
I. Empfehlungen für eine langfristig nachhaltige 
Haushaltsfinanzierung zentraler Zukunftsausgaben

In den letzten Jahren haben sich die Herausforderungen an die öffentli-
chen Finanzen multipliziert. Ein Ende dieser Entwicklung ist nicht in Sicht 
– im Gegenteil. Welche möglichen Ergänzungen oder weiteren Optionen 
sollten wir in Zukunft verfolgen und entwickeln? Es gilt dabei sowohl 
die heutigen Notwendigkeiten als auch die bereits in naher Zukunft an-
fallenden und die längerfristig drohenden zusätzlichen Herausforderun-
gen einer nachhaltigen (!) Finanzierung der Staatstätigkeit in den Blick 
zu nehmen. Ohne Anspruch auf Vollständigkeit und die jeweils weitere 
Ausarbeitung dieser Vorschläge sollten insbesondere folgende Aspekte 
weiter entwickelt und geprüft werden:

1. „Offizielle“ Aufgabe der schwarzen Null und somit volles Aus-
schöpfen der Spielräume des strukturellen Defizits von 0,35% des BIP 
und Ermöglichung der Ausschöpfung der fehlenden 0,15%, um die vol-
len 0,5% zu nutzen.1 So sieht es auch der im Rahmen der Implementie-
rung der Schuldenbremse geschaffene Stabilitätsrat. Ebenso käme eine 
Überprüfung und realitätsnähere Anpassungen der Berechnungsverfah-
ren der Schuldenbremse in Betracht, so das „Dezernat Zukunft“2.

2. Priorisierung eines „Zukunftshaushaltes“ als neuen, zusätzlichen 
Teil des Bundeshaushalts unter Nutzung der bestehenden Möglichkeiten 
für zweckgebundene Haushaltsinstrumente. Dazu gehören Investitio-
nen, insbesondere aber auch wachstums- und nachhaltigkeitswirksame 
konsumtive Ausgaben, wie für Bildung, Wissenschaft und Forschung, 
Personal, Patente und andere „Intangibles“. Diese Ausgaben(gruppen) 
werden bei der Haushaltsaufstellung erfasst und anhand der Vorgaben 
einer Nachhaltigkeitsregel privilegiert, um so die Staatsausgaben zuneh-
mend auf mehr Qualität, Nachhaltigkeit und hohe Produktivität auszu-
richten (Quelle: OECD: „Investing in Climate, Investing in Growth“).3 

1	 Die Schuldenbremse erklärt – Dezernat Zukunft, https://www.fes.de/lnk/576
2	 FAQs zu Staatsfinanzen und -verschuldung – Dezernat Zukunft,  
	 https://www.fes.de/lnk/577
3	 Investing in Climate, Investing in Growth | en | OECD, https://www.fes.de/lnk/575

	 Ein privilegierter ‚Zukunftshaus- 
halt‘ ermöglicht die zukunfts- 
gerichtete Finanzierung der 
notwendigen Staatsausgaben 
und die zusätzliche Mobilisierung 
privater Investitionen. 

	 Die Schuldenbremse sollte nicht  
abgeschafft, aber reformiert 
werden.

	 Die Möglichkeiten des Kapital- 
markts und seiner europäischen 
Integration sollten genutzt 
werden.

	 Wir brauchen ein fiskalisch aus- 
kömmliches, sozial gerechtes, 
wirtschaftlich tragbares und öko- 
logisch nachhaltiges Steuersystem.

	 Ein parlamentarisches Haushalts- 
büro und eine ‚Zukunftskommission 
öffentliche Finanzen‘ setzen neue 
Akzente.

