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Deutschland vor der Wahl:
Aktuelle Herausforderungen fiir die Finanzpolitik
und mittelfristiger Reformbedarf

von Eckhard Janeba'

Die Indikatoren der dffentlichen Finanzen in Deutschland zeigen ein gutes Bild:
Haushaltsiiberschiisse, Schuldenabbau und die Einhaltung nationaler und euro-
pdischer Fiskalregeln. Gleichwohl wird die deutsche Finanzpolitik in der kom-
menden Legislaturperiode vor grofien Herausforderungen stehen. So miissen die
Bestimmungen zur Schuldenbremse institutionell ausgestaltet, die Spannung
zwischen der Einhaltung fiskalischer Regeln und dem internationalen Druck zur
Ausnutzung der Haushaltsspielrdume zur Stabilisierung der tibrigen Welt ausge-
halten, und strukturelle Reformen eingeleitet werden, um den fiskalischen Féde-
ralismus in Deutschland und Europa lebensfihig zu halten.

The main indicators of public finance(s) in Germany paint a positive picture:
surpluses, debt reductions and compliance with national and European fiscal
rules. At the same time, German fiscal policy faces major challenges in the up-
coming legislative period; in particular the compliance with the debt break must
be detailed, the tension between compliance with fiscal rules and international
pressures to use fiscal policy for stabilization purposes is to be dealt with, and
structural reforms must be put forward that keep fiscal federalism in Germany
and Europe alive.

. Einleitung

Deutschland vor der Wahl 2017. Da trifft es sich gut, dass sich die 6ffentlichen
Haushalte gegenwirtig in gutem Zustand befinden und damit fiir Politiker und
Waihler Optionen bestehen, mehr Ausgaben zu tétigen, Steuern zu senken oder
die Schulden weiter zu reduzieren. Also eher die Qual der Wahl? Die Finanzpoli-

1 Ich danke Maximilian Todtenhaupt fir seine hilfreichen Kommentare und kritischen Anmerkungen
sowie Maria Kiihnel fur die Zusammenstellung von Daten und Graphiken.
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tik darf sich jedoch nicht nur an kurzfristigen positiven Indikatoren orientieren,
sondern muss dauerhaft stabile Finanzen garantieren und die langfristigen Her-
ausforderungen wie das Problem der Alterung der deutschen Gesellschaft bewél-
tigen. Dabei spielt die foderale Ordnung Deutschlands eine wichtige Rolle, die
eine Bereicherung, aber eben auch ein Spannungsfeld darstellt.

In diesem Beitrag werden einige der Herausforderungen fiir die deutsche Finanz-
politik skizziert und diskutiert. Dabei stehen fiskalische Regeln wie die deutsche
Schuldenbremse und die im europdischen Kontext entstandenen Verpflichtungen
aus dem Stabilitits- und Wachstumspakt sowie dem Fiskalvertrag im Mittel-
punkt. Einerseits muss Deutschland die Regeln aus diesen Vertrdgen erfiillen.
Das ist insbesondere im Hinblick auf die Einhaltung der Schuldenbremse durch
die Bundesldander ab 2020 von besonderem Interesse. Die Einhaltung ist nicht
garantiert, soll aber durch den Stabilitétsrat kontrolliert werden, wobei noch nicht
feststeht, wie genau dies geschehen wird. Andererseits steht Deutschland von
europdischer und internationaler Seite unter Druck, seine Haushaltsspielrdume
auszunutzen, um das Wachstum im {ibrigen Europa anzutreiben und zum Abbau
amerikanischer Handelsbilanzdefizite beizutragen. Spannungsfelder sind also
vorprogrammiert.

Die deutsche Finanzpolitik wére gut beraten, die institutionellen Strukturen der
Finanzpolitik weiterzuentwickeln. Das erscheint auf den ersten Blick iiberra-
schend, ist doch mit der Bund-Lénder-Vereinbarung vom Herbst 2016 und der
damit einhergehenden Neuordnung des Finanzausgleichs gerade ein grofer
Schritt erfolgt. Dies blendet aber aus, dass der fiskalpolitische Gestaltungsspiel-
raum der Lénder trotz vermehrter Transfers durch den Bund ab 2020 durch die
Schuldenbremse bei weiterhin geringer Steuerautonomie eingeschriankt wird.
Insofern konnte das Thema dezentrale Steuersetzung von neuem Interesse sein,
allerdings muss dies dann auch unter dem Blickwinkel der Verschuldung und der
Einhaltung von Fiskalregeln betrachtet werden.

Von europdischer Seite stellen sich Fragen nach einer anderen, mithin reformierten
Finanzpolitik. Sind zum Erhalt der Eurozone neue zentrale Kompetenzen wie eine
europdische Arbeitslosenversicherung oder ein europdischer Finanzminister mit
eigenem Budget notwendig? Dies wiirde eine stérkere Européisierung der Finanz-
politik einleiten und damit Kompetenzen von Berlin weg nach Briissel verlagern.

Der folgende Beitrag versucht, die Herausforderungen genauer herauszuarbeiten
und erste Antworten darauf zu geben. Zunéchst wird in Abschnitt II ein kurzer
Uberblick iiber die gegenwiirtige Finanzlage in Deutschland prisentiert, die das
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Ergebnis der finanzpolitischen Entscheidungen in der ablaufenden Legislaturpe-
riode waren. In Abschnitt III werden die Spannungsfelder, die sich aus der Ein-
haltung existierender Fiskalregeln ergeben, aufgezeigt. Mogliche Reformen der
Rahmenbedingungen fiir die foderale Finanzpolitik werden in Abschnitt IV dis-
kutiert, sowohl aus nationaler als auch européischer Perspektive.

Il. Die offentlichen Finanzen in Deutschland

Im Zentrum des 6ffentlichen Interesses steht zumeist der Bundeshaushalt, der seit
Jahren mit einer schwarzen Null glidnzt. Positive Nachrichten kommen auch von
den regelméBigen Aufwirtsrevisionen bei den Steuereinnahmen, die oft noch {ip-
piger sprudeln als zuvor erwartet. Die 6ffentlichen Finanzen sind aber nicht nur
einnahmeseitig und nicht nur auf Bundesebene in gutem Zustand, sondern positive
Nachrichten sind vielmehr auf fast allen staatlichen Ebenen zu vermelden.

1. Kennzahlen

Der offentliche Gesamthaushalt (Bund, Lénder, Gemeinden und Sozialversiche-
rungen) hat in den vergangenen Jahren mit Uberschiissen: 0,7 % des BIP in 2015
und 0,8 % des BIP in 2016.% Auch fiir dieses Jahr wird mit einem Uberschuss in
dieser GroBenordnung gerechnet. Die positiven Uberschussquoten werden von
zwei Seiten getrieben. Zum einen senkt die stabile Entwicklung der Gesamtwirt-
schaft den Defizitanteil am BIP direkt durch eine Erhéhung des Nenners im
Quotienten. So lag der preisbereinigte Anstieg des BIP 2016 bei 1,9 %, nach
1,7 % in 2015. Fiir das aktuelle Jahr wird die Friithjahrsprojektion der Bundesre-
gierung mit 1,5 % Wirtschaftswachstum nach aktuellen Schitzungen eher nach
oben angepasst werden miissen.

Die Aussichten fiir die kommenden Jahre sind ebenfalls gut, bleiben doch die
Zuwichse des BIP auf etwa diesem Niveau. Zweifelsohne konnten die Wachs-
tumsraten noch hoher sein, aber im européischen Vergleich sind sie passabel und
vor dem Hintergrund eines lang anhaltenden Aufschwungs in Deutschland be-
merkenswert. Getragen wird der gegenwdrtige Aufschwung von einer starken
Binnennachfrage, die wiederum auf einem kontinuierlichen Beschéftigungsauf-
bau, merklichen Lohnsteigerungen und damit einer Steigerung der Konsumaus-
gaben der privaten Haushalte basiert.

Zum anderen treibt die positive wirtschaftliche Entwicklung die Zuwéchse der

2 Daten in diesem Abschnitt basieren, wenn nicht anders vermerkt, auf: Bundesministerium der Finan-
zen: Deutsches Stabilititsprogramm, Aktualisierung 2017.
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Steuereinnahmen. Eine nominale Wachstumsrate der Steuereinnahmen zwischen
3 und 5 %, und damit hiufig oberhalb der Wachstumsrate des nominalen BIP,
hat zuletzt zu einer steigenden Steuerquote gefiihrt. Der Arbeitskreis Steuer-
schitzungen sagt bekanntlich zweimal im Jahr die Steuereinnahmen im laufen-
den und fiir die kommenden Jahre voraus. Dabei ist es in der jiingeren Vergan-
genheit hiufig zu positiven Uberraschungen gekommen.® Dies ist in Abb. 1 fiir
den Zeitraum 2013-2018 dargestellt.

Abbildung 1: Steuerschitzung 2013-2018

Steuerschatzung Deutschland 2013- 2018
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Quelle: BMF.

Exemplarisch fiir die Aufwértsrevisionen sei die Schidtzung vom Mai 2014 er-
wihnt. Die Ist-Einnahmen des Gesamtstaates in 2013 lagen bei knapp 620 Mrd.
Euro. In der Schéitzung vom Mai 2014 wurde fiir 2016 von rund 690 Mrd. Euro
ausgegangen. Mittlerweile kennen wir die tatsdchliche Zahl fiir 2016: knapp
706 Mrd. Euro, also Mehreinnahmen von rund 16 Mrd. Euro gegeniiber der

3 Bundesministerium der Finanzen: Ergebnisse des Arbeitskreises Steuerschétzung, jeweils Mai, 2014-2017.
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fritheren Schitzung. Der tatsdchliche Anstieg der Einnahmen zwischen 2013 und
2016 betragt somit fast 86 Mrd. Euro. Ein allerdings meist geringer Teil der
Revision ist auf Steuerrechtsinderungen zuriickzufiihren, der groBere Teil auf
Schitzabweichungen. Letztere lassen sich wiederum auf Schatzfehler beim BIP
zuriickfithren, wie Biittner und Kauder (2015) zeigen.* Die Vorhersage der Steu-
ereinnahmen selbst ist unverzerrt.

Zum gegenwirtigen Zeitpunkt ist allerdings nicht klar, ob sich die positive Steu-
erentwicklung und eine Tendenz zur Unterschitzung weiter so fortsetzen wer-
den. Insbesondere am aktuellen Rand wird die Entwicklung der Einnahmen von
den gewinnabhdngigen Steuern getrieben, deren Aufkommen grundsatzlich vola-
tiler ist als das anderer Steuerarten.

