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Zusammenfassung: Es gibt öffentliche Investitionsbedarfe in Deutschland, etwa zur Bewälti-
gung des Strukturwandels, im Rahmen der Klimapolitik oder der öffentlichen Infrastruktur. De-
ren genaue Höhe ist jedoch äußerst unsicher. Einer Erhöhung der Investitionen stehen die 
ausgelasteten Kapazitäten in der Bauwirtschaft und den Planungsämtern, kommunale Finanz-
probleme sowie Regulierungen und lange Verfahrensdauern entgegen. Die sprunghafte Erhö-
hung der Investitionsausgaben in künftigen Haushaltsplänen durch eine Änderung oder Um-
gehung der Schuldenbremse dürfte nicht zu entsprechend höheren realen Investitionen füh-
ren. Vielmehr ist davon auszugehen, dass wie in den vergangenen Jahren die Preise steigen 
und überschüssige Mittel von einem ins nächste Jahr verschoben werden. Die Schulden-
bremse bietet derzeit genug Spielräume für eine schrittweise Steigerung der Investitionen, die 
angesichts der Hindernisse und Unsicherheiten angezeigt ist. Die Änderung oder Umgehung 
der Schuldenbremse ist in der Diskussion um öffentliche Investitionen derzeit fehlplatziert. 
Vielmehr besteht die Gefahr, die Glaubwürdigkeit der europäischen Fiskalregeln aufs Spiel zu 
setzen, die für das Funktionieren der Europäischen Währungsunion und die unabhängige 
Geldpolitik notwendig sind. 
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1   Die Schuldenbremse zum Sündenbock gemacht 

Für was die Schuldenbremse nicht alles herhalten muss! Auf der einen Seite verweisen die 
Finanzminister und Haushälter in Bund und Ländern auf die Schuldenbremse, um spezifische 
Ausgabenwünsche in bestimmten Bereichen abzuwehren. Den eigentlichen Zielkonflikt mit 
spezifischen Ausgaben in anderen Bereichen buchstabieren sie dabei selten transparent und 
offen aus. Von Kritikern der Schuldenbremse wird sie für die unzureichende Finanzausstattung 
im Sozialbereich oder für Personalprobleme im öffentlichen Dienst, insbesondere aber für die 
zu geringe Investitionstätigkeit des Staates verantwortlich gemacht. Den Partnerstaaten in der 
Europäischen Union (EU) ist sie zudem ein Dorn im Auge, weil deren Möglichkeiten, mehr 
Flexibilität in der Einhaltung der europäischen Fiskalregeln zu erhalten, durch die Finanzpolitik 
in Deutschland beschränkt sind. Darüber hinaus erhoffen diese sich, ähnlich wie einige inter-
nationale Organisationen, einen Fiskalimpuls Deutschlands, der für die Europäische Wäh-
rungsunion (EWU) insgesamt vermeintlich günstig wirkt.  

Die Schuldenbremse wurde als Reform der bestehenden, an der „goldenen Regel“ orientierten 
Verschuldungsbeschränkung im Grundgesetz im Jahr 2009 nach einer länger andauernden 
Diskussion eingeführt. Akut spielten die sprunghaft im Zuge der Finanzierung der Finanz- und 
Wirtschaftskrise der Jahre 2008 und 2009 ansteigenden Schuldenstände von Bund und Län-
dern eine Rolle für den politischen Umsetzungswillen (Wissenschaftlicher Beirat beim BMF 
2008). Bund und Länder fürchteten, dass eine Schuldenkrise, wie sie wenig später in einigen 
EU-Mitgliedstaaten ausbrach, Deutschland in Mitleidenschaft ziehen könnte. Hintergrund für 
diese Befürchtungen waren aber die im Trend ansteigenden Staatsschuldenquoten des deut-
schen Gesamtstaates seit den Siebziger Jahren (siehe Abbildung 1), Probleme mit (extremen) 
Haushaltsnotlagen mancher Länder (Berlin, Bremen und das Saarland) seit Beginn der Neun-
ziger Jahre sowie der in Aussicht stehende demografische Wandel (Feld 2010). Dieser galt 
(und gilt) als problematisch für die Finanzierung der Sozialsysteme, und wegen der Pensions-
lasten für die allgemeinen Haushalte insbesondere der Länder und Gemeinden. Zusammen 
genommen traten dadurch Zweifel an der Tragfähigkeit der öffentlichen Finanzen in Deutsch-
land auf (Burret et al. 2013, 2016, 2017).  

Die vorherige Schuldenregel in Art. 115 GG (und in Anlehnung daran in der weit überwiegen-
den Anzahl der Länderverfassungen), wonach sich Bund und Länder grundsätzlich in Höhe 
ihrer Investitionen („goldene Regel“) und im Fall einer Störung des gesamtwirtschaftlichen 
Gleichgewichts darüber hinaus verschulden durften, hatte drei gravierende Mängel (Wissen-
schaftlicher Beirat beim BMF 2007). Erstens war die konjunkturelle Ausnahmeklausel zu wenig 
spezifiziert, sodass es relativ leicht fiel, eine Störung des gesamtwirtschaftlichen Gleichge-
wichts zu reklamieren. Zweitens war der Investitionsbegriff zu unbestimmt definiert und erzielte 
damit keine Bindungswirkung (Wissenschaftlicher Beirat beim BMF 1980, Hüther und Süde-
kum 2019, S. 8). Drittens konnten sich die Gebietskörperschaften relativ leicht außerhalb des 
Haushalts zusätzlich verschulden, zum Beispiel über Sondervermögen. Im Zuge der Wieder-
vereinigung hatte der Bund diese Möglichkeiten extensiv genutzt.  
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Abbildung 1: Entwicklung der Schuldenstandsquote des öffentlichen Gesamthaushalts1 in Relation 
zum BIP2 

Anmerkungen: 1 – Bruttoschuldenstandsquote des Öffentlichen Gesamthaushalts nach der Abgrenzung 
der Finanzstatistiken ohne Sozialversicherungen. Abweichungen zu Werten nach der Abgrenzung der 
VGR aufgrund methodischer Unterschiede (Heil und Leidel 2018). Die Vergleichbarkeit der Daten aus 
den Erhebungen vor dem Jahr 2010 ist aufgrund methodischer Veränderungen nur eingeschränkt mög-
lich. Ab 1955 einschließlich Berlin (West) sowie ab 1960 einschließlich Saarland. Ab 1991 gesamtdeut-
sche Ergebnisse. Nur bis zum Jahr 1992 Einbeziehung der Krankenhäuser mit kaufmännischem Rech-
nungswesen bei den Schulden des Bundes. Berücksichtigte Sondervermögen des Bundes: ab 1999 
Bundeseisenbahnvermögen, der Erblastentilgungsfonds und der Ausgleichsfonds „Steinkohle“ und ab 
2007 ERP-Sondervermögen. Ab 2006 einschließlich ausgewählter öffentlicher Fonds, Einrichtungen 
und Unternehmen des Staatssektors.  2 – Bis 1970 Werte für das BIP rückverkettet.  3 – Defizitregel 
aus Artikel 115 GG in der Fassung des Jahres 1949.  4 – Umwandlung der Defizitregel zu einer golde-
nen Regel im Jahr 1969.  5 – Umwandlung in eine strukturelle Defizitregel im Jahr 2009 mit Gültigkeit 
ab dem Jahr 2011.  6 – Extrahaushalte umfassen alle öffentlichen Fonds, Einrichtungen und Unterneh-
men, die nach ESVG 2010 zum Sektor Staat zählen. Seit dem Berichtsjahr 2013 werden Einrichtungen 
für Forschung und Entwicklung in die Erhebung einbezogen. Ab dem Jahr 2015 werden alle öffentlich 
bestimmten Holdinggesellschaften nach dem ESVG 2010 als Extrahaushalte erhoben. 

