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Kapitel 1
Einleitung

In den meisten Industrieléiindern hat die Staatsverschuldung in Relation zur Wirt-
schaftsleistung seit den 70er Jahren enorm zugenommen.! Deutschland liefert hierfiir
ein eindringliches Beispiel: Die Verschuldung des Staates stieg von 64,2 Mrd. Euro im
Jahr 1970 auf rund 1,55 Billionen Euro im Jahr 2007 an. Dies bedeutet auch in Re-
lation zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) eine Steigerung von 17,5 auf 64,1 Prozent.
In Deutschland existiert zwar eine Kreditbegrenzungsregel in Form der Goldenen
Regel, welche die Aufnahme von Krediten nur fiir 6ffentliche Investitionen zulésst.
Der Anstieg der Schuldenquoten in den letzten Jahrzehnten zeigt jedoch, dass die
geltende Budgetregel weitgehend wirkungslos ist. Seit 2006 berét die Politik iiber
mogliche Reformen. Diskutiert werden eine Reform der bestehenden Goldenen Re-
gel, der Ubergang zu einer fixen Begrenzung der Defizitquote, wie es im Stabilitiits-
und Wachstumspakt der Européischen Wiahrungsunion kodifiziert ist und sogar die
Einfithrung eines strukturellen Schuldenverbots, wie es in der Schweiz in Form der
Schuldenbremse gilt.

Eine Begrenzung der Fiskalpolitik wird mit negativen makroskonomischen Aus-
wirkungen begriindet, die der Staatsverschuldung zugesprochen werden. Die Staats-
verschuldung schrénkt iiber steigende Zinslasten langfristig die Haushaltsspielrédu-
me ein und fiihrt iiber eine Verdringung privater Investitionen zu einem geringeren
Wirtschaftswachstum. Kurzfristig konnen hingegen auch positive Wachstumswir-
kungen entstehen, etwa wenn Defizite fiir 6ffentliche Investitionen verwendet wer-
den, welche die Produktivitit der Volkswirtschaft erhbhen. Kurz- und langfristige
Effekte konnen sich somit diametral unterscheiden und sind davon abhéngig, welche
Ausgaben mit den aufgenommenen Krediten getitigt werden.

Fiskalpolitische Mafinahmen und Regelungen werden in der politischen Diskussi-

1Vgl. Masson und Mussa (1995) fiir einen Uberblick einzelner OECD-Liinder.
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2 1. Einleitung

on hiufig im Hinblick auf ihre Auswirkungen auf das Wirtschaftswachstum beurteilt.
Aus 6konomischer Perspektive ist jedoch auch ein anderes Beurteilungskriterium re-
levant: die Auswirkungen auf den Nutzen der Haushalte und damit auf die gesamt-
wirtschaftliche Wohlfahrt. Wihrend das Wirtschaftswachstum jedoch abgrenzbar
und auch statistisch messbar ist, ergeben sich schwerwiegende Probleme hinsichtlich
der Bestimmung und Messung der Wohlfahrt. Hierfiir miissen subjektiv-ethische An-
nahmen getroffen werden, welche empirisch nicht widerspruchsfrei iiberpriifbar sind.
Eine wissenschaftliche Bewertung fiskalischer Begrenzungen in Form von Budgetre-
geln erfordert eine Analyse der Auswirkungen sowohl auf das Wirtschaftswachstum
als auch auf die gesamtwirtschaftliche Wohlfahrt.

Ziel dieser Arbeit ist es, diese makrookonomischen Auswirkungen von Budgetre-
geln zu analysieren. Der zweite Schwerpunkt liegt auf einer institutionellen Analyse
von Budgetregeln, in der die Wirksamkeit der bestehenden Regeln und die Imple-
mentierung von Reformoptionen untersucht werden.

Die Analyse der Wachstums- und Wohlfahrtswirkungen erfolgt in einem wachs-
tumstheoretischen Kontext. Hierbei wird auch die Eigenschaft von Budgetregeln
berticksichtigt, die Zusammensetzung der Staatsausgaben zu beeinflussen und da-
her unterschiedliche makrotkonomische Auswirkungen aufzuweisen. In einer ver-
gleichenden Analyse werden drei prominente Budgetregeln miteinander verglichen:
die Goldene Regel, eine Fixe Defizitquote sowie ein strukturelles Schuldenverbot.
Die Goldene Regel der Finanzpolitik ist eine Defizitverwendungsregel, nach der die
Aufnahme von Krediten an die Vorgabe gekoppelt ist, diese ausschliellich fiir 6f-
fentliche Investitionen zu verwenden. Die Fixe Defizitquote ist demgegeniiber eine
Defizitbegrenzungsregel, die lediglich die Hohe der Aufnahme von Krediten relativ
zum Bruttoinlandsprodukt begrenzt, ohne eine Vorgabe iiber die Verwendung der
aufgenommenen Mittel zu machen. Das Schuldenverbot schliellich verbietet die Auf-
nahme von strukturellen Defiziten géinzlich.

Die modelltheoretische Wachstums- und Wohlfahrtsanalyse erfordert einen ho-
hen Abstraktionsgrad und reduziert die Regeln auf ihre grundlegenden Wirkungs-
mechanismen. In der Realitéit sind Budgetregeln hiufig gekennzeichnet von einem
komplexen Regelungsgefiige. Die Wirksamkeit der Regeln hiingt davon ab, ob Um-
gehungsmoglichkeiten existieren oder ob Regelbriiche sanktioniert werden kénnen.
Aus diesem Grund wird die formale Analyse begleitet von einer institutionellen Un-
tersuchung. Es werden die bestehenden institutionellen Regelungen sowie mogliche
Reformoptionen fiir Deutschland analysiert.

Die Arbeit baut auf der bestehenden Literatur auf und ergénzt diese in den fol-



genden Aspekten. Die modelltheoretische Analyse erfolgt in einem Ramsey-Modell
mit unendlich lebenden Individuen, in dem der Staat mit dem Aufbau eines tffent-
lichen Kapitalstocks eine zentrale Wachstumsdeterminante bildet. Da die Staats-
aktivitdit in den Mittelpunkt gestellt wird, ist der Modellrahmen fiir die Analyse
von Budgetregeln besonders geeignet. Tabelle 1.1 kategorisiert die unterschiedlichen
Modellvarianten und analysierten Budgetregeln und ermoglicht die Einordnung der

vorliegenden Arbeit in die bestehende wissenschaftliche Literatur. Eine modelltheo-

Tabelle 1.1: Klassifizierung der Modellvarianten

Produktive Direktmnutzenstiftendetind

Staatsausgaben [produktiveStaatsausgaben
Schuldenverbot FalllA FalllD
FixeDefizitquote FallB Fall(E
GoldeneRegel FalllC Fall(F

retische Analyse von Budgetregeln ist bislang unter der Annahme vorgenommen
worden, dass der Staat neben eventuellen Zinsausgaben ausschliefllich produktive
Staatsausgaben titigt (linke Spalte).? Futagami, Morita und Shibata (1993) analy-
sieren Wachstums- und Wohlfahrtswirkungen in Fall A eines ausgeglichenen Haus-
halts. Minea und Villieu (2005) vergleichen Wachstums- und Wohlfahrtswirkungen
von Fall B einer Fixen Defizitquote mit Fall A eines Schuldenverbots. Greiner und
Semmler (2000) untersuchen Wachstumswirkungen der Goldenen Regel (Fall C) in
verschiedenen Ausprigungen.

In der vorliegenden Arbeit wird ein einheitlicher Modellrahmen entwickelt, in
dem die genannten Budgetregeln umfassend analysiert werden. Im Modell mit pro-
duktiven Staatsausgaben erfolgt ein Vergleich der Fille A, B und C' der Goldenen
Regel, der Fixen Defizitquote und des Schuldenverbots. Hierbei werden erstmals die
dynamischen Wohlfahrtswirkungen der Budgetregeln mit einer neuartigen Simulati-
onsmethode aufgezeigt. Das Modell wird anschliefend um konsumtive Staatsausga-
ben erweitert. Die staatlichen Konsumausgaben gehen direkt in die Nutzenfunktion
der Haushalte ein, wihrend 6ffentliche Investitionen die Produktivitéit des privaten
Kapitals erhohen. Eine dynamische Analyse von Budgetregeln ist in diesem Mo-
dellkontext bislang nicht vorgenommen worden. Die Modellerweiterung erlaubt eine
Fokussierung auf die Frage, inwiefern die Objektbezogenheit einer Budgetregel, al-

so die Bindung der aufgenommenen Kredite an eine bestimmte Verwendung, die

2Von konsumtiven Staatsausgaben, die keinerlei Nutzen stiften und damit als reine Verschwendung
angesehen werden konnen, wird hierbei abgesehen.



4 1. Einleitung

Wachstums- und Wohlfahrtswirkungen beeinflusst. Es wird ein Vergleich der drei
Budgetregeln, also der Fille D, F und F, vorgenonmmen.

Der Beitrag zur bestehenden Literatur im institutionellen Teil der Arbeit be-
steht in einer Analyse der Kreditbegrenzungsregeln in Deutschland und mdoglicher
Reformoptionen. Es wird aufgezeigt, inwiefern sich Bund und Lénder in den letz-
ten Jahren an die bestehenden Regelungen gehalten haben. AnschlieBend werden
Reformen vorgestellt, die derzeit in Deutschland diskutiert werden. Die finanziellen
Auswirkungen der Reformoptionen auf die Haushalte der deutschen Bundeslédnder
werden erstmals numerisch ermittelt.

Die Arbeit gliedert sich in acht Kapitel. Kapitel 2 liefert zuniichst einen Uber-
blick iiber die Argumente, mit denen die Einfiihrung von Budgetregeln theoretisch
begriindet wird. Hierbei wird die politokonomische Literatur aufgearbeitet und ein
kurzer Uberblick iiber die Auswirkungen der Staatsverschuldung gegeben. Anschlie-
Bend werden die einzelnen Budgetregeln vorgestellt. Die zentralen Argumente fiir
und wider die einzelnen Regeln werden herausgestellt.

Die makroskonomischen Auswirkungen der Budgetregeln werden in den folgen-
den drei Kapiteln modelltheoretisch und im Rahmen einer Simulation aufgezeigt.
In Kapitel 3 wird das Grundmodell mit produktiven Staatsausgaben vorgestellt
und der Referenzfall des Schuldenverbots analysiert (Fall A). Hierbei wird die Ho-
he des wachstums- und wohlfahrtsmaximalen Steuersatzes hergeleitet. Zudem wird
das langfristige Gleichgewicht mit Daten simuliert, welche die Situation in Deutsch-
land widerspiegeln. Das Schuldenverbot dient als Referenzfall fiir die Analyse der
Budgetregeln in den folgenden Kapiteln.

In Kapitel 4 erfolgt ein modelltheoretischer Vergleich der Fixen Defizitquote und
der Goldenen Regel. Es werden die Wachstumswirkungen der Regeln im Vergleich
zum Schuldenverbot dargestellt. Anschlieend wird die Reform eines Ubergangs vom
Schuldenverbot zur Goldenen Regel in einer Simulation analysiert. Hierbei kénnen
die unterschiedlichen kurz- und langfristigen Auswirkungen der Regeln aufgezeigt
werden. Als zentraler Beurteilungsmafstab der Regeln wird zudem die Nettowohl-
fahrt eines Regimewechsels beschrieben und quantifiziert. Kapitel 4 vergleicht somit
die Fiélle A, B und C.

In Kapitel 5 werden die makroskonomischen Effekte der Fixen Defizitquote und
der Goldenen Regel verglichen, die sich aufgrund ihrer unterschiedlichen Auswirkun-
gen auf die Zusammensetzung der Staatsausgaben ergeben. Wihrend die Goldene
Regel Defizite nur fiir Investitionen erlaubt, kénnen bei der Fixen Defizitquote auch

Konsumausgaben iiber Kredite finanziert werden - es entstehen unterschiedliche



Effekte auf das Wachstum und die Wohlfahrt. Die Analyse erfolgt auf Basis des
Modells aus Kapitel 3, welches um konsumtive Staatsausgaben erweitert wird, die
positiv den Nutzen der Haushalte beeinflussen. Bei einer Analyse der Wohlfahrts-
wirkungen der beiden Ausgabenkategorien entsteht ein Tradeoff: Werden produktive
Ausgaben getitigt, kann dies zu positiven Wachstumseffekten und damit zu einem
hoheren Einkommen der Haushalte fithren, wiihrend eine Erh6hung der konsumtiven
Staatsausgaben unmittelbar den Nutzen der Haushalte erhoht. Kapitel 5 analysiert
die Félle D, E und F.

Kapitel 6 liefert eine institutionelle Analyse der in Deutschland geltenden Bud-
getregeln. Es werden die nationalen Begrenzungsregeln vorgestellt und untersucht,
inwiefern diese in der Vergangenheit eingehalten wurden. Anschliefend werden eine
Reihe von Unzulédnglichkeiten an den bestehenden Kreditbegrenzungsregeln iden-
tifiziert. Diese werden als Ausgangspunkt fiir Reformoptionen genommen, welche
anschliefend in Kapitel 7 diskutiert werden. Die Auswirkungen der Reformvorschli-
ge werden numerisch fiir die deutschen Bundesléinder berechnet. Es erfolgt eine ex
post Simulation einer reformierten Goldenen Regel (so genannte Schuldenschran-
ke), sowie einer Variante des strukturellen Schuldenverbots in Form der Schweizer
Schuldenbremse. Die Rechnungen zeigen die Auswirkungen auf Schuldenquote und
Primérausgaben dieser Reformvorschlige auf. Kapitel 8 fasst die Ergebnisse der Ar-

beit zusammen.



Kapitel 2

Darstellung und Begriindung
fiskalischer Regeln

Das Kapitel liefert einen Literaturiiberblick iiber die Argumente, welche fiir eine
Einschrinkung der Souverinitit staatlicher Fiskalpolitik in Form von Budgetregeln
herangezogen werden. AnschlieBend werden die drei in dieser Arbeit analysierten
Budgetregeln vorgestellt. Hierbei wird auf die Intention der jeweiligen Regel einge-
gangen und die Vor- und Nachteile der Begrenzungsregeln diskutiert.

Zunichst erfolgt eine kurze Definition des Begriffs Budgetregel (Abschnitt 2.1).
Anschlieflend wird die Notwendigkeit fiir eine Begrenzung der Fiskalpolitik in Ab-
schnitt 2.2 herausgestellt. Es folgt eine Diskussion der einzelnen Budgetregeln: In
Abschnitt 2.3.1 wird die Goldene Regel diskutiert, wihrend die folgenden Abschnitte
2.3.2 und 2.3.3 die Fixe Defizitquote und das Schuldenverbot analysieren.

2.1 Der Begriff: Budgetregel

Der Begriff Budgetregel ist eine Ubersetzung des im Englischen gebriuchlicheren
Begriffs der ,,budget rule”®. Sie wird im vorliegenden Kontext definiert als eine ge-
setzlich vorgeschriebene Restriktion der Fiskalpolitik. Die Definition entspricht dem
von Kopits und Symansky (1998, S. 2) geprigten Begriff der fiskalpolitischen Regel
(,fiscal policy rule”), welche in Abgrenzung zum Oberbegriff der ,geldpolitischen
Regel” (,,monetary policy rule”) wie etwa der Taylor-Regel zu verstehen ist. Ein
wichtiges Merkmal von Budgetregeln ist ihre permanente Giiltigkeit. Sie sind damit
von temporiren Regeln zu unterscheiden, welche z.B. das Defizit im Rahmen eines

zeitlich terminierten Konsolidierungsprogramms beschréinken. Budgetregeln kénnen

3Vgl. etwa Poterba (1996).
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weiter unterteilt werden in objekt- oder verwendungsbezogene Begrenzungen, welche
etwa die Aufnahme von Krediten nur fiir 6ffentliche Investitionen erlauben, sowie
makrookonomischen Regelungsbindungen, welche bestimmte fiskalische Indikatoren
(z.B. die Defizitquote) begrenzen, ohne eine Vorgabe iiber die Verwendung der Mittel
zu diktieren.*

Die in dieser Arbeit vorgenommene Begriffsabgrenzung auf gesetzlich vorge-
schriebene Begrenzungsvorschriften ist durchaus eng ausgelegt. Eine weiter gefasste
Abgrenzung erfasst auch Budgetinstitutionen (,,budgetary institutions”) wie sie et-
wa von Alesina und Perotti (1999, S. 14) verwendet wird. Demnach fillt auch der
gesamte Budgetprozess unter den Begriff Budgetregel, also alle Regeln, nach denen
ein Haushalt aufgestellt, verabschiedet und ausgefiihrt wird. Die hier verwendete
Abgrenzung bedeutet eine inhaltliche Fokussierung auf die Analyse von Budgetrest-

riktionen, withrend der Budgetprozess ausgeklammert wird.’

2.2 Begriindung fiir eine Begrenzung

2.2.1 Anreize zur iibermifligen Verschuldung

Die Begriindung fiir eine rechtliche Begrenzung der Fiskalpolitik eines Staates ist
vor allem politokonomischer Natur.® Politiker haben Anreize, die Staatsverschul-
dung iibermiflig auszuweiten, was gesamtwirtschaftlich zu Effizienzverlusten fiihrt.
Buchanan und Wagner (1977) argumentieren, dass die privaten Haushalte den Nut-
zen einer kreditfinanzierten Erhohung der Staatsausgaben bzw. Senkung der Steu-
ern unmittelbar spiiren und gleichzeitig die zukiinftigen Kosten in Form von Zins-
und Tilgungsverpflichtungen unterschitzen (Fiskalillusion). Regierungen haben so-
mit einen Anreiz zur Bildung iiberhohter Defizite, um die Stimmen der fiskalisch
illusionierten” Wihler zu gewinnen. Ein weiterer Erklérungsversuch hebt den poli-
tischen Prozess zur Bestimmung des Budgets hervor und identifiziert strategische
Wechselwirkungen als Begriindung ineffizienter Ergebnisse. So kann eine von einer

Abwahl ausgehende Regierung dazu geneigt sein, sich bewusst iibermiifliig hoch zu

4Vgl. fiir die Klassifizierung Bach (1993), S. 14.

°Eine Analyse des Budgetprozesses untersucht die Frage, wie die Verabschiedung des Haushalts
optimalerweise implementiert werden sollte. Fiir die Unterscheidung siehe auch Drazen (2000), S.
697. Hier wird zwischen ,legislated quantitative limits on fiscal variables” und ,,procedural rules”
unterschieden. Fiir einen Uberblick iiber prozedurale Regeln siche Drazen (2000), S. 702ff.

6Fiir einen Uberblick iiber politkonomische Griinde fiir iiberméBige Defizite siche Alesina und Pe-
rotti (1995), Schuknecht (2004), Romer (2001), Kp.11.5., Drazen (2000), S. 690ff., Van Velthoven,
Verbon und van Winden (1993) sowie Drazen (2004).



8 2. Darstellung und Begriindung fiskalischer Regeln

verschulden, um den Spielraum kiinftiger Regierungen einzuschriinken.” Alesina und
Tabellini (1990) nehmen an, dass die Parteien unterschiedliche Préferenzen iiber die
Zusammensetzung der Staatsausgaben haben und nicht sicher sein kénnen, dass sie
wiedergewihlt werden. Da somit die Moglichkeit besteht, dass die Nachfolgeregie-
rung Ausgaben tétigt, die sie nicht priferiert, besteht fiir die regierende Partei ein
Anreiz zur Bildung iibermifliger Defizite. Cukierman und Meltzer (1989) stellten
auf den Verteilungsaspekt zwischen den Generationen ab. Die Staatsverschuldung
verschiebt demnach Lasten von den zukiinftigen (reichen) Steuerzahlern zu den heu-
tigen (armen) Transferbeziehern. Da erstere noch nicht geboren sind, haben sie kei-
ne politische Lobby und ein Anreiz zu iiberméBiger Staatsverschuldung entsteht.
Asymmetrien bei der Allokation von Kosten und Nutzen der Staatsausgaben kénnen
als eine weitere Erkldrung fiir eine hohe Verschuldung herangezogen werden. Nach
der Common-Pool-Problematik sind die Kosten bestimmter Ausgabenprogramme
iiber die Steuern von der Gesamtbevolkerung zu tragen, wihrend die Nutzen nur
der Gruppe zufallen, deren Interesse der jeweilige Politiker vertritt. Da die vom Po-
litiker bevorzugte Gruppe nicht die Gesamtkosten einer Mafinahme tréigt, entsteht
ein Anreiz zu iibermifligen Defiziten.’

Auch abseits der politokonomischen Literatur wurden Argumente fiir Budget-
regeln hervorgebracht. Nach dem von Kydland und Prescott (1977) beschriebenen
Zeitinkonsistenzproblem optimaler Strategien kann es fiir den wirtschaftspolitischen
Entscheidungstriger rational sein, eine in sich schliissige Politik offentlich anzukiin-
digen und diese spiiter, nachdem sich die Wirtschaftssubjekte danach richten, zu
revidieren. Eine regelgebundene Wirtschaftspolitik etwa in Form von Budgetregeln

19 Eine Regelbindung der Fiskalpolitik mindert zudem

kann dem entgegenwirken.
die Gefahr von Haushalts- und Finanzkrisen in foderal organisierten Staaten oder
Organisationen aufgrund der so genannten Bailout-Problematik.'! Dezentrale Glied-
staaten mit Budget-, insbesondere Schuldenautonomie haben demnach einen Anreiz
zur {iberméfligen Verschuldung, wenn sie in finanziellen Notsituationen mit dem Bei-

stand (Bailout) seitens der Zentralregierung oder der anderen Gliedstaaten rechnen

"Vgl. Alesina und Tabellini (1990) und Persson und Svensson (1989). Ein weiterer Anreiz zur stra-
tegischen Verschuldung entsteht aus dem Wunsch der Regierungen, dem Wihler ihre Kompetenz
zu signalisieren, siehe Rogoff (1990).

8Fiir einen unter dem Stichwort ,war if attrition” bekannten Verteilungskonflikt zwischen Parti-
kularinteressen verschiedener Parteien, welche etwa zu Verzogerungen von Konsolidierungsmaf-
nahmen fiihren, siehe auch Alesina und Drazen (1991).

9Vgl. Weingast, Shepsle und Johnsen (1981) und Von Hagen und Harden (1994).

10Besonders fiir die Geldpolitik ist dieses Problem eingehend analysiert worden, vgl. Barro und

Gordon (1983).
1Vgl. Pisauro (2001) und Vigneault (2007).
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konnen.'? Auch die Mitgliedschaft in einer Wahrungsunion kann als Begriindung fiir
Budgetregeln herangezogen werden. Die laxe Budgetpolitik eines Landes kann hier
dazu fithren, dass der Druck auf die Zentralbank steigt, die Zinsen zu senken, um
die Schuldenlast zu verringern, was indes zu Inflation fiithrt. Unsolide Finanzpolitik
wird zudem in einer Wahrungsunion nur unzureichend iiber die Mérkte diszipliniert,
da die negativen Folgen der Staatsverschuldung in Form hoherer Zinsen partiell auf
die Gemeinschaft abgewiilzt werden koénnen.'

Unmittelbare Schlussfolgerung der vorgenannten Argumente ist die Notwendig-
keit einer Begrenzung der Fiskalpolitik in Form von Budgetregeln, um den Unvoll-

kommenheiten des politischen Prozesses entgegenzuwirken.

2.2.2 Auswirkungen der Staatsverschuldung

Der Staatsverschuldung sind je nach Sichtweise sowohl negative als auch positi-
ve Wirkungen zugesprochen worden, aber auch, dass sie iiberhaupt keine Wirkung

entfaltet.'*

Die klassische Nationalokonomie steht der Staatsverschuldung durch-
weg kritisch gegeniiber.!® Eine Schuldenaufnahme fiir unproduktive Staatsausgaben
verdriange iiber eine Reduktion der Ersparnis private Investitionen und sei daher
abzulehnen. Pigou (1928, S. 232) betont jedoch, dass eine Kreditfinanzierung dann
gerechtfertigt ist, wenn damit offentliche Investitionen getéitigt werden, falls sich
diese selbst finanzieren. Gem#fl dem keynesianischen Paradigma ist die Staatsver-
schuldung mit positiven Auswirkungen auf den gesamtwirtschaftlichen Output ver-
bunden, wenn sie zur Kompensation eines Nachfrageriickgangs in rezessiven Phasen
eingesetzt wird (deficit spending). Diese Sicht vernachlissigt hingegen die langfristi-
gen Auswirkungen der Staatsverschuldung. Die so genannte Neue Orthodoxie wie-
derum spricht der Staatsverschuldung jede Féhigkeit ab, Lasten in die Zukunft zu
verschieben und somit reale Effekte zu haben. Die Last der Staatsverschuldung wird
dem Argument zufolge in einer geschlossenen Volkswirtschaft immer von der jewei-

ligen Generation getragen, da sich der Staat bei seinen eigenen Biirgern verschuldet

12 Auch die zentrale Ebene hat Anreize, von einer Ankiindigung jeden Beistand im Krisenfall zu
vermeiden, ex post abzuweichen, um negative externe Effekte etwa von Haushaltskrisen abzuwen-
den. Vgl. hierzu Vigneault (2007), S. 2 und Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium
der Finanzen (2005), S. 11ff.

13Vel. Buti und Giudice (2002), S. 824.

HFiir einen Uberblick iiber die Wirkungen der Staatsverschuldung siehe etwa Sachverstindigenrat
(2007), Zi. 34ff., Von Weizsicker (1992), Scherf (2007), Briimmerhoff (2007) oder Elmendorf und
Mankiw (1998).

5Die bedeutenden Vertreter sind hier Adam Smith (1723-1790) und David Ricardo (1772-1823).
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und diese dafiir Zinsen bekommen.!%

Die langfristig negativen Wachstumswirkungen der Staatsverschuldung wurden
ausgehend vom Wachstumsansatz von etwa Modigliani (1961) in der neoklassischen
Theorie weiterentwickelt. Diamond (1965) zeigt in seinem Aufsatz ,, National Debt in
a Neoclassical Growth Model” in einem Modell iiberlappender Generationen aufbau-
end auf Samuelson (1958) den Verdriangungseffekt der Staatsverschuldung auf die
privaten Investitionen. Defizite verschieben demnach Steuern in die Zukunft. Die
private Ersparnis steigt aufgrund der Einnahmen aus den Staatspapieren zwar an,
jedoch nicht so stark, dass die negative staatliche Ersparnis dadurch kompensiert
wird. Die gesamtwirtschaftliche Ersparnis ist daher geringer. In einer geschlosse-
nen Volkswirtschaft steigen die Zinsen und die privaten Investitionen gehen zuriick.
Wiihrend Defizite hier kurzfristig die aggregierte Nachfrage erhohen konnen, redu-
zieren sie langfristig die Ersparnis, erh6hen die Zinsen und fithren so zu einem Crow-
ding out privater Investitionen.!” In einer kleinen offenen Volkswirtschaft kommt es
hingegen zu Kapitalzufliissen aus dem Ausland und iiber eine Aufwertung der Wih-
rung zu einer Verschlechterung der Leistungsbilanz.'® Wenn sich die Wirtschaft im
dynamisch effizienten Bereich befindet, wenn also der (Netto-)Zins die Wachstums-
rate der Wirtschaft iibersteigt, so fithrt dies zu Wohlfahrtsverlusten. Umgekehrt ist
es im dynamisch ineffizienten Bereich jedoch moglich, dass die Staatsverschuldung
positive Wohlfahrtseffekte zeigt. Saint-Paul (1992) zeigt im von Blanchard (1985)
entwickelten Modell der Ewigen Jugend mit endogenem Wachstum nicht nur einen
langfristig negativen Einfluss der Staatsverschuldung auf die Wachstumsrate, son-
dern auch, dass die Staatsverschuldung nie paretoverbessernd wirken kann, da immer
eine Generation Wohlfahrtsverluste zu tragen hat.'

Es ist jedoch auch im Rahmen von Wachstumsmodellen moglich, dass die Staats-
verschuldung neutral wirkt. Dem Argument der ricardianischen Aquivalenz zufolge
fithrt eine defizitfinanzierte Steuersenkung bei konstanten Staatsausgaben nicht zu
einer Senkung der Steuerlast. Es findet lediglich eine Verschiebung der Last in die
Zukunft in Form hoherer Steuern zur Finanzierung der Zins- und Tilgungslasten
statt. Wenn die Individuen voraussehen, dass sich folglich der Barwert der Besteue-

rung nicht éndert, werden sie auf die Steuersenkung auch nicht mit einer Erhshung

6Fiir eine Kritik, siche Ferguson (1964), worin die Beitrige zu dieser so genannten Lastverschie-
bungskontroverse von Buchanan, Modigliani und Musgrave abgedruckt sind.

1"Der Crowding-Out-Effekt wird in einem large scale overlapping generations-Modell von Auerbach
und Kotlikoff (1987) bestétigt.

18Vgl. Van Velthoven et al. (1993), S. 14.

YSiehe auch Josten (2000) und Lin (2000) fiir weitere Arbeiten zu diesem Thema.
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ihres Konsums reagieren.?’ Staatsverschuldung macht demnach Steuerzahler drmer,
erhoht hingegen das Vermogen der Besitzer von Staatspapieren, so dass in der Sum-
me die Ersparnis unverédndert bleibt. Das Ergebnis der Staatsschuldenneutralitiit
ist hingegen nur aufgrund einiger restriktiver Annahmen moglich. So nimmt Barro
(1974) in seinem Modell iiberlappender Generationen im Unterschied zu Diamond
(1965) an, dass die Haushalte vollkommen altruistisch gegeniiber ihren Kindern sind.
Zudem werden die Steuern als nicht verzerrend angenommen.?! Werden zudem die
Staatsausgaben erhtht (etwa 6ffentliche Investitionen getitigt), so ist die Staatsver-
schuldung ebenfalls nicht-neutral.

Empirische Studien iiber die makroskonomischen Wirkungen der Staatsverschul-
dung sind ebenso uneindeutig wie die Theorie. Zumeist werden die Wirkungen un-
ter der Frage untersucht, ob die Theorie der ricardianischen Aquivalenz bestiitigt
werden kann oder nicht. Beitriige, die eine Auswertung der zahlreichen Studien vor-
nehmen, kommen zu unterschiedlichen Ergebnissen. Wihrend Seater (1993) nach
einer Auswertung der Literatur die Aquivalenzthese in ihrer Reinform ablehnt und
nur als Approximation zulésst, kommt Ricciuti (2003) zu dem Schluss, dass keine
eindeutige Aussage getroffen werden kann und weiterhin Forschungsbedarf besteht.
Stanley (1998) unternimmt eine Metaanalyse der empirischen Studien, und folgert
daraus, dass die These der Neutralitit der Staatsverschuldung abgelehnt werden
kann. Dies bestétigen auch empirische Studien iiber den Einfluss der Staatsver-
schuldung auf die Zinssitze.?? Die hiufig genannten Uberblickstudien von Gale und
Orszag (2003) und (2004) identifizieren insgesamt einen positiven Einfluss auf die
Zinssitze durch die Staatsverschuldung. Fine interessante Erweiterung liefern Ar-
dagna, Caselli und Lane (2007) in einer dynamischen Panelanalyse. Hierbei zeigt
sich ein nicht-linearer Zusammenhang: Bei hoch verschuldeten Lindern existiert im
Gegensatz zu wenig verschuldeten Lindern ein positiver Einfluss auf die Zinssétze.

In dynamischer Perspektive finden sie, dass hohere Defizite die Zinssétze kurzfris-

20Das Argument wurde bereits von Ricardo beschrieben und wird heute vor allem mit dem Beitrag
von Barro (1974) in Verbindung gebracht.

217Zu der langen Liste der Argumente, welche gegen die Giiltigkeit der ricardianischen Aquiva-
lenz sprechen, gehort neben den bereits genannten: (1) ein zeitlich begrenzter Planungshorizont,
(2) strategische Erbschaftsmotive, (3) kinderlose Familien, (4) Unsicherheit, (5) unterschiedliche
Leihzinsen fiir die Regierung und die Privaten, (6) mangelnde Voraussicht hinsichtlich zukiinfti-
ger Steuerpolitik, (7) Existenz von Auslandsverschuldung, (8) myopisches Verhalten der Eltern
und (9) wertegesteuertes Verhalten der Individuen. Eine detailliertere Diskussion findet sich bei
Seater (1993), Barro (1989) und Akerlof (2007).

22Die ricardianische Aquivalenz impliziert, dass die Staatsverschuldung keinen Einfluss auf die
Hohe der Zinssiitze hat. Insofern stellt eine Uberpriifung dieses Zusammenhangs auch ein Test
iiber die Giiltigkeit der Aquivalenzthese dar. Es gibt jedoch noch zahlreiche andere Moglichkeiten
fiir einen Test der Neutralitdtsthese.
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tig sogar senken, wihrend sich die Wirkung erst langfristig umkehrt. In Deutschland
fallen die nachgewiesenen positiven Effekte der Staatsverschuldung auf die Zinsséitze
relativ groff aus.?® Trotz der vielseitigen theoretischen und empirischen Ergebnisse
werden die makrockonomischen Wirkungen einer iibermifligen Staatsverschuldung
von der Mehrheit der Okonomen als negativ angesehen.

Die vorangegangene Zusammenfassung der Griinde fiir eine Begrenzung der Fis-
kalpolitik kann zu dem Schluss fiihren, die Aufnahme von Krediten generell zu ver-
bieten und so die damit verbundenen Probleme zu beseitigen. Es gibt hingegen
drei wesentliche Argumente, welche weiterhin fiir das Instrument der Staatsver-
schuldung angefiihrt werden konnen:?* Nach dem Tax-Smoothing Argument von
Barro (1979) kann die Aufnahme von Krediten wie folgt begriindt werden. Exogene
Schocks kénnen zu temporédren Schwankungen in den staatlichen Ausgaben fithren.
Bei ausschliefSlicher Steuerfinanzierung miissten die Steuersiitze im Zeitablauf an
die unterschiedlich hohen Staatsausgaben angepasst werden. Dies hat jedoch Wohl-
fahrtsverluste zur Folge, da die Zusatzlasten der Besteuerung quadratisch mit einem
hoheren Steuersatz ansteigen. Die Minimierung der Zusatzlasten verlangt dann, die
Steuersitze konstant zu halten und die zusiitzlich entstehenden Ausgaben iiber Kre-
dite zu finanzieren. In der Praxis wird diesem Argument bei der Formulierung von
Ausnahmeklauseln in den Budgetregeln Rechnung getragen, wonach Defizite, meist
mit hohen parlamentarischen Hiirden, etwa zur Finanzierung bei Umweltkatastro-
phen zugelassen werden. Ein weiteres Argument sieht die Kreditaufnahme als Mit-
tel zur (passiven) Stabilisierung der Konjunktur.?® Die Konjunktur fithrt demnach
zu Schwankungen in den Einnahmen und Ausgaben des Staates, die iiber Defizite
und Uberschiisse ausgeglichen werden sollen. Nach einem dritten Argument kann
die Staatsverschuldung ein Mittel sein, die Finanzierungslasten staatlicher Investi-
tionstétigkeiten gleichméflig auf heutige und zukiinftige Generationen zu verteilen.
Bestehende Budgetregeln haben in der Regel mindestens eins dieser Argumente be-

riicksichtigt, was in den folgenden Abschnitten verdeutlicht wird.

23Vgl. Sachverstindigenrat (2007), Kasten 3, S. 39.

2480 etwa auch Mintz und Smart (2006), S. 7.

25Giehe Aghion und Marinescu (2007) fiir empirische Evidenz. Eine Budgetregel, die dieses Ziel
formalisiert ist die in der Schweiz angewandte Schuldenbremse.
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2.3 Darstellung der Budgetregeln

2.3.1 Goldene Regel

Die Goldene Regel der Finanzpolitik verbindet die Aufnahme von Krediten mit der
Bedingung, diese ausschliefflich fiir investive Zwecke zu verwenden. Sie verdankt
ihren Namen der von Phelps (1961) entwickelten Goldenen Regel der Kapitalakku-
mulation aus der neoklassischen Wachstumstheorie, welche eine wohlfahrtsmaximale
Sparquote identifiziert.?6 Die Begrenzung der Kreditaufnahme auf die Investitions-
ausgaben offenbart das Motiv, die durch Tilgungs- und Zinszahlungen die Zukunft
belastenden Kredite mit den in der Folgezeit begiinstigenden Investitionen zu ver-
kniipfen, um so eine gerechte intertemporale Lastenverteilung zwischen den Gene-
rationen zu erreichen. Investitionen werden als Ausgaben definiert, welche (auch) in
Zukunft Nutzen bzw. volkswirtschaftliche Ertrige erbringen, wihrend gleichzeitig
der Staatsverschuldung die Fihigkeit zugesprochen wird, Lasten in die Zukunft zu
verschieben. Die Idee der Schaffung einer intergenerativen Gerechtigkeit durch die
Goldene Regel wurde bereits im 19. Jh. etwa von Lorenz von Stein, Carl Dietzel oder
Adolph Wagner formuliert.?” Diese Vertreter einer objektbezogenen Schuldenpolitik
schlugen vor, dass ,auflerordentliche Einnahmen” (Staatsschulden) auch zur Finan-
zierung ,auflerordentlicher Ausgaben” (staatliche Kapitalanlagegiiter) herangezogen
werden sollten.”® Musgrave (1959, S. 5581f.) hat diesen Gedanken im so genannten
»pay as you use”-Prinzip aufgegriffen und weiterentwickelt. Die Finanzierung von
Investitionen iiber Steuern mindert lediglich das verfiighare Einkommen der in die-
ser Periode lebenden Generation. Daher soll die Finanzierung von Investitionen iiber
Kredite erfolgen, da den kiinftigen Generationen hierdurch auch die Lasten in Form
von Tilgungs- und Zinszahlungen iibertragen werden. Damit wird dem Argument
zufolge eine intertemporale Aquivalenz zwischen den Generationen (intergeneratio-
nal equity) geschaffen. Es erleichtert zudem der jetzigen Generation, kostenintensive
Projekte mit langjidhriger Nutzungsdauer durchzufiihren, auch wenn sie ihr nicht
vollstéindig zugute kommen.

Die Literatur iiber Budgetregeln hat eine Reihe von Argumenten fiir und wider

die Goldene Regel entwickelt, die im folgenden Abschnitt diskutiert werden.

26Der Zusammenhang wird bei Phelps (1961, S. 642) deutlich: ,,In a golden age governed by the
golden rule, each generation invests on behalf of future gemeration that share of income which
[-..] it would have had past generations invest on behalf of it”.

2THansmeyer (1970, S. 48ff.) schreibt Carl Dietzel die Entwicklung der ersten Deckungslehre zu
und datiert sie damit in das Jahr 1855.

28Vgl. Wagner (1883), S. 146f.
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Intergenerative Gerechtigkeit Ein wesentlicher Kritikpunkt, der gegen das Ar-
gument der Schaffung einer intergenerativen Gerechtigkeit durch die Goldene Regel
hervorgebracht wird, ist die Eindimensionalitéit des Distributionsgegenstandes. Die
Goldene Regel beriicksichtigt ausschliellich die Investitionen des Staates und die
expliziten Verpflichtungen aus der Staatsverschuldung. Als weitere Zukunftsbelas-
tungen existieren hingegen auch implizite Verpflichtungen aus Pensionen und an-
deren Sozialversicherungen - verstirkt durch den demographischen Wandel -, sowie
Schiiden der Umwelt aufgrund ihrer exzessiven Nutzung. Nimmt man das Argu-
ment der intergenerativen Lastenverteilung ernst, diirfen somit nicht nur die Kos-
ten und Nutzen offentlicher Investitionen gegeniibergestellt werden, sondern miissen
vielmehr alle Lasten zukiinftiger Generationen mitberticksichtigt werden. Mit einem
adidquaten Rechnungslegungsstandard kann diesem Kritikpunkt jedoch weitgehend
begegnet werden. Das Ressourcenverbrauchskonzept (accrual accounting) ermoglicht
die Ermittlung von Groflen, welche eine stidrker an dem Ziel der intergenerativen
Lastenverteilung orientierten Goldenen Regel erlaubt. Das Konzept stellt auf er-
tragswirksame Groflien ab und nicht auf die bislang auch in Deutschland iiblichen
kassenwirksamen Groflen.?? Hierdurch werden vor allem zwei relevante Daten gelie-
fert: Zum einen Abschreibungen auf den 6ffentlichen Kapitalstock und zum anderen
Riickstellungen etwa fiir zukiinftige Pensionsverpflichtungen oder eventuelle Zah-
lungsausfille von vergebenen Darlehen. Erst genanntes ermoglicht die Ermittlung
von Nettoinvestitionen als Kreditgrenze, da nur sie den 6ffentlichen Kapitalstock er-
hohen, wihrend Riickstellungen die Verbindlichkeiten des Staates von den einfachen
Staatsschulden um implizite Verpflichtungen erweitern, die in der Zukunft anfal-
len. Eine im Zusammenhang mit dem Ressourcenverbrauchskonzept implementierte
Goldene Regel schreibt dann vor, den Nettovermogensbestand, also die Differenz
aus Vermogen und Verpflichtungen, konstant zu halten. Hinsichtlich der Flussgro-
Ben enthiilt die Regel die Vorgabe einer ausgeglichenen Ergebnisrechnung (accrual
budget), also dem Ausgleich von Aufwand und Ertrag.*

Die Goldene Regel kann zudem streng genommen nur fiir einmalige Investitio-
nen oder Investitionsspitzen gerechtfertigt werden.?! Bei einem konstanten Fluss an
offentlichen Investitionen kann eine intertemporale Aquivalenz auch bei reiner Steu-

erfinanzierung der Staatsausgaben erreicht werden, da der Nutzen, den die gegenwéir-

29Fiir die Wichtigkeit des geeigneten Rechnungslegungsstandards in Zusammenhang mit der Gol-
denen Regel siehe insbesondere Robinson (1998) und (2002). Fiir konkrete Konzepte vgl. Liider
(2005), (2007) und Bud&us (2006).

30Vgl. Budius (2006), S. 192 sowie Robinson (1998), S. 449.

31Vgl. bereits Haller (1958/59), S. 72.
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tige Generation aus vergangenen Investitionen zieht, gerade den Kosten entspricht,
welche iiber die Steuer fiir neue Investitionen aufgebracht wird. Die Gleichwertigkeit
des ,,pay as you use”-Prinzips mit der Steuerfinanzierung bei einer konstanten In-
vestitionsquote ist bereits von Musgrave (1959, S. 558) erkannt worden. Er zweifelt
hingegen am Vermogen und Willen der gegenwiirtigen Generation, einen kontinuier-
lichen Strom an Investitionen zu gewihrleisten. Schliefllich ist nicht zu verkennen,
dass auch wenn ein positiver Zukunftsnutzen von Investitionsausgaben unterstellt

wird, nachfolgenden Generationen fremde Priiferenzen oktroyiert werden.>?

Ungesicherte Tragfidhigkeit Fin wichtiger Kritikpunkt an der Goldenen Regel
ist, dass sie keine tragfihige Finanzpolitik garantiert.®?
t.34

Grundlage fiir diese Be-
wertung ist das klassische Tragfihigkeitskonzep Danach muss der Barwert des
Schuldenstandes fiir Periode t — oo asymptotisch null betragen, wobei mit der Dif-
ferenz zwischen Realzins und Wachstumsrate der Wirtschaft diskontiert wird.*® Eine
tragfihige Finanzpolitik kann durchaus mit wachsenden Schuldenquoten einherge-
hen. Die realen Schulden diirfen lediglich nicht schneller wachsen als der Zinssatz
bzw. die Schuldenquote in Relation zum BIP darf nicht schneller wachsen als die
positive Differenz zwischen Zins und Wachstumsrate.?¢ Die Tragfihigkeitsbedingung
impliziert, dass der Ausgangsschuldenstand letztlich durch den Barwert aller gegen-
wirtigen und zukiinftigen Primériiberschiisse gedeckt sein muss. Langfristig miissen
die Primériiberschiisse also ausreichen, um die Verpflichtungen aus der gegenwér-
tigen Staatsschuld zu finanzieren. Das bedeutet nicht unbedingt, dass die Staats-
schulden langfristig zuriickgezahlt werden miissen, sondern dass der Staat letztlich
Primériiberschiisse erzielt, um seine Zinszahlungen zu begleichen. Die Tragfihig-
keitsbedingung ist dquivalent zu der ebenfalls hiiufig in der Literatur vorzufindenden
so genannten ,,No-Ponzi-Bedingung”.>” Ein Ponzi-Spiel ( Chain-letter game) bedeu-

tet, dass die Zinsverpflichtungen durch die Staatsverschuldung mit der Aufnahme

32Vgl. Piinder (2007), Rn. 7.

33Vgl. Kitterer (2007), S. 66fF.

31Vgl. Blanchard, Chouraqui, Hagemann und Sartor (1990) und Blanchard (1990). Fiir das al-
ternative, so genannte net worth-Konzept siehe Buiter und Grafe (2003), (2004), Servén (2007)
und Robinson (2002). Ein weiteres Tragfihigkeitskonzept ist das der Generationenbilanzierung,
vgl. Auerbach, Gokhale und Kotlikoff (1991), (1992), (1994). Einen Uberblick iiber die einzelnen
Konzepte liefert Jochimsen (2008) und Horne (1991), insbesondere S. 12f.

35Formal gilt somit fiir die Schuldenquote b, sowie dem als fix angenommenen Realzins r und der
Wachstumsrate der Wirtschaft n die Gleichung limy_, oo by - e~ ("=t < 0.

36Vgl. Blanchard (1990), S. 13.

37Vgl. Blanchard und Fischer (1989), S. 49 und Chalk und Hemming (2000), S. 4. Fiir eine Diskus-
sion der No-Ponzi-Bedingung unter Einbeziehung stochastischer Elemente siehe etwa Blanchard
und Weil (2001).
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zusétzlicher Kredite bedient werden und so die Last der Staatsverschuldung immer
weiter in die Zukunft verlagert werden kann, ohne die Schulden jemals tilgen zu
miissen. Die Moglichkeit zur unrestringierten Aufnahme von Krediten wird in der
oben angesprochenen Tragfihigkeitsbedingung augeschlossen.?®

Die Goldene Regel erlaubt die Aufnahme von Krediten fiir (Netto-)Investitionen.
Bei addquater Ausgestaltung entsprechen sich daher langfristig Schuldenquote und
offentliche Kapitalquote. Da die Goldene Regel keine Begrenzung fiir die Bildung
offentlichen Kapitals vorsieht, kann der Schuldenstand mit dem o6ffentlichen Kapi-
talstock iiber alle Grenzen wachsen. Es ist nicht garantiert, dass der Barwert des
Schuldenstandes bzw. des offentlichen Kapitalstocks in Relation des BIP asympto-

tisch null betrsigt. Die Goldene Regel garantiert daher keine Tragfihigkeit.

Politokonomische Griinde FEin politokonomisches Argument fiir die Kreditfi-
nanzierung offentlicher Investitionen lautet, dass hierdurch die politische Durchset-
zung zukunftswirksamer Ausgaben erleichtert wird. Da die Kreditfinanzierung eine
geringere Gegenwartsbelastung als die Steuerfinanzierung aufweist, ergibt sich ein
politischer Anreiz fiir staatliche Zukunftsvorsorge.?® Dur, Peletier und Swank (1997)
und Peletier, Dur und Swank (1999) analysieren die Implikationen der Goldenen Re-
gel im zweiperiodigen Modellrahmen von Tabellini und Alesina (1990), in dem die
Politiker aufgrund von Unsicherheit iiber den Ausgang kiinftiger Wahlen den Nutzen
aus gegenwiirtigen Giitern hoher bewerten als von unsicheren, zukiinftigen Giitern.
In Dur et al. (1997) kommt es ohne Budgetregel zu iiberméifiigen strategischen De-
fiziten, wihrend die Hohe an offentlichen Investitionen effizient gewihlt wird. Wird
lediglich die Schuldenaufnahme begrenzt, reagiert die Regierung, indem sie die In-
vestitionen als strategische Variable einsetzt; es kommt zu Unterinvestitionen. Die
Wohfahrtseinbuflen kénnen mit einer Goldenen Regel behoben werden. Werden De-
fizite ausschliellich zur Finanzierung offentlicher Investitionen zugelassen, kénnen
keine Ressourcen von der Zukunft in die Gegenwart transferiert werden. Van Ewijk
(1997) vergleicht die Auswirkungen einer , balanced budget rule” in Form eines Schul-
denverbots und einer Goldenen Regel auf die Anreize zu 6ffentlichen Investitionen in
einem zweiperiodigen Modell iiberlappender Generationen. Im Schuldenverbot be-
lastet die Ausweitung der Investitionen die gegenwiirtig alte Generation, ohne dass

sie von den Ertrégen der Investitionen profitieren kann, wihrend bei der Goldenen

38Die dynamische Analyse der Tragfihigkeit unter Beriicksichtigung makroskonomischer Riickwir-
kungen im Rahmen von OLG-Modellen finden sich bei Rankin und Roffia (2003), Bréuninger
(2005) und Yakita (2008).

39Vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Finanzen (1980), S. 44.
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Regel sowohl Lasten als auch die Ertrége erst in der Zukunft auftreten, so dass die
gegenwiirtig alte Generation weder Lasten noch Nutzen erfihrt. Bei einer Regie-
rung, welche den Nutzen der gegenwiirtig jungen und alten Generation maximiert,
fithrt eine Goldene Regel im Vergleich zum Schuldenverbot zu htheren (niedrigeren)
Investitionen, wenn die Bevolkerung wiichst (schrumpft).*?

Die politokonomische Literatur kommt insgesamt zu einer positiven Bewertung
der Goldenen Regel unter Effizienzgesichtspunkten, wenn von konkreten institutio-
nellen Faktoren (z.B. kreativer Buchfiihrung) abstrahiert wird. Sie ist durch die
Schaffung einer Kosten-Nutzen-Aquivalenz in der Lage, dass die strategisch einsetz-
baren Instrumente der Staatsverschuldung und der Wahl der Investitionshohe effizi-
ent oder zuminstest effizienter von den Entscheidungstrigern verwendet werden als

eine reine Begrenzung der Staatsverschuldung.

Einfluss auf die Ausgabenstruktur Ein in der Literatur besonders hiufig gegen
strikte Budgetregeln vorgebrachtes Argument lautet, dass sie iiber den Konjunktur-
zyklus zu rigide seien und in konjunkturellen Schwicheperioden zu einer Senkung der
kurzfristig disponiblen Investitionen fithren konnen.*' Die Goldene Regel hingegen
wiirde diesem Anreiz zur Unterinvestition entgegenwirken.*? Es gibt reichlich empi-
rische Bestéitigung fiir die These, dass Konsolidierungen héufig mit einem Riickgang
offentlicher Investitionen einhergehen.*® Poterba (1995) zeigt empirisch, dass eine
Goldene Regel etwa 30 Prozent hohere Ausgaben fiir 6ffentliche Investitionen zur
Folge hat.** Das Argument fiir eine Sonderbehandlung von Investitionen kann hin-
gegen auch kritisch beurteilt werden. Die Moglichkeit einer Kreditfinanzierung kann
auch zu einer Bevorzugung der als offentlichen Investitionen deklarierten Ausga-
benarten fithren.*> Die Goldene Regel wird aufgrund ihrer Bevorzugung physischen
Kapitals auch als ,,Betontheorie” bezeichnet. Ebenfalls positiven Zukunftsnutzen
entfaltende Ausgaben, die jedoch nicht unter den gewihlten Investitionsbegriff fal-

len, werden dem Argument zufolge benachteiligt. In der Praxis fallen hierunter vor

40Giehe auch Bassetto und Sargent (2006) fiir eine politokonomische Effizienzanalyse kreditfinan-
zierter 6ffentlicher Investitionen im OLG-Modell. Budgetregeln werden hier jedoch nicht explizit
analysiert.

41Vgl. Balassone und Franco (2000) fiir eine Diskussion.

42Siehe etwa Moro (2002) fiir eine Analyse im Modellrahmen von Balassone und Franco (2000),
sowie Creel (2003), S. 14f.

3Vgl. die Zusammenstellung in Balassone und Franco (2000), S. 212ff. und Toigo und Woods
(2005), S. 70.

44Vgl. Poterba (1995), S. 177. Untersucht wurden die Staaten der USA, da hier eine groBe Pluralitiit
an Budgetregeln zu finden ist.

45Dies war ein wichtiges Argument gegen die Einbeziehung offentlicher Investitionen in einer neuen
Kreditbegrenzungsregel in der Schweiz, vgl. Schweizerischer Bundesrat (2000), S. 4675ff.
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allem Humankapital- oder Gesundheitsausgaben, die sowohl theoretisch als auch
empirisch als hoch wachstumswirksam eingestuft werden. Blanchard und Giavazzi
(2004, S. 9) wenden demgegeniiber ein: ,, This is not crowding out, but help of so-
me”. Zwar fordere eine an den Sachinvestitionen orientierte Goldene Regel nicht das
Humankapital. Sie konne aber dazu beitragen, dass nicht Infrastrukturinvestitionen
gekiirzt werden, um stattdessen konsumtive Ausgaben etwa in Form hoherer Lohne
im offentlichen Sektor zu erhchen, wie es in der Zeit der Haushaltskonsolidierungen

vieler européischer Linder in den 90er Jahren zu beobachten gewesen sei.

Abgrenzung des Investitionsbegriffs Die theoretische Fundierung der Golde-
nen Regel héingt unmittelbar mit der Abgrenzung des Investitionsbegriffs zusammen.
Es gibt jedoch zahlreiche Abgrenzungsmoglichkeiten des Begriffs.*® In der Regel
werden Investitionen nach dem Periodisierungskriterium von konsumtiven Staats-
ausgaben abgegrenzt. Als Investitionen gelten demnach Ausgaben, durch die Gii-
ter produziert werden, welche auch in kiinftigen Perioden Leistungen abgeben. Ein
weiteres Merkmal von Investitionen ist, dass sie mit einem Zugang des Vermdogens
verbunden sind. Offentliche Investitionen konnten somit auch definiert werden als
Mehrung der Bestandsgrofle ,6ffentliches Vermogen”. Toillié (1980) unterscheidet in
ihrer Studie diese beiden wichtigsten Abgrenzungsmoglichkeiten, welche im Folgen-
den diskutiert werden: die Abgrenzung nach der Wachstumswirksamkeit sowie eine
vermogensorientierte Abgrenzung.*’

Private Investitionen sollten dann durchgefiihrt werden, wenn sie einen positi-
ven Kapitalwert aufweisen. Diese Vorgehensweise kann indes nicht analog auf die
offentlichen Investitionen iibertragen werden. Die Besonderheit offentlicher Investi-
tionen besteht darin, dass die Finanzierungslasten im Staatssektor anfallen, wih-
rend die Vermogensbildung zumeist im privaten Sektor (Haushalte, Unternehmen)
entsteht. Direkte Ertrige offentlicher Investitionen in Form eines positiven Kapi-
talwertes stellen die Ausnahme dar. Vielmehr ergeben sich indirekte Effekte iiber
Wachstumsimpulse und damit verbundenen hoheren Steuereinnahmen. Eine Ab-
grenzung offentlicher Investitionen kénnte somit nach ihrer Wachstumswirksamkeit

vorgenommen werden.*® Seit Ende der 80er Jahre wurden etliche empirische Studien

16Vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Finanzen (1980) und Toilli¢ (1980).
4TKronenberger (1988, S. 221ff.) analysiert ebenfalls unterschiedliche Abgrenzungsmoglichkeiten
der Investitionen. Er diskutiert zusétzlich eine Abgrenzung nach dem positiven Zukunftsnutzen
von Investitionen, kommt hingegen zu dem Schluss, dass letzlich alle staatlichen Ausgaben mit

einem positiven Zukunftsnutzen legitimiert werden.
#8Vgl. Toillié (1980), S. 107f.
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iiber die Wachstumswirkungen o6ffentlicher Investitionen durchgefiihrt.*” Eine Ab-
grenzung nach einem positiven Produktivitits- oder Kapazititseffekt ist praktisch
jedoch - wenn iiberhaupt - nur in sehr grober Anndherung moglich. Zum einen sind
die empirischen Ergebnisse nicht eindeutig, zum anderen gibt es weitaus weniger
Studien, welche eine Disaggregation der Investitionsausgaben vornehmen und einen
genauen Vergleich der einzelnen Komponenten der Staatsausgaben im Hinblick auf
ihre Wachstumswirksamkeit zulassen.’® Eine konomisch sinnvolle Abgrenzung des
Investitionsbegriffs miisste zudem nur Ausgaben beinhalten, deren positive Wachs-
tumseffekte so grof§ sind, dass sie die negativen Effekte der Staatsverschuldung iiber-
kompensieren und zugleich ausgeschlossen ist, dass eine private Bereitstellung grofie-
re Ertriige erwarten lisst.’! Die Wachstumswirksamkeit von Investitionen ist ferner
nicht als statische Eigenschaft anzusehen. Werden empirisch bestimmte Ausgaben
als hoch wachstumswirksam identifiziert, kann dieses Ergebnis aufgrund abnehmen-
der Grenzproduktivititen nicht einfach in die Zukunft fortgeschrieben werden."?
Eine streng theoretisch fundierte Abgrenzung des Investitionsbegriffs, welcher
der Intention der Goldenen Regel gerecht wird, erscheint nicht moglich. Ein nahe-
liegendes Behelfsmaf} ist die Abgrenzung der Investitionen nach ihrer Vermoégens-
wirksamkeit: Nur die Ausgaben werden zu den Investitionen gezihlt, welche den of-
fentlichen Kapitalstock erhshen.’® Angewandt auf die Goldene Regel bedeutet diese
Abgrenzung, dass die Investitionen zu einem Vermogenszuwachs fithren, der gerade
so hoch ist, wie die Zunahme der durch die Neuverschuldung entstehenden Verbind-
lichkeiten. Das Konzept impliziert hingegen, dass die Abgrenzung der Investitio-
nen unabhéngig von ihren potentiellen Produktivitétseffekten erfolgt. Beispielsweise
bedeutet diese Abgrenzung, dass Finanzhilfen an ¢ffentliche Unternehmen zu den
Investitionen gezihlt, withrend Subventionen an privaten Unternehmen konsumtiv

eingestuft wiirden - eine tkonomisch unsinnige Einteilung.’* Der Vorteil einer ver-

49 Aschauer (1989) wird zumeist als Initiator dieses Forschungszweigs genannt. Abschnitt 3.4 auf
Seite 46 liefert einen kurzen Uberblick iiber die Studien insbesondere fiir Deutschland.

*0Thone (2005, S. 43ff.) liefert einen Uberblick iber empirische Studien disaggregiert nach den Be-
reichen Sachkapital, Humankapital, staatliche Forderung von Forschung und Entwicklung sowie
Gesundheitsausgaben.

°1So auch Kitterer und Groneck (2006), S. 8.

"2Thone (2005) nimmt eine Abgrenzung des Investitionsbegriffs im Hinblick auf ihre positiven
Wirkungen auf das Wirtschaftswachstum und eine ,nachhaltige Entwicklung” unter Riickgriff
auf Erkenntnisse empirischer Ergebnisse vor und schlidgt die Ausgabenkategorie der Wachstums-
und nachhaltigkeitswirksamen Ausgaben (,,WNA”-Budget) vor. Diese soll jedoch explizit nicht
als Kreditobergrenze herangezogen werden.

?3Vgl. auch Toillié (1980), S. 72ff. und Sachverstindigenrat (2007), Zi. 119ff. Kritisch beurteilt
wird die Abgrenzung von Hofling (1993), S. 205.

?Vgl. auch Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Finanzen (1980), S. 37.
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mogensorientierten Abgrenzung der Investitionsausgaben ist, dass auf diese Weise
eine weitgehend trennscharfe Grenze zwischen Investitions- und Konsumausgaben

gezogen werden kann.®

2.3.2 Fixe numerische Grenzen

Um die begrifflichen und technischen Schwierigkeiten von verwendungsbezogenen
Begrenzungsregelungen wie der Goldenen Regel zu verringern, bieten makrosko-
nomische Regelungsbindungen eine Alternative. Die hochstzuléissige Verschuldung
und/oder das Finanzierungsdefizit kann auf einen bestimmten Anteil des Brutto-
inlandsprodukts festgelegt werden. Fixe numerische Regeln begrenzen die Aufnah-
me von Krediten, stellen jedoch deren Verwendung im Gegensatz zu objektbezoge-
nen Begrenzungsregelungen frei. Bekanntestes Beispiel sind die Maastricht-Kriterien
bzw. der Stabilitéits- und Wachstumspakt, durch die konkrete Referenzwerte als
Obergrenzen staatlicher Verschuldung definiert wurden: 3 Prozent fiir die Defizitquo-
te und 60 Prozent fiir die Schuldenquote (je in Relation zum Bruttoinlandsprodukt
zu Marktpreisen).? Die 3-Prozent-Hiirde kann als wichtigste ffentlichkeitswirksame
Grenze des Stabilitédts- und Wachstumspakts angesehen werden, welche jdhrlich im
Fokus der Offentlichkeit steht, withrend die Begrenzung der Schuldenquote aufgrund
ihrer mittelfristigen Vorgabe weniger plakativ erscheint.

Eine Fixierung der Defizitquote bedeutet bei entsprechender Einhaltung der
Grenze langfristig automatisch eine fixe Schuldenstandsquote. Bekanntlich liegen
den Vorgaben der Maastricht-Kriterien ein Nominalwachstum von 5 Prozent zu-
grunde: Bei einem erlaubten Defizit in Hohe von 3 Prozent sowie einer angestreb-
ten Inflationsrate von 2 Prozent ergibt sich langfristig nur dann eine entsprechen-
de Schuldenquote von 60 Prozent, wenn das reale Wachstum 3 Prozent entspricht.
Niedrigere Wachstumsraten hingegen fithren zu hoheren Schuldenstandsquoten. Ei-
ne Fixierung der Defizitquote sichert langfristig die Tragfiahigkeit der Haushalte, da
die Schuldenquote konstant ist: Die Tragfihigkeitsbedingung ist erfiillt, solange sich
die Wirtschaft im dynamisch effizienten Bereich befindet. Die adéiquate Hohe einer
Fixen Defizitquote - bei den Maastricht-Kriterien drei Prozent - ist hingegen 6kono-

misch nicht ermittelbar, sondern vielmehr ein Ergebnis politischer Verhandlungen.