Die 6ffentlichen Ausgaben sind zuletzt stark gestiegen. Die gute wirtschaftliche
Entwicklung hat aber auch ausgabenseitig den Anstieg gebremst. Die ver-
gleichsweise geringe Arbeitslosigkeit fithrt zu geringeren Transferausgaben und
lasst Uberschiisse bei der Bundesagentur fiir Arbeit entstehen. Ein bedeutender
Faktor auf der Ausgabenseite sind aulerdem die geringen gesamtstaatlichen
Zinsausgaben, die zuletzt nur noch 1,4 % des BIP ausmachten und aufgrund des
niedrigen Zinsniveaus, das sich erst allméhlich in der durchschnittlichen Verzin-
sung der Staatsschuld niederschlédgt, auch noch laufend zu einer weiteren Entlas-
tung beitragen. Eine aktuelle Studie des Wissenschaftlichen Beirats beim Bun-
desministerium der Finanzen schétzt die Entlastung fiir den Bund. Hétte das
durchschnittliche Renditeniveau der Jahre 2005-2007 auch in der Periode 2008-
2015 gegolten, so wéren die Zinsausgaben des Bundes in diesem Zeitraum um fast
76 Mrd. Euro héher ausgefallen, durchschnittlich also fast 10 Mrd. Euro pro Jahr.”

Der kurzfristigen Entlastung der Staatsausgaben durch niedrige Zinsen steht
jedoch auch ein negativer Effekt gegeniiber, da staatlich Riicklagen fiir zukiinfti-
ge Vorsorgeleistungen (Pensionen und Beihilfe) im Prinzip aufgestockt werden
miissten, um eine gleiche Versorgung zu gewihrleisten. Ein niedriges Zinsniveau
erhoht daher die implizite Verschuldung des Staates, ein Punkt, der hédufig iiber-
sehen wird.®

4 Buettner, T. und Kauder, B.: Political Biases Despite External Expert Participation? An Empirical
Analysis of Tax Revenue Forecasts in Germany, Public Choice 164 (2015), 287-307.

5 Wissenschaftlicher Beirat des Bundesministeriums fiir Finanzen: Herausforderungen der Niedrigzins-
phase fiir die Finanzpolitik, Gutachten 2/2017, Mai 2017.

6  Deubel untersucht die Wirkung unterschiedlicher Zinssitze auf den Konsolidierungsbedarf und den
Abbau impliziter Verschuldung bei staatlichen Pensionsfonds; sieche Deubel, I.: Pensionsfonds der
Lander und Schuldenbremse, Wirtschaftsdienst 7, 2017, 513-520.
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Zuletzt sind in Deutschland die Sozialleistungen stark angestiegen und haben
damit zu dem bedeutenden Wachstum der Primdrausgaben (Ausgaben ohne
Zinsausgaben) von 4,7 % in 2016 beigetragen. Der Zuwachs in den Sozialausga-
ben wird unter anderem von den fliichtlingsbedingten Mehrausgaben getrieben.
Die Messung aller direkten und vor allem indirekten Ausgaben fiir Fliichtlinge
ist mit groBer Unsicherheit behaftet und kann deshalb nur grob geschétzt werden.
Tempo und Umfang der Integration der Fliichtlinge in den Arbeitsmarkt bestim-
men mogliche Mehreinnahmen, vor allem in Form von Einkommensteuern. Die
meisten Schitzungen gehen davon aus, dass die Nettomehrbelastung gegentiber
2014 bei etwa einem halben Prozentpunkt liegt.’

Vor dem Hintergrund positiver Entwicklungen auf der Einnahmen- und Ausga-
benseite der 6ffentlichen Haushalte ist es nicht iiberraschend, dass Uberschiisse
auf allen staatlichen Ebenen festzustellen sind. In 2016 haben Bund und Lander
einen Uberschuss von jeweils 0,2 % des BIP und die Sozialversicherungen zu-
sammen sogar von 0,3 % des BIP zu verzeichnen. Auch die Gemeinden stehen
mit 0,1 % des BIP im Plus. Geméal Stabilitdtsprogramm vom April 2017 sind
ausgeglichene oder moderate Uberschiisse auf allen vier staatlichen Ebenen auch
bis 2021 zu erwarten. Bei den Sozialversicherungen wird ein geringer Riickgang
der Uberschiisse angesetzt.

2. Fiskalregeln

Die positive Entwicklung beim BIP und den &ffentlichen Haushalten fiihrt auch
zu einem kontinuierlichen Abbau der Staatsschuldenquote. Von ihrem Hdohe-
punkt in 2010 mit etwas tiber 80 % des BIP ist sie 2016 bei 68,3 % angekommen
und diirfte 2020 die 60 %-Grenze unterschreiten, so dass Deutschland dann eine
der Vorgaben aus dem europdischen Stabilitdts- und Wachstumspakt wieder
einhalten diirfte.® Der Abbaupfad der deutschen Staatschuldenquote ist im Ein-
klang mit der seit 2011 geltenden Stirkung des Stabilitdtspakts, nach der jéhrlich
mindestens 1/20 der Staatsverschuldung, die 60 % des BIP {iiberschreitet, abge-
baut werden muss. Die durch den Maastricht-Vertrag vorgebebene Obergrenze fiir
das gesamtstaatliche Defizit von 3 % wird bereits seit vielen Jahren eingehalten.

Neben dem Maastricht-Vertrag unterliegt Deutschland auch dem Fiskalvertrag
als Teil des Vertrages liber Stabilitdt, Koordination und Steuerung in der Wirt-
schafts- und Wahrungsunion, der eine gesamtstaatliche strukturelle Defizitober-

7 Unabhingiger Beirat des Stabilititsrats: Vierte Stellungnahme, 09.12.2015.
8  BMF: Stabilitatsprogramm, a.a.O., 2017.
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grenze von 0,5 % des BIP vorsieht. Der Begriff des Gesamtstaats umfasst dabei
Bund, Lénder, Gemeinden und die Sozialversicherungen. Diese Grenze wurde
mit dem Fiskalvertragsumsetzungsgesetz, das 2013 in Kraft trat, in das Stabili-
tatsratsgesetz und das Haushaltsgrundsitzegesetz iiberfiihrt. Der Stabilitétsrat,
bestehend aus dem Bundesfinanz- und Bundeswirtschaftsminister sowie den
16 Landerfinanzministern, iiberwacht die Einhaltung dieser Regel. Dabei wird er
von einem unabhéngigen Beirat unterstiitzt, der aus neun Experten besteht, da-
runter jeweils ein Vertreter des Sachverstandigenrats, der Bundesbank, der Sozi-
alversicherungen und der Gemeinschaftsdiagnose. Seit 2013 hat Deutschland die
Defizitobergrenze mit zum Teil deutlichen Abstand eingehalten.

Die Definition des strukturellen Saldos weicht vom weiter oben benutzten Finan-
zierungssaldo der Finanzstatistik ab. Wahrend letzterer die Differenz von Ein-
nahmen und Ausgaben innerhalb eines Jahres widerspiegelt, wird beim struktu-
rellen Saldo der Finanzierungssaldo um Einmaleffekte, finanzielle Transaktionen
und Konjunktureffekte bereinigt. Damit soll ein Bild von den 6ffentlichen Finan-
zen gezeichnet werden, als befdnden sie sich in einer konjunkturellen Normal-
lage und unter Herausrechnen von Einnahmen oder Ausgaben, die nicht vermo-
genswirksam sind (also etwa Privatisierungserldse).

Die Europdische Kommission hat Deutschland kiirzlich die vollstandige rechtli-
che Umsetzung des Fiskalvertrages in nationales Recht bescheinigt.” Neben der
Implementierung der Defizitobergrenze und der Kontrolle durch eine unabhéngi-
ge Institution gehort zu den Vorgaben eine comply or explain-Regel, die von der
Regierung bzw. dem Stabilitétsrat in Deutschland fordert, den Empfehlungen des
Fiskalrats zu folgen oder eine abweichende Position o6ffentlich zu bekunden.
Dieser Aspekt wurde 2016 in die Geschéftsordnung des Stabilitdtsrats iibernom-
men. AuBBerdem sieht der Fiskalvertrag einen Korrekturmechanismus vor, der im
Stabilitatsratsgesetz (§ 6,2) geregelt ist und substantiell auf die Vorgaben der
Schuldenbremse zuriickgreift.

Neben den europdischen Regeln, die eher weniger in der deutschen Offentlich-
keit bekannt sind und diskutiert werden, nimmt die Schuldenbremse als nationale
Fiskalregel bedeutend groBeren Raum ein. Die Schuldenbremse wurde mit der
Foderalismusreform I im Jahre 2009 eingefiihrt und ist in Art. 109 und 115 GG

9  European Commission: Report from the Commission presented under Article 8 of the Treaty on Stabil-
ity, Coordination and Governance in the Economic and Monetary Union, C(2017) 1201 final, Brussels,
22.02.2017, sowieEuropean Commission: Annex 9 (Germany) to the Report from the Commission. In
volligem Einklang mit den Anforderungen des Fiskalvertrags stehen neben Deutschland nur noch Bul-
garien, Estland, Finnland, Irland und Malta.
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niedergelegt. Dort heif3t es, dass Bund und Lander ihre Haushalte ohne Einnah-
men von Krediten ausgleichen miissen. Diese Vorgabe wird beim Bund einge-
halten, wenn der konjunkturbereinigte Saldo ein Defizit von nicht mehr als
0,35 % des BIP aufweist. Im Gegensatz dazu miissen die Lander einen strukturell
ausgeglichenen Haushalt vorlegen. Bund und Lénder unterscheiden sich im Zeit-
punkt der Umsetzung. Wéhrend die Regel fiir den Bund bereits seit 2016 ver-
bindlich ist, gilt die Vorgabe fiir die Lander erst ab 2020.

