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Seit dem 15. November 2023 ist die Finanzpolitik des 
Bundes in erster Linie damit beschäftigt, die finanziellen 
Folgen zu bewältigen, die sich aus der vom Bundesver-
fassungsgericht festgestellten Nichtigkeit des zweiten 
Nachtragshaushalt 2021 ergeben. Im Entwurf des Haus-
haltsplans für das Jahr 2024 war geplant, im Kernhaus-
halt Schulden entsprechend der Obergrenze der Schul-
denregel des Grundgesetzes aufzunehmen, die für das 
Jahr 2024 mit knapp 17 Mrd. Euro angesetzt wurde. Auch 
wenn man das Sondervermögen Bundeswehr außer Acht 
lässt, das eine eigene Legitimation im Grundgesetz hat, 
waren zusätzlich Defizite in den sogenannten Sonderver-
mögen des Bundes in einem Umfang von 52 Mrd. Euro 
geplant (Deutsche Bundesbank, 2023, 71). Mithin sollte 
die Verschuldung rund viermal so hoch sein, wie es die 
Obergrenze der Schuldenregel des Grundgesetzes vor-
sieht. Die Finanzierung sollte weitgehend durch Krediter-
mächtigungen erfolgen, die wegen der Notlagen der Jah-
re 2020 bis 2022 bewilligt wurden und ungenutzt blieben. 
Diese Finanzierung ist jetzt nicht mehr möglich.

Die Frage, wie die Finanzpolitik in diese schwierige La-
ge geraten ist, ist allerdings ebenso wichtig. Ist etwa die 
Schuldenbremse von vornherein eine Fehlkonstruktion? 
Der Bundeswirtschaftsminister scheint dieser Ansicht zu 
sein, wenn er nach dem Urteil die Konstruktion der Schul-
denbremse als „wenig intelligent“ und „sehr statisch“ in-
frage stellt (Tagesschau, 2023). Dies ähnelt der Kritik, die 
etwa der EU-Kommissionspräsident Romano Prodi am 
Stabilitäts- und Wachstumspakt im Jahr 2002 äußerte: 
„I know very well that the stability pact is stupid, like all 
decisions which are rigid“ (Le Monde, 2002). Eine andere 
Erklärung für den Vorgang setzt daran an, dass die Re-
geln der Verfassung nicht etwa unintelligent, sondern im 
Gegenteil zu kompliziert sind.1 Das Urteil wäre somit ein 
exogener Schock. Nach dieser Sicht hat niemand das 
Urteil erwarten können. Zumindest aber hättet man nicht 
damit rechnen können oder müssen, dass Karlsruhe so 
weit gehen würde, den zweiten Nachtragshaushalt 2021 

1	 So etwa die Regierungserklärung der Bundesregierung (2023, 2): „…
vieles im Umgang mit der Schuldenbremse war bislang rechtlich eher 
nicht eindeutig geklärt.“ Siehe hierzu auch Henneke (2024).

für nichtig zu erklären. Eine eigene Verantwortung liegt 
auch hier in weiter Ferne, eher schon sieht man die Ver-
antwortung bei der Opposition, die gegen den zweiten 
Nachtragshaushalt 2021 geklagt hatte.

Es ist allerdings nicht nur fragwürdig, dem Gericht, der Ver-
fassung oder dem Kläger die Schuld an der aktuellen Haus-
haltskrise zu geben. Das Kernproblem einer Kommunika-
tion, die letztlich der gesetzlichen Regelung die Schuld an 
der aktuellen Haushaltskrise gibt, ist aber, dass sie den kla-
ren Blick auf die Geschehnisse verstellt und eine adäquate 
Reaktion der Finanzpolitik verhindert. Tatsächlich lässt sich 
aus dem Umstand, dass die Planungen der Regierungen 
jetzt kurzfristig revidiert werden müssen, nicht ableiten, 
dass die Regeln verantwortlich sind. Denn das Überschrei-
ten einer Regel ist ohne einen Akteur, der sich außerhalb 
der Regeln bewegt, nicht möglich. Warum also hat sich die 
Finanzpolitik außerhalb der Regeln der Verfassung bewegt? 
Und ist mittlerweile eine Kurswende eingeleitet?