DR. CHRISTIAN  
KASTROP UND  
WEITERE MITGLIEDER 
DER AG FINANZEN

NOVEMBER 2023

MANAGERKREIS 
DER FRIEDRICH-EBERT-STIFTUNG

DIE ZEITENWENDE BRAUCHT EINE 
NACHHALTIGE FINANZIERUNG DER 
STAATSAUSGABEN

impulse

https://www.fes.de/lnk/576
https://www.fes.de/lnk/577
https://www.fes.de/lnk/577
https://www.fes.de/lnk/575


Eine neutrale wissenschaftliche Begleitung wäre wichtig, 
z.B durch den europäischen Fiskalrat (EFC) oder den deut-
schen Sachverständigenrat (SVR), welcher für die EU auch 
als deutscher Produktivitätsrat fungiert. Dabei sollte es al-
lerdings nicht nur um den Input gehen, sondern auch um 
den Output, die Effizienz und Effektivität (siehe dazu ver-
schiedene Quellen GOV Direktorat der OECD). Dies könnte 
durch ein „Programmbudget“ erfolgen, das durch regelmä-
ßige „Spending Reviews“ im Rahmen eines „Performance 
Budgeting“ angereichert wird. Diese Reviews werden erst 
jetzt langsam und noch viel zu vorsichtig für Deutschland 
angegangen. Entsprechende Regeln können im Haushalts-
grundsätzegesetz (HGrG) und der Bundeshaushaltsordnung 
(BHO) eingefügt werden.

Privatwirtschaftliche Akteure werden durch eine erhöhte 
öffentliche Investitionsbereitschaft in Infrastruktur und die 
damit einhergehende verbesserte Risikoabwägung ihrerseits 
ihre Investitionen erhöhen und damit ihren Anteil an der 
Transformation unserer Wirtschaft erbringen.

3. Eine „atmende“ Schuldenbremse, für die allerdings 
eine Verfassungsänderung notwendig wäre. Die optimale 
Schuldenquote ist nicht „Null“, und öffentliche Verschul-
dung ist nicht per se wachstumsfeindlich, sondern in einem 
bestimmten Bereich sogar wünschenswert. Staatsanleihen 
bilden z. B. einen wichtigen „Floor“ für die Finanzmärkte 
und die private Kreditvergabe. Langfristige Studien (OECD-
Studie: „Optimal Debt Levels and Fiscal Rules)4 sehen diesen 
und andere wachstumsfreundliche Effekte zwischen einer 
Schuldenquote von 60% und 80% des BIP. Bei einem Un-
terschreiten einer Schuldenquote von 60% könnte so der 
Spielraum der Schuldenbremse sukzessive deutlich erhöht, 
dann aber bei einem Überschreiten von 80% wieder ent-
sprechend verringert werden.

Für die Kapitalmärkte sind und bleiben deutsche Bundesan-
leihen sowie Anleihen der Länder und der KfW eine hochat-
traktive Investitionsmöglichkeit und Vergleiche mit anderen 
Märkten zeigen, dass dies auch bei einer maßvollen Erhö-
hung der Verschuldung so bleiben würde. Bei einer Voll-
endung der Kapitalmarktunion würde sich die Investitions-
bereitschaft noch robuster zeigen. Insofern sollte auch die 
Investitionsbereitschaft der weltweiten Kapitalmarktakteure 
in Betracht gezogen werden.

4. Unterstützung der immer noch kameralistischen Grundlo-
gik des Bundeshaushalts durch die Einführung betriebswirt-
schaftlicher Elemente in die Kameralistik, wie doppelte  

Buchführung sowie eine staatliche Vermögensrechnung und 
-bilanz (Stichwort: International Accounting Standards EP-
SOS/IPSOS)5 nach dem Vorbild Österreichs.

5. Die Zeiten von niedrigen Zinsen, Nullzinsen oder gar ne-
gativen Zinsen ist erst einmal vorbei. Deutschland hat diese 
Zins-Chance – gerade auch mit Blick auf die gute Schulden-
tragfähigkeit Deutschlands – für die großflächige Finanzie-
rung von langfristigen Zukunftsinvestitionen verpasst. Die 
Bundesregierungen haben es zudem versäumt, wie ande-
re europäische Länder sehr langfristige Anleihen zu extrem 
niedrigen Zinsen zu vergeben. Die durchschnittliche Laufzeit 
der Bundesanleihen ist mit die niedrigste in Europa, während 
z. B. das Vereinigte Königreich in dieser Phase 100-jährige 
Anleihen begeben hat und damit die Finanzierungskosten 
langfristig niedrig hält, ganz im Gegensatz zu Deutschland. 

