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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. Während es un-
umstritten ist, dass sich die Exekutive an geltendes Recht 
halten muss, ist die im Grundgesetz verankerte Schul-
denbremse umstritten. Gewichtige Punkte sprechen für 
ihre Abschaffung.

Das Urteil des Bundesverfassungsgerichts hat das zwei-
te Nachtragshaushaltsgesetz für ungültig erklärt (BVerfG, 
2023). In der Pressemitteilung dazu heißt 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 verstößt es 
im Hinblick auf den Zeitpunkt seines Erlasses gegen das 
Gebot der Vorherigkeit gemäß Art. 110 Abs. 2 Satz 1 GG. 
Auf einen möglichen Verstoß gegen die Grundsätze der 
Haushaltsklarheit und -wahrheit gemäß Art. 110 Abs. 1 
Satz 1 GG kommt es demnach nicht mehr an.“

Diese Ausführungen sind nicht wirklich überraschend – der 
Stabilitätsrat hatte im Mai 2023 in seiner Stellungnahme 
über die Verfassungsmäßigkeit ein kleines Fragezeichen 
gesetzt – und das Urteil ist selbstverständlich zu akzep-
tieren (Stabilitätsrat, 2023). Interessant wäre die politische 
Frage gewesen, warum die Bundesregierung nicht weiter-
hin die Schuldenbremse außer Kraft gesetzt hat, indem sie 
eine andauernde Notlage anzeigte (Pandemie, Ukraine-
krieg). Die leitende Frage in diesem Artikel soll aber lauten: 
Warum gibt es überhaupt die Schuldenbremse?

Staatsschulden und privates Geldvermögen

Eine Definition der „Staatsschulden“ ist gar nicht so ein-
fach. Es gibt unterschiedliche Definitionen, je nach Regel-
werk werden gewisse Sondervermögen dazu gezählt oder 
auch nicht. Die Staatsschulden sind also, ähnlich wie das 
Bruttoinlandsprodukt (BIP), eine Größe, die unterschied-
lich definiert werden kann und über die Zeit auch unter-

schiedlich definiert wird. Während juristische Definitionen 
der Staatsschulden meist an den Staatsanleihen ansetzen 
oder anderen Verschuldungsinstrumenten, können diese 
auch ökonomisch definiert werden. Staatliche Defizite, 
das ist unbestritten, erhöhen die staatliche Verschuldung. 
Nach diesem Ansatz erhöhen Staatsausgaben Euro für 
Euro die Staatsschulden, während Steuerzahlungen diese 
reduzieren. Rein statistisch entsprechen die Staatsschul-
den dann den gesamten Ausgaben der Bundesregierung 
und der anderen Regierungen auf unteren Ebenen, abzüg-
lich der gesamten Steuereinnahmen – über alle Zeiten, al-
so seit Einführung der D-Mark 1949 bis heute.

Staatliche Defizite bedeuten für den nicht-staatlichen 
Sektor (unter anderem Haushalte und Unternehmen in 
In- und Ausland), dass die Einnahmen für den Sektor als 
Gesamtes höher als die Ausgaben liegen. Den staatlichen 
Defiziten stehen Euro für Euro zusätzliche private Geldver-
mögen gegenüber, da jeder Euro, den der Staat ausgibt, 
zu einem Euro an Einnahmen im nicht-staatlichen Sektor 
führt. Die staatlichen Schulden sind also untrennbar mit 
privaten Geldvermögen verbunden.1 Aus Sicht der ökono-
mischen Theorie erschließt sich nicht, warum die Größe 
der staatlichen Schulden und damit ein Teil des nicht-
staatlichen Geldvermögens irgendein optimales Verhältnis 
zum BIP annehmen sollte. Entsprechende Theorien sind 
nicht zu finden, und eine überzeugende empirische Evi-
denz für eine Wachstumsschwäche 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 Tragfähigkeit der Haushalte von Bund und 
Ländern und die finanziellen Handlungsspielräume zur Er-
füllung der staatlichen Aufgaben zu sichern.“2

1 Geldvermögen können 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).
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Abbildung 1
Staatsschuldenquote für ausgewählte Länder der 
Eurozone, mit Schätzungen

Quelle: AMECO.
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Nachhaltigkeit der Staatsverschuldung?

