorliegen; mittelfTistig
sollten sich beide ausgleichen, so dass keine weite-
ren Schulden gemacht werden miissen. Fehler bei
der Schitzung der Einnahmen, die fast unvermeid-
lich auftreten, werden dhnlich wie im Fall der DSB
mit Hilfe eines Ausgleichskontos ex post korrigiert.
Ferner werden auf das Ausgleichskonto unbeab-
sichtigte strukturelle Defizite eingetragen, sofern sie
eine Obergrenze von 6 Prozent der Budgetausgaben
des Vorjahres tiberschreiten. In diesem Fall ver-
langt die SSB einen Abbau binnen drei Jahren.

Die SSB ist im Vergleich zur DSB insofern ein-
facher konstruiert, als hier nur ein Indikator - die
Potentialliicke — mit Fehlern behaftet sein kann,
widhrend bei der DSB die sogenannten Budget-
sensitivititen hinzukommen. Gleichwohl liefert
sie dhnlich prézise Ergebnisse wie die komplizier-
tere DSB. Mehr noch, die SSB scheint weniger pro-
zyklisch zu wirken, da sie grofRere fiskalische Frei-
rdume gewdhrt.

15 Fiir eine detaillierte Beschreibung und Testergebnisse vgl.
Frank Bodmer, »The Swiss Debt Brake: How It Works and
What Can Go Wrongg, in: Schweizerische Zeitschrift fiir Volkswirt-
schaft und Statistik, 142 (2006) 3, S. 307-330, <www.sjes.ch/
papers/2006-11I-1.pdf>.
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16 Peter Brandner/Helmut Frisch/Bernhard Grossmann/Eva
Hauth, »The Swiss Debt Brake: An Implementation Proposal
for Austria¢, in: WKO. Wirtschaftspolitische Blitter (Wien), (2006)
1, <www.staatsschuldenausschuss.at/en/img/debt_brake_
tcm164-43446.pdf>.




Die Schweizer Schuldenbremse: Stirken und Schwichen

Graphik 6
Die Schweizer und die Deutsche Schuldenbremse im Vergleich: Von beiden Instrumenten erlaubte konjunkturelle
Defizite in 25 Mitgliedstaaten*, am Beispiel des Jahres 2011, in Prozent des BIP
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* Ohne Bulgarien und Ruminien, fiir die noch keine Budgetsensitivititen vorliegen.

DSB = Deutsche Schuldenbremse

D = Deutschland; Bel = Belgien; Spa = Spanien; AT = Osterreich; CZ = Tschechien; DK = Didnemark; Est = Estland;

GR = Griechenland; FR = Frankreich; Irl = Irland; IT = Italien; CY = Zypern; Lett = Lettland; Lit = Litauen; LU = Luxemburg;

HU = Ungarn; MT = Malta; NL = Niederlande; PL = Polen; PT = Portugal; SL = Slowenien; SK = Slowakei; Fin = Finnland;

Swe = Schweden; VK = Vereinigtes Kénigreich

Quelle: Eigene Berechnungen auf der Grundlage von EU Commission, European Economy Series, Statistical Annex, Frithjahr 2011,
Tabellen 79-109, <http://fec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2011/pdf]2011-05-13-stat-annex_en.pdf>.

tialliicken (2011) gepriift. Erwartungsgemdl sind die
Ergebnisse praktisch identisch mit den von der DSB
zugelassenen konjunkturellen Defiziten (vgl. Gra-
phik 6): Beide Mechanismen arbeiten dhnlich prézise.
Lediglich in zwei Féllen ergeben sich gréf3ere Ab-
weichungen im ermittelten Saldo zwischen der SSB
und der DSB, was auf statistische Ungenauigkeiten
zurlickgefithrt werden kann.

Der grofite Unterschied zwischen den beiden Schul-
denbremsen besteht im Umgang mit strukturellen
Defiziten bzw. Uberschiissen (Abweichungen der Ist-
Finanzierungssalden von den ermittelten zuldssigen
Salden). Die SSB ldsst dem Finanzminister mehr Zeit
und Spielraum fiir deren Abbau, indem sie bei leich-
ten strukturellen Defiziten zundchst keinen Hand-
lungsbedarf vorsieht. Erst wenn sich diese auf 6 Pro-
zent der Gesamtausgaben des Staates aufsummiert
haben, muss der dariiberliegende Betrag abgebaut
werden. Damit gewdhrt die SSB einen ausreichenden
Spielraum fiir strukturell bedingte Defizite in Hohe

von etwa 3 Prozent des BIP'” - ein Vielfaches der von
der DSB zugelassenen Obergrenze fiir diese Form der
Verschuldung.

Wenn die SSB zuverldssig genug arbeitet, dafiir aber
einfacher gestaltet ist, war es dann richtig, dass sich
Deutschland fiir eine Schuldenbremse mit kompli-
zierter Mechanik entschieden hat? Und was sollte den
restlichen EU-Mitgliedstaaten geraten werden an-
gesichts der Tatsache, dass sie noch keine endgiiltige
Entscheidung gefillt haben, welchem Modell sie den
Vorzug geben sollen?

Die Antwort hingt von der spezifischen Defizit- und
Verschuldungslage des betreffenden Mitgliedstaats ab.
Die deutsche Schuldenbremse erzwingt rasche Fort-
schritte in Staaten mit bereits guter Budgetdisziplin,
in denen die strukturellen Defizite ohnehin nicht
grof sind. Dort bietet die DSB eine Gewdhr, dass es
auch langfristig so bleibt. Die Schweizer Schulden-

17 Je nach Abgabenquote (zum Beispiel 40%, 45% und 50%)
kann der Spielraum bis zu 3% des BIP betragen: 6%"50% = 3%;
6%"45% = 2,7% und 6%*40% = 2,4% des BIP.
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bremse ist »weicher« als die DSB, so dass der Abbau der

offentlichen Schuld unter ihrem Regime etwas lang-
samer verlduft. Fiir Linder mit anfianglich grof3en
strukturellen Defiziten ist die SSB wohl besser ge-
eignet, da der Defizitabbau nicht mit dem Preis einer
tiefen Rezession bezahlt werden muss.

Die Weltbank-Schuldenbremse:
Starken und Schwiachen

Auch bei dem von Okonomen der Weltbank entwi-
ckelten Modell einer Schuldenbremse (WBS) handelt
es sich um einen »Bremsautomaten«: Der Mechanis-
mus soll aufgrund seiner gesetzlichen Verankerung

weitgehend verhindern, dass die Politik willkiirlich in
den Haushaltsprozess eingreift. Die WBS kann als eine
»Light-Variante« der SSB bezeichnet werden. Ihre
O6konomische Funktionsweise ist identisch mit der der
SSB, ihre Handhabung ist hingegen noch einfacher.
Das macht sie interessant fiir Schwellenldnder und fir
einige neue EU-Mitgliedstaaten. Die WBS erspart ihnen
ndmlich die bei der deutschen und auch der Schwei-
zer Schuldenbremse erforderlichen komplizierten
Indikatoren wie Budgetsensitivititen und/oder Poten-
tialliicken. Die WBS ist mittlerweile in Bulgarien im
Einsatz, wo sie vom ehemaligen Weltbank-Okonomen
und gegenwairtigen Finanzminister Simeon Djankov
in Sofia durchgesetzt wurde. Damit ist Bulgarien der
zweite EU-Mitgliedstaat mit einer gesetzlich imple-

Infobox 3
Der Konstruktionsmechanismus der WBS

Die WBS beruht dhnlich wie die DSB und die SSB
auf der Idee einer antizyklischen Fiskalpolitik. In
ihrem Fokus stehen Verdnderungen der Einnahme-
seite des konsolidierten Staatshaushalts (des Gesamt-
haushalts aller Gebietskorperschaften), wihrend
unterstellt wird, dass die Ausgabenseite als BIP-
Anteil, das heif3t die Staatsquote, relativ stabil ist.
Entsprechend ist jede Verdnderung der Ausgaben
in Prozent des realen BIP des laufenden Jahres der
Haushaltsiiberschuss bzw. das Defizit, um welche
die Budgetsalden des Vorjahres korrigiert werden
miissen (vgl. Beispielrechnung unten).

Je nach nationaler Spezifik konnen Obergrenzen
fiir die Gesamtverschuldung als BIP-Anteil gesetzt
werden. Fir viele neue Partnerstaaten der EU ist
eine maximale Schuldenquote von 40 bis 45 Pro-
zent angemessen, da ihre Staatsquoten kleiner sind
als jene der meisten dlteren Mitglieder. Damit ist
die Budgetbelastung mit dem Schuldendienst auch
tragfahiger. Der Parameter der Staatsquote ldsst
sich aus einem langjdhrigen Durchschnitt ableiten.
Der Einfachheit halber kann eine maximale Netto-
neuverschuldung von 3 Prozent des BIP gewdhlt
werden. Dieser Indikator entspriache exakt dem
Maastricht-Stabilitdtskriterium.