% Dies gilt jedoch nur mit Einschrinkungen, da hier der Begriff des 6ffentlichen Sektors nicht klar
definiert ist. Vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Finanzen (1980), S. 8ff.

56 Art. 104c Abs. 2 EGV in Verbindung mit Art. 1 des Protokolls iiber das Verfahren bei einem
iiberméfBigen Defizit. Eine institutionelle Analyse der Regeln erfolgt an dieser Stelle nicht. Siehe
dazu Buti und Giudice (2002), Buti, Eijffinger und Franco (2003), Buti (2006) und Donges,
Eekhoff, Franz, Fuest, Mdschel und Neumann (2005).
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Wichtigster Vorteil der Regel ist dessen Einfachheit und Transparenz:*" Die Er-
filllung bzw. Verletzung von Verschuldungsgrenzen ist leicht festzustellen. Dies er-
schwert Umgehungsmoglichkeiten, welche bei der Goldenen Regel etwa im Hinblick
auf die Abgrenzungsprobleme des Investitionsbegriffs weitaus stirker gegeben sind.?®
Zudem erhohen einfache und transparente Regeln die Akzeptanz in der Bevolke-
rung. Briimmerhoff und Reich (1999) weisen hingegen darauf hin, dass auch bei der
Ermittlung der Defizitquote Manipulationen moglich sind und auch hier Abgren-
zungsschwierigkeiten bestehen.

Eine Fixe Defizitquote in adéiquater Hohe erlaubt sowohl eine passive Konjunk-
turpolitik, als auch iiber die Finanzierung von offentlichen Investitionen einen Bei-
trag zur intertemporalen Aquivalenz der Lastenverteilung. Sie schreibt dies jedoch
nicht explizit vor und ist von daher zu kritisieren, da sie die Anreize zur Bildung
iiberméfiger Defizite - in diesem Fall zum Ausreizen der 3-Prozent-Grenze - nicht
verhindert. So erlaubt sie zwar in konjunkturellen Schwichephasen die Bildung von
Defiziten, schreibt jedoch nicht die Bildung von Uberschiissen in konjunkturellen
Aufschwiingen vor. Diese Asymmetrie der Regel kann zu prozyklischem Verhalten
fithren.”® Desweiteren ist es moglich, dass aufgrund der Kurzfristorientierung der
Politiker eine Bevorzugung von konsumtiven Ausgaben auf Kosten von offentlichen

Investitionen durch diese Budgetregel nicht entgegengewirkt wird.

2.3.3 Strukturelles Schuldenverbot

Der bekannteste Vertreter eines strikten Schuldenverbots ist James Buchanan.® Das
zentrale Argument fiir ein Schuldenverbot ist, dass die in der politischen Okonomie
identifizierten Anreize zur Bildung von Defiziten beseitigt werden kénnen. In den
USA ist die Vorgabe eines balanced budget auf dezentraler Ebene in unterschiedlich-
en Abstufungen in fast allen Staaten kodifiziert.! Auch auf zentraler Ebene wer-

den immer wieder Gesetzesentwiirfe fiir ein generelles Schuldenverbot eingebracht,

TDies sind zwei von sechs der hiufig genannten Kriterien von Kopits und Symansky (1998) fiir
eine Bewertung von Budgetregeln. Eine Analyse der Maastricht-Kriterien anhand dieser Kriterien
liefern Buti et al. (2003) und Creel (2003), sowie Kell (2001) fiir die Goldene Regel.

8Die Gefahr von Umgehungen fiskalpolitischer Regeln ist erstmals von Milesi-Ferretti (2004) theo-
retisch analysiert worden. Kreative Buchfiihrung nimmt der Studie zufolge bei gréfierer Intrans-
parenz der Budgetregeln zu.

»Vel. Hartwig und Kobel Rohr (2004), S. 482.

60Vgl. Buchanan und Wagner (1977), S. 180 und zuletzt Buchanan (1997).

61 Jedoch sind dies hiufig Vorgaben eines Ausgleichs des Verwaltungshaushalts und nicht des Ver-
mogenshaushalts (capital budget). Vgl. Corsetti und Roubini (1996), S. 411. Diese Regeln ent-
sprechen daher vielmehr einer Goldenen Regel.
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obwohl die Mehrheit der Okonomen vor einer solchen Mafinahme warnen.®? Ein
striktes Schuldenverbot wird vor allem mit dem Einwand abgelehnt, dass hierdurch
die Fiskalpolitik zu prozyklischem Verhalten gezwungen werde und so die Konjunk-
turzyklen insbesondere Rezessionen verstirken wiirde.®® Entkriiftet wird dieses Ar-
gument hingegen, wenn lediglich ein strukturelles Schuldenverbot gefordert wird,
welches einen iiber den Konjunkturzyklus ausgeglichenen Haushalt vorschreibt oder
wenn die Moglichkeit zur Bildung von Konjunkturriicklagen erméglicht wird, welche
in den USA unter dem Stichwort Rainy Day Funds bekannt und in einigen Staaten
implementiert sind. Demnach konnen die Staaten mit Uberschiissen in Hochkon-
junkturphasen Riicklagen bilden und in Abschwiingen wieder auflosen.® Ein wei-
teres Beispiel, welches in dieser Arbeit als strukturelles Schuldenverbot klassifiziert
werden kann, ist die in der Schweiz geltende Schuldenbremse - ein institutioneller
Mechanismus, der eine Gléittung der konjunkturellen Schwankungen des Staatsbud-
gets durch Defizite bzw. Uberschiisse erlaubt. Als wichtigster Kritikpunkt verbleibt
der Einwand, ein strukturelles Schuldenverbot fiihre - ebenfalls aufgrund der polit-
okonomisch begriindeten Kurzfristorientierung der Politiker - zu einem stark kon-
sumtiv ausgerichteten Haushalt, zu Lasten von Investitionen, welche ihre positiven

Wirkungen erst in der Zukunft entfalten.

2.4 Fazit

Die Notwendigkeit einer Begrenzung der Fiskalpolitik iiber Budgetregeln wird in
der Literatur kaum bestritten. Die vorherrschenden Griinde sind die Anreize von
Politikern zur Bildung iibermifliger Defizite sowie die negativen makroskonomi-
schen Auswirkungen der Staatsverschuldung. Kontrovers diskutiert wird hingegen
die Frage, wie eine adiquate Regel ausgestaltet und insbesondere wie restriktiv sie
sein sollte. Das Kapitel bietet einen Literaturiiberblick iiber die in dieser Arbeit
analysierten Budgetregeln. Verglichen werden eine Kreditverwendungsregel in Form
der Goldenen Regel, eine Kreditbegrenzungsregel in Form einer Fixen Defizitquote
sowie ein géinzliches Verbot der Aufnahme von Krediten. Die Goldene Regel kann die

Tragfahigkeit der Haushalte nicht garantierten. Zudem ergeben sich schwerwiegende

62Das strikte Schuldenverbot des ,,balanced budget amendment” im Jahr 1997 ist besonders bekannt
geworden, da es nur mit einer Stimme die Senatsmehrheit verfehlte. Zudem signierten 1.100
Okonomen darunter elf Nobelpreistriiger eine Petition gegen diesen Gesetzentwurf, vgl. Levinson
(1998), S. 715.

63Vgl. Levinson (1998) fiir empirische Evidenz in den US-Staaten.

64Das Funktionieren und die Wirksamkeit von Rainy Day Funds ist in zahlreichen empirischen
Studien bestétigt worden. Siehe Bohn und Inman (1996) und Knight und Levinson (1999).
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Bewertungs- und Abgrenzungsprobleme, besonders der Investitionen. Sie kann hin-
gegen eventuell bestehenden Anreizen zur Unterinvestition entgegenwirken und vor
allem mit einem adédquaten Rechnungslegungsstandard, der insbesondere Riickstel-
lungen etwa fiir Pensionsverpflichtungen bildet, zur intendierten gerechteren Las-
tenverteilung zwischen den Generationen beitragen. Die Fixe Defizitquote besticht
durch ihre Einfachheit und Transparenz, welche Umgehungsmoglichkeiten der Regel
gering erscheinen lassen. Durch sie ist zudem die Tragfihigkeit der Haushalte gesi-
chert. Die Regel ist indes asymmetrisch. Sie kann prozyklisch wirken und erlaubt die
Finanzierung konsumtiver Ausgaben. Der radikalste Vorschlag ist ein strukturelles
Schuldenverbot. Dieses kann durchaus so ausgestaltet werden, dass auf konjunktu-
relle Mehrausgaben und Mindereinnahmen symmetrisch reagiert werden kann. Das
Verschuldungsproblem wire formal beseitigt. Es kann jedoch ein Anreiz zur Unter-

investition entstehen.



Kapitel 3
Ein endogenes Wachstumsmodell

Die makroskonomischen Auswirkungen der Budgetregeln werden in den folgenden
drei Kapiteln im Rahmen eines endogenen Wachstumsmodells analysiert. Drei Bud-
getregeln werden untersucht: das Schuldenverbot, eine Fixe Defizitquote sowie die
Goldene Regel der Finanzpolitik. Es erfolgt eine vergleichende Analyse, in welcher
die Budgetregeln als gegeben angenommen werden und die entsprechenden Aus-
wirkungen auf das dezentrale Optimum analysiert werden. In diesem Kapitel wird
zuniéichst das Grundmodell vorgestellt, welches der Analyse der Fixen Defizitquo-
te und der Goldenen Regel in den folgenden Kapiteln 4 und 5 zugrunde liegt. Als
Referenzfall wird zudem das von Futagami et al. (1993) analysierte Schuldenverbot
vorgestellt.

In Abschnitt 3.1 erfolgt eine Einordnung des verwendeten endogenen A K-Modells
in die Wachstumstheorie. Abschnitt 3.2 stellt das Grundmodell ohne Budgetregel dar
und leitet insbesondere das Pareto-Optimum her. Anschliefend wird in 3.3 der Refe-
renzfall des Schuldenverbots formal dargestellt. Hierbei werden sowohl komparativ-
statische Effekte einer Erhohung des Steuersatzes, als auch komparativ-dynamische
Effekte analysiert. In 3.4 erfolgt eine numerische Gleichgewichtsanalyse des Schul-
denverbots. Es werden die kalibrierten Parameter dargestellt, welche ebenfalls die

Grundlage fiir die folgenden Kapitel bilden.

3.1 Literatur

Das hier verwendete endogene AK-Wachstumsmodell von Futagami et al. (1993)
eignet sich besonders gut fiir eine Analyse der Staatstitigkeit. Das Modell stellt
eine Gleichung fiir die Wachstumsrate der Volkswirtschaft auf, welche unmittel-
bar von der Staatsaktivitit abhiingig ist. Durch die Identifikation der Triebkréifte

24
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des Wachstums sind somit auch wachstumswirksame Politiken ableitbar. Die Wahl
der Hohe und Art der Staatsausgaben, sowie deren Finanzierung hat unmittelba-
ren Einfluss auf das Wirtschaftswachstum und die gesamtwirtschaftliche Wohlfahrt.
Die endogene Wachstumstheorie steht damit in Widerspruch zu den traditionel-
len neoklassischen (exogenen) Wachstumsmodellen, bei denen die gleichgewichtige
Wachstumsrate typischerweise durch exogen angenommene, demographische Fakto-
ren oder technologischen Fortschritt bestimmt und damit weitgehend unabhéngig
von der Fiskalpolitik ist.

Die endogene Wachstumstheorie wurde Mitte der 80er Jahre insbesondere durch
die Arbeiten von Romer (1986) und Lucas (1988) initiiert.®> Gemeinsam sind den
Modellen im Ergebnis nicht-sinkende Grenzertrédge der akkumulierbaren Faktoren,
welche anhaltendes Wachstum ermoglichen. Der Modelltyp ist hingegen aufgrund
des ihnen inhérenten ,Skaleneffektes” kritisiert worden, nach dem eine Erhshung
der Bevolkerungsgrofle die Wachstumsrate steigert, was empirisch nicht bestétigt
werden kann und zur Entwicklung von ,non-scale-models” fiihrte.% Hier wird der
etablierten Forschung gefolgt, welche die endogene Wachstumstheorie bestétigt. En-
dogenes Wachstum kann iiber die Endogenisierung des technischen Fortschritts oder
iiber eine weite Definition des Kapitalbegriffs entstehen. Modelle des erstgenannten
Ansatzes werden auch als Forschungs- und Entwicklungs-Modelle (F&E-Modelle)
bezeichnet und vor allem mit der Arbeit von Romer (1990) in Verbindung gebracht.5
Wiéhrend bei Romer (1990) die zunehmende Produktvielfalt der Wachstumsmotor
ist, fithren die Arbeiten von Aghion und Howitt (1992) und Grossman und Helpman
(1991) das Wachstum im Sinne Joseph Schumpeters auf einen Prozess schopferi-
scher Zerstorung, d.h. auf die Verbesserung der Produktqualitéit zuriick. Der zweite
Ansatz baut analog zu traditionellen, neoklassischen Wachstumsmodellen wie Solow
(1956) auf die Akkumulation von Kapital als den Motor des Wachstums. Grundle-
gend fiir diesen Forschungszweig sind die Arbeiten von Jones und Manuelli (1990),
King und Rebelo (1990) und Rebelo (1991). Hier wird eine Produktionsfunktion
der Form Y = AK angenommen, wobei Y und K den aggregierten OQutput bzw.

das aggregierte Kapital bezeichnet und A > 0 ein exogen gegebener Technologie-

65Genau genommen wurde der Versuch der Endogenisierung des technischen Fortschritts schon
Mitte des letzten Jahrhunderts unternommen. Erst durch die oben genannten Arbeiten etablierte
sich hingegen ein giinzlich neuer Forschungszweig, vgl. Aghion und Howitt (1998), Kp. 1.

66Siehe Jones (1995b) fiir empirische Ergebnisse, sowie Jones (1995a) fiir ein ,non-scale-model”.
Einen Uberblick iiber den Themenbereich liefert Jones (1999).

67Fiir einen Uberblick iiber diesen Zweig der endogenen Wachstumstheorie siche etwa Grossman
und Helpman (1994).
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parameter ist.%® In diesem Fall entsprechen sich Grenz- und Durchschnittsprodukt
des Kapitals und sind konstant. Eine Erkldrung fiir diese Eigenschaften des Kapi-
tals ist, dass neben dem physischen Kapital auch Humankapital in den aggregierten
Kapitalbegriff eingehen.®” Im hier verfolgten Ansatz ergeben sich die konstanten
Skalenertrige des Kapitals iiber die Integration produktiver Staatsausgaben zusétz-
lich zu den privaten Investitionen. Ausgehend auch von empirischen Arbeiten iiber
die Produktivitéitseffekte offentlicher Investitionen initiiert von der einflussreichen
Studie von Aschauer (1989) hat sich ein ganzer Forschungszweig entwickelt, welcher
sich mit den Wachstumswirkungen offentlicher Investitionen beschéftigt und damit
die Beschiiftigung mit 6ffentlichen Investitionen in der exogenen Wachstumstheorie
insbesondere von Arrow und Kurz (1970) weiterentwickelt hat.”™ Das Grundmodell
dieses Forschungszweigs entwickelte Barro (1990), in dem die Wachstumsrate unmit-
telbar von der Hohe der offentlichen Investitionen abhéngig ist. Barro (1990) iden-
tifiziert die wachstums- und wohlfahrtsmaximale Hohe des Steuersatzes, welcher im
Optimum der Produktionselastizitit der offentlichen Investitionen entspricht. Das
Modell wurde in vielfacher Hinsicht erweitert. So wurden insbesondere die Auswir-
kungen von Anpassungskosten (Turnovsky (1996a)), von Ballungskosten (Barro und
Sala-i-Martin (1992)), einer Einbeziehung von konsumtiven Ausgaben (Lee (1992)),
einer Endogenisierung der Arbeit-Freizeit-Entscheidung (Turnovsky (2000)), eine
Unterteilung der produktiven Ausgaben in Ersatzinvestitionen und neuen Investi-
tionen (Kalaitzidakis und Kalyvitis (2004))™, eine Modellierung von 6ffentlichen
Unternehmen (Turnovsky und Pintea (2006)), die Beriicksichtigung einer offenen
Volkswirtschaft (Turnovsky (1999a)), sowie schliefllich die Berticksichtigung des of-
fentlichen Kapitalstocks (Futagami et al. (1993)) oder sowohl der Bestands-, als
auch der Flussgrofie (Ghosh und Roy (2004)) analysiert. Ein wichtiges Ergebnis
dieser Erweiterungen ist, dass weniger offentliche Investitionen, sondern vielmehr
der gesamte offentliche Kapitalstock die Produktivitéit des privaten Kapitals be-
einflusst. Aus diesem Grund wird die Erweiterung von Futagami et al. (1993) als
Grundmodell gewéhlt, in dem das von Barro (1990) entwickelte Modell in der Kapi-

talstockvariante dargestellt ist. Typisch fiir den Forschungszweig ist eine Konzent-

68Wihrend Rebelo (1991, S. 503) und King und Rebelo (1990, S. 132) explizit eine Produktions-
funktion der Form Y = AK annehmen, analysieren Jones und Manuelli (1990, S. 1013) ein Modell
ohne konkrete Produktionsfunktion und lediglich mit der Annahme konstanter Skalenertréige in
den akkumulierbaren Faktoren.

89Vgl. Barro und Sala-i-Martin (2004), S. 211.

"0Siehe Irmen und Kuehnel (2008) fiir einen ausfiihrlichen technischen Uberblick iiber diesen For-
schungszweig.

"Siehe hierzu auch Rioja (2003), sowie Kalaitzidakis und Kalyvitis (2005) fiir eine empirische
Analyse.
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ration auf die Analyse der Ausgabenseite des Staates. Eine Beschiftigung mit der
Frage nach einer adidquaten Art der Finanzierung beschriinkt sich zumeist auf ver-
schiedene Steuerarten, das Staatsbudget ist per Annahme stets ausgeglichen. Das im
Folgenden vorgestellte Grundmodell integriert die Staatsverschuldung als weiteres

Finanzierungsinstrument des Staates neben den Steuereinnahmen.

3.2 Grundmodell

Die Analyse des Grundmodells erfolgt zunichst mit einem Staatssektor, der ledig-
lich der intertemporalen Budgetrestriktion unterliegt und keiner Budgetregel unter-
worfen ist. Die Volkswirtschaft sei geschlossen. Der Preis des Outputs sei auf eins

normiert, so dass alle Wertgrofien des Modells Kaufkrafteinheiten darstellen.™

3.2.1 Die Sektoren

Es existieren drei Sektoren: ein reprisentativer Haushalt, ein reprisentatives Unter-

nehmen und der Staat.

Private Haushalte

Im Haushaltssektor wird eine grofle Zahl identischer Haushalte mit unendlichem
Planungshorizont angenommen. Dahinter steht die Vorstellung einer unsterblichen
Familie (Dynastie) endlich lebender Individuen, die ihr Vermégen vollkommen alt-
ruistisch an ihre Nachkommen weitervererben.”™ Mit diesen Annahmen kann das
Konsumentenverhalten als Nutzenmaximierungskalkiil eines reprisentativen Haus-
halts dargestellt werden. Die Bevolkerung L sei iiber die Zeit als konstant ange-
nommen, Bevolkerungswachstum werde ausgeschlossen.” Das Arbeitsangebot sei
exogen, es wird vollkommen unelastisch eine Einheit Arbeit pro Zeiteinheit angebo-
ten, die auch als Beschiiftigung im Gleichgewicht des Arbeitsmarktes realisiert und
in Giitereinheiten entlohnt wird. Von technischem Fortschritt wird abstrahiert.
Der Lebensnutzen U des reprisentativen, unendlich bestehenden Haushalts wird

beschrieben durch die Funktion:

"2Dies folgt aus dem Walras-Gesetz: Wenn alle Miirkte bis auf einen gersiumt sind, so ist sicherge-
stellt, dass auch der letzte Markt gerdumt ist, vgl. Varian (1981), S. 144.

3Vgl. Barro (1974).

"Der oben genannte Kritikpunkt des Skaleneffekts der AK-Modelle ist mit dieser Annahme somit
entschérft.
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U= / (e et (3.1)

mit dem Periodennutzen u in Abhiingigkeit des (privaten) pro Kopf Konsums ¢;."

Gleichung (3.1) besagt, dass der Lebensnutzen in Periode t = 0 die gewichtete
Summe aller zukiinftigen Periodennutzen darstellt, wobei der zukiinftige Nutzen
mit der Zeitpriferenzrate p diskontiert wird. Die momentane Nutzenfunktion sei

isoelastisch und habe die Form:

1—
@1 fir o A1
l—0c 7

loge;, firo=1

u(cy) = (3.2)
Hierbei ist —o die konstante Elastizitit des Grenznutzens.”® Im Zihler der Nutzen-
funktion erfolgt eine Subtraktion des Konsums in Héhe von eins, um eine Sprungstel-
le der Funktion in Abhingigkeit von o fiir ¢ — 1 zu vermeiden.”” Fiir eine Analyse
der Auswirkungen der Staatsverschuldung im Modell sind vor allem die Bestrebun-
gen der Haushalte zur Konsumgléittung sowie das Ausmafl der Gegenwartspriferenz
von Bedeutung. Die intertemporale Substitutionselastizitidt S misst die Intensitiit,
mit der eine Erhohung des Zinssatzes die Haushalte dazu veranlasst, heutigen Kon-
sum durch zukiinftigen zu substituieren. Sie ist definiert als:

u' (¢;) 11

S=-

u'(c) e o
und ergibt sich mit der gegebenen Nutzenfunktion als Kehrwert der Grenznutzen-
elastizitsit.”® Sie ist ein Maf fiir das Bestreben der Haushalte zur Konsumglittung

und gibt die Konkavitit des Periodennutzens an.”® Strebt die Elastizitit gegen

75 Grof geschriebene Variablen geben aggregierte GroBen an, wihrend klein geschriebene Variablen
die Pro-Kopf-Groflen darstellen.

Die (negative) Grenznutzenelastizitiit ist ein prozentuales Maf}, wie stark der Grenznutzen sinkt,
wenn der Konsum steigt.

""Minea und Villieu (2005, S. 3) verwenden u () = Cf_: als momentane Nutzenfunktion. Diese
hat die Eigenschaft, dass der Gesamtnutzen U gegen —oo tendiert, wenn o < 1 gegen eins strebt
und gegen oo, wenn o > 1 gegen eins strebt. Bei ¢ = 1 ist eine Sprungstelle. In der vorliegenden
Nutzenfunktion hingegen steigt der Gesamtnutzen U mit steigender Substitutionselastizitit stetig
an und es gibt keine Sprungstellen. Fiir die Angabe von prozentualen Nettowohlfahrtswirkungen
ist dieser Unterschied in der Modellierung eklatant, vgl. Minea und Villieu (2005), S. 15 bzw.
Abschnitt 4.5 dieser Arbeit.

™Diese Art der Nutzenfunktion wird auch als CIES-Funktion (Constant Intertemporal Elasticity
of Substitution) bezeichnet. Fiir die Herleitung des Zusammenhangs zwischen Grenznutzenelasti-
zitdt und intertemporaler Substitutionselastizitit sowie fiir eine Begriindung der logarithmischen
Nutzenfunktion fiir ¢ = 1 sieche Anhang A.1, S. 165.

Vgl. fiir das Folgende Barro und Sala-i-Martin (2004), S. 91, und Blanchard und Fischer (1989),
S. 40.
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null (S — 0) bedeutet dies, dass die Grenznutzenelastizitit gegen unendlich strebt
(0 — 00). Der heutige Konsum wird gegeniiber dem zukiinftigen zu perfekten Kom-
plementen: Es wird die perfekte Glittung des Konsums iiber die Zeit angestrebt,
da zusétzlicher Konsum den Grenznutzen stark absenkt. Umgekehrt bedeutet eine
Substitutionselastizitéit, die gegen unendlich strebt, dass heutiger und zukiinftiger
Konsum perfekte Substitute sind. Die Substitutionselastizitiit ist zu unterscheiden
von der Zeitpréferenzrate p aus Gleichung (3.1). Diese ist ein einfaches Maf fiir die
Priferenz der Haushalte hinsichtlich Gegenwarts- oder Zukunftskonsum: Je hoher
p, desto hoher ist die Gegenwartspriferenz und desto niedriger die Sparbereitschaft,
da zukiinftiger Nutzen stéirker diskontiert wird. Die Zeitpriferenzrate gibt somit
lediglich die Minderpriferenz fiir zukiinftigen Konsum an, wihrend die Substituti-
onselastizitit spezifiziert, ob die Haushalte heutigen und zukiinftigen Konsum eher
als Substitute oder eher als Komplemente betrachten.

Die Haushalte sind beschriinkt durch das ihnen zur Verfiigung stehende Einkom-
men und sind die Anbieter der privaten Produktionsfaktoren. Sie besitzen den pri-
vaten Kapitalstock, verleihen diesen an ein reprisentatives Unternehmen und bieten
ihre Arbeit an. Daher erhalten sie alle Faktoreinkommen bestehend aus den Zinsen
auf den privaten Kapitalstock und den Lohnen.®? Die private Budgetrestriktion der
Haushalte hat die Form:

iCt + i)t = Ttbt + (]_ — T) Y — Ct — (5kk’t (33)

Der Haushalt erhilt Zinseinnahmen rb aus den Staatsanleihen sowie ein Nettoein-
kommen (1 — 7) y, wobei 7 der proportionale Steuersatz und y der Output ist.®! Das
Einkommen wird fiir den Konsum ¢, fiir den Kauf neuer Staatsanleihen b sowie fiir
Bruttoinvestitionen k + 6*k verwendet, wobei 6% die konstante Abschreibungsrate
auf den privaten Kapitalstock darstellt. Um private Ponzi-Spiele zu vermeiden, muss

zusétzlich die Bedingung;:

lim [exp [— /0 t rsds] (kt+bt)] >0 (3.4)

t—o0

angenommen werden. Diese Einschrinkung {iber die Hohe der privaten Verschuldung

besagt, dass der Barwert des Vermogens k + b asymptotisch nicht negativ werden

80GeméiB dem Euler-Theorem gilt y = w + 7k, wobei w den Lohn darstellt.

81Die Ertragsrate auf Staatspapiere unterscheidet sich von der Ertragsrate auf privates Kapital.
Im Gleichgewicht miissen sie sich jedoch aufgrund der No-Arbitrage-Bedingung entsprechen. Vgl.
Greiner und Semmler (1999, S. 77) fiir ein Modell, in dem diese Bedingung explizit hergeleitet
wird.
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darf. Das impliziert, dass der Haushalt asymptotisch keine Schulden haben darf.5?

Unternehmenssektor

Das repriisentative Unternehmen ¢ produziert ein einziges Gut Y;, welches zum Preis
von eins verkauft wird und ohne Kosten in privaten Konsum sowie private oder 6f-
fentliche Investitionen transformiert werden kann. Das Unternehmen ist vollsténdi-
gem Wettbewerb sowohl fiir den Outputsektor als auch fiir die privaten Produkti-
onsfaktoren ausgesetzt, weshalb es alle Preise als exogen gegeben nimmt.%?

Die Produktionsfunktion des repriisentativen Unternehmens sei vom Cobb-Doug-

las-Typ und habe die Form:%!
Y; = ALY K[} g*, (3.5)

wobei ¢ der offentliche Kapitalstock mit der Produktionselastizitit 0 < a < 1 des
Output beziiglich dieses Faktors ist.®® Das Fehlen des Index i signalisiert, dass es
sich bei g um ein reines offentliches Gut handelt, welches von allen Unternehmen
in gleicher Hohe konsumiert werden kann. K; ist der private aggregierte Kapital-
stock mit der Produktionselastizitét (1 — «) und L; die Arbeitsnachfrage mit der
Elastizitit «. Das aggregierte Arbeitsangebot L sei fix. Die Produktionsfunktion
weist konstante Skalenertrige in den privaten Inputfaktoren K; und L; auf. Fiir
einen fixen Bestand an offentlichem Kapital g weist der aggregierte private Ka-
pitalstock abnehmende Grenzertrige auf, wie in den Modellen der neoklassischen
Wachstumstheorie iiblich. Wenn jedoch g und K; mit der gleichen Rate wachsen,
ergeben sich konstante Grenzertrige fiir beide akkumulierbare Faktoren zusammen,
wenn L; als fix angenommen wird. Ein individuell planender Produzent betrachtet
die auf ihn entfallende Menge an offentlichen Leistungen als gegeben, wenn er iiber
die Einsatzmenge des privaten Produktionsfaktors K; entscheidet, wodurch sich eine

Externalitéit ergibt. Die konstanten Grenzertrige sind eine notwendige Bedingung

82Die hier aufgestellte No-Ponzi-Bedingung entspricht der Transversalititsbedingung, welche sich
aus dem dezentralen Optimierungsverhalten der Haushalte ergibt. Fiir die Herleitung siehe An-
hang A.2, S. 167.

83Die Annahme eines reprisentativen Unternehmens bedeutet nicht, dass das Unternehmen sich als
Monopolist auf den Faktormérkten verhalten kann, sondern wird aus Griinden der Vereinfachung
angenommen. Eine Unterscheidung zwischen individueller und aggregierter Ebene wird etwa bei
Fisher und Turnovsky (1998) oder Turnovsky (2000) vorgenommen. Letzterer teilt die Produktion
zwischen N Unternehmen auf. Aggregiert ergibt sich jedoch kein Unterschied.

84Vgl. Barro und Sala-i-Martin (2004), S. 220.

85Da der 6ffentliche Kapitalstock g als reines ffentliches Gut - also nicht rivalisierend - modelliert
wird, ist die Pro-Kopf-Form mit der aggregierten Form identisch. Daher wird bereits hier die
klein geschriebene Pro-Kopf-Form verwendet.
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dafiir, dass endogenes Wachstum moglich ist und ergeben so ein AK-Modell.
Insgesamt gelten die iiblichen Eigenschaften der neoklassischen Produktionsfunk-
tion: Die Inada-Bedingungen sind erfiillt und die Grenzprodukte fiir K; und g sind
positiv aber abnehmend. Hervorzuheben ist, dass es sich beim privaten und offent-
lichen Kapitalstock um Komplemente handelt, da eine Erhohung des offentlichen

Kapitals die Grenzproduktivitiit des privaten Kapitals erhcht.®6

Offentlicher Sektor

Der Staat téitigt Ausgaben zur Bildung eines 6ffentlichen Kapitalstocks, der in die-
sem Modell als reines 6ffentliches Giiter modelliert ist.®” Von Ballungskosten (conge-
stion) wird somit abstrahiert.®® Der 6ffentliche Kapitalstock g entwickelt sich somit
geméf:

g =1y — gy, (3.6)

wobei i die Bruttoinvestitionen und §?¢g; die Abschreibungen des Kapitalstocks mit
der konstanten Abschreibungsrate 67 darstellen. Heijdra und Meijdam (2002, S. 714)
machen auf eine interessante Fallunterscheidung je nach Wahl der Abschreibungs-
rate aufmerksam: Solange die Abschreibungsrate endlich ist, entspricht das Modell
mit 6ffentlichem Kapitalstock dem von Futagami et al. (1993). Fiir ¢ — oo hinge-
gen verschwindet das offentliche Kapital augenblicklich, so dass kein Kapitalstock
aufgebaut wird; das Modell konvergiert zur Variante von Barro (1990), in dem das
offentliche Kapital als Flussgrofie modelliert wird.®

Entgegen dem Modell von Futagami et al. (1993) muss der Staat nicht sein
Budget in jeder Periode ausgleichen, sondern kann auch Ausgaben mit der Aufnahme

von Krediten finanzieren. Die Budgetrestriktion des Staates lautet:

by = by + Gr +09g; — Ty (3.7)

86Djes bedeutet, dass die Kreuzableitung zwischen K und g positiv ist.

8TReine offentliche Giiter werden auch von Barro (1990), Futagami et al. (1993), Greiner und
Semmler (2000) und Minea und Villieu (2005) modelliert.

88Ballungskosten entstehen bei unreinen Giitern, bei denen zwar das Merkmal der Nicht-
Ausschliefbarkeit gegeben ist, jedoch Rivaltit im Konsum herrscht. Fiir Wachstumsmodelle mit
Ballungskosten aber ohne Staatsverschuldung siehe Barro und Sala-i-Martin (1992), Turnovsky
(1997), Glomm und Ravikumar (1994), Dioikitopoulos und Kalyvitis (2006). Eine Analyse der
Auswirkungen von Budgetregeln unter der Annahme von Ballungskosten liefert Ghosh und Nolan
(2007).

89Die Tatsache, dass die (Abschreitungs-)Rate Werte von null bis unendlich annehmen kann, ist
der kontinuierlichen Modellierung des Modells geschuldet. Nur in diskreter Zeit gilt der erwartete
Werteraum von null bis eins.
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Die Einnahmen des Staates setzen sich aus der Kreditaufnahme b und den Steuerein-
nahmen 7y zusammen, wobei 7 der konstante Steuersatz auf den Output darstellt.”
Die (verzerrende) proportionale Einkommensteuer sei hier annahmegemé$ das ein-
zige Finanzierungsinstrument neben der Moglichkeit zur Aufnahme von Krediten.”!
Die Ausgaben bestehen aus Zinsausgaben fiir den Schuldendienst rb sowie Brut-
toinvestitionen 4, welche hier auch als Primérausgaben (Staatsausgaben abziiglich
der Zinszahlungen) interpretiert werden kénnen. Unproduktive Staatsausgaben gibt
es folglich ausschliellich in Form von Zinsausgaben. Sie kénnen eine Verdringung
produktiver Ausgaben bewirken. Aufgrund der Annahme der verzerrenden Steuer
sowie der Produktivitéitseffekte der offentlichen Investitionen gilt in diesem Modell
keine ricardianische Aquivalenz.

Im Grundmodell unterliegt der Staat zuniichst keiner Budgetregel. Dennoch hat
auch er eine No-Ponzi-Bedingung einzuhalten, nach der der Barwert der Schulden

im Unendlichen kleiner oder gleich null betragen muss, also:

t
tlim b; - exp [—/ Tsds] < 0.
— 00 0

Die Losung der Budgetrestriktion (3.7) fiihrt, unter Beriicksichtigung dieser Be-

dingung und (3.6), zur staatlichen intertemporalen Budgetrestriktion:

bo S / e fot rsds (Tyt — Zt> dt. (38)
0

Der Schuldenstand im Ausgangszeitpunkt by muss also kleiner sein, als der Bar-
wert der Primériiberschiisse. Die No-Ponzi-Bedingung fithrt zu der weiteren Restrik-

tion, dass der Zins grofer sein muss als die Wachstumsrate der Volkswirtschaft:"?

r> . (3.9)

90Es wire durchaus auch moglich, den Steuersatz auf alle Einkiinfte zu erheben. Fiir die Steuerein-
nahmen 7" wiirde dann gelten: T = 7 (y + rb). Eine Budgetgleichung der Haushalte in Form von
(1 —7) (y 4 rb) = c+k+b (Annahme: 6" = 0) wiirde im dezentralen Optimum nicht den Netto-,
sondern einen Bruttozins in Hohe von r = (1 — «) k~*g® ergeben, vgl. Anhang A.2, Gleichung
(A.3). Dies dndert jedoch qualitativ nicht die Ergebnisse.

In der Realitit ist davon auszugehen, dass ein Grofiteil der Steuern verzerrender Art ist und
Effizienzverluste verursacht. Im Falle einer Pauschalsteuer kann das Pareto-Optimum auch im
dezentralen Wettbewerbsgleichgewicht erreicht werden, Vgl. Barro (1990), S. 113f. Jedoch be-
deutet dies nicht zwangsliufig, dass die Pauschalsteuer einer Einkommensteuer hinsichtlich der
Effizienz iiberlegen ist, siche hierzu Marrero und Novales (2005).

92Fiir eine Herleitung der intertemporalen Budgetrestriktion (3.8) und der Bedingung (3.9), siehe
Anhang A.1, S. 165.
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Gleichung (3.9) ist eine zentrale Bedingung des Modells und impliziert, dass sich
die Wirtschaft im dynamisch effizienten Bereich befindet. Eine dynamische Ineffi-
zienz im Sinne einer Uberakkumulation von Kapital ist in diesem Modellrahmen
nicht moglich. Dies bedeutet auch, dass die Wachstumsrate der Staatsverschuldung
immer geringer ist als der Preis fiir den Schuldendienst in Form des Zinssatzes, so
dass langfristig keine positiven Haushaltsspielrdume durch die Staatsverschuldung

entstehen konnen.

3.2.2 Dezentrale Entscheidung

Das dezentrale Marktgleichgewicht ergibt sich, indem die individuellen Entschei-
dungen aus dem Haushalts- und Produktionssektor miteinander verkniipft werden.
Es entspricht einer Allokation von Giiter- und Ressourcenmengen, die bei gegebe-
nen Preisen und Faktorentlohnung den Nutzen der Haushalte und die Gewinne der
Unternehmen maximiert. Hierdurch werden gleichzeitig alle Gegenwarts- und Zu-
kunftsmirkte bei gegebenen Gleichgewichtspreisen gersiumt.’® Es wird vollstindige
Konkurrenz auf allen Mérkten angenommen und dass bereits im Ausgangszeitpunkt
alle Mérkte geoffnet sind und (virtuelle) Tauschhandlungen vorgenommen werden
konnen. Gibt es kein Marktversagen, wiire dieses dezentrale Ergebnis gem#f des ers-

1.4 Es gibt jedoch Externalititen, da

ten Wohlfahrtstheorems auch pareto-optima
die Haushalte den offentlichen Kapitalstock als gegeben ansehen und nicht bertick-
sichtigen, dass ihre Entscheidungen Riickwirkungen auf diesen haben.

Das Unternehmen ¢ maximiert seinen Gewinn II;, indem es seine Erlose abziiglich
seiner Kosten fiir die Entlohnung der Produktionsfaktoren beriicksichtigt. Da der
Pfad der Faktorinputs durch die Haushaltsentscheidung bereits determiniert ist,

ergibt sich das statische Maximierungsproblem der Form:

max I1; (K;) = ALY K} ¢ — wL; — r°K;.

K3

Hierbei ist 7* der Bruttozins und w der Lohn. Die Bedingung erster Ordnung liefert

die Bruttoertragsrate des Kapitals:

rt = (1—a) Ak g%,

93Vel. Ott (2001), S. 46f.

94Das erste Wohlfahrtstheorem besagt, dass bei vollkommenen Mirkten jedes Marktergebnis ein
Pareto-Optimum ist. Vgl. fiir die Effizienzbedingungen und die Hauptsiitze der Wohlfahrtstheorie
etwa Briimmerhoff (2007), S. 42ff.
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mit dem fiir alle Unternehmen gleichen Pro-Kopf-Kapitalbestand k& = %; jedes
Unternehmen wihlt somit dasselbe Verhéiltnis von Kapital zu Arbeit. Aus diesem
Grund kann die Produktionsfunktion (3.5) aggregiert und in Pro-Kopf-Form ausge-
driickt werden als:

v = AR e (3.10)

In den folgenden Abschnitten wird angenommen, dass A = 1 gilt.

Die Haushalte maximieren mit der Wahl des Konsums ¢, des privaten Kapital-
stocks k sowie der Staatsanleihen b ihren Lebensnutzen (3.1) unter den Nebenbe-
dingungen der Budgetrestriktion (3.3), der Produktionstechnologie (3.10) und der

momentanen Nutzenfunktion (3.2). Die Maximierung lautet:*

max / u(c) e Pdt
¢ 0
wd Nb. :  k+b=rb+(1—7)k% —c— "k

kOa 9o, bO gegebena

unter Beriicksichtigung des Periodennutzens u (c) in (3.2). Die Maximierung erfolgt

mit der Hamilton-Funktion und ergibt die Wachstumsrate des privaten Konsums:?®

fycz-:l((1—T>(1—a)(%>a—5k—p). (3.11)

c o

An (3.11) wird die Bedingung an das &ffentliche und private Kapital g und k fiir
endogenes Wachstum deutlich: Wenn das private Kapital £ schneller wichst als das
offentliche ¢, konvergiert der Quotient in der Gleichung gegen null und somit die
Wachstumsrate gegen einen negativen Wert. Fiir (konstantes) endogenes Wachstum
miissen die Wachstumsraten des offentlichen und privaten Kapitals also langfris-
tig gleich sein. Die Wachstumsrate enthilt den Nettozins, dem sich die privaten
Haushalte gegeniibersehen. Dieser ergibt sich ebenfalls aus den Bedingungen erster

Ordnung beziiglich der Wahl der Staatspapiere und lautet:

r=(1-7)(1—a) (%)a_(sk. (3.12)

Hierdurch ergibt sich die iibliche Form der Euler-Gleichung mit:

9%Im Folgenden werden zur besseren Veranschaulichung die Zeitindizes weggelassen.
9 Fiir die Herleitungen siehe Anhang A.2, S. 167.
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Die Wachstumsrate des Konsums ist positiv, wenn die private Ertragsrate des Kapi-
tals r grofler ist als die Zeitpriiferenzrate p. Die Euler-Gleichung kann als Arbitrage-
Bedingung interpretiert werden: Eine zusatzliche Einheit Konsum muss einen Ertrag
bringen, der die NutzeneinbuBe durch heutigen Konsumverzicht iibertrifft.”” Auf
dem gleichgewichtigen Wachstumspfad ist diese Rate gleich der Wachstumsrate der
Volkswirtschaft. Damit die Nutzenfunktion bindend ist, also lim;_. U < oo, muss
zusétzlich eine Restriktion an die Hohe der langfristigen Wachstumsrate gestellt

werden:%®
(1—0)y<p. (3.13)

Fiir niedrige Werte der Substitutionselastizitit S = % <1 bzw. einer hohen Grenz-
nutzenelastizitit o bedeutet diese Restriktion lediglich, dass die Zeitpriferenzrate p
nicht negativ sein darf. Erst bei hoheren Substitutionselastizititen S > 1 ergibt sich
eine Restriktion an die Hohe der Wachstumsrate. Bedingung (3.13) ist ausschlagge-
bend fiir die Bewertung der Wachstumswirkungen hoherer Defizite in den folgenden
Kapiteln.

In der endogenen Wachstumsliteratur werden die Variablen h#ufig in Relation
zum privaten Kapitalstock ausgedriickt. Dies reduziert die Differentialgleichungen im
dynamischen System und ermoglicht die Ermittlung der Wachstumsrate in spéteren

Féllen. Folgende Notation sei verwendet

Cr. Zi
—g
R (3.14)
1 — %
by = L.

Aus Vereinfachungsgriinden werde im Folgenden ¢, als Konsumquote, i und gy
als offentliche Kapitalquote (brutto und netto) und by, als Schuldenquote bezeichnet.
Das dynamische System besteht aus den Wachstumsraten der vier Variablen (¢, k, g
und b). In Relation zum privaten Kapitalstock reduziert sich das dynamische System
auf drei Differentialgleichungen fiir die Konsumquote ¢, die 6ffentliche Kapitalquote

g und die Schuldenquote by:

Gt ko L(1-7)(1-a)gp—0—p) — (f —cx—ix — )
Z_z:_g__%:;_z_(sg_(gg_ck_ik_‘(sk) (3.15)
b b ko (1) (1—7) g — 0 + BT — (g — o — i = 8Y).

97Vgl. Barro und Sala-i-Martin (2004), S. 90, Blanchard und Fischer (1989), S. 40ff.
98Siehe Anhang A.1, S. 165.
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Das Gleichungssystem (3.15) beschreibt vollstindig die Dynamik des Modells, wenn
der Staat keiner Budgetregel unterliegt. In den folgenden Abschnitten wird dieses
dynamische System je nach Wahl der Budgetregel modifiziert.

3.2.3 Pareto-Optimum

Zur Ermittlung des Pareto-Optimums wird auf die Konstruktion eines hypothe-
tischen sozialen Planers zuriickgegriffen. Er maximiert eine wohldefinierte soziale
Wohlfahrtsfunktion, welche alle individuellen Nutzenniveaus umfasst (utilitaristi-
sche Wohlfahrtsfunktion).” Der soziale Planer verfiigt iiber vollkommene Informa-
tion und kennt damit auch die eventuelle Existenz von Marktversagen sowie alle
zur Verfiigung stehenden wirtschaftspolitischen Instrumente und deren Wirkung.
Im vorliegenden Modell maximiert der allwissende soziale Planer den Nutzen des
reprisentativen Individuums (3.1) unter der Nebenbedingung der allgemeinen Res-
sourcenbeschriinkung der Volkswirtschaft sowie der Ausgangswerte der Variablen.
Mit dem theoretischen Konstrukt des sozialen Planers kann das pareto-optimale
Wachstumsgleichgewicht hergeleitet werden, was als Referenz zur Bewertung der
Marktergebnisse und der Ermittlung einer geeigneten Finanzierungspolitik dienen
kann.
Die Ressourcenbeschriinkung ergibt sich aus Kombination der Gleichungen (3.3)
und (3.7) mit:
y=c+k+6k+g+d6g. (3.16)

Die Maximierungsaufgabe des sozialen Planers ist:

o0
max / u (c) e Pdt
Cvk7g 0

wdNb. © y=c+k+6k+g+ 8%y
ko, 90, bo gegeben,

sowie den Bedingungen iiber die Produktionstechnologie (3.10), des Periodennut-
zens (3.2) und der Bewegungsgleichung des offentlichen Kapitals (3.6). Aus den Be-
dingungen erster Ordnung folgt die optimale Beziehung zwischen 6ffentlichem und

privatem Kapital:'?
@ ok = @
ok dg

99Vgl. Mueller (1989, S.173ff.) fiir eine Diskussion der Wohlfahrtsfunktionen.
100Eine Herleitung erfolgt in Anhang A.3, S. 169.

g, (3.17)
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Das Ergebnis besagt, dass sich im Gleichgewicht die Grenzertrige des privaten und
offentlichen Kapitals abziiglich der jeweiligen Abschreibungsraten entsprechen miis-
sen. Wenn vereinfachend angenommen wird, dass die Abschreibungsraten gleich
hoch sind (6% = %) folgt aus Gleichung (3.17):

k. (3.18)

Im Pareto-Optimum ist das Verhéltnis vom offentlichen zum privaten Kapitalstock
gleich dem Verhéltnis ihrer Produktionselastizititen.'! Die wohlfahrtsoptimale Wachs-
tumsrate des Konsums ist
e ¢ 1 IN*
7:—:—<(1—Q)<E> —5 —p>. (3.19)

c g

Ein Vergleich mit der Wachstumsrate im dezentralen Gleichgewicht (3.11) auf Seite
34 zeigt, dass hier der Steuersatz, d.h. der Faktor (1 — 7), nicht auftaucht. Hinter-
grund ist, dass der soziale Planer den externen Effekt beriicksichtigt, der auf den
offentlichen Kapitalstock g entsteht, wenn sich das private Kapital k& #ndert. Auf-
grund der Einkommensteuer kommt es im dezentralen Fall zu einer Verzerrung der
Entscheidung zwischen Konsum und Ersparnis seitens der privaten Haushalte. Da
das Grenzprodukt des Kapitals fiir die privaten Haushalte niedriger ist als die gesell-
schaftliche Ertragsrate des Kapitals, sind ihre Investitionen gesamtwirtschaftlich zu
niedrig. Daher ist auch die Wachstumsrate niedriger.'°? Der zentrale Planer hingegen
geht direkt von der gesellschaftlichen Ertragsrate des Kapitals aus und internalisiert
den externen Effekt.

Aufgrund des Auseinanderfallens der privaten und der gesellschaftlichen Er-
tragsrate des Kapitals wird hiufig der normativen Frage nachgegangen, ob eine
Regierung, welche ausschliellich auf das Wohl ihrer Biirger bedacht ist, durch ge-
eignete Wahl der zur Verfiigung stehenden Politikparameter Pareto-Verbesserungen
erreichen konnte. Die Maximierungsaufgabe einer solchen benevolenten Regierung
wird nach Chari und Kehoe (1999) aus der Theorie optimaler Besteuerung auch als
Ramsey-Problem bezeichnet. Der Staat beriicksichtigt bei seiner Maximierung die
dezentral getroffene Entscheidung des privaten Sektors sowie seine Budgetrestrik-
tion. Die folgende Analyse ist hingegen positiv, indem ad hoc verschiedene Bud-

getregeln in das Modell gegeben werden und analysiert wird, welcher Einfluss sich

101 Djes ist das Ergebnis von Ghosh und Mourmouras (2004b), S. 629.

1021y beiden Féllen - d.h. sowohl im dezentralen Optimum als auch im Pareto-Optimum - gilt
jedoch dieselbe Bedingung fiir den produktionseffizienten Einsatz der sffentlichen Investitionen
in Hohe von a = 7. Vgl. Futagami et al. (1993), S. 616.
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auf das dezentrale Optimum ergibt.'% Im Folgenden wird zunéichst der Referenzfall

eines Schuldenverbots vorgestellt.

3.3 Schuldenverbot als Referenzfall

Die erste Budgetregel, deren makroskonomische Auswirkungen untersucht werden
sollen, ist der Fall eines ausgeglichenen Haushalts. Das Schuldenverbot dient als
Referenzfall fiir die in Kapitel 4 analysierten Budgetregeln mit positiven Defiziten.!"!
Bei der Analyse des Schuldenverbots wird angenommen, dass es keine Altschul-
den gibt, so dass keine Zinszahlungen rb anfallen. Die Budgetrestriktion des Staates
(3.7) vereinfacht sich mit
b=b=0

zur einfachen Budgetrestriktion von Futagami et al. (1993):
g=rTy—2dyg, (3.20)

wobei hier zusitzlich die Abschreibungen auf das 6ffentliche Kapital modelliert sind.
Der Steuersatz 7 ist exogen vorgegeben. Die Budgetrestriktion der Haushalte (3.3)

veréindert sich ohne die Staatsverschuldung zu
k=1—-7)y—c— . (3.21)
Gegeben sei kg, aulerdem gilt die Transversalitidtsbedingung

lim k, - e~ Jo7sds — .

t—oo

Die Kombination der Budgetrestriktionen des Staates und der privaten Haushalte

ergibt die Ressourcenbeschréiinkung der Volkswirtschaft (3.16).

3.3.1 Dynamisches System und Steady State

Die Analyse des Schuldenverbots erfolgt im dezentralen Optimum. Die Haushalte

maximieren mit der Wahl des Konsums ¢ und des privaten Kapitalstocks k ihren

103Dje Analyse einer sich benevolent verhaltenden Regierung unter verschiedenen Budgetregeln
nehmen Ghosh und Mourmouras (2004a) und (2004b) vor.

104Dieser Abschnitt ist angelehnt an die Analyse von Futagami et al. (1993). Die Methoden zur
Herleitungen der Ergebnisse dieses Abschnitts werden ausfiihrlich im Anhang erldutert, da sie
die Grundlage fiir die Herleitungen der folgenden Abschnitte bilden.
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Lebensnutzen (3.1) unter den Nebenbedingungen ihrer Budgetrestriktion (3.21), der
Produktionstechnologie (3.10) und der momentanen Nutzenfunktion (3.2). Der Staat
ist an die Budgetbedingung (3.20) gebunden, welche die Hohe der offentlichen In-
vestitionen bestimmt.

Das Maximierungsproblem der Haushalte lautet:

max / u(c) e Pdt
0

u.d.Nb. : k=01-7)y—c— 06"k
ko, go gegeben,

Die Maximierung fiithrt zur Wachstumsrate des Konsums im Fall eines Schulden-

verbots: 19

’yc:E:l((1—7’)(1—@)<g>a—(5k—p>. (3.22)
c 0 k
Die Wachstumsrate des Konsums entspricht dem dezentralen Optimum mit Staats-
verschuldung ohne Budgetregel (vgl. Gleichung (3.11)). Sie ist aufgrund des Faktors
(1 —7) < 1 geringer als im Pareto-Optimum.'®

Das dynamische System besteht aus den Wachstumsraten des 6ffentlichen und
privaten Kapitals aus den Gleichungen (3.20), (3.21) sowie der Wachstumsrate des
Konsums (3.22). Mit der in (3.14) gegebenen Notation ergibt sich fiir das dynamische

System in Relation zum privaten Kapitalstock:

| Z-

i

b D E e (eng—a®) G2
G C ok l((l—T)(l—Oz)gz‘—(Sk—p) (3.24)
Cr, c k o

—((1=7)gp —cx—0").

Im langfristigen Gleichgewicht wachsen alle Pro-Kopf-Grofien mit konstanter Ra-
te E = % = % = 7. Die Wachstumsraten der Variablen in Relation zum privaten
Kapitalstock im Wachstumsgleichgewicht sind daher null. Gleichsetzen von (3.23)

und (3.24) ergibt unter Beriicksichtigung von (3.22):
y=Tgp =& (3.25)

Zusammen mit der Euler-Gleichung ergeben sich somit zwei Gleichungen fiir die

105V gl. Herleitung im Anhang A.4, S. 170.
106ygl. die Erlauterungen zu Gleichung (3.19), S. 37.
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langfristige Wachstumsrate in Abhingigkeit der Kapitalquote g;. Fiir die grafische
Darstellung werden die Gleichungen (3.22) und (3.25) so umgeformt, dass die Ka-
pitalquote g; in Abhiingigkeit der Wachstumsrate ausgedriickt werden kann.!%” Es

ergibt sich:

1

ho) = || (3.26)

v+ 67

Die zweite Bedingung an die Kapitalquote im Steady State ergibt sich durch Auflésen
von Gleichung (3.22) nach gy :

(3.27)

1
oy +p+ 6" r

0= [

Das langfristige Gleichgewicht ist fiir den Fall 0 + @ < 1 in Abbildung 3.1 dar-
gestellt.!"® Das Gleichgewicht V ergibt sich grafisch im Schnittpunkt der beiden

Kurven.

Abbildung 3.1: Gleichgewicht im Schuldenverbot
O«

0) 9 (9)

g

Die Konsumquote ¢ im langfristigen Gleichgewicht kann ebenfalls aus dem null

gesetzten dynamischen System hergeleitet werden. Kombination von (3.23) und

07Die Darstellung wird gewiihlt, da auf diese Weise eine grafische Vergleichbarkeit der Gleichge-
wichte in den folgenden Kapiteln gegeben ist. Bei positiven Schuldenquoten by ist zudem eine
Analyse mittels Phasendiagramms im cj-gi-Raum nicht moglich. Fiir eine Analyse des Phasen-
diagramms beim Schuldenverbot, also einer grafischen Darstellung der Gleichungen (3.28) und
(3.29), siche Futagami et al. (1993), S. 614.

108Fiir die Abhiingigkeit des Verlaufs der Kurven von der Wahl iiber ¢ und « siehe Anhang A.5
auf Seite 171.
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(3.24) liefert zwei Bedingungen fiir den Steady State Wert der Konsumquote:

ck(gr) = g¢ (1 -7 (1 + g,:l)) + 69 — §* (3.28)

e (gn) = [l—l(l—a)] (1—T)gg+<1;")5k+§p. (3.29)

g

Die Voraussetzungen des Steady States, dass beide Variablen c¢; und g; posi-
tiv sind und das Gleichungssystem (3.28) und (3.29) erfiillen, seien gegeben. Zur
Priifung der lokalen Stabilitéit des Gleichgewichts erfolgt eine Analyse der Koeffi-
zientenmatrix (so genannte Jakobimatrix) des linearisierten dynamischen Systems.
Die Determinante der Jakobimatrix ist hier negativ. Dies impliziert entgegengesetz-
te Vorzeichen der zugehorigen Eigenwerte, was bedeutet, dass das Gleichgewicht
eindeutig und lokal sattelpfadstabil ist.!%”

In den folgenden beiden Abschnitten wird analysiert, inwiefern eine Steuersatz-
danderung die langfristige Wachstumsrate und die Wohlfahrt beeinflusst. Zwar liegt
der Fokus dieses und der folgenden Kapitel auf einer Analyse der Schuldenpolitik
und nicht einer optimalen Steuerpolitik; im Falle des Schuldenverbots ist hingegen
der Steuersatz 7 der einzige finanzpolitische Aktionsparameter. Die Analyse ver-
deutlicht, dass die Wachstums- und Wohlfahrtsanalyse nicht dquivalent sind und
ermoglicht die Einordnung der fiir die numerischen Analyse gewiihlten Hohe des
Steuersatzes in Abschnitt 3.4.1, der fiir die folgenden Kapitel beibehalten wird.

3.3.2 Komparative Statik

Wie wirkt sich eine Anderung des Steuersatzes 7 beim Schuldenverbot auf die lang-
fristige Wachstumsrate der Wirtschaft aus? Die Ableitung der Wachstumsrate des

Konsums nach 7 ergibt:!'!?

1
=—(1- | —1]. 3.30
R (330
Der Einfluss einer Steuersatziéinderung auf das Wachstum héngt somit davon ab,
wie sich die offentliche Kapitalquote g, aufgrund der Variation des Steuersatzes ent-
wickelt. Indikator hierfiir ist die Elastizitdt der offentlichen Kapitalquote beziiglich

des Steuersatzes (%L:glk) in der eckigen Klammer der Gleichung. Es ist unmittelbar

109F{ir Herleitung und Beweis siehe Anhang A.5, S. 171.
110Vg]. Anhang A.6, S. 174 fiir die umfangreiche Herleitung der Ergebnisse dieses Abschnitts.
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ersichtlich, dass die Ableitung null wird, wenn folgende Bedingung erfiillt ist:

ogr T B T

el (3.31)

Der Einfluss der Fiskalpolitik auf die Variablen g5 und ¢ ergibt durch implizites
Differenzieren des nullgesetzten dynamischen Systems (3.23) und (3.24). Cramers

Regel liefert nach Umformung:

%: O [i—l—%(l—a)]
or (1_a)[l+%(1—7)a}

Ik

> 0. (3.32)

Der Effekt eines hoheren Steuersatzes auf die Kapitalquote und damit auf das Wachs-
tum ist nicht-linear. Die Ableitung verdeutlicht unmittelbar die Hohe des Steuersat-
zes, welche letztlich die Wachstumsrate maximiert. Bei 7 = « kiirzen sich die eckigen
Klammern in Gleichung (3.32) und es ergibt sich die Bedingung fiir die wachstums-
maximale Hohe der Elastizitéit (3.31). Dies ist das bereits von Barro (1990, S. 109)
hergeleitete Ergebnis fiir den wachstumsmaximalen Steuersatz bzw. fiir einen pro-
duktionseffizienten Einsatz des offentlichen Kapitals. Die Wachstumsrate der Wirt-
schaft ist somit maximal bei

T=a, (3.33)

d.h. wenn der Steuersatz der Produktionselastizitit des offentlichen Kapitals ent-
spricht. Der Einfluf} einer Erhohung des Steuersatzes auf die langfristige Wachs-
tumsrate im Schuldenverbot hingt also davon ab, ob der Steuersatz hoher oder
niedriger als die Produktionselastizitit des offentlichen Kapitals « ist. Wenn der
Steuersatz mit 7 < « darunter liegt, so generiert eine Erhohung des Steuersatzes

positive Wachstumswirkungen und vice versa.

3.3.3 Komparative Dynamik

Im Modell von Barro (1990) gibt es keine Ubergangsdynamik bei einer Anderung
der Politikparameter zu einem neuen Steady State. Mit offentlichen Investitionen,
die in jeder Periode wieder vollstéindig abgeschrieben werden, wird lediglich priva-
tes Kapital akkumuliert, was zur Folge hat, dass sich die Wirtschaft von der ersten
Periode an auf dem gleichgewichtigen Wachstumspfad befindet, auf dem alle Gro-
Ben mit derselben Rate wachsen. Im vorliegenden Modell hingegen wird auch das

offentliche Kapital akkumuliert. Dies hat zur Folge, dass sich nicht nur das priva-
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te, sondern auch das offentliche Kapital bei einem Schock nur graduell anpassen
kann, so dass eine Ubergangsdynamik zu einem neuen langfristigen Gleichgewicht
entsteht. Die Dynamik der einzelnen Variablen bei einer Anderung des Steuersatzes
wird anhand der von Judd (1982) entwickelten Methode der komparativen Dynamik

t.111 Im ersten Unterabschnitt erfolgt der Einfluss einer Steuersatzinderung

analysier
auf die Konsumquote, wihrend im darauffolgenden Abschnitt die damit verbunde-

nen Wohlfahrtseffekte aufgezeigt werden.

Ubergangsdynamik

Ausgangspunkt zur Bestimmung des Einflusses einer nicht antizipierten Anderung
des Steuersatzes 7 auf die Konsumquote ¢, ist ein Steady State in Periode ¢ = 0. Da
die offentliche Kapitalquote g aufgrund der zugehorigen Akkumulationsgleichung
(3.20) auf Seite 38 fiir jeden Zeitpunkt im Voraus bestimmt ist, erfolgt auf eine

Anderung von 7 keine direkte Anpassung der Kapitalquote. Es gilt somit

dgi (0)

or =0

Nur der Konsum (als jump variable) kann optimal angepasst werden. Anwendung
der Methode von Judd (1982) ergibt:!!?

(—7)(1 —a)g,‘j"l -\
ap — A\

8ck (0) . 1 a
aT - )\10_ (1_[a+0])gkck

, (3.34)

wobei A\; > 0 der positive Eigenwert der Jakobimatrix ist, sowie a;; das erste Element
der Jakobimatrix, a;; < 0. Hieraus folgt zunéichst, dass der Nenner insgesamt negativ
ist. Der Einfluss des Steuersatzes auf die Konsumquote im Zeitpunkt ¢ = 0 ist nun
allein vom Vorzeichen des Zihlers abhéngig. Da 7 > 0, 0 > 0 gilt: wenn o < 7 ist

auch der Zihler zunichst negativ. Folgende Fille sind nun zu unterscheiden:!!?

a<T
a+o>1 aig—io)<0 (3-35)
at+o<l1 a%c_(o)>0

T

H1Vel. Judd (1982), (1985), S. 307ff. und (1998), S. 457ff. Meijdam und Verhoeven (1998) demonst-
rieren die Genauigkeit dieser Methode anhand numerischer Simulationen.