Der Bund hat im vergangenen Jahr die Vorgabe der Schuldenbremse mit deutli-
chem Abstand eingehalten und dies ist auch fiir die kommenden Jahre zu erwar-
ten.'’ Aufgrund der Konjunkturbereinigung des Saldos kann aber nicht unmittelbar
vom Finanzierungssaldo auf den strukturellen Saldo geschlossen werden. Auf die
Schwierigkeiten der Bereinigung wird weiter unten noch naher einzugehen sein.

lll. Herausforderungen: Regeleinhaltung

Die im vorherigen Abschnitt gezeichnete Lage der 6ffentlichen Finanzen sicht
vorteilhaft aus. Die 6ffentlichen Haushalte sind auf allen Ebenen ausgeglichen
oder in einer Uberschussposition. Deutschland befindet sich im Einklang mit
nationalen und europdischen Fiskalregeln. Eine Situation, die zu gut ist, um wahr
zu sein? Die Finanzpolitik in der kommenden Legislaturperiode (2017-2021)
steht dennoch vor zum Teil groBen Herausforderungen. Dabei fallen zundchst
zwei bekannte und viel diskutierte Bereiche auf, die Bedeutung der Alterung der
Gesellschaft fiir die 6ffentlichen Finanzen und die Rolle der 6ffentlichen Investi-
tionen filir das langfristige Wachstum, wobei ersterer in diesem Beitrag aus
Platzgriinden und der gewéhlten thematischen Ausrichtung nur kurz angerissen
werden soll.

Zum einen ist an die Alterung der Gesellschaft in Deutschland und die sich lan-
gerfristig daraus ergebenden Herausforderungen zu denken. Mit dem einsetzen-
den Renteneintritt der geburtenstarken Jahrgdnge werden dem Arbeitsmarkt
Arbeitskréfte entzogen und damit diirfte auch das Aufkommen der lohnabhéngi-
gen Steuern sinken. Gleichzeitig steigen die Ausgaben fiir Renten, Pensionen
und Gesundheitsdienstleistungen, die im Falle der Renten aus den Versiche-
rungsbeitrigen der jeweils arbeitenden Bevolkerung bzw. dem Staatshaushalt
finanziert werden miissen.

10 Bundesministerium fiir Finanzen: Abrechnung der Einhaltung der grundgesetzlichen Regel zur Begren-
zung der Neuverschuldung (Schuldenbremse) 2016, Monatsbericht, Mérz 2017.
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Die schrittweise Anhebung des Renteneintrittsalters auf 67 Jahre, die Einfithrung
des Nachhaltigkeitsfaktors in der Rentenberechnung und der Aufbau von Riick-
lagen in Vorsorgefonds von Bund und Lidndern mildern diese Belastung ab.
Gleichwohl ist davon auszugehen, dass trotz dieser Anpassungen langfristig, also
iiber das Jahr 2030 hinaus, weitere Anpassungen notwendig werden.'' Dies ist
eine politische Herausforderung, da der politische Widerstand gegen eine weitere
Anhebung des Rentenalters, die Absenkung des Rentenniveaus oder eine Erho-
hung der Summe der Sozialversicherungsbeitrdge iiber 40 % stark sein diirfte.
Die in der abgelaufenen Legislaturperiode beschlossenen Regeln zur Miitterrente
und zur Rente mit 63 diirften die Herausforderungen verschérft haben.

Zum anderen dreht sich die Diskussion um den Bereich der 6ffentlichen Investi-
tionen, die seit vielen Jahren auf relativ niedrigem Niveau von rund 2 % des BIP
verharren, allerdings zuletzt einen Zuwachs von 3,8 % aufweisen.'? Gleichwohl
sind die Nettoinvestitionen aufgrund der Abschreibungen deutlich geringer und
bei den Kommunen sogar seit langem negativ. Auf dieses Problem hat die soge-
nannte Fratzscher-Kommission hingewiesen.”” Da ein GroBteil der 6ffentlichen
Investitionen auf kommunaler Ebene getatigt wird, handelt es sich auch um eine
Frage der (kommunalen) Finanzpolitik. Auf diesen Problemkreis soll weiter
unten noch nédher eingegangen werden.

1. Nationale Perspektive: Die Rolle des Stabilitatsrats

Nach Art. 109a GG ist der Stabilititsrat fiir die Uberwachung der 6ffentlichen
Haushalte von Bund und Léndern zustéindig, um Haushaltsnotlagen zu verhin-
dern. AuBerdem priift er jahrlich die Voraussetzungen zur Vergabe der Konsoli-
dierungshilfen an fiinf Bundesldnder. Hinzu kommt die bereits angesprochene
Uberpriifung der Einhaltung der gesamtstaatlichen strukturellen Defizitobergren-
ze. Es ist vor allem die Situation der Haushalte von Bund und Léndern, die im
Mittelpunkt des 6ffentlichen Interesses steht.

Im Falle von Notlagen vereinbart der Stabilititsrat mit der jeweiligen Regierung
ein Sanierungsprogramm (Stabilitdtsratsgesetz §5), das iiber fiinf Jahre lduft. Die
betroffene Regierung muss dem Stabilitdtsrat regelméBig {iber die Fortschritte
berichten. Derzeit befinden sich das Saarland und Bremen in einem Sanierungsver-

11 Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie: Nachhaltigkeit in der
sozialen Sicherung iiber 2030 hinaus, Gutachten, September 2016.

12 Bundesministerium der Finanzen: Offentliche Investitionen vor einem anhaltenden Aufschwung?
Monatsbericht des BMF, Mai 2017.

13 Expertenkommission ,,Stdrkung von Investitionen in Deutschland “: Bericht im Auftrag des Bundesmi-
nisters fir Wirtschaft und Energie, Sigmar Gabriel, April 2015.
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fahren, Berlin und Schleswig-Holstein konnten kiirzlich daraus entlassen werden.*

Die Konstruktion und Arbeitsweise des Stabilitéitsrats scheint in zweierlei Hin-
sicht nicht ideal. Zum einen gibt es keinen wirklichen Sanktionsmechanismus bei
VerstoBen gegen Sanierungsverfahren. Im Stabilitdtsratsgesetz heiflt es dazu in
§5(3) lediglich: Legt der Bund oder das Land ungeeignete oder unzureichende
Vorschldge fiir Sanierungsmafsnahmen vor oder setzt er oder es die vereinbarten
Mafsnahmen nur unzureichend um, beschliefSt der Stabilitdtsrat eine Aufforde-
rung zur verstirkten Haushaltssanierung. Hochstens ein Jahr nach dieser Auf-
Jforderung priift der Stabilititsrat, ob der Bund oder das Land die notwendigen
Mafinahmen zur Haushaltssanierung ergriffen hat. Wurden die notwendigen
MafSnahmen nicht ergriffen, fordert der Stabilititsrat den Bund oder das Land
erneut auf, die Bemiihungen um eine Haushaltssanierung zu verstdrken. Eine
echte Sanktion sicht anders aus.

Auch wenn im Falle der fiinf Konsolidierungsldnder der Abzug der Konsolidie-
rungshilfen als Drohung denkbar wire (die allerdings nur bis 2019 gewéhrt wer-
den), so scheint eine effektive Sanktionsinstanz vor allem in schlechter 6ffentli-
cher Reputation zu bestehen. Medien berichten regelmédBig iber die
Sanierungsprogramme der bislang betroffenen Bundesldnder, insbesondere Me-
dien, die dort ansissig oder verbreitet sind.

Ein Blick auf die Bondratings der deutschen Lénder zeigt, dass die Bonitéiten der
einzelnen Bundesldnder hoch und trotz der unterschiedlichen Schuldenlasten
bzw. der Haushaltssituation recht dhnlich sind.

Tabelle 1: Bonitit der Bundesldnder am Kapitalmarkt

Iahr
Bundestand | 19981999} 2000} 2001 | 2002 | 2003 2004 | 2005] 2006{2007| 20081 2003|  2010{201112012/2013|  2014}2015|2016) 2017 Guellen
Baden-Wirttemberg Aaa AAA AaaAAA AAA | Aaa/AAA &P

Bayern AAA Aaa AaafAAA AAA | AaafAAA Mody's
Berlin Aa3 Aal Aal AalfRi
Brandenburg a2 Aal Aal Aaa

Bramen ARA

Hamburg
Hessen AA

Nordrhein-Westfalen Aal Aal |Aa2 Aal Aal Aal/,
Rheinland-Pfalz
Saarland
Sachsen AAA AAA | AAA
Sachsen-Anhalt Aa3 Aal Aal/AA+ Aalj/AA+ |AA+ |AA+ |Aal
Schleswig-Holstein
Thilringen

Quelle: Eigene Zusammenstellung auf Basis der internetzuginglichen Informationen bei S&P,
Mody’s und Fitch; Jede Quelle ist durch eine andere Graustufe gekennzeichnet (s. rechts neben der
Tabelle); Erkidrung: Die Zellen mit Inhalt stehen fiir eine Neubewertung bzw. eine Bestétigung des
Ratings langfristiger Anleihen. Fiir die leeren Zellen gilt das Rating der letzten Zelle mit Inhalt.

14 Stabilitditsrat: Pressemitteilung 15. Sitzung 06/2017.
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Dieses Faktum konnte fiir das Vorhandensein einer impliziten Bail-Out-Garantie
angesehen werden, die im Prinzip der Bundestreue ihren Ursprung haben diirfte.
Zwar hat das Bundesverfassungsgericht im Rahmen einer Klage Berlins die
Grenzen foderaler Hilfen deutlich gemacht und Sanierungshilfen als ultima ratio
bezeichnet." Gleichwohl ist die Beriicksichtigung von im Finanzausgleich vor-
gesehenen Tatbestinden wie den Kosten der politischen Fithrung, der Rolle des
Status eines Stadtstaats sowie der Existenz von Konsolidierungshilfen ein Indiz
fir ein Finanzsystem, das im Vergleich zur Schweiz und den USA nicht von
vollstindig autonomen Gebietskdrperschaften ausgeht. Damit im Einklang steht
der Befund von Fink und Stratmann, dass die in Bezug auf die Bevolkerung
iiberproportionalen Stimmrechte kleiner Bundesldander im Bundesrat einen statis-
tisch signifikanten Erkldrungsfaktor fiir Zahlungen im Finanzausgleichssystem
Deutschlands bilden.'®

Ein zweiter kritischer Punkt ist in der Methodik zur Messung von Haushaltsnot-
lagen zu sehen. Hier kommt ein Indikatorsystem mit folgenden Kennziffern zur
Anwendung: (i) Struktureller Finanzierungssaldo, (ii) Kreditfinanzierungsquote,
(iii) Zins-Steuerquote und (iv) Schuldenstandsquote. Fiir jeden Indikator wird ein
Schwellenwert gesetzt, der sich an einem Durchschnittswert {iber die Zeit oder
den Wert vergleichbarer Gebietskorperschaften orientiert. Auffilligkeiten entste-
hen, wenn sich der Bund oder ein Land in mehreren Jahren auflerhalb des
Schwellenwertes befindet und dies bei mehreren Indikatoren zugleich.