6. Mit der sogenannten „finanziellen Transaktionsklausel“ 
(dazu: EUROSTAT) wäre es in dieser Zeit zudem auch ein 
Leichtes gewesen, das Kapital bundeseigener Unternehmen 
aufzustocken, die KfW zu ertüchtigen, neue „Public-Priva-
te-Partnerships“ zu gründen oder einen privatwirtschaftlich 
(oder paritätisch) geführten „Zukunftsfonds“ bzw. eine 
„Zukunfts-AG“ zu errichten. Nach norwegischem Muster 
könnte ein solcher Fonds mit öffentlichen und privaten Mit-
teln sowie mit (damals noch) günstigen Krediten vom Kapi-
talmarkt etwa zum Ausbau der grünen oder digitalen Infra-
struktur genutzt werden. 

7. Angesichts der ökonomischen und politischen Komplexität 
einiger dieser Möglichkeiten und eines technischen „Überge-
wichts“ der Exekutive gegenüber der Legislative wäre es auch 
in Deutschland geboten, eine gute Idee aus dem US-Kongress 
zu übernehmen, die Einrichtung eines „Parliamentary Bud-
get Office (PBO)“. Dies würde helfen, die ökonomisch kom-
plexen Zusammenhänge politisch besser zu verdeutlichen und 
so das Parlament inhaltlich zu unterstützen.

8. Zu guter Letzt sollte sich eine Zukunftskommission 
Öffentliche Finanzen mit den grundlegenden Themen 
langfristiger Staatsaufgaben, Staatseinnahmen, Steuern, 
Subventionen sowie der Priorisierung von langfristigen 
Staatsausgaben im 21. Jahrhundert befassen, gerade auch 
im europäischen oder internationalen Kontext der oben be-
schriebenen globalen Probleme. Die Finanzierung der Be-
kämpfung der Klimakrise bzw. die Finanzierung der Sustai-
nable Development Goals (SDGs)  braucht gleich mehrere 
„Quantensprünge“, um wichtige Triggerpunkte (IPCC-Re-
port)6 zu vermeiden. 
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5	 Audited Consolidated financial statements.docx (ipsos.com),  
https://www.fes.de/lnk/579

6	 IPCC_AR6_SYR_SPM.pdf, https://www.fes.de/lnk/57a
4	 Achieving prudent debt targets using fiscal rules – OECD,  
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II. Globale Veränderungen und die 
finanzpolitische Historie

Die traditionelle Global Governance der letzten fünfzig Jahre 
hat – insbesondere nach der Auflösung des Ost-West-Gegen-
satzes – den Rückwärtsgang eingelegt. Die Liste drastischer 
Veränderungen ist lang: die Coronapandemie, der Überfall 
Russlands auf die Ukraine, die Effekte eines sich beschleu-
nigenden Klimawandels, der geringer werdende Einfluss 
internationaler Organisationen, die wachsende Rolle Chinas 
und anderer autoritärer, illiberaler Regime, der „Rückzug“ 
des Multilateralismus und sich aufbauende globale ideolo-
gische, politische, kulturelle und wirtschaftliche Gegensätze. 
All das ist mit einer Veränderung des Welthandelssystems 
durch neue, ungleich verteilte kritische Rohstoffe und der 
notwendigen sicherheits- und nachhaltigkeitspolitischen Re-
strukturierung globaler Lieferketten verbunden. Es erscheint 
aus heutiger Sicht auch sehr unwahrscheinlich, dass sich die-
se Lage rasch wieder ändern wird. Im Gegenteil: Wir wer-
den mit diesen ökonomischen Veränderungen länger leben 
müssen, und der Anpassungsdruck an die Politik, die Gesell-
schaft und die Wirtschaft wird hoch sein.

Diese geopolitischen Faktoren setzen die Bundesregierung 
insgesamt unter Druck, deutlich mehr Finanzmittel für die-
se wohl langfristigen globalen Aufgaben zu mobilisieren, 
vor allem für militärische und klimapolitische Zwecke. Hin-
zu kommen die hohe Inflation und steigende Zinsen auf 
die Schulden des Bundes, selbst wenn dies durch steigen-
de Steuereinnahmen ein wenig kompensiert werden kann. 
Dazu kommt die typische politische Ökonomie einer Drei-
Parteien-Koalition. 