H2F4r die Herleitung siehe Anhang A.7, S. 176.

13Dies entspricht Proposition 4 von Futagami et al. (1993), S. 616. Wenn der Steuersatz gering-
fiigig unterhalb der Produktionselastizitéit des offentlichen Kapitals liegt, gilt dieses Ergebnis
ebenfalls. Grund hierfiir ist der positive Eigenwert A;.
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Fiir den Fall, dass o + o > 1 fiihrt eine Erhohung des Steuersatzes in ¢ = 0 unter-
halb des Produktionsoptimums (also @ < 7) zu einer Erhohung der Wachstumsrate
der Konsumquote im Ausgangszeitpunkt ¢ = 0, wihrend der Effekt im zweiten Fall
(v+0 < 1) zu einer Senkung der Konsumquote fiihrt. Die Reaktion des Konsums in
t = 0 besteht aus zwei Effekten: einem Einkommenseffekt und einem intertempora-
len Substitutionseffekt. Der Einkommenseffekt ist negativ aufgrund der gesunkenen
Wachstumsrate des Konsums. Der Substitutionseffekt hingegen ist entgegengesetzt.
Eine Erhohung des Steuersatzes fithrt unmittelbar zu einem niedrigeren Nettozins,
dasich gi (0) nicht anpassen kann (vgl. Gleichung (3.12), S. 34). Mit graduell steigen-
dem g; steigt auch der Zins. Der intertemporale Substitutionseffekt verlagert somit
zukiinftigen Konsum in die Gegenwart. Fiir « + o < 1 ist die intertemporale Sub-
stitutionselastizitét % hoch, weshalb der gegenwirtige Konsum bei einer Erh6hung

des Steuersatzes ansteigt.

Wohlfahrtseffekte

Die Wohlfahrtseffekte einer Anderung des Steuersatzes 7 sind im Gegensatz zur
Analyse der Wachstumseffekte komplexer, da die Dynamik beriicksichtigt werden
muss. Beim Schuldenverbot lassen sich die Auswirkungen auf die Wohlfahrt analy-
tisch durch Differenzierung der indirekten Nutzenfunktion bestimmen. Hierzu wird
das mit der komparativen Dynamik hergeleitete FErgebnis iiber den Einfluss einer
Steuersatzénderung auf die Konsumquote in Gleichung (3.35) benétigt und es er-
laubt somit nicht nur eine komparativ-statische Analyse der Wohlfahrtswirkungen
einer Anderung des Steuersatzes, sondern die Beriicksichtigung des Einflusses auf
den gesamten Ubergangspfad (komparative Dynamik). Im Modell von Barro (1990)
ist die Maximierung der Wachstumsrate, also der produktionseffiziente Einsatz 6f-
fentlicher Investitionen (7 = «) gleichbedeutend mit einer Maximierung der gesamt-
wirtschaftlichen Wohlfahrt. Im vorliegenden Modell mit 6ffentlichem Kapitalstock
ist der wohlfahrtsmaximierende Einsatz offentlichen Kapitals geringer. Zu beachten
sind hingegen die einschriinkenden Bedingungen, welche fiir die analytische Herlei-
tung getroffen werden miissen: Zum einen muss eine Substitutionselastizitit von
eins angenommen werden, und desweiteren kann das Ergebnis nur fiir den Fall des
Produktionsoptimums gezeigt werden (7 = «).

Ausgangspunkt ist die Lebensnutzenfunktion des repriisentativen Haushalts, die
im folgenden Abschnitt vereinfachend mit logarithmischem Periodennutzen ange-
nommen wird. Eine Anderung des Steuersatzes 7 erfolge in Periode ¢ = 0, in der

sich die Wirtschaft im langfristigen Gleichgewicht befindet. Ausgangspunkt ist somit
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die logarithmische Lebensnutzenfunktion:
U :/ Inc-e *dt.
0

Der Konsum wichst mit der Wachstumsrate ¢ aus Gleichung (3.22). Es folgt fiir

den Konsum in Periode ¢t :'!*

¢ = Co - exp /Ot [(1—7)(1—a) gy — 6" —p] ds. (3.36)

Eingesetzt in die Lebensnutzenfunktion ergibt sich folgende indirekte Nutzenfunk-

tion der Haushalte:

1 o] t
U= ;ln Co +/ / [(1—7)(1—a) gy — 6" —p]ds-e"dt. (3.37)
o Jo

Der Lebensnutzen ist abhiingig vom Ausgangskonsum ¢y und dem Zeitpfad von gy.
Der Einfluss des Steuersatzes ergibt sich durch das totale Differential von (3.37),

welches wie folgt ausgedriickt werden kann:

aw_ 19
dr  pco OT

0o gt wa—1 99y, n L
+/o /0 [(1 —a)(I-7)a(g)" (1—exp(A2s)) 5 (1—a)(g")2]| ds- e *dt.

(3.38)

Hierbei wurde fiir die Ableitung der Kapitalquote nach dem Steuersatz folgender Zu-
sammenhang verwendet, welcher sich aus der Losung des linearisierten dynamischen
Systems (3.23) und (3.24) ergibt:!!®

995

99k 99k
or’

5y = (1 —exp (Aas))

(3.39)

Hierbei ist Ay < 0 der annahmegemifl negative Eigenwert des linearisierten dyna-
mischen Systems. Die analytische Herleitung des Einflusses des Steuersatzes auf die
Wohlfahrt wird auf den produktionseffizienten Fall beschréinkt, so dass 7 = « gilt.

Das totale Differential vereinfacht sich in diesem Fall zu:

d_U
dr

—L%_ > _ _ *O‘_1% i (A2-t) —pt
/0 {(1 @) (1= )a (g Gk e 1] e at

" peo OT
(3.40)

T=x

U4Fir die Herleitungen der Gleichungen (3.37), (3.38), (3.39), (3.40) sowie der Vorzeichen von
(3.40) siehe Anhang A.8, S. 179ff.
15Der Stern * an den Variablen gibt erneut an, dass es sich um einen Steady State Wert handelt.



46 3. Ein endogenes Wachstumsmodell

Anhand von Gleichung (3.40) kann nun der Einfluss einer Steuersatzénderung auf die
Wohlfahrt eindeutig bestimmt werden. Nach Gleichung (3.32) gilt % > (0. Geméf
Gleichung (3.35) gilt zudem fiir die gegebene Parameterkonstellation (7 = « und
o = 1), dass 805_7(—0) < 0. Hieraus folgt auch fiir den Konsum in ¢t = 0 eine negative
Ableitung, also % = k:oag% <0, da % = 0. Somit ist der erste Teil des Differentials
negativ. Mit Ay < 0 geht auch das Integral im zweiten Teil negativ in die Gleichung
ein. Insgesamt ergibt sich ein negativer Einfluss des Steuersatzes auf die Wohlfahrt

an der produktionseffizienten Stelle 7 = o :!1

du

ET <0

Eine Maximierung der Wohlfahrt erfordert einen Steuersatz unterhalb der Produk-
tionselastizitit o, welche geméfl Gleichung (3.32) die Wachstumsrate der Wirtschaft
maximiert. Das Ergebnis macht deutlich, dass die Maximierung der Wachstumsrate
im vorliegenden Modell nicht mit einer Wohlfahrtsmaximierung gleichgesetzt werden
kann. Die Arbeit von Barro (1990), auf der dieses Modell aufbaut, hat aufgezeigt,
dass die Maximierung der Wachstumsrate gleichbedeutend mit einer Maximierung
der Wohlfahrt ist, wenn die 6ffentlichen Investitionen als Stromgrofie modelliert wer-
den. Im vorliegenden Modell mit 6ffentlichem Kapitalstock ist die Unterscheidung
zwischen der Wachstums- und der Wohlfahrtsanalyse besonders wichtig, da sich die

Ergebnisse durchaus unterscheiden kénnen.

3.4 Numerische Simulation

In den Kapiteln 4 und 5, in denen die Fixe Defizitquote und die Goldene Regel mit-
einander verglichen werden, wird das langfristige Gleichgewicht und die Dynamik
des Modells simuliert. Wahrend die Wachstums- und Wohlfahrtsanalyse im Falle
des Schuldenverbots analytisch erfolgen kann, muss bei Budgetregeln mit positiven
Defiziten aufgrund der Komplexitét des Modells auf numerische Simulationen zu-
riickgegriffen werden. Fiir einen Vergleich der numerischen Ergebnisse wird daher im
Folgenden das langfristige Gleichgewicht fiir den Referenzfall des Schuldenverbots

numerisch ermittelt.

16Vgl. Proposition 5 von Futagami et al. (1993), S. 622.
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3.4.1 Kalibrierung

Das Modell wird kalibriert, indem eine konkrete Hohe der Modellparameter festge-
legt wird. Die Wahl der Parameter soll die Situation in Deutschland abbilden. Es
werden sowohl empirische Studien als auch die volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen und finanzstatistischen Daten fiir Deutschland verwendet. Bei letzteren werden
Durchschnittswerte der letzten 15 Jahre gebildet, zumeist fiir den Zeitraum von 1991
bis 2006. Fiir die Produktionselastizitit, die Zeitpriferenzrate sowie die intertem-
porale Substitutionselastizitéit wird auf empirische Untersuchungen zuriickgegriffen,
die - wenn moglich - ebenfalls fiir Deutschland durchgefiihrt wurden. Tabelle 3.1

gibt einen Uberblick iiber die gewihlten Parameter.

Tabelle 3.1: Kalibrierte Parameter

1 Produktionselastizitit des offentlichen Kapitals
23 Einkommensteuersatz

=0,04 Zeitpriferenzrate

€ [0,2;1] intertemporale Substitutionselastizitt

07 = 0,022 Abschreibungsrate auf offentliches Kapital

6 = 0,032  Abschreibungsrate auf privates Kapital

ko =1 Kapitalbestand im Ausgangszeitpunkt ¢t = 0

Ein geeigneter Wert fiir die intertemporale Substitutionselastizitit S ist nicht
eindeutig aus der Literatur ableitbar, da die Schitzungen stark variieren. Dies ist
insofern problematisch, als die Hohe der Substitutionselastizitit fiir viele makrotko-
nomische Fragestellungen eine ausschlaggebende Grofle darstellt. Auch im vorlie-
genden Modell ist dieser Parameter ein Schliisselwert, dessen Hohe die Ergebnisse
insbesondere der Wohlfahrtsanalyse in die eine oder andere Richtung zu treiben
vermag. In der makrovkonomischen Literatur wird hiufig eine Elastizitéit von eins
angenommen, welches fiir die im Modell angenommene Nutzenfunktion eine loga-
rithmische Form bedeuten wiirde.!!” Dieses Ergebnis folgt aus der Real-Business-
Cycle-Literatur, nach der die Modelle mit einer Substitutionselastizitit von eins die
empirisch beobachteten Fluktuationen am genauesten abzubilden vermogen.'!®

Ein Grof3teil der empirischen Literatur hingegen hat, dem einflussreichen Bei-
trag von Hall (1988) folgend, Regressionsschitzungen mit aggregierten Konsumda-
ten durchgefiihrt und Substitutionselastizititen nahe null gefunden. Hall (1988, S.

350) ermittelt eine Substitutionselastizitét nicht hoher als 0,2, ein Ergebnis, wel-

17Giehe etwa King und Rebelo (1990) oder Greiner und Semmler (2000).
18Vl Guvenen (2006), S. 1453. Jones, Manuelli und Siu (2000, S. 25) finden etwa, dass amerika-
nische Daten im RBC-Modell am besten mit einer Elastizitdt von 0,8 reproduziert werden.
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ches in zahlreichen Schiitzungen bestitigt wurde.!'¥ Hansen und Singleton (1996),
die die Methode von Hall (1988) erweitern, kommen sogar zu negativen Werten fiir
die Substitutionselastizitit. Ogaki und Reinhart (1998) hingegen betonen die Be-
deutung von langlebigen Konsumgiitern fiir die empirische Schitzung. Werden diese
miteinbezogen, ergeben sich nach Ogaki und Reinhart (1998) Elastizitéten in einer
Hohe von 0,32 bis 0,45.1%0 Fuse (2004, S. 269), der die Methode von Ogaki und
Reinhart (1998) fiir Japan anwendet, findet sogar Elastizitéiten in einer Bandbreite
von 3,7 bis 4,4. Eine weitere Neuerung zum Vorgehen bei Hall (1988) umfasst die
Berticksichtigung der Heterogenitét der Haushalte. Attanasio und Weber (1995, S.
1149) beriicksichtigen demographische Effekte und die Anderung des Arbeitsange-
botsverhaltens iiber den Lebenszyklus und finden Elastizitéiten in Hohe von 0, 56 bis
0,67. Biederman und Goenner (2008, S. 496) ermitteln anhand eines Lebenszyklus-
modells Substitutionselastizititen in einem Bereich von 0, 8 und 1, verweisen jedoch
darauf, dass die Elastizitit womoglich iiber die Zeit nicht konstant ist, so dass nicht
von ,,der” Substitutionselastizitit gesprochen werden kann.'?! Auch fiir Deutschland
variieren die Ergebnisse. De la Cruz, Martinez-Canete und Aguilar (2007, Tabelle 5,
S. 1008) finden mit der Methode von Ogaki und Reinhart (1998) eine Elastizitéit in
Hohe von 0,001. Yogo (2004, Tabelle 3, S. 806) findet fiir Deutschland Elastizitéten
von bis zu 0, 54. In Anbetracht dieser Bandbreite hinsichtlich der Substitutionselas-
tizitét und angesichts der Tatsache, dass dessen Hohe die Ergebnisse mafigeblich be-
einflusst, werden die Ergebnisse in den Simulationen fiir unterschiedliche Werte von
S angegeben. Es ergeben sich jedoch auch im Rahmen des Modells Restriktionen an
die Substitutionselastizitéit: Sie muss bei einer Wahl der anderen Parameter gemif3
Tabelle 3.1 Werte zwischen 0, 13 und 1,07 annehmen. Liegt sie darunter, so existiert
kein Steady State. Fiir S > 1,07 hingegen ist die Transversalitidtsbedingung (3.13)
verletzt, welche sicherstellt, dass der Nutzen bindend ist. Die Ergebnisse werden so-
mit zumeist fiir eine Substitutionselastizitdt S von 0,2, 0,4, 0,7 und 1 dargestellt.

Erfolgt keine Variation des Parameters, wird eine Elastizitéit von 0,4 verwendet.

119Gjehe Biederman und Goenner (2008, S. 480ff.) fiir einen Literaturiiberblick. Auch Auerbach und
Kotlikoft (1987, S. 50) schlieBen sich diesen Ergebnissen an und wéhlen fiir ihre Simulationen
eine Substitutionselastizitéit von 0, 25.

120ygl. Ogaki und Reinhart (1998), Tabelle 3, S. 1092; fiir US-Daten von 1951-1983. Diese Elas-
tizitdt nimmt auch Turnovsky (2004) in seiner numerischen Analyse eines endogenen Wachs-
tumsmodells zur Grundlage.

121ygl. Biederman und Goenner (2008), S. 496. Siehe auch Crossley und Low (2006) fiir eine Kritik
an der Annahme einer konstanten Substitutionselastizitt.
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Bei der Wahl der Zeitpriferenzrate p stofit man auf ganz dhnliche Schwierig-
keiten.!?? Hinsichtlich der Zeitpriferenzrate stellt sich grundsitzlich die in Asheim
und Buchholz (2003) untersuchte ethische Frage, ob der Nutzen zukiinftiger Gene-
rationen diskontiert werden sollte. Im vorliegenden Modell muss jedoch eine positive
Zeitpriferenzrate angenommen werden, damit der Nutzen bindend ist. Um den Nut-
zen zukiinftiger Generationen aus ethischen Griinden jedoch nicht zu hoch ausfallen
zu lassen, wird eine niedrige Rate von p = 0,04 gew:ihlt.!?3

Auch bei der Wahl einer geeigneten Hohe der Produktionselastizitéit des offent-
lichen Kapitals o ergeben sich Schwierigkeiten. Seit den 80er Jahren ist in diesem
Bereich eine kaum noch zu iiberblickende Flut an empirischen Studien entstanden,
Gramlich (1994) bietet einen Uberblick {iber die fritheren Studien, welche hauptsiich-
lich auf dem Produktions- oder Kostenfunktionen-Ansatz beruhen. Einen neueren
Literaturiiberblick liefern Romp und De Haan (2007), die zudem die methodischen
Unterschiede erldutern.'?* Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass die Elas-
tizitéiten in neueren Schétzungen nicht mehr so hoch ausfallen, wie in den anféing-
lichen Studien etwa bei Aschauer (1989), jedoch weiterhin zumeist positiv sind.
Ausschlieffllich auf Deutschland bzw. gar auf die deutschen Bundesléinder ausgerich-
tete Studien sind iiberschaubar. Tabelle 3.2 liefert eine Ubersicht iiber die Studien
seit Anfang der 90er Jahre.'?” Die Ergebnisse der Produktionselastizitiit des offentli-
chen Kapitals bzw. der 6ffentlichen Investitionen variieren zwischen 0,11 und 0, 65.
Aufgrund der Bandbreite der Produktivitiitseffekte offentlicher Investitionen und
der immer wieder diskutierten methodischen Schwierigkeiten ihrer Ermittlung bie-
tet sich ein vorsichtiger Ansatz der Hohe fiir a in Form der unteren Grenze von 0, 11

an.lQ()

122Die enorme Vielfalt an geschitzten Zeitpriferenzraten in Studien seit 1975 zwischen null und
iiber eins zeigen Frederick, Loewenstein und O’Donoghue (2002) auf.

123Djes ist eine in der Literatur iibliche Wahl, vgl. etwa Turnovsky (2004), S. 893, Nickel, Rother
und Theophilopoulou (2008), S. 21, oder Agénor und Yilmaz (2006), S. 24.

124 ierbei ist insbesondere darauf hinzuweisen, dass aufgrund von Scheinkorrelation und Kausali-
tétsproblemen inzwischen zumeist auf vektorautoregressive Modelle zuriickgegriffen wird. Siehe
Kamps (2004).

125Die genauen Quellenangaben fiir die in der Tabelle genannten Ergebnisse lauten: Conrad und
Seitz (1994), Tabelle 3, S. 310, Seitz (1994), S. 297, Seitz und Licht (1995), S. 237 Stephan
(2000), S. 340, Stephan (2003), S. 407, Kellermann und Schlag (1998), S. 335, Kitterer und
Schlag (1995), S. 471. Pereira und Pinho (2006), Tabelle 5, S. 12, Kamps (2004), Tabelle 3.4, S.
85.

126Dje Daten stammen aus Statistisches Bundesamt (2007), Tabelle 3.4.3.2 (Steuern) und 3.3.1
(Bruttoinlandsprodukt in jeweiligen Preisen).
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Fiir 7 wird der durchschnittliche Steuersatz als Quotient des gesamtstaatlichen
Steueraufkommens in Relation zum BIP der letzten 15 Jahre als grober Anhalts-
punkt fiir das komplizierte deutsche Steuersystem gewiihlt.!?” Es ergibt sich ein
durchschnittlicher Steuersatz 7 von 23 Prozent.

Die Abschreibungsrate auf das offentliche Kapital fiir Deutschland wird appro-
ximiert, indem ein Durchschnitt der Abschreibungen in Relation zu deren Bemes-
sungsgrundlage, dem Anlagevermogen zu Wiederbeschaffungspreisen, gebildet wird.
Die fiir den Zeitraum von 1991 bis 2006 verwendeten Daten sind den volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen entnommen. Es ergibt sich eine durchschnittliche
Abschreibungsrate 69 von 2,2 Prozent.!?® Analog wird fiir die Ermittlung der Ab-
schreibungsrate auf den privaten Kapitalstock die Abschreibungen der gesamten
Volkswirtschaft ohne Staat in Relation zum Bruttoanlagevermogen gesetzt und ein
Durchschnitt der letzten 15 Jahre gebildet. Hierbei ergibt sich eine durchschnittliche

Abschreibungsrate 6% von 3,2 Prozent.

3.4.2 Steady State im Schuldenverbot

Die Ermittlung der Gleichgewichtswerte erfolgt mit dem Simulationsprogramm Mat-
lab 7.0 von Mathworks. Die Berechnung des 6ffentlichen Kapitalstocks g, und des
Konsums ¢, relativ zum privaten Kapitalstock, sowie der Wachstumsrate ~ erfolgt
in zwei Schritten. Zunéichst wird das Gleichungssystem (3.26) und (3.27) der Ka-
pitalquoten g in Abhéingigkeit der Wachstumsraten gelost. Wichtig hierbei ist die
addquate Wahl von Startwerten bei der Iteration, da ansonsten das Programm keine
Losung findet. Mit dem Gleichgewichtswert fiir g, wird dann im Falle des Schulden-
verbots (b, = 0) die Konsumquote iiber Gleichung (3.28) oder (3.29) gelost.?

Tabelle 3.3: Gleichgewichtswerte im Schuldenverbot

S Y Ik Ck by,
0.2 0,1299 1,5941 0,6487 0,0
0.4 0,2408 0,8608 0,4846 0,0
0.7 0,3953 0,5121 10,2881 0,0

10,5415 0,3654 0,1158 0,0

127Vgl. King und Rebelo (1990), S. 131, insbesondere FuBnote 7.

128Die Daten fiir beide Abschreibungsraten stammen aus Statistisches Bundesamt (2007), Tabelle
3.4.1.1 und 3.2.16. Das Bruttoanlagevermogen zu Wiederbeschaffungspreisen des Sektors Staat
findet sich in Tabelle 3.2.16.1.

129Bei der numerischen Steady State Analyse der Fixen Defizitquote und der Goldenen Regel in
den folgenden Kapiteln wird der Gleichgewichtswert anschliefend in das jeweilige dynamische
System integriert und dieses Gleichungssystem gelost.
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Die Ergebnisse fiir das langfristige Gleichgewicht im Falle eines Schuldenverbots
in Deutschland werden in Tabelle 3.3 fiir verschiedene Werte der Substitutionselas-
tizitdt S aufgefiihrt. Erwartungsgeméf ist die Wachstumsrate bei steigender Substi-
tutionselastitzitéit hoher (vgl. Gleichung (3.22), S. 39). Der offentliche Kapitalstock

und der Konsum jeweils in Relation zum privaten Kapitalstock sinken mit steigender

Substitutionselastizitit.

Abbildung 3.2: Wachstumsrate und Steuersatz
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Die Abhingigkeit der Wachstumsrate von der Hohe des Steuersatzes zeigt Ab-
bildung 3.2.1%° Es ergibt sich auch bei der Kapitalstock-Variante der bereits von
Barro (1990) beschriebene nicht-lineare Effekt, die so genannte Barro-Kurve. Mit
den gewihlten Parameterwerten fiir Deutschland iibersteigt der Steuersatz die Pro-
duktivitéitselastizitét des offentlichen Kapitals (7 > «), so dass der Steuersatz im
Falle eines Schuldenverbots fiir eine Maximierung der Wachstumsrate zu hoch wiire.
Das Wachstumsmaximum ist genau dort erreicht, wo der Steuersatz der Produk-
tionselastizitit des offentlichen Kapitals entspricht, hier bei a« = 0,11. In diesem
Punkt sind die positiv auf das Wachstum wirkenden Produktivititseffekte des offent-
lichen Kapitals und die negativen Finanzierungseffekte aufgrund der verzerrenden

Einkommensteuer gerade gleich hoch.

130Hijerbei wurde eine Substitutionselastizitéit S von 0,4 gewihlt.
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3.5 Fazit

Das Kapitel stellt das Grundmodell fiir die Analyse der makroskonomischen Auswir-
kungen von Budgetregeln dar. Das verwendete A K-Wachstumsmodell wird zunéchst
in den Kontext der Wachstumsliteratur gestellt und das dezentrale Gleichgewicht
sowie das Pareto-Optimum hergeleitet. Das Schuldenverbot wird anschlielend dar-
gestellt. Die gleichgewichtige Wachstumsrate fillt hinter dem Pareto-Optimum auf-
grund von Externalitéiten zuriick, welche sich aufgrund des verzerrenden Steuersatzes
ergeben. Sie entspricht hingegen der Rate im dezentralen Fall ohne Budgetrestrikti-
on, weshalb das Schuldenverbot als Referenzfall gewihlt wird. Fine wachstumsmaxi-
male Hohe des Steuersatzes ist erreicht, wenn dieser der Hohe der Produktionselasti-
zitdt des offentlichen Kapitals entspricht. Dieses Wachstumsmaximum ist hingegen
nicht optimal aus einer Wohlfahrtsperspektive. Um die Wohlfahrt zu maximieren,
muss der Steuersatz geringer sein als im Wachstumsmaximum. Eine Maximierung
der Wachstumsrate ist somit nicht gleichzusetzen mit der Maximierung der Wohl-
fahrt, wie dies noch Barro (1990) behauptet hat. Aufgrund der Ubergangsdynamik
des Modells ist die Konzentration auf das langfristige Gleichgewicht nur bedingt
aussagekriftig. Im letzten Abschnitt erfolgt eine numerische Analyse des langfristi-
gen Wachstumsgleichgewichts im Schuldenverbot mit fiir Deutschland als realistisch
angenommenen Parametern. Der fiir die folgende Analyse gewihlte Steuersatz liegt
oberhalb des produktionseffizienten Wertes «. Die kalibrierten Werte sind Grundla-
ge fiir die folgenden Simulationen und die Ergebnisse des Gleichgewichts dienen als

Referenzfall fiir die folgenden Budgetregeln.



Kapitel 4

Produktive Staatsausgaben und

Budgetregeln

Die makroskonomischen Auswirkungen einer Fixen Defizitquote und einer Goldenen
Regel werden im Grundmodell analysiert, das im vorangegangen Kapitel entwickelt
wurde. Untersucht werden kurz- und langfristige Effekte der beiden Budgetregeln
insbesondere auf das Wirtschaftswachstum und die gesamtwirtschaftliche Wohlfahrt.
Hierbei wird das Schuldenverbot als Referenzfall herangezogen. In der dynamischen
Analyse werden die Auswirkungen einer Reform der Budgetregeln zu einer Golde-
nen Regel und einer Fixen Defizitquote simuliert. Beide Regeln unterscheiden sich
vom Schuldenverbot durch das Zulassen positiver Defizite. Eine Fixe Defizitquote
ist eine reine Kreditbegrenzungsregel, welche keine Vorgabe iiber die Verwendung
der aufgenommenen Mittel macht, wihrend die Goldene Regel als Defizitverwen-
dungsregel Kredite ausschliefSlich fiir die Finanzierung von offentlichen Investitionen
zuléisst. Der zentrale Mechanismus der Staatsverschuldung im Modell ist, dass hier-
durch kurzfristig zusétzliche Haushaltsspielrdume fiir den Staat geschaffen werden.
Mit diesen konnen offentliche Investitionen getétigt werden, welche sich positiv auf
das Wachstum auswirken. Langfristig hingegen werden die Zins- und Tilgungslas-
ten derart hoch, dass die Neuverschuldung nicht mehr ausreicht, um die Lasten der
in der Vergangenheit aufgenommenen Schulden zu tragen. Der Haushaltsspielraum
ist langfristig geringer, die Investitionen miissen gesenkt werden und die Wachs-
tumswirkungen einer hsheren Staatsverschuldung sind negativ. Der Einfluss auf die
Wohlfahrt der Haushalte ist weniger eindeutig. Auch hier gilt der kurzfristig positi-
ve Effekt dem langfristig negativen entgegenzustellen. Die Effekte auf die Wohlfahrt
sind stark abhéngig von den Annahmen iiber die Nutzenfunktion und insbesonde-

re der Neigung der Haushalte, ihr verfiigbares Einkommen auf gegenwiirtigen und

o4
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zukiinftigen Konsum zu verteilen.

Zunéchst wird in Abschnitt 4.1 das verwendete Modell mit Staatsverschuldung in
den wachstumstheoretischen Kontext gestellt. In den nachfolgenden Abschnitten 4.2
und 4.3 werden die Fixe Defizitquote sowie die Goldene Regel in das Grundmodell
aus Kapitel 3 integriert. Abschnitt 4.4 stellt einen Vergleich der Regeln im langfris-
tigen Gleichgewicht an. Abschnitt 4.5 liefert eine numerische Analyse der Budgetre-
geln. Zunéchst wird die Simulationsmethodik erléutert und qualitative Unterschiede
in den Ergebnissen im Vergleich zur herkommlich verwendeten Linearisierungsme-
thode aufgezeigt. Nach einer Analyse des Steady State werden die dynamischen
Effekte eines Systemwechsels vom Referenzfall des Schuldenverbots zur Goldenen
Regel aufgezeigt. Diese ermoglichen Aussagen iiber die Auswirkungen auf die ge-
samtwirtschaftliche Wohlfahrt. SchliefSlich erfolgt ein Vergleich der Dynamik vom

Schuldenverbot zur Goldenen Regel mit einem Ubergang zur Fixen Defizitquote.

4.1 Literatur

In diesem Kapitel erfolgt ein Vergleich explizit modellierter Budgetregeln in einem
endogenen Wachstumsmodell mit produktiven Staatsausgaben. Es werden die lang-
fristigen Auswirkungen analysiert und die dynamischen Effekte anhand einer Simu-
lation aufgezeigt. Die Analyse ist somit angelehnt an die Literatur, welche Staats-
verschuldung in Verbindung mit 6ffentlichen Investitionen in Wachstumsmodellen
analysiert, an Studien, welche die dynamischen Auswirkungen der Fiskalpolitik si-
mulieren, sowie an den Modellen endogenen Wachstums mit produktiven Staatsaus-
gaben.

Eine Verbindung von Staatsverschuldung und 6ffentlichen Investitionen in Wachs-
tumsmodellen erlaubt Aussagen iiber die Bewertung der Goldenen Regel der Finanz-
politik, zumeist wurden verschiedene Budgetregeln hingegen nicht explizit model-
liert.!*! Eine Reihe von Studien in unterschiedlichen Wachstumsmodelltypen be-
schiftigen sich mit der Frage, ob ¢ffentlichen Investitionen insbesondere aus Wohl-
fahrtsperspektive kreditfinanziert werden sollten. Wenzel (1986) und Wenzel und
Wrede (1993) erachten fiir das Erreichen des Konsummaximums im neoklassischen
Wachstumsmodell eine die 6ffentliche Investitionsquote iibersteigende Kreditaufnah-
me als notwendig, wihrend Fehr und Gottfried (1993) im Lebenszyklusmodell zu

dem Schluss kommen, dass fiir eine Maximierung der Wohlfahrt die Nettokredit-

131 Bereits bei Diamond (1965, S. 1135) kann der Staat neben konsumtiven Ausgaben auch physi-
sches Kapital erwerben und so produktive Ausgaben titigen. Weitere frithe Studien sind Pestieau
(1974), Thori (1978) und Yakita (1994).
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aufnahme unter plausiblen Bedingungen kleiner als die tffentlichen Investitionsaus-
gaben sein muss. Sowohl Fehr und Gottfried (1993) als auch Kellermann (2007)'3
identifizieren die Hohe der sozialen Zeitpriferenzrate der Wohlfahrtsfunktion als
zentralen Parameter fiir eine Beurteilung des Finanzierungsinstruments der Kre-
ditaufnahme. Heijdra und Meijdam (2002) und Kitterer (1994) analysieren die in-
tergenerativen Aspekte kreditfinanzierter offentlicher Investitionen.'®® Heijdra und
Meijdam (2002, S. 825ff.) sehen in der Kreditfinanzierung 6ffentlicher Investitionen
die Moglichkeit, Wohlfahrtsverluste der Generation, welche die Investitionen tétigt,
zu beseitigen. Kitterer (1994) hingegen entwickelt ein reines Steuer-Transfer System
ohne Staatsverschuldung, das fiir keine Generation Wohlfahrtsverluste erzeugt.
Das in Kapitel 3 vorgestellte endogene AK-Modell von Futagami et al. (1993)
mit unendlich lebenden Haushalten ist neben Barro (1990) Grundlage fiir einen For-
schungszweig, welcher sich mit den makroskonomischen Auswirkungen offentlicher
Investitionen beschiftigt. Typisch fiir diese Forschungsrichtung ist eine Konzentra-
tion auf die Ausgabenseite des Staates. Eine Beschéiftigung mit der Frage nach einer
addquaten Art der Finanzierung beschrénkt sich zumeist auf verschiedene Steuerar-
ten, das Staatsbudget ist per Annahme stets ausgeglichen. Jedoch existieren einige
wenige Ausnahmen. Turnovsky (1996b, S. 32) zeigt, dass ohne eine Konsumsteuer
das Pareto-Optimum im dezentralen Wettbewerbsfall erreicht werden kann, wenn
der Staat eine Nettogliubigerposition einnimmt, also Uberschiisse bildet. Ireland
(1994) und Bruce und Turnovsky (1999) analysieren die Auswirkungen kreditfinan-
zierter Steuersenkungen und zeigen, dass dies trotz hoher Defizite langfristig zu
hoherem Wachstum fiithren kann. Eine explizite Modellierung von Budgetregeln in
der staatlichen Budgetrestriktion findet sich in Anlehnung an die frithe Arbeit von
Van Ewijk und Van de Klundert (1993) erst Ende der 90er Jahre. Ausgangspunkt
sind die Arbeiten von Greiner und Semmler (1999) und (2000), die dieses Vorge-
hen im Modell von Futagami et al. (1993) aufgreifen und den Anfang einer Reihe
von Arbeiten bilden, welche Budgetregeln in endogenen Wachstumsmodellen mit
unendlich lebenden Haushalten und 6ffentlichen Investitionen analysieren. Greiner
und Semmler (2000) vergleichen die Goldene Regel in verschiedener Abgrenzung im
Hinblick auf ihre Wachstumswirkungen und finden, dass kreditfinanzierte Investitio-
nen bis zu einer (6konomisch schwer interpretierbaren) Grenze wachstumsférdernd
sind. Sie nehmen hingegen keinen Vergleich zum Schuldenverbot vor. Minea und

Villieu (2005) und (2006) zeigen, dass eine Fixe Defizitquote langfristig zu einem ge-

132Gjehe auch Kellermann (2000) und (2004).
133 Heijdra und Meijdam (2002) im Modell Ewiger Jugend und Kitterer (1994) im zweiperiodigen
Lebenszyklusmodell. Siehe auch Tanaka (2003) fiir eine weitere Studie im Modell Ewiger Jugend.
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ringeren Wachstum fiihrt als ein Schuldenverbot. Ghosh und Mourmouras (2004a)
und (2004b) untersuchen die Steady State Wohlfahrt im Modellrahmen von Greiner
und Semmler (2000). Sie zeigen, dass die Goldene Regel im Vergleich zur einfachen
intertemporalen Budgetbeschrinkung, d.h. ohne Beschrinkung der Staatsverschul-
dung wohlfahrtsverbessernd ist. Ghosh und Nolan (2007) untersuchen die Goldene
Regel, wenn bestimmte ad hoc Externalitédten im Modell eingefiihrt werden.

Viele der genannten Studien beriicksichtigen ausschliellich das langfristige Gleich-
gewicht. Die Einbeziehung von Staatsverschuldung und 6ffentlichen Investitionen als
Kapitalstock in ein Wachstumsmodell steigert die Komplexitit des Modells derart,
dass fiir eine Analyse der Ubergangsdynamik bei einer Anderung der Politikparame-
ter zumeist auf numerische Simulationen zuriickgegriffen werden muss.'?* Die ,,Op-
timal Taxation” Literatur hat im Rahmen des hier verwendeten endogenen Wachs-
tumsmodells eine Reihe von quantitativ-dynamischen Analysen durchgefiihrt, Jo-
nes, Manuelli und Rossi (1993) bieten einen Uberblick.'*® Bei diesen Modellen wird
jedoch stets von der Annahme eines ausgeglichenen Haushalts ausgegangen. Eine
Analyse dynamischer Effekte von Budgetregeln insbesondere der Goldenen Regel im
oben genannten Modellrahmen simulieren Agénor und Yilmaz (2006). Sie nehmen
hingegen keine Wohlfahrtsanalyse vor. Minea und Villieu (2005) und (2006) untersu-
chen die Wohlfahrtseffekte einer Fixen Defizitquote im Vergleich zu einem Schulden-
verbot numerisch fiir die Ubergangsdynamik. Fiir bestimmte Parameterwerte kon-
nen sie eine Dominanz des Schuldenverbots im Vergleich zur Fixen Defizitquote im
Hinblick auf die Gesamtwohlfahrt identifizieren, wenngleich kurzfristig Wohlfahrts-
verluste im Vergleich zur Kreditfinanzierung hingenommen werden miissen. Weite-
re Studien, welche eine Reform von Budgetregeln im Modell von Futagami et al.
(1993) analysieren sind Greiner (2007a) und (2007b). In Greiner (2007a) werden
ebenfalls die Wohlfahrtseffekte eines Ubergangs zu einem ausgeglichenen Haushalt
analysiert. Ausgangspunkt ist jedoch eine Primériiberschussregel und keine Goldene
Regel. Zudem ist die Stabilitéit des Modells nur fiir ganz bestimmte Parameterwerte
gegeben, 13

Ein umfassender Vergleich von Budgetregeln ist bislang nicht vorgenommen wor-

134Die Simulation dynamischer Effekte der Fiskalpolitik im Rahmen von Computable General Equi-
librium (CGE)-Modellen (siehe Peichl und Bergs (2008) fiir eine Erlduterung dieses Modelltyps)
findet sich bei Auerbach und Kotlikoff (1987), Kapitel 6, sowie bei Jensen und Rutherford (2002),
Kato (2002) und Ferreira und Do Nascimento (2005). Eine Simulation im OLG-Modellrahmen
liefert zudem Kitterer (1994).

135Giehe auch Cassou und Lansing (1998).

136ygl. Tabellen 1 und 2 in Greiner (2007b). Eine Analyse der Primiriiberschussregel in einem
endogenen Wachstumsmodell mit Humankapital unternimmt Greiner (2008).
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den. In diesem Kapitel werden die Fixe Defizitquote und die Goldene Regel mit dem
Referenzfall eines Schuldenverbots verglichen und somit die Arbeiten von Futagami
et al. (1993), Greiner und Semmler (2000) und Minea und Villieu (2005) in einem ein-
heitlichen Modellrahmen zusammengefiihrt. Die dynamische Analyse einer Reform
der Budgetregeln von einem Schuldenverbot zu einer Goldenen Regel ist angelehnt an
Minea und Villieu (2005) und (2006), welche die Nettowohlfahrtseffekte eines Uber-
gangs von einem ausgeglichenen Haushalt zu einer Fixen Defizitquote aufzeigen. Ihre
Methodik ist jedoch fiir das untersuchte Problem nicht gut geeignet. Sie verwenden
das linearisierte dynamische System, das angesichts der Tatsache, dass die Zeitpfade
des Konsums vom Ursprungszeitpunkt bis zum langfristigen Gleichgewicht beider
Budgetregeln miteinander verglichen werden, nicht angemessen erscheint. Eine Li-
nearisierung kann nur das Verhalten der Wirtschaft in der Nihe des langfristigen
Gleichgewichts abbilden. In diesem Kapitel wird stattdessen eine Simulation mittels
des Relaxation-Algorithmus durchgefiihrt. Hierdurch kann die Ubergangsdynamik
des nicht-linearen Modells ermittelt werden. Dies beeinflusst die Ergebnisse nicht
nur quantitativ, sondern fiir bestimmte Parameterkonstellationen im Vergleich zur

herkémmlichen Methode auch qualitativ.

4.2 Fixe Defizitquote

Die Budgetregel der Fixen Defizitquote wird im dezentralen Optimum analysiert,
in dem die Haushalte ihren Lebensnutzen unter der Nebenbedingung ihrer Bud-
getbeschrinkung maximieren. Die dezentrale Entscheidung ist somit analog zum
Grundmodell im vorigen Kapitel (vgl. Abschnitt 3.2.2 auf Seite 33). Die Wachs-
tumsrate des Konsums in Form der Euler-Gleichung geméf (3.11) wird daher noch

einmal aufgefiihrt:

¥ =t= (- -a)g— ). (1.1

Der Staat ist beschrinkt durch die Budgetregel, welche die Defizite in Relation
des Outputs begrenzt. Die Variablen werden, wie im letzten Kapitel, in Relation
zum privaten Kapitalstock dargestellt. Eine Fixierung der Defizitquote begrenzt die
Hohe der Defizite, ohne Vorgaben iiber die Verwendung des Defizits zu treffen.!37

Es wird angenommen, dass die vorgegebene Begrenzung der Defizitquote immer

137 Abschnitt 4.2 ist angelehnt an die Analyse von Minea und Villieu (2005).
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ausgeschopft wird. Somit gilt:
- =m, (4.2)
Y
wobei m die hier konstant gesetzte Defizitquote darstellt. Durch die Modellierung
wird die Kapitalquote g, endogenisiert. Aus der Defizitregel (4.2) und der einfachen
Budgetrestriktion des Staates b = rb+ ¢ + 0% — Ty ergibt sich die Wachstumsrate

des offentlichen Kapitals v9 :13®

g a—1 g bk
"}/g:—: +Tg —(5 —r—. 43
L= m+m)gi h (43)
Eine Erhohung der Defizitquote m wirkt zwar unmittelbar positiv auf die Wachs-
tumsrate des offentlichen Kapitals. Defizite erhohen hingegen auch den Schulden-
stand, so dass die Zinszahlungen des Staates steigen, die wiederum negativ auf das
Wachstum des offentlichen Kapitals wirken.

Aus der allgemeinen Budgetrestriktion der Haushalte und des Staates (Gleichun-
gen (3.3) und (3.7) im Grundmodell) folgt zudem die Wachstumsrate des privaten
Kapitals mit: .

k
7= T =0k o= g (7! +6%) — a*. (4.4)

Das dynamische System ist vollstéindig beschrieben durch die Wachstumsraten
nach Gleichung (4.2) fiir den Schuldenstand, Gleichung (4.3) fiir das offentliche
und (4.4) fiir das private Kapital, sowie weiterhin der Wachstumsrate des Konsums
nach (4.1). Das dynamische System in Relation des privaten Pro-Kopf-Kapitalstocks
lautet:

i | N

o 22— (1= 1 — > _ 5 — 4.5

Y = o m- - l-a)g p) (4.5)
+er + gi (79 4 0%) + 6 — g

i)k bk  mgp 9 k

_ f— _— = = 59 5 - > 46
b D % b +er+ e (7 +09) + Ik (4.6)
I = T T 9 g (7 + 69) + o + 6 — g (4.7)
9k g k

wobei 79 durch Gleichung (4.3) gegeben ist. Die Wachstumsrate des o6ffentlichen
Kapitals definiert zudem einen impliziten Zusammenhang zwischen der Kapitalquote

und der Schuldenquote, da 9 = v9 (gx, bx)-

138 Hierbei gilt weiterhin der in Abschnitt 3.2 im dezentralen Optimum hergeleitete Nettozins r =
(1—7)(1—a)gg—5k.
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4.2.1 Steady State

Auf dem gleichgewichtigen Wachstumspfad wachsen alle Pro-Kopf-Groflen mit der-
selben Rate ~. Fiir das Wachstum der Quoten in Relation zum privaten Kapital
bedeutet dies eine Rate von null. Im Steady State werden die Anderungsraten der
Differentialgleichungen (4.5), (4.6) und (4.7) null gesetzt. Umformung des nullge-
setzten dynamischen Systems ergibt zwei Bedingungen fiir die Wachstumsrate im
langfristigen Gleichgewicht.!*® Aus (4.5) und (4.6) in Verbindung mit (4.3) ergibt

sich zunichst:

a—1
M9k

. (4.8)

YVr=(m+71)glt -89 — ((1—04)(1—7)9,‘;—(5’“)
Gleichzeitig gilt weiterhin als zweite Bedingung die Euler-Gleichung (4.1). Die Be-
dingungen koénnen analog zum Fall des Schuldenverbots auch so umgeformt werden,
dass sie die Kapitalquote g; in Abhéingigkeit der Wachstumsrate darstellen. Umfor-

mung von (4.8) liefert:

w2l _71_5} A (19

Da sich das Optimierungsverhalten der privaten Haushalte im Vergleich zum
Schuldenverbot nicht éndert, gilt auch hier Gleichung (3.27):

kK qa
oy +pto } . (4.10)

0= [

Damit die Kapitalquote positiv ist, muss zudem die Wachstumsrate eine gewisse

Hohe iiberschreiten. Diese ist:

mp

min> )
7 m(l—o)+71

Die Gleichungen (4.9) und (4.10) sind in Abbildung 4.1 grafisch dargestellt.

Es ergeben sich zwei Schnittpunkte der Kurven und somit zwei langfristige
Gleichgewichte: ein niedriger Steady State (V) und ein hoher Steady State (H).
Aufgrund der multiplen Gleichgewichte kommt der Stabilitéitsanalyse eine besonde-
re Bedeutung zu. Auch hier ist die Analyse der Eigenwerte der Jakobimatrix des

linearisierten dynamischen Systems (4.5), (4.6) und (4.7) ausschlaggebend. Voraus-

139Fiir die Herleitungen dieses Unterabschnitts siehe Anhang B.1, S. 183.
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Abbildung 4.1: Gleichgewicht mit Fixer Defizitquote

1 i
“{ gml n g

setzung dafiir, dass das Gleichgewicht lokal sattelpfadstabil ist, sind zwei negative
und ein positiver Eigenwert, was im vorliegenden Fall gleichbedeutend mit einer
positiven Determinante der Jakobimatrix ist. Eine Stabilitdtsanalyse muss hier nu-
merisch vorgenommen werden.'*? Hierfiir werden die in Abschnitt 3.4.1 erliuterten
Parameter zugrundegelegt. Der H-Steady-State weist zwei negative und einen po-
sitiven Eigenwert auf und ist somit lokal sattelpfadstabil. Fiir den N-Steady-State
ergibt sich, dass die Determinante der Jakobimatrix im N-Steady-State negativ ist.
Das lineare System weist dort zwei positive und einen negativen Eigenwert auf.
Das System im N-Steady-State ist somit lokal instabil. Es ist zudem nicht moglich,
dass der Staat alle relevanten Parameter so wihlt, dass die Wirtschaft unmittelbar
in dieses Gleichgewicht ,springt”. Lediglich der Konsum kann frei gewihlt werden,
wihrend der private und offentliche Kapitalstock sowie der Schuldenstand pride-
terminiert sind. Daher kann der Staat nicht den Anfangsschuldenstand und das
offentliche Kapital so setzen, dass in Kombination mit einer bestimmten Wahl des
privaten Konsums trotz Instabilitéit das Gleichgewicht unmittelbar von Periode 0
an erreicht werden kann. Aufgrund der Instabilitéit wird der N-Steady-State im Fol-
genden daher nicht weiter beriicksichtigt und es erfolgt eine Konzentration auf den
hohen Steady State H.

140Vgl. Anhang B.2, S. 184 fiir eine Herleitung der Jakobimatrix und die Ergebnisse der numeri-
schen Stabilitdtsanalyse.
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4.2.2 Komparative Statik

Die Auswirkungen einer Erhshung der Defizitquote m auf das langfristige Gleichge-
wicht ergeben sich iiber den Einfluss auf die Gleichungen (4.9) und (4.10). Es ergibt

sich folgende Proposition:

Proposition 1 (Minea und Villieu (2005, S. 11)): Eine Erhohung der Defizitquo-
te im Regime der Fixen Defizitquote fiihrt zu einer niedrigeren Wachstumsrate im

langfristigen Gleichgewicht.

Beweis. Umformung von Gleichung (4.9) fiihrt zu:

IR AR D

9 () _ l—(1—o)y)|= (4.11)

Die Defizitquote m erhsht nur dann die Kapitalquote gy in Bedingung (4.11), wenn
die Zeitpriferenzrate p so klein ist, dass gilt: p < (1 —0)~. In diesem Fall geht
der zweite Term in der eckigen Klammer bei gegebener Wachstumsrate v insgesamt
positiv in die Gleichung ein. Eine hohere Kapitalquote g, fiihrt zu einer hsheren
langfristigen Wachstumsrate. Die hierfiir notwendige Parameterkonstellation p <
(1 — o)~y verletzt jedoch die im Grundmodell aus Kapitel 3 hergeleitete Bedingung
(3.13) auf Seite 35, welche fiir eine bindende Nutzenfunktion zu gelten hat. Der
Gesamtlebensnutzen U darf demnach asymptotisch nicht gegen unendlich streben;
es gilt: lim; ., U < 00. m

Abbildung 4.2 verdeutlicht die komparative Statik anhand des Einflusses auf
die dargestellten Kurven g; (7) und g2 (), welche Gleichungen (4.9) und (4.10)
reprisentieren. Da die Defizitquote nicht in Gleichung (4.10) auftaucht, bleibt die
g2 (v)-Kurve unberiihrt durch eine Anderung von m. Grafisch bedeutet eine Erho-
hung der Defizitquote eine Drehung der g? (y)-Kurve nach links. Bei jeder gegebenen
Wachstumsrate v ist die 6ffentliche Kapitalquote g geringer, da der Staat aufgrund
hoherer Zinslasten weniger Mittel fiir 6ffentliche Investitionen zur Verfiigung hat.
Das langfristige sattelpfadstabile Gleichgewicht H verlagert sich bei steigender De-
fizitquote nach H' mit niedrigerer tffentlicher Kapitalquote g, und geringerer lang-
fristiger Wachstumsrate. In der Abbildung schneiden sich die alte g; (y)-Kurve vor
der Defiziterhohung mit der neuen, gedrehten Kurve nach Erhohung der Defizit-
quote g}/ (7). Im Schnittpunkt E der beiden Kurven gilt p = (1 — o) . Im Bereich
rechts davon konnte eine Erhohung der Defizitquote zwar positiv auf die langfristige

Wachstumsrate wirken. Da hier jedoch gilt, dass p < (1 — o), kann der Lebens-
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Abbildung 4.2: Erhohung der Defizitquote

g

nutzen in diesem Fall unendlich werden, was im Modell hingegen ausgeschlossen

wird. 14!

4.3 Goldene Regel

Die Goldene Regel der Finanzpolitik wird wie die Fixe Defizitquote im dezentralen
Optimum analysiert. Die Regel bindet die Aufnahme von Krediten an die Ausga-
ben fiir offentliche Investitionen.'*? Die staatliche Budgetbeschrinkung wird in zwei
Komponenten aufgeteilt: einen Kapitalhaushalt und einen Haushalt fiir laufende
Ausgaben. Zunichst wird angenommen, dass ein Anteil ¢, < 1 der Steuereinnah-
men 7y fiir den Zinsdienst b und die Abschreibungen auf den Kapitalstock §7¢
aufgewendet wird:

©oTy =1rb+ 9. (4.12)

Der restliche Anteil (1 — ¢,) der Steuereinnahmen wird fiir 6ffentliche Nettoinves-
titionen verwendet. Die Aufnahme von Krediten ist in der hier modellierten Net-

toversion ausschliefllich fiir Nettoinvestitionen ¢ erlaubt.!*® Der nicht iiber Steuern

M1 Fiir die komparativ-statischen Auswirkungen einer Variation des Steuersatzes T siehe Minea
und Villieu (2006), S. 14ff.

142Djie hier vorgenommene Modellierung der Goldenen Regel ist Greiner und Semmler (1999) und
(2000) entnommen.

143Fs ist auch eine Modellierung denkbar, welche die Kreditaufnahme in Hohe der Bruttoinvesti-
tionen erlaubt wie es in Deutschland der Fall ist. Hierbei wiirde Gleichung (4.12) zu ¢y = 1b
und Gleichung (4.13) zu b = i — (1 — ¢,) Ty umgeformt. Dies fiihrt jedoch zu technischen Pro-
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finanzierte Teil der Nettinvestitionen wird iiber Kredite finanziert. Fiir die Veran-

derung der Schulden b gilt somit:
b=g—(1—p)7y. (4.13)

Die Veréinderung der Pro-Kopf Verschuldung b entspricht der Anderung des 6ffent-
lichen Kapitals ¢ abziiglich des Anteils (1 — ¢,) des Steueraufkommens, das fiir
Investitionen aufgebracht wird. Die 6ffentlichen Nettoinvestitionen ¢ entwickeln sich
geméf

g =1 (1—g) Ty, (4.14)

wobei die Bruttoinvestitionen i weiterhin durch Gleichung (3.6) aus Abschnitt 3.2
beschrieben sind. Der Parameter ¢, > 1 reprisentiert den iiber den Anteil der
Steuereinnahmen hinausgehenden Finanzierungsteil der Investitionen, welcher mit
Krediten finanziert wird. Zusammen mit Gleichung (4.14) ergibt sich aus (4.13)
schliellich die Bewegungsgleichung des Schuldenstandes mit

b= (p,—1)(1— ) Ty. (4.15)

Der Parameter ¢, ist der zentrale finanzpolitische Handlungsparameter, welcher
exogen vorgegeben wird. Ein ¢, in Hohe von 1,5 bedeutet zum Beispiel, dass ein
Drittel der offentlichen Investitionen mit Krediten finanziert wird. Der Fall eines
ausgeglichenen Haushalts ergibt sich als Spezialfall mit ¢; = 1. Die Kombination
der einzelnen Komponenten der Budgetgleichung (4.12), (4.13) und (4.14) fiihrt zur
iiblichen staatlichen Budgetrestriktion (3.7) aus Abschnitt 3.2 auf Seite 31, nach der
sich alle Einnahmen und Ausgaben des Staates entsprechen miissen.

Grofle Bedeutung kommt in dieser Modellierung der Goldenen Regel dem Para-
meter ¢, zu, welcher sich hier modellendogen ergibt. Der Parameter bestimmt die
Aufteilung der Steuereinnahmen fiir investive und nicht vermoégenswirksame Zwecke
in Form von Zinsausgaben und den Werterhalt des ¢ffentlichen Kapitalstocks. Steigt
die Zinslast aufgrund einer hohen Verschuldung, muss dies iiber Steuern finanziert
werden, d.h. der Anteil ¢, muss ebenfalls steigen. Dies hat jedoch zur Folge, dass
weniger Steuereinnahmen fiir investive Zwecke zur Verfiigung stehen. Greiner und

Semmler (2000) bezeichnen diesen Effekt als ,,internal crowding out” .**4

blemen: Die Herleitung einer (zweiten) Steady State Bedingung fiir die Wachstumsrate nur in
Abhéngigkeit von g ist nicht mehr moglich.

144Vgl. Greiner und Semmler (2000, S. 372), die sich ihrerseits auf Van Ewijk und Van de Klundert
(1993, S. 123) beziehen.
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4.3.1 Dynamisches System und Steady State

Vor der Analyse des langfristigen Gleichgewichts wird zunéchst das dynamische Sys-
tem hergeleitet. Hierzu werden die Variablen wie bereits in den obigen Abschnitten
in Relation zum privaten Kapitalstock ausgedriickt (vgl. Gleichung (3.14) auf Seite
35). Die Bewegungsgleichung fiir den 6ffentlichen Kapitalstock in Quotenform ergibt
sich aus Gleichung (3.6) und (4.14) mit

g o

v = g =1 (1 — o) T3y g (4.16)
Die Akkumulationsgleichung des privaten Kapitalstocks, welche die Ressourcenbe-
schrinkung der Wirtschaft beschreibt, entsteht wie im letzten Abschnitt aus der
allgemeinen Budgetrestriktion der Haushalte und des Staates (Gleichungen (3.3)

und (3.7)). Unter Beriicksichtigung von (4.16) ergibt sich

k
V=T =0 e — o (1= o) Tof — % — 0" (4.17)

SchlieBlich wird Gleichung (4.15) umgeformt zu

b

, :g: (pr =1) (1~ o) 79k (4.18)

b,

Das dynamische System der Quoten wird aus den Gleichungen (4.18), (4.16)

und (4.17), sowie weiterhin der Wachstumsrate des Konsums nach Gleichung (4.1)

hergeleitet:

o I _2_—Z((1- 1— x_ 6 — 4.1

E o= = (0D -0t ) (4.19)
+cp + 67 + g — (1= (1 =) T) g¢

b_k _ 8_7_&:(901_1)(1_900)7—91? (420)

by bk b, '
+cp + 6% + g — (1= (1 =) T) g¢

gk g k a—1

” . o1 (1= 0g) Tgp (4.21)

—|—ck+5k+5ggk—(1—<P1(1_<P0)7)91?'

Der Parameter ¢, ist endogen und ergibt sich aus Gleichung (4.12).
Das langfristige Gleichgewicht ist definiert als ein stationéirer Zustand, in dem die

Verdnderungsrate der Quoten null ist. Wie im Fall der Fixen Defizitquote kénnen hier
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zwei Bedingungen fiir die langfristige Wachstumsrate hergeleitet werden. Die erste
Bedingung fiir die Wachstumsrate folgt aus einer Kombination des null gesetzten

dynamischen Systems zusammen mit Gleichung (4.12) mit:!%

Y= (rgi ' —=6) —r(e—1) (4.22)

und dem Nettozins 7 = (1 —7) (1 — a) g¢ — 6*. Die zweite Bedingung besteht wie
schon beim Schuldenverbot und der Fixen Defizitquote aus der Euler-Gleichung

(4.1). Auch hier ist eine Umformung zu Bedingungen fiir g, in Abhéingigkeit von

Abbildung 4.3: Gleichgewicht mit Goldener Regel
Ok

g (9) o (g

g

~v moglich. Dies ermoglicht eine Darstellung des langfristigen Gleichgewichts analog

zur Fixen Defizitquote. Es ergibt sich:!46

1

1 - 2y 1o
%“”‘[v+wmw—u—wn@w+pﬂ ’ (4.23)

sowie weiterhin Gleichung (4.10), die hier noch einmal aufgefiihrt wird:

N
#o) = () (1.21)

Das Gleichgewicht GG im Falle einer Goldenen Regel ist in Abbildung 4.3 dargestellt.

145Fir die Herleitung von (4.22) siehe Anahng B.3, S. 185.
146Die Herleitung von (4.23) erfolgt analog zur Herleitung von (4.11) bei der Fixen Defiziquote,
indem Gleichung (4.22) unter Zuhilfenahme von (3.11) nach g; aufgelost wird.
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Auch hier gilt, dass das Gleichgewicht lokal stabil ist.**”

4.3.2 Komparative Statik

Der Effekt einer Steigerung der kreditfinanzierten Investitionen auf das langfristige
Wachstum lésst sich durch Erhohung des Politikparameters ¢; ausdriicken. Hier-
durch steigen sowohl die tffentlichen Investitionen iiber (4.14) als auch die Staats-

verschuldung iiber (4.13). Im Ergebnis zeigt sich:

Proposition 2 Fine Erhohung der kreditfinanzierten, dffentlichen Investitionen nach
der Goldenen Regel fiihrt zu einer niedrigeren Wachstumsrate im langfristigen Gleich-

gewicht.

Beweis. Umformung von (4.22) liefert

v ge) =7+ [(rgi " —8%) =] (4.25)

Die Gleichung zeigt, dass die erste Bedingung fiir die Wachstumsrate v! dem Netto-
zins entspricht, zuziiglich eines Terms, welcher mit dem Parameter ¢; multipliziert
wird.!® Sollte der Term in der eckigen Klammer auf der rechten Seite der Gleichung
positiv sein, wiirde eine Erhohung von ¢, positive Wachstumswirkungen entfalten.
In diesem Fall jedoch tiberstiege die Wachstumsrate den Nettozins und die No-Ponzi-
Bedingung (3.9) wiire verletzt ist. Diese schlieit gerade diesen Fall aus, indem sie
vorschreibt, dass v < r.1*9 m

Fiir die grafische Darstellung der komparativ-statischen Effekte in Abbildung 4.4
wird das Gleichgewicht gespiegelt, indem die Wachstumsraten in Abhéingigkeit der
Kapitalquote g;, dargestellt werden.'®® Die y! (g )-Kurve entspricht Gleichung (4.25)
und die % (gi)-Kurve reprisentiert die Euler-Gleichung (4.1). Eine Erhohung von
o, lasst die 72 (gx)-Kurve und damit die dezentrale Entscheidung der Konsumen-
ten unveréndert. Die 7! (g3 )-Kurve dreht sich jedoch im Punkt P im Uhrzeigersinn
und wird zu vV (gx). Da die 72 (g;,)-Kurve unterhalb dieses Punktes verlduft, ist der
Einfluss einer Steigerung der kreditfinanzierten Investitionen auf das langfristige

Wachstum negativ (von G zu G'). Es ist theoretisch moglich, dass die v (g )-Kurve

14" Herleitung siehe Anhang B.4, S. 186.

18Die zweite Bedingung fiir die Wachstumsrate stellt die Euler-Gleichung dar, welche nicht vom
Parameter ¢, abhéngt.

149Tn Anhang B.5, S. 187 wird dieses Ergebnis formal gezeigt.

150Nur in dieser gespiegelten grafischen Darstellung konnen die gegensitzlichen Wirkungen einer
Anderung des Politikparameters ¢, auf das langfristige Wachstum visualisiert werden.
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Abbildung 4.4: Erhohung kreditfinanzierter Investitionen
g9 -~

auch oberhalb der Achse P verlduft. Dies hétte zur Folge, dass eine Erhohung kre-
ditfinanzierter Investitionen die langfristige Wachstumsrate steigern wiirde. Da in
diesem Bereich jedoch die No-Ponzi-Bedingung verletzt ist, kann dieser Fall ausge-
schlossen werden.

Das Ergebnis widerspricht Proposition 1 von Greiner und Semmler (2000, S.
372), welche die Wachstumswirkungen einer Erhshung des kreditfinanzierten An-
teils offentlicher Investitionen nicht eindeutig bestimmen kénnen. Sie identifizieren
vielmehr eine Grenze in Form einer bestimmten Parameterkonstellation, ab der auch
positive Wachstumswirkungen moglich sind. Bereits Minea und Villieu (2005, Ap-
pendix 1) zeigen hingegen, dass dieses Ergebnis auf eine inkorrekte Beriicksichtigung
der Transversalititsbedingung zuriickzufiihren ist. Der von Greiner und Semmler
(2000, S. 372) identifizierte Bereich, in dem positive Wachstumswirkungen erzielt
werden koénnen, entspricht im vorliegendem Modell gerade dem Bereich, in dem die

No-Ponzi-Bedingung verletzt ist.