Ohne Zweifel ist der Vorteil dieses Systems seine einfache Mechanik. Fiir
16 Lander und den Bund miissen pro Jahr jeweils diese vier Kennzahlen errech-
net und mit dem Referenzwert abgeglichen werden. Dies vermindert die politi-
sche Dimension in der Beurteilung einer Notlage. Allerdings 16st der Ansatz
nicht das Problem, die d6konomische Situation und die Haushaltslage des be-
troffenen Landes bzw. des Bundes zu bewerten.

Hinzu kommt, dass der Zusammenhang zwischen der Einhaltung der Schwel-
lenwerte und der 6konomischen Solvenz nur schwach ist. Okonomisch gesehen
basiert das Konzept der Solvenz auf der Idee einer intertemporalen Budgetbe-
schrinkung, die besagt, dass fiir einen Staat der Barwert der zukiinftigen Priméir-
{iberschiisse den anfinglichen Schuldenstand nicht unterschreiten darf. Okono-
mische Konzepte zur Nachhaltigkeit bzw. Tragfahigkeit der offentlichen

15 BVerfG: Urteil des Zweiten Senats vom 19.10.2006, 2BvF 3/03, Rn. (1-256).
16 Fink, A./Stratmann, T.: Institutionalized Bailouts and Fiscal Policy: Consequences of Soft Budget
Constraints, Kyklos 64/8 (2011), 366-395.
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Finanzen gibt es seit langem und werden in der Praxis auch eingesetzt. So ver-
wendet z. B. die Europdische Kommission in ihrem Tragféhigkeitsbericht die
Nachhaltigkeitsindikatoren S1 und S2, die das Ausmaf3 der Konsolidierung an-
zeigen, um in einem bestimmten Zeitraum die intertemporale Budgetbedingung
einzuhalten.'” Auch die Bundesregierung vertraut diesem Konzept in ihrer Ana-
lyse der fiskalischen Nachhaltigkeit.'®

Verschiedene wissenschaftliche Beitrdge gehen jedoch weiter und zeigen die
Probleme mit konventionellen Ansédtzen zur Nachhaltigkeit auf, etwa aufgrund
der fehlerhaften Annahme, dass die Diskontierung zukiinftiger Einnahmen und
Ausgaben mit einem risikolosen Zinssatz zu miss-spezifizierten Tests der inter-
temporalen Budgetbedingung fithren."” Bohn zeigt, dass eine statistisch signifi-
kante positive Reaktion des Primédriiberschusses auf den Schuldenstand hinrei-
chend fiir die Erfiillung der intertemporalen staatlichen Budgetbedingung ist
(fiscal reaction function).”® Burret, Feld und Kohler haben die Tragfihigkeit der
Offentlichen Finanzen in den deutschen Bundeslédndern untersucht und kommen
zu dem Ergebnis, dass in der Mehrheit der Lander keine Tragfiahigkeit gegeben
ist.”! Es wire wiinschenswert, wenn der Stabilititsrat vermehrt auf wissenschaft-
lich fundierte Konzepte der Solvenz zuriickgreifen wiirde.

Ein kritischer Blick auf das Indikatorensystem zur Bestimmung einer Haushalts-
notlage ist auch deshalb sinnvoll, weil dem Stabilitétsrat kiirzlich neue Aufgaben
iibertragen wurden.”> Im Rahmen der Bund-Linder-Vereinbarung zu den 6ffent-
lichen Finanzen in Deutschland wurde nicht nur der im Jahr 2019 auslaufende
Finanzausgleich neu geordnet, sondern es wurde dem Stabilitdtsrat auch die
Uberwachung der Einhaltung der Schuldenbremse als Aufgabe zugewiesen. Die
Ubertragung dieser Aufgabe passt inhaltlich zum Stabilititsrat und macht auch
politisch Sinn. Die Vorstellung, dass die Schuldenbremse allein deshalb einge-
halten wird, weil sie im Grundgesetz verankert wire, ist naiv. Aus europdischer
Erfahrung ist bekannt, dass Regeln unter Riickgriff auf Ausnahmetatbestinde,

17 European Commission: Fiscal Sustainability Report 2015, Institutional Paper 018, January 2016.

18 Bundesministerium der Finanzen: Vierter Bericht zur Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen 2016.

19 D’Erasmo P./Mendoza, E.G./Zhang, J.: What is a sustainable public debt?, NBER Working Paper
21574, 2015.

20 Bohn, H.: The Behavior Of U.S. Public Debt And Deficits, The Quarterly Journal of Economics, 113/3
(1998), 949-963;ders.: The Sustainability of Fiscal Policy in the United States, in: Neck, R. and Sturm,
J.-E. (Hg.), Sustainability of public debt, Cambridge/Mass.,2008.

21 Burret, H. T./Feld, L. P./Kohler, E. A.: Fiscal Sustainability of the German Laender — Time Series
Evidence, Finanzarchiv 73/1 (2017), 103-132.

22 Gesetz zur Neuregelung des bundesstaatlichen Finanzausgleichssystems ab dem Jahr 2020 und zur
Anderung haushaltsrechtlicher Vorschriften, Bundesrat-Drs. 431/17, 02.06.2017.
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die es auch bei der Schuldenbremse gibt, oder aufgrund politischer Riicksicht-
nahme nicht immer eingehalten werden (miissen). Insofern ist eine Uberwachung
der Einhaltung der Schuldenbremse konsequent.

Allerdings ist noch nicht festgelegt, nach welchen Kriterien die Uberwachung
durchgefiihrt wird. Der Stabilititsrat hat seinen Arbeitskreis beauftragt, ein aus
Kennziffern bestehendes System in Verbindung mit einer modellgestiitzten Projek-
tion zu entwickeln”. Eine grundsitzliche Schwierigkeit ergibt sich daraus, dass das
Grundgesetz keine bestimmte Methode zur konjunkturellen Bereinigung des Fi-
nanzierungssaldos flir die Lander vorgibt, wihrend die EU-Methode fiir den Bund
verbindlich ist. Dies hat dazu gefiihrt, dass die Lander unterschiedliche Verfahren
verwenden, die einen Vergleich oder eine normierte Betrachtung erschweren.**

Diese Pluralitdt der Verfahren ist aus foderaler Sicht zu begriifien, erlaubt sie
doch jedem Bundesland eine landesspezifische Regelung zu finden, die dem
jeweiligen Bedarf entspricht. Auch der Gesichtspunkt des Experimentierens
spricht fiir die Vielfalt, denn so gibt es die Moglichkeit, die Methoden, die sich
in der Praxis nicht bewéhrt haben, gegen solche auszutauschen, die besser funk-
tionieren. Die Vielfalt hat jedoch auch einen Preis. Die Komplexitit und Unter-
schiedlichkeit der Konjunkturbereinigung macht es fiir Aulenstehende schwie-
rig, die Einhaltung zu tiberpriifen.

Hinzu kommt noch ein weiterer Aspekt. Die Schuldenbremse stellt eine wichtige
Komponente zur Einhaltung der gesamtstaatlichen Defizitgrenze aus dem euro-
pdischen Fiskalvertrag dar. Erstere gibt Bund und Lidndern gemeinsam eine
Obergrenze von 0,35 % des BIP vor, wihrend letztere eine gesamtstaatliche (also
unter Einschluss von Gemeinden und Sozialversicherungen) Grenze von 0,5 %
vorsieht. Beide Grenzen sind strukturell definiert, also konjunkturbereinigt. Al-
lerdings orientiert sich die aus dem Fiskalvertrag an dem EU-Verfahren. Daraus
ergibt sich ein Spannungsfeld. Denn es wére denkbar, dass Bund und Lénder ihre
Verpflichtungen aus der nationalen Schuldenbremse auf der Basis ihres Verfah-
rens einhalten, wéihrend die europédische Grenze auf Basis der EU-Methode ver-
fehlt wiirde. Dies mag als ein eher hypothetisches Problem angesehen werden.
Konjunkturbereinigungsverfahren kommen jedoch regelméBig zu unterschiedli-
chen Ergebnissen. Beispielhaft sei hier auf die Erfahrung zur Bestimmung des
gesamtstaatlichen strukturellen Saldos hingewiesen, wie vom Beirat des Stabili-

23 Beschluss des Stabilititsrats, 22.06.2017.
24 Deutsche Bundesbank: Zur Konjunkturbereinigung der Lénder im Rahmen der Schuldenbremse,
Monatsbericht Marz 2017, 35-58.
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tétsrats dokumentiert.?

Die Einhaltung der Schuldenbremse wird zu einem zentralen Punkt in der kom-
menden Legislaturperiode werden. Die Bedeutung und die Bekanntheit des Sta-
bilitdtsrats diirften zunehmen, vor allem dann, wenn es zu einer (drohenden)
Nichteinhaltung kommen sollte. Der Verweis Bremens auf die fliichtlingsbeding-
ten Mehrausgaben, die getrennt zu behandeln wiren, und die darauf einsetzende
Diskussion im Stabilitdtsrat gibt einen Vorgeschmack darauf.?

Die aktuellen Projektionen des strukturellen Haushaltssaldos weisen fiir die
meisten Linder eine Einhaltung der Schuldenbremse in 2020 aus.?’ Das Saarland
und Bremen haben jedoch einen harten Konsolidierungspfad vor sich. So wies
Bremen ein strukturelles Finanzierungsdefizit je Einwohner in Hohe von 1.179
Euro (2016) aus, das bis auf 158 Euro in 2020 abschmelzen soll.

Zweifel an der Einhaltung sind nicht unbegriindet und selbst unter Landespoliti-
kern verbreitet. Blesse, Heinemann und Janeba haben alle Landtagsabgeordneten
Deutschlands zur Einhaltung der Schuldenbremse in ihrem eigenen Land und in
allen anderen Lindern befragt.”® Die Umfrage fand 2014/5 statt und stiitzt sich
auf 669 Antworten von Parlamentariern. Dabei wurde zunéchst nach der Einhal-
tung der Schuldenbremse im eigenen Land gefragt, auf die auf einer Skala von -4
(sehr unwahrscheinlich) bis +4 (sehr wahrscheinlich) geantwortet werden konnte.
Insgesamt ergibt sich ein gemischtes Bild. Uberraschenderweise sind viele Abge-
ordnete skeptisch. So geben 58 % der Abgeordneten in Nordrhein-Westfalen, die
geantwortet haben, eine negative Einschdtzung ab (-4 bis -1), in Thiiringen sogar
63 %. Im Gegensatz dazu sind Abgeordnete in Mecklenburg-Vorpommern opti-
mistisch. Allein 69 % gaben positive Antworten von +3 und +4.Zusétzlich wurden
die Abgeordneten danach gefragt, welche Lander (eigenes und alle anderen) mit
hoher Wabhrscheinlichkeit die Schuldenbremse einhalten werden. Dabei zeigt
sich, dass die Abgeordneten nur vier Landern (Bayern, Baden-Wiirttemberg,
Sachsen und Hessen) mehrheitlich die Einhaltung mit hoher Wahrscheinlichkeit
zutrauen. Insgesamt féllt die Einschdtzung der Einhaltung durch Abgeordnete
des eigenen Landes giinstiger aus als die durchschnittliche Erwartung aller Ab-
geordneten. Heinemann et al. argumentieren auf der Basis einer vergleichbaren

25 Unabhdngiger Beirat des Stabilitdtsrats: 7. Stellungnahme, Juni 2017.

26 Senatorin fiir Finanzen Bremen: Bericht der Freien Hansestadt Bremen vom April 2016 zur Umsetzung
des Sanierungsprogramms 2012/2016, Bremen, 26.04.2016.