Viele der im Koalitionsvertrag vereinbarten finanzintensiven 
Vorhaben und Initiativen für diese Legislaturperiode müssen 
aus heutiger Sicht zurückgefahren oder durch andere ersetzt 
werden, um Raum für die neuen Anforderungen zu schaf-
fen. Wie gut es auch immer gelingt, sich im Licht der von 
Bundeskanzler Olaf Scholz angekündigten „Zeitenwende“7 
von zentralen Versprechen der Koalition zu lösen: Es müssen 
dauerhaft erhebliche zusätzliche Finanzmittel bereitgestellt 
werden.

Die Summe der alten und neuen, exogenen und endoge-
nen Herausforderungen stellt die öffentlichen Finanzen von 
Bund und Ländern somit unter hohen Anpassungsdruck. 
Der Erhalt und die generationengerechte Anpassung und 
Weiterentwicklung unseres Sozialstaates sowie eines florie-
renden Wirtschaftsstandorts Deutschland braucht weiterhin 

eine nachhaltige, solide und dynamische Finanzierungsbasis. 
Das erfordert einen grundsätzlichen „Check“ der Staatstä-
tigkeit und einen neuen langfristigen „Masterplan“. Dabei 
gehören die Staatseinnahmen ebenso wie die Staatsaufga-
ben und Staatsausgaben, der große Block der Transfer- und 
Sozialausgaben und ganz besonders auch der bunte Strauß 
an Subventionen und Steuervergünstigungen auf den Prüf-
stand. Dies gilt auch mit Blick auf Effizienz und Effektivität 
jedes einzelnen Instruments und nicht nur mit dem politi-
schen Blick auf den Effekt für kommende Bundestags- oder 
Landtagswahlen.

Klar ist, dass eine Krise auch eine Chance für überfällige grö-
ßere Reformen und Anpassungen der Staatstätigkeit an eine 
neue Realität sein kann. Leider ist eine kumulative Krise nach 
aller Erfahrung in Deutschland eher kein gutes „Window of 
Opportunity“ für solche Debatten, geschweige denn Anpas-
sungen, die bei vielen Stakeholdern und in der Bevölkerung 
erhebliches Umdenken erfordern. Die für Deutschland typi-
sche politische Ökonomie stellt stets die kurzfristigen Nach-
teile für wahlwirksame gesellschaftliche Gruppen in den 
Mittelpunkt. Diese Sichtweise dominiert in fast allen Fällen 
die langfristigen Vorteile einer bestimmten Politik.

Dies kann aber abgemildert werden. Die nächste „Stufe“ 
der politischen Ökonomie unseres föderalen Staatsaufbaus 
lenkt daher das Augenmerk gern schnell auf mehr kredit-
finanzierte Ausgaben. Diese senken den Problemdruck kurz-
fristig und weitgehend geräuschlos – bei sehr guter Boni-
tät Deutschlands auf den internationalen Kapitalmärkten. 
Sicherlich hat Deutschland hier aktuell noch Möglichkeiten. 
Bei der Schuldentragfähigkeit steht Deutschland ohne Zwei-
fel sehr gut da. Da steht dann eine Fiskalregel wie die Schul-
denbremse eher im Weg, um den ökonomischen und poli-
tischen Druck durch zusätzliche Staatsausgaben und eine 
insgesamt höhere Verschuldung abzufangen.

Deshalb muss daran erinnert werden, dass gerade jetzt, bei 
vermutlich sehr langfristig notwendigen Mehrausgaben, 
das zentrale Finanzierungsmittel der Staatstätigkeit ein 
fiskalisch auskömmliches, sozial gerechtes, wirtschaftlich 
tragbares und ökologisch nachhaltiges Steuersystem sein 
muss. Richtig ist aber auch, dass Deutschland im interna-
tionalen Vergleich der OECD auf Platz 9 der Abgabenquo-
te liegt und Deutschland die höchste Steuerquote seit der 
Wiedervereinigung hat. Nur in den nordischen Ländern, 
Frankreich, Belgien und Österreich liegen die Abgabenquo-
ten noch deutlich höher.