Das Konzept der WBS unterscheidet nur implizit
zwischen konjunktureller und struktureller Ver-
schuldung, indem die Budgetergebnisse des Vor-
und des laufenden Haushaltsjahres saldiert wer-
den. Weicht der Saldo von Null ab, handelt es sich

um eine strukturelle Komponente. Die Obergrenze von
3 Prozent des BIP macht die WBS »weicher« als die
DSB und die SSB, ihre Effekte sind folglich weniger
prozyklisch. Die Maastricht-Defizitgrenze ist in
Lindern mit hoherem (aufholendem) Wachstum
relativ einfach einzuhalten, so dass die WBS in der
fiskalpolitischen Praxis (neuer Mitgliedstaaten)
nicht rigide wirkt.

Das Schuldenbremsenmodell der Weltbank setzt
eine stabile Ausgabequote voraus, die stets dem BIP-
Wachstum folgt. Dies ist aber nur gegeben, wenn
die Elastizitdt der Steuereinnahmen in Abhingig-
keit vom BIP-Wachstum immer 1 ist. (Kurzfristig ist
das nie der Fall; langfristig wachsen aber die Aus-
gaben mit einer dhnlichen Rate wie das BIP). Die
WBS verrechnet die Defizite bzw. Uberschiisse des
laufenden Jahres voll mit dem Budgetsaldo des
Vorjahres. Hatte das Vorjahr mit einem Defizit
abgeschlossen und liegt im laufenden Jahr ein BIP-
Wachstum vor, gleichen es die daraus resultieren-
den Uberschiisse (weitgehend) aus.

Umgekehrt diirfen im Abschwung die Defizite
des laufenden Jahres zu jenen des Vorjahres addiert
werden. Allerdings darf iiber die Jahre die (3-
Prozent-)Obergrenze der Nettoneuverschuldung
nicht verletzt werden. In diesem Falle wird die
Schuldenbremse aktiviert: Das Defizit des aktuellen
Jahres muss dann so weit gekiirzt werden, dass die
Maastricht-Schwelle nicht tiberschritten wird.
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Beispiele
1:Im Jahr t+1: Ausgangsdaten: Staatsquote 37 Pro-
zent; reales BIP-Wachstum 3,5 Prozent; Defizit des
Vorjahres -3,0 Prozent.
Berechnung des zyklischen Saldos: 37 Prozent des
BIP mal 3,5 Prozent = 1,3 Prozent. Berechnung des
strukturelles Defizits im laufenden Jahr:

-3,0+1,3 =-1,7 Prozent des BIP.
2:Im Jahr t+2: Ausgangsdaten: Staatsquote 37 Pro-
zent; reales BIP-Wachstum 3,5 Prozent; Defizit aus
t+1 -1,7 Prozent.
Berechnung des zyklischen Saldos: 37 Prozent des
BIP mal 3,5 Prozent = 1,3 Prozent. Berechnung des
strukturelles Defizits im laufenden Jahr:

-1,7+1,3 =—0,4 Prozent des BIP.

Bei anhaltendem Wachstum verschwindet das
strukturelle Defizit und es kann sich in einen struk-
turellen Uberschuss (Vermdgen) verwandeln.
3:Im Jahr t+2: Ausgangsdaten: Staatsquote 37 Pro-
zent; reales BIP-Wachstum -3 Prozent; Defizit aus
t+1 -2,2 Prozent.

Berechnung des zyklischen Saldos: 37 Prozent des
BIP mal -3 Prozent = 1,1 Prozent. Berechnung des
strukturellen Defizits im laufenden Jahr:

-2,2-1,1 =-3,3 Prozent des BIP.

Erlaubt sind aber nur 3,0 Prozent: Entsprechend
miissen Sofortmafnahmen zum Defizitabbau in
Hohe von 0,3 Prozent des BIP eingeleitet werden.

mentierten Schuldenbremse vom Typus der Brems-
automaten.'®

Ahnlich wie der Schweizer Mechanismus arbeitet
auch die Schuldenbremse der Weltbank vergleichs-
weise weich. Sie verspricht einen kontinuierlichen
Schuldenabbau ohne zugleich das BIP-Wachstum
negativ zu beeintriachtigen. Vorteilhaft bei der WBS

ist, dass sie noch einfacher konstruiert ist als die Kon-
kurrenzmodelle. Wie bei der DSB liegen bislang aller-

dings noch keine langfristigen Erfahrungswerte mit

der WBS vor. Bisher kommt sie in nur einem Mitglied-
staat — Bulgarien - zur Anwendung, und es bleibt wie

im Fall der DSB abzuwarten, wie sie sich bewdhrt.

18 »Bulgaria Mulls >Financial Pactc to Buttress Stability«,

EUbusiness (online), 22.2.2011, <www.eubusiness.com/news-eu/

bulgaria-finance.8q3>.
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Zum Fur und Wider von Schuldenbremsen in den

EU-Mitgliedstaaten

Die bisherigen Uberlegungen zeigen, dass Schulden-
bremsen aufgrund ihres Konstruktionsmechanismus
nicht bedingungslos die Erwartung erfiillen, die
Schuldenquote sozusagen »zum Nulltarif« zurtick-
zufithren. Der Einsatz einer solchen Fiskalregel kann
nur befiirwortet werden, wenn ihre Bremskraft genau
justiert ist. So einfach das klingt, so wenig Versuche
hat es bislang gegeben, eine gut dosierte Schulden-
bremse im praktischen Budgetprozess einzusetzen.
Lediglich zwei Industrieldnder - die Schweiz und
Deutschland - haben eine gegen politische Eingriffe
weitgehend immune Schuldenbremse implementiert.
Waihrend die mehrjdhrigen Erfahrungen mit der
Wirkungsweise der SSB weitgehend als positiv zu
bewerten sind, wird die DSB ihre Effekte erst ab 2016
entfalten. Somit ist die Schuldenbremse bislang in
erster Linie ein akademisches Konzept. Auch wenn
mittlerweile eine Vielzahl an Modellrechnungen
vorliegt, iiberrascht es nicht, dass die EU-Mitglied-
staaten angesichts der begrenzten Erfahrungswerte
zOgern, selbst eine Schuldenbremse einzufiihren.
Denn auch solche Ex-ante-Modellrechnungen liefern
abhingig von den angenommenen Rahmenbedingun-
gen unterschiedliche Ergebnisse, die fiir die Diskus-
sion tiber das Institut der Schuldenbremse im All-
gemeinen und iiber die Auswahl eines solchen Mecha-
nismus im Besonderen je nach Argumentations-
interesse verwendet werden kénnen. Auch die mit
diesen Rechnungen ermittelten strukturellen Defizite
und der festgelegte Zeitrahmen fiir ihren Abbau be-
ruhen lediglich auf Schitzungen. Uberdies bleiben in
allen drei Schuldenbremsmodellen zahlreiche Fragen
unbeantwortet. So ist beispielsweise bei der DSB
nicht klar, warum die Obergrenze ausgerechnet bei
0,35 Prozent des BIP liegen soll. Das Ausgleichskonto
der DSB darf nur bis zu 1,5 Prozent des BIP akkumu-
lieren, was nach aller Erfahrung gering erscheint — in
Rezessionsphasen waren, wie bereits kommentiert,
die strukturellen Defizite meistens deutlich groRer.
Genauso unklar ist, warum die SSB ein Abschmelzen
der auf dem Ausgleichskonto akkumulierten Defizite
binnen drei Jahren verlangt.

Eine zweite wesentliche Ursache fiir die zogerliche
Haltung der meisten Mitgliedstaaten ist die begriinde-
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te Sorge, dass die Schuldenbremse prozyklische

Effekte zeitigen konnte. Dies gilt insbesondere fiir die

DSB, die als besonders streng zu qualifizieren ist. Die

in Bulgarien zum Einsatz kommende Weltbank-Schul-

denbremse ist zwar mit ihrer groReren Nachsicht
gegentiber strukturellen Verschuldungen etwas
flexibler. Allerdings verlangt sie beim Uberschreiten
der Obergrenze (von 3 Prozent des BIP) eine radikale

Defizitreduzierung, was in einer langen Rezessions-

phase durchaus prozyklisch wirken wiirde.