27 Stabilititsrat: Kennziffern zur aktuellen Haushaltslage und zur Finanzplanung im Stabilitétsrat, 14.
Sitzung des Stabilitdtsrates am 12.12.2016.

28 Blesse, S./Heinemann, F./Janeba, E.: Einhaltung der Schuldenbremse und Bewertung von Landerfusi-
onen — Ergebnisse einer Umfrage in allen 16 Landesparlamenten, ZEW policybrief 6, 2016.
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Umfrage aus dem Jahr 2011, dass die unterschiedliche Einschitzung eher auf
Selbstiiberschitzung als auf asymmetrische Information iiber die fiskalische
Situation in einem Bundesland zuriickzufiihren ist.”” Auffillig ist auch die gerin-
ge Verdnderung im Zeitablauf, in der Einschitzung aller Abgeordneten hat sich
sehr wenig getan.

Die Wahrscheinlichkeit einer Einhaltung der Schuldenbremse diirfte mit der
Bund-Lander-Vereinbarung vom Oktober 2016 gestiegen sein. Der Bund wird
netto knapp 10 Mrd. Euro pro Jahr mehr in den vertikalen Finanzausgleich ab
2020 stecken. Die beiden finanzschwachen Lénder Bremen und Saarland be-
kommen nach Auslaufen der Konsolidierungshilfen 2019 dauerhafte Zuweisun-
gen in Hohe von 400 Mio. Euro jahrlich. Wenn auch die objektiven Vorausset-
zungen gut sind, man erinnere sich an die in Abschnitt II angefiihrten
Entlastungen aus niedrigen Zinsen und sprudelnden Steuereinnahmen, so sind
Zweifel an der Einhaltung nicht von der Hand zu weisen. Die Umfrage von Bles-
se et al. zeigt ndmlich auch, dass unter den Landtagsabgeordneten die Konse-
quenzen einer Nichteinhaltung sehr gemischt gesehen werden.”” So erwarten die
Abgeordneten zu 35,4 % eine Durchsetzung der Schuldenbremse durch die Gerich-
te und zu knapp 25 % Sanktionen, aber eben auch zu fast 30 % Transferzahlungen
anderer Bundeslédnder (zu 27,5 % keine Reaktion, Mehrfachnennung moglich).

2. Die Europaische Perspektive: Makro6konomische Ungleichgewichte

Die deutsche Finanzpolitik steht aber nicht nur unter dem nationalen Blickpunkt
der Einhaltung von Fiskalregeln. Gleichzeitig wird die Wirtschafts- und Finanz-
politik in Deutschland von anderen Léndern in Europa und in den USA kritisch
beobachtet. Vor allem der deutliche Uberschuss in der deutschen Leistungsbilanz
bereitet anderen Landern Sorge. Ein groBer Teil des Uberschusses in der Leis-
tungsbilanz ist auf den Handelsbilanziiberschuss zuriickzufiihren, der 2016 rund
250 Mrd. Euro betrug. Deutschland exportiert wesentlich mehr als es importiert.
Spiegelbildlich dazu miissen andere Léander in der Summe Importiiberschiisse
aufweisen. Ein derartiges Ungleichgewicht wird von der neuen US-
Administration als Anlass gesehen, um protektionistische Politiken anzudrohen
und sich aus regionalen und multilateralen Handelsgespriachen wie TTP oder
TTIP zuriickzuziehen.

In einem gemeinsamen Beitrag von BMF und BMWi hat die Bundesregierung zu

29 Heinemann, F. et al.: Fiscal Rules and Compliance Expectations — Evidence for the German Debt
Brake, Journal of Public Economics 142/10 (2016), 11-23.
30 Blesse, S.,a.a.0.
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Recht darauf hingewiesen, dass der deutsche Staat nur begrenzten Einfluss auf
den Handelsbilanziiberschuss hat.*' Insbesondere steuert nicht die Bundesregie-
rung den Wechselkurs, sondern die EZB. Aus Sicht deutscher Sparer wiren
zudem hdhere Zinsen wiinschenswert, was zu einer Aufwertung des Euro fithren
wiirde und damit langerfristig deutsche Exporte senken und Importe steigern diirf-
te. Die europdische Geldpolitik richtet sich jedoch nicht nach einem einzigen Land,
sondern zielt auf die Eurozone als Ganzes ab. Aufgrund der immer noch schlep-
penden wirtschaftlichen Entwicklung in einigen Landern der Eurozone glaubt die
EZB, mit einer lockeren Geldpolitik weiterhin gegensteuern zu miissen.

Eine andere Moglichkeit zur Steigerung der deutschen Importe ldge in einer
stirkeren Lohnanhebung als derzeit, weil der dadurch ausgeloste zusétzliche
private Konsum in Teilen aus dem Ausland gedeckt bzw. durch geringere Expor-
te moglich gemacht wiirde. Der Einfluss der Politik auf die Lohnbildung ist je-
doch eher gering, da es den Tarifparteien obliegt, die Arbeitsbedingungen auszu-
handeln. Ganz ohne Einfluss ist der Staat jedoch nicht, da er die Lohne im
offentlichen Sektor aushandelt.

Aber nicht nur deshalb ist das makro6konomische Ungleichgewicht ein finanz-
politisches und nicht nur ein wirtschaftspolitisches Thema. Makrokonomisch
entspricht der Leistungsbilanziiberschuss eines Landes der Differenz zwischen
Sparen und Investitionen. Zu den Investitionen gehdren die 6ffentlichen Investi-
tionen, auch wenn diese im Vergleich zu den privaten nur einen kleineren Teil
ausmachen.’ Ebenso beim Sparen: Staatliche Haushaltsiiberschiisse tragen zum
gesamtwirtschaftlichen Sparen bei.

Die Entwicklung der staatlichen Investitionen war in den Jahren seit 2009 recht
verhalten. Trotz Steigerungsraten, die zuletzt oberhalb des nominalen BIP lagen,
stagniert die Quote der staatlichen Bruttoanlageinvestitionen bei etwas iiber 2 %
des BIP.*’ Die Diskussion um staatliche Investitionen hat zuletzt Aufwind erhal-
ten, unter anderem durch den Vorschlag des SPD-Kanzlerkandidaten Schulz,
Haushaltsiiberschiisse des Staates fiir Investitionen einzusetzen. Dieser Empfeh-
lung liegt wohl die Vorstellung zugrunde, dass die Schuldenbremse fiir niedrige
Investitionen mitverantwortlich ist. Daher wére es dann folgerichtig, die Schul-
denbremse durch eine goldene Regel zu ersetzen oder zu ergidnzen, nach der

31 Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie: Der deutsche Leistungsbilanziiberschuss im Lichte der
deutsch-amerikanischen Handelsbeziehungen, Monatsbericht Mai 2017.

32 Bundesministerium der Finanzen: Nachhaltige Starkung der Investitionen in Deutschland, Monatsbe-
richt, 22.09.2016

33 Bundesministerium der Finanzen: Nachhaltige Stirkung der Investitionen, a.a.O.
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staatliche Investitionen kreditfinanziert werden, da zukiinftige Ertrdge einer Inves-
tition dann durch Steuerzahlungen zukiinftiger Generationen finanziert wiirden.
Derartige Vorschlige werden in dhnlicher Form auch von anderer Seite gemacht.**

Stimmt diese Logik aber? Die anekdotische Evidenz spricht eher dagegen. Da
viele staatliche Investitionen auf kommunaler Ebene stattfinden, 14dsst sich dort
der Zusammenhang besser untersuchen. So ist eine langfristig riickldufige Ent-
wicklung der kommunalen Investitionen sowohl in finanzstarken Lindern als
auch in fiskalisch schwicheren Lindern festzustellen, auch wenn das Niveau
insgesamt unterschiedlich ist.”® Da Gemeinden nicht der Schuldenbremse unter-
liegen, sondern nach eigenen Haushaltsregeln wirtschaften, die unter bestimmten
Bedingungen kreditfinanzierte Investitionen erlauben, scheint eine direkte Ver-
bindung zwischen Fiskalregel und Investitionsverhalten nicht naheliegend. Diese
Sicht bestitigt sich auch bei einem Blick auf die Schweiz, in der strenge Haushalts-
regeln gelten und die 6ffentliche Infrastruktur generell in sehr gutem Zustand ist.

Daher spricht einiges dafiir, dass andere Griinde vorliegen miissen. Als ein Kan-
didat kommt die Rolle der Sozialausgaben in Betracht, die in der Vergangenheit
stark gestiegen sind. Insofern ist es konsequent, wenn vor allem der Bund, aber
auch die Lénder die Gemeinden fiir bestimmte Sozialausgaben kompensieren.
Dabei muss beachtet werden, dass Anreize zur effektiven Mittelverwendung
gewahrt bleiben. Eine Kostenerstattung ist sinnvoll, wenn es um normierte Sozi-
alausgaben geht, die aus Sicht einer Gemeinde oder des Landes exogen sind.
Dies trifft z. B. auf flir den Regelsatz der Sozialhilfe bei Fliichtlingen zu. Anders
sieht es bei den Leistungen des Staates aus, die zum Teil diskretionér vergeben
werden, wie z. B. Hilfen bei Erwerbsminderung. Hier sind pauschalierte Zahlun-
gen vorzuziehen. Der Bund hat in den vergangenen Jahren einen zunehmenden
Teil der Sozialausgaben bei Lindern und Kommunen {ibernommen und damit
diese Triger entlastet.”®

Aber selbst wenn es zu einer Ausdehnung der staatlichen Investitionen in
Deutschland kidme, diirften die spillover-Effekte im restlichen Europa iiber-
schaubar bleiben. Okonomische Analysen wie die der Bundesbank zeigen, dass
unter realistischen Annahmen die spillover-Effekte eher gering ausfallen diirften

34 Bundestagsfraktion Biindnis 90/Die Griinen: Offentliches Vermdgen erhalten, ehrlich bilanzieren,
richtig investieren, BT-Drs. 18/11188, 15.02.2017; Heinrich-Boll-Stifiung: Nachhaltig aus der Schul-
denkrise — fiir eine finanzpolitische Zeitenwende, Schriften zu Wirtschaft und Soziales, Band 14, 2014.