Quelle: SVR (2019, S. 240) 

Politökonomische Gründe bilden die wissenschaftliche Basis für die Notwendigkeit formaler 
fiskalischer Beschränkungen (Alesina und Passalaqua 2016, Feld 2018, Alesina et al. 2019, 
Yared 2019). Die Fähigkeit des Staates, sich in einem gewissen Ausmaß zu verschulden, steht 
in diesen Analysen nicht grundsätzlich in Frage. Jedoch sorgen politökonomische Mechanis-
men dafür, dass die Staatsverschuldung suboptimal hoch ist, also eine Verzerrung hin zur 
Defizitfinanzierung besteht (Deficit bias oder Present bias). In der Literatur identifizierte Me-
chanismen sind zum Beispiel übermäßige Ausgaben oder Steuersenkungen vor regelmäßig 
stattfindenden Wahlen, um die Wiederwahlchancen zu erhöhen oder um bei geringen Wieder-
wahlchancen die künftigen Handlungsmöglichkeiten der Konkurrenten zu beschränken. Ein 
anderer Mechanismus besteht im allgemeinen Verteilungsstreit zwischen unterschiedlichen 
Anspruchsgruppen, die auf die gemeinsamen fiskalischen Ressourcen zugreifen wollen (Com-
mon pool problem). Empirische Evidenz für die Auswirkungen dieser Mechanismen liegt in 
einer Vielzahl von Studien vor, die entweder auf internationale Panel-Daten oder auf Daten 
regionaler und lokaler Gebietskörperschaften in einzelnen Staaten zumeist ebenfalls in Panel-
Analysen zurückgreifen (siehe wiederum die Übersichten von Alesina und Passalaqua 2016 
und Feld 2018). Die deutsche Finanzpolitik ist in den internationalen Panel-Analysen für 
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OECD- oder EU-Staaten mitberücksichtigt. Für die Länder liegt vor dem Hintergrund der frühe-
ren Haushaltsnotlagen ebenfalls eine Reihe von Studien vor (Seitz 1999, 2000, Rodden 2006, 
Baskaran 2012), die vor allem auf die Fehlanreize des Finanzausgleichssystems abstellen. 
Für deutsche Gemeinden lässt sich ein Common pool problem in der Ausgabentätigkeit bay-
erischer Kommunen (Egger und Köthenbürger 2010) und in der Höhe der lokalen Staatsver-
schuldung baden-württembergischer Gemeinden im Zuge der Gebiets- und Verwaltungsrefor-
men der Siebziger Jahre feststellen (Fritz und Feld 2020). 

Ausgehend von frühen, noch wenig ausdifferenzierten Forderungen nach formalen fiskali-
schen Beschränkungen (Heller 1957, Buchanan und Wagner 1977, Buchanan 1997), erschei-
nen vor diesem Hintergrund Fiskalregeln als eine Möglichkeit, die durch politökonomische Me-
chanismen verursachten Verzerrungen zu höherer Staatsverschuldung zu mäßigen. Theore-
tisch und empirisch bleibt bislang offen, wo genau der optimale Grad an Restriktion durch 
Fiskalregeln liegt. Hier geht es um nichts anderes als um den traditionellen Zielkonflikt zwi-
schen Regeln und diskretionären Handlungsspielräumen, der spätestens seit Simons (1936) 
in der Makroökonomie ein Thema ist. Halac und Yared (2014, 2016, 2018, 2019) erörtern die-
ses Optimierungsproblem einer Maximierung der sozialen Wohlfahrt unter den Nebenbedin-
gungen eines asymmetrischen Informationsvorteils politischer Entscheidungsträger und ihrer 
Verzerrung hin zu höherer Schuldenfinanzierung aus unterschiedlichen Perspektiven. Unter 
anderem verdeutlichen ihre Analysen, dass es eine gewisse Rechtfertigung gibt für Schwel-
lenwerte für Defizitregeln, die ex post erfüllt werden müssen, für Ausnahmeregelungen (Es-
cape clauses) sowie für Vorkehrungen für überraschende makroökonomische Veränderungen 
(möglicherweise im Sinne eines Kontrollkontos).  

In stärker empirisch und praktisch orientierten Analysen finden sich ähnliche, aber weitaus 
differenziertere Einschätzungen zum Design von Fiskalregeln –was angesichts der Vielfalt be-
stehender Regelungen wenig überraschend ist. Hier werden die so genannten Fiskalregeln 
der zweiten Generation eher wohlwollend beurteilt (Kopits und Symansky 1998, Danninger 
2002, Sutherland et al. 2005a, 2005b, IMF 2009, Canuto und Liu 2013, Caselli et al. 2018). 
Die deutsche Schuldenbremse und ihr schweizerisches Vorbild gehören zu diesen Fiskalre-
geln der zweiten Generation. Obwohl Fiskalregeln gemäß der vorliegenden empirischen Evi-
denz insgesamt als durchaus effektiv eingeschätzt werden können (Feld und Reuter 2017, 
Heinemann et al. 2018), muss offen bleiben, ob die deutsche und die schweizerische Schul-
denbremse tatsächlich effektiv gewesen sind. Beide sind zu kurze Zeit in Kraft, als dass man 
eindeutige Effekte ökonometrisch identifizieren könnte. Für die eidgenössische Schulden-
bremse in der Schweiz liegen zwei noch unveröffentlichte Untersuchungen mit der syntheti-
schen Kontrollmethode vor, die ihren schuldenreduzierenden kausalen Effekt nahelegen (Pfeil 
und Feld 2016, Salvi et al. 2018). Für die deutsche Schuldenbremse sind solche Analysen 
noch nicht bekannt.  

