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Zusammenfassung

Die im Grundgesetz verankerte Schuldenbremse gilt unmittelbar auch fiir die Bundeslander. Daher ist es im
Grundsatz naheliegend, die Regelungen in die Landesverfassung des Landes Nordrhein-Westfalen zu liber-
nehmen, wie es ein Antrag der FDP-Fraktion vorsieht.

Der Gesetzentwurf der FDP-Fraktion geht allerdings tUber die Regelungen des Grundgesetzes hinaus: Erstens
bericksichtigt der Gesetzentwurf nicht die Grundgesetzanderungen vom Marz 2025. Es bleibt offen, inwie-
weit dies mit Blick auf den strukturellen Verschuldungsspielraum der Lander angepasst werden soll. Zweitens
sieht der Gesetzentwurf losgelost davon Verscharfungen gegenliber der grundgesetzlichen Regelung mit
Blick auf finanzielle Transaktionen vor. Eine Abgrenzung finanzieller Transaktionen dahingehend, ob sie eine
Umgehung der Schuldenbremse darstellen oder nicht, ware vermutlich streitanfallig. Zudem wiirde sich der
Handlungsspielraum des Landes weiter verengen, so dass die Schuldenbremse nach Landesverfassung stren-
ger ware als nach dem Grundgesetz oder anderen Landesverfassungen. Dieses Abweichen ist angesichts der
anstehenden Herausforderungen aus 6konomischer Sicht nicht zielfiihrend.

Gegen die Aufnahme der Schuldenregeln in die Landesverfassung zum aktuellen Zeitpunkt spricht, dass im
Koalitionsvertrag zwischen Union und SPD auf Bundesebene eine Neufassung der Schuldenregeln bis Ende
des Jahres 2025 vereinbart worden ist. Entsprechend misste die Landesverfassung absehbar nochmals ge-
andert werden.
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1 Okonomische Einordnung der Schuldenbremse

Unabhangig vom spezifischen Design einer Schuldenbremse sind aus 6konomischer Sicht Fiskalregeln sinnvoll
und notwendig, um die Staatsverschuldung zu begrenzen und die Tragfdhigkeit der 6ffentlichen Finanzen
sicherzustellen. Gleichzeitig ist es offenkundig, dass die Ausgestaltung von Verschuldungsregeln stets norma-
tiv ist. Die Bandbreite an Einschatzungen reicht von der These, dass Politik per se nicht verantwortungsvoll
mit Geld umgehe, bis hin zu dem Argument, dass jede Fiskalregel undemokratisch sei, da sie das Budgetrecht
des Parlaments einschrinke. Entsprechend umfangreich ist die Liste der Vorschlége fiir eine Uberarbeitung
der Fiskalregeln in Deutschland und Europa. Reformansatze reichen von rein technischen Veranderungen bis
hin zu grundlegenden Neufassungen beispielsweise in Form einer Investitionsklausel oder im duRersten Fall
einer Abschaffung der Schuldenbegrenzung (Hentze/Kauder, 2024).

In den vier Schuldenregeln in der Geschichte des Grundgesetzes reflektieren sich unterschiedliche historische
Kontexte. Im Jahr 1949 ging es angesichts der historischen Erfahrung des Dritten Reichs und speziell der
Kriegsfinanzierung Gber Schulden um eine grundsatzliche Einschrankung der Kreditaufnahme auf ,,aufleror-
dentliche Bedarfe”; dabei in der Formulierungstradition der Weimarer Verfassung. Im Jahr 1969 wirkten sich
die Veranderungen des 6konomischen Kenntnisstands und der wirtschaftspolitischen Diskussion aus, so dass
sowohl klassische Uberlegungen (Investitionsklausel) als auch keynesianische Gedanken (Verhinderung einer
Storung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts) Eingang fanden. In beiden Textfassungen wird deutlich,
dass man der praktischen Politik im Zusammenspiel aus Regierung und Parlament verantwortliche und
sachangemessene Entscheidungen zutraute. Das war im Jahr 2009 nicht mehr oder nur noch sehr einge-
schrankt der Fall. Die Einfihrung der Schuldenbremse ist von einem prinzipiellen Misstrauen der Politik gegen
sich selbst gepragt. Das flhrte nicht nur zu einer sehr restriktiven Regelung, sondern auch zu dem recht ho-
hen Detaillierungsgrad im Grundgesetz. Je detaillierter Regelungen der Verfassung sind, desto geringer ist
der Spielraum einer Regierung, da fiir Anderungen eine Zweidrittelmehrheit im Bundestag erforderlich ist
(Beznoska et al., 2024).