Das Ziel ist ja ein hehres, welches auch im Vertrag von 
Maastricht verankert ist. Nur ist die Bundesregierung 
nicht die oft bemühte schwäbische Hausfrau. Im Gegen-
satz zu dieser bezahlt sie ihre Ausgaben, indem die Bun-
desbank im Auftrag des Bundesministeriums der Finan-
zen neues Geld schöpft.3 Dazu erhöht die Bundesbank 
die Konten der empfangenden Banken. Auch wenn die 
Regierung von Griechenland 2010 einmal zahlungsunfä-
hig wurde (bei einem Schuldenstand von etwa 130 % des 
BIP), so scheint es keine Grenze der Staatsverschuldung 
zu geben, die zum Staatsbankrott führt, wie ein Blick in 
die Länder der Eurozone zeigt.

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

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

Ökonomen haben darauf meist keine überzeugende Ant-
wort. Es gibt keine überzeugenden 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 übermächtiger Staat oder verschwen-
derische Staatsausgaben prägten diese Zeit im Rückblick 
sicherlich nicht. Schließlich 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 Opportunitätskosten

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 möchte, dann kann sie 
auch kein Geld ausgeben. Zudem nimmt sie, wenn sie 
Ressourcen kauft, dem privaten Sektor Ressourcen weg 
(wobei der Verkäufer mit Geld kompensiert wird, so wie 
bei allen anderen Verkäufen auch), die dieser nicht mehr 
einsetzen kann. Von daher gibt es bereits Grenzen der 
Staatsausgaben, welche es der Politik verleiden, die Aus-
gaben über diese hinaus auszudehnen. Es ist und bleibt 
daher ein Rätsel, warum die Deutschen die Schulden-
bremse eingeführt und sie auch den anderen Ländern der 
EU/Eurozone aufgezwungen haben.4

Die vorgebrachte Begründung, es ginge um die „langfris-
tige Tragfähigkeit der Haushalte von Bund und Ländern“, 
kann nicht überzeugen. Die Zahlungsfähigkeit der Bun-
desregierung hängt letztlich einzig und allein davon ab, 
ob die EZB deutsche Staatsanleihen auf dem Sekundär-
markt ankauft oder nicht (Ehnts, 2023, Kap. 5). Seit 2012 
garantiert die EZB einen solchen Ankauf implizit (Draghis 
„whatever it takes“). Somit kann selbst in einer großen 
Krise mit Lockdowns und höheren 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 Beschäftigung wurde erst stabilisiert und 
stieg dann weiter, das BIP im Jahr 2021 lag schon über 
dem des Vorkrisenjahres 2019.

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

4 Auch das Magazin „The Economist“ und die Finanzzeitung „Financi-
al Times“ kommentieren aus internationaler Sicht ihr Unverständnis 
über den Sonderweg der deutschen Politik.
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che Probleme anzugehen, die mit der Pandemie zusam-
menhingen (Ehnts und Paetz, 2021). Die EZB unterstützte 
sie dabei mit Ankaufprogrammen, die bei jeder Höhe der 
Staatsverschuldung eine Zahlungsfähigkeit sicherstell-
ten. Das Ergebnis: Eine wirtschaftspolitisch gelungene 
Überwindung 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 
fähig ist, wenn man sie von der „Defizit-Leine“ lässt.