Abbildung 1 lässt eine solche Wirkung der deutschen Schuldenbremse nur illustrativ erkennen, 
ohne dass kausale Effekte identifizierbar sind. Denn das finanzpolitische Umfeld war seit Ein-
führung der Schuldenbremse angesichts sehr niedriger Zinsen (und damit Zinsausgaben), 
sprudelnder Steuer- und Beitragseinnahmen und geringer Arbeitslosigkeit günstig. Ob und in 
welchem Ausmaß die Schuldenbremse die Finanzpolitik eingeengt hat und ob Ausgabenkate-
gorien dadurch eingeschränkt wurden, hängt von der kontrafaktischen Situation ab. So könn-
ten ohne sie Steuersenkungen oder noch höhere strukturelle Ausgaben beschlossen worden 
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sein; sie muss nicht zwingend die Investitionstätigkeit des Staates beeinträchtigt haben. Bei-
spielsweise könnte sie merkliche Steuersenkungen verhindert haben, wie die anekdotische 
Evidenz der Jahre 2009 bis 2013 zeigt.  

Insbesondere um die Frage, ob die Schuldenbremse die Investitionstätigkeit des Staates 
hemmt, dreht sich die politische Diskussion in der jüngeren Zeit in Deutschland und in anderen 
EU-Mitgliedstaaten. Ein Bedarf ergibt sich unter anderem aus dem Umbau der Energieversor-
gungssysteme zur Reduktion der Treibhausgasemissionen oder den Infrastrukturengpässen 
in entwickelten Volkswirtschaften. Deutschland hat seine gesamtstaatlichen öffentlichen Brut-
toanlageinvestitionen in den vergangenen fünf Jahren um insgesamt 29 Prozent gesteigert 
und die Bruttoinvestitionsquote des Bundes liegt auf dem höchsten Stand seit 1991 (SVR 
2019). 

Die genaue Höhe des Investitionsbedarfs in Deutschland ist jedoch äußerst unsicher. Dazu 
kursierende Zahlen, zum Beispiel von Bardt et al. (2019), basieren unter anderem auf dem 
Kommunalpanel der KfW, das – wie von den Autoren angegebene weitere Zahlen – mit er-
heblichen Problemen behaftet ist. Für das Kommunalpanel der KfW durfte eine Stichprobe von 
2,4 Prozent der deutschen Gemeinden frei, also ohne Beachtung von Konflikten mit anderen 
Ausgaben, ihren Investitionsrückstand beziffern (Christofzik et al. 2019, KfW 2019). Wie viele 
dieser Investitionen wirklich notwendig sind, bleibt offen, denn in der gleichen Umfrage wird im 
Durchschnitt für den Investitionsrückstand insgesamt nur in 7 Prozent der Gemeinden ein „gra-
vierender Rückstand“ festgestellt oder 12 Prozent des gesamten Volumens auf Kultur, Sport-
stätten, Bäder und Sonstiges verteilt (KfW 2019). Angenommen, die Hochrechnung dieser 
Zahl bilde in der Tat einen gesamtwirtschaftlichen Investitionsrückstand ab – dann stellt sich 
die Frage, ob es methodisch zulässig ist, weiteren Bedarf hinzuzurechnen, ohne um Doppel-
zählungen zu bereinigen. Der angegebene Investitionsrückstand wird nicht näher definiert und 
könnte somit weitere Kategorien bereits erfasst haben.  

Insgesamt könnte der gesamtwirtschaftlich bedeutsame Investitionsbedarf also lediglich ein 
Bruchteil der Beträge sein, die aktuell im Gespräch sind. Zudem sind Teile der Investitionen in 
aktuellen Plänen der Gebietskörperschaften bereits enthalten, fallen auf unterschiedliche Ge-
bietskörperschaften und ausgelagerte Einheiten oder sind im Sinne der Volkswirtschaftlichen 
Gesamtrechnungen (VGR) keine Investitionsausgaben. Dies legt es nahe, auf Basis dieser 
Zahlen keine festen Investitionspläne für die kommenden 10 Jahre aufzustellen.  

Die Zahlen eignen sich außerdem nicht als Argument für eine Änderung oder Umgehung der 
Schuldenbremse, um die geplanten Investitionsausgaben sprunghaft anzuheben. Aktuell ste-
hen andere Hindernisse, die nur langsam und längerfristig überwunden werden können, einer 
Anhebung der Investitionen entgegen. Für eine schrittweise Erhöhung der Investitionsausga-
ben bietet die Schuldenbremse für Bund und Länder derzeit ausreichend Spielraum; für die 
kommunale Ebene gilt sie zudem nicht, da dort bereits heute eine Verschuldung zum Zweck 
der Finanzierung öffentlicher Investitionen möglich ist. Insbesondere wenn die genaue Höhe 
des notwendigen Bedarfs unsicher ist, ist eine schrittweise Erhöhung der Investitionen im Rah-
men des gegebenen Spielraums zielführend. So kann der Bedarf nach Dringlichkeit abgear-
beitet und jeweils mit notwendigen anderen Ausgaben abgewogen werden. In Abschnitt 2 er-
örtern wir den derzeit vorhandenen Spielraum für die kommenden 10 Jahre und versuchen 
diesen zu quantifizieren. 

Eine Änderung oder Umgehung der Schuldenbremse dürfte derzeit nicht zur gewünschten 
Ausweitung der realen Investitionen führen. Sollen die Investitionen erhöht werden, stellen 
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sich der Wirtschaftspolitik andere Herausforderungen. In Abschnitt 3 kommen wir auf die zu 
geringen Kapazitäten im Baugewerbe und in den Planungsämtern, auf Regulierungen sowie 
die kommunale Finanzlage zu sprechen. Im Zusammenhang mit dem Vorschlag der Einfüh-
rung einer „goldenen Regel“ stellt sich die generelle Frage, inwiefern Investitionen notwendi-
gerweise anderen Ausgaben vorzuziehen sind (SVR 2019). Teile des staatlichen Konsums 
kommen ebenfalls zukünftigen Generationen zugute (zum Beispiel die Anstellung von Lehrern) 
oder sind wichtig für das langfristige Wachstum (zum Beispiel das Justizsystem); manche 
staatlichen Investitionen sind weder wachstumssteigernd noch erhöhen sie den Konsum zu-
künftiger Generationen. Die Schuldenbremse sollte daher weder geändert noch umgangen 
werden; für den bestehenden Investitionsbedarf ist das auch nicht notwendig. 