Im Marz 2025 kam es erstmals seit 2009 zu einer solchen Zweidrittelmehrheit im Bundestag. Die beschlosse-
nen Grundgesetzdanderungen erweitern zweifelsfrei die fiskalischen Spielrdume der Politik. In den erweiter-
ten Moglichkeiten spiegelt sich der Verlust an Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Volkswirtschaft wider,
der sich insbesondere in einer maroden Infrastruktur und einer hohen Steuerbelastung zeigt. Erstens gibt es
kiinftig eine Ausnahme von der Schuldenbremse fiir Ausgaben fir Verteidigung und Sicherheit, zweitens ein
Sondervermogen fir Investitionen mit einer Laufzeit von zwolf Jahren und drittens eine strukturelle Ver-
schuldungsmaoglichkeit fiir die Bundeslander analog zum Bund. Fortan wird den Ldndern in Summe ein struk-
tureller Verschuldungsspielraum von 0,35 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP), aktuell rund 15 Milliar-
den Euro pro Jahr, zugestanden. Auf NRW entfallen davon gut 3 Milliarden Euro.

Der offensichtliche Investitionsbedarf bei Infrastruktur und Transformation rechtfertigt im Grundsatz die Ein-
richtung des Sondervermaogens. Aus 6konomischer Sicht ist zumindest eine teilweise Kreditfinanzierung ent-
sprechender Investitionen angemessen. Dies gilt vor allem fiir Investitionen, die den Kapitalstock erweitern,
also eine Nettoinvestition darstellen. Denn den Nutzen dieser Investitionen haben die kiinftigen Generatio-
nen. Der Verzicht auf eine Kreditfinanzierung bedeutete, dass die jetzige Generation diese Investitionen al-
lein aus ihren Einkommen und Steuerzahlungen zu finanzieren héatte. Dies heiRt aber eben auch, dass Kredite
jenseits kurzfristiger Liquiditatserfordernisse wie zum Beispiel fiir Steuerreformen ausschlieBlich fiir Investi-
tionen aufgenommen werden sollten. Die Verringerung des offentlichen Investitionsbedarfs ist daher
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M Aufnahme der Schuldenbremse in die Landesverfassung NRW

entscheidend bei der Verwendung des Sondervermogens, es braucht also zusatzliche Investitionen bei Bund,
Landern und Kommunen.

Verteidigungsausgaben sollten dagegen grundsatzlich aus laufenden Einnahmen bestritten werden, da es
ihnen in weiten Teilen an einem investiven Charakter mangelt. Jenseits der statistischen Abgrenzung — mili-
tarische Waffensysteme werden in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen als Investition verbucht —,
geht von Verteidigungsausgaben ein geringerer Multiplikatoreffekt auf die Volkswirtschaft aus als beispiels-
weise von Investitionen in die Verkehrs- oder Energieinfrastruktur (Hentze et al., 2025). Eine Kreditfinanzie-
rung ist nur in dem Sinne gerechtfertigt, dass sehr kurzfristig gravierende Mehrausgaben erforderlich sind.
Eine notwendige Haushaltskonsolidierung zur Finanzierung der Mehrausgaben bendtigt erfahrungsgemaR
einen mehrjihrigen Anpassungspfad. Dies sollte bei einer weiteren Uberarbeitung der Schuldenregeln, wie
im Koalitionsvertrag auf Bundesebene vorgesehen, beriicksichtigt werden.