Damit ist die zentrale Schwiche der meisten so-
genannten Bremsautomaten angesprochen: Sie zielen
darauf ab, schiddliche Eingriffe der Politik von vorn-
herein auszuschliefRen. Die Konstrukteure solcher
fiskalischen Mechanismen sind daher bestrebt, die
kritischen Schwellen der strukturellen Neuverschul-
dung knapp zu halten, um sich von der bisherigen
Pfadabhéngigkeit zu 16sen. Dabei kann nicht pro-
gnostiziert werden, wie die Wirkung ausfillt. Zwei
kontrére Effekte sind denkbar sind:

1) Die Schuldenbremse stoppt die Pfadabhéngigkeit
der Fiskalpolitik und eliminiert die strukturellen
Defizite; dabei 16st sie eine schwere Rezession aus.

2) Die Schuldenbremse wirkt nicht wachstums-
hemmend, scheitert aber an der Aufgabe, die Schul-
denquote zu senken.

Eine iiberschldgige Rechnung am Beispiel Griechen-
lands, dem ersten insolventen EU-Mitglied, und
Ungarns, dem neuen Mitgliedstaat mit anhaltend
hohen Haushaltsdefiziten, soll das demonstrieren.

Modellrechnung Griechenland

Hatte Athen, beispielsweise aufgrund einer Empfeh-
lung aus Briissel, ab 2000/01 eine Schweizer Schulden-
bremse zum Einsatz gebracht, wire das Land wegen
des massiven Einbruchs der o6ffentlichen Nachfrage,
den die Regel quasi verordnet hitte und der von der
privaten und der Exportnachfrage nicht hitte auf
gefangen werden konnen, in eine Wirtschaftskrise
geschlittert. Das hétte dieses Instrument in Griechen-
land politisch inakzeptabel gemacht, weil es angesichts
der grof3en strukturellen Defizite zu jener Zeit auf die



Modellrechnung Ungarn

Tabelle 3
Griechenland - Wirkung einer automatischen Schuldenbremse auf das Wirtschaftswachstum bei hohen
strukturellen Defiziten, in Prozent des BIP

Strukturelles Ausgleichs- Ist-Ausgaben  Zuldssige Abziiglich 1/3  Ausgaben- BIP-Riickgang

Defizit im Jahrt  konto im Jahr im Jahr t+1 Ausgaben Kontroll- riickgang im Jahr t+1
t+1 kontobetrag

6,0 3,6 45,3 39,4 38,2 -7,1 -6,9

Am Beispiel der SSB.

Quelle: Eigene Berechnungen auf der Grundlage von EU Commission, European Economy Series, Statistical Annex, Frithjahr 2011,
Tabelle 83, <http://ec.europa.eufeconomy_finance/publications/european_economy/2011/pdfj2011-05-13-stat-annex_en.pdf>.

Tabelle 4
Ungarn - Zulissige Defizite, gemeldete Haushaltsdefizite und erforderliche strukturelle Konsolidierung
unter der WSB, 2000-2012, in Prozent des BIP

BIP-Wachstum  Ausgaben  Konjunktureller ~ Konsolidierter  Ist-Saldo  Zu eliminierendes

Budgetsaldo im  Saldo im strukturelles
Jahrt Jahr t+1 Defizit

2000 4,9 46,7 2,3 -3,0

2001 3,8 47,2 1,8 41 -4,0 -81

2002 41 51,2 2,1 3,9 -8,9 -12,8

2003 4,0 49,4 2,0 41 -7,2 -11,3

2004 4,5 48,7 2,2 4,2 -6,4 -10,6

2005 3,2 50,2 1,6 3,8 -7.9 -11,7

2006 3,6 52,0 1,9 3,5 -9,3 -12,8

2007 0,8 50,0 0,4 2,3 -5,0 -7.3

2008 0,8 48,9 0,4 0,8 -3,7 -4,5

2009 6,7 50,6 -3,4 -3,0 -4,5 -1,5

2010 1,2 48,8 0,6 -2,8 -4,2 -1,4

2011 2,7 50,4 1,4 1,9 1,6 -0,3

2012 2,6 45,3 1,2 2,5 -3,3 -5,8

Quelle: Eigene Berechnungen (2011 und 2012 Schétzung) auf der Grundlage von EU Commission, European
Economy Series, Statistical Annex, Frithjahr 2011, Tabelle 103,
<http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2011/pdf/2011-05-13-stat-annex_en.pdf>.

griechische Wirtschaft wie eine Vollbremsung gewirkt Ungarn wies dhnlich wie Griechenland in den

hitte. Bereits im ersten Jahr nach der Einfiihrung
wadre die Gesamtnachfrage um knapp 7 Prozent zu-
riickgegangen (siehe Tabelle 3, rechte Spalte).

Modellrechnung Ungarn

Ungarn ist der einzige neue EU-Mitgliedstaat mit
chronischen Haushaltsproblemen. Budapest ist zwi-
schen 2001 und 2011 immer wieder an dem Versuch
gescheitert, seinen Haushalt ins Gleichgewicht zu
bringen (siehe Tabelle 4, vorletzte Spalte).

2000er Jahren besonders hohe strukturelle Defizite
auf, weshalb die Vermutung begriindet ist, dass das
hohe Wachstum erst durch die hohen Staatsausgaben
moglich wurde. Eine Schuldenbremse - hier getestet
mit der WBS - hitte zwar einen Anstieg der Schulden
verlangsamt, gleichzeitig jedoch das Risiko einer
Rezession heraufbeschworen (vgl. Graphik 7, S. 24).
Nur wenn der von der Schuldenbremse ausgeldste
Riickgang der offentlichen Nachfrage an anderer
Stelle zur Hélfte kompensiert wiirde (beispielsweise
von einer anziehenden privaten Nachfrage), wire das
BIP-Wachstum positiv geblieben, wenn auch hinter
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dem tatsdchlichen Wachstum der Jahre 2000-2012.
Wohlgemerkt, ist dies eine ausgesprochen positive
Annahme.

Graphik 7
Ungarn: Tatsdchliche und theoretische* Schuldenquote
2000-2012, in Prozent des BIP

100

80
Ist-Schuldenquote \

Schuldenquote mit Schuldenbremse

60

40 T T — T —T T —T —T ]
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

* Annahme: Offentlicher Nachfrageriickgang nur zu 50 Prozent
von Privatverbrauch kompensiert. 2011 und 2012 Schitzung.

Quelle: Eigene Berechnungen, siehe Tabelle 4.
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Ein Modell fiir die EU: Schuldenbremse mit Flexibilitit

Ein Nachteil aller Schuldenbremsen - egal, ob es sich
um das deutsche, das Schweizer oder das Weltbank-
Modell handelt - ist, dass sie den Zusammenhang
zwischen dem nominalen BIP-Wachstum einerseits
und der Nettoneuverschuldung andererseits praktisch
nur konjunkturell betrachten. Langfristig fithrt dies
zwar zu einer Eliminierung jeglicher Schuld. An-
gesichts der gegenwartigen Schuldenkrise und der
daran ankniipfenden Schwichephase der Wirtschaft
in vielen Mitgliedstaaten ist dies aber momentan
nicht das prioritdre Ziel. Fiirs Erste sollen Schulden-
bremsen lediglich die Schuldenquote senken, sie jedoch
nicht auf null reduzieren. Aus dem tiibertriebenen Be-
streben heraus, die Verschuldung zu tilgen, fixieren
die beschriebenen Bremsmechanismen geringe Ober-
grenzen fiir strukturelle Defizite. Das muss indes
nicht so sein, vor allem fiir schnell wachsende Okono-
mien sind sie nicht angemessen. Letztere sind ohne-
hin im Vorteil, weil sie keine rigorosen Schulden-
bremsen benotigen, um ihre 6ffentlichen Finanzen
auf eine nachhaltige Grundlage zu stellen. Umgekehrt
sind fiir Mitgliedstaaten mit schwachem Wachstum
Schuldenbremsen nur geeignet, wenn diese die Wirt-
schaft nicht weiter abwiirgen.

Folglich wird es kaum moglich sein, allen Mitglied-
staaten der Gemeinschaft eine tiberall gleich gut wir-
kende, EU-einheitliche Schuldenbremse zu empfehlen.
Angesichts der Tatsache, dass das Eurogebiet und die
EU aus 17 bzw. 27 zum Teil fundamental unterschied-
lichen Volkswirtschaften zusammengesetzt sind, in
denen Wachstumsraten, Schuldenquoten und fiska-
lische Traditionen stark voneinander abweichen, sind
Pauschallésungen nach dem Muster One-size-fits-all
kontraproduktiv. Auch die DSB, die SSB und die WBS
stiitzen sich auf die nationalen Erfahrungen Deutsch-
lands und der Schweiz sowie Bulgariens mit ihren
spezifischen 6ffentlichen Defiziten, Schuldenstinden
und Staatsquoten (dem von den Gebietskorperschaften
umverteilten Teil des BIP). Von einer »Vergemeinschaf-
tung« eines dieser Modelle ist somit abzuraten. Gleich-
wohl sollten die EU-Mitgliedstaaten die Idee einer
Schuldenbremse nicht von vornherein verwerfen, da
dieses Instrument den anderen Mechanismen einer
Schuldenbegrenzung oft iberlegen ist.