4.4 Positive Defizite versus Schuldenverbot

Die Ergebnisse der letzten Abschnitte ermoglichen eine Beurteilung der analysierten
Budgetregeln hinsichtlich der Auswirkungen auf das langfristige Wachstumsgleich-
gewicht. Die komparativ-statische Analyse der Fixen Defizitquote und der Goldenen
Regel haben bereits gezeigt: Je geringer der Anteil der Kreditfinanzierung in bei-
den Regeln ist, desto hoher ist die langfristige Wachstumsrate. Dies legt bereits den

Schluss nahe, dass die grofitmogliche Wachstumsrate bei einem Nulldefizit erreicht
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wird, was im Folgenden gezeigt wird. Hierzu werden die hergeleiteten Bedingungen
an die Kapitalquote g, welche in den letzten Abschnitten jeweils fiir die Budgetre-
geln hergeleitet wurden, miteinander verglichen. Bei jeder Budgetregel ergaben sich
hierbei zwei Bedingungen in Abhéngigkeit der Wachstumsrate v, g; (7) und g2 (7).
Zunichst zeigt sich, dass letztere Bedingung, die ¢? (v)-Kurve, fiir das Schulden-
verbot, die Fixe Defizitquote und die Goldene Regel identisch ist (vgl. Gleichungen
(3.27), (4.10) und (4.24)). Grund hierfiir ist, dass sich diese aus der dezentralen
Haushaltsoptimierung ergibt. Unterschiede ergeben sich bei der zweiten Bedingung
an die Kapitalquote. Diese werden aus den Budgetrestriktionen des Staates abge-
leitet, welche fiir jede Budgetregel unterschiedlich ausfallen. Die Bedingungen sind
hier fiir einen Vergleich noch einmal aufgefiihrt. Fiir das Schuldenverbot ergab sich
gemif Gleichung (3.26):

R e

v+ 67
Im Falle einer Fixen Defizitquote hingegen ist die Bedingung (vgl. Gleichung (4.11)):

‘ IR R Pt

und schliefllich bei der Goldenen Regel gemifi Gleichung (4.23):

g ()" = { T (P—(l—d)v)}llav

1

g () = [ 2K }1_&.
Y+ 167 — (1 — ) (07 +p)

Es wird deutlich: Fiir eine gegen null strebende Defizitquote m — 0 konvergiert
die g} (v)PFF -Bedingung gegen agr (7)°Y. Analog gilt bei der Goldenen Regel: Senkt
man den Parameter ¢,, der den kreditfinanzierten Anteil tffentlicher Investitionen
bestimmt, auf eins, so konvergiert Bedingung g; (V)GR ebenfalls gegen die Bedingung

fiir die Kapitalquote g; (7)°" im Schuldenverbot. Es folgt also:

)GR )SV ‘

=g (v =gr (v

m=0 o1=1
Da zudem in der komparativen Statik sowohl fiir die Fixe Defizitquote als auch fiir
die Goldene Regel gezeigt wurde, dass eine Erhohung der Kredite (d.h. eine Steige-
rung von m bzw. ;) negative Wachstumswirkungen entfaltet, ergibt sich, dass eine
Budgetregel, welche die Defizite komplett verbietet, die hochsten Wachstumsraten
generiert.

Abbildung 4.5 verdeutlicht dieses Ergebnis grafisch, indem Bedingung (3.26) aus
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dem Schuldenverbot in die Abbildungen 4.1 und 4.3 integriert wird, welche das
Gleichgewicht bei der Fixen Defizitquote (H) bzw. der Goldenen Regel (G) auf-
zeigen. Das langfristige Gleichgewicht beim Schuldenverbot (V') liegt immer rechts

Abbildung 4.5: Vergleich der langfristigen Gleichgewichte
O

von den Gleichgewichten mit positiven Defiziten. Aus der Wachstumsperspektive ist
das Schuldenverbot iiberlegen. Hintergrund ist die in Abschnitt 3.2 hergeleitete No-
Ponzi-Bedingung (3.9), nach der der Nettozins grofler als die Wachstumsrate sein
muss, also r > ~. Da langfristig alle Gréflen mit derselben Rate wachsen, bedeutet
dies folglich, dass die Wachstumsrate der Schulden kleiner als der Zins ist, also ’l—; <r.
Langfristig sind die Zinslasten somit gréfler als die Neuverschuldung, da vb < rb:
Es werden offentliche Investitionen verdringt, da mehr Ressourcen fiir unprodukti-
ve Zinsausgaben aufgewendet werden miissen. Kurzfristig hingegen schaffen Defizite
durchaus positive Wachstumseffekte, welche den langfristigen Auswirkungen ent-
gegengestellt werden miissen. In der numerischen Analyse im néchsten Abschnitt

werden insbesondere diese dynamischen Effekte niher analysiert.

4.5 Numerische Simulation

Die dynamischen Auswirkungen, die bei einer Reform der Budgetregeln vom Schul-
denverbot zur Goldenen Regel bzw. zur Fixen Defizitquote entstehen, werden in
einer Simulation quantifiziert. Die Ubergangsynamik ist von zentraler Bedeutung
fiir eine Beurteilung der Regeln, da sich die kurzfristigen Effekte positiver Defizite
von den langfristigen Auswirkungen im Steady State unterscheiden. Dies erméglicht
eine komparativ-dynamische Wohlfahrtsanalyse. Hierbei kommt es vor allem auf die

unmittelbare Reaktion des Konsumverhaltens der Haushalte aufgrund der Reform
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an, welche von der Hohe der Substitutionselastizitit abhéngt.

Die Simulation erfolgt mit der Relaxationsmethode, welche zunéichst vorgestellt
und mit der herkémmlichen Methode der Linearisierung verglichen wird. Anschlie-
Bend werden die Parameter kalibriert und die Effekte im langfristigen Gleichgewicht
dargestellt. Dies erlaubt einen detaillierteren Vergleich der Budgetregeln, da mit der
Konsum- und Schuldenquote ¢, und by, nun zusétzlich zur 6ffentlichen Kapitalquote
g, und der Wachstumsrate v alle Variablen im Steady State numerisch ermittelt und
einander gegeniiber gestellt werden kénnen. Anschlieend werden die dynamischen
Effekte der Einfithrung einer Goldenen Regel und insbesondere die damit verbunde-
nen Wohlfahrtseffekte dargestellt. Im letzten Teilabschnitt erfolgt ein dynamischer
Vergleich zwischen Goldener Regel und Fixer Defizitquote.

4.5.1 Simulationsmethodik

Fiir die Analyse der Dynamik eines Ubergangs vom Schuldenverbot zu einer Golde-
nen Regel bzw. Fixen Defizitquote wird eine neue Simulationsmethode angewandt.
Grundsitzlich ist bei der numerischen Berechnung der Ubergangsdynamik in Model-
len perfekter Voraussicht zwischen zeitdiskreten und kontinuierlichen Modelltypen
zu unterscheiden.!®! Im vorliegenden kontinuierlichen endogenen Wachstumsmodell
mit unendlich lebenden Individuen bedeutet die Berechnung des Ubergangspfads
nach einem exogenen Schock (hier die Reform der Budgetregeln) auf die oben her-
geleiteten dynamischen Systeme die Losung eines Systems nicht-linearer Differenti-
algleichungen, wobei bestimmte End- bzw. Randwertbedingungen vorgegeben sind
(Randwertproblem). Das iibliche Vorgehen hierbei ist die Linearisierung des dy-
namischen Systems um den Steady State, welcher sich nach dem Schock ergibt.
Die dynamischen Eigenschaften dieses Systems werden dann als Approximation des
wahren nicht-linearen Systems analysiert.!*? Atolia et al. (2008) nennen insbesonde-
re zwei Aspekte, durch welche die Ungenauigkeit der Linearisierung zunimmt. Zum
Einen vergroflern sich die Approximationsfehler bei Politikreformen, die mit grofien
strukturellen Anpassungen verbunden sind. Dies ist bei einem Ubergang von einem

Schuldenverbot zu einer Goldenen Regel der Fall. Desweiteren steigen sie bei meh-

151Unter den zahlreichen Lehrbiichern, die sich der numerischen Simulation u.a. von Makromodel-
len widmen, seien vor allem Judd (1998), Miranda und Fackler (2002) und Sargent und Ljung-
quist (2000) erwdhnt. Kapitel 7-9 in Miranda und Fackler (2002) widmen sich dabei diskreten
Modelltypen, wihrend die Kapitel 10 und 11 kontinuierliche Modelle behandeln.

152ygl. Atolia, Chatterjee und Turnovsky (2008), S. 3. Sie meinen: , despite developments in com-
putational techniques, linearization remains the prevailing procedure for analyzing dynamic time
paths, especially in the macroeconomic literature”
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reren Zustandsvariablen, was mit dem privaten und offentlichen Kapitalstock sowie
dem Schuldenstand ebenfalls im vorliegenden Modell zutriftt.

In den letzten Jahrzehnten sind eine Reihe von Algorithmen entwickelt wor-
den, um das vorliegende Randwertproblem (boundary value problem) zu 16sen. Die
meisten verwenden dabei eine Form des bekannten von Kenneth Judd entwickel-
ten ,,shooting”-Algorithmus.!?® Foreward Shooting Algorithmen schitzen den Aus-
gangswert der Sprungvariable (hier der Konsum) und ermitteln dann den sich er-
gebenden Anpassungspfad durch Losung der Differentialgleichungen mit Standard-
Losungsverfahren.!?* Ist die Transversalititsbedingung verletzt, bedeutet dies, dass
man sich nicht auf dem Sattelpfad befindet; der Anfangswert wird geéindert und das
dynamische System erneut gelost. So erfolgt eine allméhliche Anniherung an den
gleichgewichtigen Pfad. Die Methode ist jedoch sehr rechenintensiv.'®® Eine anderes
sehr bekanntes Vorgehen zur numerischen Losung rekursiver dynamischer Modelle ist
die von Mulligan und Sala-i-Martin (1991) und Mulligan und Sala-i-Martin (1993)
entwickelte ,time elimination”-Methode. Hierbei wird durch Bildung des Quoti-
enten zweier Differentialgleichungen die Zeit ,eliminiert” und eine policy-function
(bzw. deren Steigung) ermittelt. Diese Methode ist einfach zu implementieren und
erfordert wenig Rechenleistung. Bei mehr als einer Zustandsvariable hingegen ist
das Vorgehen zwar noch moglich, jedoch nur eingeschriinkt geeignet.'®® Die ,,reverse
shooting”- bzw. ,backward integration”-Methode von Brunner und Strulik (2002)
fuit auf dem oben beschriebenen Shooting-Algorithmus, kehrt jedoch die Zeit um
und ermittelt den Sattelpfad vom Steady State ausgehend riickwirts. Ausgehend
von einem Startwert nahe des Steady States wird der Sattelpfad zuriick zum Aus-
gangswert ermittelt, so dass die Problematik der Schiitzung des Ausgangswertes der
Forward-Shooting-Methode entfillt. Auch hier besteht jedoch ein Problem bei der
Losung von Modellen mit mehr als einer Zustandsvariable. Hierdurch wird der Sat-
telpfad mehrdimensional und das Auffinden der Ausgangswerte kann fehlschlagen.!'®”
Eine ausfiihrliche Darstellung der vorgestellten Methoden und ihre relativen Vorteile
findet sich bei Judd (1998).'*® Fiir das vorliegende Problem eignet sich besonders

153Vgl. Judd (1998), Kp. 10.

154Tn Matlab sind dies die Befehle ode23 oder ode45.

155 Judd (1998, S. 355) selbst urteilt: ,,Shooting methods have only limited value in solving infinite-
horizon optimal control problems”.

156Selbst Mulligan und Sala-i-Martin (1991, S. 6) meinen: ,the time-elimination method looses
some of its advantage in such cases”.

157V gl. Atolia und Buffie (2007), S. 1.

158Der Vollstindigkeit halber seien hier noch die ,projection method” von Judd (1992) sowie die
Zeit-Diskretisierungsmethode von Mercenier und Michel (1994) zur Loésung von Randwertpro-
blemen genannt.
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gut der von Trimborn, Koch und Steger (2008) und Trimborn (2006) entwickelte
wrelaxation”-Algorithmus. Die Methode hat im Gegensatz zu den eingangs genann-
ten Methoden den Vorteil, dass sie fiir Systeme mit mehreren Zustandsvariablen

besonders geeignet ist.

Der Relaxations-Algorithmus

Der Algorithmus von Trimborn et al. (2008) kann wie folgt beschrieben werden:'>

Angenommen werde ein System von N; Differentialgleichungen

i=f(txy)

und N, statischen Gleichungen

0=g(l,z,v),

welche die Dynamik des 6konomischen Problems darstellen. Das System muss nor-
malerweise iiber einen unendlichen Horizont gelost werden mit den Randwertbedin-

gungen

hi(2(0),5(0) = 0
lim by (x (t) .y (1) = 0,

t—o0

wobei die Funktion h; die n; Ausgangsbedingungen definiert und hy die ny Endbe-
dingungen, so dass N; = nj; +ns. Das System wird als Zweipunkt-Randwertproblem
(two-point boundary value problem) bezeichnet, da es unter den Randwertbedingun-
gen am Anfang und am Ende des Zeithorizonts gelost werden muss. Das Prinzip der
Relaxation besteht darin, ein grofle Anzahl nicht-linearer Gleichungen zu konstruie-
ren, deren Losung den gewiinschten Sattelpfad (trajectory) darstellt. Hierfiir werden
die Differentialgleichungen diskretisiert, indem ein Raster von M Zeitpunkten (mesh
points) gebildet wird. Im Falle eines unendlichen Horizonts [0, co] wird eine Trans-
formation auf das Intervall [0, 1] vorgenommen. Daher wird ein neuer Zeitparameter

7 definiert:
vt

14+ vt

T =

1%9Das Vorgehen wird beschrieben in Trimborn et al. (2008), S. 6ff. und Trimborn (2008), S. 6ff.
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mit dem Parameter v > 0. Das Differentialgleichungssystem muss dann modifiziert

werden zu

dx de (ﬁ,x,@

E:f(tax7y)—>E: V(l—T)2

Auf jedem der gebildeten mesh points werden die N; Differentialgleichungen fiir die

Steigung zwischen zwei benachbarten Zeitpunkten approximiert:

x:f(t7$)—>%:w%f $k+1_$k7tk+1—tk .
At tgpr — Tk 2 5

Dies ergibt (M — 1) N; Gleichungen. Das System wird erweitert um die n; Ausgangs-
und ny Endbedingungen, so dass das Gleichungssystem auf M x N; Gleichungen
erweitert wird. Zudem miissen die N, algebraischen Gleichungen auf jedem Zeit-
punkt erfiillt sein. Zusammen ergibt sich so ein Gleichungssystem von M x N
Gleichungen auf jedem mesh point, welche simultan gelést werden miissen. Hierfiir
wird das Newton-Verfahren angewendet.!%® Die Gleichungen werden anhand vorge-
gebener Startwerte berechnet und es wird eine mehrdimensionale Fehler-Funktion
ermittelt. In jedem Iterationsschritt wird die Losung verbessert. Wenn der Fehler
ausreichend klein ist, wird die Iteration beendet. Der Algorithmus wird in Matlab

implementiert.!%!

Unterschiede zur Linearisierungsmethode

Die herkémmliche Methode zur Analyse der Ubergangsdynamik in Wachstumsmo-
dellen erfolgt approximativ im linearisierten Modell. Auch Minea und Villieu (2005)
analysieren derart die Dynamik einer Reform der Budgetregeln. Der hier verwende-
te Relaxations-Algorithmus erméglicht hingegen eine unmittelbare Simulation des
nicht-linearen Modells. Allein die Wahl der Methode beeinflusst signifikant die Er-

162 Tm Folgenden wird der Anpassungspfad der Konsumquote bei einer ho-

gebnisse.
heren Staatsverschuldung dargestellt, um die Unterschiede zu verdeutlichen, die sich

aufgrund der verwendeten Methodik ergeben.'% Die Losung des linearisierten dyna-

169Das Newton-Verfahren ist ein iteratives Verfahren zur Losung nicht-linearer Gleichungssysteme,
vgl. Schwarz und Kockler (2006), S. 192ff.

161Die Matlab-Codes fiir den Algorithmus sind frei im Internet verfiighar unter http://www.uni-
siegen.de/fb5 /vwli/forschung/relaxation/the relaxation method.html (abgerufen im Juni
2008). Die Codes wurden fiir das vorliegende Modell angepasst.

162Finen Vergleich zwischen der Linearisierungsmethode und einer nicht-linearen Iteration (dort
jedoch das reverse-shooting) findet sich auch bei Atolia et al. (2008).

163Fs wird ein Ubergang vom Schuldenverbot zu einer Fixen Defizitquote simuliert wie sie in
Abschnitt 4.2 dargestellt ist. Die verwendeten Parameterwerte sind: 7 = a = 0,4, p = ok =
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mischen Systems fiir die Konsumquote ¢, die Schuldenquote b, und die 6ffentliche

164

Kapitalquote g, erfolgt mit der Eigenwertmethode'®* und lautet

cx (1) = ajvirexp (Ait) + agviz exp (Aat) + azvizexp (Ast) + ¢,
b (t) = ajve exp (A1t) + agvag exp (Aat) + azveg exp (Ast) + bj
g (1) = ajvgexp (At) + aguss exp (Aot) + asvss exp (Ast) + g;,

wobei v;; das Element j des Eigenvektors sei, welcher zum negativen Eigenwert \; ge-
hort.'% Die Parameter a; sind Konstanten, welche durch die Ausgangsbedingungen
der Zustandsvariablen by (0) und g (0) bestimmt werden.

Abbildung 4.6 stellt den Anpassungspfad des Konsums in Relation zum privaten
Kapital fiir eine Erhohung der Staatsverschuldung sowohl fiir das lineare Modell,
als auch fiir das nicht-lineare Modell (mit dem oben beschriebenen Relaxations-
Algorithmus) dar. Es zeigt sich hier ein qualitativer Unterschied in den Ergebnissen.
Die Konsumquote springt beim linearen System unmittelbar nach oben aufgrund
des ,,Schocks” positiver Defizite in ¢ = 0. Beim nicht-linearen Modell hingegen geht
die Entwicklung in die entgegengesetzte Richtung. Abgesehen vom unmittelbaren
Sprung der Variable steigen beide in der Folgezeit an und pendeln sich schliellich
auf einem neuen langfristigen Gleichgewichtswert ein. Dieser liegt aufgrund des nied-
rigeren privaten Kapitals oberhalb des Ausgangswertes. Der zentrale Unterschied ist
somit fiir die gegebene Parameterkonstellation - insbesondere einer niedrigen Sub-
stitutionselastitzitit von S = 0,3 - bei der direkten Reaktion der Haushalte auf die
Politikmafinahme. Die Wahl der Methodik fiihrt nicht nur zu quantitativen, sondern
sogar zu qualitativen Unterschieden in den Ergebnissen.'®® Die Unterschiede lassen
sich wie folgt erkléren. Defizitfinanzierte 6ffentliche Investitionen haben zwei Effekte
auf die Anpassung des Konsums ¢, seitens der privaten Haushalte in der Schockpe-
riode null: einen intertemporalen Substitutionseffekt und einen Einkommenseffekt.
Der Einkommenseffekt ist hier positiv, da die Haushalte zusitzliches Einkommen

aus den Zinsen der Staatspapiere erhalten. Es gibt hingegen einen gegenléufigen

09 = 0,1,m = 0,03,kg = 1, sowie eine Substitutionselastizitit S von 0,3. Eine detaillierte
Darstellung der Linearisierungsmethode erfolgt in Anhang B.6, S. 188.

164Fiir die Eigenwertmethode vgl. Sydsaeter, Hammond, Seierstad und Strom (2005), S. 269ff.,
Gandolfo (1997), S. 241ff. Eine Darstellung der Methode findet sich auch in Minea und Villieu
(2005), S. 20f., und Tu (1994), S. 134ff. Weitere Anwendung finden sich bei Greiner (2007a) und
Turnovsky (2004).

165Das * reprisentiert Gleichgewichtswerte.

166Diese gegensitzliche Entwicklung im Methodenvergleich finden auch Atolia et al. (2008), S. 22.
Sie zeigt sich nur bei niedriger intertemporaler Substitutionselastizitéit. Jedoch sind auch fiir
hohere Elastizitéten signifikante (quantitative) Unterschiede zu beobachten.
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Abbildung 4.6: Methodenvergleich - Dynamik der Konsumquote
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intertemporalen Substitutionseffekt. Der ,,Schock” fiihrt zu einem unmittelbaren
Ansteigen des Zinses, da die Kredite fiir 6ffentliche Investitionen verwendet werden
und somit g, (0) ebenfalls hoher ist (vgl. Abbildung 4.7). Durch den hoheren Zins
erfolgt eine intertemporale Substitution von Gegenwartskonsum in die Zukunft, was
sich negativ auf ¢y auswirkt. Im Falle einer niedrigen Substitutionselastizitét ist die-
ser negative Effekt auf den Ausgangskonsum hingegen nicht so stark ausgeprigt.
Im linearisierten Modell ist der Zinsanstieg kurzfristig stérker, als im nicht-linearen
Modell. Aufgrund dieses kurzfristig hoheren Zinses im linearisierten Modell ist der
positive Einkommenseffekt stidrker und bewirkt bei dieser Parameterkonstellation
das entgegengesetzte Ergebnis der beiden Methoden bei der unmittelbaren Reakti-
on der Konsumquote cy.

Die qualitativen und quantitativen Unterschiede in den Ergebnissen der verschie-
denen Simulationsmethodiken speisen sich somit aus der Tatsache, dass die Anpas-
sung an das neue Gleichgewicht (auch bei den anderen Variablen) im nicht-linearen
Modell deutlich langsamer verliduft. Das lineare System iiberschétzt die kurzfristigen
Effekte aufgrund des Schocks. Der Grund liegt darin, dass die Linearisierung mit-
tels Taylor-Approximation der ersten Ordnung vorgenommen wird und hierdurch
die Effekte hoherer Ordnung vernachlissigt werden. Positive Defizite, mit denen 6f-
fentliche Investitionen finanziert werden, verschieben Ressourcen weg vom privaten
Sektor. Damit sinkt unmittelbar die Wachstumsrate des privaten Kapitals und zwar

weitaus stérker im linearen als im nicht-linearen Modell, wie Abbildung 4.7 zeigt.
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Der Zins steigt im linearen Modell kurzfristig stéirker, als wenn hohere Ordnungen

miteinbezogen werden und den Anpassungsprozess langsamer ausfallen lassen.

Abbildung 4.7: Methodenvergleich - Dynamik der Wachstumsrate des Kapitals und des
Zinses
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Die Ungenauigkeit einer Linearisierung beeinflusst insbesondere die Beurteilung
der Wohlfahrtseffekte einer Reformmafinahme im vorliegenden Modell. Mit dem stér-
keren Zinsanstieg im linearen System, steigt iiber die Euler-Gleichung g = % (r—p)
auch die Wachstumsrate des Konsums stirker an.!6” Bei einer geringen Substitu-
tionselastizitit ist der Nettowohlfahrtseffekt eines Ubergangs zu einer Budgetregel
mit positiver Defizitquote im linearen Modell positiv, wihrend er eigentlich (d.h. im
nicht-linearen Modell) insgesamt negativ ausfillt. Dies ist umso gravierender, als eine
geringe Substitutionselastizitéit fiir Deutschland als empirisch plausibel einzuschét-
zen ist (vgl. Abschnitt 3.4.1). Die Linearisierungsmethode verzerrt die Ergebnisse

eines zentralen Beurteilungsmafistabs von Budgetregeln im vorliegenden Modell: die

16"Dementsprechend ist der Verlauf der Wachstumsrate des Konsums identisch zur rechten Seite
von Abbildung 4.7, nur auf einem anderen Niveau.
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Effekte der Regeln auf die Wohlfahrt. Abgesehen von den qualitativen Unterschie-
den, welche nur bei bestimmten Parameterkonstellationen auftreten, entstehen im-
mer quantitative Unterschiede zwischen den Simulationsmethoden, welche darauf
zuriickzufiithren sind, dass die Linearisierung das dynamische System nur ungenau

abzubilden vermag.

4.5.2 Kalibrierung und Steady State

Fiir die Simulation der Budgetregeln werden Parameter gewihlt, welche die Situa-
tion in Deutschland seit der Wiedervereinigung widerspiegeln. Hierzu werden die
in Abschnitt 3.4.1, S. 47, motivierten Parameter verwendet.'®® Zusitzlich miissen
Werte fiir die Fixe Defizitquote m und den Politikparameter ¢, der Goldenen Regel
festgelegt werden. Fiir die Defizitquote wird analog zu den Vorgaben der Maastricht-
Kriterien eine Hohe von drei Prozent gewihlt. Der Politikparameter ¢, der Golde-
nen Regel, welcher den kreditfinanzierten Anteil 6ffentlicher Investitionen bestimmt,
wird derart gewiihlt, dass sich im langfristigen Gleichgewicht eine Defizitquote von
ebenfalls drei Prozent ergibt. Hierdurch ist eine Vergleichbarkeit der Fixen Defizit-
quote mit der Goldenen Regel moglich. Aus Gleichung (4.15) zusammen mit dem
Steady State Wert von ¢, kann der gesuchte Parameter iterativ ermittelt werden.
Mit der Wahl des Parameters ¢, von 1,22324 ergibt sich fiir die Goldene Regel
ebenfalls eine Defizitquote von drei Prozent. Die verwendeten Parameter sind in Ta-

belle 4.1 zusammengefasst. Zu beachten ist, dass der entsprechende Parameter ¢,

Tabelle 4.1: Parameter des Modells

m = 0,03 Defizitquote

p; = 1,22324 Parameter der Goldenen Regel

a=0,11 Produktionselastizitit des offentlichen Kapitals
T=0,23 Einkommensteuersatz

p=0,04 Zeitpriferenzrate

S € [0,2;1] intertemporale Substitutionselastizitit

09 = 0,022 Abschreibungsrate auf 6ffentliches Kapital
§F =0,032 Abschreibungsrate auf privates Kapital
ko =1 Kapitalbestand im Ausgangszeitpunkt ¢t = 0

der Goldenen Regel nur bei einer Substitutionselastizitit S von 0,4 zu einer Defi-
zitquote von drei Prozent im langfristigen Gleichgewicht fiihrt, weshalb diese Hohe

der folgenden Analyse zugrunde gelegt wird.

168 Auch das Vorgehen zur Losung des Gleichungssystems in Matlab ist in Abschnitt 3.4.2 auf Seite
51 beschrieben.
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Mit den angenommenen Parametern kénnen die Variablen im langfristigen Gleich-
gewicht ermittelt werden, welche sich unter der jeweiligen Budgetregel ergeben. Ta-
belle 4.2 gibt die Wachstumsrate ~, die Kapitalquote gy, die private Konsumquote cj,
sowie die Schuldenquote by, jeweils in Relation zum privaten Kapitelstock im langfris-
tigen Gleichgewicht fiir das Schuldenverbot, die Fixe Defizitquote und die Goldene
Regel wieder. Die Fixe Defizitquote und die Goldene Regel fithren zu identischen

Tabelle 4.2: Gleichgewichtswerte unter den Budgetregeln

gl Gk C by,
Schuldenverbot 0,2408 0,8608 0,4846 0,0
Fixe Defizitquote 0,2337 0,6736 0,5196 0,1229
Goldene Regel 0,2337 0,6736 0,5196 0,1229

Ergebnissen im langfristigen Gleichgewicht. Werden die Parameter so gewihlt, dass
beide Regeln im Steady State ein Defizit von drei Prozent des Outputs aufweisen,
so sind alle Gleichgewichtswerte gleich hoch. Der Grund hierfiir ist, dass die 6ffent-
lichen Investitionen neben den Ausgaben fiir den Zinsdienst die einzig moglichen
Staatsausgaben sind. Da bei einem Steady State Defizit von drei Prozent fiir beide
Regeln auch die Schulden gleich hoch sind, ergeben sich somit auch die anderen
Werte auf gleiche Weise.

Desweiteren wird deutlich, dass beide Regeln im Hinblick auf ihre Wachstums-
wirksamkeit schlechter abschneiden als das Schuldenverbot. Die Wachstumsrate ist
im Referenzfall mit v°V = 0,2408 am hochsten. Budgetregeln, die positive De-
fizite erlauben, fithren langfristig auch dann zu einer niedrigeren Wachstumsrate,
wenn sie ausschliefllich fiir offentliche Investitionen verwendet werden, wie es die
Goldene Regel vorsieht. Wie Minea und Villieu (2005, S. 16) treffend bemerken,
widerspricht dieses Ergebnis diametral der eigentlichen Intention einer Goldenen
Regel, positiv auf die Hohe der 6ffentlichen Investitionen zu wirken. Aufgrund der
Verdriéingung entsteht vielmehr ein gegenteiliger Effekt in der langen Frist: Die Gol-
dene Regel fiihrt im Vergleich zum Schuldenverbot zu einem geringeren 6ffentlichen
Kapitalstock im langfristigen Gleichgewicht. Wihrend die 6ffentliche Kapitalquote
entsprechend ebenfalls am hochsten im Schuldenverbot ist, gilt fiir die Konsumquo-
te ¢ gerade das Gegenteil. Dass die Konsumquote bei der Goldenen Regel und bei
der Fixen Defiziquote langfristig hoher ist als beim Schuldenverbot, liegt am positi-
ven Einkommenseffekt der Staatsverschuldung. Die Effekte auf das Einkommen der
Haushalte relativ zum privaten Kapital, (1 — 7) g +rby, sind gegenléufig. Die gerin-

gere Kapitalquote bedeutet einen geringeren Output relativ zum privaten Kapital
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gy, was sich negativ auf das Einkommen auswirkt. Dieser Effekt wird jedoch iiber-
kompensiert von den Einnahmen aus den Staatspapieren in Hohe von rby. Insgesamt

ist der Einkommenseffekt daher positiv.

4.5.3 Ubergangsdynamik einer Reform der Budgetregeln

Im Folgenden wird die Ubergangsdynamik dargestellt, die sich mit der Einfithrung
einer Goldenen Regel ergibt. Ausgangspunkt ist das langfristige Gleichgewicht im
Schuldenverbot. In Periode ¢ = 0 erfolgt die Reform der Budgetregel und die Goldene
Regel wird implementiert. Hierbei gibt es eine unmittelbare Reaktion des Konsum-
verhaltens der Haushalte in derselben Periode, die parameterabhéngig unterschied-
lich ausfallen kann. Auch die Wachstumsraten der Variablen springen auf verschie-
dene Werte. Allmihlich passen sich die Variablen dann einem neuen Steady State
an, welcher bei der Goldenen Regel langfristig niedriger ausfillt als beim Schulden-

verbot.

Entwicklung der Variablen

Die Entwicklung der Wachstumsraten des offentlichen und privaten Kapitals sowie

des Konsums sind in Abbildung C.2 dargestellt. Ausgangspunkt ist das langfristi-
Abbildung 4.8: Dynamik der Wachstumsraten
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ge Gleichgewicht im Schuldenverbot. Die Wachstumsraten der Variablen sind dort
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identisch mit einer Hohe von 7%V = 0,2408. In Periode ¢t = 0 erfolgt nun die Re-
form eines Ubergangs zur Goldenen Regel, was unmittelbare Auswirkungen auf die
Wachstumsraten der einzelnen Variablen hat. Die Entwicklung der Wachstumsraten
des offentlichen und privaten Kapitals ist entgegengesetzt: Wéhrend das offentli-
che Kapital aufgrund der eingefiihrten Goldenen Regel kurzfristig weitaus stérker
wiichst, fillt zunichst die Wachstumsrate des privaten Kapitals stark ab. Dies ist
mit den Krediten zu erklidren, welche kurzfristig den Haushaltsspielraum erhchen
und bei der Goldenen Regel definitionsgeméf fiir ¢ffentliche Investitionen verwen-
det werden. Im weiteren Verlauf sinkt die Wachstumsrate des 6ffentlichen Kapitals
jedoch stark und weit unter das Ausgangsniveau hinaus ab. Erkldrung hierfiir sind
die Ressourcen, welche fiir die steigenden Zinslasten aufgewendet werden miissen.
Gegenliufig ist die Entwicklung des privaten Kapitals. Nach einem unmittelbaren
Absinken steigt sie im Verlauf mittelfristig iiber den Wert, auf dem sich langfristig
alle Wachstumsraten einpendeln. Der Konsum wiichst zunéchst etwa 15 Perioden
stirker, als im Ausgangsgleichgewicht und fillt erst dann auf das niedrigere lang-
fristige Gleichgewicht. Grund ist ein temporirer Anstieg des Nettozinses, welcher
mit dem ebenfalls temporéren Fall der privaten Investitionen zusammenhiingt. Der
hohere Zins fithrt zunéchst zu einer intertemporalen Verschiebung des Konsums in
die Gegenwart, nach 15 Perioden hingegen ist der Zins geringer als im Ausgangs-
gleichgewicht und somit sinkt auch der Konsum. Schliellich pendeln sich alle Wachs-
tumsraten auf dem neuen Gleichgewichtswert in Hohe von v“F = 0, 2223 ein. Das
langfristige Gleichgewicht weist somit insgesamt niedrigere Wachstumsraten auf.
Abbildung 4.9 fithrt die Entwicklung der Gréflen in Relation zum privaten Ka-
pitalstock, gi, by und ¢ im Zeitverlauf auf. Das offentliche Kapital in Relation
zum privaten Kapital ist zunéchst iiber 16 Perioden hoher als im Ausgangsgleichge-
wicht und f#llt erst dann auf ein niedrigeres Niveau ab. Grund sind die Kredite als
zusétzliches Finanzierungsinstrument fiir 6ffentliche Investitionen, welche zunéchst
den Kapitalstock erh6hen. Mit steigenden Zinslasten stehen hingegen allméihlich
weniger Ressourcen fiir ¢ffentliche Investitionen zur Verfiigung, so dass der offentli-
che in Relation zum privaten Kapitalstock letztlich durch Einfiihrung der Goldenen
Regel niedriger ist. Die Schulden im Verhéltnis zum privaten Kapital steigen konti-
nuierlich in einem Zeitraum von 50 Perioden, wiihrend die Konsumquote ebenfalls
auf ein hoheres Niveau steigt. Grund hierfiir ist ein gesunkener privater Pro-Kopf-
Kapitalbestand. Zum Zeitpunkt der Einfithrung der Reform hingegen sinkt die Kon-

sumquote zunéchst leicht ab.
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Abbildung 4.9: Dynamik der Quoten
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Sensitivitidtsanalyse

Die unmittelbare Reaktion des Konsums als Sprungvariable relativ zum privaten Ka-
pital ist abhéingig von der Hohe der Substitutionselastizitit S. In Abbildung 4.10 ist
die Entwicklung des Konsums in Relation zum privaten Kapital ¢, fiir verschiedene
Werte von S dargestellt.

Unterschiede ergeben sich besonders bei der unmittelbaren Konsumreaktion der
Haushalte aufgrund der Reform. Fiir eine niedrigere Elastizitit S = 0, 2 ist die un-
mittelbare Reaktion schwach ausgepriigt. Sie sinkt nur in der ersten Periode unter
das Ausgangsniveau, steigt dann stark an und entwickelt sich iiber 65 Perioden teil-
weise sogar oberhalb des auch langfristig hoheren Steady State nach der Reform.
Bei hoheren Werten fiir die Substitutionselastizitéit ist dieses ,overshooting” im-
mer weniger ausgeprigt und auch die Differenz zwischen den Steady State Werten

ist geringer. Die unmittelbare Reaktion hingegen ist bei hoheren Elastizitdten in
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Abbildung 4.10: Konsumquote in Abhéngigkeit der Substitutionselastizitéit
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Relation zur gesamten Anderung ausgeprigter. Bei S = 1 ist die unmittelbare Kon-
sumeinschrinkung der Haushalte im Vergleich zur langfristigen Anderung weitaus
stérker. Die Konsumquote ist iiber sechs Perioden unterhalb des Ausgangsniveaus
und steigt erst dann auf ein hoheres Niveau an. Grund fiir diese unterschiedliche
Konsumreaktion ist der in Abschnitt 3.3.3 auf Seite 42 beschriebene intertemporale
Substitutionseffekt, welcher bei hoheren Werten der Substitutionselastizitit stirker
ausgeprigt ist. Der Gegenwartskonsum sinkt bei hohen Werten von S, da die Zinsen

temporar steigen.

Wohlfahrtseffekte

Ein Urteil iiber die Wohlfahrtswirkungen der Budgetregeln kann nur erfolgen, in-
dem die gesamte Ubergangsdynamik beriicksichtigt wird. Die Unterschiede offenba-
ren sich gerade kurz- und mittelfristig bei einem Ubergang von einer zur anderen
Regel. Um den Nettowohlfahrtseffekt einer Reform der Budgetregeln zu quantifizie-
ren, wird der Nutzenpfad ermittelt, welcher sich bei einer Beibehaltung des Status
quo im Steady State beim Schuldenverbot ergibt. Dieser wird mit dem Nutzenpfad
verglichen, der den Ubergang zum neuen langfristigen Gleichgewicht mit Goldener

Regel widerspiegelt.
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Hierfiir sind die Zeitpfade des Konsums zu ermitteln, aus welchen die Haushalte
ihren Nutzen ziehen.'® Die Simulation liefert lediglich die Zeitpfade der Variablen
in Relation zum privaten Kapitalstock, so dass der Konsum als absolute Grofien
ermittelt werden muss. Beim langfristigen Gleichgewicht des Schuldenverbots wéchst
der Konsum mit konstanter Rate 7" aus der Euler-Gleichung (3.22) mit dem Steady

State Wert fiir g. Fiir den Konsumpfad gilt damit!™

=ko-c;V -exp (7SV-t).

Die Konsumquote ¢;" ist der konstante Gleichgewichtswert. Zusammen mit der

momentanen Nutzenfunktion (3.2) ergibt sich der periodische Nutzen

und damit die gesamte Wohlfahrt gem#f Gleichung (3.1) mit UV = [*u (¢]V) e~#'dt.
Die Dynamik, welche eine Reform der Budgetregeln einleitet, impliziert, dass die
Wachstumsrate des Konsums nicht in jeder Periode konstant ist. Aus der Simulation
mittels Relaxations-Algorithmus ergeben sich die Zeitpfade fiir ¢k, gx und b fiir
den Ubergang zur Goldenen Regel. Der Sprung des Konsums im Ausgangspunkt ist
implizit im ersten Wert des Zeitpfades der privaten Konsumquote enthalten, welcher
als cxo bezeichnet werden soll. Die Wachstumsraten 7% in jeder Periode s ergeben
sich aus der Euler-Gleichung (3.11) und dem Zeitpfad von g5 und werden iiber die

Zeit akkumuliert. Der Konsumpfad &% wird wie folgt ermittelt:'™

¢
=k - - exp </ VSGRdS> .
0

Der Momentannutzen ergibt sich analog iiber (3.2) als u( ) und die Wohlfahrt
USE mit (3.1). Als Bewertungsmafstab der Reform wird nun der Barwert der Net-

towohlfahrt zwischen den beiden Nutzenpfaden gewiihlt. Dieser ist definiert als

Ay = [u () —u (V)] -exp(—p-t). (4.26)

169Vgl. zum Vorgehen Minea und Villieu (2005), S. 14f.

1"0Der private Pro-Kopf-Kapitalstock betrigt annahmegemifl im Ausgangszeitpunkt ¢ = 0 eins,
also kg = 1.

171111 der Simulation ist diese Gleichung in diskreter Form ausgedriickt, so dass hier ¢&% = kg -
CkO -exp 379" berechnet wird. Die Zulissigkeit einer Anwendung der e-Funktion be1 diskreten
Werten bestétigt Chiang und Wainwright (2005), S. 265.
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Wenn Awu, groBer null ist, so ist ein Nutzenzuwachs durch die Reform entstanden.
Der gesamte Barwert der Nettowohlfahrt ergibt sich dann analog zu Gleichung (3.1)

anhand des Integrals der periodischen Gréflen mit
AU = / Awydt. (4.27)
0

Das Vorzeichen dieses Barwerts der Nettowohlfahrt ist ein Beurteilungsmafistab der
Reform: Ein positives Vorzeichen bedeutet, dass die Reform aus Wohlfahrtsperspek-
tive zu empfehlen ist. Ein Vergleich dieser Mafizahl (4.27) fiir verschiedene Werte
der Substitutionselastizitéit ist hingegen nicht moglich, da die Wohlfahrtshohe fiir
verschiedene Werte von S stark variiert. Hier bietet sich ein prozentuales Mafl an,
welches den Barwert der Nettowohlfahrt in Relation zur Wohlfahrt im Ausgangs-

gleichgewicht setzt:
AU

Die diskontierte Nettowohlfahrt iiber die Zeit aus Gleichung (4.26) ist in Ab-
bildung 4.11 fiir verschiedene Werte der Substitutionselastizitit S dargestellt. Hier

Abbildung 4.11: Dynamik der Nettowohlfahrt eines Ubergangs zur Goldenen Regel

——5=02 5=0,4 ----5=0,7 ——5=1

werden die gegenlidufigen, unmittelbaren und kurzfristigen Effekte und die mittel-
bis langfristigen Effekte der Reform deutlich. Bei allen Werten fiir S ist die Netto-

wohlfahrt zunichst negativ, wiithrend sie bereits nach einigen Perioden in den positi-
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ven Bereich iibergeht und sich schliellich wieder bei null einpendelt. Der temporire
Wohlfahrtsverlust beim Ubergang zur Goldenen Regel ist auf den unmittelbaren
Konsumriickgang zuriickzufithren. Der Konsum als einzige Anpassungsvariable wird
in Antizipation der langfristigen Konsumminderung bereits im Ausgangszeitpunkt
gesenkt. Der Ubergang der Nettowohlfahrt in den positiven Bereich liegt in einem
mittelfristig hoheren Konsum bei der Goldenen Regel begriindet. Zwar sinkt der
Konsum léngerfristig wieder unterhalb des Niveaus im Schuldenverbot, doch wirkt
sich dies nicht mehr auf die Wohlfahrt aus. Die Wohlfahrtsfunktion hat die Eigen-
schaft, dass sie fiir ¢ — oo gegen einen konstanten Wert strebt. In der Simulation ist
dieser nach 35 (S = 0,2) bzw. 70 (S = 0,7) Perioden erreicht. Grund hierfiir ist die
angenommene Abnahme der Grenzproduktivititen. Da der Konsum exponentiell
wichst, entfalten in diesen spiteren Perioden Konsumzuwiichse keinen Nutzenzu-
wachs mehr, die Wohlfahrtsdifferenz fillt somit langfristig wieder auf null.

Die Wohlfahrtswirkungen sind in beide Richtungen mit hoheren Substitutions-
elastizitédten S stéirker ausgeprigt. Bereits bei einer Elastizitéit von S = 0,7 iiber-
wiegt der positive Wohlfahrtseffekt. Bei einer Substitutionselastizitit von S = 1
entsteht ab Periode t = 8 ein positiver Wohlfahrtseffekt, welcher sich iiber mehr als
90 Perioden erstreckt. Die Auswirkungen auf die Nettowohlfahrt sind bei hoherer
Substitutionselastizitéit iiber weitaus groflere Zeitrdume prisent. Bei S = 0, 2 ist die
Wohlfahrtsdifferenz bereits nach neun Perioden mit 9, 53 - e~ verschwindend gering.

In Tabelle 4.3 ist die Wohlfahrt bei Goldener Regel U%® und beim Schuldenver-
bot US| sowie der gesamte Barwert der Nettowohlfahrt AU nach Gleichung (4.27)
abgetragen. Die letzte Spalte fiithrt die prozentuale Nettowohlfahrt gemifl Gleichung
(4.28) auf. Der Nettowohlfahrtseffekt eines Ubergangs zur Goldenen Regel ist fiir ei-

Tabelle 4.3: Nettowohlfahrt eines Ubergangs zur Goldenen Regel

s U UCE AU AU (in %)
0,2 4,1303  4,1180 —0,0123  —0,2979
0,4 12,0331 12,0167 —0,0164  —0,1365
0,7 39,0518 39,0476 —0,0042  —0,0107
1 256,0143 256,4948  0,4805 0, 1877

ne hohe Substitutionselastizitéit positiv. Bei einer Substitutionselastizitit von S = 1
fithrt die Reform netto zu Wohlfahrtsgewinnen in Hohe von rund 0, 19 Prozent. Bei
geringerer Substitutionselastizitit wird der positive Effekt prozentual immer klei-
ner und ab einer Elastizitdt von S < 0,723 wird die Nettowohlfahrt negativ. Bei
S =0, 2 sind die negativen Nettowohlfahrtseffekte mit —0, 3 Prozent am ausgeprig-
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testen. Dies fiithrt zu:

Proposition 3 Der Barwert der Nettowohlfahrt eines Ubergangs vom Schuldenver-
bot zur Goldenen Regel ist negativ fiir niedrige Werte der Substitutionselastizitdit und

entwickelt sich fiir hohe Elastizitdten positiv.

Je niedriger die Substitutionselastizitét ist, desto eher ist die Einfiihrung einer
Goldenen Regel ausgehend vom Schuldenverbot abzulehnen. Wenn die Haushalte
eine starke Neigung zur Konsumglittung aufweisen, ist das Schuldenverbot einer
Goldenen Regel aus Wohlfahrtsperspektive vorzuziehen. Die empirischen Ergebnisse
gehen fiir Deutschland durchaus von niedrigen Werten der intertemporalen Substi-
tutionselastizitéit aus (vgl. Abschnitt 3.4.1, S. 47).

Die Resultate aus Tabelle 4.3 sind entgegengesetzt zu den Ergebnissen von Mi-
nea und Villieu (2005), welche die Nettowohlfahrtswirkungen eines Ubergangs von

einem Schuldenverbot zu einer Fixen Defizitquote analysieren.'”

Sie finden, dass
ein Ubergang zu einem Regime mit positiven Defiziten im Falle niedriger Werte
der Substitutionselastizitit positive Auswirkungen auf die Nettowohlfahrt hat, wih-
rend hier genau das Gegenteil gezeigt werden kann: Ein Ubergang zur Goldenen
Regel hat hier fiir niedrige Werte von S negative Nettowohlfahrtswirkungen. Der
qualitative Unterschied ist in der Simulationsmethodik begriindet. Wo Minea und
Villieu (2005) einen positiven Sprung des Konsums aufgrund des Regimewechsels
identifizieren, liegt tatséichlich ein Absinken vor. Dieser Umstand verdeutlicht zu-
dem, wie wichtig gerade die unmittelbare Konsumreaktion der Haushalte fiir die
Einschitzung der Wohlfahrtswirkungen im vorliegenden Modell ist. Da die Lineari-
sierungsmethode nur eine Annidherung an das tatsichlichen Modell erméglicht und
die vorliegenden Ergebnisse anhand der unmittelbaren Simulation des nicht-linearen
Modells ermittelt wurden, sind die Unterschiede vor allem auf Approximationsfehler

der von Minea und Villieu (2005) verwendeten Methodik zuriickzufiihren.

4.5.4 Goldene Regel versus Fixe Defizitquote

Unterscheiden sich die dargestellten Effekte, wenn ein Ubergang zu einer Fixen Defi-
zitquote simuliert wird? Im langfristigen Gleichgewicht fithren die Fixe Defizitquote
und die Goldene Regel mit den angenommenen Parametern zu identischen Ergeb-

nissen. Ein Vergleich der Ubergangsdynamik ausgehend vom Schuldenverbot fiihrt

172ygl. Minea und Villieu (2005), Tabelle 3, S. 15. Die Dynamik ist einem Ubergang zu einer
Goldenen Regel sehr dhnlich, siehe Abschnitt 4.5.4.
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hingegen zu quantitativ durchaus unterschiedlichen kurz- und mittelfristigen Effek-
ten bei der Fixen Defizitquote und bei der Goldenen Regel. Abbildung 4.12 fiihrt

Abbildung 4.12: Dynamik der Wachstumsraten mit Goldener Regel vs. Fixer Defizitquote
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die Wachstumsraten bei einem Ubergang zu einer Fixen Defizitquote und zu einer
Goldenen Regel auf. Die Wachstumsraten reagieren kurzfristig stérker bei einem
Ubergang zur Goldenen Regel: die Wachstumsrate des offentlichen Kapitals ist ho-
her und die des privaten Kapitals niedriger, wodurch auch der Konsum zun&chst
stiarker wichst. Mittelfristig ist das Ergebnis umgekehrt. Bei der Fixen Defizitquote
ist die Wachstumsrate des ¢ffentlichen Kapitals ab Periode ¢ = 5 hoher als bei der
Goldenen Regel und ab ¢ = 11 wichst das private Kapital langsamer. Dies fiihrt zu
einer hoheren Wachstumsrate des Konsums ab Periode ¢ = 16. Langfristig hingegen
sind die Wachstumsraten fiir beide Budgetregeln und fiir alle Gré8en identisch und

auf einem niedrigeren Niveau.
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Die Unterschiede lassen sich wie folgt erkliren: Bei der Goldenen Regel ist der
Politikparameter ¢, fixiert, der den kreditfinanzierten Anteil 6ffentlicher Investitio-
nen bestimmt, wihrend bei der Fixen Defizitquote das Defizit relativ zum Output
m fix ist. Der gewdhlte Politikparameter ¢, der Goldenen Regel ist derart gew&hlt,
dass sich bei einer Substitutionselastizitéit von S = 0,4 langfristig analog zur Fixen
Defizitquote ein Defizit von drei Prozent ergibt. Wihrend bei der Fixen Defizitquo-
te diese Hohe auch in jeder anderen Periode eingehalten wird, ist das Defizit kurz-
und mittelfristig bei der Goldenen Regel durchaus hoher und sinkt erst langfristig
auf drei Prozent, wie Abbildung 4.13 zeigt. Die Defizitquote springt bei Einfiih-
rung der Goldenen Regel kurzfristig auf 4,7 Prozent und sinkt erst allméhlich auf
das langfristige Niveau. Dies erklirt die Unterschiede bei den Wachstumsraten: Da
die Kredite fiir 6ffentliche Investitionen verwendet werden, wachsen diese kurzfristig
schneller, wihrend die privaten Investitionen langsamer wachsen, als bei der Fixen

Defizitquote. Zugleich zeigt sich, dass ein Vergleich der Budgetregeln langfristig nur

Abbildung 4.13: Dynamik der Defizitquote unter der Goldenen Regel
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bei einer Substitutionselastizitit von 0,4 moglich ist. Bei hoheren Elastizitéiten ist
das langfristige Defizit im Falle der Goldenen Regel iiber drei Prozent wihrend es
bei niedrigeren Werten der Elastizitédt darunter liegt.

Der prozentuale Barwert der Nettowohlfahrt fiir einen Ubergang zur Fixen De-
fizitquote ist in Tabelle 4.4 dargestellt. Somit gilt:

Proposition 4 Der Barwert der Nettowohlfahrt eines Ubergangs vom Schuldenver-

bot zur Fizen Defizitquote ist negativ fiir niedrige Werte der Substitutionselastizitdt
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Tabelle 4.4: Nettowohlfahrt eines Ubergangs zur Fixen Defizitquote

S (U Ure AU (in %)
0,2 4,1303 4,1104 —0,2635
0,4| 12,0331 12.0190 —0,1168
0,7| 39,0518 39.0434 —0,0215
1 | 256,0143 256.3402 0,1273

und entwickelt sich fiir hohe FElastizitdten positiv.

Es zeigt sich, dass sowohl die Fixe Defizitquote als auch die Goldene Regel éhn-
liche Wohlfahrtseffekte aufweisen, wobei die Auswirkungen beim Fixen Defizit ins-
gesamt weniger ausgeprigt sind. So ist der Wohlfahrtsverlust bei einer Substituti-
onselastizitit von 0,4 mit 0,12 Prozent beim Fixen Defizit und etwa 0, 14 Prozent
bei der Goldenen Regel. Ein Vergleich der Wohlfahrtseffekte fiir andere Werte der
Substitutionselastizitéit ist aufgrund der Unterschiede hinsichtlich der langfristigen

Defizitquote nicht moglich.

4.6 Fazit

Eine Beurteilung der Budgetregeln anhand ihrer Auswirkungen auf das Wirtschafts-
wachstum im vorliegenden Modell ist eindeutig: Das Schuldenverbot ist der Fixen
Defizitquote und der Goldenen Regel iiberlegen und fiihrt zu den hochsten Wachs-
tumsraten. Die Zinslasten bei Budgetregeln mit positiven Defiziten fiithren langfristig
dazu, dass weniger Mittel zur Finanzierung produktiver Staatsausgaben zur Verfii-
gung stehen.

Die dynamischen Auswirkungen einer Reform der Budgetregeln von einem Schul-
denverbot zu einer Goldenen Regel werden anhand einer Simulation analysiert. Hier-
bei wird eine Methode verwendet, welche das nicht-lineare Modell unmittelbar zu
simulieren vermag, so dass keine Approximation im linearisierten Modell vorgenom-
men werden muss. Die Ergebnisse der Ubergangsdynamik verdeutlichen die kurzfris-
tig positiv auf das Wirtschaftswachstum wirkenden Effekte der Staatsverschuldung.
Die Wohlfahrtseffekte sind abhéngig von der intertemporalen Substitutionselasti-
zitéit, welche die Neigung der Haushalte zur Konsumglittung widerspiegelt. Wird
eine starke Neigung der Haushalte zur Gliattung des Konsums unterstellt, was fiir
Deutschland empirische Unterstiitzung findet, so ist ein Ubergang zu einer Goldenen
Regel aus Wohlfahrtsperspektive abzulehnen.

Beim Vergleich von Fixer Defizitquote und Goldener Regel wird deutlich, dass
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sich die Regeln im vorliegenden Modell mit produktiven Staatsausgaben in ihrer
Wirkungsweise kaum unterscheiden. Bei geeigneter Wahl der Parameter wirken sie
langfristig identisch. Hingegen weisen sie Unterschiede bei der Ubergangsdynamik
auf: Hier sind die Effekte bei der Goldenen Regel kurzfristig ausgepréigter, wihrend
mittelfristig bei der Fixen Defizitquote hohere Wachstumsraten generiert werden
konnen. Insgesamt legt das Modell den Schluss nahe, dass ein Schuldenverbot sowohl
aus Wachstums- als auch aus Wohlfahrtsgesichtspunkten einer Fixen Defizitquote
sowie einer Goldenen Regel vorzuziehen ist.

Die Ergebnisse sind jedoch in Zusammenhang mit den in Kapitel 2 herausgear-
beiteten Argumenten zu betrachten. Der viel diskutierte Aspekt, ob eine Budgetregel
eine ausreichende Stabilisierungspolitik etwa im Sinne eines Wirkenlassens automa-
tischer Stabilisatoren erlaubt, wurde im Modell ausgeklammert. Eine strikte Regel
wie das strukturelle Schuldenverbot konnte aus dieser Perspektive die Moglichkeiten
zur (passiven) Konjunkturpolitik einschréinken und woméoglich negative Wachstums-
wirkungen aufweisen.

Ebenfalls unberiicksichtigt bleiben politokonomische Aspekte, insbesondere der
Anreiz kurzfristorientierter Politiker, konsumtive Ausgaben fiir die Gewinnung von
Wiihlerstimmen den 6ffentlichen Investitionen vorzuziehen, welche auch in zukiinf-
tigen Perioden Nutzen erbringen. Dieses Argument spricht fiir die Goldene Regel,
da sie Kredite nur erlaubt, wenn diese fiir Investitionen verwendet werden. Bei der
Fixen Defizitquote konnte dieser Anreiz dazu fiithren, dass Defizite tendenziell fiir
konsumtive Ausgaben aufgenommen werden. Dieser letzte Aspekt zielt auf die Frage
der Auswirkungen der Budgetregeln auf die Zusammensetzung der Staatsausgaben

ab, welche im néchsten Kapitel behandelt wird.



Kapitel 5

Nutzenstiftende Staatsausgaben,
offentliche Investitionen und

Budgetregeln

Budgetregeln wird ein signifikanter Einfluss auf die Zusammensetzung der Staatsaus-
gaben zugesprochen. Insbesondere der Anreiz zur Finanzierung produktiver Staats-
ausgaben steht dabei im Mittelpunkt.'™ Im Falle einer Fixen Defizitquote entstehen
fiir kurzfristorientierte Politiker Anreize zur Aufnahme von Krediten fiir konsumti-
ve Staatsausgaben und Transfers, die einen unmittelbaren Nutzen fiir die heutigen
Wihler erbringen. Die Goldene Regel erlaubt hingegen Defizite ausschlieflich zur
Finanzierung offentlicher Investitionen und soll diesem Anreiz entgegenwirken.!™
In diesem Kapitel werden die makroskonomischen Auswirkungen von Budgetregeln
analysiert, die sich aufgrund ihrer unterschiedlichen Auswirkungen auf die Zusam-
mensetzung der Staatsausgaben ergeben. Es erfolgt ein Vergleich der Fixen Defizit-

175 Referenzfall ist

quote und der Goldenen Regel im endogenen Wachstumsmodell.
das Schuldenverbot. Hierzu werden nutzenstiftende, konsumtive Staatsausgaben in
das in Kapitel 3 entwickelte Grundmodell integriert. Angelehnt an die Ergebnisse
der politokonomischen Literatur wird angenommen, dass Kredite bei der Fixen De-
fizitquote ausschliellich fiir konsumtive Staatsausgaben und bei der Goldenen Regel
fiir offentliche Investitionen verwendet werden. Der Einfluss der Budgetregeln auf
Wachstum und Wohlfahrt héingt nun davon ab, ob die langfristig negativen Wirkun-

gen der Staatsverschuldung zu Lasten offentlicher Investitionen oder des 6ffentlichen

173Vgl. Mintz und Smart (2006), Blanchard und Giavazzi (2004) und Buiter und Grafe (2003).
1Vgl. Dur et al. (1997).
1" Das Kapitel basiert auf Groneck (2008).
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Konsums gehen. In der Literatur ist diese Unterscheidung bislang nicht explizit he-
rausgestellt worden, obgleich beide Modellierungen verwendet werden.

In Abschnitt 5.2 werden die allgemeinen Modifikationen des in Kapitel 3 vor-
gestellten Grundmodells eingefiithrt und die zusitzlich notwendigen Parameter ka-
libriert. Die Abschnitte 5.3 und 5.4 analysieren nacheinander die Fixe Defizitquote
und die Goldene Regel. Abschnitt 5.5 vergleicht die Auswirkungen der beiden Regeln

in einer Simulation der Ubergangsdynamik vom Schuldenverbot als Ausgangspunkt.

5.1 Literatur

Die optimale Aufteilung der Staatseinnahmen auf produktive und konsumtive Staats-
ausgaben untersuchen Lee (1992), Devarajan, Xie und Zou (1998), Turnovsky und
Fisher (1995), Turnovsky (2000), Park und Philippopoulos (2004) und Park (2006).
In diesen Modellen werden neben den produktivitéitsfordernden offentlichen Inves-
titionen in der Produktionsfunktion auch nutzenférdernde o6ffentliche Konsumaus-
gaben modelliert, welche additiv in die Nutzenfunktion der Haushalte eingehen.
Untersucht wird die optimale Aufteilung der Staatsausgaben auf diese Ausgaben-
kategorien. Die Studien gehen jedoch stets von der Annahme eines ausgeglichenen
Staatsbudgets aus. Die Auswirkungen der Staatsverschuldungen werden in diesen
Modellen nicht analysiert. Die im Literaturiiberblick in Abschnitt 4.1 genannten
Studien iiber Budgetregeln in Wachstumsmodellen hingegen vernachlissigen den
Einfluss der Regeln auf die Zusammensetzung der Staatsausgaben. Bei der Analyse
der Goldenen Regel von Greiner und Semmler (2000) werden konsumtive Staatsaus-
gaben in das Modell integriert, die hingegen keinerlei Nutzen stiften. Zudem wird
die oben beschriebene Fragestellung nicht behandelt. Minea und Villieu (2005) und
(2006) modellieren ausschliefilich produktive 6ffentliche Ausgaben.!™

Die vorliegende Arbeit verbindet Aspekte beider Forschungszweige. In einer po-
sitiven Analyse werden die Unterschiede auf das Wachstum und die Wohlfahrt einer
Volkswirtschaft dargestellt, welche Budgetregeln iiber ihre divergierenden Auswir-

kungen auf die Zusammensetzung der Staatsausgaben auslosen.

176 Minea und Villieu (2006, S. 12ff.) widmen sich diesem Thema lediglich verbal in einem kurzen
Abschnitt.



94 5. Nutzenstiftende Staatsausgaben, offentliche Investitionen und Budgetregeln

5.2 Modifikation des Grundmodells

Das um konsumtive Staatsausgaben c® erweiterte Grundmodell aus Kapitel 3 wird im
Folgenden kurz aufgefiihrt.!”” Der Lebenszeitnutzen des reprisentativen Haushalts
besteht aus der diskontierten Summe seiner temporéiren Nutzenstrome in der Form:

U= [ u(c,c®) e *dt. Die temporére Nutzenfunktion u (¢, ¢f) lautet:!'™

()
w (e &) = T , fir o #£ 1

nloge+ (1 —n)loge®, firo=1

(5.1)

Sowohl der private Konsum c als auch der 6ffentliche Konsum ¢* gehen additiv
separabel in die Nutzenfunktion der Haushalte ein, wobei 1 den Gewichtungsfaktor
des privaten Konsums darstellt. Die Budgetrestriktion des Haushalts ist weiterhin
mit k+b=rb+ (1 — 1)y — c — 6*k gegeben. Die Produktionstechnologie ist unver-
dndert durch die Cobb-Douglas-Produktionsfunktion y = k'~“¢g® bestimmt, in die
der private und offentliche Kapitalstock eingeht.