35 Deutsche Bundesbank: Gemeindefinanzen: Entwicklung und ausgewihlte Aspekte, Monatsbericht,
Oktober 2016, 13-36.

36 BMF': Stabilitatsprogramm, a.a.O., 19.
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und tiberwiegend bei den Nachbarn Deutschlands und weniger in der Peripherie
Europas ankommen wiirden.*’

Eine Verringerung der Leistungsbilanziiberschiisse ist aber nicht nur durch ver-
stirkte Offentliche Investitionen mdglich, sondern auch durch einen Abbau der
Haushaltsiiberschiisse, da damit die gesamtwirtschaftliche Sparquote Deutsch-
lands gesenkt wiirde. Einen Vorschlag in diese Richtung hat die Europiische
Kommission im Herbst 2016 gemacht, als sie fiir den Euroraum einen gegeniiber
ihrer Schitzung zusitzlichen fiskalischen Stimulus in Hohe von 50 Mrd. Euro
oder rund 0,5 % des BIP des Euroraums forderte.” Dieser Vorschlag wurde ohne
explizite Berilicksichtigung der Einhaltung der europdischen Fiskalregeln des
Stabilitédts- und Wachstumspakts, aber auch des Fiskalvertrags gemacht. Zudem
war unklar, wie dieser Betrag auf die Staaten des Euroraums verteilt werden
konnte und damit die Einhaltung der fiskalischen Regeln gerade auch in
Deutschland mdglich wére. Nicht {iberraschend wurde diese Initiative in
Deutschland zuriickwiesen, so auch vom Beirat des Stabilititsrats.*’

Die Debatte ist damit jedoch nicht zu Ende, wie auch der Vorschlag des 2016 ein-
gerichteten Europdischen Fiskalrats (European Fiscal Board, EFB) zeigt, der die
Ausrichtung der Finanzpolitik im Euroraum (fiscal stance) bewertet.** Das EFB ist
ein Beratungsgremium der Europidischen Kommission, das neben der Beurteilung
der gleichmidfBigen Anwendung fiskalischer Regeln in der Europidischen Union
auch zur makrodkonomischen Ausrichtung der Fiskalpolitik in der Eurozone Stel-
lung nimmt. In ihrem aktuellen Papier empfiehlt das EFB unter Beachtung der
europdischen Fiskalregeln, dass Eurostaaten mit Haushaltiiberschiissen (fiscal
space) eine expansivere Finanzpolitik betreiben sollten.

Es ist eine politische Entscheidung, ob Deutschland die Spielrdume bis zur ge-
samtstaatlichen Defizitobergrenze ausnutzen will. Wenn dies verfolgt werden
soll, ist bei der Umsetzung allerdings zu beriicksichtigen, dass das Ausmal} des
Spielraums schwer in Echtzeit zu bestimmen ist. Der Stabilitdtsrat priift mit
Unterstiitzung des unabhéngigen Beirats zweimal jahrlich, ob die Defizitober-
grenze von 0,5 % des BIP eingehalten wird (§6 Stabilitdtsratsgesetz). Dazu be-
trachtet der Stabilitdtsrat die Schiatzungen der Bundesregierung fiir die wirt-
schaftliche Entwicklung und die 6ffentlichen Haushalte fiir das laufende Jahr und

37 Deutsche Bundesbank: Zu den internationalen Ausstrahlwirkungen einer Ausweitung der 6ffentlichen
Investitionen in Deutschland, Monatsbericht August 2016, S. 13-17.

38 Europdische Kommission: Towards a Positive Euro Area Fiscal Stance, Strategic Notes, Issue 20, 23.11.2016.

39 Unabhingiger Beirat des Stabilitditsrats: 6. Stellungnahme, Dezember 2016.

40 European Fiscal Board: Assessment of the prospective fiscal stance appropriate for the euro area, 20.06.2017.
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die folgenden vier Jahre. Eine Schwierigkeit liegt in der Bestimmung des struk-
turellen Defizits, das sich unter anderem durch die Konjunkturkomponente von
dem Finanzierungsdefizit unterscheidet. Die Konjunkturkomponente selbst ist
keine beobachtbare GroBe, sondern ergibt sich aus der Outputliicke — gemessen
als Differenz zwischen tatsachlicher Produktion (BIP) und dem Produktionspo-
tential (dem Output bei Normalauslastung der Kapazititen) — multipliziert mit
einem Faktor (Budgetsemielastizitit), der die Budgetwirkung einer Unter- oder
Uberauslastung der Volkswirtschaft misst.

Die Schitzung des BIP in Echtzeit ist nicht einfach, aber in der jiingeren Vergan-
genheit lagen die mit der Vorhersage beschiftigten Institutionen, wie der Sachver-
stindigenrat, die Bundesbank und die Gemeinschaftsdiagnose, hdufig nahe bei den
Projektionen der Bundesregierung.*' Ganz anders sieht das bei der Bestimmung
des Produktionspotenzials aus. Selbst bei Anwendung der EU-Methode, die fiir die
Bestimmung der Konjunkturkomponente verbindlich ist, fallen die Projektionen
mitunter recht weit auseinander. So weichen in jlingerer Zeit die Schitzungen der
Gemeinschaftsdiagnose, die dieses Verfahren anwendet, von den Schitzungen der
Bundesregierung und vor allem denen der Europdischen Kommission ab.

Die Ursachen dafiir sind vielféltig und liegen unter anderem in einem anderen
Datenkranz, etwa der angenommenen Anzahl der erwerbstitigen Personen. Die-
ser Aspekt wurde im Zusammenhang mit der Fliichtlingszuwanderung im Jahre
2015 deutlich. Die Européische Kommission unterstellte, dass Fliichtlinge ziigig
dem Arbeitsmarkt zur Verfiigung stehen und damit jede Arbeitslosigkeit von
anerkannten Fliichtlingen als konjunkturelle Arbeitslosigkeit gewertet wiirde.
Das wiirde den konjunkturbereinigten (strukturellen) Haushaltssaldo giinstiger
aussehen lassen. Damit ergébe sich auch ein groferer Spielraum fiir Deutschland,
eine expansive Finanzpolitik zu betreiben.*

Die Beurteilung des strukturellen Saldos war in den vergangenen Jahren im Hin-
blick auf die Verpflichtungen aus dem Fiskalvertrag insofern unproblematisch,
weil der Abstand zur Defizitobergrenze hinreichend grof8 war. Dies diirfte aber
nicht immer so bleiben.

Das Problem wird auch nicht dadurch gelost, dass sich die neue Bundesregierung
grundsitzlich auf ihre eigene oder eine bestimmte Prognose beruft, denn die
Schitzung der Outputliicke wird auf Basis neuer Daten kontinuierlich revidiert.

41 Siehe z. B. die Schitzungen am aktuellen Rand in: Unabhdngiger Beirat: 7. Stellungnahme, Juni 2017.
42 Fiir eine Darstellung der Problematik siche Unabhdngiger Beirat des Stabilitdtsrats: 5. Stellungnahme,
Juni 2016.
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Dies fiihrt dazu, dass die von einer bestimmten Institution vorgenommene Schét-
zung der Outputliicke im Zeitablauf variiert. Statistisch wiinschenswert wére,
dass sich die Revisionen neutralisierten, also Uberschitzungen und Unterschiit-
zungen gleichermallen vorkommen. Kempkes zeigt jedoch, dass dies nicht der
Fall ist.* Européische Kommission, OECD und IWF erstellen Projektionen, die
sich ex post vom Standpunkt ihrer eigenen Revision als zu pessimistisch erwei-
sen (d. h. groBere Outputliicken schitzen) und damit in Echtzeit mehr fiskali-
schen Spielraum anzeigen als sie im Nachhinein selbst zubilligen wiirden.

In der folgenden Graphik werden die Revisionen bei der Schétzung der Output-
liicke durch die Europdische Kommission auf der Basis aktueller Daten dargestellt.

Abbildung 2: Frithjahrsprognose

Frithjahrsprognose
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Hierbei zeigt sich, dass am Tiefpunkt der Wirtschafts- und Finanzkrise 2009 das
Ausmal} der Produktionsliicke in Echtzeit unterschitzt wurde (die Rezession
stellte sich im Nachhinein als tiefer heraus), aber in der einsetzenden Auf-
schwungphase ab 2010 schitzte die Kommission die Kapazititsauslastung in
Deutschland schlechter ein als sie es aus heutiger Sicht tut. In der Boomphase
vor der Krise (2007/2008) sah die Kommission den Aufschwung zunichst
schwiécher, wiahrend das Umgekehrte in der Zeit 2003-2005 galt. Diese Beobach-
tungen sollten deutlich machen, dass eine Bestimmung der Outputliicke in Echt-

43  Kempkes, G.: Cyclical Adjustment in Fiscal Rules: Some Evidence on Real-Time bias for EU-15
countries, in: Finanzarchiv 70/6 (2014), 278-342.
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zeit schwierig ist.

IV. Zur Architektur der Finanzpolitik in Deutschland und Europa

Bisher lag das Augenmerk auf den Herausforderungen, die sich aus dem gegen-
wartigen Umfeld ergeben, und insbesondere aus der Anwendung der existieren-
den fiskalischen Regeln. Mittelfristig stellen sich jedoch Fragen nach den besten
institutionellen Rahmenbedingungen fiir die Finanzpolitik in Deutschland. Dies
hat eine nationale und eine europdische Komponente, die im Folgenden disku-
tiert werden.

