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1.

Einige Thesen zu den Antragen zum Stabilitats- und Wachstumspakt

Uber die Bedeutung stabiler 6ffentlicher Finanzen besteht weitgehend Einigkeit.
Sie starken das Vertrauen von Investoren und Konsumenten, dass sie in absehbarer
Zeit keine Steuererhohung zu beflirchten haben. Sie sind die Grundlage fiir eine
stabile und international akzeptierte Wahrung. Und sie verbessern die Standortbe-
dingungen der Wirtschaft in der internationalen Arbeitsteilung.

Wichtig ist, dass solide Staatsfinanzen in der Hierarchie der wirtschaftspolitischen
Ziele nicht zurlickstehen, sondern gleich auf rangieren mit anderen wachstums-
und beschaftigungspolitischen Zielen. Forderung von Forschung und Entwicklung,
Verbesserung der Bildung oder Strukturreformen in der Sozialen Sicherung oder am
Arbeitsmarkt sind wirtschaftspolitisch wichtig, sie sind aber nicht wichtiger als das
Erreichen finanzpolitischer Soliditat. Wer mehr Forschung und Entwicklung haben
oder mehr fur die Bildung tun will (was dringlich notig ist), muss dies durch Min-
derausgaben in anderen Bereichen finanzieren, nicht durch eine Erhohung des 6f-
fentlichen Defizits.

Gegen diese Gleichwertigkeit der Ziele ist in der deutschen Wirtschafts- und Fi-
nanzpolitik in der Vergangenheit haufiger verstoBen worden. Das hatte Folgen. Ein
Grund fur das unzureichende Wachstum in Deutschland liegt auch darin, dass die
Menschen nicht genligend Vertrauen in die Stabilitat der offentlichen Finanzen ha-
ben. Wenn die Deutschland weiter gegen das Gebot der Gleichwertigkeit der Ziele
verstoBen sollte, ist auch das AAA-Rating der Bundesrepublik gefahrdet. Das hatte
im Prinzip Auswirkungen auf alle Ratings von in der Bundesrepublik tatigen Firmen
und damit naturlich auch auf den deutschen Finanzplatz.

Angesichts des etwas verbesserten Wachstums in Deutschland (2004: 1,7%) gibt es
keinen konjunkturpolitischen Grund mehr, die offentlichen Defizite im Jahr 2005
nicht unter die 3%-Grenze zuriuckzufiihren. Die derzeitige Expansion des Bruttoin-
landsprodukts entspricht in etwa der langfristigen Potenzialrate. Mehr Wachstum
ist unter den gegebenen angebotspolitischen Bedingungen nicht zu erreichen. Jetzt
ist die Zeit, daraus auch die notwendigen Konsequenzen fir die Finanzpolitik zu
ziehen.



Die bestehenden Regeln in der Europaischen Union zur Sicherung solider Staatsfi-
nanzen sind gut. Sie sind aber nicht sakrosankt. Die diesbezliglichen Reformvor-
schlage der EU-Kommission vom 3. September 2005 sind nach meiner Meinung eine
verninftige Grundlage, um die politische Akzeptanz und die 6konomische Fundie-
rung der Regeln zu verbessern. Folgende Punkte erscheinen mir dabei wichtig:

Alle ins Auge gefassten Anderungen an den Regeln diirfen nicht dazu fiihren,
die finanzpolitische Disziplin in der Gemeinschaft aufzuweichen. Sie missen im
Gegenteil helfen, die Disziplin noch besser durchzusetzen. Das ist der oberste
Grundsatz, an dem alles gemessen werden sollte.

Das Kriterium, dass die Staatsverschuldung insgesamt nicht hoher sein sollte als
60%, sollte gegeniiber dem in der offentlichen Diskussion im Vordergrund ste-
henden 3%-Limit ein groBeres Gewicht erhalten. Bei den gegenwartigen Wachs-
tumsbedingungen in Deutschland wiirde schon das 3%-Kriterium dazu fiihren,
dass die Staatsverschuldung insgesamt in Relation zum Bruttoinlandsprodukt
steigt. Ein mit dem 60%-Kriterium kompatibles Defizitkriterium musste bei den
heutigen Wachstumsbedingungen in Deutschland unter 2% liegen.

Es muss Regeln geben, die die Riickflihrung der offentlichen Defizite in guten
konjunkturellen Zeiten erzwingen, damit es in konjunkturell schlechteren Zei-
ten gar nicht erst zu Konflikten mit dem 3%-Kriterium kommt.

Das Ausnahmekriterium, bei dem die 3%-Marke Uberschritten werden kann (Re-
zession mit absolut sinkendem Bruttoinlandsprodukt/ Naturkatastrophe) ist zu
eng gefasst. Eine langanhaltende Stagnation kann ein schwierigeres Ungleich-
gewicht fur eine Volkswirtschaft sein als eine kurzfristige Rezession. Gluckli-
cherweise ist die Phase der langanhaltenden Stagnation in Deutschland inzwi-
schen Uberwunden.

