TRENDS i e AL

FUR EINE BESSERE SCHULDENBREMSE

von Dr. Holger Schmieding

Mit dem Vorschlag des Sachverstindigenrates zur Reform der Schuldenbremse hat die Diskussion iiber den rich-
tigen Rahmen fiir den deutschen Staatshaushalt wieder an Fahrt aufgenommen. In diesem Beitrag erldutere ich
einen Vorschlag fiir eine bessere Schuldenbremse, den ich in kiirzerer Form am 11. Dezember 2023 in der FAZ
vorgestellt hatte. Ein Uberarbeiten des jetzigen Regelwerks ist meines Erachtens letztlich unvermeidlich. Es hat
sich nicht hinreichend bewihrt und ist nicht zukunftsfest.

Mein Vorschlag enthilt fiinf Elemente: (1) Der Defizitdeckel wird von 0,35% auf 1% des BIP angehoben. (2) Davon
bekommen die Bundeslinder 0,4 Prozentpunkte zugesprochen. (3) Dieses strukturelle Defizit darf die Nettoin-
vestitionen des Staates (einschlieSlich Riistungsgiiter) nicht tiberschreiten. (4) Nach dem Ende einer Notlage hat
der Staat ein weiteres Jahr Zeit, zum Defizitdeckel zuriickzukehren. (5) Die Pflicht zur Tilgung der Notlagenkre-
dite ,,in angemessener Zeit* wird ausgesetzt, sofern die Schuldenquote nicht 60% iibersteigt. Mein Vorschlag
dhnelt in mehreren Punkten den ,,Mdglichkeiten einer stabilitidtsorientierten Weiterentwicklung* der Schulden-
bremse, die die Deutsche Bundesbank bereits 2022 vorgelegt hatte.

Der Deckel muss passen
Mit der Schuldenbremse im Grundgesetz hatte Deutschland  Im Normalfall sollten die Schulden langsamer wachsen als
2009 die Lehren aus der gro3en Finanzkrise der Jahre davor  die Wirtschaftsleistung. Dann geht die Schuldenquote, also
gezogen. Der strikte Deckel fir die staatliche Kreditauf-  das Verhiltnis von Schulden zur Wirtschaftsleistung, zuriick.
nahme trigt dazu bei, dass der deutsche Fiskus sich zu Be-  Dies schafft Spielraum fiir Notfille. Aber die jetzige Regel,
dingungen finanzieren kann, um die uns fast alle anderen  die den Bundeslindern keine Nettokreditaufnahme erlaubt
Linder der Welt beneiden. Ebenso wie die Unabhingigkeit  und die strukturelle Neuverschuldung des Bundes auf nur
der Zentralbank beschrinkt cine Schuldenbremse den  0,35% der Wirtschaftsleistung begrenzt, ist unnétig strikt.
Handlungsspielraum von Parlament und Regierung. Dies  Bei einem Wirtschaftswachstum von nominal (also ein-
kann die Politik dazu anleiten, Priorititen zu setzen und sich  schlieBlich Inflation) etwa 3% wiirde sie dazu fithren, dass
im Idealfall mehr an langfristig sinnvollen Zielen statt an  sich die deutsche Schuldenquote von derzeit 64% in 25 Jah-
kurzfristigen Wiederwahlinteressen auszurichten. Aber dafiir  ren etwa halbiert. Stattdessen wiirde es ausreichen, die ohne-
muss die Regel angemessen sein. In Zeiten von Krieg, Kli-  hin sinkende Schuldenquote unter die im Maastricht-Vertrag
mawandel und Modernisierungsstau droht Deutschlands  fiir die Euro-Mitglieder vorgegebene Grenze von 60% zu
Schuldenbremse in ihrer jetzigen Gestalt das Potenzial flir  schleusen und sie dort zu stabilisieren. Diesen Wert wird sie
Wachstum und Wohlstand sowie die nationale Sicherheit  wahrscheinlich spitestens 2027 erreichen.
eher zu mindern, statt zu fordern.

