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1. PROBLEMSTELLUNG

Die Debatte um die Haushaltspolitik treibt aktuell das politische Berlin und die
Medien um und lasst viele Fragen aufkommen: Sollte das Uibergeordnete Ziel die
Haushaltsdisziplin sein und die ,schwarze Null“ aus Schaubles Vermachtnis ge-
wahrt werden? Oder ist es besser, die giinstigen Rahmenbedingungen am Kapital-
markt fur schuldenfinanzierte Investitionen zu nutzen? Geféhrdet die Schulden-
bremse die Zukunftsfahigkeit der deutschen Wirtschaft, weil Investitionen
ausbleiben?

2. SCHULDENBREMSE IN DEUTSCHLAND

Die Schuldenbremse ergibt sich aus dem Artikel 109 Absatz 3 des Grundgesetzes.
Das Gesetz schreibt vor, dass die Haushalte von Bund und Landern grundsatzlich

ohne die Aufnahme neuer Schulden auszugleichen sind. Die ,schwarze Null“ muss
also stehen.

Ausnahmen bestehen fiir konjunkturbedingte Neuverschuldung. In recht eng um-
rissenen Grenzen erlaubt das Grundgesetz (weiterhin) eine antizyklische Haus-
haltspolitik. Das heif3t in Zeiten konjunktureller Schwéche diirfen neue Kredite auf-
genommen werden, die dann im Aufschwung wieder zuriickzufiihren sind.

Neuverschuldung ist auch zuldssig bei Naturkatastrophen und in auRergewshnli-
chen Notsituationen. AuBerdem ist dem Bund eine Neuverschuldung in Héhe von
0,35 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP) erlaubt. Dieser Wert soll ein typisier-
tes, vermutetes Mindestniveau an bestdndig getatigten Zukunftsinvestitionen re-
prdsentieren.

3. NUTZLICH FUR DIE HAUSHALTSDISZIPLIN

Die Einfiihrung der Neuverschuldungsgrenze in das Grundgesetz war ein bedeut-
samer Schritt fur die Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Haushaltswirtschaft. Die
Wirtschafts- und Finanzkrise hat gezeigt, wie wichtig ein jederzeit handlungsfihi-
ger Staat ist. Die Schuldenbremse ist grundsatzlich geeignet, die Neuverschuldung
in wirksamer justiziabler Weise zu begrenzen. Auch im internationalen Vergleich
geht Deutschland so mit gutem Beispiel voran.
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Zu begriiRen ist auch, dass eine Neuverschuldung ausnahmsweise méglich ist, so-
fern die Situation es unbedingt erfordert. Ferner sind Mechanismen eingerichtet,
die eine moglichst zeitnahe Ruckfiihrung dieser Schulden vorschreiben.

Hinsichtlich der Ausnahme fur konjunkturbedingte Neuverschuldung stellt sich die
Frage der Sinnhaftigkeit einer solchen Ausnahme, schlieRlich ist der Konjunkturzy-
klus nicht im Voraus bekannt. Dennoch ist diese Ausnahme zu begriiRen. Beispiels-
weise gehen im Abschwung die Steuereinnahmen zurtick. Die Regierung kann
durch antizyklische Verschuldung die Konjunktur stiitzen und muss ihre Ausgaben
nicht zurtickfahren, was moglicherweise den Abschwung verstarken wiirde. Im
Aufschwung steigen die Steuereinnahmen. Durch die Riickfiihrung der konjunktur-
bedingten Schulden wird gewahrleistet, dass in diesen Zeiten die Ausgaben nicht
steigen. Vielmehr werden die staatlichen Ausgaben tiber alle Phasen des Konjunk-
turzyklus geglattet.

Die Schuldenbremse wirkt einer schuldenfinanzierten Klientelpolitik entgegen, die
gerade im Kontext von Wahlen und/oder negativen Zinsen fr Politiker reizvoll ist.
Sie ist auRerdem ein notwendiger (Zwischen-)Schritt, um die Maastricht-Schulden-
standsquote (wieder) zu erfiillen. Danach dirfen die Staatsschulden 60 Prozent
des BIP nicht Ubersteigen. In der Wirtschafts- und Finanzkrise stieg der Schulden-
stand der Bundesrepublik Deutschland auf knapp tiber 80 Prozent. Aufgrund der
niedrigen Zinsen geht das Bundesfinanzministerium davon aus, das Maastricht-Kri-
terium ab 2020 wieder zu erfiillen. Die Schuldenbremse leistet so einen nitzlichen
Beitrag zur Haushaltsdisziplin.