Der Staat kann nun sowohl produktive Ausgaben, als auch unproduktive, kon-
sumtive Ausgaben tétigen. Die Budgetrestriktion des Staates (3.7) wird somit gerade

um diese Ausgaben erweitert und lautet:
b+71y=rb+g—+0%g+c. (5.2)

Das Ergebnis der dezentralen Maximierungsaufgabe der Haushalte liefert analog

zum Grundmodell die Euler-Gleichung;:

&
’y = - =
C

((1 —7)(1—a)gy -6 — p) . (5.3)

Q|+

Es gilt weiterhin die Bedingung (1 — o) ¢ < p, die gelten muss, damit die Nut-
zenfunktion bindend ist, sowie die No-Ponzi-Bedingung, welche impliziert, dass der
Nettozins im Gleichgewicht die Wachstumsrate iibersteigen muss, so dass gilt: > ~.

Die Einbeziehung konsumtiver Staatsausgaben ermoglicht die Analyse eines wich-
tigen Unterscheidungsmerkmals der Fixen Defizitquote und der Goldenen Regel.
Wenn die Regeln die Verwendung der Kredite fiir unterschiedliche Ausgaben zulas-

sen, unterscheiden sich deren makroskonomischen Riickwirkungen fundamental.

1""Der Abschnitt erweitert die Analyse des dezentralen Optimums mit nur produktiven Staatsaus-
gaben in Abschnitt 3.2.2, S. 33.

1" Diese Art der Nutzenfunktion verwenden auch Lee (1992), S. 425, Ghosh und Mourmouras
(2004a), S. 243 und Baier und Glomm (2001), S. 2011, oder fiir den logarithmischen Fall Park
und Philippopoulos (2004), S. 648.
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5.3 Fixe Defizitquote

Die Vorgabe einer Fixen Defizitquote begrenzt die Hohe des Defizits mit dem fixen

Parameter m:

2= m. (5.4)

Bei der Einbeziehung konsumtiver Staatsausgaben in das Modell muss eine An-
nahme dariiber getroffen werden, wie die staatlichen Mittel insgesamt auf die einzel-
nen Ausgabenkategorien aufgeteilt werden sollen, da das Modell andernfalls zu viele
endogene Variablen besitzt. Im Folgenden wird angenommen, dass ein konstanter
Anteil 0 des Steueraufkommens fiir Investitionen aufgewendet wird, wiihrend sich die
konsumtiven Staatsausgaben endogen ergeben. Fiir die Investitionsausgaben ergibt
sich:

g =0ry. (5.5)

Ein konstanter Anteil # der Steuereinnahmen wird fiir 6ffentliche Nettoinvestitionen
verwendet.'™ Zusammen mit der Budgetrestriktion des Staates (5.2) ergibt sich nun
nicht mehr die Wachstumsrate des offentlichen Kapitals, sondern die 6ffentlichen

Konsumausgaben im Verhltnis zum privaten Kapitals als endogene Grofie:!?

¢ =[m+ 1 —0)7] gy —rbx — 6%g. (5.6)

Die Annahme, dass ein konstanter Anteil der Steuereinnahmen fiir Investitionen
verwendet wird, hat eine klare Implikation: Staatskredite werden bei der Fixen
Defizitquote annahmegemifl ausschliefSlich fiir den 6ffentlichen Konsum verwendet.
Wihrend die Defizitquote m positiv in (5.6) eingeht, taucht der Parameter nicht in
der Akkumulationsgleichung des &ffentlichen Kapitals (5.5) auf. Zwar wird bei der
Fixen Defizitquote formal keine Vorgabe iiber die Verwendung der aufgenommenen
Kredite gemacht. Politokonomische Uberlegungen legen jedoch den Schluss nahe,
dass Politiker einen Anreiz zur Finanzierung unmittelbar nutzenstiftender Ausga-
ben zuungunsten von produktiven, in der Zukunft Nutzen spendenden Ausgaben
haben. Daher ist davon auszugehen, dass zumindest ein Teil der aufgenommenen

Kredite bei dieser Budgetregel fiir den o6ffentlichen Konsum verwendet wird. Der

179 Dies ist eine héufig in der Literatur zur endogenen Wachstumstheorie getroffene Annahme. Vgl.
Ghosh und Mourmouras (2004b), S. 628, Devereux und Love (1995), S. 237 und Agénor und
Yilmaz (2006), S. 13.

180Dje Variablen werden erneut in Relation des privaten Kapitalstocks ausgedriickt. Fiir die
Herleitung wurde Gleichung (5.5) sowie der in Abschnitt 3.2 im hergeleitete Nettozins r =
(1—7)(1—a)gy — 6" verwendet.
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Extremfall, dass die Kredite géinzlich fiir konsumtive Ausgaben verwendet werden,
wird gewihlt, um die Unterschiede zu der Goldenen Regel hervorzuheben, bei der
Defizite ausschliefflich fiir 6ffentliche Investitionen eingesetzt werden diirfen. Die
hergeleiteten Ergebnisse gelten auch bei teilweiser Verwendung fiir konsumtive Aus-
gaben im Falle der Fixen Defizitquote; die Auswirkungen sind lediglich schwicher

ausgepréagt.

5.3.1 Dynamisches System

Das dynamische System besteht aus den Wachstumsraten der einzelnen Variablen
und beschreibt vollstéindig die Dynamik des Modells. Die Wachstumsrate des 6ffent-
lichen Kapitals 79 lautet mit Gleichung (5.5):

7 = g =0rgi . (5.7)

Aus der unveréinderten Budgetrestriktion der Haushalte, der neuen staatlichen
Budgetrestriktion (5.2) sowie den Gleichungen (5.6) und (5.7) ergibt sich die Wachs-

tumsrate des privaten Kapitals:'®!

k
V=2 = (L =m =) gi 4 b — o = 6° (5.8)

Die Staatsschulden wachsen nach Gleichung (5.4) mit:

b mgp
b k
=_=_"7 5.9

wiahrend die Wachstumsrate des Konsums 5 durch die Euler-Gleichung (5.3) gegeben
ist. Das dynamische System in Quotenform lautet mit den gegebenen Wachstums-

raten:

r ¢ ko1

- - _r_ = . . a sk
¢k 0'((1 7)(1—a)g =9 ’0) (5.10)
dep + 05— (1 —m—1)gf — by
b, bk mgy o
b = 3T r bkk+0k+5k—(1—m—7)9k_7“bk (5.11)
% _ 9_5_ 07'9,?_1 + g + 65 — (I —=m—7)gy — by (5.12)
Ik g k

181 Fiir die Herleitung von Gleichung (5.8) siehe Anhang C.1, S. 190.
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5.3.2 Steady State und komparative Statik

Auf dem gleichgewichtigen Wachstumspfad wachsen alle Pro-Kopf-Groflen mit der-
selben Rate ~. Fiir das Wachstum der Quoten in Relation zum privaten Kapital
bedeutet dies eine Rate von null. Fiir die Ermittlung der Steady State Werte wird
das dynamische System (5.10), (5.11) und (5.12) null gesetzt. Aus der Kombina-
tion des nullgesetzten dynamischen Systems ergeben sich zwei Bedingungen fiir
die Wachstumsrate bzw. der o6ffentlichen Kapitalquote g,. Die Kombination von
(5.10) und (5.11) liefert unter Beriicksichtigung der Euler-Gleichung (5.3) gerade
die Wachstumsrate der Schulden (5.9). Gleichsetzen von (5.11) und (5.12) liefert
eine Bedingung fiir b, in Abhingigkeit von g;. Wird diese in Gleichung (5.9) ein-
gesetzt, ergibt dies die erste Bedingung ! fiir die langfristige Wachstumsrate. Die
zweite Bedingung +? ist die Euler-Gleichung (5.3). Die Steady State Bedingungen
lauten somit:
v (gr) = Orgp (5.13)
7 (g6 =~ (=) (1= a) g — &~ p) (5.1
Die erste Bedingung entspricht gerade der Wachstumsrate des 6ffentlichen Kapitals
(5.7). Die Gleichgewichtswerte fiir die Schulden- und private Konsumquote, by und
¢, konnen nur numerisch ermittelt werden.

Wie wirkt sich eine Erhshung der Defizitquote m auf das langfristige Gleich-
gewicht aus? Es zeigt sich unmittelbar, dass die Bedingungen fiir die langfristige
Wachstumsrate v nicht mehr von der Defizitquote m abhéingen, wie noch im Modell
ohne konsumtive Ausgaben (vgl. Gleichung (4.9) auf Seite 60). Eine Erhthung der
Defizitquote m hat somit weder Einfluss auf die langfristige Wachstumsrate v noch

auf die Konsumquote g, im Steady State:

Proposition 5 Fine Erhéhung der Defizitquote im Regime der Fizen Defizitquote

hat keine Auswirkungen auf die langfristige Wachstumsrate, solange gilt, dass ¢, > 0.

Dieses Ergebnis widerspricht Proposition 1 in Kapitel 4, S. 62, in der ein negati-
ver Zusammenhang zwischen Defiziten und Wirtschaftswachstum identifiziert wur-
de. Was ist der Grund fiir diesen Unterschied? Zusétzliche Defizite werden im vor-
liegenden Modell gemifl Gleichung (5.6) zur Finanzierung der konsumtiven Staats-
ausgaben verwendet, welche kurzfristig steigen. Auch hier impliziert die No-Ponzi-
Bedingung langfristig, dass zusétzliche Defizite nicht ausreichen, um die Zinslasten
zu finanzieren, so dass bei konstantem Steuersatz andere Ausgaben gekiirzt werden

miissen. Da hier per Annahme die Konsumausgaben gekiirzt werden und nicht die
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offentlichen Investitionen, bleiben sowohl die Wachstumsrate v als auch die offent-

liche Kapitalquote g; langfristig unveréndert.

5.4 Goldene Regel

Die Goldene Regel ist eine Defizitverwendungsregel, welche explizit eine Kreditfinan-
zierung ausschliellich fiir produktive Ausgaben zuldsst. Intention der Regel ist es
daher gerade, die Zusammensetzung der Staatsausgaben zu beeinflussen. Im Folgen-
den werden die Auswirkungen einer Goldenen Regel aufgezeigt, wenn die konsumti-
ven Ausgaben als Anpassungsparameter fungieren. In der Literatur findet sich diese

Modellierung bereits in zahlreichen Studien.!®? Die Goldene Regel lautet formal:

b=g—(1—¢)Ty. (5.15)

Die Veriéinderung der Schulden b entspricht der Anderung der Nettoinvestitionen ¢
abziiglich dem Anteil (1 — ¢) der Steuereinnahmen, welche fiir 6ffentliche Investitio-
nen verwendet werden. Der fundamentale Unterschied gegeniiber der Modellierung
in Gleichung (4.13) in Kapitel 4, S. 64, besteht in der Fixierung des Parameters ¢.
Dieser gibt den Anteil des Steueraufkommens 7y wider, welcher fiir unproduktive
Ausgaben verwendet wird,

oty =+ 67g + rb. (5.16)

Die offentlichen Nettoinvestitionen entwickeln sich gem#fl

g=p(1—p)7y, (5.17)

wobei der Parameter ¢, > 1 die Hohe des kreditfinanzierten Anteils der 6ffentlichen
Investitionen bestimmt. Da ¢ nun fix ist, bedeutet Gleichung (5.17), dass auch bei
der Goldenen Regel ein konstanter Anteil ¢, (1 — ¢) fiir 6ffentliche Investitionen ver-
wendet wird.!®? Fiir die weitere Analyse werden die oben aufgefiihrten Gleichungen

in Relation zum privaten Kapital dargestellt.

182Vgl. Ghosh und Mourmouras (2004a), S. 245, Ghosh und Mourmouras (2004b), S. 630 sowie
Agénor und Yilmaz (2006), S. 18.

183 Auch dies ist eine bei Ghosh und Mourmouras (2004b), S. 628 sowie Agénor und Yilmaz (2006),
S. 13 getroffene Annahme.
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5.4.1 Dynamisches System

Die Wachstumsraten der Variablen bei der Goldenen Regel ergeben das dynami-
sche System im Modell mit konsumtiven Staatsausgaben. Die Wachstumsrate des

offentlichen Kapitals ist geméf Gleichung (5.17) gegeben mit
g o
V= =al-9)g g
Kombination der Budgetrestriktion der privaten Haushalte (3.3) und der staatlichen

Budgetrestriktionen (5.15), (5.16) und (5.17) fithrt zur Wachstumsrate des privaten
Kapitals:

=gy —cp— o —gr (77 +09) — o
—(+o (L—) 1) g + by — ¢, — 6" (5.18)

_ K
7k - k_
(1

Durch Kombination von (5.15) und (5.17) erhélt man fiir das Schuldenwachstum

b —1)(1 - o
b b,

Auch hier ist die Wachstumsrate des Konsums ‘—é mit der Euler-Gleichung (5.3) aus
dem dezentralen Optimierungsproblem gegeben.

Das dynamische System in Relation zum privaten Kapital ergibt sich mit:

L (a-n-a)g - ) (5.20)
ter+ 0" —rby — (L= (p+ ¢, (1 — ) T) gt
by _ b k(e —-1)(-g)Tgp (5.21)
by bk by,
+ep+ 0" —rby — (1= (p+ ¢, (1— ) 7) g1
z—: = %—%zwl (1—¢)rge (5.22)

tep+ 6" —rby — (L= (49, (1 — ) T) g5

5.4.2 Steady State und komparative Statik

Durch Nullsetzen des dynamischen Systems (5.20), (5.21) und (5.22) ergeben sich die
Bedingungen fiir das langfristige Gleichgewicht. Die Kombination der Gleichungen

des dynamischen Systems fiihrt zu folgender Bedingung fiir die Wachstumsrate in
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Abhiingigkeit von g;:'%

Y= 1—p) gy " (5.23)

Wie bei der Fixen Defizitquote gilt auch hier die Euler-Gleichung (5.3) als zweite
Bedingung:

=taena-ag-e-0), (520

Im Folgenden werden die Auswirkungen einer Erhchung der kreditfinanzierten
offentlichen Investitionen analysiert. Dies ist gleichbedeutend mit einer Erhéhung des
Parameters ;. An Gleichung (5.23) wird der Unterschied zur Fixen Defizitquote un-
mittelbar ersichtlich: Der Politikparameter ¢,, welcher die Hohe der kreditfinanzier-
ten offentlichen Investitionen steuert, beeinflusst unmittelbar die Wachstumsrate.

Ableitung von (5.23) nach ¢, ergibt:

d

=(1-¢)rg; " >0
ngl gk konstant

An Gleichung (5.24) ist zudem deutlich, dass die 6ffentliche Kapitalquote g und die
Wachstumsrate v positiv korreliert sind.!®> Daraus folgt, dass auch die 6ffentliche

Kapitalquote g; steigt, wenn der Politikparameter ¢, erhoht wird.!*¢ Abbildung 5.1

Abbildung 5.1: Komparative Statik unter der Goldenen Regel

Ok

verdeutlicht die komparativ-statischen Auswirkungen. Eine Erhohung des kreditfi-

nanzierten Anteils 6ffentlicher Investitionen iiber den Parameter ¢, verschiebt die

184Fiir die Herleitung von Gleichung (5.23) siehe Anhang C.1, S. 190.
185Die Ableitung der invertierten Gleichung (5.24) nach g, ist grofer null.
186 Fine formale Herleitung der komparativ-statischen Ergebnisse findet sich in Anhang C.2, S. 191.
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7! (gr)-Kurve nach aufien zu " (g;) . Die dezentrale Entscheidung der Haushalte,
représentiert in der 72 (g )-Kurve, bleibt unveréindert. Die Wachstumsrate ist somit

im neuen Gleichgewicht G’ hoher. Zusammenfassend ergibt sich:

Proposition 6 Fine Erhohung der kreditfinanzierten dffentlichen Investitionen nach
der Goldenen Regel fiihrt zu einer héheren Wachstumsrate im langfristigen Gleich-

gewicht, solange gilt, dass c;, > 0.

Das Ergebnis ist diametral zum Modell ohne konsumtive Staatsausgaben. Pro-
position 2 in Kapitel 4, S. 67, besagt, dass eine Erhohung der kreditfinanzierten
offentlichen Investitionen langfristig negative Wachstumswirkungen entfaltet. Das
Ergebnis unterscheidet sich zudem von den Auswirkungen von Regime (A) in Grei-
ner und Semmler (2000).'%” Der Grund fiir diesen fundamentalen Unterschied in den
Wachstumswirkungen ist die Fixierung des Anteils, der die Aufteilung der Steuerein-
nahmen auf 6ffentliche Investitionen und unproduktive Staatsausgaben festlegt. In
Abschnitt 4.3 ergibt sich ¢ = ¢, modellendogen. Die Zinslasten der Staatsverschul-
dung werden iiber eine Erhchung des endogenen Anteils ¢, der Steuereinnahmen
fiir unproduktive Staatsausgaben getragen, was zur Folge hat, dass weniger Steuer-
einnahmen fiir produktive Ausgaben zur Verfiigung stehen (vgl. Gleichung (4.12)
auf Seite 63) Im vorliegenden Modell hingegen ist der Parameter ¢ und damit die
Verteilung des Steueraufkommens auf produktive und konsumtive Staatsausgaben
exogen vorgegeben. Dies hat zur Folge, dass die offentlichen Konsumausgaben als
Anpassungsparameter fungieren. Sie ergeben sich - in Relation zum privaten Kapital

- gemif Gleichung (5.16) als endogene GroBe:
¢y = 79 — 099k — Ty (5.25)

Hohere Zinslasten fiihren zu einer Verringerung der staatlichen Konsumausgaben,
wihrend die 6ffentlichen Investitionen langfristig nicht gekiirzt werden. Eine Erho-
hung der kreditfinanzierten offentlichen Investitionen iiber den Parameter ¢, fiihrt
mithin zu einer Umschichtung von konsumtiven zu investiven Staatsausgaben. Ob-
wohl diese Formulierung der Goldenen Regel in einer Reihe von Arbeiten verwendet
wurde, ist der zentrale Unterschied, den Parameter ¢ exogen oder endogen zu mo-

dellieren, bislang nicht herausgestellt worden.'®8

187V gl. Proposition 1 in Greiner und Semmler (2000), S. 372.

188Im Gegenteil behaupten Ghosh und Mourmouras (2004b, S. 630), die von ihnen modellierte
Regel gemidfl Gleichung (14) entspréche Regime (A) in Greiner und Semmler (2000, S. 368),
ohne auf den fundamentalen Unterschied in der Modellierung hinzuweisen.
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Zentral fiir die Ergebnisse des Modells ist die Annahme, dass die langfristig
entstehenden Zinslasten einer hoheren Staatsverschuldung bei beiden Budgetregeln
durch eine Kiirzung der konsumtiven Staatsausgaben getragen werden. Aufgrund
ihrer kurzfristigen Disponibilitéit gelten jedoch vielmehr die offentlichen Investitio-
nen als der Ausgabenposten, der bei Einnahmeengpiissen etwa in konjunkturellen
Abschwiingen gekiirzt zu werden droht. Dies ist jedoch ein Argument fiir die kurze
Frist. Hohere Zinslasten aufgrund der Staatsverschuldung entstehen hingegen mittel-
bis langfristig. Es geht mithin um die Frage, wie langfristige Effekte eines geringeren
Handlungsspielraums durch die hoheren Zinslasten getragen werden. Eine mittel-
bis langfristige Kiirzung der konsumtiven Ausgaben aufgrund der Einschrinkung
des Haushaltsspielraums erscheint daher nicht unrealistisch. Abbildung 5.2 fiihrt die
staatlichen Konsum- und die Zinsausgaben in Relation der gesamten Staatsausgaben
fiir die OECD-Lénder im Zeitraum von 1960 bis 2009 auf.!®® Die Abbildung zeigt,

Abbildung 5.2: Konsum- und Zinsausgaben relativ zu den Gesamtausgaben der OECD-
Lénder
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dass steigende Zinsausgaben in Relation zu den Gesamtausgaben bis Mitte der 80er
Jahre einhergingen mit einer sinkenden Konsumausgabenquote. Umgekehrt waren
sinkende Zinsquoten begleitet von erneut steigenden Konsumquoten in den OECD-
Léndern.

Zweifellos fiihren hohere Verpflichtungen fiir den Schuldendienst auch zu einer

189Quelle: OECD. Hierbei wurden die ,,consumption expenditures” und die ,gross interest pay-
ments” in Relation der ,,disbusements” gestellt.



5.5. Numerische Simulation 103

Verringerung offentlicher Investitionen oder einer Erhchung der Steuern. Wihrend
in Kapitel 4 ausschliefflich Investitionen angepasst wurden, wird zur besseren Ver-
gleichbarkeit hier der Extremfall dargestellt, dass ausschliellich Konsumausgaben
als Anpassungsparameter fungieren. Ein Vergleich der Ergebnisse zeigt somit, dass
Aussagen iiber die langfristigen Wachstumswirkungen verschiedener Budgetregeln

grundlegend von dieser Annahme abhéngen.

5.5 Numerische Simulation

Um die makroskonomischen Auswirkungen der Budgetregeln eingehender analysie-
ren zu konnen, werden die Regeln simuliert. Es werden die Fixe Defizitquote und
die Goldene Regel miteinander verglichen, wobei das Schuldenverbot als Referenz-
fall dient. Zunéchst erfolgt eine Steady State Analyse der einzelnen Budgetregeln.
Hierbei konnen insbesondere die theoretisch nicht eindeutigen Auswirkungen einer
Erhohung des Defizits auf die Schulden- und Konsumquoten aufgezeigt werden. An-
schlieBend werden zwei Reformen der Budgetregeln in einer dynamischen Simulation
dargestellt. Ausgehend vom Schuldenverbot wird der Ubergang zur Fixen Defizit-

quote mit einem Ubergang zu einer Goldenen Regel vergleichend untersucht.

5.5.1 Kalibrierung und Steady State

Fiir die numerische Analyse werden die grundlegenden Parameter der letzten beiden
Kapitel verwendet. Sie sind in Tabelle 5.1 noch einmal aufgefiihrt. Wenn keine Va-
riation der Substitutionselastizitit vorgenommen wird, ist eine Hohe von S = 0,4
zugrunde gelegt.

Die Politikparameter fiir die Fixe Defizitquote und die Goldene Regel werden
modifiziert. Die Hohe des Defizits bei der Fixen Defizitquote wird auf einen Prozent
festgelegt. Bei der Goldenen Regel ist mit der entsprechenden Wahl von ¢, = 1,25
iiber die Bedingung 5 = (p; — 1) (1 — ¢) 7 aus Gleichung (5.15) und (5.17) und den
gegebenen Parametern fiir ¢ und 7 gerade ein Defizit von einem Prozent erreicht.

Bei den oben dargestellten Budgetregeln ergibt sich der Referenzfall des Schul-
denverbots als Spezialfall. Bei der Fixen Defizitquote wird hierzu eine Defizitquote
von null (m = 0) gewéhlt, wihrend bei der Goldenen Regel der Parameter ¢, gleich
eins gesetzt werden muss (p; = 1). Um die Fixe Defizitquote und die Goldene Re-
gel miteinander vergleichen zu kénnen, muss zudem angenommen werden, dass sich

fiir beide Regeln im Spezialfall des Schuldenverbots der Anteil entspricht, der fiir
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Tabelle 5.1: Parameter im Modell mit konsumtiven Staatsausgaben

m =0,01  Defizitquote (Fixe Defizitquote)
¢, = 1,25  Politikparameter (Goldene Regel)
0 =0,127  Investitions-Steuerquote (Fixe Defizitquote)
¢ =0.873  Anteil des fiir unproduktive Zwecke
verwendeten Steueraufkommens (Goldene Regel)
=0,8 Gewichtungsfaktor des privaten Konsums
11 Produktionselastizitit des offentlichen Kapitals

23 FEinkommensteuersatz
=0,04 Zeitpriferenzrate
€ [0,2;1] intertemporale Substitutionselastizitt
09 = 0,022 Abschreibungsrate auf 6ffentliches Kapital
6% = 0,032  Abschreibungsrate auf privates Kapital
ko =1 Kapitalbestand im Ausgangszeitpunkt ¢ = 0

offentliche Investitionen verwendet wird. Gemé8 der Gleichungen (5.5) und (5.17)
gilt dann:
0=1—¢.

Die Investitions-Steuerquote bei der Fixen Defizitquote muss also gleich dem Anteil
1— ¢ des Steueraufkommens bei der Goldenen Regel sein, der fiir produktive Zwecke
verwendet wird. Die gewihlte Hohe der Investitions-Steuerquote 0 ergibt sich aus den
Durchschnittswerten der letzten 15 Jahre in Deutschland.!?® Der Gewichtungsfaktor
fiir die offentlichen Konsumausgaben (1 —n) variiert in der Literatur mit Werten
von 0,075 bis 0,3.! Der gewithlte Wert von 0,2 liegt etwa in der Mitte dieser
Parameter.

Die Steady State Ergebnisse fiir die einzelnen Budgetregeln sind in Tabelle 5.2
aufgefiihrt.

Tabelle 5.2: Gleichgewichtswerte unter den Budgetregeln

g gk by Ck cj
Schuldenverbot 0,1888 0,1228 0,0 0,3905 0,1567
Fixe Defizitquote 0,1888 0,1228 0,0420 0,4041 0,1431
Goldene Regel 0,1942 0,1530 0,0306 0,4103 0,1439

Die Gleichgewichtswerte des Schuldenverbots unterscheiden sich von den Ergeb-

nissen der numerischen Analyse in Kapitel 3. Die Wachstumsrate v und die 6f-

190 ierbei wurde der Quotient der Sachinvestitionen und den gesamten Steuereinnahmen der Ge-
bietskorperschaften von 1991-2006 gebildet.

191Vg]. Baier und Glomm (2001), Fussnote 21, S. 2032, Park und Philippopoulos (2004), S. 657,
und Turnovsky (2000), S. 202.
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fentliche Kapitalquote g, fallen nun niedriger aus, da ein Teil der Steuereinnahmen
fiir 6ffentliche Konsumausgaben verwendet wird, welche keine Wachstumswirkungen
aufweisen (vgl. Tabelle 3.3, S. 51).

Durch die Einfithrung einer Fixen Defizitquote édndert sich die gleichgewichtige
Wachstumsrate und die offentliche Kapitalquote in Relation zum privaten Kapi-
tal erwartungsgeméf nicht im Vergleich zum Schuldenverbot. Die Schuldenquote by,
steigt hingegen, wihrend die ¢ffentlichen Konsumausgaben relativ zum privaten Ka-
pital ¢} sinken. Dies verdeutlicht, dass der Staatskonsum aufgrund der Zinslasten
gesenkt werden muss. Die private Konsumquote ¢, steigt leicht an.

Die Einfithrung der Goldenen Regel hingegen fiihrt zu einer hheren Wachs-
tumsrate als beim Schuldenverbot. Die Kapitalquote g;. ist ebenfalls hoher, da die
Kredite hier fiir 6ffentliche Investitionen verwendet werden. Gestiegen sind auch die
private Konsum- und die Schuldenquote. Nur die 6ffentlichen Konsumausgaben in
Relation zum privaten Kapital fallen niedriger aus, da sie aufgrund der steigenden
Zinsausgaben gekiirzt werden. Im Vergleich zur Fixen Defizitquote ist die private

und offentliche Konsumquote hoher, wihrend die Schuldenquote niedriger ausfillt.

5.5.2 Ubergangsdynamik

Die Einfithrung einer Fixen Defizitquote und einer Goldenen Regel ausgehend vom
Schuldenverbot fithrt nicht nur zu unterschiedlichen Ergebnissen im langfristigen
Gleichgewicht, sondern weist auch Unterschiede in der Ubergangsdynamik auf. Der
grundlegende Unterschied der Budgetregeln im Modell ist, dass eine erhohte Kre-
ditaufnahme bei der Goldenen Regel fiir ¢ffentliche Investitionen und bei der Fixen
Defizitquote fiir 6ffentlichen Konsum aufgewendet wird. Langfristig wird bei beiden
Regeln der offentliche Konsum aufgrund des eingeschréinkten Haushaltsspielraums

durch steigende Zinslasten aus der Staatsverschuldung gesenkt.

Entwicklung der Wachstumsraten

Abbildungen 5.3 stellt die Dynamik der Wachstumsraten des o6ffentlichen Kapital-
stocks g, des privaten Konsums ¢, des privaten Kapitalstocks k£ sowie der Schulden
b fiir beide Budgetregeln dar. Alle Wachstumsraten beginnen mit dem Ausgangs-
wert von 7V = 0,1888. Wiihrend sich die Wachstumsraten der Variablen bei der
Fixen Defizitquote wieder auf den Ausgangswert zuriickentwickeln, steigen sie bei
der Goldenen Regel auf v“% = 0,1942.

Eklatant ist der Unterschied bei der Wachstumsrate des offentlichen Kapital-
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Abbildung 5.3: Dynamik der Wachstumsraten
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stocks. Da die Defizite bei der Goldenen Regel nur fiir 6ffentliche Investitionen ver-
wendet werden, springt die Wachstumsrate unmittelbar nach oben. Hier liegt der
grofle Unterschied zur Fixen Defizitquote, bei der die Wachstumsrate des offentli-
chen Kapitals zuniichst geringfiigig sinkt und spéter wieder auf das Ausgangsniveau
ansteigt.

Die positiven Defizite entziehen dem privaten Sektor Ressourcen, so dass die
Wachstumsrate des privaten Kapitals unmittelbar stark absinkt. Dies ist auch er-
sichtlich an der entsprechenden Gleichung (5.8) fiir die Fixe Defizitquote und Glei-
chung (5.18) fiir die Goldene Regel, in denen die relevanten Parameter m und ¢,
beide negativ eingehen. Im weiteren Verlauf steigt die Wachstumsrate wieder an.
Grund fiir diesen Anstieg ist ein positiver Einkommenseffekt seitens der privaten
Haushalte. Sie erhalten hohere Zinsertrige aus den Staatspapieren, welche positiv
auf das Einkommen der Haushalte und damit auch auf die Ersparnis wirken. Bei der
Fixen Defizitquote gleichen sich die gegenldufigen Effekte auf die Wachstumsrate des
Kapitals im langfristigen Gleichgewicht gerade aus und sie erreicht wieder ihr altes
Niveau. Im Falle der Goldenen Regel ist der Verlauf der Wachstumsrate des pri-

vaten Kapitals ausgeprégter. Die Investitionen in ¢ffentliches Kapital erhhen Zins
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und Einkommen der Haushalte, weshalb diese mehr konsumieren und sparen. Die
produktiven Auswirkungen des 6ffentlichen Kapitals fithren zudem zu einem steigen-
den Output, der das private Kapital positiv beeinflusst. Bei der Fixen Defizitquote
hingegen fiithrt das Sinken der Wachstumsrate des privaten Kapitals auch zu einem
geringeren Output, weil es nicht durch hohere tffentliche Investitionen kompensiert
wird. Dies erklidrt den temporiren Riickgang der Wachstumsrate des offentlichen
Kapitals, da das private Kapital allméhlich wieder schneller wiichst. Aufgrund der
temporir hoheren Grenzproduktivitit des privaten Kapitals steigt auch die Wachs-
tumsrate des Konsums temporir und sinkt schliefllich wieder auf das Ausgangs-
niveau. Bei der Goldenen Regel hingegen steigt die Wachstumsrate des Konsums
analog zu den steigenden Grenzertrigen des privaten Kapitals allmihlich auf ein
hoheres Niveau an. Die Wachstumsrate der Staatsverschuldung im unteren rechten
Teil von Abbildung 5.3 steigt in beiden Regeln unmittelbar stark an, fillt jedoch
schon in den folgenden Perioden auf ungleich niedrigere Raten. Langfristig wachsen

die Schulden bei der Goldenen Regel schneller als bei der Fixen Defizitquote.

Dynamik der Variablen

Abbildung 5.4 vergleicht die Entwicklung der Variablen in Relation zum privaten
Kapitalstock fiir die beiden Budgetregeln. Dargestellt wird die Dynamik der sffent-
lichen Kapitalquote gx, der Schuldenquote b, sowie der privaten und offentlichen
Konsumquote ¢ bzw. ¢} . Die 6ffentliche Kapitalquote g, steigt im Falle der Goldenen
Regel kontinuierlich auf ein hoheres Niveau, da die Kredite fiir 6ffentliche Investitio-
nen verwendet werden und auch langfristig nicht an den Investitionen gekiirzt wird.
Im Falle der Fixen Defizitquote steigt die Kapitalquote kurzfristig ein wenig an, um
schliefllich wieder auf das Ausgangsniveau zuriickzufallen. Das temporéire Ansteigen
der Kapitalquote ist dem stérkeren Riickgang des privaten Kapitals relativ zum 6f-
fentlichen Kapital zuzuschreiben (vgl. Abbildung 5.3). Die Schuldenquote by, steigt
bei beiden Regeln weitgehend analog auf ein hoheres Niveau. Auch die private und
offentliche Konsumquote ¢, und ¢} verlaufen bei beiden Regeln #dhnlich. Der Un-
terschied ist, dass bei der Goldenen Regel im Gegensatz zur Fixen Defizitquote ein
unmittelbarer Sprung der privaten Konsumquote ¢, auf ein htheres Niveau stattfin-
det, wihrend dies bei der offentlichen Konsumquote c¢; gerade umgekehrt ist: Hier
findet bei der Fixen Defizitquote ein Sprung nach oben statt, wihrend dieser Sprung
bei der Goldenen Regel ausbleibt. Dies ist damit zu erkliren, dass die Kredite bei
der Fixen Defizitquote fiir Konsumausgaben verwendet werden, wiithrend sie bei der

Goldenen Regel fiir Investitionen verwendet werden. Mit steigender Schuldenquote
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Abbildung 5.4: Dynamik der Quoten
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sinkt die 6ffentliche Konsumquote ¢} und pendelt sich schliefllich auf einem niedri-
geren Niveau ein. Die Zinslasten der Staatsverschuldung werden iiber die Kiirzung
der staatlichen Konsumausgaben finanziert.

Der Unterschied bei der privaten Konsumquote ist komplexer. Abbildung 5.5
stellt die privaten Konsumquoten der beiden Budgetregeln fiir verschiedene Werte
der Substitutionselastizitiit S gegeniiber. Bei beiden Regeln steigt die Konsumquote
nach einer Reaktion im Ausgangszeitpunkt ¢ = 0 auf ein hoheres Niveau, bei der
Goldenen Regel ist der Anstieg ausgepriigter als bei der Fixen Defizitquote. Bei der
Goldenen Regel springt die Quote fiir alle Werte der Substitutionselastizitit auch
unmittelbar nach oben. Bei der Fixen Defizitquote hingegen ist die unmittelbare
Reaktion entgegengesetzt: Die Konsumquote springt hier nach unten. Grund fiir
den unterschiedlichen Verlauf der Variablen ist, dass bei der Goldenen Regel die
positiven Effekte einer Erhohung der Defizite nicht nur temporér, sondern dauerhaft
sind. Mit einem langfristig hoheren Zins bzw. einer hoheren Grenzproduktivitit des
Kapitals ist geméfl der Euler-Gleichung f} = % (r — p) auch die Wachstumsrate des
Konsums dauerhaft hoher. Diese positiven Effekte beginnen jedoch allméhlich und

kommen erst mittelfristig zu ihrer vollen Entfaltung. Die sich ergebenden positiven
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Abbildung 5.5: Private Konsumquoten in Abhéngigkeit der Substitutionselastizitéit
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Effekte auf den Konsum in der Zukunft werden daher bei der Goldenen Regel schon
vorgezogen in die Gegenwart, um hier bereits einen Teil der positiven Effekte zu
konsumieren. Insgesamt ist die unmittelbare Reaktion im Vergleich zur gesamten
Anderung der Konsumquote ausgepriigter, je hoher die Substitutionselastizitit ist.
Eine hohere Elastizitéit verstirkt die Neigung der Haushalte zur Konsumglittung

und damit den intertemporalen Substitutionseffekt.

5.5.3 Wohlfahrtseffekte

Der Nettowohlfahrtseffekt einer Reform der Budgetregeln ergibt sich iiber einen Ver-
gleich der Nutzenpfade in Form der momentanen Nutzenfunktionen. Verglichen wird
der Steady State Nutzenpfad u [(ct)o , (cf)o] , welcher sich bei einer Beibehaltung des
Status quo im Schuldenverbot ergibt, mit dem Nutzenpfad u [(ct)l (e )l] , der beim
Ubergang zum neuen langfristigen Gleichgewicht mit neuer Budgetregel entsteht. 2

Als Bewertungsmafistab der Reform wird der Barwert der Nettowohlfahrt gewéihlt.

192Die Berechnungen fiir die Ermittlung der Wohlfahrtseffekte erfolgen analog zu Abschnitt 4.5.3,
S. 80. Im Unterschied dazu wird hingegen der Einfluss der 6ffentlichen Konsumausgaben auf die
Wohlfahrt mitberticksichtigt.
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Dieser ist definiert als:

Ay = [u ()" ()]~ u[(@)” ()] - exp(—p-1). (5.26)

Der Zeitpfad der Nettowohlfahrt ermoglicht eine Darstellung der Wohlfahrtseffekte
der Reform iiber die Zeit. Ein positiver Wert von Au; bedeutet einen Nutzenzuwachs
der Budgetregelreform. Um die Auswirkungen einer Reform auf die Wohlfahrt ins-
gesamt beurteilen zu kénnen, miissen die Lebenszeitnutzen miteinander verglichen
werden. Die Gesamtwohlfahrt im Schuldenverbot U° und die Wohlfahrt U?!, die sich
durch den Ubergang zur Fixen Defizitquote bzw. zur Goldenen Regel ergeben, sind

definiert als -
U= / u [(ct)i : (cf)z] e Pdt, i=0,1.
0
Als Wohlfahrtsmafl dient dann der Barwert der Differenz zwischen der Wohlfahrt
vor und nach der Reform AU in Prozent:
Uv — Ut

AU (in %) = 0o

Um den Nutzen der Haushalte ermitteln zu konnen, werden die Zeitpfade des
privaten und offentlichen Konsums benétigt, aus dem die Haushalte ihren Nutzen
generieren. Das Vorgehen zur Ermittlung dieser Grofien ist im Anhang erliutert.!?3

Die Auswirkungen einer Erhshung der Defizitquote sind in Tabelle 5.3 dargestellt.!?*

Tabelle 5.3: Nettowohlfahrt

S |U° Ul AU  (in %)
Schulden- | Fixe Goldene | Fixe Goldene
verbot Defizitquote Regel Defizitquote Regel
0,2 | —8,5115 —8,3211 —8,6246 2,2367 —1,3284
0,4 6,6232 6,6479 6,6429 0,3727  0,2975
0,7 32,0935 32,0745 32,2585 —0,0594  0,5141
1 185,7915 185,5489 190, 4492 —0,1306  2,5069

Die Einfithrung einer Fixen Defizitquote in Hohe von einem Prozent hat bei ei-
ner niedrigen Substitutionselastizitit von 0, 2 einen relativ hohen Nettowohlfahrtsef-
fekt von 2, 24 Prozent. Mit steigender Substitutionselastizitéit nimmt dieser positive
Wohlfahrtseffekt prozentual jedoch stark ab und entwickelt sich ab einer Elastizitét
von S > 0, 56 negativ. Bei der Goldenen Regel sind die Nettowohlfahrtseffekte gerade

193Giehe Anhang C.3, S. 193.
194Der gewihlte Zeithorizont betriagt T = 100 Perioden.
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entgegengesetzt: Sie fallen mit —1,33 Prozent fiir S = 0,2 bei niedriger Substitu-
tionselastizitéit negativ aus und entwickeln sich ab einer Elastizitdt von S > 0,328

positiv. Die Ergebnisse fithren zu folgender Proposition:

Proposition 7 Der Barwert der Nettowohlfahrt eines Ubergangs vom Schuldenver-
bot zur Goldenen Regel ist negativ fiir niedrige Werte der Substitutionselastizitit und
entwickelt sich bei hoheren FElastizitdten positiv. Demgegeniiber ist die Nettowohlifahrt
eines Ubergangs zur Fizen Defizitquote fiir niedrige Substitutionselastizititen positiv

und fiir hohe Elastizitdten negativ.

Die Wohlfahrtseffekte fallen im Vergleich zum Modell mit nur produktiven Staats-
ausgaben in Kapitel 4 deutlich positiver aus: Sie sind in beiden Regeln fiir eine
groflere Bandbreite von Substitutionselastizitéiten positiv. Wahrend die Effekte in
Abhéngigkeit der Substitutionselastizitit bei der Goldenen Regel der Tendenz nach
gleich sind (vgl. Proposition 3, S. 87), ergeben sich Unterschiede bei der Fixen Defi-
zitquote. Im vorliegenden Modell entstehen positive Wohlfahrtseffekte bei niedriger
Substitutionselastizitit. Im Modell aus Kapitel 4 hingegen sind die Auswirkungen
auf die Wohlfahrt negativ und entwickeln sich erst bei relativ hohen Elastizitédtswer-
ten positiv (vgl. Proposition 4, S. 89). Grund sind die kurzfristig htheren 6ffentlichen
Konsumausgaben, welche in Kapitel 4 nicht modelliert waren.

Abbildung 5.6 fiihrt die Dynamik der Nettowohlfahrt eines Ubergangs zur Gol-
denen Regel auf und vergleicht diese mit der Nettowohlfahrt im Falle der Fixen
Defizitquote, bei der die Defizite fiir konsumtive Staatsausgaben verwendet werden.
Anhand der Grafik kénnen die Effekte erliutert werden, welche im Ubergang ent-
stehen. Bei niedrigen Werten der Substitutionselastizitéit ergibt sich der zentrale
wohlfahrswirksame Effekt bei der Fixen Defizitquote durch die unmittelbare Aus-
weitung der kreditfinanzierten éffentlichen Konsumausgaben.!? Dies fiihrt zu einem
positiven Wohlfahrtseffekt in den ersten Perioden. Mittelfristig steigen hingegen die
Zinslasten der Staatsverschuldung. Die o6ffentlichen Konsumausgaben miissen ge-
senkt werden und fallen schliellich niedriger aus, als im Schuldenverbot, was sich
negativ auf die Wohlfahrt auswirkt. Bei hoheren Substitutionselastizitéiten entsteht
zudem unmittelbar ein negativer Effekt auf den privaten Konsum, der dem positi-
ven Effekt durch die ffentlichen Konsumausgaben gegeniibersteht (siehe Abbildung
5.5).

Bei der Goldenen Regel wirken diese gegensiitzliche Effekte auf die Wohlfahrt

in umgekehrter Richtung und bereits bei niedrigen Substitutionselastizitéiten. Der

19 Dies zeigt Abbildung 5.4, in der die offentliche Konsumquote ¢ bei Einfiihrung einer Fixen
Defizitquote unmittelbar nach oben springt.
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Abbildung 5.6: Dynamik der Nettowohlfahrt
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Steigerung des privaten Konsums steht ein negativer Effekt auf die 6ffentlichen Kon-
sumausgaben gegeniiber. Aufgrund der Ausweitung der kreditfinanzierten Investi-
tionen entstehen positive Wachstumswirkungen. In Vorwegnahme dieser positven
Wachstumseffekte springt der private Konsum bereits im Ausgangszeitpunkt auf
ein hoheres Niveau und ist auch in den Folgeperioden immer hoher als im Schulden-
verbot. Je hoher die Substitutinoselastizitit, desto ausgeprigter ist dieser Effekt,
wie Abbildung 5.5 verdeutlicht. Ein negativer Wohlfahrtseffekt entsteht aufgrund
der Zinslasten. Diese werden auch hier durch eine Kiirzung der tffentlichen Inves-
titionen getragen, die daher immer geringer sind, als im Schuldenverbot. Bei einem
niedrigen Wert der Substitutionselastizitit von 0,2 dominiert dieser negative Effekt
des geringeren ¢ffentlichen Konsums auf die Wohlfahrt. Zwar geht der offentliche
Konsum nur mit einem geringeren Gewichtungsfaktor in die Nutzenfunktion ein.
Da er jedoch auf einem niedrigeren Niveau ist, als der private Konsum, iiberwiegt
aufgrund der abnehmenden Grenzproduktivitdten dieser negative Effekt dem stei-
genden privaten Konsum.

Die Wohlfahrtseftekte einer Einfiithrung neuer Budgetregeln, die positive Defizite
erlauben, sind stark abhiingig von der Hohe der Substitutionselastizitéit. Niedrige-

re Werte bedeuten eine hohe Grenznutzenelastizitit, d.h. der Grenznutzen nimmt



5.6. Fazit 113

bei einer Erhohung des Konsums stark ab. Die Haushalte haben folglich eine ho-
he Bereitschaft zur Gliattung ihres Konsums. Die Goldene Regel fiihrt in diesem
Fall zu Wohlfahrtsverlusten, wihrend die Fixe Defizitquote zu Wohlfahrtsgewinnen
fithrt. Umgekehrt verhilt es sich fiir hohere Substitutionselastizitéiten. Hier kommt
es zu Wohlfahrtsgewinnen bei der Goldenen Regel, wiihrend die Fixe Defizitquote
Wohlfahrtsverluste im Vergleich zum Schuldenverbot aufweist. In Deutschland wird
den Haushalten empirisch eine relativ starke Neigung zur Konsumglittung besté-
tigt. Das Modell legt somit den Schluss nahe, aus Wohlfahrtsperspektive eine Fixe

Defizitquote der Goldenen Regel vorzuziehen.

5.6 Fazit

Budgetregeln beeinflussen das Wachstum und die Wohlfahrt einer Wirtschaft auch
iiber ihren Effekt auf die Zusammensetzung der Staatsausgaben. Das in Kapitel
3 entwickelte Grundmodell wurde um konsumtive Staatsausgaben erweitert und in
diesem Rahmen die Fixe Defizitquote und die Goldene Regel miteinander verglichen.

Es zeigt sich, dass die Fixe Defizitquote im Vergleich zum Schuldenverbot kei-
ne positiven Wachstumseffekte generiert. Es wird angenommen, dass Defizite bei
dieser Budgetregel ausschliellich fiir offentlichen Konsum verwendet werden. Die
Goldene Regel hingegen fiihrt zu positiven Wachstumswirkungen. Die Unterschiede
zu den Ergebnissen aus Kapitel 4 liegen darin begriindet, dass langfristig die Ver-
ringerung des Haushaltsspielraums aufgrund der Lasten der Staatsverschuldung im
Modell iiber eine Senkung der 6ffentlichen Konsumausgaben getragen werden. Die
Entwicklung der Konsum- und Zinsausgaben in den OECD-Léndern stiitzt diese
Annahme.

Die Wohlfahrtseffekte beider Regeln sind gegenlidufig abhiingig von der Neigung
der Haushalte zur Gldttung ihres Konsums, welche sich in der Hohe der Substitu-
tionselastizitéit ausdriickt. Die Ergebnisse legen nahe, dass eine Goldene Regel in
einem Land mit geringer Substitutionselastizitit wie Deutschland einer Fixen De-
fizitquote aus Wohlfahrtsgesichtspunkten nicht iiberlegen ist. Dieses Ergebnis ist
besonders bemerkenswert, da die Fixe Defizitquote so modelliert wurde, dass die
zusétzlichen Kredite ausschliellich fiir den 6ffentlichen Konsum verwendet werden.
Obwohl also durch die Budgetregel keine Forderung der offentlichen Investitionen
vorgenommen wird, sind die Nettowohlfahrtseffekte denen der Goldenen Regel bei

niedrigen Werten der Substitutionselastizitéit iiberlegen.



Kapitel 6

Verschuldungsregeln in
Deutschland

In Deutschland gibt es sowohl nationale, als auch européische Vorgaben, welche die
Aufnahme von Krediten begrenzen. Beide Regeln existieren weitgehend unabhéin-
gig voneinander. So gilt national eine im Grundgesetz kodifizierte Goldene Regel,
wihrend international geméfl den Maastricht-Kriterien eine Fixe Defizitquote von
hochstens drei Prozent und eine Schuldenstandsquote von nicht mehr als 60 Pro-
zent vorgeschrieben ist.!% Beiden Regeln zum Trotz ist die Staatsverschuldung in
den letzten Jahrzehnten immer weiter angestiegen und betrug im Jahr 2007 nach
Maastricht-Abgrenzung 65 Prozent des Bruttoinlandsprodukts.

Das Kapitel analysiert die fiir Deutschland geltenden nationalen Kreditbegren-
zungsregeln. Nach einer Darstellung der verfassungsrechtlichen Regelungen in 6.1
erfolgt in 6.2 eine Gegeniiberstellung der Investitionsausgaben mit der Nettokre-
ditaufnahme, die zeigt, wie hiufig die Regel iiberschritten wurde. In Abschnitt 6.3
werden die Unzuldnglichkeiten identifiziert, welche als Erkldrungen fiir die vorher

ausgemachten Uberschreitungen herangezogen werden kénnen.

196 Zusitzlich gilt die Vorgabe eines mittelfristig ausgeglichenen oder Uberschiisse aufweisenden
Haushalts, doch ist dies eher eine ,,weiche” Vorgabe, dessen Nichtbeachtung weniger Konse-
quenzen nach sich zieht als etwa die Verletzung der Defizitobergrenze. Vgl. Pench (2003), S.
149.

114
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6.1 Begrenzungsregeln de jure

Regeln zur Begrenzung der Kreditaufnahme gibt es auf allen staatlichen Ebenen in
Deutschland.'®” Bei allen Gebietskorperschaften ist die Aufnahme von Krediten an
die (geplanten) Investitionsausgaben gebunden.!”® Wihrend die Vorgaben fiir die
staatlichen Haushalte, d.h. fiir Bund und Lénder grofitenteils deckungsgleich sind,
werden die kommunalen Haushalte anders konstruiert. Im Folgenden werden die

Begrenzungsregeln von Bund und Landern vorgestellt.

6.1.1 Bund

Die Kreditbegrenzungsregeln des Bundes sind in Artikel 109 sowie insbesondere in
Artikel 115 GG festgelegt, deren heutige Fassungen im Rahmen der Reform des
Haushaltsverfassungsrechts im Jahr 1969 verabschiedet wurden.'” Zudem existie-
ren Ausfithrungsgesetze und konkrete Vorgaben im Haushaltsrecht. Fiir das Zusam-
menwirken dieser Vorschriften sind besonders die Rechtsprechung des Bundesver-
fassungsgerichts zu beachten, welche die Vorschriften der Verfassung zur Kredit-
aufnahme des Bundes verbindlich ausgelegt haben. Eine fiir die Konkretisierung
der Kreditbegrenzungsregeln grundsitzliche Entscheidung erfolgte dabei im Jahre
1989.2%0

Historische Vorldufer der Goldenen Regel des Artikel 115 reichen bereits bis in
die Mitte des 19. Jahrhunderts zuriick.?’! Artikel 87 der Weimarer Verfassung aus
dem Jahr 1919 beschrinkte die Kreditaufnahme auf einen auflerordentlichen Bedarf
und nur fiir werbende Zwecke. Es diente als Vorbild fiir die alte Fassung des Artikels
115 GG und ist noch in einigen Landesverfassungen vertreten. Der Kreditaufnahme
lag damit eine einzelwirtschaftliche, objektbezogene Betrachtungsweise zugrunde.??
Die seit 1969 geltende Fassung hingegen ist kodifiziert in Artikel 115 Abs. 1 Satz 2
GG und lautet:

197Eine kurze Analyse der Kreditbegrenzungsregeln des Bundes und der Linder findet sich bei Kit-
terer und Groneck (2006). Ausfiihrlicher bei Hofling (1993), Brocker (1997), Sachversténdigenrat
(2007), Kapitel 4, Augsten (2004), Kapitel 2 sowie Schemmel (2006).

198Die hier analysierte Goldene Regel in Deutschland unterscheidet sich von der in den Modellen
in Kapitel 3 bis 5 analysierten Goldenen Regel insbesondere darin, dass die Bruttoinvestitionen
als Begrenzungsobjekt angesetzt werden.

199 Artikel 109 GG wurde hingegen bereits etwas frither im Jahr 1967 geiéindert, vgl. Hofling (1993),
S.138ff.

200yg]. Bundesverfassungsgericht (1989). Die neueste Entscheidung zu Artikel 115 GG stammt aus
dem Jahr 2007, vgl. Bundesverfassungsgericht (2007).

201ygl. Hofling (1993), S.106fF., Sachverstiandigenrat (2007), Zi.82f.

202Vgl. Nebel (2005), Rn5.
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,Die Einnahmen aus Krediten diirfen die Summe der im Haushalts-
plan veranschlagten Ausgaben fiir Investitionen nicht iberschreiten; Aus-
nahmen sind nur zuldssig zur Abwehr einer Storung des gesamtwirt-
schaftlichen Gleichgewichts”.

Unter den ,Einnahmen aus Krediten” wird im Schrifttum iiberwiegend die Dif-
ferenz zwischen Aufnahme und Tilgung von Krediten am Kreditmarkt (Nettokre-
ditaufnahme) verstanden.?”® Die in den letzten Jahren stark angestiegenen Kassen-
verstirkungskredite fallen ausdriicklich nicht unter diese Definition.?* Die Kredite

205

diirfen bei gesamtwirtschaftlicher Normallage ™ die geplanten Ausgaben fiir Inves-

titionen nicht iiberschreiten. Eine Abgrenzung der Investitionsausgaben findet sich
in §10 Abs. 3 Nr. 2 Satz 2 des Haushaltsgrundsitzegesetz (HGrG).2%6 Gemifl Abs.
2 des Artikel 115 gilt zudem, dass fiir Sondervermégen des Bundes Ausnahmen von
Absatz 1 zugelassen werden diirfen.

Die Ausnahmeklausel des 2. Halbsatzes des Artikel 115 Abs. 2 GG, welche eine
Kreditfinanzierung konsumtiver Staatsausgaben zur ,,Abwehr einer Stérung des ge-
samtwirtschaftlichen Gleichgewichts” erlaubt, ist 1969 neu hinzugefiigt worden. Zu-
sammen mit Artikel 109 wurde somit die reine Objektbezogenheit der Kreditbegren-
zung an die Hohe der Investitionen um eine situationsbezogene Betrachtungsweise
ergiinzt.?’” Demnach sollte die Staatsschuldenpolitik stirker konjunkturstabilisie-
rend und auf die Wahrung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts ausgerichtet
werden.

Die Goldene Regel des Artikel 115 wird flankiert von Artikel 109 Abs. 2 GG, in
dem es heifit:

»Bund und Léinder haben bei threr Haushaltswirtschaft den Erforder-

nissen des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts Rechnung zu tragen”

Das Regelungsverhéltnis von Artikel 109 Abs. 2 und 115 Abs. 1 Satz 2 GG be-
schreibt Hofling (1993, S. 150fF.) als einen normativen Ergéinzungszusammenhang.
Demnach ist Artikel 115 Abs. 1 Satz 2, 1. Halbsatz in der gesamtwirtschaftlichen

203Vgl. Nebel (2005, Rn.12), sowie Lappin (1994, S. 139ff.), der insbesondere die Nettoauslegung
der Kreditaufnehme gegeniiber der Bruttoauslegung der Investitionsausgaben kritisiert.

204K assenkredite sollen kurzfristige Engpiisse iiberwinden. Ihre Laufzeit darf daher eineinhalb Jahre
nicht iiberschreiten, vgl. §18 Abs. 2 Nr. 2 BHO.

20580 auch die Formulierung des Bundesverfassungsgericht (1989), Zi. 66.

206Tn §13 Abs. 2 Satz 3 Bundeshaushaltsordnung (BHO) wird die Investitionsabgrenzung des HGrG
iibernommen.

207Vgl. Kitterer (1975), Hofling (1993), S. 140ff., sowie Deutsche Bundesbank (1999), S. 37.
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Normallage ausschlaggebend, nach der die Kredite durch die veranschlagten Investi-
tionen begrenzt werden. Diese Regel wird jedoch durch den 2. Halbsatz des Artikels
sowie durch Artikel 109 Abs.2 GG modifiziert. Der zweite Teil des Satzes erlaubt ei-
ne Uberschreitung der Grenze zur Abwehr einer Stérung des gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewichts. Artikel 109 Abs. 2 GG hingegen dirigiert ,,die Schuldenniveaupo-
litik in der kreditreduktionsinduzierenden Storungslage” und ergéinzt die Grundre-
gel somit im Sinne einer Korrektur der Grenze nach unten. Die Erfordernisse des
gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts konnen durchaus auch erfordern, die Kredit-

aufnahme gering zu halten oder einen hohen Schuldenstand zuriickzufiihren.?%8

6.1.2 Lander

Die Bundeslénder verfiigen nach Artikel 109 Abs. 1 Satz 1 Grundgesetz iiber eine ei-
genstindige Haushaltsautonomie. Sie unterliegen nicht der Kreditgrenze des Artikel
115. Jedoch sind sie ebenfalls an die Verpflichtung des zweiten Absatzes des Artikels
109 gebunden, den Erfordernissen des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts Rech-
nung zu tragen.?’? Auch das Haushaltsgrundsiitzegesetz gilt nach §1 ebenso fiir die
Lander, womit sie auch an die dort vorgenommene Definition des Investitionsbegriffs
gebunden sind.

Alle Lander haben eigene Vorschriften in ihren Landesverfassungen erlassen, die
mit einer Ausnahme ebenfalls die Investitionen als Obergrenze fiir die Kredite defi-
nieren. Tabelle 6.1 fasst die Besonderheiten in den Landesverfassungen zusammen. In
fiinf Léandern - Baden-Wiirttemberg, Nordrhein-Westfahlen, Rheinland-Pfalz, Sach-
sen und Bremen - sind die Regeln weitgehend deckungsgleich mit Artikel 115 GG
des Bundes. Bayern, Hessen und Hamburg hingegen haben die alte Fassung des
Artikels 115 GG beibehalten. Die Kreditobergrenze der werbenden Zwecke ist da-
bei im Sinne von Investitionsausgaben zu verstehen.?'® Bayern hingegen erlaubt die
Kreditaufnahme ausschliellich fiir den auflerordentlichen Bedarf, wihrend die Vo-
raussetzung zu werbenden Zwecken gestrichen wurde. Zwei Lénder (Niedersachsen
und Sachsen-Anhalt) haben den Investitionsbegriff erweitert. So koénnte Sachsen-
Anhalt Personalausgaben fiir den Schutz der natiirlichen Lebensgrundlagen geméif3
ihrer Landesverfassung als Investitionsausgaben deklarieren. Beim Ausnahmetatbe-

stand haben sieben Lénder weitergehende Bestimmungen in ihre Verfassung auf-

208Vgl. Hofling (1993), S. 155. So auch Bundesverfassungsgericht (1989), Zi. 70 und Friauf (1990),
Rn. 33 sowie Nebel (2005), Rn. 26. Friauf (1990, Rn. 34ff.) leitet zudem aus Art. 109 Abs.2 GG
die Direktive ab, dass eine prozyklische Parallelpolitik unzulissig sei.

209Diese Vorgabe findet sich ebenfalls im Stabilitiits- und Wachstumsgesetz.

210Vgl. Hofling (1993), S. 411.
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Tabelle 6.1: Kreditbegrenzungsregeln der Lénder

Regelungen|(der/Linder Kreditobergrenze Ausnahmeregelung
Regelfall entspricht DieEinnahmen/aus/Krediten Ausnahmensindmurzuldssigzur(Abwehrléiner/Storung/des
Art.115 diirfen/die Summe/derim gesamtwirtschaftlichen/Gleichgewichts
GG Haushaltsplan(veranschlagten
Ausgaben fiir Investitionenmicht
iiberschreiten
AlteRegelung entspricht ImWege/desKredits/diirfen/Geldmittel mur(bei@uflerordentlichem/Bedarf [Ausnahmeregelung]
Art.87 undin/derRegel nurfiir[Ausgaben zuwerbendenZwecken [Kreditobergrenze] beschafftwerden
Weimarer
Verf.
BadenWiirttemberg ~ Art.[84 ® Regelfall ® Regelfall
Bayern Art.[82 u ® [Alte[Regelung
Hessen Art.141  ® (AlteRegelung ® [AlteRegelung
Niedersachsen Art.[71 Eigenfinanzierte Investitionen, ® [Regelfall; Zusatz:[Zur/Abwehréiner nachhaltigen

Investitionsfordermafinahmeniund Stérungloderleineriakuten Bedrohung dermatiirlichen
zurUmschuldung veranschlagte  Lebensgrundlagen

Ausgaben
NordrheinWestfalen — Art.[83 ® Regelfall ® Regelfall
RheinlandPfalz Art.117  ® [Regelfall ® Regelfall
Saarland Art.108  ® [Regelfall ® [Regelfall; Zusatz: BeilVorliegenleines aulerordentlichen
Bedarfs
SchleswigHolstein Art.153 ® Regelfall ® Regelfall; Zusatz: Zur Ef]berwindung leiner
schwerwiegenden/Storung/derWirtschaftsund
Beschiftigungsentwicklung
Brandenburg Art.103  ® Regelfall ® Regelfall; Zusatz:[ZumSchutz/dernatiirlichen
und 101 Lebensgrundlagen gegenwirtigerund Kiinftiger
Generationen
Mecklenburg ] Art. 165 eigenfinanzierte(Investitionen ® [Regelfall;Zusatz:(Zur/Abwehr/einer/érnstenund
Vorpommern nachhaltigen/Stérungoder unmittelbaren Bedrohungder
Wirtschafts[Tund Beschiftigungsentwicklung. Dielerhohte
Kreditaufnahmemusszur[Abwehr(derStérungbestimmt
und/geeignet/sein
Sachsen Art.[95 ® [Regelfall ® Regelfall
Sachsen[Anhalt Art.99 Investitionen,zuldenenfauchidie =~ ® Regelfall; Zusatz: Zur FUberwindung [einer
Aufwendungen fiir[den/Schutziund schwerwiegenden/Storung|der Wirtschafts [und
fiiridie Wiederherstellung|der Beschiftigungsentwicklung
natiirlichen/Lebensgrundlagen
gehoren
Thiiringen Art.98 ® Regelfall ® Regelfall; Zusatz: Zur[Uberwindung einer
schwerwiegenden(Stérung(derWirtschafts fund
Beschiftigungsentwicklung
Berlin Art.87 ® Regelfall;(Zusatz: Kreditauf! ® Regelfall

nahmenurwenn/andereMittel zur
Deckungmichtvorhandenisind

Bremen Art.131a  ® [Regelfall ® Regelfall

Hamburg Art.[72 ® [Alte[Regelung ® [Alte[Regelung

Quelle: Eigene ZusammenstellunginfAnlehnung@nSachverstandigenrat((2007),S.65.
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genommen. Das Saarland hat die Ausnahmeklausel dahingehend verbreitert, dass
neben der Ubernahme des Wortlauts des Artikel 115 Abs. 2 zusitzlich ein ,,auferor-
dentlicher Bedarf” eine erhohte Kreditaufnahme rechtfertigt. In Niedersachsen und
Brandenburg ist eine erhthte Kreditaufnahme auch zur Abwehr einer Bedrohung der
natiirlichen Lebensgrundlagen zugelassen. Schleswig-Holstein, Sachsen-Anhalt und
Thiiringen sehen zudem zusétzlich zur Stérung des gesamtwirtschaftlichen Gleich-
gewichts eine Storung der Wirtschafts- und Beschiftigungsentwicklung des Landes
als Ausnahmetatbestand vor.

