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Offentliche Investitionen: Die Schuldenbremse ist
nicht das Problem

Zusammenfassung: Es gibt 6ffentliche Investitionsbedarfe in Deutschland, etwa zur Bewal-
tigung des Strukturwandels, im Rahmen der Klimapolitik oder der offentlichen Infrastruktur.
Deren genaue Hohe ist jedoch &uRRerst unsicher. Einer Erh6hung der Investitionen stehen
die ausgelasteten Kapazitaten in der Bauwirtschaft und den Planungsamtern, kommunale
Finanzprobleme sowie Regulierungen und lange Verfahrensdauern entgegen. Die sprung-
hafte Erhéhung der Investitionsausgaben in kinftigen Haushaltsplanen durch eine Anderung
oder Umgehung der Schuldenbremse diirfte nicht zu entsprechend héheren realen Investiti-
onen fuihren. Vielmehr ist davon auszugehen, dass wie in den vergangenen Jahren die Prei-
se steigen und Uberschissige Mittel von einem ins nachste Jahr verschoben werden. Die
Schuldenbremse bietet derzeit genug Spielrdume flr eine schrittweise Steigerung der Inves-
titionen, die angesichts der Hindernisse und Unsicherheiten angezeigt ist. Die Anderung oder
Umgehung der Schuldenbremse ist in der Diskussion um offentliche Investitionen derzeit
fehlplatziert. Vielmehr besteht die Gefahr, die Glaubwiirdigkeit der europaischen Fiskalregeln
aufs Spiel zu setzen, die fur das Funktionieren der Europaischen Wahrungsunion und die
unabhangige Geldpolitik notwendig sind.

JEL-Klassifikation: H62, H63, H54, H72
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1 Die Schuldenbremse zum Stiindenbock gemacht

Far was die Schuldenbremse nicht alles herhalten muss! Auf der einen Seite verweisen die
Finanzminister und Haushélter in Bund und Landern auf die Schuldenbremse, um spezifi-
sche Ausgabenwtinsche 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 fiir die unzureichende Finanzaus-
stattung im Sozialbereich oder flr Personalprobleme im o6ffentlichen Dienst, insbesondere
aber fUr die zu geringe Investitionstatigkeit des Staates verantwortlich gemacht. Den Part-
nerstaaten in der Européischen Union (EU) ist sie zudem ein Dorn im Auge, weil deren Mdg-
lichkeiten, mehr Flexibilitat in der Einhaltung der europaischen Fiskalregeln zu erhalten,
durch die Finanzpolitik in Deutschland beschréankt sind. Dariiber hinaus erhoffen diese sich,
ahnlich wie einige internationale Organisationen, einen Fiskalimpuls Deutschlands, der flr
die Europaische Wahrungsunion (EWU) insgesamt vermeintlich glinstig wirkt.

Die Schuldenbremse wurde als Reform der bestehenden, an der ,goldenen Regel“ orientier-
ten Verschuldungsbeschrankung im Grundgesetz im Jahr 2009 nach einer langer andauern-
den Diskussion eingefuihrt. Akut spielten die sprunghaft im Zuge der Finanzierung der Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise der Jahre 2008 und 2009 ansteigenden Schuldenstande von
Bund und Landern eine Rolle fur den politischen Umsetzungswillen (Wissenschaftlicher Bei-
rat beim BMF 2008). Bund und Lander flrchteten, dass eine Schuldenkrise, wie sie wenig
spater in einigen EU-Mitgliedstaaten ausbrach, Deutschland in Mitleidenschaft ziehen kénn-
te. Hintergrund fir diese Beflirchtungen waren aber die im Trend ansteigenden Staatsschul-
denquoten des deutschen Gesamtstaates seit den Siebziger Jahren (siehe Abbildung 1),
Probleme mit (extremen) Haushaltsnotlagen mancher Lander (Berlin, Bremen und das Saar-
land) seit Beginn der Neunziger Jahre sowie der in Aussicht stehende demografische Wan-
del (Feld 2010). Dieser galt (und gilt) als problematisch fur die Finanzierung der Sozialsys-
teme, und wegen der Pensionslasten fir die allgemeinen Haushalte insbesondere der Lan-
der und Gemeinden. Zusammen genommen traten dadurch Zweifel an der Tragfahigkeit der
offentlichen Finanzen in Deutschland auf (Burret et al. 2013, 2016, 2017).

Die vorherige Schuldenregel in Art. 115 GG (und in Anlehnung daran in der weit Uberwie-
genden Anzahl der Landerverfassungen), wonach sich Bund und Lander grundsatzlich in
Hoéhe ihrer Investitionen (,goldene Regel®) und im Fall einer Stérung des gesamtwirtschaftli-
chen Gleichgewichts darlber hinaus verschulden durften, hatte drei gravierende Méngel
(Wissenschatftlicher Beirat beim BMF 2007). Erstens war die konjunkturelle Ausnahmeklau-
sel zu wenig spezifiziert, sodass es relativ leicht fiel, eine Stdrung des gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewichts zu reklamieren. Zweitens war der Investitionsbegriff zu unbestimmt definiert
und erzielte damit keine Bindungswirkung (Wissenschaftlicher Beirat beim BMF 1980, Hither
und Stdekum 2019, S. 8). Drittens konnten sich die Gebietskorperschaften relativ leicht au-
Rerhalb des Haushalts zuséatzlich verschulden, zum Beispiel Uber Sondervermégen. Im Zuge
der Wiedervereinigung hatte der Bund diese Moglichkeiten extensiv genutzt.



o 1969: 2011:

% Goldene 1973: 1979: 1990: 1999: strukturelle
90 1 Regel* 1. 2. Wieder- Einfiihrung 2008: Defizitregel
80 A Olpreiskrise ~ Olpreiskrise vereinigung des Euro i

70
60
50
40 -
30
20
10 {7
o
1950 53 56 59 62 65 68 71 74 77 80 83 8 89 92 95 98 01 04 07 10 13 16 2018

1949: Defizitregel
im Grundgesetz®

Kernhaushalte: B Gemeinden I Land M Bund

Extrahaushalte®: Gemeinden ' Land Bund

Abbildung 1: Entwicklung der Schuldenstandsquote des offentlichen Gesamthaushalts® in Relation
zum BIP?

