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A. Problemstellung

Seit Beginn der 80er Jahre sind die meisten westlichen Industrienationen
durch zunehmende und anhaltende Budgetdefizite, die sich in einer ent-
sprechenden Erhéhung der Offentlichen Verschuldung widerspiegeln, ge-
kennzeichnet.! Vor allem die Vereinigten Staaten von Amerika und die
Bundesrepublik Deutschland sind von dieser Entwicklung betroffen; letz-
tere noch verstirkt infolge der 6ffentlichen Kreditaufnahme fiir Transfer-
zahlungen in die neuen Bundesldnder. Fiir die Bundesrepublik Deutsch-
land lassen sich als charakteristische Kennzahlen fiir diese Entwicklung
anfiihren: Das Finanzierungssaldo (die Differenz zwischen den Einnahmen
und den Ausgaben) des offentlichen Gesamthaushaltes betrug im Jahre
1987 ca. 37,8 Mrd. DM. Seitdem nahm es regelmifig zu und belduft sich
nunmehr auf ca. 122,7 Mrd. DM (Stand 1995). Die Staatsschuldenquote
(der Anteil des Bestands an 6ffentlichen Schulden am Bruttosozialprodukt)
stieg innerhalb des Zeitraumes 1987 bis 1995 von 42,8% auf 58%. Damit
belaufen sich die ffentlichen Schulden auf den Betrag von 2.007,2 Mrd.
DM (Stand 1995). Die Zinszahlungen sind von 57,8 Mrd. DM (Stand 1987)
mittlerweile auf 130,3 Mrd. DM angewachsen (Stand 1995). Damit wird ein
betrachtlicher Teil des staatlichen Gesamthaushaltes alleine fiir die aus der
Offentlichen Verschuldung erwachsenden Zinsverpflichtungen aufgewendet;
die Zinslastquote (der Anteil der Zinsleistungen an den Gesamtausgaben)
betrug ca. 6,1% im Jahre 1987 und belduft sich nunmehr auf 7,4%. Da-
neben ist aber auch die Staatsquote (Anteil der Staatsausgaben am Brut-
tosozialprodukt) in den letzten Jahren wieder kriftig von 46,9% (1987)
auf 50,8% (1995) gestiegen. Zusitzlich nahm die Abgabenbelastung mit
Steuern und Sozialbeitragen trotz des Einsatzes von Budgetdefiziten zu:

1 Prinzipiell sind Budgetdefizite das Resultat von staatlichen Ausgaben fiir Kollek-
tivgiiter und Transfers, die iiber dem Betrag der reguliren Steuereinnahmen liegen.
(Unter Kollektivgiitern sollen durchgéngig in der nachfolgenden Betrachtung alle durch
den staatlichen Sektor bereitgestellten Giiter verstanden werden.) Budgetdefizite kon-
nen demnach iiber den Kapitalmarkt und/oder direkt durch die Zentralbank finanziert
werden (siehe hierzu die Ausfilhrungen im Abschnitt B.II). Letztere Finanzierungs-
quelle ist fiir die Bundesrepublik Deutschland weitgehend irrelevant [vgl. Gandenberger
(1990)]. Aus diesem Grunde sollen nachfolgend die Begriffe Budgetdefizit (Haushalts-
defizit) und Nettoneuverschuldung synonym behandelt werden.
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Wihrend die relative Abgabenbelastung 1987 noch 41,6% betrug, belduft
sie sich nunmehr auf 43,8%.2

Angesichts der gegenwiartigen Situation — und der zu vermutenden Fort-
filhrung beziiglich der staatlichen Ausgaben sowie der damit verbundenen
Finanzierung(sstruktur) — stellt sich die Frage, ob entweder

1. diein der Vergangenheit zu beobachtende Entwicklung der 6ffentlichen
Verschuldung und die dafiir verantwortlichen Budgetentscheidungen
fiir einen beliebig langen Zeitraum aufrechterhalten werden kénnen —
und damit einer Perpetuierung unterliegen — oder

2. das Erfordernis nach einschneidenden Verdnderungen der Haushalts-
entscheidungen in absehbarer Zukunft besteht, die beispielsweise Aus-
gabenkiirzungen oder Steuererhhungen umfassen kénnten.

Im Mittelpunkt der Alternative 1 stehen die Bedingungen, unter denen
die Realisierung von permanenten Budgetdefiziten moglich sind. Eine per-
manent anwachsende offentliche Neuverschuldung hat in diesem Kontext
zur Folge, daf sich die aus der 6ffentlichen Verschuldung erwachsenden
Zinsverpflichtungen einfach durch die Emission von weiteren Staatsschuld-
verschreibungen — im Sinne einer »Rolling-Over«-Strategie — finanzieren
lassen. Permanente Defizite iiben in dieser Situation keine schddlichen Wir-
kungen (beispielsweise in Form von Verringerungen der staatlichen Ausga-
ben oder Steuererh6hungen) auf die nachfolgenden Generationen aus. Die
anwachsende 6ffentliche Verschuldung ist daher mit keinen negativen Kon-
sequenzen verbunden, so daf wirtschaftspolitisch kein Handlungsbedarf,
der sich in 6konomischen Anpassungsmafnahmen artikuliert, besteht. Zu
klaren ist, unter welchen 6konomischen Bedingungen dieser Sachverhalt,
der auch als Ponzi-Spiel bezeichnet wird, vorliegt und welcher empirische
Stellenwert ihm zukommt. Sollte dahingegen die Alternative 2 die Rea-
litdt widerspiegeln, besteht ein Zwang, die in naher Zukunft nicht mehr
tragfahige weitere Realisierung von Budgetdefiziten durch »schmerzhafte«
Mafnahmen (zum Beispiel Ausgabenkiirzungen oder SteuererhGhungen)
einzuschrinken. Das heift, die in friitheren Perioden getitigten staatlichen
Ausgaben fiir Kollektivgiiter, die durch &ffentliche Kreditaufnahme finan-
ziert wurden, gehen zu Lasten nachfolgender Generationen. Diese sind mit
den »Kosten« der 6ffentlichen Verschuldung belastet, da ein betrachtlicher
Teil der staatlichen Gesamtausgaben zukiinftig fiir Zinsleistungen verwen-