Die Anderung der strukturellen Verschuldungsmoglichkeit fiir die Linder wird der Bedeutung der Gebiets-
korperschaften im Foderalismus gerecht. Bund und Lander erhalten jeweils rund 40 Prozent der Steuerein-
nahmen (BMF, 2025). Dies ist ein Indikator dafiir, dass den Landern in der Aufgabenteilung mit dem Bund
dhnlich wichtige Rollen zugedacht sind. Dies spiegelt sich kiinftig auch in der Schuldenbremse wider. Dadurch
erhalten die Lander mehr finanzielle Méglichkeiten, zum Beispiel um kurzfristige Mindereinnahmen als Folge
von Steuerreformen mitzutragen und zusatzliche Investitionen anzustoBen. Eine Zweckbindung des Spiel-
raums gibt es allerdings genauso wenig wie beim Bund. Es kommt folglich auf politische Flihrungsstarke an,
die Moglichkeiten im Sinne der volkswirtschaftlichen Entwicklung einzusetzen.

Die drei Grundgesetzanderungen sind ein Beleg dafiir, dass die bis dahin geltenden Regeln von weiten Teilen
der Politik als zu restriktiv empfunden worden sind. Bereits zuvor hatte es mit der Ausdehnung von Sonder-
vermogen (Beispiel Bundeswehr) und dem Versuch der Politik, Kreditmittel aus Notsituationen in spateren
Wirtschaftsjahren zu nutzen (Beispiel Nachtragshaushalt des Bundes fiir das Jahr 2021, der mit dem Urteil
des Bundesverfassungsgerichts vom 15. November 2023 annulliert wurde), Belege fiir eine politische Aus-
weichreaktion gegeben.

Auch nach der jiingsten Reform bleibt die Notwendigkeit fiskalischer Regeln aus 6konomischen sowie polit-
6konomischen Griinden bestehen. Dabei sollte die Diskussion Gber eine Anpassung des Regelwerks nicht mit
dessen grundsatzlicher Abschaffung gleichgesetzt werden. Dies gilt auch vor dem Hintergrund erheblicher
zusatzlicher Verschuldungsspielrdaume, etwa im Bereich der Verteidigungsausgaben, die angesichts der aktu-
ellen geopolitischen Herausforderungen zumindest temporar plausibel erscheinen. Politékonomische Argu-
mente verweisen auf die strukturelle Anfalligkeit demokratischer Gemeinwesen fiir eine kreditfinanzierte
Ausweitung fiskalischer Handlungsspielrdume, die aus dem institutionell verankerten Interessenausgleich re-
sultiert. Zudem weist das politische System eine ausgepragte Gegenwartspraferenz auf: Ausgaben mit kurz-
fristig splirbaren Wirkungen — insbesondere konsumtive Ausgaben — werden systematisch gegeniiber inves-
tiven MalBnahmen bevorzugt, deren Ertrage erst mittel- bis langfristig wirksam werden und zudem mit ho-
herer Unsicherheit behaftet sind.

Die Vorbehalte gegenliber der Politik lassen sich durch die Entwicklung der Schuldenquote zum Teil relativie-
ren. Es zeigt sich, dass die Schuldenentwicklung vor Einfiihrung der Schuldenbremse im Jahr 2009 nicht so
negativ war, wie es haufig dargestellt wird. Abgesehen von den friihen 1970er Jahren ist die Schuldenquote
nicht stetig gestiegen, sondern vor allem in Reaktion auf externe Schocks wie die deutsche Wieder-
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vereinigung oder die weltweite Finanzkrise sprunghaft angestiegen (Beznoska/Hentze, 2024). Zudem gab es
in der Vergangenheit immer wieder politische Kraftakte, die zu spiirbaren Steuersenkungen oder Sparmaf-
nahmen gefiihrt haben. Gleichzeitig fiel die gesunkene Schuldenstandquote im vergangenen Jahrzehnt mit
glnstigen Bedingungen zusammen: hohe Beschéftigung, steigende Erwerbsbeteiligung und sehr niedrige Zin-
sen. Trotz dieser Voraussetzungen blieb die Bereitschaft zu grundlegenden Strukturreformen — etwa auf der
Ausgabenseite oder im Steuersystem — begrenzt.