Anmerkungen: 1 — Bruttoschuldenstandsquote des Offentlichen Gesamthaushalts nach der Abgren-
zung der Finanzstatistiken ohne Sozialversicherungen. Abweichungen zu Werten nach der Abgren-
zung der VGR aufgrund methodischer Unterschiede (Heil und Leidel 2018). Die Vergleichbarkeit der
Daten aus den Erhebungen vor dem Jahr 2010 ist aufgrund methodischer Veranderungen nur einge-
schrankt moglich. Ab 1955 einschlie3lich Berlin (West) sowie ab 1960 einschlie3lich Saarland. Ab
1991 gesamtdeutsche Ergebnisse. Nur bis zum Jahr 1992 Einbeziehung der Krankenhauser mit
kaufmannischem Rechnungswesen bei den Schulden des Bundes. Bertcksichtigte Sondervermdgen
des Bundes: ab 1999 Bundeseisenbahnvermégen, der Erblastentiigungsfonds und der Ausgleichs-
fonds ,Steinkohle* und ab 2007 ERP-Sondervermdgen. Ab 2006 einschlie3lich ausgewahlter 6ffentli-
cher Fonds, Einrichtungen und Unternehmen des Staatssektors. 2 — Bis 1970 Werte fur das BIP
ruckverkettet. 3 — Defizitregel aus Artikel 115 GG in der Fassung des Jahres 1949. 4 — Umwandlung
der Defizitregel zu einer goldenen Regel im Jahr 1969. 5 — Umwandlung in eine strukturelle Defizitre-
gel im Jahr 2009 mit Gultigkeit ab dem Jahr 2011. 6 — Extrahaushalte umfassen alle 6ffentlichen
Fonds, Einrichtungen und Unternehmen, die nach ESVG 2010 zum Sektor Staat zahlen. Seit dem
Berichtsjahr 2013 werden Einrichtungen fir Forschung und Entwicklung in die Erhebung einbezogen.
Ab dem Jahr 2015 werden alle 6ffentlich bestimmten Holdinggesellschaften nach dem ESVG 2010 als
Extrahaushalte erhoben.

Quelle: SVR (2019), Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

Politokonomische Grinde bilden die wissenschaftliche Basis fur die Notwendigkeit formaler
fiskalischer Beschrankungen (Alesina und Passalaqua 2016, Feld 2018, Alesina et al. 2019,
Yared 2019). Die Fahigkeit des Staates, sich in einem gewissen Ausmal3 zu verschulden,
steht in diesen Analysen nicht grundsatzlich in Frage. Jedoch sorgen politbkonomische Me-
chanismen daftir, dass die Staatsverschuldung suboptimal hoch ist, also eine Verzerrung hin
zur Defizitfinanzierung besteht (Deficit bias oder Present bias). In der Literatur identifizierte
Mechanismen sind zum Beispiel UberméaRige Ausgaben oder Steuersenkungen vor regel-
maRig stattfindenden Wahlen, um die Wiederwahlchancen zu erhéhen oder um bei geringen
Wiederwahlchancen die kiinftigen Handlungsmdoglichkeiten der Konkurrenten zu beschran-
ken. Ein anderer Mechanismus besteht im allgemeinen Verteilungsstreit zwischen unter-
schiedlichen Anspruchsgruppen, die auf die gemeinsamen fiskalischen Ressourcen zugrei-
fen wollen (Common pool problem). Empirische Evidenz fir die Auswirkungen dieser Me-
chanismen liegt in einer Vielzahl von Studien vor, die entweder auf internationale Panel-
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Daten oder auf Daten regionaler und lokaler Gebietskorperschaften in einzelnen Staaten
zumeist ebenfalls in Panel-Analysen zuriickgreifen (siehe wiederum die Ubersichten von
Alesina und Passalaqua 2016 und Feld 2018). Die deutsche Finanzpolitik ist in den internati-
onalen Panel-Analysen flir OECD- oder EU-Staaten mitbericksichtigt. Fir die Lander liegt
vor dem Hintergrund der friheren Haushaltsnotlagen ebenfalls eine Reihe von Studien vor
(Seitz 1999, 2000, Rodden 2006, Baskaran 2012), die vor allem auf die Fehlanreize des Fi-
nanzausgleichssystems abstellen. Fir deutsche Gemeinden lasst sich ein Common pool
problem in der Ausgabentatigkeit bayerischer Kommunen (Egger und Kéthenbirger 2010)
und in der Hohe der lokalen Staatsverschuldung baden-wurttembergischer Gemeinden im
Zuge der Gebiets- und Verwaltungsreformen der Siebziger Jahre feststellen (Fritz und Feld
2020).

Ausgehend von frilhen, noch wenig ausdifferenzierten Forderungen nach formalen fiskali-
schen Beschrankungen (Heller 1957, Buchanan und Wagner 1977, Buchanan 1997), er-
scheinen vor diesem Hintergrund Fiskalregeln als eine Moglichkeit, die durch polittkonomi-
sche Mechanismen verursachten Verzerrungen zu héherer Staatsverschuldung zu maRigen.
Theoretisch 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
zwischen Regeln und diskretiondren Handlungsspielrdumen, der spatestens seit Simons
(1936) in der Makrookonomie ein Thema ist. Halac und Yared (2014, 2016, 2018, 2019) er-
ortern dieses Optimierungsproblem einer Maximierung der sozialen Wohlfahrt unter den Ne-
benbedingungen eines asymmetrischen Informationsvorteils politischer Entscheidungstrager
und ihrer Verzerrung hin zu héherer Schuldenfinanzierung aus unterschiedlichen Perspekti-
ven. Unter anderem verdeutlichen ihre Analysen, dass es eine gewisse Rechtfertigung gibt
fur Schwellenwerte fur Defizitregeln, die ex post erfillt werden muissen, fir Ausnahmerege-
lungen (Escape clauses) sowie fur Vorkehrungen fur tberraschende makrodkonomische
Veranderungen (maoglicherweise im Sinne eines Kontrollkontos).

In starker empirisch und praktisch orientierten Analysen finden sich dhnliche, aber weitaus
differenziertere Einschétzungen zum Design von Fiskalregeln — was angesichts der Vielfalt
bestehender Regelungen wenig Uberraschend ist. Hier werden die so genannten Fiskalre-
geln der zweiten Generation eher wohlwollend beurteilt (Kopits und Symansky 1998, Dan-
ninger 2002, Sutherland et al. 2005a, 2005b, IMF 2009, Canuto und Liu 2013, Caselli et al.
2018). Die deutsche Schuldenbremse und ihr schweizerisches Vorbild gehdren zu diesen
Fiskalregeln der zweiten Generation. Obwohl Fiskalregeln gemafR der vorliegenden empiri-
schen Evidenz insgesamt als durchaus effektiv eingeschatzt werden kénnen (Feld und Reu-
ter 2017, Heinemann et al. 2018), muss offen bleiben, ob die deutsche und die schweizeri-
sche Schuldenbremse tatsachlich effektiv gewesen sind. Beide sind zu kurze Zeit in Kraft,
als dass man eindeutige Effekte 6konometrisch identifizieren kénnte. Fir die eidgendssische
Schuldenbremse in der Schweiz liegen zwei noch unverd6ffentlichte Untersuchungen mit der
synthetischen Kontrollmethode vor, die ihren schuldenreduzierenden kausalen Effekt nahe-
legen (Pfeil und Feld 2016, Salvi et al. 2018). Fir die deutsche Schuldenbremse sind solche
Analysen noch nicht bekannt.