Wie kam es zur Haushaltskrise?

Der Koalitionsvertrag der Ampelkoalition vom 7. Dezem-
ber 2021 sieht bereits vor, die ungenutzten Kreditermäch-
tigungen aus der Notlage des Jahres 2021 an den Kli-
ma- und Transformationsfonds (KTF) zu übertragen. Dies 
eröffnete die Möglichkeit, die drei Parteien mit sehr un-
terschiedlichen Ausrichtungen und Vorstellungen zusam-
menzubringen, und es schien so möglich, große Finanz-
mittel für die Politik zu nutzen, ohne Steuern zu erhöhen 
oder Ausgaben zu kürzen.

Allerdings stand ein Detail der Schuldenbremse im Wege. 
Defizite der Sondervermögen wurden bis dato bei der Er-
mittlung der Nettokreditaufnahme im Rahmen der Schul-
denbremse angerechnet. Diese Regelung war zuvor 



Wirtschaftsdienst 2024 | 1
10

Zeitgespräch

eingeführt worden, um eine Umgehung der Regelungen 
zur Obergrenze für das strukturelle Defizit zu verhindern. 
So hieß es in der mittlerweile geänderten Fassung des 
Kompendiums zur Schuldenbremse des Bundes: „Diese 
Regelgrenze des Artikels 115 GG kann zudem nicht mehr 
durch die Einrichtung von Sondervermögen umgangen 
werden, da alle seit 2011 gegründeten Sondervermögen 
im Rahmen der Schuldenbremse berücksichtigt werden“ 
(BMF, 2015).

Daher verknüpfte das zweite Nachtragshaushaltsgesetz 
2021 die Übertragung der ungenutzten Kreditermächti-
gungen mit einer Änderung der Buchungssystematik zu 
den Sondervermögen. Konkret wurde festgelegt, dass 
künftig nicht mehr die in einem Jahr anfallenden Defizite in 
den Sondervermögen bei der Ermittlung der Nettokredit-
aufnahme des jeweiligen Jahres berücksichtigt werden. 
Vielmehr sollte künftig lediglich berücksichtigt werden, ob 
in dem jeweiligen Jahr einem Sondervermögen Krediter-
mächtigungen zugeführt werden. Diese Regelung bewirkt 
eine vorgezogene Verbuchung der künftigen Defizite der 
Sondervermögen. Sie sollte erreichen, dass Ausgaben in 
diesen Extrahaushalten durch die Aufnahme von Schul-
den finanziert werden können, ohne dass die hieraus re-
sultierenden Defizite auf die nach der Schuldenregel des 
Grundgesetzes maximal zulässigen Nettokreditaufnahme 
angerechnet werden. Man hat zwar Gründe benannt, wa-
rum diese Buchungsregelung sinnvoll sein könnte. Im Ko-
alitionsvertrag wurde etwa von einer doppelten Erfassung 
der Mittelabflüsse aus den Sondervermögen gesprochen. 
Solche Argumente sind aber irreführend; der Zweck der 
Änderung lag darin, die Kreditermächtigungen auch ab-
seits der Notlage nutzen zu können.2

Tatsächlich war die ursprüngliche Verbuchung der Son-
dervermögen in der Schuldenbremse sachgerecht. Sie 
entspricht der Verbuchung bei den europäischen Fiskalre-
geln. Hier werden die Defizite in den Extrahaushalten des 
Bundes und der Länder bei der Berechnung des gesamt-
staatlichen Defizites voll einbezogen. Nach der europäi-
schen Finanzkrise wurde im Fiskalvertrag festgelegt, dass 
die europäischen Fiskalregeln durch nationale Fiskalre-
geln abgesichert werden müssen. Dieser Verpflichtung 
kommt Deutschland mit der Schuldenbremse nach. Daher 
ist die Anrechnung der Defizite in den Extrahaushalten Vo-
raussetzung dafür, dass die Schuldenbremse ihren Kern-
auftrag erfüllen kann: die Einhaltung der europäischen Fis-
kalregeln im deutschen Föderalstaat abzusichern.