Um den 6konomischen Zweck einer Schuldenregulierung zu verstehen, gentigt ein Blick auf ihr zentrales Ziel:
die langfristige Stabilitat der o6ffentlichen Finanzen zu gewahrleisten und das Risiko eines staatlichen Zah-
lungsausfalls zu verringern. Anders ausgedriickt geht es um die Sicherung der Tragfahigkeit 6ffentlicher Haus-
halte. Damit verbunden sind auch Aspekte wie Generationengerechtigkeit und das Ziel, niedrige Risikopra-
mien auf Staatsanleihen zu erhalten. Der Verzicht auf eine solide Haushaltsfiihrung in Deutschland hatte zu-
dem splirbare Auswirkungen auf européischer Ebene. Auch nach einer Reform der Schuldenbremse sollte
Deutschland innerhalb der Europaischen Union seine Funktion als Stabilitatsanker weiterhin erfiillen.
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2 Aufnahme der Schuldenbremse in die Landesverfassung

Aus dem dargelegten Nutzen von Fiskalregeln ist es im Grundsatz naheliegend, die im Grundgesetz veran-
kerte Schuldenbremse in die Landesverfassung des Landes Nordrhein-Westfalen zu Gibernehmen, wie es der
Antrag der FDP-Fraktion vorsieht, um beispielsweise Streitfragen zur Einhaltung der Schuldenregeln durch
den Verfassungsgerichtshof des Landes priifen zu lassen (Landtag NRW, 2025).

Allerdings stellen sich aus finanzwissenschaftlicher Sicht zwei wichtige Fragen: Erstens berlicksichtigt der Ge-
setzentwurf nicht die beschriebenen Grundgesetzanderungen vom Marz 2025. Es bleibt offen, inwieweit dies
mit Blick auf den strukturellen Verschuldungsspielraum angepasst werden soll (Art. 83, Abs. 1 des Gesetzent-
wurfs, vgl. Kapitel 2.1). Zweitens sieht der Gesetzentwurf losgeldst davon Verscharfungen gegeniber der
grundgesetzlichen Regelung mit Blick auf finanzielle Transaktionen vor (Art. 83, Abs. 5 und 7 des Gesetzent-
wurfs, vgl. Kapitel 2.2). Die weiteren im Gesetzentwurf genannten Regelungen — Konjunkturbereinigung, Aus-
setzen des Grenzwerts bei Notsituationen — stellen mit Blick auf die fiskalischen Méglichkeiten keine Ver-
scharfungen dar. Esist sinnvoll, die Ausgestaltung der Konjunkturbereinigung einfachgesetzlich zu regeln, um
technische Anpassungen leichter vornehmen zu kénnen (Art. 83, Abs. 2, 6 und 7 des Gesetzentwurfs). Die
Konjunkturbereinigung hat nicht die Aufgabe, den strukturellen Spielraum substanziell zu erhéhen — selbst
in einer starkeren Rezession oder Krise (daher die Moglichkeit der Aussetzung) — sondern den Zweck,
Budgetplanung und Haushaltsvollzug bei voriibergehenden Konjunkturschwankungen zu stabilisieren. Dass
eine Mehrheit des Landtags die Nutzung der Konjunkturkomponente dem Gesetzentwurf nach kiinftig be-
schlieflen misste, hatte materiell keine Auswirkungen, angenommen die jeweilige Regierungskoalition agiert
gemeinschaftlich.

Das Aussetzen der Regelverschuldungsgrenze in Notsituationen ist ebenfalls ein wichtiger Bestandteil der
Schuldenbremse (Art. 83, Abs. 3 und 6 des Gesetzentwurfs). Gleichwohl kann die Frage gestellt werden, ob
das Fehlen jeder Grenze selbst in Notsituationen zielfihrend ist. Denn grundsatzlich fiihrt diese Regelung zu
Ausweichreaktionen der Politik, wie der Nachtragshaushalt des Bundes fiir das Jahr 2021 gezeigt hat. Der
Bund hat bewusst mehr Kredite neu aufgenommen, als fiir das Notjahr 2021 benétigt wurden, um die Mittel
spater einzusetzen, wenn der reguldre Grenzwert wieder gilt. Allerdings hat das Bundesverfassungsgericht
mit dem Verweis auf die Bedeutung von Jahrlichkeit und Jahrigkeit diesem Vorgehen enge Grenzen gesetzt,
so dass derartige Ausweichreaktionen in der Zukunft kaum zu erwarten sind. Zudem fiihrt eine starke Nut-
zung der Nettokreditaufnahme in Notsituationen dazu, dass sich kiinftige Haushaltsspielrdume verengen.
Dies liegt an der Tilgungsverpflichtung der Notkredite. Ein weiterer Punkt ist die Riickkehr aus einer Notsitu-
ation in die Normalitat. Ohne einen ausreichend groRziigigen Anpassungspfad kann es die Politik tberfor-
dern, den Haushalt nach einer Notsituation wieder im Rahmen der allgemeinen Grenze fiir die Nettokredit-
aufnahme aufzustellen.