Genauso wenig bedarf es einer Änderung der Schuldenbremse zur Erhöhung der Verschul-
dung für andere Zwecke wie der Unterstützung der Geldpolitik oder der Wachstumsstimulie-
rung in anderen Mitgliedstaaten des Euroraums. Angesichts einer negativen Zins-Wachstums-
Differenz und sinkenden Schuldenständen taucht dieses Argument in der aktuellen Debatte 
auf. Dabei dürfte es nicht ratsam sein, die Staatsverschuldung anhand der Zins-Wachstums-
Differenz zu steuern (SVR 2019, Rogoff 2019). Mauro und Zhou (2019) zeigen, dass in mehr 
als der Hälfte der vergangenen 200 Jahre in 55 Ländern die Differenz negativ war und dass 
es nach längeren Perioden niedriger Differenzen zu einem kurzfristigen und steilen Anstieg 
kommen kann. Das Risiko einer Umkehr der Zins-Wachstum-Differenz lag nach Berechnun-
gen des Sachverständigenrates für Deutschland zwischen 1946 und 2016 im Durchschnitt bei 
rund 45 Prozent innerhalb der folgenden 5 Jahre (SVR 2019). Wer aufgrund der demografi-
schen Entwicklung ausschließlich einen säkularen Trend niedriger Zinsen betont (Demary und 
Voigtländer 2018, Weizsäcker und Krämer 2019), vernachlässigt andere Bestimmungsfakto-
ren des in Deutschland niedrigen Zinsniveaus, insbesondere die Rolle Deutschlands als si-
cherer Hafen in der EWU oder die Wirkungen der Geldpolitik der Europäischen Zentralbank 
(EZB). 

Eine Änderung oder Umgehung der Schuldenbremse birgt somit vielmehr die Gefahr, die 
Glaubwürdigkeit der europäischen Fiskalregeln aufs Spiel zu setzen (SVR 2019). Im Fiskal-
pakt haben sich alle Mitgliedstaaten des Euroraums dazu verpflichtet, eine strukturelle Defizit-
regel in die nationale Gesetzgebung und möglichst in der Verfassung umzusetzen. In Deutsch-
land leistet dies die Schuldenbremse. Eine Aufweichung dieser Regel könnte die Vorteile des 
Signals solider Finanzpolitik an die Finanzmärkte gefährden sowie andere Mitgliedstaaten mit 
weit höheren Staatsschuldenquoten dazu bewegen, ihre Regeln zu ändern oder zu umgehen. 
Diese Regeln sind jedoch zentral für die Stabilität der Währungsunion und die Unabhängigkeit 
der Geldpolitik. 

2   Spielräume unter der Schuldenbremse 

Wenn die Bundesregierung zusätzliche Haushaltsmittel für öffentliche Investitionen bereitstel-
len möchte, hat sie dafür prinzipiell mehrere Möglichkeiten. Sie kann i) andere Ausgaben kür-
zen, ii) versuchen, höhere Einnahmen zu generieren, und diese hierzu verwenden oder iii) sich 
zu diesem Zweck verschulden. 

Unter der Prämisse, dass die Staatsquote langfristig nicht unbegrenzt steigen kann, führen 
veränderte Rahmenbedingungen beispielsweise durch den Struktur- oder demografischen 
Wandel unweigerlich zu Verteilungs- und Zielkonflikten in der Ausrichtung des öffentlichen 
Haushalts. Es ist die genuine Aufgabe der nationalen Finanzpolitik, diese möglichen Konflikte 
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durch eine geeignete Prioritätensetzung innerhalb des zur Verfügung stehenden Finanzrah-
mens zu lösen und die Prioritäten im zeitlichen Verlauf regelmäßig einer kritischen Prüfung zu 
unterziehen. Die Aufweichung der Schuldenbremse, beispielsweise zum Zweck der Finanzie-
rung öffentlicher Investitionen über eine höhere Verschuldung, würde diese Zielkonflikte ledig-
lich in die Zukunft verschieben, ohne sie zu lösen. Es ist fraglich, ob solche Konflikte zu einem 
späteren Zeitpunkt einfacher zu lösen sind. Ein Ausweichen auf eine Schuldenfinanzierung 
öffentlicher Investitionen mit der Begründung, die Kürzung bestimmter Ausgabenposten sei 
zum gegebenen Zeitpunkt politisch schwierig, ist aus fiskalischer Sicht nicht hilfreich. Denn 
dieses Problem wird in der Zukunft nicht verschwinden. 

Eine Alternative zur Kürzung anderer Ausgaben bietet die Finanzierung über höhere Einnah-
men. Diese können entweder durch eine diskretionäre Änderung der steuerrechtlichen Rah-
menbedingungen entstehen oder durch eine Steigerung der Bemessungsgrundlage, volkswirt-
schaftlich gesehen also des gesamtwirtschaftlichen Einkommens, das über den Konjunk-
turzyklus in der mittleren Frist mit dem Wachstum des Produktionspotenzials steigt. Der Sach-
verständigenrat geht von einer durchschnittlichen realen Wachstumsrate des Produktionspo-
tenzials von rund 1,3 Prozent aus (SVR 2019). In diesem Ausmaß können die gesamten rea-
len Ausgaben ohne diskretionäre Maßnahmen wie Kürzungen an anderen Budgetposten bei 
gleichbleibendem Defizit erhöht werden. Dies gilt entsprechend unter den Regelungen der 
Schuldenbremse. 

Dadurch ähnelt die Schuldenbremse den meisten derzeit diskutierten Vorschlägen für Ausga-
benregeln (Feld und Reuter 2019). Die Schuldenbremse beschränkt das strukturelle Defizit, 
also die Differenz aus den um zyklische Komponenten bereinigten Ausgaben und Einnahmen. 
Auf der Ausgabenseite schwanken vor allem die Ausgaben für Arbeitslosigkeit systematisch 
mit dem Konjunkturzyklus. Die konjunkturell bereinigten Einnahmen wachsen ungefähr mit 
dem Produktionspotenzial. Eine Ausgabenregel, die das Aggregat der Ausgaben abzüglich 
der Ausgaben für Arbeitslosigkeit mit dem Wachstum des Produktionspotenzials beschränkt, 
entspricht demnach, abgesehen vom Ausgangsdefizit, weitgehend der Schuldenbremse. Der 
wesentliche verbleibende Unterschied besteht in der Fehleranfälligkeit der Messung der ver-
schiedenen Größen in Echtzeit. 

Der fiskalische Spielraum, der durch diesen Mechanismus derzeit unter der Schuldenbremse 
ohne Kürzungen anderer realer Ausgaben entsteht, lässt sich näherungsweise abschätzen. 
Die Beschränkungen durch die Schuldenbremse müssen hierbei jedoch in ihrem Zusammen-
spiel mit Art. 109 Abs. 2 GG betrachtet werden, wonach sich Deutschland gleichzeitig zur Ein-
haltung der europäischen Fiskalregeln verpflichtet. Während die Schuldenbremse die Haus-
haltspolitik von Bund und Ländern beschränkt, beziehen sich die europäischen Regeln auf die 
gesamtstaatliche Verschuldung. Dadurch besteht eine Restriktion für die Finanzierungssalden 
der Kommunen und Sozialversicherungen, wenngleich diese nicht direkt und explizit operati-
onalisiert sind. Die Gemeinden dürfen sich nach deutschem Recht gegenwärtig – wie in der 
Vergangenheit – in Höhe ihrer Investitionen verschulden. Für die Sozialversicherungen beste-
hen eigene Verschuldungsbeschränkungen, die finanzielle Schieflagen mittelfristig unterbin-
den sollen.  