2	 Siehe z. B. Wigger (2022, 20-24): „Augenscheinlich wäre unter der bis-
herigen Buchungspraxis mit der Zuweisung von 60 Mrd. Euro an den 
EKF nichts gewonnen.“ 

Frühe Warnungen wurden ignoriert

Es hat von Anfang an Kritik an der Umgehungskonstrukti-
on gegeben. Neben der Kritik seitens der Opposition gab 
es Warnhinweise von der Justiz. Noch während der lau-
fenden Koalitionsverhandlungen entschied der Hessische 
Verfassungsgerichtshof am 27. Oktober 2021, dass das 
„Gute-Zukunft-Sicherungsgesetz“ mit der Verfassung 
des Landes nicht vereinbar ist (zum Urteil siehe Henne-
ke, 2022). Hier wurde ebenso ein Sondervermögen ein-
gerichtet, das insbesondere auch Investitionen in Klima-
schutz und digitale Transformation finanzieren sollte. Die 
Parallelen liegen auf der Hand.

Warnungen gab es auch im Stabilitätsrat, der die Schul-
denbremse überwachen soll und dem die Finanzminister 
des Bundes und der Länder und der Bundeswirtschafts-
minister angehören. Die Warnungen kamen aber nicht 
von den Mitgliedern des Stabilitätsrats, sondern vom 
unabhängigen Beirat des Stabilitätsrats und seinen Mit-
gliedern. Der Beirat warnte bereits im Herbst 2021 davor, 
die ungenutzten Kreditermächtigungen in einem Son-
dervermögen zu speichern und die Buchungsregeln der 
Schuldenbremse zu ändern (Unabhängiger Beirat des 
Stabilitätsrats, 2021; Henneke, 2021). Er sah eine Aushöh-
lung der Schuldenbremse und erhebliche verfassungs-
rechtliche Risiken. Nun hat der unabhängige Beirat zwar 
die Aufgabe, den Stabilitätsrat bei der Überwachung der 
europäischen Fiskalregeln zu unterstützen. Die Über-
wachung der Schuldenbremse obliegt aber allein dem 
Stabilitätsrat. Insofern konnte die Kritik des Beirats als 
mandatsfern ignoriert werden. Nach den Protokollen zu 
urteilen, sind im Stabilitätsrat selbst die zahlreichen Um-
gehungen der Schuldenbremse nie problematisiert wor-
den. Das überrascht nicht, weil sich hier die Finanzpolitik 
gleichsam selbst überwacht. Eine unabhängige Über-
wachung der Schuldenbremse ist in Deutschland nicht 
vorgesehen, aber – angesichts der aktuellen Situation – 
durchaus empfehlenswert.

Deutlich gewarnt hat auch der Bundesrechnungshof 
(2022), der früh auf erhebliche verfassungsrechtliche Ri-
siken hinwies und sowohl die Übertragung der Krediter-
mächtigungen als auch die Änderung der Buchungsre-
geln zurückwies.

Die Warner haben Recht behalten. Die Lektion dieses Aben-
teuers der Finanzpolitik ist klar. Eine nachhaltige und für die 
privaten Akteure verlässliche Finanzpolitik kann nur inner-
halb der Regeln der Verfassung betrieben werden. Versucht 
die Regierung, die ihr gesetzten Grenzen für die Verschul-
dung zu umgehen und Verschuldungsspielräume zu entwi-
ckeln, die nicht vorgesehen sind, erodiert sie nicht nur die 
Glaubwürdigkeit dieser Grenzen und damit die Glaubwür-
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digkeit des Staates. Sie geht auch hohe finanzpolitische 
Risiken ein. Wenn sich diese Risiken materialisieren, beein-
trächtigt das die wirtschaftliche Entwicklung. Das sehen wir 
nun und die Institute sind schon dabei, die konjunkturellen 
Folgen abzuschätzen; ifo (2023) und IfW (2023) sehen etwa 
Wachstumsrückgänge von 0,2 % oder 0,3 % im Jahr 2024.