Der Bezug zu den Kommunalfinanzen (Art. 83, Abs. 4 des Gesetzentwurfs) ist aus 6konomischer Sicht weder

zwingend noch zu beanstanden. Es wird betont, dass Artikel 78 und 79 der Landesverfassung die Verantwor-
tung des Landes fir die Kommunen sowie die Einhaltung des Konnexitatsprinzips bereits regeln.
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2.1 Strukturelle Verschuldungsmoglichkeit

Die Schuldenstandquote des Landes NRW ist in den vergangenen 15 Jahren spiirbar gesunken und betragt
aktuell rund 20 Prozent (Abbildung 2-1). Auch die absolute Verschuldung des Landes in Kern- und Extrahaus-
halten liegt mit rund 175 Milliarden Euro am aktuellen Rand nominal nicht héher als im Jahr 2017, also vor
dem Beginn der Coronapandemie und dem russischen Uberfall auf die Ukraine. Im Vergleich der Bundeslan-
der liegt NRW im Mittelfeld, wobei die anderen grofRen Flachenldander durchweg geringere Schuldenstand-
guoten aufweisen (Abbildung 2-2). In Bayern, Sachsen und Baden-Wiirttemberg erreicht die Schuldenstand-
guote nur einen einstelligen Prozentsatz.

Abbildung 2-1: Entwicklung der Schulden des Offentlichen Gesamthaushalts des Landes NRW

Kreditmarktschulden und Kassenkredite zusammen/Schulden beim nicht 6ffentlichen Bereich insgesamt (Kern- und
Extrahaushalte) als Anteil am jeweiligen regionalen BIP

35%

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Quellen: Statistisches Bundesamt, 2025; Institut der deutschen Wirtschaft
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Abbildung 2-2: Schuldenstand des Offentlichen Gesamthaushalts der Linder zum 31.12.2024

Kreditmarktschulden und Kassenkredite zusammen/Schulden beim nicht 6ffentlichen Bereich insgesamt (Kern- und
Extrahaushalte) als Anteil am jeweiligen regionalen BIP
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Quellen: Statistisches Bundesamt, 2025; Institut der deutschen Wirtschaft

Auf Basis der deskriptiven Analyse erscheint fiir NRW eine Verscharfung der bestehenden Verschuldungsre-
geln aus 6konomischer Sicht nicht zielfihrend. Im Gegenteil ist auch in NRW der Investitionsbedarf seitens
der offentlichen Hand unverkennbar groR8, so dass zusétzlicher Spielraum die Chance eréffnet, bestehende
Defizite am 6ffentlichen Kapitalstock zu beheben. Zudem sollte NRW im Sinne eines fairen Wettbewerbs und
eines koordinierten Vorgehens im Vergleich zu den anderen Bundeslandern analoge Verschuldungsregeln
aufweisen. Daher sollte der Gesetzentwurf die strukturelle Nettokreditaufnahme von 0,35 Prozent des regi-
onalen BIP enthalten, so wie es die grundgesetzliche Regelung seit Méarz 2025 vorsieht.

2.2 Finanzielle Transaktionen

Ein relevanter technischer Aspekt der Schuldenbremse ist, dass sogenannte finanzielle Transaktionen von
der Verschuldungsgrenze ausgenommen sind. Hintergrund dafiir ist, dass es sich bei einer finanziellen Trans-
aktion um einen Vermdgenstausch handelt, der den Staat per Saldo weder besser noch schlechter stellt.