Eine Reform ist nahezu unvermeidlich
Ebenso wie die Infrastruktur und andere Vermogenswerte —Aus drei Grinden ist eine Reform der Schuldenbremse in
werden Staatsschulden von Generation zu Generation ver-  den kommenden Jahren nahezu unumginglich.
erbt. Wird heute zu wenig fiir Verkehrswege und Bildung ge-
tan, leiden darunter kommende Generationen. Ebenso wie ~ Erstens zeigt die Erfahrung mit der seit 2011 wirksamen Re-
das Fremdkapital erfolgreicher Unternehmen miissen Staats- ~ gel, dass der Gesetzgeber gestiitzt auf die Wiinsche vieler
schulden nicht auf null zuriickgefithrt werden. Stattdessen ~ Wahler in den zehn Jahren danach die 6ffentliche Infrastruk-
miissen sie in einem angemessenen Verhiltnis zur aktuellen  tur und die Verteidigungsfihigkeit des Landes weiter ver-
und kiinftigen Wirtschaftskraft stehen. nachlissigt hat. Wer 6fters mit der Bahn fihrt, erlebt dies
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immer wieder. Anders als Rente, Biirgergeld und Landwirt-
schaft haben 6ffentliche Investitionen und die Bundeswehr
keine durchsetzungsstarke Lobby. Wenn im Staatshaushalt
kriftig geklrzt werden muss, trifft es erfahrungsgemil zu-
meist auch die Investitionen.

Zweitens wiirde die im Grundgesetz verankerte Pflicht, die
wihrend der Pandemie aufgenommenen Notfallschulden
nach einiger Zeit wieder zu tilgen, den Bund nach jetziger
Gesetzeslage ab 2028 zu weiteren erheblichen Einschnitten
von 9,2 Mrd. Euro pro Jahr zwingen. Theoretisch lieBen sich
dafiir Spielrdume schaffen, indem konsumtive Staatsausga-
ben entsprechend zuriickgefahren werden, wie Vertreter ei-
ner harten Linie dies fordern. Eine solche Rosskur ist aller-
dings weder politisch realistisch noch wiinschenswert. Die
jingsten Bauernproteste mogen ein kleiner Vorgeschmack
auf das sein, was uns in solch einem Fall an politischen Wi-
derstinden drohen kénnte, moglicherweise zugunsten ver-
antwortungsloser Protestparteien am rechten und linken
Rand des politischen Spektrums. Zwar kann der Gesetzge-
ber mit einfacher Mehrheit das Problem vertagen, in dem er
die Pflicht zum Tilgen der Sonderschulden zeitlich weiter
streckt. Da das Grundgesetz aber vorsieht, dies miisse in ei-
nem ,,angemessenen Zeitraum* geschehen, kénnte dies vor
dem Verfassungsgericht scheitern, sofern nicht das Grund-
gesetz selbst vorab entsprechend angepasst wird.

Drittens ist kaum eine politische Konstellation denkbar, in
der die Schuldenbremse in ihrer jetzigen Form die nichsten
Koalitionsverhandlungen tberstehen wird. Mit an Sicherheit
grenzender Wahrscheinlichkeit wird jede neue Regierung
wieder ein Bindnis von mindestens jeweils einer Mitte-
Rechts- und Mitte-Links-Partei sein miissen. Gerade ange-
sichts des Zwanges zur spiteren Tilgung der bereits aufge-
laufenen Sonderschulden werden SPD und/oder die Grii-
nen kaum einen Kandidaten der Union zum Kanzler wihlen,
wenn sie dafiir im Koalitionsvertrag kriftigen Einschnitten
bei den Sozialausgaben zustimmen miissten.