Gravierender aber sind die Zweifel an der Nachhaltigkeit 
der deutschen Wirtschafts- und Finanzpolitik. Private Ak-
teure lernen jetzt, dass sie damit rechnen müssen, dass 
politische Ankündigungen über Maßnahmen, z. B. Förder-
maßnahmen für bestimmte private Investitionen, im Nach-
hinein revidiert werden, weil die Maßnahmen nicht korrekt 
institutionell ausgestaltet wurden. Gerade im Hinblick auf 
mittel- und langfristige Ziele der Politik, etwa die Siche-
rung angemessenen Wachstums oder die Dekarbonisie-
rung der Energieversorgung, ist solche Unsicherheit über-
aus problematisch. Sie verringert die Möglichkeiten der 
Politik, Anreize zu setzen, insbesondere Anreize für lang-
fristig bindende Entscheidungen. Von daher wäre es jetzt 
wichtig, die finanzpolitische Unsicherheit zurückzuführen.

Anpassungen der Planungen zum Bundeshaushalt

Zu den ersten Schritten der Regierung nach dem Karlsru-
her Urteilsspruch gehörte es, dem Bundestag noch einen 
Nachtragshaushalt 2023 vorzulegen, was bereits am 27. 
November 2023 erfolgte. Der Entwurf für den Nachtrags-
haushalt war mit einem Notlagenbeschluss und weiteren 
gesetzlichen Anpassungen begleitet. So wollte man ins-
besondere erreichen, dass der Einsatz von Notlagenkre-
diten im laufenden Haushaltsjahr 2023 doch noch verfas-
sungskonform ist.

Bei der Ermittlung der Nettokreditaufnahme für das Jahr 
2023 folgte man aber unverändert der im Zuge des zwei-
ten Nachtragshaushalts 2021 eingeführten geänderten 
Buchungsregel. Das Bundesverfassungsgericht (2023, 
Rn. 182) hat allerdings ausdrücklich bekräftigt, dass im 
Hinblick auf die Schuldenbremse eine Einheit von Kern-
haushalt und unselbständigen Sondervermögen gilt. Die 
Defizite in den Sondervermögen zählen zur Nettokredit-
aufnahme des Bundes in dem Jahr hinzu, in dem die Aus-
gaben kassenwirksam sind.

Nachdem der Nachtragshaushalt am 15. Dezember 2023 
kurz vor Ultimo noch vom Bundestag verabschiedet wur-
de, rückt jetzt der Bundeshaushalt 2024 in den Blick. In 
der aktuellen Situation, in der die Regierung nicht über die 
Mehrheiten verfügt, die Schuldenregel der Verfassung zu 
ändern, geht es natürlich darum, den Ausgabenpfad der 
Finanzpolitik an die gegebenen institutionellen Beschrän-
kungen anzupassen. Es kommt in der aktuellen Situation 
aber nicht nur darauf an, irgendwie einen Haushalt auf-

zustellen, der die Grenze für die Nettokreditaufnahme 
formal einhält. Es kommt vielmehr in besonderer Weise 
auf das Wie an. Nachdem die Finanzpolitik der aktuellen 
Bundesregierung auf eine Umgehung der Schuldenbrem-
se gegründet ist, müsste sich die Finanzpolitik nun ein 
Stück weit neu erfinden und einen Haushalt vorlegen, der 
die gesetzten institutionellen Beschränkungen penibel 
beachtet und die Vorgaben der Finanzverfassung eindeu-
tig erfüllt. Nur auf diese Weise kann die finanzpolitische 
Unsicherheit wieder deutlich reduziert werden.

Die Planungen sind derzeit noch nicht abgeschlossen. 
Am 19. Dezember 2023 hat die Bundesregierung aber 
wesentliche Eckpunkte vorgestellt (Presse und Informa-
tionsamt der Bundesregierung, 2023). Am 8. Januar 2024 
wurde dann ein Entwurf für ein zweites Haushaltsfinan-
zierungsgesetz 2024 eingebracht. Diese Pläne beinhalten 
zunächst Kürzungen im Bundeshaushalt gegenüber dem 
ursprünglichen Entwurf in verschiedenen Ressorts und 
im Sondervermögen KTF. Das erscheint sachgerecht. 
Kürzungen bei Investitionsausgaben sind nicht vorgese-
hen und geplante Entlastungen bei der Stromsteuer und 
im Rahmen des Wachstumschancengesetzes sollen blei-
ben. Dies ist im Hinblick auf die Stagnation der deutschen 
Wirtschaft nachvollziehbar.