Abbildung 1 lasst eine solche Wirkung der deutschen Schuldenbremse nur illustrativ erken-
nen, ohne dass kausale Effekte identifizierbar sind. Denn das finanzpolitische Umfeld war
seit Einfilhrung der Schuldenbremse angesichts sehr niedriger Zinsen (und damit Zinsaus-
gaben), sprudelnder Steuer- und Beitragseinnahmen und geringer Arbeitslosigkeit ginstig.
Ob und in welchem Ausmali die Schuldenbremse die Finanzpolitik eingeengt hat und ob
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Ausgabenkategorien dadurch eingeschréankt wurden, hangt von der kontrafaktischen Situati-
on ab. So kdnnten ohne sie Steuersenkungen oder noch héhere strukturelle Ausgaben be-
schlossen worden sein; sie muss nicht zwingend die Investitionstéatigkeit des Staates beein-
trachtigt haben. Beispielsweise kénnte sie merkliche Steuersenkungen verhindert haben, wie
die anekdotische Evidenz der Jahre 2009 bis 2013 zeigt.

Insbesondere um die Frage, ob die Schuldenbremse die Investitionstatigkeit des Staates
hemmt, dreht sich die politische Diskussion in der jingeren Zeit in Deutschland und in ande-
ren EU-Mitgliedstaaten. Ein Bedarf ergibt sich unter anderem aus dem Umbau der Energie-
versorgungssysteme zur Reduktion der Treibhausgasemissionen oder den Infrastruktureng-
passen in entwickelten Volkswirtschaften. Deutschland hat seine gesamtstaatlichen 6ffentli-
chen Bruttoanlageinvestitionen in den vergangenen funf Jahren um insgesamt 29 Prozent
gesteigert und die Bruttoinvestitionsquote des Bundes liegt auf dem hdchsten Stand seit
1991 (SVR 2019).

Die genaue Hohe des Investitionsbedarfs in Deutschland ist jedoch auRRerst 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. Fir das Kommunalpanel der KfW durfte eine Stichprobe
von 2,4 Prozent der deutschen Gemeinden frei, also ohne Beachtung von Konflikten mit an-
deren Ausgaben, ihren Investitionsriickstand beziffern (Christofzik et al. 2019, Kfw 2019).
Wie viele dieser Investitionen wirklich notwendig sind, bleibt offen, denn in der gleichen Um-
frage wird im Durchschnitt fur den Investitionsriickstand insgesamt nur in 7 Prozent der Ge-
meinden ein ,gravierender Rickstand” festgestellt oder 12 Prozent des gesamten Volumens
auf Kultur, Sportstéatten, Bader und Sonstiges verteilt (KW 2019). Angenommen, die Hoch-
rechnung dieser Zahl bilde in der Tat einen gesamtwirtschaftlichen Investitionsrickstand ab
— dann stellt sich die Frage, ob es methodisch zulassig ist, weiteren Bedarf hinzuzurechnen,
ohne um Doppelzahlungen zu bereinigen. Der angegebene Investitionsriickstand wird nicht
naher definiert und kdnnte somit weitere Kategorien bereits erfasst haben.

Insgesamt kdnnte der gesamtwirtschaftlich bedeutsame Investitionsbedarf also lediglich ein
Bruchteil der Betrage sein, die aktuell im Gespréach sind. Zudem sind Teile der Investitionen
in aktuellen Planen der Gebietskdrperschaften bereits enthalten, fallen auf unterschiedliche
Gebietskorperschaften und ausgelagerte Einheiten oder sind im Sinne der Volkswirtschatftli-
chen Gesamtrechnungen (VGR) keine Investitionsausgaben. Dies legt es nahe, auf Basis
dieser Zahlen keine festen Investitionsplane fir die kommenden 10 Jahre aufzustellen.

Die Zahlen eignen sich auRerdem nicht als Argument fiir eine Anderung oder Umgehung der
Schuldenbremse, um die geplanten Investitionsausgaben sprunghaft anzuheben. Aktuell
stehen andere Hindernisse, die nur langsam und langerfristig Uberwunden werden kdnnen,
einer Anhebung der Investitionen entgegen. Fir eine schrittweise Erhohung der Investitions-
ausgaben bietet die Schuldenbremse fur Bund und Lander derzeit ausreichend Spielraum;
fur die kommunale Ebene gilt sie zudem nicht, da dort bereits heute eine Verschuldung zum
Zweck der Finanzierung o6ffentlicher Investitionen moglich ist. Insbesondere wenn die ge-
naue Hohe des notwendigen Bedarfs unsicher ist, ist eine schrittweise Erhéhung der Investi-
tionen im Rahmen des gegebenen Spielraums zielfihrend. So kann der Bedarf nach Dring-
lichkeit abgearbeitet und jeweils mit notwendigen anderen Ausgaben abgewogen werden. In
Abschnitt 2 erdrtern wir den derzeit vorhandenen Spielraum fir die kommenden 10 Jahre
und versuchen, diesen zu quantifizieren.



Eine Anderung oder Umgehung der Schuldenbremse diirfte derzeit nicht zur gewiinschten
Ausweitung der realen Investitionen fuhren. Sollen die Investitionen erhoht werden, stellen
sich der Wirtschaftspolitik andere Herausforderungen. In Abschnitt 3 kommen wir auf die zu
geringen Kapazitaten im Baugewerbe und in den Planungsamtern, auf Regulierungen sowie
die kommunale Finanzlage zu sprechen. Im Zusammenhang mit dem Vorschlag der Einfiih-
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 zukinftigen Generationen zugute (zum Beispiel die Anstellung von Leh-
rern) oder sind wichtig fur das langfristige Wachstum (zum Beispiel das Justizsystem); man-
che staatlichen Investitionen sind weder wachstumssteigernd noch erhdéhen sie den Konsum
zuklnftiger Generationen (zum Beispiel die defizitiren Regionalflughafen). Die Schulden-
bremse sollte daher weder geandert noch umgangen werden; fir den bestehenden Investiti-
onsbedarf ist das auch nicht notwendig.