Der in den kommenden Jahren zur Verfügung stehende Spielraum stellt somit die Summe des 
Spielraums von Bund, Ländern, Gemeinden und Sozialversicherungen dar. Da er hier vor dem 
Hintergrund der Nutzung zur Steigerung der öffentlichen Investitionen quantifiziert werden soll, 
abstrahieren wir von dem Spielraum, der bei den Sozialversicherungen besteht. Der für eine 
mögliche Steigerung der öffentlichen Investitionen bestehende Spielraum setzt sich aus der 
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zulässigen Neuverschuldung der Schuldenbremse (Strukturkomponenten) sowie den europä-
ischen Vorgaben und dem Ausgabenspielraum durch das reale Wachstum der volkswirtschaft-
lichen Besteuerungsbasis zusammen. Die Strukturkomponente im Einklang mit der Schulden-
bremse gewährt dem Bund einen strukturellen Verschuldungsspielraum von 0,35 Prozent des 
Bruttoinlandsprodukts (BIP), den Ländern hingegen keinen. Die Maßgaben des europäischen 
Fiskalrahmens erlauben zudem einen strukturellen Spielraum für die Kommunen von bis zu 
0,15 Prozent des BIP, solange die Staatsschuldenquote nicht unter 60 Prozent des BIP liegt 
und einen hinreichenden Abstand zu diesem Schwellenwert erreicht hat.  

In einer längeren Betrachtung über zehn Jahre und als Annahme für die hier präsentierte nä-
herungsweise Abschätzung sollten sich die Einflüsse der Konjunktur ungefähr aufheben, wes-
halb wir von Jahren mit Normalauslastung also einer geschlossenen Produktionslücke ausge-
hen. Dies hat zur Konsequenz, dass der strukturelle Spielraum unter der Schuldenbremse 
sowie den europäischen Vorgaben dem konjunkturell bereinigten Spielraum entspricht. Selbst 
eine länger andauernde Über- oder Unterauslastung und entsprechende Veränderungen des 
Spielraums dürften mit einer relativ geringen Verzerrung unserer Berechnung einhergehen. 
So beliefen sich die Anteile der Konjunkturkomponente seit Anwendung der Schuldenbremse 
und auf Basis der Daten zur Haushaltsaufstellung im Median auf rund 14 Prozent der maximal 
zulässigen Nettokreditaufnahme. Zusätzlich treffen wir für eine vereinfachte Illustration der 
Spielräume die Annahme, dass die Salden finanzieller Transaktionen und die möglichen zu-
künftigen Abbauverpflichtungen aus dem Kontrollkonto Null betragen. 

Der fiskalische Spielraum durch die Strukturkomponente ergibt sich durch die Anwendung der 
entsprechenden Grenzwerte auf das nominale Bruttoinlandsprodukt. Unter der Schulden-
bremse entsprach dieser Spielraum für den Bund und für das Haushaltsjahr 2018 einem Be-
trag von rund 11,4 Milliarden Euro (BGBl 2018). Ein solcher Berechnungsansatz schließt je-
doch implizit konjunkturelle Effekte auf das jeweils aktuelle Niveau des BIP mit ein. Um solche 
Einflüsse herausrechnen zu können, nutzen wir in unserer Berechnung das Niveau des nomi-
nalen Produktionspotenzials nach der Schätzung des Sachverständigenrates (SVR 2019). Da 
im Jahr 2018 eine positive Produktionslücke vorlag, ist das Niveau des nominalen Produkti-
onspotenzials, das unseren Rechnungen in diesem Beitrag zugrunde liegt, niedriger, sodass 
die hier berechneten Ausgangswerte für den strukturellen Spielraum eine untere Grenze bil-
den.  

Entsprechend den Vorgaben der Schuldenbremse wird sich der absolute strukturelle Haus-
haltsspielraum im Zeitverlauf mit dem Wachstum des nominalen BIP vergrößern. Der sich da-
raus ergebende Spielraum kann mittelfristig mit der durchschnittlichen Wachstumsrate des 
realen Produktionspotenzials fortgeschrieben werden. Die Verwendung der Wachstumsrate 
des realen Produktionspotenzials erlaubt zudem, den Beitrag reiner Preissteigerungen zur 
Ausweitung des Spielraums herauszurechnen. Der Sachverständigenrat geht von einer durch-
schnittlichen Wachstumsrate von 1,3 Prozent in der mittleren Frist aus (SVR 2019). Diese 
Wachstumsraten sind jedoch geschätzt, sodass die Unsicherheit der Schätzungen anhand 
einer Bandbreite mit durchschnittlichen Wachstumsraten von 1 Prozent sowie von 1,6 Prozent 
dargestellt wird. Die Ergebnisse finden sich in Abbildung 2.  

Wenn wir im Basisszenario die durchschnittliche reale Wachstumsrate des Produktionspoten-
zials von 1,3 Prozent anwenden, ergibt sich ein jährlicher durchschnittlicher struktureller Spiel-
raum für den Bund in der kommenden Dekade von rund 12 Milliarden Euro. Wenn man die 
gleiche Berechnung für die kommunale Ebene ausführt, für die unter den europäischen Regeln 
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noch eine strukturelle Neuverschuldung von 0,15 Prozent zulässig ist, ergibt sich ein zusätzli-
cher struktureller Spielraum von jährlich rund 5 Milliarden Euro. Nach den Maßgaben der 
Schuldenbremse wird den Ländern kein struktureller Spielraum eingeräumt. Zudem treffen wir 
die Annahme, dass die Sozialversicherungen einen strukturellen Saldo von Null im betrachte-
ten Zeitraum aufweisen. Insgesamt beziffert sich der über 10 Jahre kumulierte strukturelle 
Spielraum durch die Strukturkomponenten daher auf rund 171,6 Milliarden Euro. 