Fiinf Vorschlage fiir eine bessere Schuldenbremse
Eine sachgerechte Schuldenbremse sollte von der jetzigen
Regel in finf Punkten abweichen:

(1) Der Deckel fiir das strukturelle — also um Konjunkturef-
fekte bereinigte — Defizit wird von 0,35% auf 1% des Brut-
toinlandsproduktes angehoben. Dies entspricht der im EU-
Fiskalpakt aus dem Jahr 2013 festgeschriebenen Grenze von
1% fiir Staaten mit einer Schuldenquote von unter 60%. Mit

einem jihtlichen Fehlbetrag von 1% kénnte die deutsche
Schuldenquote in 25 Jahren auf etwa 50% sinken.

(2) Ein Anteil an dem zusitzlichen Spielraum wird den Bun-
deslindern zugesprochen, vielleicht 0,4% Prozentpunkte
von den insgesamt 1% der Wirtschaftsleistung. Gerade die
Linder missen sich auf hohe Bildungskosten und steigende
Pensionslasten einstellen. Politisch diirfte dies helfen, auch
im Bundesrat die notwendige Zweidrittelmehrheit fiir eine
Reform zu erreichen.

(3) Die strukturelle Nettokreditaufnahme von Bund und
Lindern datf ihre Nettoinvestitionen einschlieBlich der Aus-
gaben fir Ristungsgiiter nicht tibersteigen, wobeti die Netto-
investitionen der Gemeinden den Lindern zugerechnet wer-
den. Da die Nettoinvestitionen des Staatssektors bereits seit
1995 um die Nulllinie schwanken, wiirde dies die aktuelle
Schuldenregel sogar noch etwas in die gewiinschte Richtung
hin zu mehr Investitionen verschirfen. Damit der Gesetzge-
ber nicht den Begriff der Investitionen dehnen kann nach
dem Motto, dass nahezu jede Staatsausgabe ja eine Investi-
tion in die Zukunft des Gemeinwesens sei, sollte dieser Be-
oriff sich an dem vom Gesetzgeber nicht willkiirlich zu be-
einflussenden Konzept aus der volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung ausrichten. Als unabhingige Instanz kénnte
beispielsweise der Sachverstindigenrat zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (SVR) die Aufgabe
tibernehmen, das Zahlenwerk entsprechend zu priifen.

(4) Bund und Linder erhalten nach dem Ende einer auf3er-
gewohnlichen Notlage ein weiteres Jahr Zeit, thre Defizite
auf die erlaubte Hochstgrenze zuriickzufithren.

(5) Die Pflicht zur Tilgung von bereits aufgenommenen Son-
derschulden wird ausgesetzt, sofern die Schuldenquote ins-
gesamt nicht 60% tbersteigt.

Ein Vergleich mit anderen Vorschlagen

Eine Reihe von anderen Vorschligen zur Reform der Schul-
denbremse geht in eine dhnliche Richtung. Auch der SVR
setzt sich dafur ein, den Defizitdeckel auf 1% des BIP anzu-
heben. Einerseits ist die vom SVR bevorzugte Regel etwas
hirter, da der Deckel zunichst 0,5% betragen und erst dann
auf 1% angehoben werden soll, wenn die Schuldenquote
60% nicht mehr tbersteigt. Andererseits mochte der SVR
dem Bund nach dem Ende einer Notlage eine dreijihrige
Ubergangsfrist und nicht lediglich ein Jahr zugestehen. Fiir
die Haushaltspolitik der Jahre bis 2027, also bis zum
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wahtscheinlichen Erreichen der 60%, durfte der Effekt da-
mit dhnlich sein. Allerdings bestiinde die Gefahr, dass bei ei-
nem etwas verzdgerten Rickgang der Schuldenquote dann
doch fiir einige Jahre eine Defizitquote von nur 0,5% erlaubt
wire. Das kénnte zu einem iibergrolen Sparzwang in den
kommenden Jahren fiihren, in denen viele Investitionen ge-
rade fir Verteidigung, Klimaschutz und Infrastruktur not-
wendig sind. Der Vorschlag des SVR sicht keine Investiti-
onsregel und kein Aussetzen der Tilgungspflicht vor, wenn
die Schuldenquote 60% nicht mehr tGberschreitet.