Genauso wenig bedarf es einer Anderung der Schuldenbremse zur Erhéhung der Verschul-
dung fur andere Zwecke wie der Unterstitzung der Geldpolitik oder der Wachstumsstimulie-
rung in anderen Mitgliedstaaten des Euroraums. Angesichts einer negativen Zins-
Wachstums-Differenz und sinkenden Schuldenstdnden taucht dieses Argument in der aktuel-
len Debatte auf. Dabei dirfte 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 Halfte der vergangenen 200 Jahre in 55 Landern die Differenz negativ
war und dass es nach langeren Perioden niedriger Differenzen zu einem kurzfristigen und
steilen Anstieg kommen kann. Das Risiko einer Umkehr der Zins-Wachstums-Differenz lag
nach Berechnungen des Sachverstandigenrates flr Deutschland zwischen 1946 und 2016
im Durchschnitt bei rund 45 Prozent innerhalb der folgenden 5 Jahre (SVR 2019). Wer auf-
grund der demografischen Entwicklung ausschliel3lich einen sékularen Trend niedriger Zin-
sen betont (Demary und Voigtlander 2018, Weizsacker und Kramer 2019), vernachlassigt
andere Bestimmungsfaktoren des in Deutschland niedrigen Zinsniveaus, insbesondere die
Rolle Deutschlands als sicherer Hafen in der EWU oder die Wirkungen der Geldpolitik der
Europaischen Zentralbank (EZB).

Eine Anderung oder Umgehung der Schuldenbremse birgt somit vielmehr die Gefahr, die
Glaubwirdigkeit der europaischen Fiskalregeln aufs Spiel zu setzen (SVR 2019). Im Fiskal-
pakt haben sich alle Mitgliedstaaten des Euroraums dazu verpflichtet, eine strukturelle Defi-
zitregel in der nationalen Gesetzgebung, mdglichst in der Verfassung umzusetzen. In
Deutschland leistet dies die Schuldenbremse. Eine Aufweichung dieser Regel konnte die
Vorteile des Signals solider Finanzpolitik an die Finanzmarkte geféahrden sowie andere Mit-
gliedstaaten mit weit hoheren Staatsschuldenquoten dazu bewegen, ihre Regeln zu andern
oder zu umgehen. Diese Regeln sind jedoch zentral flr die Stabilitat der Wahrungsunion und
die Unabhéngigkeit der Geldpolitik.

2 Spielraume unter der Schuldenbremse

Wenn die Bundesregierung zusatzliche Haushaltsmittel fiir 6ffentliche Investitionen bereit-
stellen mdchte, hat sie daftr prinzipiell mehrere Moglichkeiten. Sie kann i) andere Ausgaben
kdrzen, ii) versuchen, hdhere Einnahmen zu generieren, und diese hierzu verwenden oder
iii) sich zu diesem Zweck verschulden.

Unter der Pramisse, dass die Staatsquote langfristig nicht unbegrenzt steigen kann, fihren
veranderte Rahmenbedingungen beispielsweise durch den Struktur- oder demografischen
6



Wandel unweigerlich zu Verteilungs- und Zielkonflikten in der Ausrichtung des offentlichen
Haushalts. Es ist die genuine Aufgabe der nationalen Finanzpolitik, diese mdglichen Konflik-
te durch eine geeignete Prioritatensetzung innerhalb des zur Verfligung stehenden Finanz-
rahmens zu lésen und die Prioritdten im zeitlichen Verlauf regelmaRig einer kritischen Pri-
fung zu unterziehen. Die Aufweichung der Schuldenbremse, beispielsweise zum Zweck der
Finanzierung 6ffentlicher Investitionen tber eine héhere Verschuldung, wiirde diese Zielkon-
flikte lediglich in die Zukunft verschieben, ohne sie zu Iésen. Es ist fraglich, ob solche Konflik-
te zu einem spateren Zeitpunkt einfacher zu l6sen sind. Ein Ausweichen auf eine Schulden-
finanzierung o6ffentlicher Investitionen mit der Begriindung, die Kirzung bestimmter Ausga-
benposten sei zum gegebenen Zeitpunkt politisch schwierig, ist aus fiskalischer Sicht nicht
hilfreich. Denn dieses Problem wird in der Zukunft nicht verschwinden.

Eine Alternative zur Kilrzung anderer Ausgaben bietet die Finanzierung Uber héhere Ein-
nahmen. Diese konnen entweder durch eine diskretionare Anderung der steuerrechtlichen
Rahmenbedingungen entstehen oder durch eine Steigerung der Bemessungsgrundlage,
volkswirtschaftlich gesehen also des gesamtwirtschaftlichen Einkommens, das Uber den
Konjunkturzyklus in der mittleren Frist mit dem Wachstum des Produktionspotenzials steigt.
Der Sachverstandigenrat geht von einer durchschnittlichen realen Wachstumsrate des Pro-
duktionspotenzials von rund 1,3 Prozent aus (SVR 2019). In diesem Ausmal} kénnen die
gesamten realen Ausgaben ohne diskretionare MalRnahmen wie Kirzungen an anderen
Budgetposten bei gleichbleibendem Defizit erhoht werden. Dies gilt entsprechend unter den
Regelungen der Schuldenbremse.

Dadurch ahnelt die Schuldenbremse den meisten derzeit diskutierten Vorschlagen fur Aus-
gabenregeln (Feld und Reuter 2019). Die Schuldenbremse beschrankt das strukturelle Defi-
zit, also die Differenz aus den um zyklische Komponenten bereinigten Ausgaben und Ein-
nahmen. Auf der Ausgabenseite schwanken vor allem die Ausgaben flr Arbeitslosigkeit sys-
tematisch mit dem Konjunkturzyklus. Die konjunkturell bereinigten Einnahmen wachsen un-
gefahr mit dem Produktionspotenzial. Eine Ausgabenregel, die das Aggregat der Ausgaben
abzuglich der Ausgaben fur Arbeitslosigkeit mit dem Wachstum des Produktionspotenzials
beschrankt, entspricht demnach, abgesehen vom Ausgangsdefizit, weitgehend der Schul-
denbremse. Der wesentliche verbleibende Unterschied besteht in der Fehleranfalligkeit der
Messung der verschiedenen Grof3en in Echtzeit.