Um eine Schuldenbremsen-Kakophonie in der EU
und im Eurogebiet zu vermeiden und den Haushalts-
politikern in den Einzelstaaten groReren Bewegungs-
spielraum zu verschaffen, sollte sich die europdische
Fiskalpolitik darauf fokussieren, die Schuldenquote in
den Partnerldndern stetig, jedoch nicht radikal zu-
rickzufithren. Das Ziel einer kompletten Tilgung der
offentlichen Schuld sollte mittelfristig keine Rolle
spielen. Die Nettokreditaufnahme sollte an das zu
erwartende Wirtschaftswachstum im jeweiligen Mit-
gliedstaat gekoppelt werden. Damit wiirde sich die
fiskalische Manovrierfihigkeit am Zustand der natio-
nalen Wirtschaft orientieren und nicht an einer
starren Vorschrift:

Nettoneuverschuldung = Schuldenquote in Prozent des BIP
multipliziert mit der um mindestens zwei bzw. eineinhalb
Prozentpunkte verringerten nominalen BIP-Wachstumsrate:

d=D.(g-2) bzw. d = D.(g-1,5),

wobei d die Nettoneuverschuldung in Prozent des BIP,
D die Schuldenquote in Prozent des BIP und g die jihr-
liche BIP-Wachstumsrate in Prozent ist.
In Phasen schwachen Wachstums - zwischen 2 Pro-
zent (oder 1,5 Prozent) und 0 Prozent p.a. — soll gelten:
Nettoneuverschuldung = Schuldenquote in Prozent des BIP
multipliziert mit der nominalen BIP-Wachstumsrate:

d=D.g.

In Phasen negativen Wachstums, zum Beispiel
minus 1 Prozent, minus 2 Prozent usf,, soll gelten:

d =D.(g+2) bzw. d = D.(g+4), usf.

Letztere Formel soll den Haushaltspolitikern erlau-
ben, das Defizit auszuweiten, um dem BIP-Riickgang
mit Nachdruck entgegenzuwirken.

Folglich wird entsprechend dieser Flexibilitdtsregel
die Schuldenquote in Phasen eines raschen BIP-Wachs-
tums (mit einer Rate tiber der Rate des Potentialwachs-
tums) spiirbar verringert. In Phasen eines geringen
nominalen Wachstums (dann ist das reale Wachstum
in der Regel negativ) wird die Schuldenquote stabili-
siert oder sie steigt nur leicht. In Phasen einer schwe-
ren Krise wird die Schuldenquote ansteigen. Statis-
tisch ist letzterer Fall sehr selten: In den alten EU-
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Mitgliedstaaten ist das nominale BIP seit 1980 nur ein-
mal —und zwar 2009 - zuriickgegangen.

ODb von der nominalen Wachstumsrate zwei oder
eineinhalb Prozentpunkte abgezogen werden sollen,
wird vom Potentialwachstum abhédngen: Fiir langsam
wachsende Mitgliedstaaten mit einer Potentialrate
von 4 Prozent werden 1,5 und fiir schnell wachsende
Lander mit einer Potentialrate von 5 Prozent werden
zwei Prozentpunkte empfohlen.

Der Vorteil einer solchen Regel bestiinde in der
groReren Flexibilitdt, mit der die Mitgliedstaaten ihre
Staatshaushalte gestalten konnten. Der Nachteil ist
die langsamere Schuldenreduktion. Auflange Sicht ist
das jedoch kein Problem, da eine solcherart flexible
Schuldenbremse zwar eine allmédhliche, dafiir aber
storungsfreie und stetige Riickfiihrung der Schulden-
quote gewdhrleistet. Das Ziel einer Entschuldung
wiirde umgesetzt. Der beschriebene Mechanismus
vermeidet zugleich radikale Nachfrageschwankungen
und verhindert schéddliche BIP-Ausschlédge.

Die Wirksamkeit dieses fiskalpolitischen Instru-
ments soll anhand zweier hoch verschuldeter Mitglied-
staaten demonstriert werden, von denen der eine die
Gruppe der Linder mit aufholendem Wachstum, der
andere die der reifen Volkswirtschaften vertritt. Weil
die flexible Regel keinen grofRen fiskalischen Druck
erzeugt, wird angenommen, dass sich die Gesamt-
nachfrage zwar vom Offentlichen zum Privatsektor,
einschliefRlich des Exportsektors, verschiebt. Per Saldo
bliebe sie aber unverdndert. Aktuelle Beispiele fiir
Staaten, die beide auf eine lange Tradition hoher
Schuldenstdande zurtickblicken, sich aber in ihrer
Wachstumsdynamik unterscheiden, sind insbesondere
die Euroraum-Mitglieder Portugal und Italien.

Testfall Flexibilititsregel fiir Portugal
2000-2008

Vor dem Hintergrund der Schuldenkrise, die derzeit
(2011/12) in Portugal ein weiteres Epizentrum hat,
wurde getestet, ob eine beizeiten - etwa im Jahr 2000
- eingefiihrte Flexibilititsregel eine Uberschuldung
Lissabons verhindert hétte. Portugal war es in den
spdten 1990er Jahren gelungen, seine 6ffentliche
Schuld zu verringern, und es gab kaum Zweifel daran,
dass sich dieser Trend fortsetzen wiirde. 1999 iiber-
nahm das Land die gemeinsame europdische Wahrung
mit einer Schuldenquote von 51 Prozent.

Im Anschluss an den Beitritt zum gemeinsamen
Wihrungsraum begann die Schuldenquote allerdings
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wieder zu wachsen. Ab 2001 lagen die Wachstums-
raten der Schuld tiber den nominalen BIP-Wachstums-
raten. Das Fehlen einer Schuldenbremse fiithrte dazu,
dass die offentliche Hand durchweg hohere Kredite
aufnahm, als es 6konomisch gerechtfertigt gewesen
wadre (vgl. Tabelle 5, Spalten 2 und 3). Diese Praxis hielt
bis zur Finanzkrise an, in die Portugal mit einem mitt-
lerweile deutlich zu hohen Schuldenstand hineinging.

Tabelle 5

Portugal: Zuldssige und tatsdchliche Haushaltssalden
sowie strukturelle Defizite seit der Euro-Ubernahme,
in Prozent des nominalen BIP

Jahr Zuldssiger Saldo  Ist-Saldo  Davon
(- Defizit; strukturelles
+ Uberschuss) Defizit
2000 +1,2 -2,9 -4,1
2001 +1,0 -4,3 -5,3
2002 +0,5 -2,9 -3,4
2003 -0,5 -2,9 -2,4
2004 -0,6 -3,3 -2,7
2005 -0,9 -6,1 -5,2
2006 -0,9 -3,9 -3,0
2007 -0,7 -3,5 -2,8
2008 -0,5 -3,2 -2,7

Zulissiger Saldo ermittelt unter Anwendung der Flexibilitits-
regel.

Quelle: Eigene Berechnungen auf der Grundlage von EU Com-
mission, European Economy Series, Statistical Annex, Frithjahr 2011,
Tabelle 75, <http:/[ec.europa.eu/economy_finance/publications/
european_economy/2011/pdf/2011-05-13-stat-annex_en.pdf>.

Hitte Portugal in den betreffenden Jahren eine
Schuldenbremse mit der beschriebenen Flexibilitéts-
regel angewandt, wire wohl eine Stabilisierung oder
gar Senkung der Schuldenquote gelungen. Eine Bei-
spielrechnung verdeutlicht, dass dies selbst mit sehr
geringen Anstrengungen moglich gewesen wire. Um
dies zu belegen, wurden bei einem simulierten Einsatz
der Flexibilitdtsregel dem portugiesischen Fiskus
betrdchtliche strukturelle Defizite zugestanden. Damit
jedoch die Staatsfinanzen des Landes nachhaltig
bleiben, richtet sich die Hohe der strukturellen Ver-
schuldung nach der nominalen BIP-Wachstumsrate:
Das Wachstum der Nettoneuverschuldung liegt
immer um 3 Prozentpunkte darunter. Dazu kommen
die von der Bremse ohnehin zugelassenen konjunk-
turellen Budgetsalden.

Die Flexibilitdtsregel hdtte - obwohl ihre Bremskraft
unter den hier einberechneten portugalspezifischen



Parametern ohnehin bereits sehr sanft ist (sozusagen
eine »Flexibilititsregel light«) - bewirkt, dass die Schul-
denquote zwischen dem Beitritt zum Euroraum und
dem Ausbruch der Weltfinanzkrise um etwa 20 Pro-
zent reduziert worden wire (vgl. Graphik 8). Mit
einem kleineren Schuldenstand Ende 2008 hitte
Lissabon das Vertrauen der Finanzmarkte womoglich
nicht verloren, zumal eine gesetzlich implementierte
Schuldenbremse zusitzlich vertrauensbildend wirkt.

