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Quo vadis, Schuldenbremse? Uber Sinn und Unsinn detaillierter
Defizit- und Schuldenregelungen im Grundgesetz

Das Bundesverfassungsgericht hat mit seinem Urteil vom
15. November 2023 entschieden, dass die Schulden-
bremse sehr viel strikter ausgelegt werden muss, als die
Bundesregierung dies wahrhaben wollte. Wahrend es un-
umstritten ist, dass sich die Exekutive an geltendes Recht
halten muss, ist die im Grundgesetz verankerte Schul-
denbremse umstritten. Gewichtige Punkte sprechen fur
ihre Abschaffung.

Das Urteil des Bundesverfassungsgerichts hat das zwei-
te Nachtragshaushaltsgesetz fur ungliltig erklart (BVerfG,
2023). In der Pressemitteilung dazu heiB3t es: ,Das Zwei-
te Nachtragshaushaltsgesetz 2021 entspricht nicht den
verfassungsrechtlichen Anforderungen an die notlagen-
bedingte Kreditaufnahme aus Art. 109 Abs. 3 Satz 1 und
2, Art. 115 Abs. 2 Satz 1 und 6 GG. Daneben verstoBt es
im Hinblick auf den Zeitpunkt seines Erlasses gegen das
Gebot der Vorherigkeit gemaB Art. 110 Abs. 2 Satz 1 GG.
Auf einen moéglichen VerstoB gegen die Grundsétze der
Haushaltsklarheit und -wahrheit gemaB Art. 110 Abs. 1
Satz 1 GG kommt es demnach nicht mehr an.”

Diese Ausflihrungen sind nicht wirklich Uberraschend - der
Stabilitatsrat hatte im Mai 2023 in seiner Stellungnahme
Uber die VerfassungsmaBigkeit ein kleines Fragezeichen
gesetzt — und das Urteil ist selbstverstandlich zu akzep-
tieren (Stabilitatsrat, 2023). Interessant wére die politische
Frage gewesen, warum die Bundesregierung nicht weiter-
hin die Schuldenbremse auBer Kraft gesetzt hat, indem sie
eine andauernde Notlage anzeigte (Pandemie, Ukraine-
krieg). Die leitende Frage in diesem Artikel soll aber lauten:
Warum gibt es Gberhaupt die Schuldenbremse?

Staatsschulden und privates Geldvermégen

Eine Definition der ,Staatsschulden” ist gar nicht so ein-
fach. Es gibt unterschiedliche Definitionen, je nach Regel-
werk werden gewisse Sondervermdgen dazu gezahlt oder
auch nicht. Die Staatsschulden sind also, dhnlich wie das
Bruttoinlandsprodukt (BIP), eine GroBe, die unterschied-
lich definiert werden kann und Uber die Zeit auch unter-
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schiedlich definiert wird. Wahrend juristische Definitionen
der Staatsschulden meist an den Staatsanleihen ansetzen
oder anderen Verschuldungsinstrumenten, kdnnen diese
auch 6konomisch definiert werden. Staatliche Defizite,
das ist unbestritten, erhéhen die staatliche Verschuldung.
Nach diesem Ansatz erhéhen Staatsausgaben Euro fur
Euro die Staatsschulden, wéahrend Steuerzahlungen diese
reduzieren. Rein statistisch entsprechen die Staatsschul-
den dann den gesamten Ausgaben der Bundesregierung
und der anderen Regierungen auf unteren Ebenen, abziig-
lich der gesamten Steuereinnahmen - Uber alle Zeiten, al-
so seit Einflhrung der D-Mark 1949 bis heute.