Gerade vor dem Hintergrund der sich rasch verändernden 
Weltordnung und der neuen Herausforderungen ist die Dis-
kussion einer Abschaffung, einer Aufweichung oder einer 
Umgehung der Schuldenbremse nicht nur zulässig, sondern 
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7	 Reden zur Zeitenwende (bundesregierung.de),  
https://www.fes.de/lnk/57b
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wichtig. Das bedeutet eine politisch wichtige und ernsthaft 
zu prüfende Kritik an dem Instrument der Schuldenbremse, 
das vor 15 Jahren in einer „neuen Zeit“ in das Grundgesetz 
eingeführt wurde. 

Ein anderes Motiv ist es jedoch, wenn ein Alibi gesucht wird, 
um politisch keine Wählerinnen und Wähler zu verprellen, 
wenn man annehmen muss, dass eher eine grundlegende 
Überprüfung der Staatstätigkeit, Aufgaben- und Ausgaben-
kritik oder gar Aufgaben- und Ausgabenkürzungen oder 
dann unabwendbare Steuererhöhungen vermieden wer-
den sollen. Das ist aus langfristiger Sicht nachhaltiger Politik 
kurzsichtig, keine kluge, sondern eine politisch und ökono-
misch sehr schlechte Alternative. So wird der Lösungsraum 
einschränkt und eine langfristige Strategie, in der mit Sicher-
heit mehrere Elemente eine Rolle spielen müssen, am Ende 
blockiert.

Das wiederum birgt nicht nur Risiken für zukünftige Staats-
haushalte, sondern gefährdet – wie sich ganz aktuell in der 
Demoskopie zeigt – am Ende möglicherweise die Demo-
kratie. Die Probleme werden in die Zukunft verschoben und 
müssen dann unter vermutlich viel schwierigeren Bedingun-
gen nachgeholt werden. Solch eine Strategie würde zugleich 
– mit Blick auf die rasch wieder ansteigenden öffentlichen 
Schulden bei nun dauerhaft deutlich höheren Zinsen – die 
langfristige Nachhaltigkeit und die verfügbare Schlagkraft 
der öffentlichen Finanzen für die heutigen und vor allem die 
künftigen Herausforderungen empfindlich schwächen statt 
stärken.

Die Schuldenbremse war dabei von Beginn an auch auf 
aktuelle Notlagen vorbereitet. Eine vorübergehend deut-
lich höhere Kreditaufnahme, je nach den unterschiedlichen 
auslösenden Umständen und Notwendigkeiten, ist möglich. 
Natürlich musste angesichts der Zeitenwende kurzfristig die 
Staatsverschuldung erhöht werden. Genau dafür wurde die 
Ausnahmeregel der Schuldenbremse, die Überschreitung 
der zentralen Zielgröße des strukturellen Defizits des Bundes 
von 0,35% des BIP mit Kanzlermehrheit in der Schulden-
bremse verankert. In der Coronapandemie wurde diese Aus-
nahmeregel auch ausgeübt. 

Mit der Schuldenbremse wurde 2009 die Möglichkeit ab-
geschafft, mit einfacher parlamentarischer Mehrheit nahe-
zu beliebige Sondervermögen oberhalb des jeweils verein-
barten Haushaltsplans zu schaffen (bis 2009 alter Art. 115 
GG, 2. Absatz). Nach dem Überfall Russlands auf die Ukraine 
wurde trotzdem mit einer einvernehmlichen Grundgesetz-
änderung das 100 Milliarden starke Sondervermögen für 
die Ertüchtigung der Bundeswehr eingerichtet. Gerade an 
diesem Beispiel zeigt sich, dass hier nach einer „Anschub-
finanzierung“ wohl eine sehr langfristige Finanzierungsnot-

wendigkeit vorliegt, die nicht allein mit Krediten dauerhaft 
finanziert werden kann.

Im Rahmen der Schuldenbremse können für weitere Finan-
zierungsbedarfe temporärer Art zudem weitere rechtlich 
einwandfreie und sachlich richtige Formen und Möglichkei-
ten in verschiedener Gestalt genutzt werden, siehe dazu die 
Einrichtung des Klima- und Transformationsfonds aus dem 
Jahr 2022. Weiteres ist möglich, z. B. über die KfW, Private 
Public Partnerships oder auch über Wirtschaftsunternehmen 
im Staatsbesitz, wie die Deutsche Bahn, oder neue innova- 
tive staatliche/gesellschaftliche Finanzierungsinstrumente. 