Graphik 8
Portugal: Tatséchliche Schuldenquote und Schulden-
quote mit Flexibilititsregel* 2000-2008, Prozent des BIP
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* Mit zuldssigem strukturellem Defizit um 3 Prozentpunkte
unter der BIP-Wachstumsrate.

Quelle: Eigene Berechnungen auf der Grundlage von Tabelle 87
der unter Tabelle 5 genannten Quelle.

Testfall Flexibilitéitsregel fiir Italien
2000-2008

Italien, neben Griechenland und Belgien ein weiterer
Mitgliedstaat des Euroraums mit einem zu hohen
Schuldenberg schon zum Zeitpunkt des Beitritts zum
gemeinsamen Wahrungsraum, weist derzeit ebenfalls
eine im EU-Vergleich sehr hohe Verschuldung in Rela-
tion zum BIP auf. Seit Ausbruch der Finanzkrise hat
sich Roms Schuldenquote stetig der kritischen Grenze
gendhert, ab der die Tragfdahigkeit der 6ffentlichen
Finanzen von den Anlegern in Frage gestellt wird."
Das wire wohl nicht der Fall, hitte das Land 2000/01
eine Schuldenbremse mit Flexibilitdtsregel implemen-
tiert; dann wére die Vorkrisenverschuldung geringer

19 Die kritische Grenze errechnet sich nach der Formel
»Zinsdienst = BIP-Wachstumsrate + Primdriiberschiisse des
Haushalts«. Rom hat sie im Herbst 2011 bereits erreicht.

Testfall Flexibilitédtsregel fiir Italien 2000-2008

und die krisenbedingten Budgetdefizite hitten die
Schuldenquote nicht so dramatisch wachsen lassen.
Zwar hat es die italienische Haushaltspolitik ge-
schafft, die Schuldenquote in den »guten« Vorkrisen-
jahren etwas zuriickzufiihren. Es wire aber moglich
gewesen, dank der automatischen Wirkungen einer
Flexibilitédtsregel deutlichere Entschuldungsfortschrit-
te zu erzielen. Aus heutiger Sicht hétte Italien einen
solchen Mechanismus auch bitter nétig gehabt. Dies
zeigt sich anhand einer Beispielrechnung fiir die Jahre
2000 bis 2008, wobei dhnlich weiche Rahmenbedin-
gungen angenommen werden wie im Fall Portugals.
Dem Fiskus werden im hier simulierten Verlauf durch-
aus strukturelle Defizite zugestanden. Auch im Fall
Italiens sind sie nicht zufillig gewdhlt, sondern rich-
ten sich nach den nominalen BIP-Wachstumsraten:
Die strukturelle Nettoneuverschuldung darf, so die
Regel, nur mit einer Rate wachsen, die immer um
2 Prozentpunkte kleiner ist als die BIP-Wachstumsrate.
Es zeigt sich, dass selbst unter solch lockeren Konditio-
nen die italienische 6ffentliche Verschuldung gegen-
wartig geringer wdire: mit positiven Folgen fiir die Sta-
bilitdt der offentlichen Finanzen Roms (vgl. Graphik 9).

Graphik 9
Italien: Tatsdchliche Schuldenquote und Schuldenquote
mit Flexibilititsregel* 2000-2008, Prozent des BIP
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* Mit zuldssigem strukturellem Defizit um 2-Prozentpunkte
unter der BIP-Wachstumsrate.

Quelle: Eigene Berechnungen, wie Graphik 8, Tabelle 86.

Folglich erwédchst der Nutzen einer Schuldenbremse
(in Gestalt zum Beispiel der hier vorgeschlagenen
Flexibilitdtsregel) aus der richtigen Dosierung. Mehr
noch, eine gesetzlich verankerte Flexibilitédtsregel
kann eine positive Katalysatorwirkung entfalten: Die
italienische Regierung war nicht ausreichend bemiiht,
das Uberschuldungsproblem anzugehen. Ein institu-
tionalisierter Mechanismus hétte ihr geholfen, ener-
gischer »auf die Bremse zu tretenc.

SWP Berlin
Schuldenbremsen in der EU
Januar 2012

27
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Fazit: Praktikabel, jedoch nicht perfekt

Die gesetzliche Verankerung einer Schuldenbremse ist
nicht unumgénglich. Schlieflich ist das Instrument
nichts anderes als Ausdruck einer regelgebundenen
Haushaltspolitik. Es ist einer konsequenten, stabili-
tatsbewussten diskretiondren Haushaltspolitik im
Grunde sogar unterlegen, weil Letztere mehr fiska-
lischen Mandévrierraum zuldsst. So gibt es eine Reihe
von Staaten in der EU, die es immer wieder schaffen,
ihre Finanzen im Gleichgewicht zu halten. Sie er-
sparen sich damit die Zwangsjacke »Schuldenbremse«.
Schweden, Finnland, Ddnemark und fast alle neuen
Mitgliedstaaten der Union (ausgenommen Ungarn)
erfreuen sich eines kleinen Schuldenbergs, ohne dass
sie diesen einer gesetzlichen Regel mit Wirkungs-
automatik zu verdanken hétten. Und auch Italien hat
in einer Reihe von Jahren seit der Euro-Ubernahme
bessere Budgetergebnisse erzielt, als ihm von einer
moglichen Schuldenbremse zugestanden worden
wadre. Allerdings ist eine diskretiondre Fiskalpolitik
immer der Gefahr des politischen Missbrauchs aus-
gesetzt. Dieser Umstand ist auch das zentrale Argu-
ment fiir eine Schuldenbremse. Gleichwohl ist von
einer Schuldenbremseneuphorie abzuraten. Weder die
DSB noch die SSB, noch die WBS sollten um jeden
Preis flichendeckend zum Einsatz kommen. Wie be-
reits erwdhnt, weisen diese Instrumente erhebliche
Schwéchen auf:

Erstens sind Schuldenbremsen nicht geeignet, in
einer Wirtschaftskrise bzw. in langanhaltenden Rezes-
sionsphasen die Schuldenquote zu senken. Ihre Wir-
kung ist nimlich kontraproduktiv, solange die Schul-
denquote tiber eine Nachhaltigkeitsgrenze hinaus-
geht, das heif3t solange der Schuldendienst in Prozent
des BIP die Summe aus BIP-Wachstumsrate in Prozent
und den Primériberschiissen in Prozent des BIP iiber-
schreitet. Bei schwachem Wachstum ist der Haushalt
aber oft im Defizit und kann nicht mit Uberschiissen
abschlielRen. Das trifft gegenwértig auf Griechenland,
Irland und Portugal zu. Wiirden sie sich jetzt fiir eine
Schuldenbremse entscheiden, miissten sie Defizit-
kiirzungen erzielen, die die Leistungskraft ihrer Wirt-
schaft bei weitem tiberfordern wiirden. Beispielsweise
wiirde die DSB verlangen, dass Irland, Portugal und
Griechenland je nach Potentialliicke Defizitreduzie-
rungen bis zu acht Prozent des BIP vornehmen.
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Zweitens sind offentliche Schuldenbremsen, ein-
schlieRlich der empfohlenen Flexibilitédtsregel, auf-
grund ihrer Konstruktion nicht geeignet, plotzliche
Verschuldungsschiibe zu verhindern. Letztere kénnen
sich zum Beispiel aufgrund einer Krise in systemisch
wichtigen Sektoren wie dem Finanzsektor ergeben. In
einer solchen Lage tritt der Staat tiblicherweise als
Glaubiger in letzter Instanz auf, und das strukturelle
Defizit steigt rasch an. Wahrend der Finanzkrise war
das insbesondere in Irland und Spanien, aber auch in
Deutschland, Belgien, Frankreich und anderen Mit-
gliedstaaten der Fall. Die Implementierung einer
Schuldenbremse in diesen Liandern in den frihen
2000er Jahren héitte den Schuldenanstieg ab 2009
nicht verhindern kénnen.

Drittens setzt die Einfithrung einer Schulden-
bremse, und zwar ungeachtet dessen, ob es sich um
die DSB, die SSB oder die WBS handelt, eine lange
Vorbereitungsphase voraus. Bevor sie zum Einsatz
kommt, miissen die strukturellen Defizite im betref-
fenden Land nah an das Nachhaltigkeitsniveau heran-
gefithrt worden sein. Das erfordert einen exakten
Zeitplan mit jahrlichen Abbauschritten der bis dato
vorliegenden strukturellen Komponente des 6ffent-
lichen Defizits. Damit ist dieses Instrument gerade fiir
Staaten, die eine nachhaltige Fiskalpolitik dringend
brauchen - ndmlich Griechenland, Portugal, teilweise
auch Italien mit seinem seit langem schwachen Wachs-
tum - am wenigsten geeignet.