Der fiskalische Spielraum, der durch diesen Mechanismus derzeit unter der Schuldenbremse
ohne Kirzungen anderer realer Ausgaben entsteht, Iasst sich ndherungsweise abschéatzen.
Die Beschrankungen durch die Schuldenbremse missen hierbei jedoch in ihrem Zusam-
menspiel mit Art. 109 Abs. 2 GG betrachtet werden, wonach sich Deutschland gleichzeitig
zur Einhaltung der européischen Fiskalregeln verpflichtet. Wahrend die Schuldenbremse die
Haushaltspolitik von Bund und Landern beschrénkt, beziehen sich die européaischen Regeln
auf die gesamtstaatliche Verschuldung. Dadurch besteht eine Restriktion fir die Finanzie-
rungssalden der Kommunen und Sozialversicherungen, wenngleich diese nicht direkt und
explizit operationalisiert sind. Die Gemeinden durfen sich nach deutschem Recht gegenwar-
tig — wie in der Vergangenheit — in Hohe ihrer Investitionen verschulden. Fir die Sozialversi-
cherungen bestehen eigene Verschuldungsbeschrankungen, die finanzielle Schieflagen mit-
telfristig unterbinden sollen.

Der in den kommenden Jahren zur Verfiigung stehende Spielraum stellt somit die Summe

des Spielraums von Bund, Landern, Gemeinden und Sozialversicherungen dar. Da er hier

vor dem Hintergrund der Nutzung zur Steigerung der 6ffentlichen Investitionen quantifiziert
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werden soll, abstrahieren wir von dem Spielraum, der bei den Sozialversicherungen besteht.
Der fur eine mogliche Steigerung der offentlichen Investitionen bestehende Spielraum setzt
sich aus der zulassigen Neuverschuldung der Schuldenbremse (Strukturkomponenten) so-
wie den europaischen Vorgaben und dem Ausgabenspielraum durch das reale Wachstum
der volkswirtschaftlichen Besteuerungsbasis zusammen. Die Strukturkomponente im Ein-
klang mit der Schuldenbremse gewahrt dem Bund einen strukturellen Verschuldungsspiel-
raum von 0,35 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP), den Landern hingegen keinen. Die
Mal3gaben des europdischen Fiskalrahmens erlauben zudem einen strukturellen Spielraum
fur 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 ldngeren Betrachtung Uber zehn Jahre und als Annahme flr die hier prasentierte
naherungsweise Abschatzung sollten sich die Einfliisse der Konjunktur ungefahr aufheben,
weshalb wir von Jahren mit Normalauslastung also einer geschlossenen Produktionsliicke
ausgehen. Dies hat zur Konsequenz, dass der strukturelle Spielraum unter der Schulden-
bremse sowie den europédischen Vorgaben dem konjunkturell bereinigten Spielraum ent-
spricht. Selbst eine langer andauernde Uber- oder Unterauslastung und entsprechende Ver-
anderungen des Spielraums dirften mit einer relativ geringen Verzerrung unserer Berech-
nung 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 zuldssigen Nettokreditaufnahme. Zusatzlich treffen wir fur eine ver-
einfachte lllustration der Spielraume die Annahme, dass die Salden finanzieller Transaktio-
nen und die moglichen zukinftigen Abbauverpflichtungen aus dem Kontrollkonto Null betra-
gen.

Der fiskalische Spielraum durch die Strukturkomponente ergibt sich durch die Anwendung
der entsprechenden Grenzwerte auf das nominale Bruttoinlandsprodukt. Unter der Schul-
denbremse entsprach dieser Spielraum fur den Bund und fir das Haushaltsjahr 2018 einem
Betrag von rund 11,4 Milliarden Euro (BGBI 2018). Ein solcher Berechnungsansatz schlief3t
jedoch implizit konjunkturelle Effekte auf das jeweils aktuelle Niveau des BIP mit ein. Um
solche Einflisse herausrechnen zu kénnen, nutzen wir in unserer Berechnung das Niveau
des nominalen Produktionspotenzials nach der Schétzung des Sachverstandigenrates (SVR
2019). Da im Jahr 2018 eine positive Produktionsliicke vorlag, ist das Niveau des nominalen
Produktionspotenzials, das unseren Rechnungen in diesem Beitrag zugrunde liegt, niedriger,
sodass die hier berechneten Ausgangswerte fir den strukturellen Spielraum eine untere
Grenze bilden.

Entsprechend den Vorgaben der Schuldenbremse wird sich der absolute strukturelle Haus-
haltsspielraum im Zeitverlauf mit dem Wachstum des nominalen BIP vergréf3ern. Der sich
daraus 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 Sachverstandigenrat geht von einer
durchschnittlichen Wachstumsrate von 1,3 Prozent in der mittleren Frist aus (SVR 2019).
Diese Wachstumsraten sind jedoch geschétzt, sodass die Unsicherheit der Schéatzungen
anhand einer Bandbreite mit durchschnittichen Wachstumsraten von 1 Prozent sowie von
1,6 Prozent dargestellt wird. Die Ergebnisse finden sich in Abbildung 2.
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Abbildung 2: Spielraum unter der Schuldenbremse in den kommenden 10 Jahren®. Struktu-
reller? und durch konjunkturell bereinigte Ausgabensteigerungen® im Einklang mit der Schul-
denbremse bedingter Spielraum

Anmerkungen: 1 — Fiskalischer Spielraum in den kommenden 10 Jahren im Einklang mit den
Vorgaben der Schuldenbremse sowie der européischen strukturellen Saldoregel. 2 — Struktu-
reller Spielraum des Bundes in Hohe von 0,35 % des BIP und der Kommunen in Hohe von
0,15 % des BIP. Struktureller Spielraum der Lander in Hohe von 0 % des BIP sowie Annah-
me eines strukturellen Saldos der Sozialversicherungen in Hohe von 0 %. Fiur die kommen-
den 10 Jahre wird von einer konjunkturellen Normalauslastung ausgegangen. Um zuséatzlich
konjunkturelle Effekte in der Strukturkomponente auszuschlie3en, erfolgt die Berechnung
unter Verwendung des nominellen Produktionspotenzials statt des nominalen BIP. Als Ba-
siswerte wird von der Strukturkomponente des Haushaltsjahres 2018 ausgegangen. Auf-
grund verspateter Haushaltsaufstellung ist in diesem Jahr das nominelle BIP des Jahres
2017 mafgeblich gewesen. Das Wachstum des strukturellen Spielraums wurde mithilfe der
realen Wachstumsrate des Produktionspotenzials nach der Schatzung des Sachvers-
tandigenrates aus dem Jahresgutachten 2019/20 berechnet. Die zugrunde gelegten Wachs-
tumsraten betragen im Basisfall: 1,3 %, im Szenario mit niedrigem Potenzialwachstum: 1 %,
sowie im Szenario mit hohem Potenzialwachstum: 1,6 %. Die Verwendung der realen
Wachstumsrate des Potenzials erlaubt die Berlcksichtigung mdglicher Preissteigerungen. 3
— Die Berechnung der um konjunkturelle Effekte bereinigten Ausgaben erfolgt unter Verwen-
dung der nach Gebietskorperschaften differenzierten Semielastizitdten nach Berechnung des
Bundesministeriums der Finanzen und der Schatzungen der Produktionsliicke des Sachvers-
tandigenrates. Als Basis werden die Werte des Jahres 2018 unterstellt. Das Wachstum des
Ausgabenspielraums wurde mithilfe der realen Wachstumsrate des Produktionspotenzials
analog zu Ful3note 2 berechnet.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