Staatliche Defizite bedeuten fur den nicht-staatlichen
Sektor (unter anderem Haushalte und Unternehmen in
In- und Ausland), dass die Einnahmen fur den Sektor als
Gesamtes hoher als die Ausgaben liegen. Den staatlichen
Defiziten stehen Euro fir Euro zuséatzliche private Geldver-
maogen gegeniber, da jeder Euro, den der Staat ausgibt,
zu einem Euro an Einnahmen im nicht-staatlichen Sektor
fuhrt. Die staatlichen Schulden sind also untrennbar mit
privaten Geldvermogen verbunden." Aus Sicht der 6kono-
mischen Theorie erschlieBt sich nicht, warum die GroBe
der staatlichen Schulden und damit ein Teil des nicht-
staatlichen Geldvermd&gens irgendein optimales Verhaltnis
zum BIP annehmen sollte. Entsprechende Theorien sind
nicht zu finden, und eine Uberzeugende empirische Evi-
denz fur eine Wachstumsschwéche ab einer bestimmten
Verschuldung gibt es auch nicht. Dem Bundesministerium
der Finanzen geht es bei der Schuldenbremse denn auch
um etwas ganz anderes: ,,Ziel der Schuldenbremse ist es,
die langfristige Tragfahigkeit der Haushalte von Bund und
Léndern und die finanziellen Handlungsspielrdume zur Er-
fullung der staatlichen Aufgaben zu sichern.“?

1 Geldvermdgen kdénnen auch anders entstehen als durch Staatsaus-
gaben.

2 Bundesfinanzministerium, Glossar, Schuldenbremse: https://www.
bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Glossareintraege/S/Schul-
denbremse.html?view=renderHelp (15. Januar 2024).

Dr. Dirk Ehnts lehrt an der Steinbeis-Next Hochschule

und an der Torrens University in Australien.
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Abbildung 1
Staatsschuldenquote fiir ausgewahlte Lander der
Eurozone, mit Schatzungen

%
250

20 /\/\/~/\/ \
150

i S
50 ~—_/
0
\] O H A O AXND OO0 9 N Do
) DO T X JD]X™7X/XDTEL QG
FEFEPFTEE TS TS S S
-=-- Eurozone e Belgien — Deutschland Irland
—— Griechenland ~ — Spanien Frankreich Italien
Quelle: AMECO.

Nachhaltigkeit der Staatsverschuldung?

Das Ziel ist ja ein hehres, welches auch im Vertrag von
Maastricht verankert ist. Nur ist die Bundesregierung
nicht die oft bemihte schwabische Hausfrau. Im Gegen-
satz zu dieser bezahlt sie ihre Ausgaben, indem die Bun-
desbank im Auftrag des Bundesministeriums der Finan-
zen neues Geld schopft.® Dazu erhéht die Bundesbank
die Konten der empfangenden Banken. Auch wenn die
Regierung von Griechenland 2010 einmal zahlungsunfa-
hig wurde (bei einem Schuldenstand von etwa 130 % des
BIP), so scheint es keine Grenze der Staatsverschuldung
zu geben, die zum Staatsbankrott fuhrt, wie ein Blick in
die Lander der Eurozone zeigt.

Abbildung 1 zeigt deutlich, dass selbst ein deutlich hé-
herer Schuldenstand — wie bspw. von Uber 200% vom
BIP wie im Falle Griechenlands im Jahr 2021 — nicht dazu
fihren muss, dass der entsprechenden Regierung das
Geld ausgeht. Warum Deutschland ausgerechnet jetzt
die Staatsausgaben reduzieren soll bei einem aktuellen
Schuldenstand von knapp Uber 60 %, wenn viele der an-
deren Lander bei etwa doppelt so hohen Werten liegen,
scheint schwer zu erklaren. Damit kehren wir zu der Frage
zurlick: Warum sollte man Staatsschulden/Geldvermo-
gen irgendwie stabilisieren?

3 Dabei belastet sie gleichzeitig das Zentralkonto des Bundes, welches
am Ende des Geschéftstages ausgeglichen sein muss. Aufgefillt wird
es quasi automatisch durch Steuereinnahmen und die Erlése durch
den Verkauf von Staatsanleihen.

Okonomen haben darauf meist keine iiberzeugende Ant-
wort. Es gibt keine Uberzeugenden Modelle zur Frage, wie
hoch die Staatsverschuldung nominal oder als Anteil am
BIP eigentlich sein soll bzw. sein darf. Wir sind in Deutsch-
land von 1949 bis 2011 sehr gut ohne Schuldenbremse
ausgekommen. Ein Uberméchtiger Staat oder verschwen-
derische Staatsausgaben pragten diese Zeit im Rickblick
sicherlich nicht. SchlieBlich gab und gibt es mit dem Bun-
desrechnungshof und anderen demokratischen Institutio-
nen Mechanismen (Justiz, Presse, Wahlen, etc.), die eine
Verschwendung von staatlichen Geldern verhindern sollen.