1. Foderales System in Deutschland

Mit der Bund-Lénder-Vereinbarung vom Herbst 2016 sind umfangreiche Ande-
rungen des foderalen Systems der 6ffentlichen Finanzen eingeleitet worden. Der
horizontale Finanzausgleich, bei dem finanzstarke Bundeslidnder finanzschwéchere
Lénder mittels Zahlungen stiitzen, entféllt ab 2020 ebenso wie der Umsatzsteuer-
vorwegausgleich, der insbesondere bevolkerungsreiche Lander wie NRW belastete.
Stattdessen wird der Bund durch héhere Zahlungen in den neuen Finanzausgleich
dafiir sorgen, dass sich alle Lander besser stellen als bisher. Im Gegenzug erhélt
der Bund mehr Einfluss in anderen Bereichen und konnte die Uberpriifung der
Einhaltung der Schuldenbremse durch den Stabilititsrat erwirken.*

Unter dem Gesichtspunkt der Transparenz und Einfachheit mag das neue System
Vorteile gegeniiber dem bisherigen Finanzausgleichsystem haben, welches durch
sein mehrstufiges Verfahren eher fiir Experten zugéinglich war. Gleichwohl ist zu
konstatieren, dass sich die Lénder in eine nicht ungefdhrliche Abhédngigkeit vom
Bund begeben und damit das horizontale Element im deutschen Foderalismus
geschwicht wird. Das liegt auch daran, dass die Bundeslédnder nur in geringem
Male Steuerautonomie besitzen, ndmlich nur bei der Grunderwerbsteuer. Der
Anstieg der Grunderwerbsteuersitze iiber die letzten Jahre zeigt, dass dieses In-
strument reichlich genutzt wird.* Das Aufkommen aus dieser Steuer ist aber zu
gering, selbst bei weiteren Erhdhungen, um von einer umfangreichen Steuerauto-
nomie zu sprechen. Die ertragreicheren Steuern (Einkommensteuer und Umsatz-
steuer) werden im Verbund erhoben.

Gleichzeitig werden die Lénder ab 2020 durch die Schuldenbremse daran gehin-

44 Fir eine erste Analyse siche Lenk, T./Glinka, P.: Der neue bundesstaatliche Finanzausgleich — eine
Reform und viel Reformaufschub, in: Wirtschaftsdienst 7 (2017), 506-512.

45  Buettner, T./Krause, M.: Foderalismus im Wunderland: Zur Steuerautonomie bei der Grunderwerbsteu-
er, in: Ifo Working Paper 235/3(2017).
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dert, Defizite durch Kredite zu finanzieren. Es verbleibt kurzfristig also vor al-
lem die Ausgabenseite, um fiskalische Ungleichgewichte zu beseitigen. Da viele
Ausgabenbereiche gar nicht oder zumindest nicht kurzfristig angepasst werden
koénnen und zudem politisch hiufig umstritten sind, ist eine Abhéngigkeit finanz-
schwicherer Lander von Transfers des Bundes zu befiirchten.

Eine groBere Autonomie in der Steuerpolitik kdnnte im Prinzip hier entgegen-
wirken. Allerdings ist eine dezentrale Steuerpolitik nicht ohne Probleme. Zum
einen flhrt der mit dezentraler Steuersetzung einhergehende Steuerwettbewerb zu
fiskalischen Externalitéiten, die zu ineffizient niedrigen Steuersitzen und damit zu
einer Unterversorgung mit 6ffentlichen Giitern fithren.*® Dem steht das Argument
gegeniiber, dass Steuerwettbewerb Ineffizienzen im 6ffentlichen Sektor oder dem
politischen System reduzieren und damit effizienzférdernd sein kann. In diesem
Fall fiihrt Steuerwettbewerb zwar zu geringeren Steuersétzen, aber nicht oder nur
zu teilweise weniger 6ffentlichen Giitern.*” Welche Seite richtig liegt, ist letztlich
eine empirische Frage und kann mit theoretischen Modellen allein nicht gelost
werden. Hier hat die wissenschaftliche Literatur noch wenig anzubieten.*®

Die normativen Aspekte des Steuerwettbewerbs miissen im Rahmen der deut-
schen Diskussion um eine wichtige Komponente erweitert werden. Kritiker einer
dezentralen Einkommensteuersetzung in Deutschland, z. B. in Form eines l4n-
derspezifischen Zuschlags zur Einkommensteuer, weisen darauf hin, dass hoch
verschuldete Lénder beim Standortwettbewerb strukturell benachteiligt sein
konnten.*” Wer héhere Zinslasten aufgrund massiver Verschuldung zu tragen
hat, bendtigt bei sonst gleichem Angebot an 6ffentlichen Giitern hohere Steuer-
sdtze, was sich negativ auf die wirtschaftliche Aktivitdt und damit auf die Steu-
ereinnahmen und das Angebot 6ffentlicher Giiter auswirken wiirde.

Dieses Argument hat eine gewisse Plausibilitdt und deshalb ist es erstaunlich,
dass die wissenschaftliche Literatur zu dem Zusammenhang zwischen Staatsver-
schuldung und Steuerwettbewerb bislang wenig vorgelegt hat, da die meisten

46 George R./Mieszkowski, Z./Mieszkowski P.: Pigou, Tiebout, Property Taxation, and the Underprovision
of Local Public Goods, in: Journal of Urban Economics 19/3, 1986, 356-370, sowie Wilson, J. D.: A
theory of interregional tax competition, ebd., 296-315.

47 Edwards, J./Keen, M.: Tax Competition and Leviathan, in: European Economic Review 40/1(1996),
113-134; Janeba, E./Schjelderup, G.: The Welfare Effects of Tax Competition Reconsidered: Politi-
cians and Political Institutions, in: The Economic Journal 119/539 (2009), 1143-1161.

48 Eine Ausnahme ist Briilhart, M./Jametti, M.: Does Tax Competition Tame the Leviathan?, Lausanne, 2016.

49 Der Sachverstindigenrat hat sich mit dem Thema Staatsverschuldung und Steuerwettbewerb auseinan-
dergesetzt. Wahrend die Mehrheit dezentrale Steuersetzung bevorzugt, kommt in der Minderheitsmei-
nung die Skepsis zum Ausdruck. Siehe Sachverstindigenrat zur Betrachtung der gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung: Jahresgutachten 2014/5, Kapitel 8.
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theoretischen Modelle des Steuerwettbewerbs statischer Natur sind.” Janeba
und Todtenhaupt adressieren den Zusammenhang in einer jlingeren Arbeit und
zeigen, dass der Verschuldungsgrad unter bestimmten Bedingungen einen Ein-
fluss auf den Steuerwettbewerb hat.’’ Wenn angenommen wird, dass Staaten
immer ihre Verschuldung bedienen und sich damit zum gegebenen Zinssatz
unbegrenzt neu verschulden konnen, kommt es zu einem Neutralititsresultat:
Eine hohere Anfangsverschuldung fiihrt zu einer gréferen Schuldenaufnahme in
folgenden Perioden und einer Anpassung der Ausgaben fiir 6ffentliche Konsum-
giiter, jedoch wird der Standortwettbewerb davon nicht betroffen. Standortrele-
vante Fiskalpolitik, wie die Steuern auf Unternehmen und produktivititsstei-
gernde offentliche Investitionen, dndern sich nicht.

Wenn Staaten jedoch in ihrer Verschuldung beschrinkt sind, weil Glaubiger
einen Kreditausfall fiirchten miissen, &ndert sich das Ergebnis. In diesem Fall
filhren hohere Anfangsschulden in einer Region dazu, dass diese Region die
Offentlichen Investitionen herunterfahrt und im Gegenzug Steuern auf mobile
Faktoren senkt. Das gegenteilige Verhalten ist in den Nachbarstaaten anzutref-
fen, die ihre offentlichen Investitionen bei gleichzeitiger Steuererhhung erwei-
tern. Im Ergebnis kommt es zu einer stirkeren Politikdivergenz im Querschnitt
der Staaten und zu einer Verlagerung der 6konomischen Aktivitdt weg von der
mit héherer Anfangsverschuldung betroffenen Region.*”

Eine Ubertragung dieser Resultate auf die deutsche Debatte ist in gewissem
Umfang mdglich. Die Verschuldungssituation der deutschen Bundesldnder un-
terscheidet sich aber massiv. So hat Bremen 2015 mit knapp 32.000 Euro pro
Einwohner die hochste Verschuldung, gefolgt von Berlin mit 16.812 Euro und
dem Saarland mit 14.262 Euro.” Eine derartige Verschuldungshche konnte be-
deuten, dass im Sinne des theoretischen Modells ein Bundesland in seinen Ver-
schuldungsmoglichkeiten eingeschrénkt ist und damit die Einfiihrung einer dezent-
ralen Steuersetzung auf Landesebene zu einer Verschiebung der 6konomischen

50 Zwei Ausnahmen sind Jensen, R./Toma, E. F.: Debt in a model of tax competition, in: Regional Sci-
ence and Urban Economics, 21/3 (1991), 371-392 sowie Arcalean, C.: International tax competition
and the deficit bias, in: Economic Inquiry, 55/1 (2017), 51-72, die allerdings beide nicht gut in den
deutschen Kontext passen.

51 Janeba, E./Todtenhaupt, M.: Fiscal Competition and Public Debt, ZEW Discussion Papers 16-013, 2016.

52 In einer noch unverdffentlichten Erweiterung zeigen Janeba und Todtenhaupt, dass auf Basis von
kommunalen Daten in Deutschland kommunale Finanzpolitik im GroBen und Ganzen mit diesen Vor-
hersagen in Einklang steht. Gemeinden, die einen negativen fiskalischen Schock erfahren, reduzieren
ihre offentlichen Investitionen deutlich und senken ihre Gewerbesteuersitze in kleinem Umfang, wih-
rend eine geringe Erhohung der Steuersitze in anderen Gemeinden festzustellen ist.

53 Stabilitdtsrat: Kennziffern zur aktuellen Haushaltslage, a.a.O.
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Aktivitdit weg von hoch verschuldeten Staaten filhren konnte. Dagegen spricht
allerdings, dass alle Bundeslédnder eine mindestens gute Bonitdt am Kapitalmarkt
besitzen (siche Tab. 1). Die Kreditausfallwahrscheinlichkeit wird demnach rela-
tiv gering eingeschitzt. Insofern steht ein weitergehendes Urteil zu den Wirkun-
gen einer groferen Steuerautonomie fiir die deutschen Bundeslédnder noch aus.

Eine Neugestaltung des foderalen Systems in Deutschland, wie beispielsweise
eine Ausweitung der dezentralen Steuerautonomie, miisste politisch mehrheitsfa-
hig sein. Aktuelle Forschung kann zur moglichen Akzeptanz Einblicke verschaf-
fen. Berger et al. nutzen das German Internet Panel (GIP), um die Einstellung
der Bevolkerung zu fiskalpolitischen Fragen zu ermitteln.”* Das GIP basiert auf
eine reprédsentativen Stichprobe der Bevdlkerung in Deutschland mit mehr als
3.500 Teilnehmern. Die anonymisierten Daten kdnnen auf der Basis der Bundes-
landzugehorigkeit ausgewertet werden, so dass im Hinblick auf den Fiskalfode-
ralismus relevante Aussagen moglich sind.