Wenn wir im Basisszenario die durchschnittliche reale Wachstumsrate des Produktionspo-
tenzials von 1,3 Prozent anwenden, ergibt sich ein jahrlicher durchschnittlicher struktureller
Spielraum fir den Bund in der kommenden Dekade von rund 12 Milliarden Euro. Wenn man
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die gleiche Berechnung fur die kommunale Ebene ausfiihrt, fir die unter den europaischen
Regeln noch eine strukturelle Neuverschuldung von 0,15 Prozent zuléssig ist, ergibt sich ein
zusatzlicher struktureller Spielraum von jahrlich rund 5 Milliarden Euro. Nach den MalRgaben
der Schuldenbremse wird den Landern kein struktureller Spielraum eingeraumt. Zudem tref-
fen wir die Annahme, dass die Sozialversicherungen einen strukturellen Saldo von Null im
betrachteten Zeitraum aufweisen. Insgesamt beziffert sich der Uber 10 Jahre kumulierte
strukturelle Spielraum durch die Strukturkomponenten daher auf rund 171,6 Milliarden Euro.

Hinzu kommt der fiskalische Spielraum, der sich durch die mittelfristige Erhdhung der Ein-
nahmen ergibt, die ohne diskretionare Eingriffe mittelfristig ungefahr mit dem Produktionspo-
tenzial wachsen. Hierzu bedarf es der Berechnung konjunkturell bereinigter Ausgaben, ge-
trennt nach Gebietskorperschaften. Hier nutzen wir die Daten des Sachverstandigenrats zur
geschatzten Produktionsliicke sowie die Budget-Semielastizitaten, getrennt nach Gebiets-
korperschaften, die das Bundesministerium der Finanzen veréffentlicht (BMF 2019). Somit
resultiert ein jahrlicher zusatzlicher Spielraum in der kommenden Dekade von durchschnitt-
lich rund 5,9 Milliarden Euro fir den Bund, 6,3 Milliarden Euro fiur die Lander und
3,8 Milliarden Euro fur die Kommunen. Kumuliert Gber diesen Zeitraum findet sich insgesamt
ein zusatzlicher Spielraum bei gleichbleibendem Defizit von 160,2 Milliarden Euro. Dieser
zusatzliche Spielraum setzt keine realen Kirzungen in anderen Bereichen voraus.

In Kombination beider Elemente betragt der kumulierte Spielraum flr reale Ausgabensteige-
rungen also rund 332 Milliarden Euro — ohne dass reale Kirzungen in anderen Bereichen
notwendig werden. Ohne Umgehung, Anderung oder Abschaffung der Schuldenbremse
steht ein erheblicher fiskalischer Spielraum zur Verfigung, mit dem sich die 6ffentliche Inves-
titionstatigkeit ausweiten lasst. Wenn man abweichend mit 1 Prozent Wachstum des Produk-
tionspotenzials sowie in einem weiteren Szenario mit einer Wachstumsrate von 1,6 Prozent
rechnet, ergibt sich eine Bandbreite fir den kumulierten Spielraum von rund 290 Milliarden
Euro bis rund 374 Milliarden Euro. Der zeitliche Anstieg des Spielraums verteilt sich dabei
nicht gleichmaRig tber die Zeit.

3 Hindernisse flr die 6ffentliche Investitionstatigkeit

Die finanziellen Mittel fur 6ffentliche Investitionen sind in Deutschland stark angestiegen,
wurden aber in den vergangenen Jahren nicht vollstdndig ausgeschopft. Die vorstehenden
Berechnungen zeigen, dass unter der Schuldenbremse sowie den europaischen Fiskalregeln
in den kommenden 10 Jahren weiterhin betrachtlicher fiskalpolitischer Handlungsspielraum
zur realen Ausweitung der 6ffentlichen Investitionen bestiinde. Viel schwerer als die in der
offentlichen Diskussion im Vordergrund stehende Finanzierung dirften andere Hindernisse
fur die Investitionstéatigkeit wiegen, wie insbesondere Kapazitatsengpasse im Baugewerbe,
fehlende Planungskapazitaten in Verbindung mit regulatorischen Gegebenheiten sowie die
Bedeutung finanzschwacher Kommunen.

3.1 Kapazitatsengpasse im Baugewerbe

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

Vor allem die Lage auf dem Arbeitsmarkt ist einer Ausweitung der Investitionstatigkeit hinder-
lich. Jede zehnte offene Stelle in Deutschland ist gegenwartig in der Bauwirtschaft gemeldet.
Ein merklicher Anteil an Unternehmen vermeldet eine Behinderung der Bautétigkeit durch
den Mangel an verfligbaren Arbeitskraften (Abbildung 3 links). Unterschiedliche Berufe aus
dem Baugewerbe zahlen zu den Engpassberufen in Deutschland und sind durch eine sehr
niedrige Relation von Arbeitslosen zu offenen Stellen gekennzeichnet (IW Kéln 2019). Die
Unternehmen in diesem Wirtschaftszweig wollen offenbar also durchaus Kapazitaten auf-
bauen, kdnnen dies jedoch aufgrund der Engpasse am Arbeitsmarkt nicht in entsprechen-
dem Male. Die Engpéasse zeigen sich dabei insbesondere in Tatigkeiten auf Spezialisten-
oder Expertenniveau (IW Koln 2019). Dabei ist der Uberhang an Arbeitslosen auf Helfer-
oder Fachkréfteniveau dort vergleichsweise gering. Die Engpéasse durften sich also mit dem
vorhandenen inlandischen Humanvermdgen nur mittel- bis langfristig durch Aus- und Wei-
terbildung abmildern. Die relativ geringe berufliche Qualifikation der Zuwanderer bietet eben-
falls nur beschrankte Mdglichkeiten, die Engpéasse auf Spezialisten- und Expertenniveau
abzufedern (SVR 2018).

Arbeitsproduktivitat! und Fachkréfteengpass Bauinvestitionen
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Abbildung 3: Entwicklung der Bauwirtschaft

Anmerkungen: 1 — Bruttowertschdpfung (preisbereinigt) je geleisteter Erwerbstatigenstunde. 2 — Jah-
resdurchschnitte berechnet auf Basis von Monatsdaten der Unternehmensbefragung der Européi-
schen Kommission. 3 — Verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2015).

