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Einleitende Bemerkungen 

Koordinierte Fiskalpolitik in der Eurozone notwendig! 
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• Erreichen der Schuldenquotengrenze von 60 Prozent ist 

 anzustreben für jene Länder, die darüber sind! 

• Jährliches strukturelles Defizit sollte verbindlich gemacht 

 werden! 

• Klares Verhältnis der beiden Ziele! 

• Wirksame Durchsetzung! 

 

Ist das im Fiskalpakt konsistent geregelt?   
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Über der 60 Prozent Marke:  

Was fordert der Fiskalpakt? 
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Über der 60 Prozent Marke:  Was fordert der Fiskalpakt? 

Konsistente Regelung bei Überschreiten der 60 %-Marke? 
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• RECALLING the obligation for those Contracting Parties whose 

general government debt exceeds the 60 % reference value to reduce 

it at an average rate of one twentieth per year as a benchmark;  

 

• UNTER HINWEIS auf die Verpflichtung der Vertragsparteien, deren 

öffentlicher Schuldenstand über dem Referenzwert von 60 % liegt, 

diesen als Richtwert um durchschnittlich ein Zwanzigstel pro Jahr zu 

verringern (T/SCG/de 5),  

 Schuldenstand: 2088 Milliarden Euro in 2011 (81,2 %) 

 Reduktion 2012: 104 Milliarden? 



Über der 60 Prozent Marke:  Was fordert der Fiskalpakt? 

Konsistente Regelung bei Überschreiten der 60 %-Marke? 
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Article 4 

When the ratio of a Contracting Party's general government debt to gross domestic 

product exceeds the 60 % reference value referred to in Article 1 of the Protocol (No 12) 

on the excessive deficit procedure, annexed to the European Union Treaties, that 

Contracting Party shall reduce it at an average rate of one twentieth per year as a 

benchmark, as provided for in Article 2 of Council Regulation (EC) No 1467/97 of 7 July 

1997 on speeding up and clarifying the implementation of the excessive deficit 

procedure, as amended by Council Regulation (EU) No 1177/2011 of 8 November 2011. 

The existence of an excessive deficit due to the breach of the debt criterion will be 

decided in accordance with the procedure set out in Article 126 of the Treaty on the 

Functioning of the European Union.  



Über der 60 Prozent Marke:  

Was fordert der Fiskalpakt? 

Konsistente Regelung bei Überschreiten der 60 %-Marke? 

 

 

2 

Fiskalpakt: Wegweiser oder Irrweg? 
Dorothea Schäfer 8 

Artikel 4: Geht das Verhältnis zwischen dem gesamtstaatlichen Schuldenstand einer 
Vertragspartei und dem Bruttoinlandsprodukt über den in Artikel 1 des den Verträgen zur 
Europäischen Union beigefügten Protokolls (Nr. 12) über das Verfahren bei einem 
übermäßigen Defizit genannten Referenzwert von 60 % hinaus, so verringert diese 
Vertragspartei es gemäß Artikel 2 der Verordnung (EG) Nr. 1467/97 des Rates vom 7. Juli 
1997 über die Beschleunigung und Klärung des Verfahrens bei einem übermäßigen Defizit in 
der durch die Verordnung (EU) Nr. 1177/2011 des Rates vom 8. November 2011 geänderten 
Fassung als Richtwert um durchschnittlich ein Zwanzigstel jährlich. Das Bestehen eines 
übermäßigen Defizits durch die Verletzung des Schuldenkriteriums wird vom Rat nach dem 
Verfahren des Artikels 126 des Vertrags über die Arbeitsweise der Europäischen Union 
festgestellt werden.  

 

Schuldenquote (Verhältnis) 2011: 81,2 Prozent 

Reduktion im nächsten Jahr 4 Prozent, d.h. von 81 auf 77 Prozent?  

Implikation für Schuldenstand:  2039 Mrd. (Tilgung von 49 Milliarden?) 



Über der 60 Prozent Marke:  Was fordert der Fiskalpakt? 

Das ist wohl gemeint! 
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Geht das Verhältnis zwischen dem gesamtstaatlichen Schuldenstand 

einer Vertragspartei und dem Bruttoinlandsprodukt über den  

 

Referenzwert von 60 % hinaus, so verringert diese Vertragspartei  

 

die Differenz zwischen dem Verhältnis und dem Referenzwert von 60 

Prozent  

 

um durchschnittlich ein Zwanzigstel jährlich.  

Steht so jedoch nicht im Vertrag, weder in der englischsprachigen 

noch in der deutschsprachigen Version? 



Dorothea Schäfer 
Wie kann die Finanzmarktstabilität verbessert werden? Woran kranken die Finanzmärkte? 

Implikationen des strukturellen 

Defizits am Beispiel Deutschlands 
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Implikationen des strukturellen Defizits am Beispiel Deutschlands 

Jährliches Defizit 0,5 und 1 Prozent: BIP u. Verschuldung 
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Implikationen des strukturellen Defizits am Beispiel Deutschlands 

Jährliches Defizit 0,5 und 1 Prozent: Verschuldungsquote 
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Implikationen des strukturellen Defizits am Beispiel Deutschlands 

Jährliches Defizit 0,5 und 1 Prozent vrs. 1/20 Reduktion 

der Differenz von Verschuldungsquote und 60 Prozent 

(Widerspruch? Welches Kriterium dominiert?) 
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Tilgung von Staatsschulden? 

Probleme einer Staatsschuldentilgung 
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Tilgung: Reduktion des Angebots an Staatsanleihen 

• Rückgang der Anlagemöglichkeiten in Deutschland 

• Rückgang der sicheren Anlagemöglichkeiten in 

Deutschland 

• Hohe Kurse und niedrige Zinsen beim Restbestand an 

Anleihen 

• Rückgang der Investitionen des Staates bei 

gleichzeitigem Investitionsstau (ob durch private 

Investitionen ersetzt, ist fraglich) 



Tilgung von Staatsschulden? 

Probleme einer Staatsschuldentilgung 
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• Tendenzieller Rückgang der inländischen Absorption 

 Gefahr der Vertiefung der Leistungsbilanzungleichgewichte 

• Tendenz zur Erhöhung der Exportüberschüsse bei gleichzeitiger 

Reduktion der inländischen Anlagemöglichkeiten 

 

Grundsätzlich: Absenkung der 

Verschuldungsquote  in  Bereiche von 30 Prozent 

und darunter (ob nun mit oder ohne 

Staatsschuldentilgung) kann kein Ziel sein!!! 



 

Wie kann die Finanzmarktstabilität verbessert werden? Woran kranken die Finanzmärkte? 
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Vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit. 

DIW Berlin — Deutsches Institut 

für Wirtschaftsforschung e.V. 

Mohrenstraße 58, 10117 Berlin 

www.diw.de 

 