Die Untersuchung zeigt, dass der bisherige Lénderfinanzausgleich viel Unter-
stiitzung findet, vor allem in Bremen, Saarland, Berlin und Sachsen-Anhalt, die
alle vom Finanzausgleich stark profitieren. Eine grofere Steuerautonomie wird
hingegen sehr viel kritischer gesehen. Die Mehrheit lehnt die Einfithrung ab.
Interessant ist, dass Bewohner von Nehmerldndern im Finanzausgleich eine
statistisch signifikant kritischere Einstellung haben als Bewohner von Geberldn-
dern. Dies spricht dafiir, dass in finanzschwachen Léndern eher negative Effekte
des Steuerwettbewerbs erwartet werden.

In der Umfrage von Blesse et al. wurde auch das Thema Lénderneuordnung
angesprochen. Dieses Thema fiihrt momentan, von wenigen Ausnahmen abgese-
hen, ein Nischendasein in der 6ffentlichen Debatte. Erstaunlicherweise entspricht
dies jedoch nicht den Vorstellungen der im GIP befragten Personen. 62,7 % der
Befragten befiirworten eine Fusion des eigenen Landes mit einem Nachbarland.
Dabei zeigt sich, dass Bewohner in kleinen oder teilweise strukturschwachen
Landern wie Bremen, Sachsen-Anhalt, Niedersachsen und Rheinland-Pfalz stér-
kere Zustimmung signalisieren. Durch eine Randomisierung der Fragestellung
auf mogliche Ersparnisse durch eine Landerfusion wird aulerdem deutlich, dass
hohere Ersparnisse die Zustimmung in moderatem Umfang steigen 1&sst.

54 Berger, M. et al.: Foderalismuspriferenzen in der deutschen Bevolkerung, in: Perspektiven der Wirt-
schaftspolitik (i. E.).
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2. Neuordnung der Kompetenzen auf EU Ebene

Die EU und insbesondere die Eurozone stehen weiterhin vor grofen Herausfor-
derungen. Die Wirtschafts- und Finanzkrise von 2008/2009 scheint zwar iiber-
wunden und in vielen Bereichen ist anndhernd Normalitdt zuriickgekehrt. Aber
es bleiben grofle Probleme, wie die hohe Arbeitslosigkeit, in einigen siideuropii-
schen Léndern. Der anstehende Austritt Grof3britanniens aus der EU wird nicht
nur eine neue Lastenverteilung bei der Finanzierung europdischer Aufgaben
notwendig machen, sondern auch die politischen Gewichte innerhalb der EU
verschieben. Die aktuell in diesem Kontext gefiihrte Debatte beriihrt auch die
deutsche Finanzpolitik, denn einige der Vorschldge betreffen die nationalen und
europdischen finanzpolitischen Kompetenzen.

So macht die Europdische Kommission in ihrem jiingsten Reflexionspapier eine
Reihe von Vorschldgen zur Vertiefung des Binnenmarktes und der monetiren
Union.” Dabei wird unter anderem die Einrichtung eines européischen Finanz-
ministers vorgeschlagen, der ein eigenes Budget bekommen soll und fiir eine
stiarkere Koordinierung der Wirtschaftspolitik sorgen wiirde. Daneben konnte
auch ein Europidischer Wahrungsfonds treten, der fiir die Liquiditét in den Mit-
gliedstaaten sorgt. Die genaue Ausgestaltung ist offen. Ebenfalls denkbar ist die
Einrichtung einer Arbeitslosenversicherung auf européischer Ebene, um makro-
O0konomische Schocks besser abfedern zu kdnnen. In der Summe koénnte damit
eine fundamentale Neuordnung der finanzpolitischen Kompetenzen zwischen
nationaler und europdischer Ebene eingeleitet werden.

Die deutsche Bundesregierung steht einer Ausweitung der europdischen Kompe-
tenzen bisher eher skeptisch gegeniiber, da eine Vergemeinschaftung von Politi-
ken die Gefahr des moralischen Risikos birgt und die Sorge befeuert, in einer
permanenten Transferunion zu landen statt die beabsichtigte effektivere Risiko-
teilung zu erreichen. Gleichwohl wird man sich Vorschligen zur Neuordnung
der Kompetenzen nicht vollstindig verschlieBen konnen, will man nicht die
Gestaltungsinitiative in Europa verlieren.

Eine Umfrage von Boyer et al. unter franzosischen Abgeordneten der Assemblée
Nationale und im Sénat sowie unter deutschen Bundestagsabgeordneten zeigt,
dass der Rheingraben, also die Unterschiede aufgrund nationaler Zugehorigkeit,
einen wichtiger Erklarungsfaktor fiir die Einstellungen zur Kompetenzaufteilung

55 Europdische Kommission: Reflection Paper on the Deepening of the Economic and Monetary Union,
Briissel, COM(2017) 291, 31.05.2017.
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in Europa darstellt.”® Zu einem geringeren MaBe spielt auch die parteipolitische
Ausrichtung eine Rolle. Deutsche Abgeordnete sehen sowohl eine europédische
Arbeitslosenversicherung als auch die Einrichtung von Eurobonds kritischer als
ihre franzosischen Kollegen. Auch die Unterstiitzung fiir die Geldpolitik der
EZB wird klar unterschiedlich gesehen. Unter parteipolitischen Gesichtspunkten
sind Anhédnger der sozialdemokratischen bzw. sozialistischen Parteien groBere
Befiirworter europdischer Kompetenzen als christdemokratische bzw. konserva-
tive Abgeordnete in beiden Landern.

Es gibt einige Politikbereiche, die mehr Entwicklungschancen versprechen. So
ist die Position deutscher Abgeordneter zu einer groBeren europédischen Kompe-
tenz bei der Steuersetzung im Durchschnitt neutral (und in Frankreich positiv).
Mehrheitliche Zustimmung in beiden Landern findet sich bei der Verteidigungs-
und Einwanderungspolitik. Aus 6konomischer Sicht ist das sinnvoll, da es sich
um Gemeinschaftsgiiter handelt, deren Angebot zentral erfolgen sollte. Breite
Unterstiitzung findet auch der Vorschlag hoherer nationaler Investitionen, was
ohne Ausweitung der EU-Kompetenzen erfolgen konnte.

Eine zentrale Frage fiir die deutsche Finanzpolitik betrifft die Einhaltung und Fort-
entwicklung der fiskalischen Regeln in der Europdischen Union. Hier stellen sich
zwei Probleme: Zum einen ist die Glaubwiirdigkeit und damit die Einhaltung be-
stehender Regeln beschidigt. Zu haufig wurde der Stabilitits- und Wachstumspakt
verletzt, ohne dass dies entsprechend geahndet wurde. Dies zeigt sich auch in der
noch nicht vollstindig vollzogenen Implementierung des Fiskalvertrags.”’

Zum anderen sind die fiskalischen Regeln duBerst komplex geworden. Die Stan-
dardreferenz zum Stabilitéts- und Wachstumspakt, das Vade Mecum der Europa-
ischen Kommission, umfasst inzwischen 220 Seiten. Ein beachtlicher Teil dieser
Komplexitit ist gewollt, denn dadurch kénnen fiskalische Regeln stirker auf mak-
rodkonomische Entwicklungen konditioniert werden. Die im Rahmen der Schul-
denbremse und des Fiskalvertrags zur Anwendung kommenden Konjunkturberei-
nigungsverfahren sind Beispiele fiir Regeln der sogenannten zweiten Generation.
Die Europiische Kommission erhdhte jiingst die Komplexitit erneut.™
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ANALYSE / ANALYSIS

Die EU-Kommission hat das Problem der Komplexitét grundsétzlich erkannt und
sieht in einer Vertiefung der 6konomischen Integration die Moglichkeit, fiskalische
Regeln zu vereinfachen und deren Rolle zu reduzieren.”’ Als Langfristvision mag
das taugen. Es ist aber zweifelhaft, ob das Problem damit in kurzer und mittlerer
Frist behoben werden kann. Um das Glaubwiirdigkeitsproblem der Fiskalregeln zu
16sen, wire eine Ubertragung der Uberwachungsaufgabe auf eine neue Institution,
wie den Europdischen Wéhrungsfonds, denkbar. Damit einhergehen wiirde eine
Schwichung der EU-Kommission. Ob dies geschehen wird, ist fraglich.

Eine Zwischenlosung kann daher in einer weiteren Stirkung der unabhdngigen
nationalen Fiskalrdte gesehen werden, die im Zuge des Fiskalvertrags und der
sogenannten Two-Pack-Verordnung eingefithrt wurden.”’ Die jiingere wirtschafts-
wissenschaftliche Forschung hat die Wirksamkeit fiskalischer Regeln untersucht.
Dabei steht die okonometrische Identifikation eines kausalen Zusammenhangs
zwischen der Stérke fiskalischer Regeln und einer soliden Finanzpolitik vor groflen
Herausforderungen, da es sich um eine reine Korrelation handeln kann. Fiihren
Staaten mit einer Préferenz fiir stabile Finanzpolitik schérfere Regeln ein, so ist die
gute Finanzpolitik nicht ursdchlich auf die Regeln zuriickzufiihren, sondern ist
Ausdruck der schwer messbaren und darunter liegenden Priferenz.®’

Dieses Grundsatzproblem muss gegenwartig sein, wenn die jiingeren Ergebnisse
zur Effektivitit von Fiskalregeln betrachtet werden. Debrun und Kinda zeigen,
dass es die Interaktion von Fiskalregeln und Fiskalrdten ist, die zu positiven
Ergebnissen fiithren, insbesondere bestimmte Eigenschaften von Fiskalréten,
nimlich Medienzugang und Unabhingigkeit.®> Der Vorteil nationaler Fiskalrite
liegt vor allem darin, dass die Einhaltung der Regel nicht von auflen sanktioniert,
sondern von einer Institution gepriift wird, die mit den nationalen Besonderhei-
ten vertraut ist und glaubwiirdiger auBergewdhnliche Faktoren in ihre Analyse
einbeziehen kann. Vergleichbare Aussagen seitens der Europdischen Kommissi-
on wiirden eher als politisch motiviert interpretiert.
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