4. UNGEEIGNET ALS ALLEINIGES
HAUSHALTSPOLITISCHES KRITERIUM

Die Schuldenbremse kann aufgrund ihrer methodischen Beschrankungen allerdings
nur eines von mehreren Kriterien einer guten Haushaltspolitik sein. Im Rahmen der
Schuldenbremse werden lediglich Mittelzufliisse und -abflusse der jeweiligen Perio-
de beriicksichtigt. Anderungen im Vermégensbestand, vor allem dessen Abnutzung
im Zeitablauf, bleiben unbeachtet. Auch Schulden, die heute verursacht, aber erst in
der Zukunft zahlungswirksam werden, finden keine Berticksichtigung. Die Betrach-
tung orientiert sich hauptséchlich an Zahlungsstrémen. Das ist v6llig unzureichend,
weil dabei die erforderliche Periodisierung ausbleibt. Es werden lediglich Einnah-
men und Ausgaben berticksichtigt, nicht Ertrage und Aufwendungen.
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BEISPIEL FUR UNZUREICHENDE BERUCKSICHTIGUNG
KUNFTIGER ZAHLUNGSVERPFLICHTUNGEN:

Schétzungen, in denen staatliche Schulden und Vermogen gegentibergestellt wer-
den, haben ein Reinvermdégen von fast 500 Milliarden (Mrd.) Euro ergeben. Aller-
dings wurden dabei bedeutsame kiinftige Zahlungsverpflichtungen der 6ffentlichen
Hand auBer Acht gelassen. So sind die Pensionsbelastungen in Hohe von fast 600
Mrd. Euro keineswegs — wie von Bund und Landern bezeichnet - ,,implizite* Schul-
den, sondern ganz reale Schulden, die bereits wirtschaftlich verursacht sind und zu
Auszahlungen in der Zukunft flihren werden. Bezieht man allein diese Schulden in
die Berechnung ein, wird aus dem staatlichen Reinverm&gen von fast 500 Mrd. Euro
ein Fehlbetrag von fast 100 Mrd. Euro. Dieser ist voraussichtlich noch viel hoher,
denn wir wissen mangels entsprechender Rechenschaftslegung nicht, welche Ver-
pflichtungen noch auRen vor gelassen wurden. Auf diese Weise kann der Staat Ver-
pflichtungen aus Energiewende-Entsorgungsverplichtungen tibernehmen, ohne
dass sie bilanziell abgebildet werden. Somit wirkt die Schuldenbremse nur auf die
Aufnahme von Kapitalmarktschulden. Sie verhindert keine neuen Verpflichtungen,
sodass die Schulden durchaus weiter wachsen.

Deutschland steht vor bedeutsamen Herausforderungen. Gerade der demografi-
sche Wandel, die digitale Transformation und die Energiewende erfordern erhebli-
che Investitionen.

Der demografische Wandel setzt die umlagefinanzierte gesetzliche Altersvorsorge
unter Druck. Die kiinstlich niedrigen Zinsen beeintrachtigen gleichzeitig die be-
triebliche und die private Altersvorsorge:

« Durch die Ungleichbehandlung von Pensionszusagen in der
Handels- und in der Steuerbilanz werden Unternehmen doppelt
belastet und Scheingewinne besteuert.

» Niedrige Zinsen machen Sparen unattraktiv und begtinstigen
den heutigen Konsum.

Was die erforderliche digitale Infrastruktur angeht, bleibt Deutschland ein Ent-
wicklungsland. Wéhrend in Japan beispielsweise laut OECD 74,9 Prozent der Breit-
bandanschliisse auf der zukunftsfahigen Glasfasertechnologie beruhen, sind es in
Deutschland gerade einmal 1,8 Prozent.
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Die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau beziffert den wahrgenommenen Investitions-
riickstand auf 136 Mrd. Euro, davon 35 Mrd. Euro bei StraRen und Verkehrsinfra-
struktur und 34 Mrd. Euro im Schul- und Bildungsbereich.

