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Brüssel vs. Berlin: Wie die EU-Fiskalregeln und die 
Schuldenbremse die Fiskalpolitik herausfordern
Die neuen EU-Fiskalregeln und die reformierte deutsche Schuldenbremse unterscheiden 
sich grundlegend. Während die Schuldenbremse den strukturellen Saldo der Kernhaushalte 
von Bund und Ländern betrachtet, konzentrieren sich die EU-Regeln auf das Wachstum der 
Ausgaben des gesamten Staatssektors. Keine der beiden Regeln ist systematisch strenger, 
weshalb die Einhaltung einer Regel nicht die Einhaltung der anderen garantiert. Erschwerend 
kommt hinzu: Weil die neuen EU-Regeln sich auf gesamtstaatliche Ausgaben beziehen, lassen 
sie sich schwer auf föderale deutsche Ebenen herunterbrechen. Die Bindungswirkung der 
Regeln ist dadurch geschwächt. Die mögliche Folge: übermäßiges Ausgabenwachstum.

Im Jahr 2025 greifen erstmalig die Regeln des reformierten 
Stabilitäts- und Wachstumspakts (SWP), welche alleinig 
eine Begrenzung des Wachstums der gesamtstaatlichen 
Nettoprimärausgaben vorsehen (BMWE, 2025a). Gleich-
zeitig sind in Deutschland die Anforderungen der Schul-
denbremse einzuhalten, deren grundsätzliches Design auf 
die Einhaltung der vorherigen europäischen Fiskalregeln 
(mittelfristiges Ziel eines strukturellen Defizits von ma-
ximal 0,5 % des Bruttoinlandsprodukts (BIP)) ausgelegt 
ist (für einen allgemeinen Überblick zu Fiskalregeln siehe 
Wyplosz (2012), ein Überblick zur empirischen Forschung 
liefern Heinemann et al. (2018) und Potrafke (2025)). Mit den 
im März 2025 beschlossenen Änderungen der Schulden-
bremse ist auch das nationale Fiskalregelwerk umfassend 
reformiert worden. Angesichts dieser doppelten Reform 
stellt sich nun die Frage, wie diese Regeln ineinandergrei-
fen (Büttner, 2025).

Neue Fiskalregeln, neue Herausforderungen

Deutschland hat im Juli 2025 als letzter EU-Mitgliedstaat 
seinen mittelfristigen finanzpolitisch-strukturellen Plan 

(FSP) vorgelegt.1 Mit dem FSP werden die Investitions- 
und Reformprioritäten für die nächsten Jahre festgelegt. 
Insbesondere gibt der im FSP enthaltene Ausgabenpfad 
die verbindliche Obergrenze für das gesamtstaatliche 
Ausgabenwachstum für die nächsten fünf Jahre vor. Die 
tatsächliche Einhaltung der EU-Fiskalregeln wird im Rah-
men der jährlichen Fortschrittsberichte und des darin be-
richteten realisierten gesamtstaatlichen Nettoausgaben-
wachstums überprüft.

Für die nationale Haushaltsführung ist es von entschei-
dender Bedeutung, die Gemeinsamkeiten und Unter-
schiede der parallel geltenden nationalen sowie europä-
ischen Fiskalregeln einzuordnen. Insbesondere ist von 
Interesse, ob bzw. welches der beiden Regelwerke syste-
matisch strenger ist und welche Ausgaben und Finanzie-
rungsvorgänge unter die jeweiligen Regeln fallen. Aus den 
unterschiedlichen Systematiken ergeben sich Implikatio-
nen sowohl für die innerstaatliche Umsetzung der EU-Fis-
kalregeln2 als auch für die Arbeit der Reformkommission 
zur Modernisierung der Schuldenbremse.