Viertens sind die Feedback-Effekte einer strikten
Konsolidierung auf die Partnerldnder in der EU nicht
genau untersucht, vor allem wenn grofRe Volkswirt-
schaften konsolidieren. Vermutlich diirfte die deut-
sche Budgetkonsolidierung die Gesamtnachfrage in
Lindern beeintrichtigen, die zu einem hohen Anteil
nach Deutschland exportieren. Beispielsweise kdonnte
eine 1-Prozent-Ausgabenkiirzung in Deutschland das
niederldndische BIP um bis zu 0,2 Prozent mindern.

Folglich kénnen Schuldenbremsen, egal welcher
Bauart, nicht bedingungslos befiirwortet werden.
Linder mit erwiesener Stabilitdtskultur sollten besser
Riicklagen (als Rainy-Day-Fund) bilden. Mit einer Ober-
grenze von beispielsweise 5 Prozent der Ausgaben
bzw. 2-2,5 Prozent des BIP wiirden solche Reserven in
Rezessionsphasen ausreichen, das Wachstum zu stiit-



zen. Um Missbrauch zu verhindern, sollten sie am
besten nur mit qualifizierter Parlamentsmehrheit
abgerufen werden kénnen.

Lindern mit einer langen Geschichte laxer Finanz-
disziplin sind Schuldenbremsen durchaus zu empfeh-
len - allerdings nur, wenn die mit ihrer Konstruktion
verbundenen Probleme nicht aus dem Auge gelassen
werden und sie den nationalen Gegebenheiten an-
gepasst sind. Dabei ist der oben entworfene Flexibili-
tdtsmechanismus (die Flexibilitdtsregel) starren Mecha-
nismen vorzuziehen. Mit dem Flexibilitdtsmechanis-
mus ist den Mitgliedstaaten wegen der unterschied-
lichen Schuldenstidnde, Wachstumsaussichten und
Sparquoten ein maldgeschneiderter struktureller Spiel-
raum gelassen. Ein Schuldenanstieg ist zu tolerieren,
solange die Wachstumsrate der Schuld hinter dem BIP-
Wachstum zuriickbleibt. Aus der jeweiligen Konjunk-
turlage ergeben sich zwar von Mitgliedstaat zu Mit-
gliedstaat unterschiedlich lange Konsolidierungs-
zeiten. Das ist aber unproblematisch, weil das fiskal-
politische Ziel in der EU lediglich die stetige Riick-
fiihrung der Schuldenquote sein muss. Es darf keine
schnelle Schuldentilgung angestrebt werden.

Bei der Planung einer Schuldenbremse sollte darauf
geachtet werden, dass die dem Budgetierungsprozess
vorausgehenden Informationen iiber die Potential-
liicke, die zu erwartenden Einnahmen und Budget-
sensitivititen immun gegen politisch motivierte
Manipulationen sind. Eine diesbeziigliche Garantie ist
das Europdische Semester, mit dem die EU nun ein
Instrument zur vorbeugenden Uberwachung der
Haushaltsvorbereitung der Mitgliedstaaten besitzt. Die
Defizitindikatoren der nationalen Haushalte sollten
von der Kommission bis circa Ende Mai durchgesehen
sein. Im Fall, dass die nationalen Indikatoren von
jenen der Kommission abweichen, sollten die Kom-
missionsindikatoren verwendet werden. Dies soll
dadurch sichergestellt werden, dass die im Juni fir
jedes einzelne Land formulierten Empfehlungen der
Kommission anschlieRend von der ECOFIN und dem
Europdischen Rat verbindlich beschlossen werden.

Sollte die Schuldenbremse spiirbare Kiirzungen
vorschreiben, kann die Kommission wenig tun, um
die Mitgliedstaaten zur Einhaltung dieser Vorgabe zu
zwingen. Sie kann ihnen ndmlich nicht diktieren,
welche Ausgaben wie zu kiirzen sind. Dies kénnten
die Mitgliedstaaten ausnutzen und sich darauf be-
rufen, dass die meisten Haushaltsausgaben vertraglich
gebunden seien und nicht plotzlich verdndert werden
konnten, um hohere Defizite zu rechtfertigen. Im

Fazit: Praktikabel, jedoch nicht perfekt

Rahmen des Verfahrens nach Artikel 126 AEUV, das
die Kommission bei einem tibermaéRigen Defizit eines
Partnerlands aufnimmt, sollten die von den Mitglied-
staaten zu liefernden Stabilitdtsberichte um einen
Paragraphen ergdnzt werden, der »Effekte der Schul-
denbremse auf den Haushalt im Jahr t+1« heif3en
konnte. Die Mitgliedstaaten miissen dazu verpflichtet
werden, im Jahr t+2 dariiber Auskunft zu geben,
ob die iiberméfRigen strukturellen Defizite, die die
Schuldenbremse verursacht hat, abgebaut worden
sind. Folglich miissen EU-Kommission und Euro-
pdischer Rat in Zusammenarbeit mit den nationalen
Regierungen die Uberwachung der Bremskraft und
des Bremswegs in den Mitgliedstaaten innehaben.
Alles in allem sind Schuldenbremsen kein univer-
selles Heilmittel bei Uberschuldungsproblemen.
Schuldenbremsen sind ergebnisorientierte fiskalische
Regeln und damit die zweitbeste Losung. Es muss sich
zeigen, welchen Beitrag die mittlerweile beschlossene
flichendeckende Einfithrung von Schuldenbremsen in
der EU zur Losung der Schuldenkrise und zur Uber-
fiilhrung der o6ffentlichen Finanzen auf einen Pfad der
Nachhaltigkeit leisten wird.

Abkiirzungen

AEUV Vertrag tiber die Arbeitsweise der Europiischen

Union

BIP Bruttoinlandsprodukt
BMWi Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie
CAB Cyclically adjusted Budget Balance (zyklisch

bereinigter Budgetsaldo, strukturelle Komponente
des Haushaltssaldos)

CcC Cyclical Component (konjunkturelle Komponente
des Haushaltssaldos

DG EcFin  Directorate General for Economic and Financial
Affairs

DSB Deutsche Schuldenbremse

ECOFIN Economic and Financial Affairs Council (Rat fiir
Wirtschaft und Finanzen)

EFSF Europdische Finanzstabilitdtsfazilitat

ESM Europdischer Stabilitditsmechanismus

EZB Europdische Zentralbank

IMK Institut fiir Makro6konomie und
Konjunkturforschung

NMS Neue Mitgliedstaaten der Europédischen Union

pa. per annum

SSB Schweizer Schuldenbremse

StWP Stabilitdats- und Wachstumspakt

WBS Weltbank Schuldenbremse

WwuU Wirtschafts- und Wahrungsunion

ZEW Zentrum fiir Européische Wirtschaftsforschung
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Anhang

Anhang

Tabelle A1
Deutsche Schuldenbremse: Simulation der erforderlichen Konsolidierung (-)/Lockerung (+) im Aufschwung fiir
25 EU-Mitgliedstaaten (am Beispiel des Jahres 2007), in Prozent des BIP

Land Budget- Potential-  Erlaubter Erlaubter Tatsdchlicher Erlaubter Tatsdchlicher Konsolidie-
sensitivitdt  liicke konjunktu- struktureller  struktureller  Gesamt-  Saldo rungsbedarf,
reller Saldo Saldo Saldo saldo in % BIP