Quelle: Europaische Kommission, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

In der jungeren Vergangenheit stieg die Beschéaftigung mehrheitlich aufgrund einer Zunahme

auslandischer Beschaftigter an. Allerdings ist schon fur 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 osteuropédischen Mitgliedstaaten der EU.
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Es ist jedoch zu bezweifeln, dass dies in der Zukunft so weitergeht. Zuletzt schrumpfte die
Zuwanderung aus EU-Mitgliedstaaten sogar (SVR 2018). Mit dem Fachkraftezuwanderungs-
gesetz 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 kdnnen.

Neben der Erhdhung der Beschaftigung kdnnten Produktivitatssteigerungen die Kapazitats-
engpasse in der Bauwirtschaft lindern. Jedoch lasst sich dort seit der Wiedervereinigung im
Aggregat keine Produktivitatssteigerung feststellen (Abbildung 3 links). Ein Erklarungsansatz
hierfur kdnnten strukturelle Veranderungen in dieser Branche sein, infolge derer sich Produk-
tivitatszuwachse in andere Bereiche verschoben. Beispielsweise ist der Bezug an Vorleis-
tungen in Form von Planungskapazitaten im Zeitverlauf gestiegen. Gleichzeitig hat sich die
durchschnittliche BetriebsgréRe am Bau stark verringert, wovon negative Auswirkungen auf
die Produktivitdt ausgegangen sind. So ist die Umsatzproduktivitat in groen Betrieben mit
mehr als 100 Beschaftigten doppelt so hoch wie in jenen mit weniger als 100 Mitarbeitern.
Zugleich ist die Verteilung der Unternehmensgréf3e stark in Richtung kleiner Unternehmen
verzerrt. Betriebe mit mehr als 50 Beschéaftigten machen nur 1 Prozent der Betriebe am Bau
aus (SVR 2019).

Im 6ffentlichen Diskurs um die Schuldenbremse ist zu héren, es bedurfe einer auf 10 Jahre
ausgelegten Zusage Uber ein bestimmtes Investitionsvolumen, damit sich Bauunternehmen
mit Planungssicherheit auf eine héhere Nachfrage einstellen kénnten und motiviert wiirden,
neue Kapazitaten aufzubauen. Ohne eine solche langfristige 6ffentliche Zusage verhinderte
die Unsicherheit Uber die kiinftige Nachfrage einen Aufbau dieser Kapazitaten. Dabei be-
miht sich das Baugewerbe wie gesagt bereits heute erfolglos, die Kapazitaten auszuweiten,
was beispielsweise an der Anzahl der offenen Stellen im Vergleich zur Anzahl an Arbeitslo-
sen sichtbar ist (IW Kdln 2019). Zudem sind bereits seit Anfang der Neunziger Jahre keine
Produktivitatssteigerungen 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 veranderten, sondern sich relativ stabil entwickelt haben
(Abbildung 3 rechts). Es gibt zwar polittkonomische Grinde, weshalb Investitionsausgaben
in konjunkturellen Schwachephasen tendenziell zuerst gekirzt werden konnten, allerdings
war dies in Deutschland Uber die vergangenen Jahre nicht beobachtbar (SVR 2019). Die
Korrelation der Veranderung der 6ffentlichen Bruttoanlageinvestitionen beziehungsweise der
Nettoanlageinvestitionen wahlweise mit der Veranderung des BIP oder der Produktionsliicke
zwischen den Jahren 1991 und 2018 betrug zwischen -0,2 und 0,2. Zumindest auf gesamt-
staatlicher Ebene ist es also offenbar nicht zu ,Investitionen nach Kassenlage* gekommen.

3.2 Kommunale Planungskapazitaten und Regulierung

Weitere Beschrankungen fur eine gesteigerte Bauaktivitat sind im Bereich der kommunalen
Planungskapazitaten zu beobachten. Wahrend gegenwartig die Diskrepanz zwischen Bau-
genehmigungen und Baufertigstellungen geringer wird (Abbildung 3 rechts), bleibt eine zeit-
nahe Verwirklichung von Bauvorhaben wegen langwieriger Genehmigungsverfahren nur ver-
zogert moglich. Ein Grund dafir ist in den geringen Kapazitaten in den kommunalen Bauam-
tern zu suchen. So ist das Personal im Zeitraum zwischen 2011 und 2015 um 10 Pro-
zent geschrumpft. Dieser Riickgang erfolgte von einem bereits niedrigen Niveau, da seit der
Wiedervereinigung bereits Kapazitaten im Umfang von 35 Prozent abgebaut worden waren
(Gornig und Michelsen 2017). Dies wird auf die Einsparungen in den 6ffentlichen Haushalten
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zurtickgefuhrt, liegt aber nicht zuletzt an den attraktiveren Optionen au3erhalb des o6ffentli-
chen Dienstes.

Hinzu kommen regulatorisch bedingte Verzégerungen und Zusatzbelastungen, zum Beispiel
durch juristische Auseinandersetzungen. Nicht nur fir die 6ffentliche Hand gilt, dass Investi-
tionsvorhaben heute wegen verschiedener Regulierungen aus unterschiedlichen Rechtsbe-
reichen, die nicht aufeinander abgestimmt sind, enorm kompliziert sind. Es bedarf schon in
der Planungsphase einer erheblichen Spezialisierung, um Investitionsprojekte in Angriff zu
nehmen. Auch die vielfaltigen Einspruchs- und Klageméglichkeiten der Birger bedingen wei-
tere, meist erhebliche Verzogerungen.

3.3 Finanzschwache Kommunen

Haufig wird vor dem Hintergrund ricklaufiger kommunaler Investitionen auf die Bedeutung
der kommunalen Verschuldung verwiesen. Dies erscheint zundchst etwas Uberraschend, da
sich Kommunen in der Vergangenheit sowie weiterhin zur Finanzierung 6ffentlicher Investiti-
onen verschulden dirfen. Zugleich ist in den vergangenen funf Jahren aufgrund der Haus-
haltsiberschisse auf allen gebietskérperschaftlichen Ebenen zusatzlicher Spielraum ent-
standen. Eine ausschlieBliche Betrachtung der Aggregate der Gebietskdrperschaften kann
jedoch in die Irre fuhren. Dies zeigt die regionale Konzentration kommunaler Kassenkredite
(Abbildung 4). Kassenkredite bilden neben der Schuldenaufnahme fir investive Zwecke die
Maoglichkeit, unterjahrig Liquiditatsengpésse durch Schuldenaufnahme auszugleichen.