Knappheit der Ressourcen und Opportunitdtskosten

Zudem waren und sind staatliche Ausgaben durch die
Knappheit der Ressourcen begrenzt. Wenn die Bun-
desregierung etwas kaufen will und es nicht bekommen
kann, weil niemand es verkaufen mdchte, dann kann sie
auch kein Geld ausgeben. Zudem nimmt sie, wenn sie
Ressourcen kauft, dem privaten Sektor Ressourcen weg
(wobei der Verkdufer mit Geld kompensiert wird, so wie
bei allen anderen Verk&ufen auch), die dieser nicht mehr
einsetzen kann. Von daher gibt es bereits Grenzen der
Staatsausgaben, welche es der Politik verleiden, die Aus-
gaben Uber diese hinaus auszudehnen. Es ist und bleibt
daher ein Ratsel, warum die Deutschen die Schulden-
bremse eingeflihrt und sie auch den anderen Landern der
EU/Eurozone aufgezwungen haben.*

Die vorgebrachte Begriindung, es ginge um die ,langfris-
tige Tragfahigkeit der Haushalte von Bund und L&ndern®,
kann nicht Uberzeugen. Die Zahlungsféhigkeit der Bun-
desregierung hangt letztlich einzig und allein davon ab,
ob die EZB deutsche Staatsanleihen auf dem Sekundér-
markt ankauft oder nicht (Ehnts, 2023, Kap. 5). Seit 2012
garantiert die EZB einen solchen Ankauf implizit (Draghis
s~whatever it takes”). Somit kann selbst in einer groBen
Krise mit Lockdowns und héheren Staatsausgaben der
Bundesregierung — von Deutschland oder auch Griechen-
land — das Geld nicht ausgehen. Dies war die wirtschafts-
politische Lektion der Pandemie. Das Resultat war her-
vorragend: Die Beschéftigung wurde erst stabilisiert und
stieg dann weiter, das BIP im Jahr 2021 lag schon Uber
dem des Vorkrisenjahres 2019.

Auch auf europdischer Ebene wurden die fiskalpolitischen
Daumenschrauben gelockert. Die Ausstiegsklausel des
Stabilitdts- und Wachstumspaktes wurde aktiviert, womit
die Defizitgrenzen entfielen. So konnten die Regierungen
der Eurozone ihre Ausgaben erhéhen, um gesellschaftli-

4 Auch das Magazin ,The Economist” und die Finanzzeitung ,,Financi-
al Times* kommentieren aus internationaler Sicht ihr Unversténdnis
Uber den Sonderweg der deutschen Politik.
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che Probleme anzugehen, die mit der Pandemie zusam-
menhingen (Ehnts und Paetz, 2021). Die EZB unterstitzte
sie dabei mit Ankaufprogrammen, die bei jeder Hohe der
Staatsverschuldung eine Zahlungsféhigkeit sicherstell-
ten. Das Ergebnis: Eine wirtschaftspolitisch gelungene
Uberwindung der Krise. Die Arbeitslosenrate in der Euro-
zone sank auf ein Rekordniveau. Alles in allem stellten die
Jahre 2020 und 2021 unter Beweis, wozu nachfrageorien-
tierte Wirtschaftspolitik in Deutschland und der Eurozone
féhig ist, wenn man sie von der ,Defizit-Leine” l1&sst.

Rickfall in alte ordnungspolitische Muster

Dann kam die Inflation und damit der Rickfall in alte,
ordnungspolitische Muster. Statt die steigenden Ener-
gieimportpreise zu thematisieren, wurde das Symptom
der steigenden Inflationsrate in den Mittelpunkt der wirt-
schaftlichen Debatte gestellt. Die EZB erhdhte die Zinsen,
obwohl fast allen klar war, dass dies keinen Einfluss auf
die Energiepreise haben wirde. Der Preis fir russisches
Gas und saudi-arabisches Erddl wird von staatlichen Un-
ternehmen diktiert, ndmlich Gazprom und Aramco. Wenn
die Nachfrage nach Energie mal absackt, reduzieren die
Firmen das Angebot, um so die Preise zu stabilisieren.