Ein erheblicher Anteil der Konsolidierung erfolgt durch die 
Erhöhung von Abgaben. Neben einer Erhöhung der Ener-
giesteuer sind insbesondere die Einführung einer Plas-
tikabgabe, die Erhöhung der Luftverkehrsteuer und die 
Reduktion von einzelnen Steuervergünstigungen geplant. 
Der Fokus auf die Belastung von Energie bzw. deren Ver-
wendung entspricht oberflächlich gesehen einer klimapoli-
tischen Zielsetzung. Allerdings gibt es hier bereits umfang-
reiche Abgaben bis hin zum Zertifikatehandel, der einzelne 
Maßnahmen wirkungslos machen kann. Zudem sind die 
Maßnahmen für die Akzeptanz der Klimapolitik problema-
tisch. Ursprünglich hatte man in Aussicht gestellt, dass 
Einnahmen aus Abgaben auf CO₂ als Klimageld an die Bür-
ger zurückerstattet werden sollen. Jetzt nutzt man sie, um 
den überhöhten Ausgabenpfad zu stabilisieren. Die Konso-
lidierungsmaßnahmen lösen nun erhebliche Verteilungsef-
fekte aus. Die Betroffenen können mit Recht die Frage stel-
len, warum nun gerade sie zur Refinanzierung des über-
höhten Ausgabenpfades herangezogen werden. Dass die 
Bundesregierung von einzelnen Beschlüssen, etwa bei der 
Kfz-Steuerbefreiung für die Landwirtschaft, bereits wieder 
abgerückt ist, unterstreicht diese Problematik.

Angesichts der andauernden russischen Aggression ist 
es verteidigungspolitisch nachvollziehbar, dass Kürzun-
gen im Verteidigungshaushalt nicht explizit vorgesehen 
sind. Allerdings plant die Bundesregierung, das Sonder-
vermögen Bundeswehr zur Finanzierung der Ertüchtigung 
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der Ukraine zweckfremd zu nutzen. Indirekt sollen also 
doch Verteidigungsausgaben für Ersatzbeschaffungen 
im Kernhaushalt gekürzt werden. Eine solche Verwen-
dung der Mittel wäre vom Bundeswehrfinanzierungs- und 
Sondervermögensgesetz allerdings nicht gedeckt. Dies 
ist ein erster Hinweis, dass man die aktuelle Herausfor-
derung, einen regelgerechten Haushalt aufzustellen, noch 
nicht verinnerlicht hat.

Irritierend sind Spekulationen der Bundesregierung dar-
über, ob auch im Jahr 2024 eine Notlage erklärt werden 
könnte, etwa wegen der Flut im Ahrtal im Sommer 2021. 
Für die Finanzhilfen sind im Haushalt 2024 lediglich 2,7 
Mrd. Euro geplant, was ungefähr lediglich 0,6 % der im 
Haushaltsentwurf insgesamt veranschlagten Ausgaben 
ausmacht. Außerdem hatte die Finanzpolitik Jahre Zeit, 
für die Krisenhilfe Vorkehrungen im Bundeshaushalt zu 
treffen. Jetzt deswegen eine Notlage des Bundeshaus-
halts zu erklären, erscheint abwegig.