Die kommunale Verschuldung macht nur 6,9 Prozent des BIP aus. Im Vergleich zur Ver-
schuldung des Gesamtstaates ist das ein geringer Anteil. Zudem konnten die Kommunen im
Vergleich zum Vorjahr ihre Schulden im nicht-6ffentlichen Bereich um 5 Prozent reduzieren.
Ein vergleichbarer Trend lasst sich bei den Kassenkrediten beobachten. So wiesen die
Kernhaushalte der Kommunen in der Summe zum Jahresende 2018 zwar einen Bestand an
Kassenkrediten von rund 35 Milliarden Euro auf, jedoch hat sich dieser Betrag im Vergleich
zum Vorjahr merklich um mehr als 16 Prozent verringert. Zwei Drittel dieses Ruckgangs sind
dabei allerdings auf die Ubernahme von Kassenkrediten durch die Hessenkasse zuriickzu-
fuhren (Statistisches Bundesamt 2019).

Weiterhin besteht eine starke regionale Konzentration der Kassenkredite. 85 Prozent sind
den Kommunen in den Flachenlandern Nordrhein-Westfalen, Rheinland-Pfalz und dem Saar-
land zuzuordnen. Im Saarland ist die Belastung durch Kassenkreditschulden je Einwohner
am hochsten (Statistisches Bundesamt 2019). Die regionale Konzentration der kommunalen
Kassenkredite ist nicht zuletzt ein Symptom struktureller Herausforderungen fiir Regionen,
die beispielsweise durch eine hohe Arbeitslosigkeit oder besonders stark durch den demo-
grafischen Wandel betroffen sind. Sie sind zugleich aber das Ergebnis eines unzureichenden
Umgangs mit diesen Problemen durch das entsprechende Land oder gar die Kommune
selbst.
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Kassenkredite je Einwohner im Jahr 2015 Kassenkredite je Einwohner im Jahr 2017
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Abbildung 4: Ausgaben im regionalen Vergleich 2015 und 2017*
Anmerkung: 1 — Schulden der Kernhaushalte zum Stichtag 31.12.

Quelle: Statistische Amter des Bundes und der Lander, eigene Berechnungen

Angesichts der prinzipiellen Méglichkeit zur Verschuldung fiir Investitionen, der gesamtwirt-
schaftlich relativ geringen Verschuldung der Kommunen und der starken regionalen Konzen-
tration, ist zwar fraglich, ob eine Befreiung von Altschuldenlasten auf kommunaler Ebene zu
einem signifikanten Anstieg der gesamtstaatlichen 6ffentlichen Investitionen flihren kann. Die
hohe Konzentration der Kassenkredite durfte aber nicht zuletzt Ausdruck einer unzureichen-
den kommunalen Finanzaufsicht durch die Lander sein, da in diesen Landern die Laufzeit
der Kassenkredite unzulassigerweise im Durchschnitt bei mehr als einem Jahr liegt (Statisti-
sches Bundesamt 2019). Eine Unterstitzung der Kommunen zur Bewaltigung dieser kon-
zentrierten Kassenkreditschulden sollte daher vornehmlich durch diese Lander erfolgen und
nicht durch den Bund. Der Bund hat die Lander und die Kommunen in den vergangenen Jah-
ren bereits durch eine Ubernahme der Kosten fiir die Grundsicherung im Alter, bei Erwerbs-
minderung sowie bei den Kosten flir Unterkunft und Heizung entlastet. Zuséatzlich findet die
kommunale Finanzkraft im Rahmen der Reform der Bund-L&ander-Finanzbeziehungen und
durch Bundesergadnzungszuweisungen bei unterproportionaler kommunaler Steuerkraft eine
starkere Berlicksichtigung.
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4 Zur Steigerung offentlicher Investitionen bedarf es kei-
ner Abschaffung der Schuldenbremse

Die Schuldenbremse wird zu Unrecht fir einen Riuckstand bei den 6ffentlichen Investitionen
verantwortlich gemacht. Sie belésst erheblichen Spielraum fur 6ffentliche Investitionen in den
kommenden 10 Jahren: preisbereinigt zwischen 290 Milliarden Euro und 374 Milliarden Euro.
Angesichts der Unsicherheiten hinsichtlich des tatséachlichen Investitionsbedarfs und auf-
grund sonstiger Hemmnisse liegt es nahe, den bestehenden Investitionsbedarf gemaf seiner
jeweiligen Prioritat schrittweise abzuarbeiten.

Eine Abschaffung, Aufweichung oder Umgehung der Schuldenbremse, beispielsweise durch
rechtlich selbstdndige Sondervermoégen, ist jedenfalls nicht notwendig. Angesichts der Grin-
de fur die Einfuhrung der Schuldenbremse und die Reform der alten Verschuldungsbe-
schrankungen im Grundgesetz ist eine Lockerung der Schuldenbremse zudem nicht sinnvoll.
Die Neigung zu ubermafigen Haushaltsdefiziten ist in der Politik weiterhin vorhanden. Ziel-
konflikte bei der Priorisierung von Ausgaben- und Einnahmeentscheidungen werden durch
eine erhdhte Verschuldungsmdglichkeit nur in die Zukunft verschoben. Eine Ruckkehr zur
.goldenen Regel* wirde, wie Hither und Sidekum (2019, S. 8) angesichts der Abgren-
zungsprobleme beim Investitionsbegriff zugestehen, die Bindungswirkung der Schulden-
bremse erheblich reduzieren. Die Rickkehr zu einer verstarkten Verschuldung tber Sonder-
vermdgen aulierhalb des Haushalts erinnert an die Finanzpolitik der ersten Jahre nach der
Wiedervereinigung. Beides lauft darauf hinaus, sinnvolle Reformen der Vergangenheit zu-
rickzudrehen.

Zielfhrend wére es hingegen, wenn die Hemmnisse fur eine starkere Investitionstatigkeit
der offentlichen Hand beseitigt wiirden. Angesichts der Uberauslastung der Bauwirtschaft
und ihres im Angesicht des demografischen Wandels wohl andauernden Arbeitskrafteman-
gels ist eine Kapazitatsausweitung nur eingeschrankt moglich. Die Zuwanderung der ver-
gangenen Jahre, die dem Baugewerbe noch Erleichterung verschafft hatte, droht zu versie-
gen. Der Personalmangel in der offentlichen Verwaltung lasst sich allenfalls bewaltigen,
wenn den Arbeitnehmern attraktivere Bedingungen geboten werden. Das durfte im offentli-
chen Dienst nicht leicht fallen. Entlastung ist daher vor allem zu erwarten, wenn die regulato-
rischen Rahmenbedingungen durchforstet und die ungerechtfertigten Hemmnisse beseitigt
werden.
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