Auf der einen Seite ist es der Politik dadurch nicht moglich, durch die VerduBerung von strategisch nicht
bedeutsamen Beteiligungen an Privatunternehmen, zum Beispiel Aktien der Deutschen Post oder der Deut-
schen Telekom, einen groReren Haushaltsspielraum zu erreichen. Gleichzeitig kénnen jedoch so politische
Vorhaben priorisiert werden, die als finanzielle Transaktion gewertet werden. Dazu zdhlte zum Beispiel das
sogenannte Generationenkapital, dass die Beitragsentwicklung der Gesetzlichen Rentenversicherung damp-
fen sollte. Den bendtigten Krediten hatten Vermégenswerte in Form von Unternehmensbeteiligungen, also
Aktien, gegeniibergestanden. Allerdings kam es bisher zu keiner Umsetzung.

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 10



M Aufnahme der Schuldenbremse in die Landesverfassung NRW

In der Praxis kann die aus theoretischer Sicht nachvollziehbare Regelung zur Bewertung finanzieller Transak-
tionen folglich zu diskussionswiirdigen Entwicklungen flihren. Zugespitzt konnte die Regelung fiir finanzielle
Transaktionen in der Tat als eine Moglichkeit gesehen werden, zusatzliche Schulden aufzunehmen, ohne ge-
gen die Schuldenbremse zu verstofRen. Eine vollstandige Einbeziehung in den strukturellen Verschuldungs-
spielraum wirde jedoch die Eigenschaften finanzieller Transaktionen, also den Vermoégenstausch, verken-
nen. Der Gesetzentwurf lasst offen, wie entschieden werden kann, wann eine finanzielle Transaktion eine
Umgehung der Schuldenbremse darstellen soll. Konkrete und objektive Kriterien dafiir zu finden, erscheint
sehr komplex und streitanfallig, weshalb eine rechtliche Abgrenzung aus 6konomischer Sicht fragwirdig
bliebe. Zudem gilt auch in dem Fall, dass eine Verscharfung gegeniiber der Regelung auf Bundesebene den
Handlungsspielraum des Landes NRW einengen wiirde, woraus im Bundeslandervergleich ein Nachteil er-
wachsen kénnte.
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3 Fazit

Die Aufnahme der Schuldenbremse in die Landesverfassung ist eine politische Entscheidung. Aus 6konomi-
scher Sicht hatte eine wortgleiche Aufnahme in die Landesverfassung keine Bedeutung, da die Regeln ohne-
hin bereits von der Landesregierung angewendet werden miissen. Dies mag fiir die Frage einer verfassungs-
rechtlichen Uberpriifung der Einhaltung der Schuldenbremse durch den Verfassungsgerichtshof anders sein.
Fraglich ist aus 6konomischer Sicht jedoch — und das gilt flir den Bund genauso — ob konkrete Grenzwerte
wie die strukturelle Verschuldungsgrenze in der Verfassung stehen sollten. Dies kénnte auch einfachgesetz-
lich geregelt werden, damit die Politik auf veranderte Rahmenbedingungen reagieren kann.

Sofern die aktuell geltenden Regeln zur Schuldenbremse in die Landesverfassung aufgenommen werden sol-
len, miisste der Zusatz enthalten sein, dass der Landeshaushalt als ausgeglichen gilt, wenn die Nettokredit-
aufnahme maximal 0,35 Prozent des regionalen BIP betragt. Eine Verscharfung der Regelung zu den finanzi-
ellen Transaktionen ware vermutlich streitanfallig, da finanzielle Transaktionen dahingehend abgegrenzt
werden sollen, ob sie eine Umgehung der Schuldenbremse darstellen oder nicht. Zudem wiirde eine solche
Abgrenzung die Charakteristika einer finanziellen Transaktion infrage stellen. Ferner wirde sich der Hand-
lungsspielraum des Landes weiter verengen, so dass die Schuldenbremse nach Landesverfassung strenger
ware als nach dem Grundgesetz oder anderen Landesverfassungen. Dieses Abweichen ist angesichts der an-
stehenden Herausforderungen aus 6konomischer Sicht nicht zielfihrend.

Gegen die Aufnahme der Schuldenregeln in die Landesverfassung zum aktuellen Zeitpunkt spricht, dass im
Koalitionsvertrag zwischen Union und SPD auf Bundesebene eine Neufassung der Schuldenregeln bis Ende
des Jahres 2025 vereinbart worden ist. Entsprechend misste die Landesverfassung absehbar nochmals ge-
andert werden.
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