Einen weiteren Hinweis liefern die Planungen der Bundes-
regierung, Mittel für den Bundeshaushalt durch Kürzun-
gen bzw. Rückforderungen von Zuschüssen an Sozialver-
sicherungen zu erzielen. Gesamtstaatlich gesehen handelt 
es sich hierbei nicht um eine Konsolidierung, es werden 
lediglich Mittel der Sozialversicherungen verwendet, um 
Ausgaben im Bundeshaushalt zu finanzieren. Insbeson-
dere der Vorgang betreffend die Bundesagentur für Arbeit 
(BA) erscheint problematisch. Während der Coronapan-
demie wurde die BA aufgrund von Maßnahmen zur Kri-
senbewältigung stark belastet. Die Rücklage der BA von 
etwa 26 Mrd. Euro wurde nach Angaben des Bundesmi-
nisteriums der Finanzen (BMF) vollständig aufgebraucht. 
Der Bund leistete daher eine Gesamtunterstützung von 
rund 24 Mrd. Euro in den Jahren von 2020 bis 2022 (BMF, 
2023, 113). Jetzt wird geplant, dass man einen Betrag von 
über 5 Mrd. Euro von der BA zurückfordert. Das würde be-
deuten, dass man auf deren Rücklage zugreift. Angesichts 
der nach wie vor geringen Rücklage soll die Rückzahlung 
über den Zeitraum bis 2027 denn auch gestreckt werden, 
wobei man allerdings den Großteil der Rückzahlung für die 
laufende Legislatur vorsieht. Abgesehen davon, dass man 
erhebliche, vom Bundestag als Zuschuss gewährte Beträ-
ge nun nachträglich zurückfordert, beinhaltet der Vorgang 
bei Lichte besehen wiederum eine Zweckentfremdung von 
Notlagenkrediten. Denn die ursprünglich als Zuschüsse in 
der Pandemie geleisteten Beträge sollen nun offenbar im 
Bundeshaushalt nach Beendigung der Notlage für andere 
Zwecke genutzt werden.

Bewertung

Die Finanzpolitik des Bundes hat vier aufeinanderfolgen-
de Jahre lang die zur Finanzierung von Ausgaben vorhan-

denen Mittel durch den Verweis auf Notlagen erheblich 
ausgeweitet. Der von vorneherein fragwürdige Versuch, 
sich im Schatten der Notlagen ein großes Finanzpolster zu 
sichern, das schuldenfinanzierte Mehrausgaben außer-
halb der Schuldenbremse auch über die Notlagen hinaus 
ermöglicht, ist vom Bundesverfassungsgericht gestoppt 
worden. Die Bundesregierung ist erhebliche finanzpoliti-
sche Risiken eingegangen, die sich jetzt materialisiert ha-
ben. Der gesamte Vorgang beeinträchtigt die wirtschaftli-
che Entwicklung und weckt Zweifel an der Nachhaltigkeit 
der deutschen Wirtschafts- und Finanzpolitik.

Die von der Bundesregierung verkündeten Änderungen 
an der Planung zum Bundeshaushalt 2024 sind noch 
nicht ausreichend, um die notwendige Kurswende in der 
Finanzpolitik einzuleiten und die gestiegene finanzpoliti-
sche Unsicherheit wieder zurückzuführen. Zwar beab-
sichtigt die Bundesregierung klassische Konsolidierungs-
maßnahmen, wie Ausgabenkürzungen und die Erhöhung 
von Abgaben. Sinnvoll ist auch, dass Kürzungen bei den 
Investitionsausgaben nicht vorgesehen sind und geplan-
te Entlastungen bei der Stromsteuer und im Rahmen des 
Wachstumschancengesetzes bleiben.

Allerdings beinhalten die Planungen für das Jahr 2024 
auch Maßnahmen, die helfen sollen, die Verschuldung 
über die verfassungsrechtlichen Grenzen hinaus auszu-
weiten. So versucht die Bundesregierung, Mittel des Son-
dervermögens Bundeswehr für Haushaltseinsparung zu 
nutzen. Auch plant sie Schritte einer Konsolidierung des 
Bundeshaushalts zu Lasten der Sozialversicherungen, 
wobei auch wieder Notlagenkredite zweckentfremdet 
werden sollen. Hinzu kommt die irritierende Spekulation 
über das Vorliegen einer Notlage 2024 wegen der Flut im 
Ahrtal 2021. Zudem hat die Bundesregierung es bislang 
versäumt, zu der früheren Buchungspraxis betreffend 
der Anrechnung der Defizite der Sondervermögen auf die 
Nettokreditaufnahme zurückzukehren. Solche Versuche, 
weiterhin die nationalen Defizitvorgaben zu umgehen, 
tragen dazu bei, die Glaubwürdigkeit der Zusagen der 
Finanzpolitik gegenüber dem Bürger wie auch auf euro-
päischer Ebene zu erodieren und erhöhen die finanzpoliti-
schen Unsicherheit.
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