Rückfall in alte ordnungspolitische Muster

Dann kam die Inflation und damit der Rückfall 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 erhöhte die Zinsen, 
obwohl fast allen klar war, dass dies keinen Einfluss auf 
die Energiepreise haben würde. Der Preis für russisches 
Gas und saudi-arabisches Erdöl wird von staatlichen Un-
ternehmen diktiert, nämlich 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 Kürzungspolitik 
zurück. Sinkende Staatsausgaben waren dann neben 
schwachem Konsum der Hauptgrund für die Rezession 
in Deutschland (Destatis, 2023). Bundesfinanzminister 
Lindner begründete die Kürzungen damit, dass man die 
Inflation nicht anheizen wolle. Er wurde allerdings eines 
Besseren belehrt, denn die Inflation ging weltweit mit den 
sinkenden Energiepreisen zurück. In den USA hatte Prä-
sident Biden Hunderte von Milliarden US-Dollar zusätz-
lich in die Wirtschaft gepumpt und sich auch nicht von 
Ökonomen wie Larry Summers aufhalten lassen. Dieser 
verkündete im Sommer 2022, dass ein Rückgang der In-
flation nur mit einem starken Anstieg der Arbeitslosigkeit 
zu erkaufen sei (Intelligencer, 2023). Es kam völlig anders: 
die Inflation ging zurück, die Beschäftigung stieg auf ein 
Rekordniveau.

Ähnlich 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 erhöhten, auch ohne dass ihre Kosten 
stiegen, wie Wasner und Weber (2023) nachwies.

Die Schuldenbremse gehört also zu einem wirtschafts-
politischen Baukasten, der politisch extrem erfolglos war 
und ist. Mit sinkenden Staatsausgaben ist niemandem ge-

holfen. Während der Phase der Austeritätspolitik der frü-
hen 2010er Jahre wurden so gut wie sämtliche Regierun-
gen abgewählt, die Kürzungen durchführten. Es entstan-
den in Europa Syriza, Podemos und andere Parteien, die 
in das politische Vakuum vordrangen. Auch die aktuellen 
Umfragezahlen lassen darauf schließen, dass die Wähler 
mit dem Zurückdrängen des Staates nicht einverstanden 
sind. Marode Infrastruktur, große Schulklassen, Verspä-
tungen bei der Bahn, Ausfälle im ÖPNV, Probleme bei der 
Autozulassung – es ist zu offensichtlich, dass der Staat in 
der Gesellschaft eine herausragende Rolle spielt und ein 
Ausbleiben der öffentlichen Investitionen auch zu einem 
niedrigeren Wachstum der Produktivität beiträgt (Bardt 
und Grömling, 2023). Hier willkürlich den Rotstift anzuset-
zen hieße, diese Probleme noch weiter zu verschärfen.

Fazit

Zusammengefasst lässt sich sagen, dass die Schulden-
bremse ihren Zweck nicht erfüllt. Die Zahlungsfähigkeit 
der Bundesregierung hängt nicht von der Schuldenhöhe 
ab, weder absolute noch relativ zum BIP. Die Schulden-
bremse versucht also ein Problem zu lösen, 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 Verschärfung 
und/oder Verlängerung der aktuellen Rezession führen 
und damit zu niedrigeren Steuereinnahmen, wodurch sich 
das fiskalische Defizit des Staates und damit die Staats-
verschuldung erhöht. Auch ist die Schuldenbremse unde-
mokratisch, weil sie das „Königsrecht” des Parlaments, 
das Haushaltsrecht, aushöhlt. 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 jüngst vom wissenschaft-
lichen Beirat beim Bundeswirtschaftsministerium (Olk, 
2023), erscheint unter diesen Vorzeichen nicht angezeigt. 
Es kann nur darum gehen, diese möglichst schnell abzu-
schaffen, damit sich die Politik wieder den gesellschaftli-
chen Defiziten widmen kann.5 Letztlich haben die Wähler 
immer die Möglichkeit, durch Stimmabgabe Regierungen 
abzustrafen, die zu viele Ressourcen an sich ziehen und 
zu wenig daraus machen.

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