Lediglich bei zwei Lindern finden sich einschrinkende Aspekte im Vergleich zu
Artikel 115 Abs. 2 GG. In Niedersachsen und Mecklenburg-Vorpommern ist in der
Verfassung vorgeschrieben, nur die (enger gefassten) eigenfinanzierten Investitionen
als Kredithochstgrenze anzusetzen. Auch die Ausnahmeklausel wurde enger gefasst,
indem nur bei ,nachhaltigen” (Niedersachsen) oder ,ernsten und nachhaltigen” Sto-
rungen (Mecklenburg-Vorpommern) eine Ausnahme erlaubt ist. Berlin erlaubt eine
Kreditaufnahme nur dann, wenn andere Mittel zur Deckung nicht vorhanden sind.

Insgesamt wird aus der Analyse der landesverfassungsrechtlichen Vorgaben deut-
lich, dass grofitenteils weiter gefasste Regelungen als beim Bund gelten: Bei acht
Liandern kann von einer weiter gefassten Regelung gesprochen werden, wihrend
zwei Lénder eindeutig restriktivere Regelungen in ihrer Verfassung kodifiziert ha-
ben. Hierbei stellt sich die Frage der Zulissigkeit dieser weiter gehenden Fassungen.

Hinsichtlich der Kreditobergrenze , werbende Zwecke” sowie den Versuchen, den
Investitionsbegriff zu erweitern, ist zu beriicksichtigen, dass die Lénder weiterhin
an die Definition des Haushaltsgrundsitzegesetzes gebunden sind.?!! Die Deklarie-
rung von Personalausgaben fiir investive Zwecke mit der Begriindung, es handele
sich um Ausgaben zum Schutz der Umwelt, erscheint somit nicht zuléssig. Von gro-
Berer Bedeutung ist die Frage, wie die Erweiterungen des Ausnahmetatbestandes
einiger Lénder zu beurteilen sind. Die Erweiterungen haben zum Ziel, eine erhchte
Kreditaufnahme explizit auch bei regionalen Stérungen des eigenen Landes zuzulas-
sen und nicht ausschliellich die Stérung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts
als Voraussetzung zu sehen. Juristisch bleibt diese Erweiterung hingegen umstrit-
ten.?!? Nach Hofling (1993) ist eine regionale Stabilisierungspolitik nicht zu bean-
standen, sofern sie nicht zur Losung angebotsseitiger Strukturprobleme eingesetzt

wird. Diese Ansicht ist in Landesverfassungsgerichtsurteilen von Niedersachsen, Ber-

211Vgl. Schemmel (2006), S. 177f.
212Vgl. Patzig (1989), S. 1028ff., Gehlen (1991), Hofling (1993), S. 410ff., Nebel (2005), Rn. 30,
und insbesondere Nebel (2007), Rn. 14.
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lin und Mecklenburg-Vorpommern bestétigt worden.?!® Nebel (2007) hingegen sieht
sich dennoch in Einklang mit der vorherrschenden juristischen Meinung und lehnt
eine ,Regionalisierung” des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts ab.?!* Diese ver-
kenne, dass mit Artikel 109 Abs. 2 GG gerade eine gesamtstaatliche Koordinierung
der Finanzpolitiken in Bund und Léndern intendiert ist. Eine regionale Interpreta-
tion des gesamtstaatlichen Gleichgewichts sei damit nicht vereinbar. Fiir die Lén-
der kann eine Stabilisierungspolitik ohnehin nur eine Verstetigung der Einnahmen
und keine aktive Konjunkturpolitik bedeuten.?!® Der Sachverstindigenrat (2007,
Zi. 243ff.) identifiziert einen hohen Konjunkturzusammenhang zwischen dem ge-
samten Bundesgebiet und den einzelnen Bundesldndern, was ein Argument gegen
eine landesspezifische Auslegung des Ausnahmetatbestandes aus 6konomischer Sicht
darstellt. Einnahmeausfille einzelner Lénder - etwa aufgrund eines asymmetrischen
konjunkturellen Schocks - werden zu einem Grofiteil iiber den Linderfinanzausgleich
aufgefangen, so dass auch dies kein Argument fiir eine landesspezifische Konjunk-
turpolitik darstellt. Die Standardliteratur zur Theorie des Foderalismus siedelt die
makrookonomische Stabilisierungsfunktion zudem auf der zentralstaatlichen Ebene
an, da regionale Stabilisierungsversuche aufgrund regionaler Spillover-Effekte inef-
fektiv seien.?!6

Der in der alten Fassung des Artikel 115 Abs. 2 GG verwendete Rechtsbegriff
des ,auerordentlichen Bedarfs” ist in seiner Interpretationsspanne ebenfalls weiter
gefasst als der Begriff der ,,Storung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts” der
neueren Fassung.?'” So hat der Staatsgerichtshof Hessen festgestellt, dass auch eine
yauBerordentlich schlechte Finanzlage” einen ,auflerordentlichen Bedarf” darstelle
und eine erhohte Kreditfinanzierung rechtfertige.?!®

Zusammenfassend lésst sich feststellen, dass die Linder grofitenteils die Regelun-
gen des Bundes iibernommen haben. Abweichungen von den Bundesregelungen gibt
es in der Regel bei der Formulierung der Ausnahmetatbestéinde, die weiter gefasst
werden. Auch die Beibehaltung der alten Fassung des Artikel 115 GG bedeutet eine
im Vergleich zum Bund weniger strikte Regel. Urteile der Landesverfassungsgerichte
der letzten Jahre haben diese weiteren Auslegungen trotz grofitenteils ablehnenden

Meinungen aus dem juristischen Schrifttum iibernommen.

213Vgl. Niedersichsicher Staatsgerichtshof (1997) und Verfassungsgerichtshof Berlin (2003) und
Landesverfassungsgericht Mecklenburg-Vorpommern (2005).

214yg]. Nebel (2007, Rn. 14) und die dort angegebenen Literaturquellen.

21530 Funke (1995), S. 331.

216Vgl. Oates (1972) sowie kritisch Spahn (1998).

217Vgl. Hofling (1993), S. 122ff. und 409f.

218Vgl. Staatsgerichtshof des Landes Hessen (2005).
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Zusitzlich zur oben beschriebenen Goldenen Regel existieren zudem Bestrebun-
gen, die européischen Vorgaben des Stabilitéits- und Wachstumspakts innerstaatlich
umzusetzen.?'? Die Defizit- und Schuldengrenzen des Maastricht-Vertrags gelten
zwar fiir Deutschland als Ganzes, formal ist jedoch nur der Bund fiir die Einhal-
tung verantwortlich. Im Jahr 2002 wurde schliellich ein nationaler Stabilitéitspakt
beschlossen. In einem neuen Paragraphen 51a des Haushaltsgrundsitzegesetzes wur-
de die gemeinsame Verantwortung zur Einhaltung der européischen Vorgaben zur
Haushaltsdisziplin kodifiziert. Hierbei ist insbesondere auf das finanzpolitische Ziel
der ,Riickfithrung der Nettoneuverschuldung mit dem Ziel ausgeglichener Haushal-
te“ hervorzuheben (§51a Abs. 1 HGrG). Der Finanzplanungsrat sollte aufgewertet
werden, indem dort die Finanzminister von Bund und Léndern zweimal jdhrlich
konkrete Vorgaben an Bund und Lénder tiber die zuléssige jahresdurchschnittliche
Anderungsrate der Staatsausgaben vereinbaren. Im Rahmen der ersten Stufe der
Foderalismusreform im Juli 2006 erfolgte zudem eine nationale Umsetzung der eu-
ropéischen Regelungen im Falle von Sanktionszahlungen, wie es im Stabilitéitspakt
fiir den Gesamtstaat kodifiziert ist. Die Lander miissen geméfl des neuen Abs. 5 in
Artikel 109 GG einen Anteil von 35 Prozent einer potentiellen Strafzahlung iiber-

nehmen.

6.2 Anwendung in der Praxis

Obwohl Rechtsprechung und juristische Literatur die Begrenzungsfunktion des Arti-
kel 115 GG unmissverstindlich herausgestellt haben, zeigt eine Analyse der Wirkun-
gen dieser Verfassungsnormen, dass dieses Ziel nicht erreicht wurde.??’ Regelverstofe
sind in den letzten Jahren h&ufig vorgekommen und hatten kaum rechtliche oder po-
litische Konsequenzen. In den letzten Jahren wurde die Kreditgrenze vom Bund und
von einem Grofiteil der Linder im Vollzug regelméfig iiberschritten. Der Bund hat
die Kreditobergrenze in den letzten 15 Jahren insgesamt sieben mal iiberschritten
(vgl. Tabelle 6.2, Uberschreitungen sind fett markiert), hierbei insbesondere in den
letzten fiinf Jahren von 2002 bis 2006. Fiir die Bundeshaushalte 1997, 2002, 2003,

Tabelle 6.2: Uberschreitung der Kreditobergrenze des Bundes (in Mrd. Euro)
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006( #
Bund 179 3,1 11,8 10,5 90 3,7 ©03 25 22111375 78 130 172 74 52|7

29GSiehe hierzu Groneck und Plachta (2008b).
220Gjehe fiir den folgenden Abschnitt auch die Analyse von Kitterer und Groneck (2006).
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2004 und 2006 wurde dabei eine Storung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts
als Begriindung angefiihrt und die erhohte Kreditaufnahme vom Bundestag als ge-
eignet zur Abwehr derselben angesehen. In zwei Haushalten (1996, 2005) wurde die
Regelgrenze im Vollzug iiberschritten, ohne dass ein Nachtragshaushalt mit entspre-
chender Begriindung vorgelegt worden ist.??!

Tabelle 6.3 zeigt die Uberschreitung der Nettokreditaufnahme von Ausgaben

fiir eigenfinanzierte Investitionen der einzelnen Linder auf. Seit 1992 haben dem-

Tabelle 6.3: Uberschreitung der Kreditobergrenze der Linder (in Mio. Euro)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006|Anzahl"
BW 1708 11779 11.556 r1.011 952 941 2.231 1740 2198 71.315 (718 (386 16 290 1821 1
BY 3.686 3.487 (5.036 4318 [3.222 2.766 (3.150 [4.079 4.132 3.694 2.949 (2.980 2112 928 4.221 0
HE 882 (529 143 (220 (347 201 (305 (448 (505 (327 737 (59 348 564 (875 3
NI 47 131 371 194 60 (129 (327 (120 (127 47 1358 1.131 1482 381 (370 8
NW 2718 1.690 505 (330 0356 1184 (589 1137 1218 2122 863 3.009 3.219 230 (748 6
RP 616 609 333 319 (291 143 147 1271 1336 380 643 359 270 20 (618 4
SL 204 271 @30 (344 432 485 [499 424 390 250 20 113 142 367 [183 6
SH M4 57 98 (19 22 123 36 (101 60 75 621 655 334 1.063 159 9
BB 268 33 308 123 90 69 1804 921 1827 60 (93 46 1314 r1.095 872 5
MV 651 345 (7 @6 59 114 118 355 329 1239 (257 162 46 [404 (655 3
SN 1.343 11.352 1.332 (1.205 (1471 1.849 (1.459 1.879 2177 [1.673 [1.635 [1.675 1.539 [1.579 [2.044 0
ST 24 22 23 246 242 215 (188 (120 (96 24 349 (53 619 (48 (685 7
TH 811 440 84 (512 (176 (71 221 (181 467 (524 (431 (549 344 (80 [1.640 1
BE 826 511 1.180 1.060 933 1.358 1.004 879 918 2.428 4.288 2.698 3.156 1.145 1.032| 13
HB 32 273 478 (355 (372 (428 (573 (727 (643 (358 (184 57 223 (123 (392 4
HH 429 17 15 33 39 108 (71 61 @0 (54 [105 623 247 759 (799 1
Anzahl’ 2 5 5 3 5 5 2 1 1 6 8 9 11 7 1| 7

Quelle: EigeneBerechnungen, Statistisches Bundesamt, [Rechnungsergebnisse(bis'2004) und Kassenstatistiken (200572006).

BW=BadenWiirttemberg; BY=Bayern; HE=Hessen;INI=Niedersachsen; [NW=Nordrhein'Westfalen;[RP=Rheinland Pfalz; SL=Saarland; SH=Schleswig;
Holstein; BB=Brandenburg; MV=Mecklenburg/Vorpommern;[SN=Sachsen; ST=Sachsen/Anhalt;[BE=Berlin; HB=Bremen; HH=Hamburg

'[Anzahl(der UberschreitungenproLand

“(Anazahl(derUberschreitungen(proJahr

nach 29,6 Prozent der Landerhaushalte die Kreditobergrenze im Vollzug iiberschrit-
ten. Berlin hat mit einer Anzahl von 13 Uberschreitungen die Grenze am hiufigs-
ten durchbrochen. Die Nettokreditaufnahme iiberstieg die Investitionsausgaben in
der Regel um eine Milliarde und im Jahr 2002 sogar um 4,3 Mrd. Euro. Es folgen
Schleswig-Holstein mit neun, Niedersachsen mit acht und Sachsen-Anhalt mit sieben
Uberschreitungen. Nordrhein-Westfalen, das Saarland und Brandenburg haben bei
(iiber) einem Drittel der Haushalte im betrachteten Zeitraum die Kreditobergrenze
iiberschritten. Lediglich Bayern und Sachsen sind im gesamten Zeitraum regelkon-
form, withrend Hamburg nur im Jahr 2005 die Obergrenze nicht einhielt.

Zwischen 2000 und 2005 wurde bei insgesamt 27 Lénderhaushalten die Kredit-

obergrenze zumeist mit dem Hinweis auf die Abwehr einer Storung des gesamtwirt-

221Vgl. Bundesrechnungshof (2007), S. 114.
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schaftlichen Gleichgewichts bereits im Plan {iberschritten.??? Schleswig-Holstein hat
2005 trotz Uberschreitung der Kreditobergrenze im Soll sogar ganz auf eine Begriin-
dung verzichtet. Der Landesrechnungshof Schleswig-Holstein konstatiert in seiner
Stellungnahme zum Nachtragshaushalt 2005 eine ,,bedenkliche Erosion des Rechts-
bewusstseins und der Rechtstreue®.??? Dariiber hinaus haben sich Berlin, Bremen
und das Saarland zum Teil auf eine extreme Haushaltsnotlage berufen. Der Bun-
desrechnungshof urteilt daher, dass die Darlegungspflicht ,;in der Staatspraxis kein
wirkliches Hindernis fiir eine héhere Neuverschuldung“ bietet.??*

Der Anteil der Uberschreitungen des nationalen Stabilititspakts ist ebenfalls
hoch. Ein Vergleich der getroffenen Vorgaben von 2002-2007 mit den Ist-Haushaltsda-
ten (bzw. fiir 2007 Soll-Daten) zeigt hiufige Uberschreitungen der selbst gesetzten
Ziele. Das Ziel der Riickfiihrung des gesamtstaatlichen Defizits auf unter drei Prozent
konnte in vier von sechs Fillen nicht realisiert werden. Ein Vergleich der Ausgaben-
zuwiichse (bzw. —reduktionen) der Lénder mit den vorgegebenen Ausgabenlinien
ergibt, dass Grenzen im betrachteten Zeitraum von 2003 bis 2007 in rund 36 Pro-
zent der Fille nicht eingehalten wurden.??> Ein Verfehlen der im Rat beschlossenen

Ziele zog weder Sanktionen noch einen besonderen Begriindungszwang nach sich.?2°

6.3 Schwichen des Artikel 115 GG

Der hohe Anteil der Uberschreitungen der Goldenen Regel in Deutschland ist auf
eine Reihe von konzeptionellen Unzulédnglichkeiten der Regel zuriickzufiihren, wel-
che zahlreiche Umgehungsmoglichkeiten zulassen. Diese Schwiichen des Artikel 115
GG konnen in drei Hauptkategorien unterteilt werden. Erstens lisst die Regel zwei
Ausnahmetatbestéinde zu: Die Erlaubnis fiir erhthte Kreditaufnahmen zur Abwehr
einer Storung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts ist sehr unprizise formu-
liert. Zudem konnen nach Artikel 115 Abs. 2 Ausnahmen fiir Sondervermogen des
Bundes von der Kreditbegrenzungsregel festgelegt werden. Zweitens fehlen Moglich-
keiten zur Sanktionierung und Drittens ist die Abgrenzung des Investitionsbegriffs
kritisch zu beurteilen. In diesem Abschnitt werden die einzelnen Kritikpunkte niher

analysiert.

222Grundlage fiir die Soll-Zahlen sind die Jahresberichte der jeweiligen Landesrechnungshofe, lau-
fende Jahrginge.

223V gl. Landesrechnungshof Schleswig-Holstein (2005), S. 65f.

224 Bundesrechnungshof (2004), S. 85.

225 Analysiert wurden die 95. bis 107. Sitzung des Finanzplanungsrats, vgl. Groneck und Plachta
(2007a), S. 2f.

226Vgl. Deutsche Bundesbank (2005), S. 33f.
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6.3.1 Die Ausnahmeklausel

Uber die Anwendung der Ausnahmeklausel des Artikel 115, Abs. 1, S. 2, 2. Halbsatz
und den entsprechenden Vorschriften in den Landesverfassungen kann die Kredit-
begrenzungsregel des ersten Halbsatzes umgangen werden, wenn es eine Stérung
des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts abzuwehren gilt. Eine Umgehungsmog-
lichkeit existiert, da die Storung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts einen
unbestimmten Rechtsbegriff darstellt.??” Eine einfachgesetzliche Konkretisierung er-
folgte im Stabilitéits- und Wachstumsgesetz (StWG) mit den in §1 definierten vier
Teilzielen Preisniveaustabilitit, angemessenes und stetiges Wirtschaftswachstum,
auBenwirtschaftliches Gleichgewicht und hoher Beschiftigungsstand. Das Bundes-
verfassungsgericht hat in seinem Urteil 1989 diese Konkretisierung anerkannt, jedoch
dem Gesetzgeber eine ,Darlegungslast [...] iiber die tatséichlichen Voraussetzungen
fir die Eignung einer erhohten Kreditaufnahme zur Storungsabwehr” auferlegt.??8
Diese Darlegungspflicht wurde in §18 Abs. 1 der Bundeshaushaltsordnung (BHO)
konkretisiert. Demnach muss der Gesetzgeber die Inanspruchnahme ausfiihrlich be-

griinden und insbesondere

e diagnostizieren, dass das Gleichgewicht ernsthaft und nachhaltig gestort ist,
e die erhohte Kreditaufnahme auch fiir die Abwehr der Stérung verwenden,

e erliutern, wie durch die erhohte Kreditaufnahme dieses Ziel erreicht werden

kann sowie

e sicherstellen, dass seine Einschétzungen mit den Organen der finanz- und
wirtschaftspolitischen Willensbildung (z.B. dem Sachverstindigenrat oder der

Bundesbank) iibereinstimmt und ggf. Abweichungen begriinden.

In den Lindern wurde die vom Bundesverfassungsgericht angemahnte Pflicht zur
Darlegung nicht in allen Landeshaushaltsordnungen tibernommen. Bislang haben le-
diglich acht Bundesléinder die Darlegungslast auch in den Landeshaushaltsordnungen
(LHO) kodifiziert.?*® Trotz dieser Darlegungslast ermoglicht die Ausnahmeklausel

weiterhin einen sehr weiten ,Einschéitzungs- und Beurteilungsspielraum” .

227Vgl. Maunz (1979), Rn. 38, Maunz (1981), Rn. 44, Nebel (2007), Rn. 17. Das Bundesverfas-
sungsgericht (1989, S. 338) bezeichnet den Begriff als unbestimmten Verfassungsbegriff. Fiir eine
Analyse des Begriffs siche auch Brocker (1997), S. 25ff.

228V gl. Bundesverfassungsgericht (1989), Zi. 81 und 92ff.

229Quelle: Synopse BHO/LHO. In: Heuer (1989), Abschnitt IV /0.

230Vgl. Bundesverfassungsgericht (1989), Zi. 91ff.
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Ein Problem der oben dargelegten Auslegung der Stérungslage seitens des Bun-
desverfassungsgerichts ist, dass die vier Teilziele des §1 StWG nicht gleichzeitig
eingehalten werden kénnen und somit immer von einer Stérungslage des gesamt-
wirtschaftlichen Gleichgewichts im Sinne einer Verletzung eines der vier Teilziele
ausgegangen werden kann. Das Bundesverfassungsgericht hat daher betont, dass
unter dem gesamtwirtschaftlichen Gleichgewicht ,nicht die volle und nachhaltige
Erreichung aller Teilziele zugleich, sondern eine relativ-optimale Gleichgewichtsla-
ge in der Realisierung der Teilziele” zu verstehen sei und dass es ,,weniger auf die
zu einzelnen Komponenten gegebenen Daten als auf die darin erkennbare Entwick-
lungstendenz” ankomme. Dies impliziert ausdriicklich, dass etwa die anhaltend ho-
hen Arbeitslosenquoten der letzten Jahre keine hinreichende Begriindung fiir das
Vorhandensein einer Stérungslage sein kénnen.??!

Insgesamt ergibt sich aus der unpriizisen Ausgestaltung der konjunkturellen
Komponente der Goldenen Regel nach dem Grundgesetz ein sehr grofler diskre-
tionédrer Spielraum. Das von Juristen abgeleitete Regelungsverhiiltnis von Artikel
115 und Artikel 109, aus welchem auch die Verpflichtung zur Bildung von Uber-
schiissen aufgrund einer Storungslage des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts in
konjunkturellen Aufschwungphasen abgeleitet werden kann, ist zudem auflerhalb des
juristischen Schrifttums von keinerlei Bedeutung. So hat der Bund etwa mit einer
Ausnahme in den letzten Jahrzehnten regelmiiffig Finanzierungsdefizite und keine
-iiberschiisse erwirtschaftet, ohne dass dies juristische Konsequenzen nach sich zog.
Dies ist ein Hinweis darauf, dass die Storung des gesamtwirtschaftlichen Gleich-
gewichts asymmetrisch ausgelegt wird. Eine Verfassungsklage wegen Unterlassung
einer Bildung von Uberschiissen in konjunkturellen Aufschwungphasen ist bislang
noch nicht erhoben worden. Trotz der juristischen Auslegung, dass Kreditbegren-
zungsregeln einer prozyklischen Politik entgegenwirken sollen, kann die Regelung
als asymmetrisch eingestuft werden, weil sie keine adéiquate Vorgabe fiir Hochkon-

junkturphasen enthélt.

6.3.2 Sondervermdégen und weitere Nebenhaushalte

Artikel 115 Abs. 2 legt fest: ,, Fiir Sondervermogen des Bundes kénnen durch Bun-
desgesetz Ausnahmen von Absatz 1 zugelassen werden”. Demzufolge sind sie von
der Kreditbegrenzungsregel des ersten Absatzes ausgenommen. Dies erlaubt dem

Bund, Verbindlichkeiten in Form von Sondervermégen aus dem Bundeshaushalt

23180 auch Sachverstindigenrat (2007), Zi. 88.
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auszugliedern. Von dieser Ausnahme hat der Bund in der Vergangenheit hiufig Ge-
brauch gemacht. Angefangen mit dem ERP-Sondervermégen 1960 kamen u.a. auch
der Lastenausgleichsfonds, der Ausgleichsfonds ,,Steinkohle”, der Erblastentilgungs-
fonds und andere hinzu. Ein besonderer Anstieg der Sondervermogen erfolgte ab
1990 mit dem Fonds ,Deutsche Einheit” (bis 2004) und dem Kreditabwicklungs-
fonds (bis 1994), sowie dem Bundeseisenbahnvermogen. Mittels des Instruments der
Sondervermogen sind so iiberwiegend die Kosten der Einheit am Haushalt vorbei
finanziert worden.?*? Dies fiihrte dazu, dass die Sondervermogen des Bundes zwi-
schenzeitlich ein Volumen von 271 Mrd. Euro annahmen.?®®> Mit dem ,,Gesetz zur
Eingliederung der Schulden von Sondervermogen in die Bundesschuld” vom 21. Juni
1999 sanken die Verbindlichkeiten des Sondervermogens jedoch auf 56 Mrd. Euro.
Im Jahr 2006 betrugen sie nur noch 14 Mrd. Euro und beinhalteten neben dem vom
Volumen her geringen Entschiddigungsfonds fiir ehemalige Zwangsarbeiter aus der
NS-Zeit weiterhin das ERP-Sondervermogen. Im Zuge der Finanzkrise wurde jedoch
im Oktober 2008 ein neues Sondervermogen aufgebaut. Der Finanzmarktstabilisie-
rungsfonds hat ein Volumen von 100 Mrd. Euro, wovon rund 70 Mrd. Euro fiir den
Erwerb von Beteiligungen Not leidender Finanzinstitute vorgesehen sind. Die Lénder
tragen 35 Prozent der entstehenden Belastungen, jedoch hochstens 7,7 Mrd. Euro.?*4
Die hierfiir aufzunehmenden Kredite werden bei der Kreditbegrenzungsregel nach
Artikel 115 GG nicht berticksichtigt.

Eine weitere Umgehungsmoglichkeit bietet sich durch die Bildung von Neben-
haushalten bei ¢ffentlichen Unternehmen. Selbstéindige juristische Personen des 6f-
fentlichen oder des privaten Rechts werden prinzipiell nicht von Artikel 115 Abs.
1 GG erfasst, selbst wenn sie vom Bund finanziert werden oder der Bund fiir ihre
Verbindlichkeiten haftet. Dies bietet dem Bund eine weitere Moglichkeit zur , Flucht
aus dem Budgetrecht und den Begrenzungen der Kreditaufnahme” .23 Es besteht die
Moglichkeit, dass eine Verlagerung von staatlichen Aufgaben auf staatlich gesteuerte
juristische Personen des privaten oder ¢ffentlichen Rechts stattfindet. Die Folge ist
eine Umgehung der Kreditbegrenzungsregeln, ein hohes Mafl an Intransparenz und

eine Aushebelung des Parlamentsvorbehalts.

232Vgl. Kitterer (1993).

233Dije Daten gelten fiir das Jahr 1995, Quelle: Statistisches Bundesamt, Schulden der 6ffentlichen
Haushalte, Fachserie 14, Reihe 5, Tabelle 1.1.1.

234Vgl. das ,,Gesetz zur Umsetzung eines Mafinahmenpakets zur Stabilisierung des Finanzmarktes -
Finanzmarktstabilisierungsgesetz” (BT-Drucksache 16/10600) sowie die zugehorige Verordnung
(Finanzmarktstabilisierungsfonds-Verordnung - FMStEFV).

235V gl. Piinder (2007), Rn. 79 und 22. Siehe hierzu auch Hofling (1995), Brocker (1997), S. 193ff.
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6.3.3 Mangelnde Durchsetzungskraft
Geltungsbereich nicht im Vollzug

Nach dem Wortlaut des Artikel 115 Abs. 1, 2. Halbsatz GG ist die ,Summe der
im Haushaltsplan veranschlagten Ausgaben fiir Investitionen” als Kreditgrenze an-
zusetzen. Die Frage des Geltungsbereiches des Artikel 115 (und der entsprechen-
den Artikel in den Landesverfassungen) im Rahmen des Haushaltsverfahrens ist
im juristischen Schrifttum umstritten. Der Wortlaut legt zuniichst nahe, den Gel-
tungsbereich nur fiir die Haushaltsaufstellung und etwaige Nachtragshaushalte zu
sehen, nicht jedoch fiir den Haushaltsvollzug.?*® Auch in der Praxis werden in der
Regel lediglich Uberschreitungen der Kreditobergrenze im Haushaltsplan erliutert,
nicht jedoch Uberschreitungen im Vollzug. Mit dieser Vorgehensweise stellt Deutsch-
land im internationalen Vergleich eine Ausnahme dar.?3” Der Bundesrechnungshof
kritisiert diese Auslegung, da durch die alleinige Beriicksichtigung des Solls ,,der
Exekutive ein weiterer finanzpolitischer Ermessensspielraum ersffnet [wird], als dem
Gesetzgeber “.238

Friauf (1990, Rn. 43) zdhlt die Umgehungsmoglichkeiten auf: Erstens konnen
die laufenden Steuer- und sonstigen Einnahmen zu hoch geschétzt werden (oder
die Ausgaben zu niedrig). Im Laufe des Haushaltsvollzugs entstehende Deckungs-
liicken konnen dann iiber Restkreditermichtigungen aufgefiillt werden, denn geméf3
§13 Abs. 2 Satz 1 HGrG und §18 Abs. 3 Satz 1 BHO gelten die Ermichtigungen
zur Aufnahme von Krediten bis zum Ende des niichsten Haushaltsjahres. Dass diese
Moglichkeit trotz Unabhéngigkeit der Steuerschiitzer genutzt wird, zeigen die Steu-
erschéitzungen der letzten Jahrzehnte. Im Zeitraum von 1983 bis 2004 mussten die
Steuereinnahmeerwartungen in 15 von 21 Fillen zum Teil deutlich zuriickgenommen
werden.?? Ein wichtiger Grund fiir die regelm:iflige Uberschitzung der Einnahmen
liegt darin, dass die Schéitzungen des eigentlich unabhéngigen Gremiums auf Grund-
lage von Wachstumsprognosen vorgenommen werden, welche die Bundesregierung
vorgibt. Auch wenn das Problem in den letzten Jahren abgemildert wurde, indem
vorsichtigere Prognosen zugrunde gelegt wurden, existiert diese Umgehungsmoglich-
keit weiterhin.

Zweitens besteht die Option, hinter den veranschlagten Investitionsausgaben zu-

riickzubleiben, da auch in diesem Fall Kredite zur freien Verfiigung stehen. Die Bun-

236S0 Nebel (2005), Rn. 28, und Maunz (1981), Rn. 43.
237V gl. Kopits und Symansky (1998), S. 10.

238 Bundesrechnungshof (1994), S. 10.

239V gl. Bundesrechnungshof (2004), S. 68ff.
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deshaushalte der letzten Jahre verdeutlichen dieses Problem. In den Jahren zwischen
2002 und 2004 wurde die veranschlagte Nettokreditaufnahme im Haushaltsplan des
Bundes zuniichst sehr niedrig angesetzt und schliellich jeweils in Nachtragshaushal-
ten enorm erhoht (siehe Tabelle 6.4).

Tabelle 6.4: Nettokreditaufnahme und Investitionsausgaben des Bundes

Jahr Nettokreditaufnahme Investitionen
Haushalts[] ~ Nachtrags[’ Ist Soll
plan haushalt
2002 21,1 34,6 31,9 25
2003 18,9 43,4 38,6 26,7
2004 29,3 43,5 39,5 24,6
2005 22 ] 31,2 22,7

Zwar musste sich die Bundesregierung bei der Verabschiedung des Nachtrags-
haushalts fiir die Uberschreitung der Kreditobergrenze rechtfertigen. Das Vorgehen
hat jedoch zwei entscheidende politische Vorteile: Zum einen waren die tatséch-
lichen Kreditaufnahmen im Vollzug niedriger als im Nachtragshaushalt angesetzt,
was die Regierung als Konsolidierungserfolg bei den Wihlern verkaufen konnte. Noch
wichtiger aber ist, dass nicht verbrauchte Kredite in den folgenden Jahren in Form
von Restkreditermichtigungen weiterhin zur Verfiigung stehen. Bis zum Jahr 2005
addierten sie sich allein beim Bund auf insgesamt 19 Mrd. Euro. Die gesetzliche
Vorschrift, dass Restkrediterméchtigungen innerhalb eines Jahres zu verbrauchen
seien, lduft dadurch ins Leere, dass der Bund gemifl der FiFo-Methode (First in
First Out) fiir das laufende Jahr zunéchst die Restkrediterméchtigung verbraucht
und erst dann auf die fiir das laufende Jahr erteilte Ermichtigung zuriickgreift.?4?
Die Hohe der Restkrediterméchtigungen fiir das Folgejahr wird zudem nicht explizit
aufgefiihrt und fiithrt so zu einer groflen Intransparenz, welche das Instrument der
Restkredite als Umgehungsmoglichkeit des Artikels 115 GG weiter vereinfachen.?*!
Mit dieser Staatspraxis war es im Jahr 2005 moglich, formal einen verfassungskon-
formen Haushalt im Soll aufzustellen und iiber die Auflosung der Restkrediterméch-
tigung im Vollzug dann die Kreditobergrenze erneut weit zu tiberschreiten, ohne
dass eine entsprechende , Darlegungslast“ notwendig gewesen wiire.

Auch auf Ebene der Lénder verdeutlicht ein Vergleich der Soll- und Ist-Zahlen
das Problem: Zwischen den Jahren 2000 und 2005 wurde insgesamt neun Mal die

Kreditobergrenze geméfi Haushaltsplan noch eingehalten, wihrend sie im Vollzug

240Vgl. Bundesrechnungshof (2005), S. 53.
241Vgl. Hofling (1993), S. 83.
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{iberschritten wurde.?*?> Durch das Vorgehen werden die Haushaltsrechte des Parla-
ments ausgehohlt, und Artikel 115 verliert seine inhaltliche Bindungswirkung und
Begrenzungskraft.?*? Einige Staatsrechtler vertreten daher die Ansicht, dass der Gel-
tungsbereich auch fiir den Haushaltsvollzug ausgeweitet werden soll.?** Ein im Voll-
zug gleichsam teleologisch regelungswidriger Haushalt ist bislang jedoch kein Mal

von einem Verfassungsgericht oder Staatsgerichtshof beanstandet worden.

Kein Sanktionsmechanismus

Ein Abweichen von den Kreditbegrenzungsregeln bedeutet im Prinzip ein Verstof3
gegen die Verfassung. Hierfiir kann eine Normenkontrollklage eingeleitet werden.
Fiir den Bund ist die Anrufung des Verfassungsgerichts auf Antrag der Bundes-
bzw. einer Landesregierung oder von einem Drittel der Abgeordneten des Bundes-
tages moglich, wenn eine Verfassungswidrigkeit des Haushalts angenommen wird.?#?
Hier zeigt sich die erste Hiirde fiir eine Uberpriifung einzelner Haushalte: die Kla-
geschwelle ist hierfiir mit einem Drittel der Abgeordneten hoch angesetzt.

Zudem bilden die Verfassungsnormen nur einen eingeschrinkten Priifungsmaf-
stab.?4 So ist der unbestimmte Rechtsbegriff des gesamtwirtschaftlichen Gleichge-
wichts rechtlich nicht nachpriifbar.?*” Das Verfassungsgericht priift lediglich, ,,ob die
Belange des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts in nachvollziehbarer Weise in die
Uberlegungen zu den getroffenen haushaltspolitischen MaBnahmen Eingang gefun-
den haben”.2*® Auch der Investitionsbegriff unterliegt nur einer eingeschriinkten ma-
teriellen Justitiabilitéit. Die in der Staatspraxis verwendete weite Auslegung konnte
durchaus der Begrenzungsintention des Verfassungsgebers zuwiderlaufen. Doch ist
auch der Begriff der Investitionsausgaben unbestimmt. Die Zulissigkeit der weiten
Auslegungsmoglichkeiten sowohl der Investitionsausgaben, als auch des Begriffs des
gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts bestitigt eindringlich das letzte Urteil des
Bundesverfassungsgerichts aus dem Jahr 2007, in dem das Gericht grofle Zuriickhal-
tung an den Tag legt. In der Anklageschrift zum Bundeshaushalt 2004 wird moniert,
dass zum einen der Ausnahmetatbestand einer Stérung des gesamtwirtschaftlichen

Gleichgewichts mittlerweile zur Regel geworden sei und dass desweiteren die In-

242Quelle: Jahresberichte bzw. Bemerkungen der Landesrechnungshofe, 1fd. Jahrginge.

243Vgl. Brocker (1997), S. 192.

244V gl. Heuer (1989), Artikel 115, Rn. 10 und 13, und Armin und Weinberg (1986), S. 110f.

245V gl. Art. 93 Abs. 1, Nr. 2. In den Landesverfassungen gelten eigene Regelungen iiber die Kla-
geschwelle.

246Vgl. hierzu auch Funke (1995), S. 315ff.

247Vgl. Maunz (1979), Rn. 38.

248Vgl. Nebel (2007), Rn. 11.
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vestitionsausgaben enger auszulegen und insbesondere um Desinvestitionen zu kiir-
zen seien.?*? Zwar erkennen die Verfassungsrechtler die begrenzte Justitiabilitit der
Verfassungsnormen und weisen darauf hin, dass ,,an der Revisionsbediirftigkeit der
geltenden verfassungsrechtlichen Regelungen gegenwirtig kaum noch zu zweifeln”
sei.?”’ Doch behalten sie grundlegende Revisionen des Regelungskonzeptes dem ver-
fassungsédndernden Gesetzgeber vor und nicht dem Bundesverfassungsgericht und
werten den Bundeshaushalt 2004 daher verfassungsgemif3.?>!

Ein besonders wichtiger Grund fiir die mangelnde Sanktionswirkung von Ver-
fassungsgerichtsurteilen sind die zeitlichen Verzogerungen. Die Urteile iiber die Ver-
fassungskonformitéit bestimmter Bundes- oder Landeshaushalte werden meist mit
mehrjihriger Verspitung gefillt. Eindringliches Beispiel ist das Grundsatzurteil des
Bundesverfassungsgerichts von 1989, welches den Haushalt aus dem Jahre 1981 zu
priifen hatte.?”?> Auch das letzte Urteil des Bundesverfassungsgerichts aus dem Jahr
2007 hatte den Haushalt 2004 als Priifungsauftrag. Selbst wenn die Verfassungswid-
rigkeit eines Haushalts festgestellt werden sollte, ist es durchaus moglich, dass die
verantwortliche Regierung bereits abgewiihlt wurde.?53

Ein wirkungsvoller Sanktionsmechanismus im Rahmen des Artikel 115 GG und
den entsprechenden Landesvorschriften ist somit nicht vorhanden.?** Zwar wurden in
den letzten Jahren insgesamt sieben Haushalte in Urteilen der Landesverfassungsge-
richte fiir verfassungswidrig erklirt.?>® Fiir die betroffenen Linder ergaben sich indes
keinerlei Konsequenzen. Selbst eine nachtréiglich festgestellte Verfassungswidrigkeit

entfaltet angesichts der geschaffenen Fakten keine Sanktionswirkung.2°

29Vg]. Bundesverfassungsgericht (2007), Zi. 32ff.

250806 sehen sie die Anwendungsvoraussetzungen des 2. Halbsatzes des Art. 115 Abs. 1 Satz 2 GG
nur begrenzt verfassungsrechtlich kontrollierbar. Vgl. auch fiir das Folgende Bundesverfassungs-
gericht (2007), Zi. 131ff.

251 Djeses zuriickhaltende Urteil ist hingegen nur duferst knapp zustande gekommen, was an den
zwei abweichenden Meinungen zu diesem Urteil erkennbar ist. Die abweichenden Meinungen der
Richter Di Fabio und Mellinghoff einerseits, sowie des Richters Landau anderseits verlangen bei-
de eine engere Auslegung des Investitionsbegriffs. Erstere kritisieren zudem die enorme ,,Selbst-
beschrinkung” des Gerichts bei der Beurteilung der Begriindung, ob ein gesamtwirtschaftliches
Gleichgewicht vorlag und die Mafinahmen bestimmt und geeignet zur Storungsabwehr gewesen
seien.

252Vgl. Bundesverfassungsgericht (1989).

293Dies war bei beiden genannten Urteilen der Fall: Sowohl 1982 als auch 2005 fand ein Regie-
rungswechsel statt.

25480 auch der Bundesrechnungshof, der anmerkt: ,, Wirksame Sanktionsmechanismen zur Ahndung
von Verstoflen gegen die verfassungsrechtlichen Kreditbegrenzungsregeln gibt es nicht”. Vgl.
Bundesrechnungshof (2007), S. 114.

255 Darunter fallen die Haushaltsgesetze Nordrhein-Westfahlens 2001 und 2002, weil zur Einhaltung
der Kreditgrenze zuvor kreditfinanzierte Riicklagen aufgelost worden waren. Auch die Haushalte
Mecklenburg-Vorpommerns der Jahre 2003 und 2005 wurden fiir verfassungswidrig erklért.

256Vgl. Sachverstindigenrat (2007), Zi. 99, und Deutsche Bundesbank (2006), S. 47.
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6.3.4 Abgrenzung der Investitionen

Eine Legaldefinition des Investitionsbegriffs wurde erst 1990 in das Haushaltsgrund-
sitzegesetz (HGrG) iibernommen, nachdem das Bundesverfassungsgericht den Ge-
setzgeber dazu verpflichtet hatte.?”” Die vom Gesetzgeber vorgenommene einfache
Ubernahme der geltenden Verwaltungsvorschriften des Gruppierungsplanes in das
Haushaltsgrundsitzegesetz hat die vom Bundesverfassungsgericht geforderte Aus-
einandersetzung mit dem Investitionsbegriff vermissen lassen.?® Sowohl im wirt-
schaftswissenschaftlichen als auch im juristischen Schrifttum gilt der gesetzlich de-
finierte Investitionsbegriff als inkonsistent und viel zu weit gefasst.?>? Zwei teilweise
konfligierende Ziele sind bei einer Abgrenzung zu beriicksichtigen: die Begrenzungs-
funktion und die Intention der adiquaten Lastverteilung zwischen den Generatio-
nen. In Abschnitt 2.3.1 wurden mogliche Abgrenzungen des Investitionsbegriffs nach
der Wachstumswirksamkeit sowie eine vermogensorientierte Abgrenzung diskutiert.
Im Folgenden wird der haushaltsrechtliche Investitionsbegriff vorgestellt und ana-
lysiert, inwiefern dieser den genannten Zielen gerecht wird und den diskutierten

Abgrenzungskonzepten entspricht.

Der haushaltsrechtliche Investitionsbegriff

Eine Legaldefinition des Investitionsbegriffs findet sich in §10 Abs. 3 Ziffer 2 Satz
2 HGrG und wortgleich in §13 Bundeshaushaltsordnung (BHO). Die Abgrenzung
entspricht den Hauptgruppen sieben und acht des Gruppierungsplans, einer Verwal-
tungsvorschrift, welcher die Struktur des Haushaltsplans vorschreibt. Geméifl Haus-
haltsgrundsitzegesetz umfasst der Investitionsbegriff Baumafinahmen sowie sonstige
Ausgaben fiir Investitionen und Investitionsforderungsmafinahmen. Unter letztere
fallen der Erwerb von beweglichen und unbeweglichen Sachen, von Beteiligungen im

h260

In- und Ausland, die Vergabe von Darlehen an den 6ffentlichen Bereic und an

2TEine Analyse des haushaltsrechtlichen Investitionsbegriffs findet sich auch in Groneck und Plach-
ta (2007b), S. 7ff.

258ygl]. Nebel (2005), Rn. 25.

297ur Kritik am Investitionsbegriff vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der
Finanzen (1980), Bajohr (1999), Friauf (1990), Run. 44-51, Hofling (1993), S. 186ff. und zuletzt
Piinder (2007), Rn. 36. Fiir einen weiten Investitionsbegriff plddiert hingegen Osterloh (1990).
Auch das Bundesverfassungsgericht hat in seinem Urteil 2007 die gesetzliche Abgrenzung nicht
beanstandet und insbesondere die Bruttoabgrenzung als verfassungskonform gewertet. Vgl. Bun-
desverfassungsgericht (2007). Wie bereits erwiihnt haben jedoch drei Richter in abweichenden
Meinungen eine engere Definition des Begriffs angemahnt.

2607um offentlichen Bereich gehoren Bund, Linder, Gemeinden, Sondervermagen, Zweckverbiinde
und Sozialversicherungstriger.
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sonstige Bereiche?®!, die Inanspruchnahme aus Gewéhrleistungen sowie Zuweisungen

und Zuschiisse fiir Investitionen an den 6ffentlichen und an sonstige Bereiche.

Doppelzédhlungen

Der im HGrG kodifizierte Investitionsbegriff gilt gleichermafien fiir die Bundeslin-
der. Hier ergibt sich jedoch die Gefahr von Doppelzihlungen von Investitionsaus-
gaben. Der Bund {iberweist den Liéndern jahrlich Investitionszuweisungen in Milli-
ardenhohe (2006: 2,9 Mrd. Euro??) und zihlt diese Ausgaben zu den die zuléssige
Neuverschuldung des Bundes begrenzenden Investitionsausgaben. Wenn die Lénder
hingegen mit diesen Zuschiissen Investitionen tétigen, erhoht dies ebenfalls ihren
Kreditspielraum und es kommt zu Doppelzihlungen. Beispiele sind Berlin (1993-
2000) und Schleswig-Holstein (1999-2001), die die Kreditobergrenze in diesen Jah-
ren im Plan nur einhalten konnten, indem Zuweisungen fiir Investitionen von Drit-

263 Tn den

ten nicht von den veranschlagten Investitionsausgaben abgezogen wurden.
letzten Jahren sind jedoch die meisten Lénder in der Praxis dazu iibergegangen,
Zuweisungen und Zuschiisse fiir Investitionen von héheren Ebenen (Obergruppen 33
und 34 des Gruppierungsplans) abzuziehen, und nur die so genannten eigenfinanzier-
ten Investitionsausgaben anzusetzen. Mecklenburg-Vorpommern und Niedersachsen
haben diese Vorgabe bereits in die entsprechenden Vorschriften der Landesverfas-
sungen aufgenommen (vgl. Tabelle 6.1). Die Gesetzeslage der anderen Bundeslédnder

verbietet Doppelzihlungen hingegen weiterhin nicht explizit.

Sachinvestitionen vs. Finanzinvestitionen

Die Investitionsausgaben koénnen in Sachinvestitionen und Finanzinvestitionen un-
terteilt werden. Unter erstere fallen unmittelbare Anlageinvestitionen, wihrend letz-
tere nur indirekt investiv wirken, indem private oder tffentliche Korperschaften mit
Zahlungen bedacht werden, welche fiir Investitionen verwendet werden sollen. Sach-
investitionen (netto) werden der Intention der Goldenen Regel am ehesten gerecht.
Sie mehren auf der einen Seite das Staatsvermogen und ihnen kénnen zudem po-

264

sitive Produktivitéitseffekte zugeschrieben werden.”** In Deutschland werden unter

261 Unter sonstigen Bereichen werden offentliche und private Unternehmen, Sonstige und das Aus-
land verstanden.

262y gl. Vierteljshrliche Kassenstatistik 1.-4. Vj. 2006, Tabelle 1.4.1.

263Vgl. Rechnungshof von Berlin (2000), S. 59, und Landesrechnungshof Schleswig-Holstein (2003),
S. 42.

264 Empirische Ergebnisse iiber die Wachstumswirkungen staatlicher Sachkapitalbildung sind zwar
heterogen, doch im Tenor positiv und robust. Vgl. Tabelle 3.2, S. 50, fiir eine Auflistung der
Produktivitétseffekte offentlicher Investitionen fiir Deutschland.
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Sachinvestitionen Baumafinahmen sowie der Erwerb von beweglichen und unbeweg-

t.265 Finanzinvestitionen sowie Investitionszuschiisse und -

lichen Sachen subsumier
zuweisungen, welche ebenfalls geméfl §10 HGrG zu den Investitionen gezéihlt werden
(im Gruppierungsplan Obergruppe 83-89), sind indes eine sehr heterogene Grofle.
Unter Finanzinvestitionen werden der Erwerb von Beteiligungen, die Vergabe von
Darlehen und die Ausgaben aufgrund der Inanspruchnahme von Gewéhrleistungen,
wie etwa Biirgschaften verstanden. Investitionszuschiisse sind im Wesentlichen Sub-
ventionen an private und offentliche Unternehmen, wiihrend der Grofiteil der Inves-
titionszuweisungen aus Finanzhilfen zwischen den Gebietskorperschaften (etwa vom
Bund an die Lénder) besteht. Empirische Studien iiber potentielle Wachstumswir-
kungen von Finanzinvestitionen und -hilfen existieren unseres Wissens nicht. Zudem
ist die Abgrenzung zu konsumtiven Ausgaben hiufig weitgehend willkiirlich.?%¢ So
gehoren zu der Gewihrung von Darlehen etwa auch Studiendarlehen, welche wohl
zum Grofteil konsumtiv einzustufen sind. Eine Unterscheidung der Darlehensverga-
be in investive und konsumtive Zwecke, wie bei den Vermogensiibertragungen, wird
nicht vorgenommen. Zudem liefern sie keinen oder nur sehr eingeschrinkt einen
Beitrag zur Erweiterung der Produktionskapazitéiten. So zéhlen auch Investitionen
an das Ausland zu dieser Grofle, welche offensichtlich keinen erweiternden Kapazi-
tétseffekt haben. Die Entwicklung der Sachinvestitionen ist auf Ebene der Lénder

267 wihrend die Ausgaben

und Gemeinden seit Anfang der 90er Jahre riickldufig,
beim Bund (inklusive Sondervermégen und Sozialversicherungen) relativ konstant

geblieben sind.

Konsumtive wachstumswirksame Ausgaben

Die inkonsistente Ausrichtung des Investitionsbegriffs an seiner Wachstumswirksam-
keit zeigt sich auch daran, dass als Konsum deklarierte Ausgaben ebenfalls einen po-
sitiven Effekt auf die Produktionskapazititen entfalten kénnen. Die wichtigste Aus-

gabenkategorie sind in diesem Zusammenhang Humankapitalinvestitionen.?%® Die

265Kritisiert wird zuweilen jedoch die Wertgrenze: Fiir den Erwerb beweglicher Sachen gibt es
eine in den Lindern unterschiedlich hohe Wertgrenze, ab der eine Ausgabe zu den Investitionen
gezihlt wird. Der Erwerb beweglicher Sachen unterhalb dieser Grenze z#hlt zu den konsumtiven
Ausgaben. Schemmel (2006, S. 148) fordert die Dynamisierung der Wertgrenze um die Inflation,
da dies der Entwicklung der letzten Jahre Einhalt gebieten wiirde, dass mit steigender Inflation
immer mehr Ausgaben zu den Investitionen gezéihlt werden.

266gl. Schemmel (2006), S. 117, und Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Fi-
nanzen (1980), S. 36f. und S. 52.

267Vgl. Deutsche Bundesbank (1999), S.30ff. fiir Begriindungen dieser Entwicklung.

268V g]. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Finanzen (1980), S. 33f., Sachver-
standigenrat (2007), Zi. 129ff., Thone (2005), S. 28f.
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Bedeutung von Humankapital als ein zentraler Wachstumsmotor einer Volkswirt-
schaft ist seit den Erkenntnissen der endogenen Wachstumstheorie etabliert, wobei
wiederum Bildung der entscheidende Input fiir Humankapital ist.2Y Empirische Stu-
dien belegen eindeutig eine hohe Wachstumsrelevanz offentlicher Humankapitalin-
vestitionen. Im bestehenden Investitionsbegriff sind auch teilweise Bildungsausga-
ben enthalten, sofern sie zum Bau von Bildungseinrichtungen und dem Erwerb von
Sachvermogen im Bildungsbereich dienen. Im Wesentlichen geht es um die Frage
der Einbeziehung der Personalausgaben im Bildungswesen. Die Personalausgaben
der Bundeslidnder inklusive Gemeinden und Zweckverbénde fiir das Bildungswesen
betrugen im Jahr 2004 rund 80,3 Mrd. Euro und machten damit einen Anteil von
62,4 Prozent an den gesamten Bildungsausgaben aus.?™ Aufgrund dieses betriicht-
lichen Ausmafles wiire im Falle einer Einbeziehung dieser Ausgaben in den Inves-
titionsbegriff eine sinnvolle Begrenzungsfunktion der Aufnahme von Krediten nicht
mehr gegeben. Gegen die Einbeziehung spricht zudem, dass eine saubere Trennung
von konsumtiven und investiven Humankapitalausgaben sowie dessen eindeutige Be-
wertung nicht moglich ist. Grund fiir die Zuordnungsprobleme sind etwa das in der
Praxis bedeutende ,learning by doing” und die langen Ausreifungszeiten von Hu-
mankapitalinvestitionen.?”! Laut dem Sachverstindigenrat wiirde eine Einbeziehung
in den Investitionsbegriff keinen groflien Unterschied machen, da die Abschreibungs-
raten des Humankapitals mit 90 bis 95 Prozent derart hoch sind, dass eine Erho-
hung der Produktionskapazitéten, die nur von Nettoinvestitionen ausgehen, nur sehr
gering ist.?”> Eine Einbeziehung wird auch auf Seiten des juristischen Schrifttums
abgelehnt.?™ Ahnliche praktische und weniger theoretisch fundierte Erwiigungen lie-
gen auch der Nichteinbeziehung weiterer als konsumtiv deklarierter Ausgaben mit

potentiell wachstumférderndem Charakter zugrunde.?™

269Fiir die theoretische Bedeutung 6ffentlicher Humankapitalinvestitionen auf das Wachstum siehe
Glomm und Ravikumar (1992). Fiir einen Uberblick zu empirischen Studien siehe Thone (2005),
S. 50.

210 Quelle fiir das Jahr 2005: Statistisches Bundesamt (1992-2004), Tabelle 5.1.2 und 4.1.3. Als Bil-
dungsausgaben wurden die Ausgaben fiir Allgemeinbildende und berufliche Schulen, fiir Hoch-
schulen, fiir die Forderung von Schiilern, Studenten u. dgl., die Ausgaben fiir das sonstige Bil-
dungswesen, sowie die Ausgaben fiir Wissenschaft, Forschung und Entwicklung auerhalb der
Hochschulen addiert.

2" Der Begriff geht zuriick auf die Arbeiten von Arrow (1962) und Lucas (1988).

212V gl. Sachverstindigenrat (2007), Zi. 130.

213V gl. Bundesverfassungsgericht (1989), Zi. 337 und Hofling (1993), S. 217.

274 Als diskussionswiirdige Beispiele seien hier Steuervergiinstigungen und Sparprimien sowie lang-
lebiger Militérgiiter genannt.
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Desinvestitionen und Investitionseinnahmen

Im geltenden Recht werden Desinvestitionen und Investitionseinnahmen bei der Er-
mittlung der zuldssigen Nettokreditaufnahmen nicht beriicksichtigt. Zum haushalts-
rechtlichen Begriff der Investitionen wird etwa der Erwerb von Beteiligungen oder die
Vergabe von Darlehen als Investition gezéhlt. Wird dieselbe Beteiligung wieder ver-
auBert, bzw. das Darlehen zuriickgezahlt, miisste sich dies konsequenterweise investi-
tionsmindernd auswirken. Anders ausgedriickt: Einnahmen aus Verduflerungserltsen
(Privatisierungserlose) und Darlehensriickzahlungen miissten bei einer vermogens-
orientierten Abgrenzung des Investitionsbegriffs fiir die Schuldentilgung eingesetzt

werden.?”™ Das Haushaltsrecht sieht dies jedoch nicht vor.

Abschreibungen

Im geltenden Recht mindern Abschreibungen nicht die Hohe der zuléissigen Netto-
kreditaufnahme. Der wichtigste Aspekt einer Abgrenzung der Investitionsausgaben
im Sinne der intergenerativen Gerechtigkeit ist die alleinige Beriicksichtigung der
Nettoinvestitionen als Richtschnur fiir die Aufnahme von Krediten.?”® Zuletzt du-
Berten die Bundesverfassungsrichter Di Fabio und Mellinghoff in ihrer abweichenden
Meinung zum Urteil des Zweiten Senats vom 9. Juli 2007, dass ,als Investitionen
wertsteigernde Mafinahmen im Vermoégen des Bundes zu verstehen” und ,,Wertver-
zehr (Abschreibungen) [...] als negative Investitionen zu beriicksichtigen” seien.?’’
Wird der Wertverzehr des Kapitalstocks nicht von den Investitionen abgezogen, so
werden kiinftigen Generationen durch die heutige Kreditfinanzierung von Brutto-
investitionen hohere Lasten aufgebiirdet, als ihnen daraus Nutzen entstehen kon-
nen, da ein Teil der Investitionen lediglich den Verschleifl deckt. Man darf mit die-
sem Argument jedoch nicht die Forderung erheben, Ersatzinvestitionen bei dem fiir
die Kreditobergrenze verwendeten Investitionsbegriff nicht zu berticksichtigen.?™ Es
ist sowohl theoretisch wie empirisch fundiert, dass von Ersatzinvestitionen positive
Wachstumseffekte ausgehen.?” Dies ist umso mehr in hochentwickelten Volkswirt-
schaften mit hohem offentlichen Kapitalstock der Fall, wenn man von abnehmenden

Grenzertrigen ausgeht. Fine Verzerrung der Investitionstypen zugunsten der Neuin-

2T5Dies wird auch auf Seiten der Juristen gefordert. Vgl. Hofling (1993), S. 213.

276Siehe bereits Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Finanzen (1980), S. 44.

2T"Bundesverfassungsgericht (2007), Zi. 171. Im eigentlichen Urteil heifit es hingegen (vgl. Zi. 139):
,Der Wortlaut des Art. 115 Abs. 1 Satz 2 GG verweist, [...], durchaus deutlich auf Brutto-, nicht
auf Nettoausgaben”.

21880 etwa diskutiert im Bundesverfassungsgericht (2007), Zi. 138, aber auch Wissenschaftlicher
Beirat beim Bundesministerium der Finanzen (1980), S. 35.

219 Siehe Kalaitzidakis und Kalyvitis (2004) und Kalaitzidakis und Kalyvitis (2005).



136 6. Verschuldungsregeln in Deutschland

vestitionen ist nicht sinnvoll.?*® Dennoch sollte der als Kreditobergrenze fungierende
Investitionsbegriff als Nettogrofle verstanden werden, indem die Investitionsausga-
ben um Abschreibungen auf den o6ffentlichen Kapitalstock gekiirzt werden.

Ein Problem bei der Beriicksichtigung von Abschreibungen ist deren Ermittlung.
Bislang liegen nur Abschreibungen auf das Anlagevermégen nach den Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) sowohl fiir den Bund als auch fiir die Lén-
dergesamtheit vor. Sie werden von einem offentlichen Kapitalstock abgeschrieben,
der im Rahmen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung nach der so genannten
Perpetual-Inventory-Methode (Kumulationsmethode) aus den Bruttoanlageinvesti-
tionen ermittelt wird.?®! Landerspezifische Abschreibungen miissen daher approxi-

miert werden.82

6.4 Fazit

Regelungen zur Begrenzung der Kreditaufnahme fiir Deutschland sind sowohl in
den européischen Vertrigen als auch im Grundgesetz und in den Landesverfassun-
gen kodifiziert. Eine Analyse der verfassungsrechtlichen Regeln zeigt jedoch, dass
es zahlreiche Umgehungsmoglichkeiten gibt, weshalb sie in der Praxis hiufig iiber-
schritten werden. Verantwortlich fiir die ungeniigende Begrenzungswirkung der Re-
gelungen sind insbesondere die Ausnahmeklausel zur Beseitigung von Stérungen des
gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts, ein fehlender Sanktionsmechanismus im Fal-
le von Regeliiberschreitungen sowie die zu weit gefassten Investitionsausgaben als
Richtlinie fiir die Hohe der Kredite.

280 Abgesehen davon werden in Deutschland wie in den meisten anderen Léndern - mit Ausnah-
me von Kanada - keine Daten zu Reparatur- und Instandhaltungsinvestitionen erhoben. Vgl.
McGrattan und Schmitz (1999).

281 Fiir eine Erlduterung der Vorgehensweise der Anlagevermogens- und Abschreibungsrechnung,
siehe Schmalwasser und Schidlowski (2006).

282\Wie bereits in Abschnitt 2.3.1, S. 2.3.1 erldutert, ermoglicht ein Haushalts- und Rechnungs-
wesens nach dem doppischen System (Kosten- und Leistungsrechnung) eine Ermittlung der
Abschreibungen.



Kapitel 7

Institutionelle Reformoptionen fiir
Deutschland

Derzeit wird im Rahmen der zweiten Stufe der Foderalismusreform iiber die Neu-
ordnung der Finanzbeziehungen zwischen Bund und Lindern verhandelt.?®? Seit
Dezember 2006 berit die Foderalismuskommission mit der Vorgabe, ,die Einfiih-
rung von Verschuldungsgrenzen und Schuldenbremsen” zu priifen.?®* Auch hat das
Bundesverfassungsgericht (2007, Zi. 133) die ,Revisionsbediirftigkeit der geltenden
verfassungsrechtlichen Regelungen” angemahnt. Im Folgenden werden zwei Reform-
vorschlége dargestellt und ihre Auswirkungen auf die Bundesldnder ex post simu-
liert.28?