2 Siehe fiir die statistischen Angaben beziiglich der Entwicklung der staatlichen Fi-
nanzen in der Bundesrepublik Deutschland Caesar (1989), Schlesinger et al. (1993,
S. 2/3 und 8-21), Boss (1994) sowie Cezanne und Maennig (1994).
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det werden muR.® Bei dieser Alternative 2 ist die &ffentliche Verschuldung
insofern langfristig begrenzt, da sich weder die Steuern beliebig erhchen
noch die staatlichen Ausgaben fiir Kollektivgiiter beliebig verringern las-
sen. In dieser Welt sind Defizite allenfalls temporire Instrumente, die zur
kurzfristigen Finanzierung dienen. Generell gilt in diesem Kontext, daf
die auf die Gegenwart diskontierten staatlichen Ausgaben fiir Kollektivgii-
ter (plus ein anfinglicher Bestand an Staatsschuldverschreibungen) durch
die auf die Gegenwart diskontierten staatlichen Steuereinnahmen zu fi-
nanzieren sind. Es besteht somit intertemporal ein Ausgleich des Budgets;
man spricht auch von der intertemporalen Budgetbeschrinkung. Es exi-
stieren plausible theoretische Uberlegungen, wonach der 6ffentliche Sektor
sich nicht permanent — im Sinne eines Ponzi-Spieles — verschulden kann.
Anders ausgedriickt: In Analogie zum privaten Sektor ist der Staat nur
in der Lage, im begrenztem Ausmafe Kredite aufzunehmen. Die politi-
schen Entscheidungstriger miissen daher angesichts der Beschrankung der
staatlichen Kreditaufnahme sowie der empirisch beobachtbaren Entwick-
lung der 6ffentlichen Verschuldung frither oder spéater 6konomische Anpas-
sungsmafnahmen (d. h. Ausgabensenkungen und/oder Steuererh6hungen)
in Erwiagung ziehen und auch durchfiihren.

Sollte die dynamische Zunahme der 6ffentlichen Verschuldung in die-
sem Ausmaf fiir die Bundesrepublik Deutschland nicht erwiinscht sein
[siehe beispielsweise FAZ (1996)], stellt sich die grundsatzliche Frage, wel-
che Moglichkeiten existieren, dieser Entwicklung Einhalt zu gebieten. Vor-
aussetzung fiir eine Beantwortung der obigen Frage ist die Identifizierung
der mafgeblichen Faktoren der aktuellen dynamischen Entwicklung der 6f-
fentlichen Verschuldung. Nur bei Kenntnis der wesentlichen Einfluigréfien
lassen sich ursachenadiquate Instrumente und Regelungen zur friihzeiti-
gen Beschrinkung von Budgetdefiziten erarbeiten. Somit muf vor dem
Einsatz von Mafnahmen zunichst Klarung geschaffen werden, welche Mo-
tive fiir die Realisierung von Haushaltsdefiziten verantwortlich sind; die
konkreten Regelungen zur frithzeitigen Beschrinkung der Budgetdefizite
hingen dann ihrerseits von den Motiven ab. Nachfolgend stehen daher die

3 Die staatlichen Gesamtausgaben setzen sich aus den staatlichen Ausgaben fiir Kol-
lektivgiiter und Transfers sowie den Zinszahlungen zusammen. Aus der Sicht der fis-
kalischen Autoritit sind dann folgende Anpassungsmafnahmen denkbar: (i) Sofern die
staatlichen Gesamtausgaben unverdndert bleiben, verringern sich die staatlichen Aus-
gaben fiir Kollektivgiiter bei unverinderten Steuereinnahmen; (ii) sollten dahingegen
die staatlichen Ausgaben fiir Kollektivgiiter unverandert bleiben, miissen die Steuern
zunehmen, um die gestiegenen staatlichen Gesamtausgaben zu finanzieren. Daneben
ist auch moglich, daf die monetédre Autoritdt die Verpflichtungen aus den &ffentlichen
Schulden durch ein inflationdres Geldmengenwachstum verringert. Allerdings hat dies
durchaus neben den erwiinschten »positiven« Effekten auch negative Konsequenzen
[siehe die Ausfiihrungen bei Cukierman (1992) sowie Dwyer (1982, 1985)].