Mit dem Bundeshaushalt 2023 kam die Kirzungspolitik
zurlick. Sinkende Staatsausgaben waren dann neben
schwachem Konsum der Hauptgrund flir die Rezession
in Deutschland (Destatis, 2023). Bundesfinanzminister
Lindner begriindete die Kiirzungen damit, dass man die
Inflation nicht anheizen wolle. Er wurde allerdings eines
Besseren belehrt, denn die Inflation ging weltweit mit den
sinkenden Energiepreisen zurlck. In den USA hatte Préa-
sident Biden Hunderte von Milliarden US-Dollar zusétz-
lich in die Wirtschaft gepumpt und sich auch nicht von
Okonomen wie Larry Summers aufhalten lassen. Dieser
verkiindete im Sommer 2022, dass ein Ruckgang der In-
flation nur mit einem starken Anstieg der Arbeitslosigkeit
zu erkaufen sei (Intelligencer, 2023). Es kam véllig anders:
die Inflation ging zurlick, die Beschéftigung stieg auf ein
Rekordniveau.

Ahnlich also wie 2010 die Immobilien- und Finanzkrise
in eine Staatsschuldenkrise umgedeutet wurde (Blyth,
2013), kam es dieses Mal zu einer Umdeutung des Pro-
blems steigender Importpreise in ein Problem der Infla-
tion. Von steigenden Zinsen profitierten die Banken, von
steigenden Preisen vielfach die Unternehmen, von denen
viele die Preise erhdhten, auch ohne dass ihre Kosten
stiegen, wie Wasner und Weber (2023) nachwies.

Die Schuldenbremse gehort also zu einem wirtschafts-

politischen Baukasten, der politisch extrem erfolglos war
und ist. Mit sinkenden Staatsausgaben ist niemandem ge-
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holfen. Wahrend der Phase der Austeritatspolitik der fri-
hen 2010er Jahre wurden so gut wie sémtliche Regierun-
gen abgewahlt, die Kirzungen durchfiihrten. Es entstan-
den in Europa Syriza, Podemos und andere Parteien, die
in das politische Vakuum vordrangen. Auch die aktuellen
Umfragezahlen lassen darauf schlieBen, dass die Wahler
mit dem Zurlickdrdngen des Staates nicht einverstanden
sind. Marode Infrastruktur, groBe Schulklassen, Verspa-
tungen bei der Bahn, Ausfalle im OPNV, Probleme bei der
Autozulassung — es ist zu offensichtlich, dass der Staat in
der Gesellschaft eine herausragende Rolle spielt und ein
Ausbleiben der &ffentlichen Investitionen auch zu einem
niedrigeren Wachstum der Produktivitdt beitragt (Bardt
und Grémling, 2023). Hier willkurlich den Rotstift anzuset-
zen hieBe, diese Probleme noch weiter zu verschérfen.

Fazit

Zusammengefasst l&sst sich sagen, dass die Schulden-
bremse ihren Zweck nicht erfillt. Die Zahlungsféahigkeit
der Bundesregierung héngt nicht von der Schuldenhdhe
ab, weder absolute noch relativ zum BIP. Die Schulden-
bremse versucht also ein Problem zu I6sen, das es zu-
mindest seit 2012, also einem Jahr nach der Einsetzung
der Schuldenbremse, nicht mehr gibt. Zudem wird eine
Reduktion der Staatsausgaben zu einer Verschéarfung
und/oder Verldngerung der aktuellen Rezession flihren
und damit zu niedrigeren Steuereinnahmen, wodurch sich
das fiskalische Defizit des Staates und damit die Staats-
verschuldung erhéht. Auch ist die Schuldenbremse unde-
mokratisch, weil sie das ,Kdnigsrecht” des Parlaments,
das Haushaltsrecht, aushohlt. Ebenfalls nachteilig ist die
Ablenkung von den wirklichen Entscheidungen, die die
Bundesregierung zu treffen hat.

Eine Reform der Schuldenbremse, wie schon von Fuest
et al. (2019) gefordert und auch jlingst vom wissenschaft-
lichen Beirat beim Bundeswirtschaftsministerium (Olk,
2023), erscheint unter diesen Vorzeichen nicht angezeigt.
Es kann nur darum gehen, diese méglichst schnell abzu-
schaffen, damit sich die Politik wieder den gesellschaftli-
chen Defiziten widmen kann.5 Letztlich haben die Wahler
immer die Mdglichkeit, durch Stimmabgabe Regierungen
abzustrafen, die zu viele Ressourcen an sich ziehen und
zu wenig daraus machen.