Auch die Energiewende erfordert erhebliche Investitionen. Laut Bundesregierung
werden hierflr bis Mitte des Jahrhunderts bis zu 550 Mrd. Euro gebraucht. Das ent-
spricht den erforderlichen Zusatzinvestitionen in Hohe von 15 Mrd. Euro jahrlich.

BEISPIEL FUR VORAUSSCHAUENDE HAUSHALTSPOLITIK:

Der US-Bundesstaat Nevada hat einen Mechanismus eingerichtet, der dazu fuhrt,
dass StralRen friihzeitig ausgebessert werden, solange nur die Fahrbahndecke be-
schadigt ist. Die Erfahrung hatte gezeigt, dass vorher solche InstandhaltungsmaR-
nahmen unterblieben, bis sie unumganglich waren. Die Ausbesserungen waren
dann etwa ftinfmal teurer, weil bereits die tieferliegenden StraBenschichten be-
schadigt waren. Im neuen Mechanismus werden StraBen zum kostenoptimalen
Zeitpunkt ausgebessert. Hierdurch werden jéhrlich 42 Mio. US-Dollar eingespart.

Eine ausschlieRliche Betrachtung von Einnahmen und Ausgaben setzt Fehlanreize
fur politische Entscheider. Zwar kénnen sie medienwirksam demonstrieren, dass es
aktuell keine Neuverschuldung gibt, die notwendigen (Instandhaltungs-)Investitio-
nen aber unterbleiben oder werden hinausgezogert, bis sie unumganglich und
deutlich teurer sind.

5. ZUSAMMENFASSUNG

Die Einfiihrung der Schuldenbremse war ein wichtiger Schritt fir die Haushaltsdis-
ziplin. Sie ist auch im internationalen Vergleich vorbildlich. Deutschland geht gera-
de in der EU mit gutem Beispiel voran!

Als alleiniges Kriterium fiir eine gute Haushaltspolitik ist sie jedoch nicht geeignet.
Mangels Periodisierung der Zahlungsstréme bleiben erforderliche Investitionen
aus oder werden zumindest hinausgezogert.

Dabei ist der demografische Wandel ebenso unausweichlich wie die damit verbunde-
nen Kosten. Diesen kénnen sich kiinftige Regierungen nicht entziehen. Ohne eine
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Ausweitung der Grundlagen fur politische Entscheidungen werden dann keine aus-
reichenden Mittel furr Investitionen in Bildung, Verkehrsinfrastruktur, digitale Trans-
formation und Energiewende vorhanden sein. Deutschland wiirde damit seinen Spit-
zenplatz in der Wirtschaft verlieren und seine Klimaschutzziele nicht erreichen.

Ergdnzende Berechnungen, wie z.B. der Bericht zur Tragfahigkeit der 6ffentlichen
Finanzen, flllen diese Liicke nicht aus. Dort liegt der Fokus bewusst auf dem de-
mografischen Wandel, wéhrend die Energiewende und der Klimawandel ausge-
blendet werden.

Die 6ffentlichen Haushalte mussen nachhaltig konsolidiert werden. Das ist durch
die Schuldenbremse nicht gewdhrleistet. Gleichzeitig kann mit schuldenfinanzier-
ten Wahlgeschenken kein nachhaltiger Wohlstand geschaffen werden.




ANHANG

ART. 109 GG - GRUNDSATZE DER HAUSHALTSWIRTSCHAFT
IN BUND UND LANDERN

(1) Bund und Lander sind in ihrer Haushaltswirtschaft selbststandig und voneinan-
der unabhdngig.

(2) Bund und Lénder erfiillen gemeinsam die Verpflichtungen der Bundesrepublik
Deutschland aus Rechtsakten der Europdischen Gemeinschaft auf Grund des
Artikels 104 des Vertrags zur Griindung der Europdischen Gemeinschaft zur
Einhaltung der Haushaltsdisziplin und tragen in diesem Rahmen den Erforder-
nissen des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts Rechnung.