 

Abbildung 2: Spielraum unter der Schuldenbremse in den kommenden 10 Jahren1. Struktu-
reller2 und durch konjunkturell bereinigte Ausgabensteigerungen3 im Einklang mit der Schul-
denbremse bedingter Spielraum 

Anmerkung: 1 – Fiskalischer Spielraum in den kommenden 10 Jahren im Einklang mit den 
Vorgaben der Schuldenbremse sowie der europäischen strukturellen Saldoregel. 2 – Struktu-
reller Spielraum des Bundes in Höhe von 0,35 % des BIP und der Kommunen in Höhe von 
0,15 % des BIP. Struktureller Spielraum der Länder in Höhe von 0 % des BIP sowie Annahme 
eines strukturellen Saldos der Sozialversicherungen in Höhe von 0 %. Für die kommenden 10 
Jahre wird von einer konjunkturellen Normalauslastung ausgegangen. Um zusätzlich konjunk-
turelle Effekte in der Strukturkomponente auszuschließen, erfolgt die Berechnung unter Ver-
wendung des nominellen Produktionspotenzials statt des nominalen BIP. Als Basiswerte wird 
von der Strukturkomponente des Haushaltsjahres 2018 ausgegangen. Aufgrund verspäteter 
Haushaltsaufstellung ist in diesem Jahr das nominelle BIP des Jahres 2017 maßgeblich ge-
wesen. Das Wachstum des strukturellen Spielraums wurde mithilfe der realen Wachstumsrate 
des Produktionspotenzials nach der Schätzung des Sachverständigenrates aus dem Jahres-
gutachten 2019/20 berechnet. Die zugrunde gelegten Wachstumsraten betragen im Basisfall: 
1,3 %, im Szenario mit niedrigem Potenzialwachstum: 1 %, sowie im Szenario mit hohem Po-
tenzialwachstum: 1,6 %. Die Verwendung der realen Wachstumsrate des Potenzials erlaubt 
die Berücksichtigung möglicher Preissteigerungen. 3 – Die Berechnung der um konjunkturelle 
Effekte bereinigten Ausgaben erfolgt unter Verwendung der nach Gebietskörperschaften dif-
ferenzierten Semielastizitäten nach Berechnung des Bundesministeriums der Finanzen und 
der Schätzungen der Produktionslücke des Sachverständigenrates. Als Basis werden die 
Werte des Jahres 2018 unterstellt. Das Wachstum des Ausgabenspielraums wurde mithilfe 
der realen Wachstumsrate des Produktionspotenzials analog zu Fußnote 2 berechnet. 

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen 
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Hinzu kommt der fiskalische Spielraum, der sich durch die mittelfristige Erhöhung der Einnah-
men ergibt, die ohne diskretionäre Eingriffe mittelfristig ungefähr mit dem Produktionspotenzial 
wachsen. Hierzu bedarf es der Berechnung konjunkturell bereinigter Ausgaben, getrennt nach 
Gebietskörperschaften. Hier nutzen wir die Daten des Sachverständigenrats zur geschätzten 
Produktionslücke sowie die Budget-Semielastizitäten, getrennt nach Gebietskörperschaften, 
die das Bundesministerium der Finanzen veröffentlicht (BMF 2019). Somit resultiert ein jährli-
cher zusätzlicher Spielraum in der kommenden Dekade von durchschnittlich rund 5,9 Milliar-
den Euro für den Bund, 6,3 Milliarden Euro für die Länder und 3,8 Milliarden Euro für die Kom-
munen. Kumuliert über diesen Zeitraum findet sich insgesamt ein zusätzlicher Spielraum bei 
gleichbleibendem Defizit von 160,2 Milliarden Euro. Dieser zusätzliche Spielraum setzt keine 
realen Kürzungen in anderen Bereichen voraus.  

In Kombination beider Elemente beträgt der kumulierte Spielraum für reale Ausgabensteige-
rungen also rund 332 Milliarden Euro – ohne dass reale Kürzungen in anderen Bereichen not-
wendig werden. Ohne Umgehung, Änderung oder Abschaffung der Schuldenbremse steht ein 
erheblicher fiskalischer Spielraum zur Verfügung, mit dem sich die öffentliche Investitionstä-
tigkeit ausweiten lässt. Wenn man abweichend mit 1 Prozent Wachstum des Produktionspo-
tenzials sowie in einem weiteren Szenario mit einer Wachstumsrate von 1,6 Prozent rechnet, 
ergibt sich eine Bandbreite für den kumulierten Spielraum von rund 290 Milliarden Euro bis 
rund 374 Milliarden Euro. Der zeitliche Anstieg des Spielraums verteilt sich dabei nicht gleich-
mäßig über die Zeit. 

3   Hindernisse für die öffentliche Investitionstätigkeit 

Die finanziellen Mittel für öffentliche Investitionen sind in Deutschland stark angestiegen, wur-
den aber in den vergangenen Jahren nicht vollständig ausgeschöpft. Die vorstehenden Be-
rechnungen zeigen, dass unter der Schuldenbremse sowie den europäischen Fiskalregeln in 
den kommenden 10 Jahren weiterhin beträchtlicher fiskalpolitischer Handlungsspielraum zur 
realen Ausweitung der öffentlichen Investitionen bestünden. Viel schwerer als die in der öf-
fentlichen Diskussion im Vordergrund stehende Finanzierung dürften andere Hindernisse für 
die Investitionstätigkeit wiegen, wie insbesondere Kapazitätsengpässe im Baugewerbe, feh-
lende Planungskapazitäten in Verbindung mit regulatorischen Gegebenheiten sowie die Be-
deutung finanzschwacher Kommunen. 

3.1   Kapazitätsengpässe im Baugewerbe 

Im Baugewerbe ist die Auslastung seit dem Jahr 2003 stark gestiegen und steht gegenwärtig 
auf einem Rekordniveau von rund 80 Prozent (BBSR, 2019). Ein starker Anstieg der Kapazi-
tätsauslastung in diesem Wirtschaftszweig ist somit keine neue Erscheinung. Insbesondere in 
den vergangenen Jahren war folgerichtig ein starker Preisanstieg zu beobachten. Demnach 
gibt es offenbar unabhängig von der Finanzierung neuer Projekte Hemmnisse für eine weitere 
Ausweitung der Kapazitäten in diesem Wirtschaftszweig.  

Vor allem die Lage auf dem Arbeitsmarkt ist einer Ausweitung der Investitionstätigkeit hinder-
lich. Jede zehnte offene Stelle in Deutschland ist gegenwärtig in der Bauwirtschaft gemeldet. 
Ein merklicher Anteil an Unternehmen vermeldet eine Behinderung der Bautätigkeit durch den 
Mangel an verfügbaren Arbeitskräften (Abbildung 3 links). Unterschiedliche Berufe aus dem 
Baugewerbe zählen zu den Engpassberufen in Deutschland und sind durch eine sehr niedrige 
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Relation von Arbeitslosen zu offenen Stellen gekennzeichnet (IW Köln 2019). Die Unterneh-
men in diesem Wirtschaftszweig wollen offenbar also durchaus Kapazitäten aufbauen, können 
dies jedoch aufgrund der Engpässe am Arbeitsmarkt nicht in entsprechendem Maße. Die Eng-
pässe zeigen sich dabei insbesondere in Tätigkeiten auf Spezialisten- oder Expertenniveau 
(IW Köln 2019). Dabei ist der Überhang an Arbeitslosen auf Helfer- oder Fachkräfteniveau dort 
vergleichsweise gering. Die Engpässe dürften sich also mit dem vorhandenen inländischen 
Humanvermögen nur mittel- bis langfristig durch Aus- und Weiterbildung abmildern. Die relativ 
geringe berufliche Qualifikation der Zuwanderer bietet ebenfalls nur beschränkte Möglichkei-
ten, die Engpässe auf Spezialisten- und Expertenniveau abzufedern (SVR 2018).  