Eine in den letzten Jahren viel diskutierte Regel ist die seit 2003 in der Schweiz
angewandte Schuldenbremse, die einen iiber den Konjunkturzyklus ausgeglichenen
Haushalt verbindlich vorschreibt.?®¢ Der Sachverstindigenrat zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung hat in einer Expertise vom Mirz 2007 eine Bud-
getregel fiir Deutschland vorgeschlagen: die Schuldenschranke. Dieser Reformvor-

schlag erweitert im Grunde die Schuldenbremse um ein strukturelles Defizit in Hohe

eines eng ausgelegten Nettoinvestitionsbegriffs.?®” Die beiden Regeln reprisentieren

283Das Kapitel beruht auf Groneck und Plachta (2008c).

284y gl. Konstituierender Beschluss des Bundesrates (BR-DS 913/06). Fiir eine weitergehende Ana-
lyse der dort vorgeschlagenen Reformen der Kreditbegrenzungsregeln sowie mogliche Ubergangs-
szenarien sieche Groneck und Kitterer (2007), Groneck und Plachta (2008a) sowie (2008d).

285F{ir eine alternative Kreditbegrenzungsregel der Lander innerhalb des Linderfinanzausgleichs
sieche Groneck und Plachta (2008b).

286Dje Bundestagsfraktion der CDU/CSU plédiert in der Foderalismuskommission fiir eine Schul-
denbremse nach Schweizer Vorbild. Vgl. Kommission zur Modernisierung der Bund-Lénder-
Finanzbeziehungen, Drucksache Nr. 097.

28"Die Bundestagsfraktion von Biindnis 90/Die Griinen hat sich fiir den Vorschlag des Sachver-
stdndigenrates ausgesprochen und die Schuldenschranke mit nur geringfiigigen Modifikationen

137
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somit ein strukturelles Schuldenverbot (Schuldenbremse) und eine Goldene Regel
(Schuldenschranke). Im néchsten Abschnitt 7.1 werden die Reformvorschlige vorge-
stellt und anschliefflend in 7.2 die Ausgestaltung der politékonomischen Simulation

erldutert. Abschnitt 7.3 zeigt die Ergebnisse der Simulationsrechnung auf.

7.1 Reformvorschlige

7.1.1 Schweizer Schuldenbremse

Die Schweizer Regel ist eine Ausgabenregel. Sie wird vom Bund seit 2003 ange-
wandt und ist in Art. 126 der Schweizer Bundesverfassung (BV) sowie Abschnitt 2
(Art.13-18) des Finanzhaushaltsgesetzes kodifiziert.?®® Die Schuldenbremse schreibt
vor, dass die Ausgaben die um einen Konjunkturfaktor bereinigten Einnahmen nicht
iiberschreiten diirfen. Das Ausgabenplafond A berechnet sich aus dem Produkt der
fiir das laufende Jahr erwarteten bereinigten Einnahmen und einem so genannten
Konjunkturfaktor k£ mit

A=k E. (7.1)

Die Einnahmen F werden hierbei um auflerordentliche Einnahmen, wie etwa Priva-

tisierungserlose gekiirzt.?*” Der Konjunkturfaktor berechnet sich aus

YT

- (7.2)

wobei YT das Trend-Bruttoinlandsprodukt und Y? das aktuell prognostizierte Brut-
toinlandsprodukt darstellt. Dies impliziert, dass in Abschwungphasen, wenn das ak-
tuelle Bruttoinlandsprodukt unterhalb des langfristigen Trends liegt (k > 1), die
zuldssigen Ausgaben grofler sein diirfen als die Einnahmen: Es werden konjunktu-
relle Defizite zugelassen. Umgekehrt miissen in Aufschwungphasen, in denen das
Bruttoinlandsprodukt oberhalb seines Trends liegt (k < 1), Uberschiisse gebildet

in einem Gesetzesentwurf zur Disposition gestellt, vgl. Bundestags-DS 16/5954 und 16/5955.

28Dje gesetzlichen Grundlagen beruhen auf den Uberlegungen in Schweizerischer Bundesrat
(2000), Schweizerischer Bundesrat (2001) und Schweizerischer Bundesrat (2003). Ausfiihrlich
analysiert Bodmer (2006) die Ausgestaltung und die Probleme, welche bei der Einfiithrung ent-
standen sind. Miiller (2003), Miiller (2004) und Schips, Frick, Kobel Rohr, Lampart und Miiller
(2003) behandeln iiberwiegend technische Probleme der Schuldenbremse.

289In der Simulation konnen aufgrund der Datenlage nicht alle auBerordentlichen Einnahmen be-
riicksichtigt werden. Daher wird annéherungsweise der Konjunkturfaktor der Schuldenbremse
nur auf die Einnahmen abziiglich der Verduflerung von Sachvermogen und der VerduBerung
von Beteiligungen angewandt und diese beiden Posten unbereinigt in das Ausgabenplafond mit
einbezogen.
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werden.

Bei schweren Rezessionen oder aulergewdhnlichen Ereignissen, wie Naturkata-
strophen, existiert zudem eine Ausnahmeklausel, die Uberschreitungen des Ausga-
benplafonds erlaubt. Die Schuldenbremse ist somit ein Mechanismus, der das in
Deutschland lediglich formal geltende Ziel ,mittelfristig ausgeglichener Haushalte”
in einem prizise festgelegten Verfahren verbindlich vorschreibt.?”® Um die automa-
tischen Stabilisatoren wirken lassen zu kénnen, werden konjunkturelle Defizite zu-
gelassen. Insgesamt besticht die Regelung durch ihre symmetrische Ausgestaltung.

Uber- und Unterschreitungen des Ausgabenplafonds sowie Prognosefehler wer-
den einem Ausgleichskonto angerechnet. Somit wird ein ,,Gedéchtnis” fiir ein Ab-
weichen vom Ausgabenplafond installiert. Fehlbetrige und Uberschiisse des Kontos
miissen in den folgenden Perioden bei der Ermittlung der Ausgabenobergrenze be-
riicksichtigt werden. Die Verpflichtung zum Haushaltsausgleich gilt formalrechtlich,
es besteht jedoch keine entsprechende Sanktionierung bei Nichteinhaltung der Vor-
gabe.?! Erst wenn das Ausgleichskonto eine Obergrenze von 6 Prozent der Ausgaben

des Vorjahres iiberschreitet, treten bindende Vorgaben in Kraft.?%2

Vorgeschrieben
ist, dass die Uberschreitung innerhalb von drei Jahren abgebaut wird. Die zur Um-
setzung erforderlichen Kiirzungen werden von der Exekutive (d.h. vom Bundesrat)
beschlossen und stellen eine verbindliche Vorgabe fiir die Legislative, also der Bun-

desversammlung dar.

7.1.2 Schuldenschranke des Sachverstindigenrats

Ein im Rahmen der Einfithrung der Schweizer Schuldenbremse geiuflerter Kritik-
punkt lautet, dass die Investitionsausgaben den konsumtiven Ausgaben gleichge-
stellt sind. Investitionen stiften etwa aufgrund lingerer Bauzeiten nicht unmittelbar
Nutzen und sind fiir Politiker mit kurzfristigen (Wieder-) Wahlambitionen womog-
lich unattraktiver als konsumtive Ausgaben. Aufgrund der htheren Disponibilitit im
Budget steht somit zu befiirchten, dass Investitionen mit langfristiger Nutzenstiftung

nicht im sozial optimalen Ausmafl unternommen werden.?® Der Sachverstindigen-

290 Hsufig wird als notwendige Bedingung fiir einen Haushaltsausgleich iiber den Konjunkturzyklus

mittels des Konjunkturfaktors eine Steueraufkommenselastizitéit in Hohe von eins genannt. Siehe
dazu Sachverstidndigenrat (2007), Zi. 2351t

291yg]. Artikel 126 Bundesverfassung sowie Art. 17, 2. Abschnitt, Finanzhaushaltsgesetz.

292Vgl. Glaser (2007), S. 101.

293Tn der Schweiz hingegen wurde die Gleichbehandlung der Investitionsausgaben mit dem Argu-
ment begriindet, dass sich nur dann die politische Prioritdtenbildung im Rahmen der Budge-
tentscheide unverfilscht herausbilden kénne und nicht durch Sonderbehandlungen bestimmter
Ausgabenarten verzerrt wiirde, vgl. Schweizerischer Bundesrat (2000), S. 4678.
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rat greift genau diesen Kritikpunkt auf. In seinem Vorschlag wird die in Deutschland
bestehende Goldene Regel, die eine Neuverschuldung in Hohe der Investitionen zu-
lisst, mit einer Variante der Schuldenbremse kombiniert.?”* Grundsiitzlich bleibt es
bei der Objektbezogenheit der Schuldengrenze in Hohe der Investitionsausgaben.
Anstelle der Ausnahmeregel des Artikel 115 Grundgesetz, nach der zur ,,Abwehr ei-
ner Storung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts” auch die Kreditfinanzierung
konsumtiver Ausgaben erlaubt ist, tritt eine verfassungsméflig verankerte Regelung,
die sich an der Schweizer Schuldenbremse orientiert. Gleichzeitig soll der bislang als
Kreditobergrenze fungierende haushaltsrechtliche Investitionsbegriff enger gefasst
und insbesondere um Abschreibungen reduziert werden.

Das zuldssige Ausgabenplafond nach der Schuldenschranke setzt sich aus den
konjunkturbereinigten geplanten Einnahmen sowie den geplanten Investitionsaus-
gaben I zusammen. Der Sachverstindigenrat schligt zudem vor, nur die Steuerein-
nahmen S von konjunkturellen Einfliissen zu bereinigen und nimmt alle sonstigen
Einnahmen E — S als konjunkturunabhiingig an. Das Ausgabenplafond berechnet
sich somit als

A=S-k+(E—-S)+1. (7.3)

Das gesamte zulissige Defizit D (bzw. der notwendige Uberschuss mit D < 0) ist
die Summe aus strukturellem Defizit D® in Hohe der Nettoinvestitionen und einem
konjunkturellen Defizit D* das sich aus der Konjunkturbereinigung der Steuerein-

nahmen ergibt:

D?* + DF
= I+ (k-1)8S. (7.4)

o]
|

Eine in der Schuldenschranke ebenfalls vorgesehene Regel erlaubt zudem in Aus-
nahmefillen erhthte Ausgaben.?”® Analog zur Schuldenbremse existiert auch hier
ein Ausgleichskonto, auf dem Uber- und Unterschreitungen der zulissigen Finan-
zierungssalden sowie Schétzfehler verbucht werden. Hier wird jedoch eine alterna-
tive Ober- und Untergrenze des Kontos von einem Prozent des durchschnittlichen

(Landes-) Bruttoinlandsproduktes der letzten fiinf Jahre vorgeschlagen.?*® Besténde

294V gl. Sachverstindigenrat (2007), Kp. 5.

295 Als Kriterien werden #hnlich zur Schuldenbremse Naturkatastrophen und schwere Rezessionen
genannt. Auch die deutsche Wiedervereinigung begriindet eine Ausnahme gemifi Sachverstiin-
digenrat, vgl. Sachverstéindigenrat (2007), Zi. 143.

296Es wird ein Durchschnittswert angesetzt, um zu starke Schwankungen der Obergrenze zu ver-
hindern, vgl. Sachversténdigenrat (2007), Zi. 162.
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des Ausgleichskontos sind auch hier formal abzubauen, ohne dass eine Missachtung
Sanktionen nach sich zieht. Werden bestehende Belastungen nicht abgebaut, so be-
steht lediglich eine Darlegungslast seitens des Gesetzgebers, éhnlich der heute gelten-
den Begriindungspflicht bei Inanspruchnahme der Ausnahmeklausel des Artikel 115
GG.?7 Erst eine Uberschreitung der Obergrenze des Ausgleichskontos ist nicht mehr
mit der Schuldenschranke vereinbar. Eine Uberschreitung bereits im Haushaltsplan
kann verfassungsgerichtlich angegangen werden.??® Tritt die Uberschreitung erst im
Vollzug auf, sieht die Schuldenschranke vor, dass die Lénder in einem Nachtrags-
haushalt und dem néchsten zu beschlielenden Haushalt zwingend eine Riickfithrung

299 Kommen die Linder dem nicht nach, sind

der Uberschreitung vornehmen miissen.
Sanktionen vorgesehen. Hierbei werden mehrere Varianten vorgestellt, darunter die
Erhebung von Zuschléigen zur Grunderwerbsteuer, deren Aufkommen zur Riickfiih-
rung der Uberschreitung herangezogen werden miissen.

Der fiir die Kreditobergrenze bislang herangezogene haushaltsrechtliche Investi-
tionsbegriff gilt aufgrund seiner Brutto-Abgrenzung als zu weit gefasst.?”Y Ein be-
sonders wichtiges Reformelement des Vorschlags des Sachverstindigenrats ist die
Neudefinition dieses Investitionsbegriffs. Die Abgrenzung erfolgt vermoégensorien-
tiert. Demgeméf} sollen nur solche Ausgaben zu den Investitionen gezihlt werden,
welche den offentlichen Kapitalstock erhthen. Ausgangspunkt ist der bestehende
haushaltsrechtliche Investitionsbegriff nach § 10 Haushaltsgrundsitzegesetz (HGrG).
Um Doppelzihlungen auf Lénderebene zu vermeiden, wird zunéchst verbindlich vor-
geschrieben, ausschliefllich die eigenfinanzierten Investitionen heranzuziehen. Daher
werden Zuweisungen und Zuschiisse fiir Investitionen an die Lénder abgezogen.?%!
Von den sich daraus ergebenden eigenfinanzierten Investitionen werden folgende
Groflen abgezogen:®2
e Desinvestitionen und Investitionseinnahmen:

Zum haushaltsrechtlichen Begriff der Investitionen wird etwa der Erwerb von

Beteiligungen oder die Vergabe von Darlehen als Investition gezihlt. Wird die-

29TEs wird explizit eingerdumt, dass eine solche Darlegungslast ,eine nur sehr schwache diszipli-
nierende Wirkung” hat, vgl. Sachverstéindigenrat (2007), Zi. 180.

298Um zeitnahe Urteile zu garantieren wird daher ein beschleunigtes Verfahren und eine Herabset-
zung der Klageschwelle auf ein Fiinftel der Abgeordneten vorgeschlagen.

299Sachverstindigenrat (2007), Zi. 1911

300y g]. Abschnitt 6.3 fiir eine Analyse des haushaltsrechtlichen Investitionsbegriffs, sowie Abschnitt
2.3.1 fiir Abgrenzungsmoglichkeiten des Begriffs.

301 Nicht abgezogen werden die Sonderbedarfs-Bundesergéinzungszuweisungen, welche der Intention
nach investiv zu verwenden sind. Dies erwihnt auch der Sachverstindigenrat, vgl. Sachverstin-
digenrat (2007), Zi. 172.

302Vgl. Sachverstindigenrat (2007), Zi. 121
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selbe Beteiligung wieder verduflert (Privatisierungserlose), bzw. das Darlehen
zuriickgezahlt, muss sich dies konsequenterweise investitionsmindernd auswir-
ken. Nach haushaltsrechtlicher Abgrenzung der Investitionen ist dies bisher

nicht vorgesehen.

Abschreibungen:
Nur positive Nettoinvestitionen mehren den o6ffentlichen Kapitalstock. Vom
bisherigen Brutto-Ansatz bei den Investitionen werden (kalkulatorische) Ab-

schreibungen von den Investitionsausgaben abgezogen.

Zuschiisse fiir Investitionen an Private und Zuschiisse fiir Investitionen an das
Ausland:

Die Anrechnung von Investitionszuschiissen soll auf Zuschiisse an den o6ffent-
lichen Bereich begrenzt werden, da nur sie einen Zuwachs des inlédndischen

offentlichen Kapitalstocks bewirken.

Stellt man die bislang verwendeten eigenfinanzierten Investitionen den Nettoin-

vestitionen gegeniiber, ergeben sich deutliche Abweichungen (vgl. Tabelle 7.1). Die

Tabelle 7.1: Vergleich der Investitionsabgrenzungen

Eigenfinanzierte Investitionen geltendesRecht Nettoinvestitionen/desSachverstandigenrats
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

BW
BY
HE
NI
NwW
RP
SL
SH
BB
MV
SN
ST
TH
BE
HB
HH

2.250 2.908 3.575 2.578 2.426 2.024 1.980 2.027]1.271 1.854 2561 1.544 1380 924 405 563
3.869 3.822 3.894 3.969 4.100 3.052 2.768 2.954| 404 1917 1.477 1.807 2.048 404 792 626
1.048 1.165 1.497 1.253 1.559 1.332 1.104 1.247| 148 389 102 290 431 75 16320 (314
1.350 1.607 1.903 1.592 1.709 1.018 1.309 901 601 904 1.044 841 642 342 590 (164
3.807 3.838 3.288 3.297 3.661 3.651 5.650 3.178]|2.775 2.920 2.427 2257 2726 2527 4.777 2302
1.071 1.126 1.080 877 951 1.010 1.010 1.063| 584 558 463 311 164 253 7 470

304 330 300 290 307 268 253 247 114 146 75 53 68 85 122 102

541 520 525 479 515 456 487 487 36 100 64 202 281 42 198 235

1.591 1.317 650 1.503 1.224 1.144 925 1.067| 631 474 (251 438 350 145 159 227

825 699 569 787 868 794 614 646 (70 140 117 115 218 95 (104 57
2129 2.397 1.883 2.095 2.165 1.929 1.839 2.392| 698 1.026 571 867 942 749 632 1.240
1.020 886 706 1.181 833 701 1.098 874 89 17401 245 364 (29601 177 396 192
1.111 1.247 1.274 1.151 1.259 1.334 1.070 1.027] 156 282 426 407 556 656 332 396
1.201 1.022 2.472 1.752 1.362 1.224 2.445 1.337|11.830 [665 802 456 80 1402 1.242 15

497 833 678 794 653 677 663 470 (63 318 180 223 333 362 335 188

871 860 874 915 1.423 997 853 811| 134 230 238 (816 250 (4110 (303 57
inMio.[Euro

Investitionen des Sachversténdigenrates fallen deutlich niedriger aus. Da keine ldn-

dersperzifischen Daten iiber die Abschreibungen existieren, werden kalkulatorische

Abschreibungen der Lénder geméfl ihrem Anteil an einem approximierten Sachka-



7.1. Reformvorschlége 143

pitalstock bestimmt.?*® Der Abzug der Privatisierungserlose, die groffien Schwan-
kungen unterliegen, fiihrt in einzelnen Léndern zu besonders groflien Unterschieden
der beiden Investitionsabgrenzungen - so etwa 1999 in Berlin, ebenfalls 1999 und
2004 in Bayern, sowie 2002 bis 2004 in Hamburg. In Berlin fallen im Vergleich zu
Hamburg zusétzlich ungewohnlich hohe Darlehensriickfliisse an, welche die Netto-
investitionen gem#fl Sachverstindigenrat schmélern. Die besonders hohe Differenz
der Investitionsbegriffe bei ostdeutschen Bundesléindern und Berlin liegt vor allem
an der gewihlten Vorgehensweise bei der Approximation der Abschreibungen auf
den offentlichen Kapitalstock. Eine weitere Ursache bilden die Investitionszuschiisse
fiir private Unternehmen. In allen ostdeutschen Bundesléindern sind die Zuschiisse
strukturell hoher als im Westen und belaufen sich auf bis zu 800 Mio. Euro. Die
Investitionsausgaben in der Summe aller Bundesléinder im gesamten Zeitraum von
1999 bis 2006 sind nach Abgrenzung des Sachverstindigenrats um fast zwei Drittel
niedriger als nach geltendem Recht. Die Nettoinvestitionen Nordrhein-Westfalens
und Baden-Wiirttembergs fallen mit 74 bzw. 53 Prozent des geltenden Investiti-
onsbegriffs noch am hoéchsten aus. Der oben verfolgte Netto-Ansatz des Sachver-
stindigenrats impliziert die Verpflichtung zur Bildung von Uberschiissen im Falle
negativer Nettoinvestitionen (in Tabelle 7.1 fett hervorgehoben). Im betrachteten
Zeitraum kommt dies in neun Bundeslindern mindestens einmal vor, besonders
hiufig in Mecklenburg-Vorpommern (5x), Sachsen-Anhalt (4x), sowie Berlin und
Hamburg (je 3x). Die beiden Stadtstaaten hitten auch in der Summe aller Jah-
re negative Nettoinvestitionen zu verzeichnen, so dass der offentliche Kapitalstock
(zumindest kalkulatorisch) geschrumpft ist.

Die hier vorgenommene Abgrenzung der Investitionen reformiert den haushalts-
rechtlichen Investitionsbegriff zu einer stéirker vermogensorientierten Ausrichtung
(vgl. Abschnitt 2.3.1). Hierdurch wird die Goldene Regel dem Gedanken der inter-
temporalen Lastverteilung insofern besser gerecht, als kiinftigen Generationen mit
den Lasten der Staatsverschuldung auch ein hoherer offentlicher Kapitalstock ge-

geniibersteht.

303Die Approximation des Kapitalstocks erfolgt dabei in Form einer Akkumulation der Sachinvesti-
tionen der letzten 15 Jahre. Fiir eine detaillierte Darstellung der Methodik und deren Probleme
sieche Groneck und Plachta (2007b), Abschnitt 4.3.4.
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7.2 Ausgestaltung der politokonomischen Simu-

lation

Die Simulation der Schuldenbremse und der Schuldenschranke fiir die deutschen
Bundeslénder erfolgt ex post fiir den Zeitraum von 1999 bis 2006 und zeigt die Kon-
junkturreagibilitit und Begrenzungswirkung der Regeln auf. Die Wahl des Zeitrau-
mes deckt einen vollstdndigen Konjunkturzyklus ab. Es werden keine Riickwirkungen
auf die volkswirtschaftlichen Gesamtgrofen modelliert.?** Mit der Verwendung von
Echtzeit-Daten bleibt die in der Praxis bestehende Prognoseproblematik unberiick-
sichtigt.3%> Der fiir alle Bundeslinder einheitliche Konjunkturfaktor wird mit dem
Hodrick-Prescott-Filter ermittelt, wobei im Falle der Schweizer Schuldenbremse ein
modifiziertes Verfahren zur Anwendung kommt.3%6

Es existieren bereits zwei Studien, in denen die Ausgabenregeln fiir die Bun-
desrepublik Deutschland untersucht werden. Miiller, Hartwig und Frick (2007) un-
ternehmen eine Simulation der Schuldenbremse fiir den deutschen Bundeshaushalt
von 2000 bis 2010.37 In der Expertise des Sachverstéindigenrates (2007) wird eine
Simulation der Schuldenschranke sowohl fiir den Bundeshaushalt, als auch fiir die
Bundeslénder besprochen. Die Simulation auf der Ebene der Linderhaushalte wird
jedoch lediglich fiir die Jahre 2003 bis 2005 und zudem entgegen des eigenen Vor-

t.398 Daher existiert faktisch keine

schlags mit den Bruttoinvestitionen durchgefiihr
Simulationsrechnung auf der Linderebene, die dem Vorschlag zur Ginze gerecht
wird. Auch ein Vergleich der Auswirkungen beider Budgetregeln ist bislang nicht
durchgefiihrt worden.

Entgegen bisheriger Simulationen wird eine neue Simulationsmethodik gew#hlt,
die von realistischeren Annahmen ausgeht. Existierende Studien modellieren die

Auswirkungen in idealisierter Form unter der Annahme, dass stets Ausgaben in

304Die in Kapitel 3 bis 5 analysierten Wachstums- und Wohfahrtseffekte von Budgetregeln bleiben
im Folgenden also unberiicksichtigt.

305Bei der Ermittlung der Konjunkturfaktoren verwenden wir jedoch zum Teil Prognosewerte des
Bruttoinlandsprodukts. Fiir eine explizite Beriicksichtigung der Prognoseproblematik auch bei
den Einnahmen siche Bodmer (2006).

306Eine Erlduterung der Vorgehensweise ebenso wie eine Quellenangabe der verwendeten Daten
erfolgt in Anhang D, S. 195.

30TWeitere Simulationsrechnungen der Schweizer Schuldenbremse wurden vor ihrer Einfiihrung
durchgefiihrt. Vgl. Schweizerischer Bundesrat (2000), S. 4702ff. und Bodmer (2006). In Schwei-
zerischer Bundesrat (2001) folgen Berechnungen von verschiedenen Belastungs- und Einnahmes-
zenarien, die den finanzpolitischen Spielraum einengen konnten. Auch in Osterreich wurde die
Einfithrung einer Schuldenbremse diskutiert und die Auswirkungen fiir die Jahre 2002 bis 2008
simuliert. Vgl. Brandner, Frisch, Grossmann und Hauth (2004).

308Vgl. Sachverstindigenrat (2007), Zi. 213ff.
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Hohe des Plafonds getéitigt werden, unabhéingig davon, ob durch die tatséichlichen
Ausgaben das Plafond iiber- oder unterschritten wurde. Dies impliziert, dass die Aus-
gaben der Linder, die bisher eine den Regeln konforme Ausgabenlinie verfolgten,
auf den Plafond angehoben werden. Andererseits unterstellt diese Methodik, dass
Akteure, deren realisierte Ausgaben iiberhoht sind, exakt das Ausgabenplafond ein-
halten und nicht den durch das Ausgleichskonto gebotenen Spielraum nutzen. Nicht
nur aufgrund von Prognosefehlern, sondern auch aus politokonomischer Sicht ist
letzteres jedoch zu erwarten.?"

Wir integrieren das Ausgleichskonto, das iiber den Mechanismus der konjunk-
turbereinigten Einnahmen hinaus ein diskretionér orientiertes Instrument darstellt.
Ausgaben, die unterhalb des Ausgabenplafond liegen, werden daher dem Konto an-
gerechnet und bieten ein finanzielles Polster fiir konjunkturell schwichere Zeiten.
Dies entspricht zudem der Annahme, dass solide wirtschaftende Linder ihre Prin-
zipien auch unter einer neuen, rigideren Budgetregeln nicht aufgeben. In konjunk-
turellen Abschwungphasen ist eine zeitweilige und begrenzte Uberziehung des Aus-
gabenplafonds erlaubt, um damit entstehende Ausgabenspitzen zuzulassen. In der
Simulation erfolgt daher erst dann eine Konsolidierung, wenn Ausgabenplafond und
die Obergrenze des Ausgleichskontos iiberschritten wurden.?!’ Unterschreitungen
des Ausgabenplafonds in spéteren Jahren senken erneut den Bestand des Kontos.
Die schematische Darstellung in Abbildung 7.1 verdeutlicht das Vorgehen. Unter-
schreitungen des Ausgabenplafonds werden als Soll verbucht. Zwar sehen beide Re-
geln bei einem Ausgleichskontostand unterhalb der Obergrenze formal die Vorgabe
zum Abbau vor. Ein verbindliches Vorgehen, welches den Ausgleich automatisiert,
existiert jedoch nicht. Bei Nicht-Erfiillung drohen keine automatisch einsetzenden
Sanktionen. Es ist gerade aufgrund der Erfahrungen beziiglich des Umgangs mit
bestehenden Kreditbegrenzungsregeln realistisch, davon auszugehen, dass fiir die
politischen Akteure erst tatsdchliche Sanktionen in Form von schmerzhaften Ein-
schnitten in die Hauhaltsautonomie eine Grenze darstellen, die nicht iiberschritten
wird.?!" Sanktionen dieser Art setzen erst bei einer Uberschreitung der Obergrenze
des Ausgleichskontos ein. Die vorgenommene Methodik stellt einen bislang in der
Literatur nicht verfolgten Ansatz dar.

Im Folgenden wird die Vorgehensweise exemplarisch fiir drei Perioden dargestellt,

309F{ir einen Vergleich der methodischen Vorgehensweisen und deren Ergebnisse siche Groneck und
Plachta (2007b).

310Es wird zudem eine Kontountergrenze in gleicher Hohe wie die Obergrenze angenommen.

31180 weist auch Bodmer (2006), S. 323ff., darauf hin, dass Politiker versuchen werden, die Regel
zu iiberlisten. In der dort vorgenommenen Simulationen findet dies allerdings keinen Eingang.
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Abbildung 7.1: Ausgleichskonto in der politskonomischen Simulation
€ a
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in denen jeweils zu hohe tatsichliche Ausgaben Konsolidierungen erfordern. Hier-
durch kénnen die sich ergebenden Zins- und Zinseszinswirkungen aufgezeigt werden.

Fiir die zu konsolidierende Uberschreitung A X} gilt3!?

AX] = A} — (A} + K}) wenn A} > A} + K, (7.5)

wobei A¢ die tatsichlich getiitigten Ausgaben, Al das Ausgabenplafond und K} die
Obergrenze des Ausgleichskontos darstellt. Die Budgetrestriktion des Staates ohne

Konsolidierung lautet
E{+Bi — B, , — Ry = P/ +1B; ;.

Die Einnahmen E! und die Veréinderung des Schuldenstandes, B — B;_,, (Net-
tokreditaufnahme) vermindert um die Restgrofie R! entsprechen den Primérausga-
ben P und den Zinsausgaben auf den Schuldenstand der Vorperiode riB;_;.>'3 Der
Zinssatz berechnet sich aus r{ = Z;/B{_;, mit den Zinsausgaben Z;. Sind Konsoli-
dierungen erforderlich, unterstellen wir einen unverénderten Zinssatz.

Eine Konsolidierung wirkt sich auf der Einnahmeseite mindernd auf die Zunahme

312Tn der Simulation gilt AX} = 0 fir Al < Al + K}.

313Die RestgroBe R! umfasst im Einzelnen die Bildung und Auflssung von Riicklagen sowie Kas-
senbewegungen bzw. das Saldo der haushaltstechnischen Verrechnungen. Vgl. Kitterer (2006),
S. 45ff., fiir einen Vergleich von Nettokreditaufnahme und Finanzierungssaldo.
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des Schuldenstandes und auf der Ausgabenseite in gleicher Hohe leistungseinschrin-
kend auf die konsumtiven Priméirausgaben aus. Aus der verminderten Verschuldung
folgen im verbliebenen Simulationszeitraum niedrigere Zinsausgaben. Die erstmalige
Zinseinsparung wird jedoch erst im Jahr nach der vorgenommenen Konsolidierung

wirksam. Die Budgetrestriktion in Periode ¢ dndert sich zu
E/+ B — Bl , — Rl — AX] =P — AX] +riB}_,.
Die modifizierten Priméirausgaben ]Bti entsprechen folglich
P = Pi — AX}. (7.6)

Fiir den modifizierten Schuldenstand gilt B! = B!_, + (Al — E!) + R} — AX].

In der folgenden Periode t+1 entsteht nun ein Selbstfinanzierungseffekt der Kon-
solidierung: Die Zinsausgaben fallen geringer aus, da Zinsen auf den modifizierten
Schuldenstand zu zahlen sind. Es gilt Z/,, = ri,,Bi. Aufgrund dieses Zinseffek-
tes sind die Ausgaben, welche mit dem Ausgabenplafond bzw. der Obergrenze des
Ausgleichskontos verglichen werden, um den Betrag rj,; AX] geringer. Durch die
Konsolidierung entstehende Zinseinsparungen mindern somit eventuell vorhandene
Konsolidierungserfordernisse in den folgenden Perioden. Zusétzlich muss in Periode
t + 1 der Bestand des Ausgleichskontos einbezogen werden. Das Ausgleichskonto ist
bereits bis zur Grenze ausgeschopft, so dass der Bestand K}, = K; ist. Die Hohe

des Konsolidierungsbeitrags in ¢ + 1 ist:
AX] = [Aly — i AXY] = [AL + Ky — K (7.7)
wenn Ay — 1 AXy > Al + Ky — K.

An der modifizierten Gleichung der staatlichen Budgetrestriktion werden die Aus-

wirkungen der Konsolidierungen deutlich.

EZ+1 + (Bé + (Ai+1 - T§+1AXZ - EZ+1) + Ri+1 - AXZ—H)

(.

g

Biia

—(Bj_, + (4] — E}) + R, — AX])

N

Bj

= (Ptiﬂ - AXti+1) + TiHBZ;-

In Periode t + 2 treten nun zu den Zinswirkungen der Konsolidierung der letzten
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Periode noch Zinseszinswirkungen, die aus der Konsolidierung der vorletzten Periode
noch bis Periode ¢ 4+ 2 und dariiber hinaus nachwirken. Wie bei den Zinswirkungen
entsteht folgender Wirkungskanal: Die Zinsausgaben in ¢ + 2 sind aufgrund der
Konsolidierung in ¢ + 1 um r; ,AX/, ; geringer (Zinseffekt). Gleichzeitig wirkt sich
auch noch die Konsolidierung aus Periode ¢ mindernd auf die Zinsausgaben in ¢ + 1
in Hohe von i, (1 +r},,) AX] aus (Zinseszinseffekt). Fiir Periode t + 2 soll dieser
Zinseszinseffekt anhand der Gleichung fiir die Zinsausgaben verdeutlicht werden. Die

modifizierten Zinsausgaben in Periode t + 2 ergeben sich aus

71 o % Y
Zivo = TiaBiy

= T§+2 (B§+1 - (1 + Tiﬂ) AX] — AXZH) .

Die in den folgenden Abschnitten dargestellten Ergebnisse iiber die notwendige
Einschrinkung der Primérausgaben in Tabellen 7.2 und 7.3 werden durch Gleichung
(7.6) beschrieben. Fiir einen Vergleich des tatséichlichen Schuldenstands By in der
schlieBenden Periode 7" und dem Schuldenstand B%, der sich unter Anwendung der
Budgetregel ergeben hiitte, gilt unter Beriicksichtigung der verzinsten Konsolidie-

rungsbetrige

T-1 rp 4
BBy [ I (1+ rg+1)] AXT — AXD, (78)
m=1 5=

Der Schuldenstand Bé}, der sich aufgrund der Simulation der Budgetregeln ergibt,
fallt um die verzinsten Konsolidierungsbeitrige der vergangenen Perioden niedriger
aus. Der durch Gleichung (7.8) beschriebene Differenz der Schuldensténde findet
sich im Ergebnisteil in den Abbildungen 7.2, S. 153 und 7.3, S. 154 fiir die Lan-
deshaushalte sowie den Abbildungen 7.5, S. 157 und 7.6, S. 158 fiir Lénder und

Gemeinden.

7.3 Ergebnisse

Im Folgenden werden die zuldssigen Finanzierungssalden, die Bewegungen auf dem
Ausgleichskonto, die periodischen Konsolidierungserfordernisse sowie die Entwick-
lung des Schuldenstandes fiir die Lénderhaushalte dargestellt. Anschliefend wird
die Simulation unter Einbeziehung der Gemeindeebene durchgefiihrt und die abwei-

chenden Ergebnisse werden erortert.
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7.3.1 Landerhaushalt

Die Ergebnisse der Simulation fiir die Ldnderhaushalte verdeutlichen das Erforder-
nis bei der Mehrzahl der Linder zu teilweise massiven Einsparungen und damit

einhergehenden Leistungseinschréinkungen.

Zulassige Finanzierungssalden

Die Differenz von realisierten Einnahmen und Ausgabenplafond stellt den zuléssi-
gen Finanzierungssaldo dar. Die Hohe der zuléissigen Finanzierungssalden gibt Auf-
schluss iiber die Stéirke der Konjunkturreagibilitit der Budgetregeln.

Die Schuldenbremse erlaubt mit einer Ausnahme im Jahr 2000 iiber den gesam-
ten Beobachtungszeitraum konjunkturelle Defizite. Diese fallen jedoch zumeist rela-
tiv gering aus: Das hochste zuléssige Defizit in Hohe von 0,59 Prozent fillt im Jahr
2003 in Berlin an. Hessen, Niedersachsen, Nordrhein-Westfalen, Rheinland-Pfalz,
Schleswig-Holstein, Brandenburg, Sachsen-Anhalt, Thiiringen und Berlin kénnen
in den acht Jahren nicht einen einzigen Haushalt vorweisen, der nach der Schul-
denbremse zuléssig gewesen wire. Insgesamt sind im Vergleich mit den realisierten
Werten nur rund ein Zehntel der Budgets (13 von 128) im Zeitraum von 1999 bis
2006 mit der Schuldenbremse konform.

Die Schuldenschranke erlaubt neben konjunkturellen auch strukturelle Defizi-
te. Das konjunkturelle Defizit der Regel ist mit maximal 0,15 Prozent des Landes-
Bruttoinlandsprodukts sehr gering (1999 in Sachsen-Anhalt, Thiiringen und Berlin).
Der wichtigste Grund fiir die im Verhéltnis zur Schuldenbremse geringeren konjunk-
turellen Finanzierungssalden ist, dass nur die Steuereinnahmen konjunkturbereinigt
werden. Die quantitative Bedeutung der strukturellen Komponente in Form der Net-
toinvestitionen ist weitaus grofler und fithrt dazu, dass die Schuldenschranke hohere
Defizite erlaubt. Im Vergleich mit den realisierten Werten sind nur knapp ein Fiinftel
der Budgets (24 von 128) mit der Schuldenschranke konform. Hessen, Niedersach-
sen, Schleswig-Holstein, Brandenburg, Mecklenburg-Vorpommern, Sachsen-Anhalt,
Thiiringen und Berlin kénnen bei der Schuldenschranke und trotz des hoheren Kre-
ditspielraums aufgrund der Nettoinvestitionen kein regelkonformes Budget in der
Simulationsphase aufweisen. Hohe negative Nettoinvestitionen hingegen kénnen, wie
z.B. bei Berlin 1999 und 2000 oder Hamburg 2002, einen Haushaltiiberschuss erfor-
dern - auch in konjunkturell schwachen Zeiten.

Im Vergleich der beiden Regeln zeigt sich, dass die Schuldenschranke

e deutlich geringer auf konjunkturelle Schwankungen reagiert;
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e durch die Beriicksichtigung der Nettoinvestitionen im Ausgabenplafond den

Haushalten in den meisten Féllen einen zusétzlichen Kreditspielraum gewéihrt;

e in 74,2 Prozent aller Félle ein hoheres (Gesamt-)Defizit als die Schuldenbremse

zulésst.

Eine Anwendung der Schuldenschranke erlaubt somit im Vergleich zur Schul-
denbremse zwar geringere konjunkturelle Defizite. Insgesamt gesehen ist jedoch eine
hohere Neuverschuldung erlaubt. Im Vergleich mit der Ubereinkunft des Finanz-
planungsrates, nach der dem Land (inklusive der Gemeinden) 1,65 Prozent Defizit
zusteht, liegen die zuldssigen Defizite in beiden Reformvorschligen mit einer Aus-

nahme deutlich niedriger.?!4

Ausgleichskonto

In den ersten Jahren des Simulationszeitraums - vor dem Beginn des konjunktu-
rellen Einbruchs ab dem Jahr 2001 - werden in vielen Lindern Guthaben auf dem
Ausgleichskonto gebildet. Im Jahr der Einfithrung 1999 ist dies bei der Schulden-
bremse in fiinf Léndern und bei der Schuldenschranke in sieben Léndern der Fall.
Bayern beispielsweise baut bereits im Einfiihrungsjahr aufgrund einer sehr hohen
Unterschreitung des Ausgabenplafond einen Kontostand von -1,87 Mrd. Euro auf.
Dieses finanzielle Polster wird dann im konjunkturellen Abschwung (hier ab dem
Jahr 2001) wieder abgebaut. Von 2001 bis 2005 téitigt Bayern Ausgaben iiber dem
Ausgabenplafond. Aufgrund dem vorher gebildeten Guthaben und der Moglichkeit
der Ausschopfung bis zur Obergrenze muss das Land jedoch in keinem Jahr konso-
lidieren. Insgesamt bilden fiinf Linder bei der Schuldenbremse und sieben Lénder
bei der Schuldenschranke im Einfithrungsjahr 1999 Guthaben auf ihren Konten, was
ihnen eine intertemporale Lastenverschiebung ermoglicht.

Einige Linder schopfen bereits im ersten Jahr die Obergrenze aus. Dadurch
entsteht ein Einmaleffekt. Berlin etwa kann im Jahr der Einfithrung aufgrund der
Berticksichtigung der Obergrenze noch immer 98,8 Prozent der tatséchlichen Primér-
ausgaben téitigen. In den folgenden Jahren, in denen die Obergrenze bereits ausge-
schopft ist, miissen dann jedoch stéirkere Einschnitte bei den Primérausgaben vorge-
nommen werden. Bei der Schuldenbremse schopfen Brandenburg, Sachsen-Anhalt,

Thiiringen und Berlin im gesamten Zeitraum die Obergrenze voll aus, wihrend dies

314Der Finanzplanungsrat teilt das gemif Stabilitits- und Wachstumspakt zulissige Defizit von
3 Prozent zu 55% auf Lénder und Gemeinden und zu 45% auf den Bund einschliefilich der
Sozialversicherungen auf.
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im Fall der Schuldenschranke nur noch fiir Sachsen-Anhalt und Berlin gilt. Dies zeigt,
dass es bei der hier vorgenommenen Simulation aufgrund der geltenden Gesetze nicht

zu einem Haushaltsausgleich im Verlauf eines Konjunkturzyklus kommt.?!?

Konsolidierungserfordernisse

Die Tabellen 7.2 und 7.3 zeigen die Hohe der periodischen Konsolidierungserfor-
dernisse je Einwohner zur Einhaltung des Ausgabenobergrenze (Plafond und Aus-
gleichskonto) auf. In der ersten Simulationsperiode 1999 miissen aufgrund des Aus-
gleichskontos nur wenige Lénder Einsparungen unter dem Gebot der Schuldenbremse
vornehmen. Umso bemerkenswerter stellt sich in diesem Lichte die in Mecklenburg-
Vorpommern, Sachsen-Anhalt, Thiiringen und vor allem Berlin notwendige Konsoli-
dierung bereits im Jahr der Einfithrung der Budgetregel dar. Allen Lindern steht ein
zuléssiges Finanzierungsdefizit von mehr als 0,3 Prozent ihres spezifischen Bruttoin-
landsprodukts zur freien Disponibilitédt und zusétzlich ein Prozent des (durchschnitt-

lichen) Bruttoinlandsprodukts auf dem Ausgleichskonto. Mit Bayern und Sachsen

Tabelle 7.2: Einschrinkung der Primérausgaben in der Schuldenbremse

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Anz.

BW 0,0 0,0 77,1 192,1 119,0 1044 79,6 444 6
BY 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
HE 0,0 0,0 83,0 2948 2364 2096 19,8 0,0 5
NI 0,0 66,1 3206 4269 2781 99,9 2314 0,0 6
NW 0,0 479 3525 2043 2738 2954 2745 108,5 7
RP 0,0 758 2213 3219 2021 1784 121,6 1588 7
SL 0,0 0,0 0,0 0,0 2671 3492 6593 6015 4
SH 0,0 38,7 2329 3379 3429 1832 4194 233,2 7
BB 1025 291,7 02 4664 2720 1042 59,1 36,6 8
MV 00 172,7 1850 3838 3812 2163 75,9 0,0 6
SN 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
ST 10,7 2953 2415 4290 241,1 1325 2839 1314 8
TH 73,6 2989 2854 2802 2501 290,7 2834 107,5 8
BE 67,8 7589 1.486,9 1.2155 9854 5249 5746 236,5 8
HB 0,0 0,0 3008 8981 1.037,8 1.173,0 1.369,3 1.029,2 6
HH 00 3748 7494 74 523,0 2986 2,4 0,0 6
inEurofje Einwohner

haben immerhin zwei Bundesléinder implizit die vorgeschlagene Regel stets einge-
halten. Alle iibrigen Lénder miissen in mindestens fiinf Perioden Einsparungen vor-

nehmen. Mit Sachsen-Anhalt, Thiiringen und Berlin miissen gar drei Lénder in jeder

315 Abgesehen von den erlaubten strukturellen Defiziten in Hohe der Nettoinvestitionen bei der
Schuldenschranke.
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einzelnen Periode konsolidieren. Vor allem in den Stadtstaaten liegen die Konsolidie-
rungserfordernisse und mithin die Leistungseinschrinkungen weit iiber dem Schnitt.
Berlin muss in sechs Perioden Leistungen im Umfang von 500 Euro und mehr kiir-
zen, Bremen fiinfmal, Hamburg noch zweimal. Kein ostdeutsches Land hat ein peri-
odisches Einsparerfordernis in dieser Hohe. Auch die westdeutschen Flichenléinder
miissen mit Ausnahme des Saarlandes keine derart hohen Einsparungen vornehmen.
Fiir Berlin, Bremen und das Saarland bedeutet dies eine Reduktion der Priméraus-
gaben auf ein Niveau unterhalb von 80 Prozent der tatséchlichen Primérausgaben

in jeweils zwei Perioden.

Tabelle 7.3: Einschrankung der Primirausgaben in der Schuldenschranke

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Anz.
BW 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0
BY 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0
HE 0,0 0,0 00 2220 1956 2486 1411 270 5
NI 0,0 00 631 3716 2532 1282 201,7 00 5
NwW 0,0 0,0 00 357 1958 2162 604 138 5
RP 0,0 0,0 0,0 2046 220,7 1865 1633 446 5
SL 0,0 0,0 0,0 0,0 1471 3046 5554 4797 4
SH 0,0 0,0 1932 301,3 2817 2167 3817 1368 6
BB 00 937 1361 3802 2065 1249 61,6 00 6
MV 1355 2063 2662 3637 3121 2097 173,5 00 7
SN 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0
ST 953 3628 3528 3312 4116 2624 1351 74 8
TH 1292 1878 1335 1808 93,7 975 2129 00 7
BE 8050 927,0 1.206,9 1.1099 1.017,4 7057 2551 1998 8
HB 0,0 0,0 0,0 4356 6430 7288 9672 7873 5
HH 0,0 1483 656,7 544,4 4897 59,2 1872 00 6

inEurofje(Einwohner

Die Beriicksichtigung der Nettoinvestitionen in der Schuldenschranke erweitert
im Allgemeinen den Kreditspielraum. Uberwiegen hingegen die Desinvestitionen und
die Abschreibungen auf dem offentlichen Kapitalstock, konnen die Nettoinvestitio-
nen negativ ausfallen und den Kreditspielraum einengen. Baden-Wiirttemberg wie
auch Bayern und Sachsen sehen sich unter der Schuldenschranke keinem Konso-
lidierungserfordernis gegeniiber. Dies ist auf stabile und hohe Nettoinvestitionen
zuriickzufiihren. Auch Bremen und das Saarland weisen im Vergleich zur Schulden-
bremse geringere Konsolidierungserfordernisse auf.>'® Berlin muss wiederum sechs-

mal Einsparungen von (teilweise weit) iiber 500 Euro vornehmen, Bremen viermal,

316Die vergleichsweise hohen Investitionen waren aufgrund der Zuteilung der Sanierungs-
Bundeserginzungszuweisungen méglich. Diese sind nicht verpflichtend investiv zu verwenden
gewesen. Daher mindern sie die eigenfinanzierten Investitionen nicht.
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Hamburg einmal. Wiederum hétte das Saarland nach dem Auslaufen der Sanierungs-
Bundesergéinzungszuweisungen im Jahr 2005 die Primérausgaben auf unter 80 Pro-
zent der tatséichlichen Primarausgaben reduzieren miissen.

Ein Vergleich der Regeln zeigt, dass die Schuldenschranke iiber den gesam-
ten Zeitraum gesehen bei vier Lindern, Baden-Wiirttemberg, Nordrhein-Westfalen,
Saarland und Bremen, stets eine geringere Einschréinkungen erfordert héitte. Hohere
Leistungseinschrinkung hétte die Schuldenschranke hingegen bei Hessen, Mecklen-
burg-Vorpommern, Sachsen-Anhalt und Hamburg zur Folge gehabt. Jedoch in kei-

nem Land war die Schuldenschranke im Zeitverlauf stets schirfer als die Schulden-

bremse.

Schuldenentwicklung

Die Erfolge der notwendigen Konsolidierung machen sich in der Entwicklung des
Schuldenstandes bemerkbar. Abbildung 7.2 zeigt die Entwicklung der aggregierten,
tatséichlichen Verschuldung aller Lénderhaushalte sowie die Entwicklung der Schul-

denquoten unter den beiden simulierten Reformszenarien auf.3!” Die tatsichliche

Abbildung 7.2: Aggregierte Schuldenquote der Lénder
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Schuldenquote zum Bruttoinlandsprodukt der Lénderhaushalte in Hohe von 16,7

31"Dabei werden die Kreditmarktschulden im weiteren Sinne einschlieBlich der Verschuldung bei 6f-

fentlichen Haushalten einbezogen. Eine Bereinigung der Verschuldung auf gleicher Ebene wurde
nicht vorgenommen.
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Prozent am Ende des Jahres 1998 stieg innerhalb von nur acht Jahren auf nun-
mehr 21,2 Prozent an. Die beiden Budgetregeln hétten dieser exzessiven und be-
schleunigten Verschuldung Einhalt bieten kénnen. Die Schweizer Regel sieht einen
Haushaltsausgleich im Verlauf des Konjunkturzyklus vor. Dies hat zur Folge, dass
die Quote zum Inlandsprodukt abnimmt, obwohl gemifl der Simulationsausgestal-
tung die Ausschopfung des Ausgleichskontos erlaubt ist. Am Ende des Simulations-
zeitraums liegt der Schuldenstand bei 15,9 Prozent des Bruttoinlandsprodukts. Die
Schuldenschranke hingegen erméglicht auch weiterhin ein strukturelles Defizit in Ho-
he der Nettoinvestitionen, was dazu fiihrt, dass die Schuldenentwicklung oberhalb
der Schuldenbremse verlduft. Dennoch wird das Ausmafl der Staatsverschuldung
begrenzt, die Schuldenquote liegt 2006 bei 17,5 Prozent.?!®

Abbildung 7.3 zeigt die linderspezifische Entwicklung der Schuldenquoten auf,
die sich unter Einhaltung der Schuldenbremse und der Schuldenschranke ergeben.
Die Endschuldenstinde nach der Simulation ergeben sich gemé#fi Gleichung (7.8).

Bayern und Sachsen sind aufgrund ihrer soliden Finanzpolitik durch keine der bei-

Abbildung 7.3: Schuldenquote der Lénder 2006
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den Reformszenarien zu stérkeren Einsparungen gezwungen. Ihre Schuldenquote ist

daher konstant. Insgesamt bewirkt die Schweizer Regel in 10 von 16 Bundeslin-

318Dje tibliche Simulation der Ausgaben stets in Hohe des Ausgabenplafonds und ohne die Mog-
lichkeit, das Ausgleichskonto auszuschopfen, fiithrt im Aggregat nur zu unwesentlich anderen
Ergebnissen: Die Schuldenbremse begrenzt die Lénderverschuldung auf 15,4 Prozent und die
Schuldenschranke ebenfalls auf 17,5 Prozent, vgl. Groneck und Plachta (2007b), Abschnitt 4.6.2.
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dern einen grofleren Konsolidierungserfolg, wihrend vier Linder unter der Schulden-
schranke einen stéirkeren Riickgang der Verschuldung zu verzeichnen haben. Letztere
bestehen aus Mecklenburg-Vorpommern, Sachsen-Anhalt, Berlin und Hamburg. In
Hamburg und Berlin sind aufgrund von drei Perioden negativer Nettoinvestitionen,
in Sachsen-Anhalt aufgrund von vier und in Berlin aufgrund von fiinf Perioden je-
weils strukturelle Uberschiisse zu bilden. Diese Linder werden durch die Simulation
der Schuldenschranke zu hohen Einsparungen gedringt, die sich stark mindernd auf

die Schuldenendstéinde auswirken.

7.3.2 Einbeziehung der Gemeindeebene

Die Regelungen des Européischen Stabilitéits- und Wachstumspakts beziehen sich
auf den Gesamtstaat. Auch in den Beschliissen des Finanzplanungrats ist die Ge-
meindeebene bei der Aufteilung der europiischen Defizitgrenze zwischen den Ge-
bietskorperschaften ausdriicklich einbezogen. Die rechtlichen Gegebenheiten der Eu-
ropéischen Union und des Grundgesetzes sprechen dafiir, die Gemeindeebene auch
bei der Reform nationaler Budgetregeln einzubeziehen. Die Einbeziehung soll nicht
missverstanden werden als die rechtliche Einfiihrung von neuen Budgetregeln auf
Gemeindeebene. Vielmehr soll das jeweilige Land die Verantwortung fiir die kom-
munale finanzpolitische Disziplin - im Sinne des Grundgesetzes - mittragen. Die
folgende Simulation bezieht daher die Gemeinden einschliellich ihrer Zweckverbén-
de in die Berechnungen mit ein.

Die zusétzliche Beriicksichtigung der kommunalen Einnahmen zur Bildung eines
Ausgabenplafonds ermoglicht im Falle der Schuldenbremse in Rezessionsphasen ho-
here Defizite. Die zuléissigen Defizite werden seltener iiberschritten als bei der Fokus-
sierung auf den Landeshaushalt. Die Begrenzungswirkung der Schuldenbremse und
somit auch die Leistungseinschrinkungen fallen unter Einbeziehung der Gemein-
deebene milder aus.?'® Dariiber hinaus erfordert die Schuldenbremse noch immer
von sechs westdeutschen und vier ostdeutschen Flichenstaaten Konsolidierungen in
mindestens der Hilfte der Jahre. Baden-Wiirttemberg hingegen muss nunmehr in
nur noch drei anstelle von sechs Jahren Ausgaben reduzieren, um die Budgetregel
unter Beachtung der Ausgleichskonto-Obergrenze einzuhalten. Berlin und Bremen
miissen erneut Konsolidierungen vornehmen, die die Primérausgaben auf unter 80
Prozent der Ausgangswerte senken.

Bei der Schuldenschranke wirkt sich die Einbeziehung der Gemeindeebene be-

319Dje Werte fiir die Stadtstaaten bleiben unverindert, weil diese keine kommunalen Haushalte
fiihren.
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sonders deutlich aus. Grund hierfiir sind die Nettoinvestitionen, welche unter Ein-
beziehung der Gemeindeebene grofitenteils das Vorzeichen wechseln und negativ
werden. Der Grofiteil der Sachinvestitionen wird auf der Gemeindeebene getétigt,
allerdings fallen dort auch hohe (kalkulatorische) Abschreibungen an. Abbildung 7.4
zeigt beispielhaft fiir das Jahr 2006 die Auswirkung der Einbeziehung der kommu-
nalen Ebene bei der Berechnung des fiir die Schuldenschranke relevanten Nettoin-

vestitionsbegriffs. Es wird deutlich, dass in fast allen Flidchenléindern der offentliche

Abbildung 7.4: Nettoinvestitionen 2006
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Kapitalstock abgebaut wird. Hierbei offenbart sich erneut die Symmetrie der Regel.
Negative Nettoinvestitionen erfordern strukturelle Uberschiisse. Im Vergleich zum
geltenden Recht wirkt die Schuldenschranke daher fiir Lidnder und Gemeinden so-
gar noch schérfer als die Schuldenbremse. Elf Bundesléinder weisen hier eine hohere
Anzahl an Perioden auf, in denen Konsolidierungen hiitten vorgenommen werden
miissen, als bei der Darstellung der Linderhaushalte. Sachsens Kommunen sind
besonders stark von den kalkulatorischen Abschreibungen auf den ¢ffentlichen Ka-
pitalstock betroffen. Im Landeshaushalt konnte Sachsen noch die finanzpolitischen
Grenzen der Schuldenschranke erfiillen (vgl. Tabelle 7.3). Die Einbeziehung der Ge-
meindeebene fordert nunmehr gleich in sechs Jahren Leistungseinschrinkungen. Von
keinem Land werden Einschriankungen unter 80 Prozent der Primérausgaben gefor-
dert.

Die Entwicklung der aggregierten, tatsichlichen Schuldenquoten von Léndern

und Gemeinden sowie die hypothetische Entwicklung in der politokonomischen Si-
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mulation zeigt Abbildung 7.5 auf. Die tatsiéichliche Schuldenquote stieg von 21,8

Abbildung 7.5: Aggregierte Schuldenquote der Lénder einschl. Gemeinden
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Prozent im Jahr 1998 auf 25,1 Prozent im Jahr 2006 an. Die Schuldenbremse hiitte
bei der Ausreizung der zuléssigen Grenzen des Ausgleichskontos die Verschuldung
auf unter 19,7 Prozent senken kénnen. Durch die Einbeziehung der Gemeindeebe-
ne, die von hohen Abschreibungen betroffen ist, wirkt die Schuldenschranke deutlich
stirker. Die Schuldenquote liegt bei der rekursiven Simulation am Ende bei 17,5 Pro-
zent. Abbildung 7.6 zeigt die Schuldenquoten auf Ebene der Lénder und Gemeinden
auf. Abgesehen von den Stadtstaaten, deren Ergebnisse kaum von der Simulation
der Lianderhaushalte allein abweichen, wirkt die Schuldenschranke in allen Flichen-
lsindern schérfer als die Schuldenbremse. Einzig in Bremen verursacht die Schulden-
bremse hohere Konsolidierungen, was in der Investitionsstrategie Bremens begriindet
liegt. Besonders in den ostdeutschen Flichenléindern wirkt die Schuldenschranke nun
restriktiver als die Schuldenbremse, wihrend die Unterschiede in den westdeutschen
Lindern nicht so ausgeprégt sind. In Brandenburg sinkt die Schuldenquote von 38
Prozent auf 29 Prozent bei der Schuldenbremse und auf unter 18 Prozent bei der
Schuldenschranke. Ganz #hnlich ist die Entwicklung in Mecklenburg-Vorpommern.
Die Ursache dafiir liegt in den besonders hohen Abschreibungen in den ostdeut-
schen Léndern, die hohe negative Nettoinvestitionen und somit die Verpflichtung
zur Bildung von Haushaltsiiberschiissen zur Folge haben.

Die Einbeziehung der Gemeindeebene fiihrt zu hohen Konsolidierungserfordernis-
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Abbildung 7.6: Schuldenquoten der Linder einschl. Gemeinden 2006
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sen insbesondere bei der Schuldenschranke, die niedrige Defizite bzw. hohe Finanzie-
rungsiiberschiisse aufgrund des Verfalls des kommunalen 6ffentlichen Kapitalstocks

wegen nicht ausreichender Ersatzinvestitionen verlangt.

7.4 Fazit

Das Kapitel untersucht zwei Reformvorschléige, die Schweizer Schuldenbremse und
die Schuldenschranke des Sachverstéindigenrats. Die Auswirkungen beider Vorschli-
ge werden fiir die deutschen Bundesldnder rekursiv simuliert. Dabei wird die in
der Literatur bislang verwendete Methode um politokonomische Aspekte erginzt.
Dargestellt werden die sich aus der Einhaltung der Budgetregeln ergebenden Ein-
schrinkungen der Primérausgaben sowie die Einddmmung der Staatsverschuldung
fiir die Lénder. Zuniichst werden ausschliellich die Landeshaushalte und anschlie-
Bend auch die Gemeindefinanzen in die Rechnung einbezogen. Beide Budgetregeln
hétten der iiberméfligen Verschuldung Einhalt gebieten konnen. Die Schuldenbrem-
se reduziert die tatsdchliche Schuldenquote der Lindergesamtheit im Jahr 2006 von
21,2 Prozent auf 15,9 Prozent. Die Schuldenschranke bewirkt eine Schuldenquote
von 17,5 Prozent.

Unter Einbeziehung der Gemeindeebene wirkt die Schuldenschranke restrikti-

ver: Hier sinkt die Schuldenquote von 25,1 auf 17,5 Prozent gegeniiber 19,7 Pro-
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zent bei der Schuldenbremse. Die mit der Einfiihrung der Schuldenschranke (und
auch der Schuldenbremse) einhergehenden notwendigen Konsolidierungen fallen in
einigen Léndern, vor allem den Stadtstaaten, derart grofl aus, dass eine Umset-
zung aufgrund der dafiir notwendigen Leistungseinschriankung seitens der Lénder
unrealistisch scheint. Die politische Umsetzung neuer Begrenzungsregeln der Staats-
ausgaben wird daher in der Foderalismuskommission in Zusammenhang mit einer
(Teil-)Entschuldung bzw. Zinslastenhilfe diskutiert.



Kapitel 8
Zusammenfassung

Die Ausgestaltungsmoglichkeiten von Begrenzungsregeln der Fiskalpolitik sind viel-
faltig. Im internationalen Vergleich zeigt sich eine grofie Bandbreite an Budgetregeln:
Es gibt Ausgabenbegrenzungsregeln, Defizit- und Schuldengrenzen und dariiber hi-
naus Regeln, die die Verwendung der aufgenommenen Kredite nur fiir Investitionen
zulassen, die Aufnahme von Krediten ginzlich verbieten oder gar die Bildung von
Uberschiissen verlangen. Die Arbeit vergleicht aus dieser Vielfalt drei prominen-
te Budgetregeln: die Goldene Regel, eine Fixe Defizitquote sowie ein strukturelles
Schuldenverbot. Damit erfolgt der Vergleich einer Defizitverwendungsregel mit einer
Defizitbegrenzungsregel sowie einem géinzlichen Schuldenverbot.

In Kapitel 2 wird die Begrenzung der Fiskalpolitik gerechtfertigt und die be-
stehende Literatur zu den analysierten Budgetregeln aufgearbeitet. Als wichtigster
Kritikpunkt an der Goldenen Regel kann hervorgebracht werden, dass sie die Tragfi-
higkeit der Haushalte langfristig nicht sichern kann. Zudem fiihren schwerwiegende
Abgrenzungs- und Bewertungsprobleme zu einer gewissen Beliebigkeit der Regel.
Die politokonomische Literatur sieht in der Goldenen Regel hingegen den Vorteil,
dass sie Anreizen zu Unterinvestitionen entgegenwirken kann. Dem intendierten in-
tergenerationellen Lastenausgleich wird die Regel nur gerecht, wenn sie mit einer
Rechnungslegung einhergeht, die sich nach dem Ressourcenverbrauch orientiert. Die
Fixe Defizitquote ist demgegeniiber theoretisch wenig fundiert. Wichtigster Vorteil
ist ihre Einfachheit und Transparenz, welche die Moglichkeiten der Politiker zur
Umgehung der Grenze mindert. Durch sie ist zudem die Tragfihigkeit der Haushal-
te gesichert. Die Regel ist indes asymmetrisch, da sie keine Vorgaben in konjunk-
turellen Aufschwungphasen macht. Politokonomisch entsteht ein Anreiz, die Regel
stets bis zur Grenze auszuweiten. Zudem erlaubt sie die Finanzierung konsumtiver

Ausgaben. Das strukturelle Schuldenverbot schliefSlich entkriiftet alle Anreize zur
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Bildung iiberméfliger Defizite. Eine adédquate Ausgestaltung kann zudem weiterhin
konjunkturelle Defizite zulassen, wenn gleichzeitig Uberschiisse in Aufschwungpha-
sen gebildet werden, so dass der Haushalt {iber den Konjunkturzyklus ausgeglichen
ist. Ein eventueller Anreiz zu Unterinvestitionen bleibt jedoch bestehen.