Deutschland 0,16 1,5 0,25 -0,35 0,05 -0,1 0,3 0,40
Belgien 0,17 2,1 0,36 -0,35 -0,66 0,0 -0,3 -0,31
Dédnemark 0,65 3.2 2,08 -0,35 2,72 1,7 4,8 3,07
Estland 0,30 11,8 3,54 -0,35 -1,04 3,2 2,5 -0,69
Finnland 0,50 5,1 2,55 -0,35 2,65 2,2 5,2 3,00
Frankreich 0,49 2,0 0,98 -0,35 -3,68 0,6 -2,7 -3,33
Griechenland 0,43 2,5 1,08 -0,35 -7,48 0,7 -6,4 -7,13
Irland 0,40 4,7 1,88 -0,35 -1,78 1,5 0,1 -143
Italien 0,50 2,9 1,45 -0,35 -2,95 1,1 -1,5 -2,60
Lettland 0,28 14,7 4,12 -0,35 4,42 3,8 -0,3 -4,07
Litauen 0,27 9,6 2,59 -0,35 -3,59 2,2 -1,0 -3,24
Luxemburg 0,49 3,7 1,81 -0,35 1,89 1,5 3,7 2,24
Malta 0,37 2,2 0,81 -0,35 -3,21 0,5 -2,4 -2,86
Niederlande 0,55 3.4 1,87 -0,35 -1,67 1,5 0,2 -1,32
Osterreich 0,16 2,6 0,42 -0,35 -1,32 0.1 -0,9 -0,97
Polen 0,40 2,5 1,00 -0,35 -2,90 0,7 -1,9 -2,55
Portugal 0,45 0,7 0,32 -0,35 -3,42 0,0 -3,1 -3,07
Schweden 0,58 3,9 2,26 -0,35 1,34 1,9 3,6 1,69
Slowakei 0,29 6,7 1,94 -0,35 -3,74 1,6 -1,8 -3,39
Slowenien 0,44 6,0 2,64 -0,35 -2,74 2,3 -0,1 -2,39
Spanien 0,14 1,4 0,20 -0,35 1,70 -0,2 1,9 2,05
Tschechien 0,37 6,2 2,29 -0,35 -2,99 1,9 -0,7 -2,64
Ungarn 0,46 3,4 1,56 -0,35 -6,56 1,2 -5,0 -6,21
Vereinigtes

Konigreich 0,42 2,5 1,05 -0,35 -3,75 0,7 -2,7 -3,40
Zypern 0,39 2,6 1,01 -0,35 2,39 0,7 3.4 2,74
Eurozone 0,48 2,1 1,01 -0,35 -1,71 0,7 -0,7 -1,36
EU 0,44 2,4 1,06 -0,35 -1,96 0,7 -0,9 -1,61

Ohne Bulgarien und Ruménien, fiir die die Budgetsensitivititen noch nicht vorliegen.

Quelle: EU Commission, European Economy Series, Statistical Annex, Frithjahr 2011, Tabellen 79-109,
<http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2011/pdf/2011-05-13-stat-annex_en.pdf>.
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Anhang

Tabelle A2 Tabelle A3
Deutsche Schuldenbremse: Simulation der erforder- Deutsche Schuldenbremse: Simulation der erforder-
lichen Konsolidierung (-)/Lockerung (+) in Rezessions- lichen Konsolidierung (-)/Lockerung (+) bei schwachem
phasen fiir 25 EU-Mitgliedstaaten (am Beispiel des Wachstum fiir 25 EU-Mitgliedstaaten (am Beispiel des
Jahres 2009), in Prozent des BIP Jahres 2011), in Prozent des BIP
Land Tatsdchlicher  Erlaubter Konsolidierungs-  Land Tatsdchlicher Erlaubter  Konsolidierungs-
Saldo Gesamt- bedarf, in % BIP Saldo Gesamt- bedarf, in % BIP
saldo saldo
Deutschland -3,0 -1,06 -1,94 Deutschland -1,1 -0,53 -0,57
Belgien -5,9 -0,88 -5,02 Belgien -1,1 -0,61 -0,51
Dinemark -2,7 -3,99 1,29 Dédnemark -4,1 -2,30 -1,80
Estland -1,7 -3,68 1,98 Estland -4,5 -1,31 -3,19
Finnland -2,6 -3,60 1,00 Finnland -1,0 -2,10 1,10
Frankreich -7,5 -2,26 -5,24 Frankreich -5,8 -2,16 -3,64
Griechenland -15,4 -3,66 -11,74 Griechenland  -9,5 -3,66 -5,84
Irland -14,3 -2,63 -11,67 Irland -10,5 -1,67 -8,83
Italien -5,4 -2,50 -2,90 Italien -4,0 -1,75 -2,25
Lettland -9,5 -2,75 -6,75 Lettland -5,5 -1,13 -4,37
Litauen -9,7 -3,40 -6,30 Litauen -4,5 -1,81 -2,69
Luxemburg -1,7 -2,75 1,05 Luxemburg -1,0 -1,62 0,62
Malta -3,7 -1,28 -2,43 Malta -3,0 -0,39 -2,61
Niederlande -5,5 -2,22 -3,28 Niederlande -3,7 -1,56 -2,14
Osterreich -4,1 -0,78 -3,32 Osterreich -2,0 -0,54 -1,49
Polen -7,3 -0,91 -6,39 Polen -5,8 -0,83 -4,97
Portugal -10,1 -1,79 -8,31 Portugal -5,9 -1,34 -4,56
Schweden -0,7 -3,71 3,01 Schweden 0,9 -0,76 1,66
Slowakei -8,0 -0,96 -7,04 Slowakei -5,1 -0,70 -4,40
Slowenien -6,0 -2,81 -3,19 Slowenien -5,8 -2,51 -3,29
Spanien -11,1 -1,08 -10,02 Spanien -3.5 -1,01 -2,46
Tschechien -5,9 -1,13 -4,77 Tschechien -4,4 -1,02 -3,38
Ungarn -4,5 -2,88 -1,62 Ungarn 1,6 -1,41 3,01
Vereinigtes Vereinigtes
Koénigreich -11,4 -2,53 -8,87 Koénigreich -8,6 -2,37 -6,23
Zypern -6,0 -1,01 -4,99 Zypern -5,1 -0,94 -4,17
Eurozone -6,3 -2,32 -3,98 Eurozone -4,3 -1,65 -2,65
EU -6.8 -2,24 -4,56 EU -4,7 -1,67 -3,03
Anmerkung, Quelle und Berechnung: wie Tabelle A1. Anmerkung, Quelle und Berechnung: wie Tabellen A1 und A2.
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Anhang

Tabelle A4
Schweizer Schuldenbremse: Zulissige konjunkturelle Budgetsalden bei starkem Wachstum
und Vergleich mit dem Ergebnis der DSB fiir 25 EU-Mitgliedstaaten (am Beispiel des Jahres 2007),

in Prozent des BIP
Land Potential-  k-Faktor ~ Einnahmen, Ausgaben,  Zuldssiger Zuldssiger
liicke Ist maximal Saldo SSB Saldo DSB
Deutschland® 1,5 0,99 43,4 21,4 0,3 0,2
Belgien® 2,1 0,98 47,4 23,2 0,5 0,4
Dédnemark 3,2 0,97 55,0 53,3 1,7 2,1
Estland 11,8 0,89 36,2 32,4 3.8 3,5
Finnland 5,1 0,95 52,1 49,6 2,5 2,6
Frankreich 2,0 0,98 49,3 48,3 1,0 1,0
Griechenland 2,5 0,98 37,4 36,5 09 1,1
Irland 4,7 0,96 35,3 33,7 1,6 1,9
Italien 2,9 0,97 46,1 44,8 1,3 1,5
Lettland 9,6 0,91 32,3 29,5 2,8 2,6
Litauen 14,7 0,87 34,7 30,3 44 4,1
Luxemburg 3,7 0,96 39,6 38,2 14 1,8
Malta 2,2 0,98 39,0 38,2 0,8 0,8
Niederlande 3,4 0,97 45,1 43,6 1,5 1,9
Osterreich* 2,6 0,97 47,4 23,1 0,6 0,4
Polen 2,5 0,98 39,8 38,8 1,0 1,0
Portugal 0,7 0,99 40,4 40,1 03 0,3
Schweden 3,9 0,96 54,4 52,4 2,0 2,3
Slowakei 6,7 0,94 32,3 30,3 2,0 1,9
Slowenien 6,0 0,94 42,0 39,6 24 2,6
Spanien” 1,4 0,99 40,6 20,0 03 0,2
Tschechien 6,2 0,94 41,0 38,6 24 2,3
Ungarn 3.4 0,97 44,1 42,6 15 1,6
Vereinigtes
Konigreich 3,0 0,98 40,8 39,8 1,0 1,1
Zypern 2,6 0,97 44,6 43,5 11 1,0
Eurozone 2,1 0,98 45,0 44,1 09 1,0
EU 2,4 0,98 44,3 43,3 1,0 1,1

Ohne Bulgarien und Rumadnien, fiir die die Budgetsensitivitdten noch nicht vorliegen.
* = Nur Bundes-/Zentralregierung.