 

Abbildung 3: Entwicklung der Bauwirtschaft 

Anmerkung: 1 – Bruttowertschöpfung (preisbereinigt) je geleisteter Erwerbstätigenstunde.  2 – Jahres-
durchschnitte berechnet auf Basis von Monatsdaten der Unternehmensbefragung der Europäischen 
Kommission.  3 – Verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2015). 

Quelle: Europäische Kommission, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen 

In der jüngeren Vergangenheit stieg die Beschäftigung mehrheitlich aufgrund einer Zunahme 
ausländischer Beschäftigter an. Allerdings ist schon für ein konstantes Niveau des Arbeitsvo-
lumens eine hohe Nettozuwanderung in den kommenden Jahren notwendig. In der Vergan-
genheit kamen die Zuwanderer vor allem aus den osteuropäischen Mitgliedstaaten der EU. Es 
ist jedoch zu bezweifeln, dass dies in der Zukunft so weitergeht. Zuletzt schrumpfte die Zu-
wanderung aus EU-Mitgliedstaaten sogar (SVR 2018). Mit dem Fachkräftezuwanderungsge-
setz wird versucht, Personen aus Drittstaaten in den Arbeitsmarkt zu bringen. Es bleibt jedoch 
abzuwarten, ob damit signifikante Steigerungen der Nettozuwanderung insbesondere in den 
Baubereich erreicht werden können. 

Neben der Erhöhung der Beschäftigung könnten Produktivitätssteigerungen die Kapazitäts-
engpässe in der Bauwirtschaft lindern. Jedoch lässt sich dort seit der Wiedervereinigung im 
Aggregat keine Produktivitätssteigerung feststellen (Abbildung 3 links). Ein Erklärungsansatz 
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tivitätszuwächse in andere Bereiche verschoben. Beispielsweise ist der Bezug an Vorleistun-
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gen in Form von Planungskapazitäten im Zeitverlauf gestiegen. Gleichzeitig hat sich die durch-
schnittliche Betriebsgröße am Bau stark verringert, wovon negative Auswirkungen auf die Pro-
duktivität ausgegangen sind. So ist die Umsatzproduktivität in großen Betrieben mit mehr als 
100 Beschäftigten doppelt so hoch wie in jenen mit weniger als 100 Mitarbeitern. Zugleich ist 
die Verteilung der Unternehmensgröße stark in Richtung kleiner Unternehmen verzerrt. Be-
triebe mit mehr als 50 Beschäftigten machen nur 1 Prozent der Betriebe am Bau aus (SVR 
2019). 

Im öffentlichen Diskurs um die Schuldenbremse ist zu hören, es bedürfe einer auf 10 Jahre 
ausgelegten Zusage über ein bestimmtes Investitionsvolumen, damit sich Bauunternehmen 
mit Planungssicherheit auf eine höhere Nachfrage einstellen könnten und motiviert würden, 
neue Kapazitäten aufzubauen. Ohne eine solche langfristige öffentliche Zusage verhinderte 
die Unsicherheit über die künftige Nachfrage einen Aufbau dieser Kapazitäten. Dabei bemüht 
sich das Baugewerbe wie gesagt bereits heute erfolglos, die Kapazitäten auszuweiten, was 
beispielsweise an der Anzahl der offenen Stellen im Vergleich zur Anzahl an Arbeitslosen 
sichtbar ist (IW Köln 2019). Zudem sind bereits seit Anfang der Neunziger Jahre keine Pro-
duktivitätssteigerungen feststellbar. Wie sich das in den kommenden 10 Jahren bessern soll, 
bleibt offen. Dies gilt insbesondere, weil die staatlichen Bauinvestitionen seit dem Jahr 1991 
durchschnittlich lediglich 13 Prozent der gesamten Bauinvestitionen ausmachten und sich 
nicht mit dem Konjunkturzyklus veränderten, sondern sich relativ stabil entwickelt haben (Ab-
bildung 3 rechts). Es gibt zwar politökonomische Gründe, weshalb Investitionsausgaben in 
konjunkturellen Schwächephasen tendenziell zuerst gekürzt werden könnten, allerdings war 
dies in Deutschland über die vergangenen Jahre nicht beobachtbar (SVR 2019). Die Korrela-
tion der Veränderung der öffentlichen Bruttoanlageinvestitionen beziehungsweise der Netto-
anlageinvestitionen wahlweise mit der Veränderung des BIP oder der Produktionslücke zwi-
schen den Jahren 1991 und 2018 betrug zwischen -0,2 und 0,2. Zumindest auf gesamtstaat-
licher Ebene ist es also offenbar nicht zu „Investitionen nach Kassenlage“ gekommen.  

3.2   Kommunale Planungskapazitäten und Regulierung 

Weitere Beschränkungen für eine gesteigerte Bauaktivität sind im Bereich der kommunalen 
Planungskapazitäten zu beobachten. Während gegenwärtig die Diskrepanz zwischen Bauge-
nehmigungen und Baufertigstellungen geringer wird (Abbildung 3 rechts), bleibt eine zeitnahe 
Verwirklichung von Bauvorhaben wegen langwieriger Genehmigungsverfahren nur verzögert 
möglich. Ein Grund dafür ist in den geringen Kapazitäten in den kommunalen Bauämtern zu 
suchen. So ist das Personal im Zeitraum zwischen 2011 und 2015 um 10 Prozent geschrumpft. 
Dieser Rückgang erfolgte von einem bereits niedrigen Niveau, da seit der Wiedervereinigung 
bereits Kapazitäten im Umfang von 35 Prozent abgebaut worden waren (Gornig und Michel-
sen 2017). Dies wird auf die Einsparungen in den öffentlichen Haushalten zurückgeführt, liegt 
aber nicht zuletzt an den attraktiveren Optionen außerhalb des öffentlichen Dienstes. 