1	 Bundesregierung (2025) sowie BMWE (2025b).
2	 Fiskalregeln stellen föderale Staaten vor besondere Herausforde-

rungen, beispielsweise hinsichtlich Koordination, Moral Hazard und 
sich daraus ergebenden Fehlanreizen (Ter-Minassian, 2007; Rodden, 
2006; von Hagen, 2013).
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Systematische Unterschiede

Zentrale Steuerungsgröße der deutschen Schulden-
bremse ist die Nettokreditaufnahme bzw. der struktu-
relle Saldo, also der Finanzierungssaldo der staatlichen 
Einnahmen und Ausgaben, bereinigt um konjunkturelle 
Schwankungen sowie sogenannte finanzielle Transaktio-
nen (Kredite und Erwerb von Beteiligungen). Das struk-
turelle Defizit des Kernhaushalts des Bundes darf 0,35 % 
des BIP nicht überschreiten; den Bundesländern wird seit 
der jüngsten Grundgesetzänderung ebenfalls ein Spiel-
raum von 0,35 % des BIP eingeräumt. Für die Gemeinden 
und Sozialversicherungen sieht die Schuldenbremse kei-
ne direkten Vorgaben vor; diese sind allerdings durch an-
dere Vorgaben in ihrer Haushaltsführung eingeschränkt. 
Statistische Basis für die Schuldenbremse ist die Finanz-
statistik.

Die neuen EU-Fiskalregeln stellen hingegen allein auf 
das Wachstum der strukturellen Nettoprimärausgaben 
ab. Dabei handelt es sich um die Gesamtheit der staat-
lichen Ausgaben, die um Zinsausgaben, konjunkturelle 
Arbeitsmarktausgaben, Ausgaben für EU-Programme 
und diskretionäre einnahmeseitige Maßnahmen (z. B. 
Steuerrechtsänderungen) bereinigt werden (Artikel 2 Nr. 2 
Verordnung (EU) 2024/1263). Berechnungsbasis sind die 
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR). Die tat-
sächlichen Spielräume werden im Rahmen einer von der 
EU-Kommission vorgegebenen Methodik der Schulden-
tragfähigkeitsanalyse (Debt Sustainability Analysis, DSA – 
siehe Kasten 1) ermittelt. Das Grundprinzip ist dabei, dass 
die Nettoprimärausgaben nicht stärker wachsen dürfen 
als das nominale Produktionspotenzial (Boivin & Darvas, 
2025). Darauf aufsetzend wird eine länderspezifische An-
passungskomponente vom Nettoprimärausgabenwachs-
tum abgezogen, um die notwendige Konsolidierung hin zu 
einer langfristig tragfähigen Haushaltsposition sicherzu-
stellen.

Die Umstellung auf einen einzelnen Kontrollindikator statt 
des vorherigen Indikatorensystems3 wird verschiedent-
lich als einer der zentralen Erfolge der Reform der EU-
Fiskalregeln angesehen (Darvas et al., 2024). Die Verwen-
dung einer Ausgabenregel wird damit begründet, dass 
die öffentlichen Ausgaben besser von den Regierungen 
kontrolliert und gesteuert werden können als z. B. der 
(strukturelle) Finanzierungssaldo (Arnold et al., 2022), der 
zudem auf unbeobachtbaren Variablen wie z. B. der Pro-
duktionslücke beruht.

3	 Im alten SWP wurde die Regeleinhaltung anhand des Schulden-
stands, der Geschwindigkeit des Schuldenabbaus, des Defizits und 
des strukturellen Saldos bewertet. Letzterer beruht auf der nicht be-
obachtbaren Produktionslücke.

Allerdings wirft auch eine Ausgabenregel vielfältige Pro-
bleme auf. So argumentiert Wyplosz (2023), dass die 
breite Definition der Nettoprimärausgaben die Ausga-
benregel wesentlich verkompliziere. Zudem seien De-
fizitregeln weiterverbreitet als Ausgabenregeln. Cronin 
und McQuinn (2023) befürchten, dass verschiedene Be-
standteile des Nettoprimärausgabenindikators bei der 
Haushaltsaufstellung noch nicht zur Verfügung stehen 
könnten.