(3) Die Haushalte von Bund und Landern sind grundsétzlich ohne Einnahmen aus
Krediten auszugleichen. Bund und Lander kénnen Regelungen zur im Auf- und
Abschwung symmetrischen Berticksichtigung der Auswirkungen einer von der
Normallage abweichenden konjunkturellen Entwicklung sowie eine Ausnahme-
regelung fur Naturkatastrophen oder auRergewdshnliche Notsituationen, die
sich der Kontrolle des Staates entziehen und die staatliche Finanzlage erheblich
beeintrachtigen, vorsehen. Fir die Ausnahmeregelung ist eine entsprechende
Tilgungsregelung vorzusehen. Die ndhere Ausgestaltung regelt fir den Haus-
halt des Bundes Artikel 115 mit der MaRgabe, dass Satz 1 entsprochen ist, wenn
die Einnahmen aus Krediten 0,35 vom Hundert im Verhiltnis zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt nicht tiberschreiten. Die ndhere Ausgestaltung fur die
Haushalte der Lander regeln diese im Rahmen ihrer verfassungsrechtlichen
Kompetenzen mit der MalRgabe, dass Satz 1 nur dann entsprochen ist, wenn kei-
ne Einnahmen aus Krediten zugelassen werden.

(4) Durch Bundesgesetz, das der Zustimmung des Bundesrates bedarf, konnen fir
Bund und Lander gemeinsam geltende Grundsatze fiir das Haushaltsrecht, fuir
eine konjunkturgerechte Haushaltswirtschaft und fir eine mehrjéhrige Finanz-
planung aufgestellt werden.

(5) SanktionsmaBnahmen der Europdischen Gemeinschaft im Zusammenhang mit
den Bestimmungen in Artikel 104 des Vertrags zur Griindung der Europdischen
Gemeinschaft zur Einhaltung der Haushaltsdisziplin tragen Bund und Lander im
Verhaltnis 65 zu 35. Die Landergesamtheit tragt solidarisch 35 vom Hundert der
auf die Lander entfallenden Lasten entsprechend ihrer Einwohnerzahl; 65 vom
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Hundert der auf die Lander entfallenden Lasten tragen die Lander entspre-
chend ihrem Verursachungsbeitrag. Das Nahere regelt ein Bundesgesetz, das
der Zustimmung des Bundesrates bedarf.

ART. 115 GG - AUFNAHME VON KREDITEN

(1) Die Aufnahme von Krediten sowie die Ubernahme von Biirgschaften, Garantien
oder sonstigen Gewdhrleistungen, die zu Ausgaben in kiinftigen Rechnungsjah-
ren fiihren kdnnen, bedirfen einer der Hohe nach bestimmten oder bestimmba-
ren Ermdchtigung durch Bundesgesetz.

(2) Einnahmen und Ausgaben sind grundsatzlich ohne Einnahmen aus Krediten
auszugleichen. Diesem Grundsatz ist entsprochen, wenn die Einnahmen aus
Krediten 0,35 vom Hundert im Verhaltnis zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
nicht tiberschreiten. Zusatzlich sind bei einer von der Normallage abweichen-
den konjunkturellen Entwicklung die Auswirkungen auf den Haushalt im Auf-
und Abschwung symmetrisch zu berticksichtigen. Abweichungen der tatsachli-
chen Kreditaufnahme von der nach den Sétzen 1 bis 3 zulassigen Kreditober-
grenze werden auf einem Kontrollkonto erfasst; Belastungen, die den Schwel-
lenwert von 1,5 vom Hundert im Verhaltnis zum nominalen Bruttoinlandspro-
dukt tberschreiten, sind konjunkturgerecht zurtickzufiihren. Naheres, insbe-
sondere die Bereinigung der Einnahmen und Ausgaben um finanzielle Trans-
aktionen und das Verfahren zur Berechnung der Obergrenze der jahrlichen Net-
tokreditaufnahme unter Bericksichtigung der konjunkturellen Entwicklung auf
der Grundlage eines Konjunkturbereinigungsverfahrens sowie die Kontrolle
und den Ausgleich von Abweichungen der tatsachlichen Kreditaufnahme von
der Regelgrenze, regelt ein Bundesgesetz. Im Falle von Naturkatastrophen oder
auergewshnlichen Notsituationen, die sich der Kontrolle des Staates entzie-
hen und die staatliche Finanzlage erheblich beeintrachtigen, konnen diese Kre-
ditobergrenzen auf Grund eines Beschlusses der Mehrheit der Mitglieder des
Bundestages tberschritten werden. Der Beschluss ist mit einem Tilgungsplan
zu verbinden. Die Ruckfiihrung der nach Satz 6 aufgenommenen Kredite hat
binnen eines angemessenen Zeitraumes zu erfolgen.
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