Bei der Anwendung des Stabilitatspaktes ist ex ante landerspezifischen Beson-
derheiten Rechnung zu tragen. Hochverschuldete Staaten sollten angehalten
werden, ihre Haushalte auszugleichen oder Uberschiisse zu erzielen, um ihre
Gesamtverschuldung zu senken. Fur sie ist bereits die 3%-Grenze zu hoch. Das
gleiche gilt fur die Beriicksichtigung demographischer Gegebenheiten. Sie er-
fordern gerade fiir Deutschland niedrigere Defizite bzw. sogar Uberschiisse.

Die Reformvorschlage, die die EU-Kommission Anfang diesen Jahres zum Automa-
tismus der Sanktionen vorgelegt hat, halte ich fir nicht zielfuhrend. Danach sollen
vor dem Inkrafttreten von Sanktionen unter anderem die Forschungs- und Entwick-
lungsausgaben des Landes geprift werden, ferner seine Ausgaben fur Strukturre-
formen und seine Nettozahlungen die EU. Die Griinde fiir meine Ablehnung sind:

Das Regelwerk verliert seinen ,,Biss“, wenn die 3%-Grenze relativiert wird. Bis-
her konnte man sagen: Wer die 3%-Grenze uberschreitet, verstoBt gegen den
Pakt. Das hat jeder verstanden und konnte in der politischen Diskussion gut
kommuniziert werden. Wenn man bei Uberschreitungen der 3% erst noch ver-
schiedene Strukturen abpriifen muss, um einen VerstoB zu diagnostizieren, wird
die Sache so kompliziert, dass keine eindeutigen Aussagen mehr moglich sind.



Das ist wichtig. Denn die Hauptwaffe des Paktes ist, dass er die Finanzminister
bei mangelnder finanzpolitischer Disziplin in der Offentlichkeit an den Pranger
stellt. Diese Waffe ist wichtiger als alle finanziellen Sanktionen, die in dem
Pakt vorgesehen sind und die am Ende nur dazu fuhren, dass der Staat sich
noch mehr verschulden muss.

Man kann noch Uber alternative Sanktionen nachdenken. Moglich ware zum Bei-
spiel, dass die Europaische Zentralbank Anleihen von Staaten, die gegen die
Regeln des Paktes verstoRen, nicht mehr als Sicherheiten bei ihren Refinanzie-
rungsgeschaften anerkennt. Das wirde zu einem erheblichen Zinsanstieg in den
betroffenen Landern fiihren und sie damit ,,bestrafen®.

Wenn man bei der Beurteilung von zu hohen Defiziten einzelner Staaten Aus-
nahmeregelungen fur einzelne Ausgabenkategorien zulasst, o6ffnet man ein
Fass, das man spater nur noch schwer wieder schlieBen kann. Warum soll man
Forschung und Entwicklung anders behandeln als Bildung oder offentliche In-
vestitionen? Manche wiirden auch Militarausgaben dazu rechnen, die Hilfen fir
die Tsunami-Opfer oder die Transfers in Deutschland an die neuen Bundeslan-
der. Das hebelt jede finanzpolitische Disziplin aus.

Das Herausrechnen der Nettozahlungen an die Europaische Union aus den Defi-
zitzahlen ware allenfalls gerechtfertigt, wenn gleichzeitig die Nettoruckflisse
bei den Empfangerlandern als defiziterhohend berlicksichtigt werden wiirden.
Wenn es richtig sein sollte, dass es Bestrebungen gibt, durch eine Besserstel-
lung der Nettozahlungen an die EU die Bereitschaft zum Beispiel Deutschlands
zu Leistungen an die EU zu erhohen, so ist das ein eklatanter VerstoB gegen die
wirtschaftspolitische Logik.

Bei dem Ganzen ist nicht zu vergessen, dass die 3%-Grenze keineswegs der
Normalfall ist. Der Normalfall ist ein ausgeglichener Haushalt. Das entkraftet
das Argument, dass eine Einrechnung der Ausgaben flir Strukturreformen in die
generellen Budgetregeln dazu fuhrt, dass zu wenig fir solche Reformen ausge-
geben wird. Denn die Ausgaben fir Strukturreformen haben haufig einen ,,J-
Kurven-Effekt“: sie belasten das Budget nur kurzfristig, fuhren langfristig aber
zu Entlastungen. Wer einen Ausgleich des Haushalts anstrebt, hat mit dem 3%-
Kriterium genugend Platz fur negative ,,J-Kurven-Effekte“ durch Ausgaben fir
Strukturreformen.