Gleichwohl gibt es neben der berechtigten Diskussion über 
Reform oder Abschaffung auch eine Diskussion über eine 
pauschale höhere Flexibilität oder „kreative Anwendung“ 
der Schuldenbremse, die sie aber am Ende nahezu beliebig 
nutzbar machen würde. Dem entspricht die jahrelange poli-
tische Aushöhlung und heutige faktische Unwirksamkeit des 
europäischen Stabilitäts- und Wachstumspaktes. Hier wird 
gerade in der EU ein neuer Haltepunkt gesucht.

III. Gestalt und Struktur der 
Schuldenbremse

Wichtig ist es, noch einmal an die vollständige Gestalt und 
Struktur der Schuldenbremse zu erinnern, da die 0,35% des 
strukturellen Defizits (gemessen am BIP) wieder allein im 
Mittelpunkt ökonomischer und politischer Debatten steht. 
Neben der erwähnten Ausnahmeregel mit definierter Til-
gungsregel mit Kanzlermehrheit enthält das Konzept Schul-
denbremse eine vollständige Einbeziehung konjunktureller 
Zyklen. Das ist noch nicht alles: Das Konzept enthält auch 
die Neutralisierung von vermögensneutralen Transaktionen 
und das oft übersehene „Kontrollkonto“, das ungeplante 
Abweichungen von der vereinbarten Budgetlinie kumula-
tiv bis zu einer Grenze von 1,5% des BIP erlaubt und auch 
die Korrektur und Rückführung übersteigender Defizite 
nur dann erzwingt, wenn diese Rückführung nicht prozyk-
lisch ist. Solche Abweichungen können auch aufgrund von 
methodischen Problemen bei der Berechnung strukturel-
ler Defizite, der Ausgabenelastizität oder anderen Fehlein-
schätzungen bei der Haushaltsplanung auftreten. (Quelle: 
EU-Kommission, Dezernat Zukunft)8,9

Die vor der Schuldenbremse gültige Fiskalregel war eine 
„Brutto-Investitionsregel“. Sie folgte der durchaus richtigen 
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8	 Die Schuldenbremse erklärt – Dezernat Zukunft,  
https://www.fes.de/lnk/576

9	 Nachhaltiger Schuldenabbau: Kommission schlägt Reform des 
wirtschaftlichen Steuerungsrahmens vor (europa.eu),  
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Erkenntnis, dass eine öffentliche Investition nicht nur einen 
betriebs-, sondern auch einen volkswirtschaftlichen „Return 
on Investment“ haben kann. Sie kann also das Wirtschafts-
wachstum unterstützen und insofern auch – im besten Fall – 
sogar zusätzliche Steuereinnahmen generieren, mit der sich 
die Kredite teilweise oder gar vollständig finanzieren und 
tilgen lassen. Wichtig sind aber zwei zentrale Aspekte: Zum 
einen fehlt die Berücksichtigung der Abschreibungen auf die 
getätigten Investitionen und der damit mehr oder weniger 
schnell sinkende „Return“ der Investitionen. Zum anderen 
identifiziert man in der Haushaltssystematik des Bundes In-
vestitionen mit der Hauptgruppe 7 und 8. Das reicht von 
richtigen Erhaltungsinvestitionen der öffentlichen Infra-
struktur bis hin zu „öffentlichem Beton“ aller Art bis hin zu 
Schutzwesten für die Polizei.

Dazu kam die sehr weit greifende generelle makroökono-
mische Ausnahmeregel des Stabilitäts- und Wachstumsge-
setzes mit dem „magischen Viereck“. Eine Überschreitung 
der im Haushaltsgesetz genannten Ausgaben war immer 
möglich, sobald entweder die Vollbeschäftigung, das außen-
wirtschaftliche Gleichgewicht, ein stabiles Preisniveau oder 
ein stetiges und „angemessenes“ Wirtschaftsniveau nicht 
erreicht wurde oder in Gefahr schien. 