Die Schuldenbremse und die neue EU-Ausgabenregel 
stellen somit auf konzeptionell unterschiedliche Zielgrö-
ßen ab, die zudem in unterschiedlichen Zyklen angepasst 
werden. So wird der Kreditaufnahmespielraum im Rah-
men der Schuldenbremse jährlich ermittelt. Dagegen wird 
die Obergrenze für das jährliche Ausgabenwachstum im 
FSP für vier oder fünf Jahre festgelegt (= „Anpassungs-
zeitraum“) und die Entwicklung der Schuldenstände in 
den darauffolgenden zehn Jahren fortgeschrieben (= „Be-
trachtungszeitraum“). Der langfristige Zeitraum erhöht 
zwar die Planbarkeit, neue Entwicklungen können jedoch 
grundsätzlich nicht unmittelbar berücksichtigt werden. 
Allerdings ist eine Überschreitung des Ausgabenpfads in 
gewissen Grenzen möglich (0,3 % des BIP pro Jahr und 
0,6 % des BIP über den gesamten Anpassungszeitraum; 
Art. 2 (2) Verordnung (EG) Nr. 1467/97). Hierzu wird ein 
Kontrollkonto geführt, welches einen begrenzten Puffer 
bietet, um auf neue Entwicklungen reagieren zu können, 
und auch die Möglichkeit schafft, nicht genutzte Spielräu-
me in späteren Jahren zu nutzen.

Mit der Übermittlung des deutschen FSP an die EU-Kom-
mission am 17. Juli 2025 rückt die Umsetzung der neuen 
EU-Fiskalregeln in den Fokus. Die Unterschiede zwischen 
den Regelwerken (Staatsabgrenzung, Steuerungsgrößen, 
Aktualisierungszyklen) führen dazu, dass sich ökonomi-
sche Entwicklungen unterschiedlich auf die tatsächlichen 
Ausgabenspielräume im Haushaltsvollzug auswirken. 
Dies betrifft sowohl die Einnahmen- als auch die Ausga-
benseite.

Einnahmenseite

In der Schuldenbremse werden sämtliche Einnahme-
veränderungen berücksichtigt. Diese werden allerdings 
um konjunkturelle Schwankungen und Einnahmen aus 
finanziellen Transaktionen bereinigt. Die EU-Ausgaben-
regel berücksichtigt hingegen nur diskretionäre Ein-
nahmeveränderungen. Entsprechend gibt es verschie-
dene einnahmeseitige Finanzierungsvorgänge, welche 
den verfügbaren finanziellen Spielraum im Rahmen der 
Schuldenbremse, nicht aber unter der EU-Ausgabenre-
gel (positiv/negativ) beeinflussen. Da der Ausgabenpfad 
im Rahmen der EU-Ausgabenregel für vier bis fünf Jah-
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Kasten 1

Ermittlung des Referenzpfads auf Basis der EU-Schuldentragfähigkeitsanalyse

Der im mittelfristigen finanzpolitisch-strukturellen Plan (FSP) festzulegende zulässige mittelfristige Wachstumspfad der Netto-
primärausgaben wird entsprechend den Anforderungen nach Art. 10 Verordnung (EU) 2024/1263 auf Basis einer langfristigen 
Schuldentragfähigkeitsanalyse (Europäische Kommission, 2024) ermittelt. Die Langfristbetrachtung der Schuldenstandsquote ist 
ein neues Element des reformierten SWP und rückt insbesondere zwei Faktoren in den Fokus:

• Langfristige Schätzung des nominalen Produktionspotenzials (Nennergröße): Die langfristige wirtschaftliche Entwicklung be-
stimmt die Spielräume der staatlichen Verschuldung. Sie setzt sich zusammen aus dem langfristigen Produktionspotenzial und 
langfristigen Inflationserwartungen.