Eine Analyse der Budgetregeln im endogenen Wachstumsmodell erfolgt in den
Kapiteln 3 bis 5. Untersucht werden die Auswirkungen auf das Wachstum und die
Wohlfahrt. In Kapitel 3 wird zunéichst das Grundmodell beschrieben und der Refe-
renzfall eines Schuldenverbots analysiert. Es wird gezeigt, dass die wachstumsmaxi-
male Hohe des Steuersatzes erreicht ist, wenn dieser der Hohe der Produktionselas-
tizitéit des offentlichen Kapitals entspricht. Dieses Wachstumsmaximum entspricht
hingegen nicht einer Maximierung der Wohlfahrt, wie dies noch Barro (1990) gezeigt
hat, da im vorliegenden Modell eine Ubergangsdynamik existiert. Eine Analyse der
Wohlfahrtswirkungen kann somit nicht im Steady State erfolgen, sondern muss die
kurz- und mittelfristigen Effekte einbeziehen, die sich bei einer Reform der Budget-
regeln ergeben.

In Kapitel 4 werden die Fixe Defizitquote und die Goldene Regel in das Modell
integriert. Die komparative Statik zeigt, dass eine Erhohung der Staatsverschuldung
bei beiden Budgetregeln langfristig negative Wachstumseffekte aufweist. Es kann ge-
zeigt werden, dass im Schuldenverbot die hochsten Wachstumsraten generiert wer-
den konnen. Die dynamischen Auswirkungen einer Reform der Budgetregeln von
einem Schuldenverbot zu einer Goldenen Regel werden anhand einer numerischen
Analyse untersucht. Hierbei wird eine neue Methode verwendet, mit der das nicht-
lineare Modell simuliert wird. Die Ergebnisse der Ubergangsdynamik verdeutlichen
die kurzfristig positiv auf das Wirtschaftswachstum wirkenden Effekte der Staatsver-
schuldung, die den langfristigen Wirkungen gegeniiberstehen. Die Wohlfahrtseffekte
sind abhéngig von der intertemporalen Substitutionselastizitiit, welche die Neigung
der Haushalte zur Konsumglittung widerspiegelt. Wird eine starke Neigung der
Haushalte zur Gliattung des Konsums unterstellt, was fiir Deutschland empirisch
unterstiitzt wird, so ist ein Ubergang zu einer Goldenen Regel aus Wohlfahrtsper-
spektive abzulehnen. Beim Vergleich von Fixer Defizitquote und Goldener Regel
wird deutlich, dass sich die Regeln im vorliegenden Modell mit produktiven Staats-
ausgaben in ihrer Wirkungsweise kaum unterscheiden und langfristig zu identischen
Ergebnissen fiithren. Hingegen weisen sie Unterschiede bei der Ubergangsdynamik
auf. Die dynamischen Effekte bei der Goldenen Regel sind kurzfristig ausgeprigter,
wihrend mittelfristig bei der Fixen Defizitquote hohere Wachstumsraten generiert

werden konnen. Insgesamt legt das Kapitel den Schluss nahe, dass ein Schulden-
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verbot sowohl aus Wachstums- als auch aus Wohlfahrtsgesichtspunkten einer Fixen
Defizitquote sowie einer Goldenen Regel vorzuziehen ist.

Budgetregeln beeinflussen das Wachstum und die Wohlfahrt einer Wirtschaft
auch iiber ihren Einfluss auf die Zusammensetzung der Staatsausgaben. In Ka-
pitel 5 wird das Grundmodell um konsumtive Staatsausgaben erweitert und die
Goldene Regel und die Fixe Defizitquote miteinander verglichen. Wéhrend erste-
re Kredite an Investitionsausgaben bindet, konnen bei der Fixen Defizitquote auch
konsumtive Ausgaben schuldenfinanziert werden. Die Goldene Regel entfaltet nun
im Vergleich zu Kapitel 4 positive Wachstumswirkungen, wihrend die Erhhung
der Kreditaufnahme bei einer Fixen Defizitquote keine Effekte auf das Wachstum
hat. Zentral fiir das Ergebnis sind zwei Annahmen: Zum einen werden Kredite bei
der Fixen Defizitquote entgegen der Goldenen Regel ausschliefSlich fiir konsumtive
Ausgaben verwendet. Dariiber hinaus werden die langfristig entstehenden Zinslasten
einer hoheren Staatsverschuldung bei beiden Budgetregeln durch eine Kiirzung der
konsumtiven Staatsausgaben getragen. Diese Annahme ist nicht unrealistisch. Zwar
ist kurzfristig davon auszugehen, dass Haushaltsengpiisse ausgabenseitig iiber eine
Kiirzung der Investitionen beseitigt werden, hier geht es hingegen um eine langfris-
tige Anpassung aufgrund eines allmihlich geringer werdenden Haushaltsspielraums
durch steigende Zinslasten. Die Entwicklung der Konsum- und Zinsausgaben in den
OECD-Léndern stiitzt die getroffene Annahme. Zudem wird die Wichtigkeit der
Annahme fiir den Wirkungsmechanismus insbesondere der Wachstumswirkung der
Goldenen Regel verdeutlicht. Dies ist in der Literatur bislang nicht beachtet worden.

Die Einbeziehung nutzenstiftender Staatsausgaben fiihrt zu komplexen Wohl-
fahrtseffekten. Obwohl die Zinslasten von den konsumtiven Ausgaben getragen wer-
den, fallen die Wohlfahrtseffekte nicht durchweg positiv aus. Ein Ubergang zur Gol-
denen Regel fiithrt bei geringen Werten der Substitutionselastizitit zu negativen
Wohlfahrtseffekten. Bei der Fixen Defizitquote entstehen bei hohen Elastizitdten
negative Wohlfahrtswirkungen. Eine Fixe Defizitquote wire demnach mit den empi-
risch niedrigen Substitutionselastizitéiten fiir Deutschland gegeniiber einer Goldenen
Regel und einem Schuldenverbot vorzuziehen.

Die makroskonomischen Auswirkungen von Budgetregeln in Form von Wachstums-
und Wohlfahrtseffekten lassen sich zusammenfassend wie folgt beschreiben: Die
Wachstumseffekte der Budgetregeln hingen davon ab, welche Ausgaben mit den
aufgenommenen Krediten getéitigt werden und ob langfristig die Zinslasten iiber
eine Kiirzung der investiven oder der konsumtiven Staatsausgaben getragen wer-

den. Wenn langfristig Investitionen zur Deckung der Schuldenlast gekiirzt werden,
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generiert ein Verbot der Schuldenaufnahme die hochsten Wachstumsraten. Werden
hingegen langfristig konsumtive Ausgaben angepasst, generiert die Goldene Regel
gegeniiber einem Schuldenverbot hshere Wachstumsraten, wihrend eine Fixe Defi-
zitquote, welche Kredite annahmegemifl nur fiir den Staatskonsum verwendet, zu
keinen hoheren Wachstumsraten fiihrt.

Die Wohlfahrtsanalyse verdeutlicht, dass die Ergebnisse im vorliegenden Mo-
dell hoch sensibel auf eine Variation der Parameter, insbesondere der intertempora-
len Substitutionselastizitit reagieren. Im Modell ohne konsumtive Staatsausgaben
ist ein Schuldenverbot fiir realistische Werte der Elastizitéit auch aus Wohlfahrts-
perspektive vorzuziehen. Unter Einbeziehung staatlicher Konsumausgaben ist fiir
niedrige Werte der Substitutionselastizitit eine Fixe Defizitquote und fiir hohe-
re Elastizitéiten eine Goldene Regel dem Schuldenverbot aus Wohlfahrtsgesichts-
punkten {iiberlegen. Die intergenerativen Verteilungswirkungen der Budgetregeln
fiir Deutschland konnten mit dem Aufbau eines ,,Computable General Equilibri-
um (CGE)-Simulationsmodells” mit iiberlappenden Generationen #hnlich wie bei
Auerbach und Kotlikoff (1987) eingehender analysiert werden.

Kapitel 6 geht von der modelltheoretischen Betrachtung iiber zu einer institu-
tionellen Analyse von Budgetregeln. Es werden die in Deutschland geltenden ver-
fassungsrechtlichen Regelungen fiir den Bund und die Lénder dargestellt. Anschlie-
Bend wird untersucht, inwiefern die Gebietskorperschaften in der Vergangenheit die
Regeln befolgt haben und daraufhin die Schwichen der Regeln diskutiert. Die in
Deutschland geltende Goldene Regel kann dem Gedanken einer verbesserten inter-
generativen Lastenverteilung nicht gerecht werden, da sie sich insbesondere auf die
Bruttoinvestitionen bezieht und zudem in Verbindung mit einem fiir diese Regel
ungeeigneten Rechnungslegungsstandard einhergeht. Verantwortlich fiir die ungenii-
gende Begrenzungswirkung der Regelungen sind insbesondere die Ausnahmeklausel
zur Beseitigung von Storungen des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts, ein feh-
lender Sanktionsmechanismus im Falle von Regeliiberschreitungen sowie die zu weit
gefassten Investitionsausgaben als Richtlinie fiir die Hohe der Kredite. Die Unzuléing-
lichkeiten der bestehenden Regelungen haben auch die politischen Entscheidungs-
tridger zu einer Diskussion um mogliche Reformen bewogen. In Kapitel 7 werden
diskutierte Reformvorschlige vorgestellt und die pekuniéiren Auswirkungen eines
strukturellen Schuldenverbots in Form der Schweizer Schuldenbremse sowie einer
reformierten Goldenen Regel in Form der Schuldenschranke des Sachverstéindigen-
rats fiir die Haushalte der deutschen Bundeslinder rekursiv simuliert. Dabei wird

die in der Literatur bislang verwendete Methode um politékonomische Aspekte er-
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ginzt. Es zeigt sich, dass beide Budgetregeln der iibermiifligen Verschuldung Einhalt
gebieten konnen. Das strukturelle Schuldenverbot ist dabei restriktiver, wenn nur
die Landeshaushalte beriicksichtigt werden. Bei einer Einbeziechung der Gemeinden
ist die Begrenzungswirkung der Goldenen Regel aufgrund ihrer Vorgabe zur Bildung
von Uberschiissen bei negativen Nettoinvestitionen stirker.

Die modelltheoretischen Ergebnisse der Arbeit legen nahe, dass eine restriktive
Begrenzung der Fiskalpolitik langfristig positive, makroskonomische Riickwirkun-
gen entfaltet, da der Haushaltsspielraum erweitert wird. Dies ist jedoch nur dann
der Fall, wenn mit den frei werdenden Mitteln auch offentliche Investitionen geté-
tigt und nicht der Staatskonsum ausgeweitet wird. Die institutionelle Analyse zeigt
zudem, dass bei der konkreten Ausgestaltung die Justitiabilitit gewéhrleistet sein
muss, damit Verfehlungen sanktioniert werden konnen. Etwas verwunderlich mutet
der mangelnde Ideenreichtum hinsichtlich der Ausgestaltung von Budgetregeln in
Deutschland an. Ein Blick in die Staaten der USA zeigt, dass durchaus ein Wett-
bewerb um ,bessere” Budgetregeln stattfinden kann. So hitten Linder wie Bayern
oder Sachsen, die seit einigen Jahren eine solide Finanzpolitik aufweisen, durchaus
auch fortschrittlichere, enger gefasste Kreditbegrenzungsregeln im Alleingang durch-
setzen und dies politisch sicher auch als Erfolg verbuchen konnen. Hierzu ist keine
konzertierte Aktion erforderlich, wie sie derzeit in der Foderalismuskommission 11
angestrebt wird. Da unter Einbeziehung des Bundes und aller Lénder die Schwie-
rigkeiten einer Kompromissfindung weitaus grofler sind, wird eine mogliche Reform
im Rahmen der Kommission wohl kaum {iber den kleinsten gemeinsamen Nenner

hinausgehen.



Anhang A

Anhang zu Kapitel 3

A.1 Nutzenfunktion und Budgetrestriktion

Eigenschaften der Nutzenfunktion:
positiver, abnehmender Grenznutzen
Ein positiver Grenznutzen ist erfiillt, wenn die erste Ableitung der Nutzenfunk-

tion grofer null ist:
du (ct)

dCt

Abnehmend ist der Grenznutzen mit einer negativen zweiten Ableitung:

=c¢?>0.

d?u (c _
dCt
Die Inada-Bedingungen lauten lim,, %j) =0, lim, .9 dl;(cctt) = 0.
Konstante Elastizitit des Grenznutzens o
Die Elastizitéit des Grenznutzens ergibt sich aus
<du(ct))
_ det Ct _ —(1+0) 4o
Cuc,c = dCt (du(cﬂ) = 06 Ct =0
det
Herleitung von S
Die intertemporale Substitutionselastizitit S in stetiger Zeit lautet2°
o= u' (¢;) 1 ¢’ 1 1
T oW () —oc 7 le o

320Vgl. fiir das Folgende Barro und Sala-i-Martin (2004), S. 91 und Maussner und Klump (1996),
S. 119f.
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Herleitung der logarithmischen Nutzenfunktion fir o =1

Der im Text genannte Spezialfall der momentanen Nutzenfunktion aus (3.2) fiir

o — 1 ergibt sich aus der Regel von L’Hopital®?!
d(ct=?
c—1 1—0 o—1 —1 o—1 do
= In¢ - lim e™ cr-(1-0)
= Ing.

Herleitungen zur staatlichen Budgetrestriktion
Die intertemporale Budgetrestriktion des Staates

Die momentane Budgetrestriktion lautet mit i, = g + §7¢;
b=rb; + i, — TYy.

Losung der Differentialgleichung (mit variablem Koeffizient und variablem Term)

mittels Standardverfahren ergibt???

b, = boeff;5 rsds _ oo “ds/ (Tys — i) e~ Jorsds gy
0

Multiplikation mit e~ Jo <45 Tiefert
bie” fot rsds _ bo — / (Tyt _ it) e~ fg rSdet.
0
Gemif der No-Ponzi-Bedingung gilt

t
tlim b; - exp {—/ rsds] <0.
— 00 0

Daraus folgt schliefflich die intertemporale Budgetrestriktion (3.8).
Umformung der No-Ponzi-Bedingung
Fiir den Schuldenstand in Periode ¢ gilt

by = boe! 7595

321Vgl. Chiang und Wainwright (2005), S. 399.
322Vgl. die generelle Losung dieses Problems in Chiang und Wainwright (2005), S. 485.
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Die No-Ponzi-Bedingung kann somit umformuliert werden zu

t
lim by - exp [—/ (rs —7s) ds] <0.
0

t—o0

Im Steady State sind Zins und Wachstumsrate konstant, so dass gilt

lim by - e~ ") < 0.

t—o0

An dieser Gleichung wird deutlich: damit die No-Ponzi-Bedingung erfiillt ist, muss
gelten, dass

r> 7,

was Gleichung (3.9) im Text entspricht. Nur in diesem Fall ist der Exponent der

E-Funktion negativ.

A.2 Dezentrales Optimum ohne Budgetregel

Herleitung der Euler-Gleichung (3.11)

Die Maximierung des Lebensnutzens unter der Nebenbedingung der Budgetrest-
riktion in Form einer Differentialgleichung ist ein intertemporales Optimierungs-
problem, welches mit den Methoden der dynamischen Optimierung (optimal control
theory) gelost werden kann.*?* Dafiir wird die Momentanwert-Hamiltonfunktion auf-

gestellt, wobei ¢ die Kontrollvariable sowie k und b die Zustandsvariablen sind.

l1—0o 1
max H = <Ct1—) + A [rtbt +(1—7) kg — ¢ — (5’“1{;& ,

c,k,b — 0

mit \; = u,e”’. Die Bedingungen erster Ordnung liefern:

OH

OH .

=M (1—7)(1—a)k g — \6" = pA — A (A.2)
oH -

% = )\trt = P)\t - A (A3)

sowie die Transversalitdtsbedingung

thm )\t (kt + bt) efpt = 0. (A4)

323Vgl. Chiang (1992), S. 161ff. Fiir die Momentanwert-Hamilton siehe auch Chiang und Wainw-
right (2005), S. 645.
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Gleichsetzen von (A.2) und (A.3) liefert zunéchst den im Text aufgefiihrten Netto-
zins:
re=(1—-7)(1—a)k “g" — 5"

Ableiten von (A.1) nach der Zeit ergibt
—oc; 7 e =\, (A.5)

Teilen von (A.5) durch (A.1) ergibt

e
¢ A
Umformen von (A.2) ergibt
8yt k )\
l—7)=—=—=—-0"—p=——. A.
R (A6)

Kombination der letzten beiden Gleichungen ergeben schliellich Gleichung (3.11)

é:%((l—r)(l—a) (i—i)a—é’“—p)

Zur Transversalitidtsbedingung:

im Text

Integration von Gleichung (A.3) liefert
= g elf sl

Der Schattenpreis in ¢ = 0 ist geméf (A.1) gleich «' (¢p) und damit positiv. Einsetzen
in die Transversalitéitsbedingung (A.4) ergibt schliefilich die No-Ponzi-Bedingung
(3.4):

i (kg +b) e Jorats — g

Herleitung der Bedingung (3.13) eines beschrinkten Lebensnutzens

Die Bedingung fiir einen beschrinkten Lebensnutzen lautet formal

lim U < oo.

t—o0

Umformen der Lebensnutzenfunktion mit ¢, = ¢o - e/ 7% ergibt

l—0o 0
=22 / el tdsrtg,
l1—o 0
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Da die Wachstumsrate im langfristigen Gleichgewicht konstant ist, kann als Bedin-

gung aufgestellt werden:

- N Rl B CE W
lim U = lim -e TP < 0.,
t—o0 t—o0 1 — g

Die Bedingung ist erfiillt, wenn der Exponent der E-Funktion kleiner null ist, also

wenn
(1—0)y<p.

Dies entspricht Gleichung (3.13) im Text.

A.3 Pareto-Optimum ohne Budgetregel

C

max / u(c) e Ptdt
0

u.d.Nb. :
y = c+k+6k+i
i = g+dyg
y = kl—aga

=7 —1

Die Momentanwert-Hamiltonfunktion des sozialen Planers lautet

l1—0o 1
max H = (C—> +A [/fl_aga —c— 0"k —i} +pli— 69l

C7k79 1 — 0

wobei ¢ die Kontroll- und £ und ¢ die Zustandsvariablen sind. Die Bedingungen

erster Ordnung sind

oH

huall — A.
P c A (A.7)
OH dy k) :

OH oy .

— = A= 09 = pu — A.
97 gg 1O =Pl (A.9)
oH = —A+u=0. (A.10)

i
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Aus (A.10) folgt, dass A = p. Kombination von (A.8) und (A.9) ergibt daher

@_k _ @_g
V(2w) = a2
y dy

= = 2.
ok 0 dg

Dies entspricht Gleichung (3.17) im Text. Mit 6% = ¢7 folgt Gleichung (3.18)

9y _ Oy

dg ok
akl—aga—l — (1 . Oé) k—aga

akg™t = (1-a)

a
k.
1—a)

T

Die im Text aufgefithrte Wachstumsrate (3.19) ergibt sich auch fiir 6% # 69 wie
folgt: Ableitung von (A.7) nach der Zeit und teilen durch (A.7) fiihrt zu:

A.4 Dezentrales Optimum, Schuldenverbot

Die Hamiltonfunktion lautet

| k
II;’E]];XH:( - )+)\[(1—7)y—c—5 k] .

Die Bedingungen erster Ordnung sind

OH Y B
[
oH : )\(1—7)@—)\5——)\

ok
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Analoges Vorgehen wie in Anhang A.2 liefert die im Text angegebene Wachstumsrate

(3.22)
dy B .
A1-7)5L =2 = =
¢ Se pt(l—r)%—)«? = oo 5 e 4 pe !
y —1-
(1—7)(%— oc e+ p

N R N CA R
o= S(a-na-a () -o-0).

A.5 Gleichgewichts- und Stabilitdtsanalyse, Schul-

denverbot

Existenz, Bedingungen und Darstellung des Gleichgewichts

324

Die Differenz I' der Steady State Bedingungen fiir die Konsumquote (3.28) und

(3.29) ergibt sich mit

|

1-%(1—04)

r (gk)

I (gk)

Tg]c:fl o 59 . ,yc

1 1
}(1—7')9,‘5—1-;6’“—5’“—1—;p—(l—T)g,‘j—i-Tg?_l—(Sg—l—ék

(A.11)

Im Steady State gilt I' (gx) = 0. Voraussetzung fiir ein Gleichgewicht ist ein Wert

fiir g, der diese Bedingung erfiillt. Hierfiir wird I" nach g, differenziert:

I (gx)

C

vy

=(a—1)¢*2%— <0
G ( )gk Ogi
mit 5 .
e ae
un :;(1—7)(1—a)ozgk '>0

Die Funktion I' (g;) féllt also monoton mit g;. An Gleichung (A.11) erkennt man,

dass I' > 0 fiir kleine Wer

te von g und I' < 0 fiir groflere Werte, da g positiv mit

dem Exponent (« — 1) und negativ mit dem Exponent « in die Gleichung eingeht.

Als néchstes wird gepriift, ob ¢, positiv ist fiir Werte von g, bei welchen gilt,

324Vgl. auch Futagami et al. (

1993), S. 612.



172 A. Anhang zu Kapitel 3

dass T' = 0. Aus (3.28) folgt, dass ¢ > 0, wenn fiir g gilt, dass

k= ((1—7’)—l)g,‘j‘+5g—6k>0

gk
N
1—7) > —
( ) "
- T
9k 1—171

Fiir die Funktion I' gilt an dieser Stelle mit Gleichung (A.11)

(522) = () oo (7))

1 a—1 k
- O——u—a0¢<7 ) _pp D4
o 1—171 o o

Damit ¢, > 0, muss I’ (ﬁ) > 0 - dies folgt aus der Monotonie der Funktion

beziiglich g,.. Als Bedingung fiir ein positives Gleichgewicht kann folglich definiert

a—1 k
(o tua) () e
o 1—71 o o

gelten muss. Bedingung fiir ein positives ¢ ist zudem, dass die Wachstumsrate nicht
zu grof sein darf. Aus (A.11) folgt

werden, dass

T(gr) = 790 =67 —7>0

veo< TgTt- o,

Die grafische Analyse zeigt, dass der Verlauf von Gleichung (3.29) von der Wahl
der Parameter, insbesondere von ¢ und « abhéngt. Grafisch kénnen drei Fille un-
terschieden werden:

Fall 1: 0 + a > 1 : Hier ist der Verlauf der ¢ (gx)-Kurve steigend

Fall 2: 0 + a < 1: Hier ist der Verlauf der ¢ (gi)-Kurve fallend

Fall 3: 0 + a = 1 : Hier ist der Verlauf der ¢ (g )-Kurve horizontal

Lokale Stabilitidt des Gleichgewichts

Fiir eine Analyse der lokalen Stabilitét wird das dynamische System (3.23) und
(3.24) in der Nihe des stationdren Zustands linearisiert.*”® Dies geschieht mit der

Taylor-Approximation erster Ordnung. Linearisierung um den Gleichgewichtspunkt

325Fiir das Vorgehen, vgl. etwa Chiang und Wainwright (2005), S. 623.
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Abbildung A.1: Gleichgewicht beim Schuldenverbot, Fallunterscheidung

% ¢ (90)
Fall 12 3

(g5, cp) ergibt (das * signalisiert einen Gleichgewichtswert)

g = G (g k) + Der ek — ) + Dar (9% — 9%)
. . * % aék g*7c* * aék g*7c* *
e = (g cp) + % (cx —cp) + # (g1 — a1) -

Im stationéren Zustand (gj, cf) gilt gx = ¢ = 0, also verkiirzt sich das System in

Matrixschreibweise zu

) Ogr (g5 ,ck Ok 9%-c;, *

] _ [ ) AT T g (12

i der(gicr)  9ek(gher) (ck — c3) |
A9k Ocy,

Die Matrix der Koeffizienten wird als Jakobimatrix J bezeichnet.??® Die Ableitungen

der Elemente der Jakobimatrix im Schuldenverbot J°V lauten

sV _ 17(04 —Dg —(1-7) aglli‘ 9 (A13)
(Al-a)-1)(1—7)agy 'ex

wobei genutzt wurde, dass g—z = E—: = 0 im Steady State. Ein sattelpfadstabiles

Gleichgewicht im zweidimensionalen Fall liegt vor, wenn die Determinante der Ja-

kobimatrix negativ ist. Denn dies impliziert, dass die beiden Eigenwerte der Determi-

nante entgegengesetzte Vorzeichen haben, was ein sattelpfadstabiles Gleichgewicht

326ygl. Chiang und Wainwright (2005), S. 175.
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bedeutet.?*” Das Vorzeichen der Determinante der Jakobimatrix (A.13) berechnet

sich aus

|JSV} = (T(a—l)g,‘:_l—(l—T)agg‘)-ck
1 1
—<;(1—a)—1> (1—7)agy ek - gk
T 1 o

Die Determinante ist negativ, da 7, € (0,1), p, gx, cx > 0.

A.6 Komparative Statik, Schuldenverbot

Herleitung von Gleichung (3.30) und (3.31)
Die Ableitung der Wachstumsrate des Konsums (3.22) nach 7 ergibt
oy 1 (1—7)0gx T

:—]_— o __]_
or 0( @) gy | T 0T g

Der Ausdruck %ﬁ ist die Elastizitit der offentlichen Kapitalquote beziiglich des

Steuersatzes. Die Ableitung ist null, wenn gilt, dass

ogr T T
7 T aion
% _ Jk

or a(l—r1)

Herleitung von Gleichung (3.32) und (3.33)
Der Einfluss der Einkommensteuer auf g, ergibt sich durch implizites Differen-

zieren des nullgesetzten dynamischen Systems.

0 = gelgic)=(rg0 " =6 =1 —7) g +cx+6") g

0 = ¢ (g5, c) = (%((1—7)(1—@)95_5’“_@_(1—T)g,‘j‘+ck+5k) Ck

Da es sich hierbei um ein Gleichungssystem impliziter Funktionen handelt, erfolgt

327Vgl. Chiang und Wainwright (2005), S. 627. Eine Definition und Erliuterung von Eigenwerten
und -vektoren findet sich bei Sydsaeter et al. (2005), S. 26.



A.6. Komparative Statik, Schuldenverbot 175

die Losung mittels Cramers Regel.??® Differenzierung des Gleichungssystems ergibt

zunichst das lineare Gleichungssystem

JVr = d (A.15)
Oge(oici)  Oan(oncr) | rom _ 9n(9ick)
8gk 6Ck W _ 87’
ocr(gp.cr) 0k (gfcr) dex oex(gp.1)
gk Ocy, or or

Die Matrix ist gerade die in Abschnitt A.5 hergeleitete Jakobimatrix J°V, deren
Determinante bereits ermittelt wurde (siehe Gleichung (A.14)). Nach Cramers Regel

ist die Losung
oj _ |7
or |J%|

(A.16)

wobei j = g, c;. Fiir die Determinante |JJSV| wird die jeweilige Spalte mit d des

linearen Gleichungssystems ausgetauscht (siehe (A.15)). Fiir j = g folgt

_oa(gier)  9dn(gier)

} JSV _ or Jcy,
9k O¢y, (gﬁ,ci) ¢y, (gzch)
- or Ocy,

—(T4+g) 9y gk
(%(1_04)_1)9? C;

1
= —(1+g) JpCk — (; (1—a)— 1) g,‘j“ck

o 1
= —Cr0g 1+E(1_a)9k

Zusammen mit (A.14) folgt aus (A.16)

oge —crgi [1+ 5 (1— o) gi]
or —gey, [—T(;a) + (% (1-— a)) (1-7) a]

_ 1+, -a)g ) (A.17)
[T(l_o‘) + % (1-—a)(1-—7) a]

9k

Umformen von (A.17) ergibt

%_ an [i—l—%(l—a)]

o (I=e)lz411-1)d

328Vgl. Chiang und Wainwright (2005), S. 201.
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Dies entspricht Gleichung (3.32) im Text. Die Gleichung verdeutlicht: wenn Glei-
chung (3.33) erfiillt ist, also 7 = «, dann ergibt sich gerade Gleichung (3.31), welche

ein Wachstumsmaximum impliziert.

e w [L+ia-a)

or (l—a)r[gik+§(1_7>]

ak k

a_gT - —(1_57a)7. (A.18)

A.7 Komparative Dynamik, Schuldenverbot

Herleitung von Gleichung (3.34)
Ausgangspunkt ist das dynamische System (3.23) und (3.24) aus Kapitel 3, wel-

ches hier noch einmal aufgefiithrt wird:

g = [7'91?71 -7 — ((1 —T) 9% — Ck —5k)] Ik

o = %((1—7)(1—&)9?—51‘7—@—((1—7’)9?—%—51“) Ck-

Differenzierung nach 7 um den neuen Steady State ergibt den Einflss der Steuersatz-

d#nderung auf die Bewegungsgleichungen

ag o— (e}
8—: = [T(oz—l)gk 1—(1(1—7’)gk

Ocr [(l(l—a)—l) (1—T)a9?_1ck]%+ck%— [1(1—04)—1] Ik

or o or or o

0 Jc
]%—gka—f+9?(gk+l)

In Matrizenform ergibt sich

%]:[ Tla-Dg " —a(l-7)g; gk] [%
% (%(1—@)—1) (1—7—)0592_10](; Ck or (A.19)
g8 (1+ gi) ]

—(%(1—04)—1)g,§‘ck

_|_

Die Matrix ist gerade die Jakobimatrix (A.13) des linearisierten Systems. Um nun

9ci(0)
or

explizit zu machen wird eine Laplace-Transformation vorgenommen. Eine Laplace-

, also den Einfluss einer Steuersatzinderung auf die Konsumquote in ¢t = 0,
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Transformation L, (s) einer Variable p () ist definiert als das bestimmte Integral

L,(s)=P(s)= /000 e p (t) dt (A.20)

Ly(s)= /000 e *'p(t)dt = sL(s) —p(0) (A.21)

Folglich ist .
L(s) = /0 =5t () dt — {—EL@) e_St] e (A.22)

Durch Anwendung der Laplace-Transformation konvergiert das lineare System (A.19)

oG
aj; Qg o

aoc
Q21 A22 8TK

Loo (1+ gy) ]

zu

9Ck Jci(0)
or or

Gk _ 991(0)
or or —

_|_
=3 (G (1 =a) = 1) giex

wobei die Jakobimatrix aufgrund der folgenden Umformungen vereinfacht dargestellt

air a2
Q21 Q22
Aufgrund von (A.22) wird der letzte Term durch s dividiert, da die gesuchten Va-

riablen %if und %LT’“ nicht erscheinen und somit L (t) stehen bleibt. Die Grofibuch-

staben geben dabei jeweils die Laplace-Transformation an, d.h. M—K ist die Laplace-
agk

wurde als

J:

Transformation von 2. Da die Ableitung der Kapitalquote nach 7 in Periode t = 0

3gk 99x(0) __

eine Vorherbestlmmte Varlable ist, gilt = (0. Nur die Konsumquote kann bei

einer Steuersatzinderung unmittelbar angepasst werden. Umformung liefert:

s%5K | e a2 [ o ] _ _ 598 (1 +gx) X 0
s %k ap az | | ok | i — (A =a)-1) gt dcakr(O)
(sI —J) o %g"‘<1+gk)

5 Cx o ‘90% 11— a
o i (U @) )gkck

[ Z%Z ] — (s — )" [ lga<1+g’“) (A.23)
or
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wobei [ die Einheitsmatrix ist. Die oben bereits hergeleiteten Eigenschaften der
Jakobimatrix der negativen Determinante implizieren zwei Eigenwerte mit entge-

gengesetzten Vorzeichen, welche hier mit \; > 0 und A2 < 0 bezeichnet werden
9CK (s)

sollen. Es werde angenommen, dass —;-= endlich ist fiir alle s > 0. Damit muss
80812 ) auch fiir jeden positiven Eigenwert endlich sein. Wenn man jedoch (A.23) an

der Stelle s = \; berechnen will, hat man ein Singularitéitsproblem. Der Grund:3?°
Die Wurzeln A (d.h. die Eigenwerte) der charakteristischen Gleichung |AI — J| sind
gerade so gewihlt, dass |\ — .J| = 0 gilt. Die Inverse der Matrix (sI — J) ™" ist

1 adj(sI—J)
I—J)y =22 2
wobel
adj(sT —Jy=| "~ ™2
21 S —dan

fiir die adjungierte Matrix steht.*3° Die Determinante |sI — J|, also der Nenner der
inversen Matrix, ist bei s = A; null. Fiir das System (A.23) muss daher an dieser

Stelle gelten?3!

a21 A1 — an —%(% (1—a) —1)gkck

[ A1 — Qg a12 ] [ /\ng (1+gx)
ack

Dieses Gleichungssystem kann nun nach a%_io) aufgelost werden. Allgemein gilt bei

einer Multiplikation einer Matrix mit einem Vektor:

MmN
=0
c d f
ae +bf = O:f———

C€+df = 0 = f:—T

Da jedoch s = A; ein Eigenwert ist, sind diese Bedingungen (im Beispiel fiir f)

329Vgl. Chiang und Wainwright (2005), S. 625ff.
330Fiir das Vorgehen der Invertierung einer Matrix, vgl. Chiang und Wainwright (2005), S. 100fF.
331Vgl. Judd (1998), S. 459.
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voneinander abhiéingig. Daraus folgt:

dep (0)  (Mi—am) 5o (l+gr) 1 /1 N
or - - 1 + /\—1 ; (1 - OZ) -1 9 Ck (A24)
1 «
as1 - 5-9% (1 + gx) 1 /1
= > XN —(-1-a)-1)g A2
Al —ap + )\1 P ( OZ) 9k Ck ( 5)

Einsetzen der Elemente der Jakobimatrix (A.13) in (A.25) ergibt Gleichung (3.34)

im Text:

0ck (0) _ sm(l—a—o)(1-71)agi gy (1+g1) 1 X
- + (1—a—o0)gic
or (a11 — A1) Ao
1 (a—7)(1—a)gy™t =N\
_ 1 — a
o ( [+ o)) grcr p—

A.8 Wohlfahrtsmaximaler Steuersatz, Schulden-

verbot

Herleitung von Gleichung (3.37)

Der Konsum in ¢ wichst mit der Wachstumsrate v¢. Mit Gleichung (3.22), o0 = 1
und der Gleichung fiir den Zeitpfad der Variablen ¢; = ¢ - exp f(f vids ergibt sich
Gleichung (3.36) im Text. Eingesetzt in die Lebensnutzenfunktion ergibt

oo o) t
U= / [In co) e Ptdt +/ / [(1—7)(1—a) gy — 6" —plds-e " dt
0 o Jo

Auflssung des ersten Integrals und Vereinfachung fiihrt zu Gleichung (3.37) im Text

o0 00 t
U = [—1 In coept} + / / [(1—7)(1—a) gy — 6" —p|lds-e " dt
P 0 o Jo
o} t
U o— 11n00+/ / (L= 1) (1—a) g — 6" — ] ds - e#'dt (A.26)
P o Jo

Herleitung der Gleichungen (3.39) und (3.38)
Differenzieren von (A.26) ergibt

U L ¢ [ —1agk _
dr — peg 07 L-7)(1=-a)agy™ == = (1—a)gy|ds-e "dt (A2
dr ~ pey OT +/0 /0 {( ) (1 —a)agi == — (1 —a)gi| ds-e"dt (A.27)

Um dieses Differential weiter umzuformen, miissen zwei Nebenrechnungen durchge-

fithrt werden. Die Variable g ist abhéingig von 7 und der Zeit s, also gx, = gx (7, s) .
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Die Taylorerweiterung liefert

gr (1,8) = gx(70,80) + % (s —s9) + =— (1 — 7o)

Js $=80;T=T0 §=80;T=T0

+ hohere Ordnungen

Die Taylorerweiterung der nullten Ordnung fithrt nahe dem stationéren Zustand zu

keiner signifikanten Abweichung. Es ergibt sich

9k (7,8) = gx (70, S0) = gy, (A.28)

Der Wert fiir gx (7, s) kann also in (A.27) durch den Steady State Wert ersetzt wer-

den. Auch die Ableitung der Kapitalquote nach 7 kann anders ausgedriickt werden.

Die Losung des linearisierten Systems (A.12) ergibt sich mit?3?

gk — g = e1exp (A1t) + ez exp (Aat)

wobei e; und ey beliebige Konstanten sind und die Eigenwerte des linearisierten
Systems annahmegeméfl entgegengesetzte Vorzeichen haben, so dass A\; > 0 sowie
A2 < 0 gelte. In Periode t = 0 gilt

gk — g5 = €1+ ea.

Zudem muss e; = 0 sein, da mit \; > 0 das System sonst nicht zum Steady State

konvergiert. Es folgt, dass
Ik — Gy = €2
und daher
9k = g+ (9r — g) exp (A2t).

Ableitung nach 7 ergibt

dgr  Ogy, dgro  Og;,
or  0r or or ) P (Aat)
99k (0)

Wie oben bereits erwéhnt, gilt =4~ = 0 da g;. eine vorherbestimmte Variable ist.

332Vgl. Blanchard und Fischer (1989), S. 75f. im Ramsey-Modell bzw. allgemein Sydsaeter et al.
(2005), S. 239ff.
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Daraus folgt Gleichung (3.39) im Text

09k

e — (1 exp (03) 99 (A.29)

or

Einsetzen von Gleichung (A.28) und (A.29) in das totale Differential (A.27) liefert
Gleichung (3.38) des Haupttextes

@ — 1 8co
dr pco OT

+ 157 o [ (1—a) @ —7)alg)y " (1 —exp(Nas) B — (1—a) (¢);| ds - e dt.

Herleitung von Gleichung (3.40)
Im Folgenden gilt &« = 7. Aus Anhang A.6 gilt nach Gleichung (A.18) %ﬂ =

*

Ik
1—a)r

. Erweiterung mit (¢*);~" und (1 — a) ergibt

(1-0) (1 -)ale) " 2 = (1) (g");

Das totale Differential (3.38) wird somit zu

1 Oe //{ (1—a)(1—7)a(g)s %exp(hs)}ds'e”tdt
T

- ~peo or

ﬂ
dr | _

Integration nach s ergibt Gleichung (3.40) des Textes:

t

dU 1 dco o a-199; 1 —pt
> - -7 —(1— 1— A -e Pt
dr |, pco OT +/0 { ( @) ( m)a (g or )\ exp (A2s) 0 ¢

ﬂ — 1 Oco

dr pco OT L8

+ -1 —a)(1—7)a(g)y %/\ [exp (A2 - t) — exp (A1 - 0)] - e~ Pdt
au 1 Oco * a-199;r 1 0 L —pt
dr|._, pco OT /0 [( @) ( m)aly )k ot s [e } c

Herleitung der Vorzeichen von (3.40)
Nach Gleichung (A.17) aus Anhang A.6 ist aaif > 0. GeméB Gleichung (3.34)
aus Anhang A.7 gilt zudem fiir 7 = o und ¢ = 1, dass 80’“(0 < 0. Aus ¢, = { folgt

co = kocro. Ableitung nach 7 liefert

8ck0 8k0

dc
ar g, targ,

or
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Da % = 0 und ac{,;_io) < 0 folgt auch fiir den Konsum

800 . 8Ck0
or o or <0

Mit Ay < 0 ist auch [e(’\2't) — 1] < 0. Die Vorzeichen der einzelnen Variablen lauten

somit:
d 1 o 4 Ogr 1
d_U —_?_/ (1—05) (1—7—)0‘(9*)? 1'%' )\— [e(AZ't)—l] 'e_ptdt<0
T _ co OT ~ ~- - UT ~—
T=q p 0 , 0 -0 N~~~ \,2/ <0

<0 >0 <0



Anhang B

Anhang zu Kapitel 4

B.1 Gleichgewichtsanalyse, Fixe Defizitquote

Herleitung von Gleichung (4.8)
Gleichsetzen von (4.5) und (4.6) ergibt zusammen mit der Euler-Gleichung (3.11)

b, = Ik

C

Einsetzen in (4.3) ergibt Gleichung (4.8) im Text:

1 a—1 g a k mg,?_l
Y=mar) g =6 = (1-a)(1-7)gy —0 )7—
Herleitung von Gleichung (4.9)
Umformung von Gleichung (4.8) ergibt
Y+ g =y (m+7) = (1—a) (1 —7)gf —d)m (B.1)

Aus der Wachstumsrate des Konsums (3.11) folgt

oy +p=1-7)(1—-a)g -

183
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eingesetzt in (B.1) ergibt

(y+0) g " = m-— (0+§) m+T
m [1 —0— 3} +7

v

v+ 67

G =

Dies entspricht Gleichung (4.9) im Text. Um g > 0 sicherzustellen, muss eine mi-

nimale Wachstumsrate erfiillt sein in der Hohe:

m(l—o)+1 > m?
Y
min mp
> .
7 m(l—o)+T1

B.2 Stabilitdtsanalyse, Fixe Defizitquote

Ausgangspunkt ist das dynamische System (4.5), (4.6) und (4.7) sowie (4.3). Die
Jakobimatrix ergibt sich durch partielle Ableitungen der Differentialgleichungen.
Fiir + = N, H ist sie definiert als

de,  dby  dgi
Ji= dby dby  dby
T dep,  dbg  dgi
doy i dox

dey, dbr,  dgg

Mit den entsprechenden Ableitungen folgt die Jakobimatrix fiir den N- und H-
Steady State mit

4 —rd [0 @-n -1 al@) T + () + 00+ ]
Fo= o =" am () e (00 4 80) —a () 4+ gt
G (g (9 87— a (g™ + (14 ) 22) -
(B.2)

mit der Ableitung der Wachstumsrate nach der Kapitalquote sowie dem Netto-

7ins:

@ _ —a)(¢)* —a)(1=7)b —m—1| — kb—%“
dglic = (1 )(Qk) [(1 )(1 ) O}, } 0 (g]i)z

P = (L—a)(1-7) (g)" — o
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Der obere Index i steht fiir die gleichgewichtigen Werte von gy, by, ¢, und v im
jeweiligen Steady-State (N bzw. H). Fiir die numerische Herleitung der Eigenwerte
der Jakobimatrix miissen zunichst die Steady State Werte fiir g, ¢x und by herge-
leitet werden.?*® Die Eigenwerte werden mit einem Standardbefehl in Matlab (eig)
ermittelt. Sie sind zusammen mit der Determinante der Jakobimatrix in Tabelle B.1

334

angegeben.””* Die hierfiir verwendeten Parameter werden in Abschnitt 3.4.1 niher

erldutert und lauten o = 0.11, 7 = 0.23, 6* = 0.032, 69 = 0.022, p = 0.04, m = 0,03

sowie die angegebenen Werte fiir die Substitutionselastizitét S.

Tabelle B.1: Eigenwerte und Jakobideterminante, Fixe Defizitquote

XA X
S_09 1=H 0,545 —0,2323 —-0,090 0,011
’ 1=N 0,000 0,000 —8,35 —37,441
S_04 1=H 0,439 -0,333 —-0,212 0,031
’ 1=N 0,000 0,000 —2,710 —-1,0- e?
S_07 1=H 0,273 —0,482 —0,373 0,049
’ 1=N 0,000 0,000 —1,752 —4,755-¢€3
g1 1=H 0,112 -0,611 -0,530 0,036
1=N 0,000 0,000 —1,048 —6,7- e?

B.3 Gleichgewichtsanalyse, Goldene Regel

Herleitung von Gleichung (4.22)
Ausgangspunkt ist das null gesetzte dynamische System (4.19), (4.20) und (4.21),
welches lautet:
0= “=—(1-7)1-a)gF—35"—)p) (B-3)
Cp o
e+ 0% + 8%k — (1— 1 (1= o) 7) 05

bk (o1 — 1) (1 — ) Ty

0 = o= 7 top+ 0"+ 0% — (1— o1 (1— ) 7) gIB.4)
k k
g a— o

0 = g—:chl(l—goo)Tgk "o 40"+ 0% — (1— 9 (1— @) T)gi.  (B5)

333Vgl. hierzu Abschnitt 3.4.
334Die positiven Eigenwerte beim niedrigen Gleichgewicht N sind erst im vier- bis fiinfstelligen
Nachkommabereich positiv und werden hier lediglich mit 0,000 angegeben.



186 B. Anhang zu Kapitel 4

Gleichsetzen von (B.3) und (B.5) liefert unter Berticksichtigung von (3.11)

o (er —1) (;k— o) T9k (B.6)

Der Parameter ¢, ergibt sich modellendogen aus Gleichung (4.12) mit

1
Po = 9" [rbe + 0%g] (B.7)
Gleichsetzen von (B.4) und (B.5) ergibt zudem

b %g (B3)

Einsetzen von (B.8) und (B.7) in (B.6) ergibt

(o — 1) (1 — 1g;° [T%gk + 5gng s
Tz (e1—1)

T

9017'91(:_1 —7(py — 1) — 9,67

V=g (rgp ' =8) —r(p—1)

Dies entspricht Gleichung (4.22) im Text.

B.4 Stabilitdtsanalyse, Goldene Regel

Die Analyse der lokalen Stabilitéit erfolgt analog zu Anhang B.2. Ausgangspunkt ist
das dynamische System (4.19), (4.20) und (4.21). Die Jakobimatrix im Falle der Gol-
denen Regel JY ergibt sich durch partielle Ableitungen der Differentialgleichungen

(nicht der Wachstumsraten):

c — g%, 220
k Tk CkP1 5y, a3
J¢ = br 22 Q23 (B.9)
0% 8
g —e17gn (1 +gx) 30°  ass



B.5. Komparative Statik, Goldene Regel 187
mit

g

1 0
a3z = ¢ <(— 1-—7)1—a)—(1—¢; (1—¢) T)) gyt + 09 — gongg‘&—SgO’S)

b —1) (1 — ) Tg 0
o = - PZ ORI 60 (o, (1 - 1)
by, b Oby,

= (e (L) = Do (1= po)agg - 52
_ @ —1 0900 «@ g
ass = 01798 | (1 — @) (a_(l_a)gk )_(1+gk)8_gk —agy + 0 gk

und den Ableitungen

_ k
84,00 — (1 T) (1 o Oé) - 5_
oby, T Tgs
a(pO (sk —a—1 69

Gk

Auch hier miissen die Steady State Werte fiir g, by und ¢; numerisch ermittelt
werden. Die Eigenwerte fiir unterschiedliche Substitutionselastizitéten sind in der
folgenden Tabelle B.2 dargestellt. Die hierfiir verwendeten Parameter lauten o =

0,11, 7 = 0,23, 6* = 0,032, 6 = 0,022, p = 0,04, ¢, = 1,22324.

Tabelle B.2: Eigenwerte und Jakobideterminante, Goldene Regel
VY X 7

0,5651 —0,4179 —0,2054 0,0485
0,4425 —0,51656 —0,3082 0,0704
0,2729 —0,6555 —0,4605 0,0824
0,1107 —-0,7822 —0,6111 0,0529

nn»ninn
Il

—_—o oo

S

Die Determinante der Jakobimatrix ist in allen Fillen positiv, so dass das Gleich-

gewicht lokal stabil ist.

B.5 Komparative Statik, Goldene Regel

Ableitung von (4.22) nach ¢, ergibt ohne Riickwirkung auf g

a_ — ngil — 59 —7r (BlO)
1
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Die Budgetrestriktion (4.13) kann umgeformt werden zur Steady State Bedingung

Yor = vgr — (1 — ) 795

Einsetzen von (5.16) fithrt zu

b
Tg?’l—5g=7+(r—7)g—z
Einsetzen in (B.10) ergibt
RN
Dy

Gleichung (B.7) impliziert, dass im Gleichgewicht gp > by, so dass (Z—Z - 1) <0
gilt. Daraus folgt: Die Ableitung der Wachstumsrate nach ¢; kann nur positiv sein,
wenn v > r. Dies verletzt jedoch die No-Ponzi-Bedingung.

B.6 Linearisierungsmethode

Die Jakobimatrix sei

Ci C2 C3
J'= by by by
g1 92 g3

Bei den Matrixelementen, z.B. v;; ist das erste Element ¢ die Zeile und das zweite

Element j die Spalte. Das linearisierte System ist

Cr — CkH = a1V11 €Xp ()\175) + a9v12 exp ()\2t) “+ aszvis exp ()\3t)
b, — bl = ayv9; exp (Ait) + agvag exp (Aat) + azves exp (Ast) (B.11)
gr — g7 = ayvsy exp (A\it) + agvsg exp (Aat) + azvsz exp (Ast)

wobei ¢l b und g7 die Gleichgewichtswerte im hohen Steady State sind. Es sei
angenommen, dass A; > 0 ist, d.h. a; = 0 wird gewi#hlt. Die Eigenvektoren der Jako-

bimatrix ergeben sich numerisch mit dem Matlab-Befehl eig. Die Eigenvektormatrix
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lautet
V11 V12 V13
Vi = V21 V22 V23

V31 U3z Us3

189

Die Konstanten as und a3 werden fiir Periode ¢t = 0 aus dem folgenden Gleichungs-

system berechnet:

Ck (0) —CkH = G21+CL31
bk (0) — ka = QgUy + a3va3
gr (0) — 91? = Q9Us32 + a3vVs3

Aus (B.14) ergibt sich
9 (0) — gff — agvss
V32

a9 —

einsetzen in (B.13) ergibt einen Wert fiir a3

0) — g —asv
bk<0)_ka: 9% (0) — g; 3U33
V32

Vg2 + A3Va3

oy (b (0) = b)) — (gi (0) — gf*) v

U32V23 — Uz3V22
Die Konstante ay folgt aus (B.14)

9k (0) - gf — Q2032
V33

as =

Einsetzen in (B.13) ergibt

(b (0) — bff) vaz — (gx (0) — gi' ) vas
V22U33 — V23V32

a9 —

(B.12)
(B.13)
(B.14)

(B.15)

(B.16)

Die Konsumquote im Ausgangszeitpunkt ¢ = 0 ist somit mit (B.12), (B.16)

und (B.15) ermittelbar. Das lineare Gleichungssystem, welches die Dynamik der
Variablen beschreibt ist folglich mit dem System (B.11), der Annahme, dass a; = 0,

sowie den Werten fiir a; und a3 aus (B.16) und (B.15) vollstéindig beschrieben.



Anhang C

Anhang zu Kapitel 5

C.1 Herleitung der Gleichungen (5.8) und (5.23)

Herleitung von Gleichung (5.8)
Aus der allgemeinen Budgetrestriktion der Haushalte (3.3), der neuen staatlichen
Budgetrestriktion (5.2) ergibt sich zun#chst
i{: « S g ] k
PRy —c—ca—gr(y?+67) =0

Einsetzen von (5.7) fiihrt zu

k
E:ﬁ—é—%—%ﬁ—%ﬁ—ﬁ

Zusammen mit (5.6) ergibt sich Gleichung (5.8) im Text:

k
V=7 =(1—m—7)gd+rby —cp — "

Herleitung von Gleichung (5.23)

Kombination der null gesetzten Gleichungen (5.20) und (5.21) ergibt zunéchst
mit (5.3)

—1)(1—- o
(1 )(b ) TYi (C.1)

k

Um nun by zu eliminieren werden die null gesetzten Gleichungen (5.21) und (5.22)

’y:

kombiniert. Hieraus folgt fiir die Schuldenquote

—1
bk; — (801 )
¥1

TGk

190
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Setzt man dies in Gleichung (C.1) ergibt sich Gleichung (5.23) im Text:

Y =0 (1—p)Tg .

C.2 Komparative Statik, Goldene Regel

Der EinfluB einer Anderung von ¢, auf die Wachstumsrate wird analog zum Vorge-

hen in Anhang ?? ermittelt. Ableitung der Euler-Gleichung (5.3) ergibt zunéichst:

vy 1 —1 Ok

Lo ta-n@a- a-1 2k C.2

8@1 o ( T) ( CY) agk agpl ( )
Der Einflu auf die Wachstumsrate hiingt somit davon ab, wie eine Anderung von
, die offentliche Kapitalquote g beeinflusst. Hierfiir erfolgt eine implizite Differen-
zierung des null gesetzten dynamischen Systems (5.20), (5.21) und (5.22). Das null
gesetzte Systems wird zunéchst umgeformt. Aus 2—: = 0 folgt

Ck—rbﬁ(l—(90+901(1—90))T)9;3‘—%((1—7)(1—a)92—5k—p)—5'“.

Finsetzen in Z—Z = 0 und g—’; = 0 ergibt zwei implizite Funktionen fiir g, und by,
welche mit ¢ und ¢; bezeichnet werden sollen:
(e —DA-p)rgg 1

¢() = 0= b ——(=n) (1 -a)gi—d"—p)

wl) = 0=p (1= g)rgi = (1=7) (1= a)gp =3 —p).

Bildet man das totale Differential ergibt sich folgendes lineare Gleichungssys-

335
9¢  Oq Oby, _ 0q
Oby,  Ogk . Oy — Opq
9 Oqu 99k Relny

by g 9y e

tem:

wobei die Koeffizientenmatrix die Jakobimatrix M ist. Anwendung von Cramers

Regel liefert
% —_ |M9k|
Dy | M|

Die obere Matrix M, erhélt man, indem die zweite Spalte mit der rechten Seite des

335Vgl. Gleichung (A.15) in Anhang A.6, S. 174.



192 C. Anhang zu Kapitel 5

Gleichungssystems ausgetauscht wird. Es folgt:

g 1 ( 0611) dq  Oq1 Oq
- — +
iy

by, | by, Do,

Die Determinante von M ist

B9 9q

— Ob,  Ogk

|M] 91 O
Oby,  Ogy

dq Oq 0q1 dq

Oby, Ogi, oby, 391{

Mit den entsprechenden Ableitungen ergibt sich eine positive Determinante:

M| = (_(s@l —1H(-9) ng> <(a — D (L—p)rgp? - %a (1-7)(1—a) gg—l)

b2
k
o — D —yp)Tg8 o
(21 )(,)2 ) L(l—a)e (1—p)Tgp>
k
—1)(I1—-p)Tgr 1 .
_i_(gol )(b? 90) k—oz(l—T)(l—oz)gk 1
% o
M| > 0.

Das Vorzeichen von |M,, | ist ebenfalls positiv:

0 0 0q1 0
M, | = (—2)SL 90 %

o1 — 1) (1 —¢) 198 o

BT B
k
Daraus folgt insgesamt ein positiver Zusammenhang zwischen ¢, und g
O _ 1 [(ﬁfh) @+%ﬁ}
dp, det M | 0y, 8@ 0by, 0, |
>0 >0

9]
ﬂ > 0
D¢,

Mit Gleichung (C.2) ist daher der Einflu} auf die Wachstumsrate insgesamt po-

sitiv.
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C.3 Ermittlung der Zeitpfade des Konsums

Berechnung des Zeitpfades des 6ffentlichen Konsums
Der Zeitpfad des privaten Konsums im langfristigen Gleichgewicht beim Schul-

denverbot wird analog zum Vorgehen aus Kapitel 4 ermittelt mit
¢ =ko-cp-exp(y7-1),

wobei 7° die gleichgewichtige Wachstumsrate im Falle des Schuldenverbots und 9
die Steady State Konsumquote darstellt.

Bei einem Ubergang zu einer neuen Budgetregel sind Wachstumsraten und Va-
riablen nicht mehr konstant. Der Konsumpfad wiihrend der Ubergangsdynamik zum

neuen Steady State berechnet sich aus

t
ci = ko - chg - exp </ yids) ,
0

wobei die Konsumquote c},, der erste Wert des Zeitpfades der privaten Konsumquote

ist, welche man aus der Simulation erhilt. Die variable Wachstumsrate ! in Periode

s ergibt sich aus der Euler-Gleichung (5.3) und dem Zeitpfad der Kapitalquote g.
Berechnung des Zeitpfades des 6ffentlichen Konsums

Der offentliche Konsum ¢* (t) ergibt sich iiber den einfachen Zusammenhang
t)y=cp(t) k(). (C.3)

Die fiir die Ermittlung notwendige 6ffentliche Konsumquote ¢; (¢) im Falle des Schul-
denverbots erhélt man je nach Budgetregel iiber das Einsetzen der Steady State
Werte fiir g, und by, in die Gleichungen (5.6) bzw. (5.25). Der Zeitpfad des privaten
Kapitals & (t) ergibt sich mit:

Bt = ko exp (1),

wobei v die konstante Steady State Wachstumsrate ist.

Bei einem Ubergang zur Fixen Defizitquote bzw. zur Goldenen Regel erhiilt man
die offentlichen Konsumausgaben ebenfalls iiber Gleichung (C.3). Zur Ermittlung
der offentlichen Konsumquote iiber die Gleichungen (5.6) bzw. (5.25) miissen nun

die iiber die Simulation gewonnenen Zeitpfade fiir g und b, verwendet werden. Das
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private Kapital wird iiber Gleichung

k(t) = ko - exp (/Otylgds)

ermittelt, wobei sich die Wachstumsrate des privaten Kapitals v* in Periode s je
nach Budgetregel iiber die Gleichungen (5.8) bzw. (5.18) und den entsprechenden
Zeitpfaden fiir gg,b, und ¢y ergibt.
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Verwendete Daten

Die bereinigten Einnahmen, die Steuereinnahmen, die bereinigten Ausgaben,
die Zinsausgaben (an andere Bereiche und an den ¢ffentlichen Bereich) sowie der
Schuldenstand (einschl. bei 6ffentlichen Haushalten) sind den laufenden Erfassungen
des Statistischen Bundesamtes entnommen. Die eigenfinanzierten Investitionsausga-
ben wurden uns vom Statistischen Bundesamt zur Verfiigung gestellt. Die einzelnen
Komponenten der Investitionsausgaben gemifl §10 HGrG, sowie die Verduflerungen
von Sachvermégen und Beteiligungen sowie die Darlehensriickfliisse (jeweils vom 6f-
fentlichen Bereich und von anderen Bereichen) zur Ermittlung der Nettoinvestitio-
nen geméfl Schuldenschranke konnten ebenfalls den Veroffentlichungen entnommen
werden. Die dafiir benotigten ,,Zuschiisse fiir Investitionen an private Unternehmen”
finden sich nicht in den Verdffentlichungen und wurden uns zur Verfiigung gestellt.
Die Abschreibungen der Lindergesamtheit hingegen stammen aus den volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen. Der ldinderspezifische Anteil an den Abschreibun-
gen wurde geméfl dem Anteil an den akkumulierten Sachinvestitionen der Lénder-
gesamtheit seit der Wiedervereinigung approximiert. Die fiir die Ermittlung der
Konjunkturfaktoren benétigten Daten stammen vom Sachversténdigenrat.

Konjunkturfaktoren

Zur Ermittlung des Konjunkturfaktors muss das Trend-Bruttoinlandsprodukt
ermittelt werden. Dies wird unter Verwendung eines Hodrick-Prescott-Filters be-
stimmt. Als Zeitreihe werden hierfiir die logarithmierten und preisbereinigten Jah-
resdaten des Bruttoinlandsprodukts gewéhlt. Es werden Daten iiber das Brutto-
inlandsprodukt verwendet, die nach dem jeweiligen Haushaltsabschluss vorlagen.
Diese sind jeweils dem Haushaltsjahr folgenden Jahresgutachten des Sachverstéandi-

genrates zu entnehmen, d.h. fiir die Ermittlung des Konjunkturfaktors in ¢ wird das

195
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Jahresgutachten ¢t + 1/t + 2 als Wissensstand angenommen. Nur im Jahr 2006 muss
von diesem Vorgehen abgewichen und der Prognosewert aus dem letzten verfiigbaren
Jahresgutachten 2006/2007 verwendet werden. Die verwendeten 27 Beobachtungs-
punkte pro Regression erstrecken sich beispielhaft fiir das Haushaltsjahr 1999 von
1975 bis 2001, die beiden letzten Werte stellen eine Prognose bzw. Schéitzung geméf
der vom Rat ermittelten Wachstumsaussichten dar. Durch die Verwendung von je-
weils zwei Prognosewerten wird das dem Filter immanente Endwertproblem zwar
gemildert. Andererseits bestehen Prognosefehler bei den Wachstumsaussichten. Die
Wahl des Gliattungsparameters in Hohe von A\gp = 100 folgt der Konvention fiir
Jahresdaten.?3¢

In der Schweiz wird der so genannte modifizierte Hodrick-Prescott-Filter (MHP)
verwendet, durch das die Gewichtung der letzten Werte gemindert wird und somit
auch auf die Verwendung von Prognosewerten weitgehend verzichtet werden kann.
Der Filter gleicht bis auf einen zeitabhéingigen Glittungsparameter Ay p(t) dem ein-
fachen Hodrick-Prescott-Filter. Nach Bruchez wird der Filter so angepasst, dass
die Randwerte geringer gewichtet werden, indem der Standard-Glittungsparamater

Agp(t) in Abhingigkeit vom Zeitpunkt niedriger ausfillt.?3"

Dies ermoglicht die
Filterung ohne Hinzunahme von Prognosen der zukiinftigen wirtschaftlichen Ent-

wicklung.

336 Fiir ausfiihrliche Erlduterungen der Wirkungen des Filters sieche Groneck und Plachta (2007b),
Abschnitt 4.4, Sachverstéindigenrat (2007), Zi. 1991f. sowie Zi. 218 ff. Fiir eine extensive Dar-
stellung der Probleme des Filters bei der Anwendung auf die Schuldenbremse siehe Schips et al.
(2003), Kapitel 2 bis 4.

337Siehe Bruchez (2003b) und Bruchez (2003a).
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