5 Auch die Fiskalregeln der Eurozone sollten so Uberarbeitet werden,
dass sie nicht zu restriktiv wirken.

Literatur

Bardt, H. und M. Grémling (2023), Wirkungen &ffentlicher Investitionen
auf Unternehmen in Deutschland, /W-Trends, 50(2), 39-58.

27



28

Zeitgesprach

Blyth, M. (2013), Austerity: The History of a Dangerous Idea, Oxford Uni-
versity Press.

BVerfG - Bundesverfassungsgericht (2023), Zweites Nachtragshaus-
haltsgesetz 2021 ist nichtig, Pressemitteilung Nr. 101/2023, 15. No-
vember, https://www.bundesverfassungsgericht.de/SharedDocs/
Pressemitteilungen/DE/2023/bvg23-101.html (14. Dezember 2023).

Destatis (2023), Pressemitteilung Nr. 203, 25. Mai, https://www.destatis.
de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2023/05/PD23_203_811.html (14.
Dezember 2023).

Ehnts, D. und M. Paetz (2021), Wie finanzieren wir die Corona-Schulden?,
Wirtschaftsdienst, 101(3), 200-206, https:/www.wirtschaftsdienst.
eu/inhalt/jahr/2021/heft/3/beitrag/wie-finanzieren-wir-die-corona-
schulden.html (14. Dezember 2023).

Ehnts, D. (2023), Makroékonomik: Wirtschaftstheorie fur das 21. Jahrhun-
dert, Springer.

Fuest, C., K. Grundler, N. Potrafke, M. Fratzscher, A. Kriwoluzky, C. Mi-
chelsen, M. Huther, P. Bofinger, L. P. Feld und W. H. Reuter (2019),
Schuldenbremse - Investitionshemmnis oder Vorbild fir Europa?,

Wirtschaftsdienst, 99(5), 307-329, https://www.wirtschaftsdienst.eu/
inhalt/jahr/2019/heft/5/beitrag/schuldenbremse-investitionshemm-
nis-oder-vorbild-fuer-europa.html (14. Dezember 2023).

Intelligencer (2023), Larry Summers Was Wrong About Inflation, 14. Ju-
ni, https://nymag.com/intelligencer/2023/06/larry-summers-was-
wrong-about-inflation.html (14. Dezember 2023).

Olk, J. (2023), Habecks Berater schlagen umfassende Reform der Schul-
denbremse vor, Handelsblatt, 4. Dezember, https://www.handelsblatt.
com/politik/deutschland/schuldenbremse-habecks-berater-schla-
gen-umfassende-reform-vor/100001987.html (14. Dezember 2023).

Stabilitatsrat (2023), Pressemitteilung des Beirats zur 20. Stellungnahme
5/2023, 2. Mai, https://www.stabilitaetsrat.de/SharedDocs/Down-
loads/DE/Beirat/2023/20230502_Pressemitteilung_Beirat.html;jses
sionid=B14C302BA4DD802F059AC1379D088607.internet0621  (14.
Dezember 2023).

Wasner, Evan und Isabella M. Weber (2023), Sellers’ inflation, profits and
conflict: why can large firms hike prices in an emergency?, Review of
Keynesian Economics, 11(2), 183-213.

Title: Quo Vadis, Debt Brake? On the Sense and Nonsense of Detailed Deficit and Debt Regulations in the German Constitution

Abstract: The German debt brake forces the German government to target a very specific public deficit to GDP ratio. A ruling of the
German constitutional court has drawn attention to the debt brake, as it is to be enforced more tightly than the federal German govern-
ment previously thought. In this article, the author argues that the debt brake should be abolished. It does not do what it is supposed
to do - the sustainability of public debt depends on the European Central Bank’s Dealer of Last Resort function and nothing else. As
a side effect, the debt brake curtails government spending at a time of close to zero net public investment and huge requirements for

more public spending.

Wirtschaftsdienst 2024 | 1