Hinzu kommen regulatorisch bedingte Verzögerungen und Zusatzbelastungen, zum Beispiel 
durch juristische Auseinandersetzungen. Nicht nur für die öffentliche Hand gilt, dass Investiti-
onsvorhaben heute wegen verschiedener Regulierungen aus unterschiedlichen Rechtsberei-
chen, die nicht aufeinander abgestimmt sind, enorm kompliziert sind. Es bedarf schon in der 
Planungsphase einer erheblichen Spezialisierung, um Investitionsprojekte in Angriff zu neh-
men. Auch die vielfältigen Einspruchs- und Klagemöglichkeiten der Bürger bedingen weitere, 
meist erhebliche Verzögerungen.  
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3.3   Finanzschwache Kommunen 

Häufig wird vor dem Hintergrund rückläufiger kommunaler Investitionen auf die Bedeutung der 
kommunalen Verschuldung verwiesen. Dies erscheint zunächst etwas überraschend, da sich 
Kommunen in der Vergangenheit sowie weiterhin zur Finanzierung öffentlicher Investitionen 
verschulden dürfen. Zugleich ist in den vergangenen fünf Jahren aufgrund der Haushaltsüber-
schüsse auf allen gebietskörperschaftlichen Ebenen zusätzlicher Spielraum entstanden. Eine 
ausschließliche Betrachtung der Aggregate der Gebietskörperschaften kann jedoch in die Irre 
führen. Dies zeigt die regionale Konzentration kommunaler Kassenkredite (Abbildung 4). Kas-
senkredite bilden neben der Schuldenaufnahme für investive Zwecke die Möglichkeit, unter-
jährig Liquiditätsengpässe durch Schuldenaufnahme auszugleichen. 

 

Abbildung 4: Ausgaben im regionalen Vergleich 2015 und 20171 

Anmerkung: 1 – Schulden der Kernhaushalte zum Stichtag 31.12. 

Quelle: Statistische Ämter des Bundes und der Länder, eigene Berechnungen 
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merklich um mehr als 16 Prozent verringert. Zwei Drittel dieses Rückgangs sind dabei aller-
dings auf die Übernahme von Kassenkrediten durch die Hessenkasse zurückzuführen (Statis-
tisches Bundesamt 2019). 

Weiterhin besteht eine starke regionale Konzentration der Kassenkredite. 85 Prozent sind den 
Kommunen in den Flächenländern Nordrhein-Westfalen, Rheinland-Pfalz und dem Saarland 
zuzuordnen. Im Saarland ist die Belastung durch Kassenkreditschulden je Einwohner am 
höchsten (Statistisches Bundesamt 2019). Die regionale Konzentration der kommunalen Kas-
senkredite ist nicht zuletzt ein Symptom struktureller Herausforderungen für Regionen, die 
beispielsweise durch eine hohe Arbeitslosigkeit oder besonders stark durch den demografi-
schen Wandel betroffen sind. Sie sind zugleich aber das Ergebnis eines unzureichenden Um-
gangs mit diesen Problemen durch das entsprechende Land oder gar die Kommune selbst. 

Angesichts der prinzipiellen Möglichkeit zur Verschuldung für Investitionen, der gesamtwirt-
schaftlich relativ geringen Verschuldung der Kommunen und der starken regionalen Konzent-
ration, ist zwar fraglich, ob eine Befreiung von Altschuldenlasten auf kommunaler Ebene zu 
einem signifikanten Anstieg der gesamtstaatlichen öffentlichen Investitionen führen kann. Die 
hohe Konzentration der Kassenkredite dürfte aber nicht zuletzt Ausdruck einer unzureichen-
den kommunalen Finanzaufsicht durch die Länder sein, da in diesen Ländern die Laufzeit der 
Kassenkredite unzulässigerweise im Durchschnitt bei mehr als einem Jahr liegt (Statistisches 
Bundesamt 2019). Eine Unterstützung der Kommunen zur Bewältigung dieser konzentrierten 
Kassenkreditschulden sollte daher vornehmlich durch diese Länder erfolgen und nicht durch 
den Bund. Der Bund hat die Länder und die Kommunen in den vergangenen Jahren bereits 
durch eine Übernahme der Kosten für die Grundsicherung im Alter, bei Erwerbsminderung 
sowie bei den Kosten für Unterkunft und Heizung entlastet. Zusätzlich findet die kommunale 
Finanzkraft im Rahmen der Reform der Bund-Länder-Finanzbeziehungen und durch Bundes-
ergänzungszuweisungen bei unterproportionaler kommunaler Steuerkraft eine stärkere Be-
rücksichtigung.  

4   Zur Steigerung öffentlicher Investitionen bedarf es kei-
ner Abschaffung der Schuldenbremse  

Die Schuldenbremse wird zu Unrecht für einen Rückstand bei den öffentlichen Investitionen 
verantwortlich gemacht. Sie belässt erheblichen Spielraum für öffentliche Investitionen in den 
kommenden 10 Jahren: preisbereinigt zwischen 290 Milliarden Euro und 374 Milliarden Euro. 
Angesichts der Unsicherheiten hinsichtlich des tatsächlichen Investitionsbedarfs und aufgrund 
sonstiger Hemmnisse liegt es nahe, den bestehenden Investitionsbedarf gemäß seiner jewei-
ligen Priorität schrittweise abzuarbeiten.  

Eine Abschaffung, Aufweichung oder Umgehung der Schuldenbremse, beispielsweise durch 
rechtlich selbständige Sondervermögen, ist jedenfalls nicht notwendig. Angesichts der Gründe 
für die Einführung der Schuldenbremse und die Reform der alten Verschuldungsbeschränkun-
gen im Grundgesetz ist eine Lockerung der Schuldenbremse zudem nicht sinnvoll. Die Nei-
gung zu übermäßigen Haushaltsdefiziten ist in der Politik weiterhin vorhanden. Zielkonflikte 
bei der Priorisierung von Ausgaben- und Einnahmeentscheidungen werden durch eine erhöhte 
Verschuldungsmöglichkeit nur in die Zukunft verschoben. Eine Rückkehr zur „goldenen Regel“ 
würde, wie Hüther und Südekum (2019, S. 8) angesichts der Abgrenzungsprobleme beim In-
vestitionsbegriff zugestehen, die Bindungswirkung der Schuldenbremse erheblich reduzieren. 
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Die Rückkehr zu einer verstärkten Verschuldung über Sondervermögen außerhalb des Haus-
halts erinnert an die Finanzpolitik der ersten Jahre nach der Wiedervereinigung. Beides läuft 
darauf hinaus, sinnvolle Reformen der Vergangenheit zurückzudrehen.  

Zielführend wäre es hingegen, wenn die Hemmnisse für eine stärkere Investitionstätigkeit der 
öffentlichen Hand beseitigt würden. Angesichts der Überauslastung der Bauwirtschaft und ih-
res im Angesicht des demografischen Wandels wohl andauernden Arbeitskräftemangels ist 
eine Kapazitätsausweitung nur eingeschränkt möglich. Die Zuwanderung der vergangenen 
Jahre, die dem Baugewerbe noch Erleichterung verschafft hatte, droht zu versiegen. Der Per-
sonalmangel in der öffentlichen Verwaltung lässt sich allenfalls bewältigen, wenn den Arbeit-
nehmern attraktivere Bedingungen geboten werden. Das dürfte im öffentlichen Dienst nicht 
leicht fallen. Entlastung ist daher vor allem zu erwarten, wenn die regulatorischen Rahmenbe-
dingungen durchforstet und die ungerechtfertigten Hemmnisse beseitigt werden.  
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