Angesichts dieser recht vagen und interpretierbaren Größen 
war es – dann auch getrieben durch die typische politische 
Ökonomie von Koalitionsregierungen oder föderalen Kon-
flikten – immer möglich, im Zweifel noch ein paar Kredite 
auf die schon vorhandenen Kreditlinien aufzusatteln. Auch 
das Bundesverfassungsgericht (BVerfG) hat nach mehreren 
Klagen nur entschieden, dass es eine nachvollziehbare Er-
klärung für die Überschreitung geben müsse, über deren 
ökonomische Substanz/Relevanz das Bundesverfassungs-
gericht am Ende aber nicht entscheiden könne. Insgesamt 
bleibt festzuhalten, dass sich die Brutto-Investitionsregel in 
Deutschland als langfristig zu großzügig gezeigt hat.

IV. Reform der Schuldenbremse

Wenn man der obigen Argumentationslinie folgt, ist die 
Schuldenbremse noch keineswegs als solche überholt. Sie 
muss weder unbedingt schnell abgeschafft noch fundamen-
tal anders gestaltet werden. Die Schuldenbremse sollte aber 
nach 15 Erfahrungsjahren mit einem geschärften Innen- und 
Außenblick ständig überprüft und ggf. verbessert bzw. an-
gepasst werden. 

Vorschläge gibt es einige: Die Rückkehr zu einer (Netto-) In-
vestitionsregel mit oder ohne makroökonomische Ausnah-
meregel oder eine „grüne“ Investitionsregel – wie kürzlich 
vom Brüsseler ThinkTank BRUEGEL ins Gespräch gebracht. 
Auch der Name „Schuldenbremse“ ist bei den jahrelangen 

Negativzinsen der letzten Jahre, aber auch für die Zukunft 
nicht gerade ideal, da es im Kern um Nachhaltigkeit und 
Bewahrung fiskalischer Schlagkraft in stürmischen Zeiten 
geht, wenn auch die exzellenten Kreditratings Deutschlands 
in Gefahr kommen könnten.   

Man muss auch auf spezifische Besonderheiten und auf 
nicht optimale Ergebnisse im Entstehungsprozess der deut-
schen Schuldenbremse hinweisen, welche dem politischen 
Verhandlungsraum geschuldet sind. So wies am Ende langer 
Verhandlungen um Details der Schuldenbremse der Kom-
promiss der Bundesregierung und der Bundesländer einige 
unerwartete Ergebnisse auf. 

Dazu gehören die aus Bundessicht damals so nicht ange-
dachte detaillierte „harte“ legalistische Festschreibung der 
maximalen strukturellen Nettokreditaufnahme und ihrer Be-
rechnungsmethode sowie die strukturelle 0,0 für die Länder 
ab 2020 und ihre Berechnungsmethode. Damit wurden mit 
0,35% die von der EU für Deutschland abgeleitete Verschul-
dungsgrenze von 0,5% niemals ausgeschöpft.  

Gleiches gilt für die nach dem Inkrafttreten der Schulden-
bremse von der damaligen Bundesregierung darüber hin-
ausgehende politische Setzung der „Schwarzen Null“, die die 
möglichen Spielräume willkürlich weiter senkte. 

V. Das Gesamtbild: Kein Schwarz-Weiß 

Beim Einsatz von Fiskalregeln in einem sich stetig ändernden 
ökonomischen und politischen Gesamtkontext gibt es kein 
Schwarz oder Weiß, sondern im wesentlichen Grau. Im Mit-
telpunkt aller aktuellen Herausforderungen an die öffent-
lichen Finanzen steht kein einzelnes Instrument im Fokus, 
weder die Steuer- noch die Ausgabenpolitik und auch nicht 
allein eine Fiskalregel, die auch immer nur für eine begrenzte 
Zeit ein Mittel zum Zweck ist. Eine Fiskalregel, bzw. die von 
ihr erlaubten zusätzlichen kreditfinanzierten Staatsausga-
ben, kann eine ungenügende steuerliche Finanzierung der 
Staatshaushalte bei den absehbaren langfristig dramatisch 
steigenden Bedarfen in keinem Fall vertuschen oder erset-
zen. Das gilt gerade auch in den Grenzen aktueller politi-
scher Ökonomie. Der Handlungsbedarf für eine nachhaltige 
Finanzierung der Staatsausgaben ist offensichtlich.
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