Quelle und Berechnung: wie Tabellen A1-A3.
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Tabelle A5

Schweizer Schuldenbremse: Zulissige konjunkturelle Budgetsalden bei schwachem Wachstum
und Vergleich mit dem Ergebnis der DSB fiir 25 EU-Mitgliedstaaten (am Beispiel des Jahres 2011),
in Prozent des BIP

Land Potential-  k-Faktor ~ Einnahmen, Ausgaben,  Zuldssiger Zuldssiger
liicke Ist maximal Saldo SSB Saldo DSB

Deutschland® -1,1 1,01 21,50 21,7 -0,2 -0,2
Belgien® -1,5 1,02 24,30 24,7 -0,4 -0,3
Dédnemark -3,0 1,03 52,90 54,5 -1,6 -2,0
Estland -3,2 1,03 37,90 39,2 -1,3 -1,0
Finnland -3,5 1,04 52,50 54,4 -1,9 -1,8
Frankreich -3,7 1,04 49,10 51,0 -1,9 -1,8
Griechenland -7,7 1,08 38,50 41,7 -3,2 -3,3
Irland -3,3 1,03 34,10 35,3 -1,2 -1,3
Italien -2,8 1,03 45,50 46,8 -1,3 -1,4
Litauen -5,2 1,05 34,80 36,7 -1,9 -1,5
Lettland -2,9 1,03 30,90 31,8 -0,9 -0,8
Luxemburg -2,6 1,03 39,10 40,1 -1,0 -1,3
Malta -0,1 1,00 36,90 36,9 0,0 0,0
Niederlande -2,2 1,02 46,20 47,2 -1,0 -1,2
Osterreich* -1,2 1,01 24,25 24,5 -0,3 -0,2
Polen -1,2 1,01 37,50 38,0 -0,5 -0,5
Portugal -2,2 1,02 40,50 41,4 -0,9 -1,0
Schweden -0,7 1,01 52,30 52,7 -0,4 -0,4
Slowakei -1,2 1,01 33,60 34,0 -0,4 -0,3
Slowenien -4,9 1,05 42,80 45,0 -2,2 -2,2
Spanien® -4,7 1,05 18,30 19,2 -0,9 -0,7
Tschechien -1,8 1,02 39,30 40,0 -0,7 -0,7
Ungarn -2,3 1,02 39,80 40,7 -0,9 -1,1
Vereinigtes

Konigreich -4,8 1,05 41,10 43,2 2,1 -2,0
Zypern -1,5 1,02 40,90 41,5 -0,6 -0,6
Eurozone -2,7 1,03 44,50 45,7 -1,2 -1,3
EU -3,0 1,03 43,90 45,3 -1,4 -1,3

Ohne Bulgarien und Rumadnien, fiir die die Budgetsensitivitdten noch nicht vorliegen.
* = Nur Bundes-|/Zentralregierung.

Quelle und Berechnung: wie Tabelle A4.
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Tabelle A6
Schweizer Schuldenbremse: Zulissige konjunkturelle Budgetsalden wihrend einer Rezession
und Vergleich mit dem Ergebnis der DSB fiir 25 EU-Mitgliedstaaten (am Beispiel des Jahres 2009),

in Prozent des BIP
Land Potential-  k-Faktor ~ Einnahmen, Ausgaben,  Zuldssiger Zuldssiger
liicke Ist maximal Saldo SSB Saldo DSB
Deutschland® -4,3 1,04 44,1 23,0 -1,0 -0,7
Belgien® -3,1 1,03 47,4 24,5 -0,8 -0,5
Dédnemark -5,6 1,06 55,1 58,4 -3,3 -3,6
Estland -11,1 1,12 41,9 47,1 -5,2 -3,3
Finnland -6,5 1,07 53 56,7 -3,7 -3,3
Frankreich -3,9 1,04 48,5 50,5 -2,0 -1,9
Griechenland -1,2 1,01 35,9 36,3 -0,4 -0,5
Irland -5,7 1,06 33,1 35,1 -2,0 -2,3
Italien -4,3 1,04 45,5 47,5 -2,0 -2,2
Lettland -8,9 1,10 32,8 36,0 -3,2 -2,4
Litauen -10,9 1,12 33,2 37,3 -4,1 -3,1
Luxemburg -4,9 1,05 41,1 43,2 -21 -2,4
Malta -2,5 1,03 38,4 39,4 -1,0 -0,9
Niederlande -3,4 1,04 45,5 47,1 -1,6 -1,9
Osterreich* -2,7 1,03 48,7 25,0 -0,7 -0,4
Polen -1,4 1,01 36,6 37,1 -0,5 -0,6
Portugal -3,2 1,03 38,8 40,1 -1,3 -1,4
Schweden -5,8 1,06 54,1 57,4 -3.3 -3,4
Slowakei -2,1 1,02 33,3 34,0 -0,7 -0,6
Slowenien -5,6 1,06 42,7 45,2 -2,5 -2,5
Spanien® -5,2 1,05 34,7 18,3 -1,0 -0,7
Tschechien -2,1 1,02 38,6 39,4 -0,8 -0,8
Ungarn -5,5 1,06 44,7 47,3 -2,6 -2,5
Vereinigtes
Konigreich -5,2 1,05 39,8 42,0 -2,2 -2,2
Zypern -1,7 1,02 39,7 40,4 -0,7 -0,7
Eurozone -4,1 1,04 44,2 46,1 -1,9 -2,0
EU -4,3 1,04 43,5 45,5 -2,0 -1,9

Ohne Bulgarien und Rumadnien, fiir die die Budgetsensitivitdten noch nicht vorliegen.
* = Nur Bundes-/Zentralregierung.

Quelle und Berechnung: Wie Tabelle A4, A5.
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Tabelle A7
Weltbank-Schuldenbremse, Simulation fiir Ungarn. Budgetsalden und
zu eliminierende strukturelle Defizite, in Prozent des BIP

Jahr Reales BIP-  Staatsquote ~ Zuldssiger Budgetsaldo,  Strukturelles
Wachstum Budgetsaldo Ist Defizit

(Spalten 5-6)

1 2,0 3,0 4,0 5,0 6,0

2000 4,9 46,7 - -3,0

2001 3,8 47,2 41 -4,0 8,1

2002 4,1 51,2 3,9 -8,9 12,8

2003 4,0 49,4 41 -7,2 11,3

2004 4,5 48,7 4,2 —-6,4 10,6

2005 3,2 50,2 3.8 -7,9 11,7

2006 3,6 52,0 3,5 -9,3 12,8

2007 0,8 50,0 2,3 -5,0 7,3

2008 0,8 48,9 0,8 -3,7 4,5

2009 -6,7 50,6 -3,0 -4,5 1,5

2010 1,2 48,8 -2,8 —4,2 1,4

2011 2,7 50,4 1,9 1,6 0,3

Quelle: EU Commission, European Economy Series, Statistical Annex, Frithjahr 2011,
<http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2011/pdf]
2011-05-13-stat-annex_en.pdf>.

Tabelle A8
Flexibilititsregel, Testrechnung fiir Griechenland mit konjunkturellem Defizit nach SSB und
erlaubtem strukturellem Defizit sc = (g - 3), mit g nominalem BIP-Wachstum in % p.a.

Jahr Strukturelles g nominal  BIP Schuldenstand ~ Schuldenquote mit ~ Schuldenquote,
Defizit kumulativ bei (g-3) F-Regel g-3 Ist
2000 6,0 8,0 100 100,0 100,0 103,4
2001 5,9 7,4 108 104,5 96,7 103,7
2002 6,0 7,0 116 109,0 94,0 101,7
2003 7,6 10,1 124 113,3 91,3 97,4
2004 9,7 7,4 137 121,6 89,0 98,9
2005 7,3 5,2 147 127,7 87,0 100,3
2006 8,8 8,5 154 131,1 84,9 106,1
2007 9,5 7,5 168 139,1 83,1 105,4
2008 12,5 4,3 180 146,2 81,2 110,7

Quelle: EU Commission, European Economy Series, Statistical Annex, Frithjahr 2011, Tabelle 83,
<http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2011/pdf/2011-05-13-stat-annex_en.pdf>.

SWP Berlin
Schuldenbremsen in der EU
Januar 2012

35



Anhang

Tabelle A9
Flexibilititsregel, Testrechnung fiir Italien mit konjunkturellem Defizit nach SSB und
erlaubtem strukturellem Defizit sc = (g - 2), mit g nominalem BIP-Wachstum in % p.a.

Jahr Strukturelles g nominal  BIP Schuldenstand ~ Schuldenquote mit  Schuldenquote,
Defizit kumulativ bei (g-3) F-Regel g-2 Ist
2000 0,6 5,7 100 100,0 100,0 109,2
2001 -0,1 4,8 106 104,5 98,9 108,8
2002 -0,2 3,7 111 108,4 97,9 105,5
2003 -0,8 3,1 115 110,7 96,4 104,4
2004 -0,3 4,2 118 111,8 94,4 103,3
2005 0,0 2,7 123 114,1 92,4 105,9
2006 2,0 3,9 127 114,1 90,0 106,6
2007 2,7 4,1 132 115,6 87.8 103,6
2008 1,2 1,4 137 117,5 85,7 106,3

Quelle: EU Commission, European Economy Series, Statistical Annex, Frithjahr 2011,
<http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2011/pdf]/2011-05-13-stat-annex_en.pdf>.
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