In einem Beitrag fiir die Frankfurter Allgemeine Zeitung ha-
ben sich Clemens Fuest, Michael Hiither und Jens Stide-
kum am 12. Januar 2024 dafiir eingesetzt, erforderliche In-
vestitionen durch ein Sondervermdgen in der Verfassung ab-
zusichern. Dazu bedirfte es ebenfalls einer Zweidrittelmeht-
heit in Bundestag und Bundesrat. Ein durch Sonderschulden
finanzierter Fonds kénnte den gewlnschten Zweck errei-
chen. Allerdings wiirde dies einen weiteren Prizedenzfall
schaffen. Das Ergebnis kénnten immer neue Vorschlige fiir
weitere Sonderfonds fur andere hehre Zwecke sein. Der Ein-
fachheit und Klarheit halber wire es besser, keine weiteren
Sonderfonds zu schaffen, sondern das gesamte Haushaltsge-
bahren mdéglichst einer einheitlichen und sachgemil refor-
mierten Schuldenregel zu unterwerfen.

Etwas versteckt in einem ansonsten eher technischen Artikel
zur besseren Berechnung der Konjunkturkomponente der
derzeitigen Schuldenbremse hat die Deutsche Bundes-
bank bereits in threm Monatsbericht vom April 2022 einige

grundlegende Gedanken zu einer ,stabilititsorientierten
Weiterentwicklung™ der Schuldenregel vorgestellt. Bereits
damals setzte die Bundesbank sich dafiir ein, bei einer Schul-
denquote von unter 60% den Spielraum fir die Neuver-
schuldung auf 1% des BIP auszuweiten (und auf 0,5% bei
einer Quote zwischen 60% und 90%). Zudem hatte die Bun-
desbank angeregt, dass der zusitzliche Spielraum fiir den
Bund (und gegebenenfalls fur die Linder) zumindest teil-
weise an einen Aufbau des Kapitalstocks, also an Nettoin-
vestitionen, gebunden werden kénnte. Auch die Pflicht zum
Tilgen der Notlagenkredite kénne erléschen, wenn die
Schuldenquote unter 60% fallt. In vielen Punkten stimmt da-
mit mein Vorschlag mit den Anregungen der Bundesbank
aus dem Jahr 2022 iberein. Anders als die Bundesbank halte
ich es allerdings nicht fiir sinnvoll, kiinftig die auf Deutsch-
land entfallenden Teile von EU-Defiziten auf die deutsche
Schuldenbremse anzurechnen. Das wiirde zumindest derzeit
dem Zweck des EU-Programms fiir die Stirkung der

Wirtschaft nach der Pandemie (NextGeneration EU) und
fur die Hilfe an die Ukraine entgegenwirken.

Das politische Kalkiil: Reform spdtestens 2025
Wirtschaftlich gesehen sollte die Schuldenregel méglichst
bald reformiert werden. Der Bedarf fir zusitzliche Investiti-
onen ist da. Politisch mag eine Reform bis zur nichsten Bun-
destagswahl im Herbst 2025 kaum durchsetzbar sein, auch
wenn der erhebliche Sparbedarf fiir den Bundeshaushalt
2025 die Diskussion noch einmal anheizen durfte. Union
und FDP haben offenbar kaum einen Anreiz, sich vor dem
Wahltermin darauf einzulassen. Aber fiir Volkswirte, Politi-
ker und Wihler ist es besser, sich bereits vorher Gedanken
zu machen. Sonst bestliinde die Gefahr, dass in den Koaliti-
onsverhandlungen im Spitherbst 2025 mit heiler Nadel
neue Regeln gestrickt werden, die wiederum nicht hinrei-
chend sachgerecht sind.
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