• Staatsverschuldung (Zählergröße): Die Entwicklung der öffentlichen Verschuldung wird durch Fortschreibung des Finanzie-
rungssaldos des laufenden Jahres (Basisszenario) bzw. des letzten Planjahres simuliert. Zudem wird der Saldo modifiziert durch

o die langfristigen Erwartungen (forward rates) über die Zinsentwicklung und die daraus resultierenden Zinszahlungen sowie

o die erwartete Entwicklung der Kosten des Alterns (auf Basis des Ageing Reports der EU-Kommission). Die Belastung der So-
zialversicherungen durch die demografische Entwicklung und die Weichenstellungen der Rentenpolitik werden so abgebildet.

Die Europäische Kommission ermittelt auf Basis dieser Faktoren, welche mittelfristige Entwicklung der Staatsfinanzen notwendig 
ist, um die Anforderungen des Stabilitäts- und Wachstumspakts (SWP) hinsichtlich der langfristigen Schuldenstandsentwicklung 
zu erfüllen. Für Mitgliedstaaten mit einer Schuldenstandsquote über 60 % des BIP hat die Kommission als Konkretisierung von 
Art. 10 festgelegt, dass der Anteil der Schulden am BIP sowohl zum Ende des Anpassungszeitraums (t+4/t+7) als auch zum En-
de des Betrachtungszeitraums (t+14/t+17) abnehmen muss. Zudem müssen die sogenannten Safeguards1 eingehalten werden. 
Die Schuldenstandsentwicklung wird dabei neben einem Basisszenario durch verschiedene Risikoszenarien (höheres Defizit, 
höhere Zinsen) überprüft. Die entsprechenden quantitativen Verfahren basieren grundsätzlich auf verbindlichen, einheitlichen 
EU-Methoden für alle Mitgliedstaaten. Den so für jeden Mitgliedstaat ermittelten Referenzpfad für das Wachstum der Netto
primärausgaben übermittelt die Kommission zu Beginn der FSP-Erstellung an die Mitgliedstaaten. Im Rahmen ihres FSP können 
die Mitgliedstaaten den Referenzpfad auf Basis eigener Daten modifizieren, sind jedoch grundsätzlich an die einheitlichen EU-
Methoden gebunden. Vorgenommene Modifikationen müssen ökonomisch stichhaltig begründet werden.

1	 Die Safeguards (Artikel 7 und 8 Verordnung EU 2024/1263) definieren Mindestanforderungen für den Abbau der Schuldenstandsquote und des 
Defizits, um ein Mindestmaß an fiskalischer Konsolidierung zu garantieren.

re im Voraus festgelegt wird, können nicht antizipierte 
Veränderungen der Inflationsrate oder der wirtschaft-
lichen Entwicklung innerhalb dieses Zeitraums nicht 
bzw. nur im Rahmen der Grenzen des Kontrollkontos 
berücksichtigt werden. Ist die Inflationsrate (hier: der 
BIP-Deflator) während des Anpassungszeitraums hö-
her als in der Planung angenommen, steigen auch die 
Staatsausgaben stärker als angenommen und die Gren-
ze für das Ausgabenwachstum könnte gerissen werden. 
Umgekehrt gilt, dass bei einer Abweichung der Inflati-
onsrate nach unten die Ausgabenregel einen größeren 
Spielraum erlaubt.

Im Rahmen der Schuldenbremse kann der Haushalt jähr-
lich an die Inflationsentwicklung angepasst werden. Zu-

dem wirkt sich eine steigende bzw. fallende Inflationsrate 
tendenziell symmetrisch auf Ausgaben und Einnahmen 
aus, sodass der Haushaltssaldo unberührt bleibt.

Die gleichen Mechanismen gelten prinzipiell bei der re-
alwirtschaftlichen Entwicklung: Nicht antizipierte Verän-
derungen nach Beschluss des Ausgabenpfads werden 
nur in der Schuldenbremse berücksichtigt, sodass bei 
positiven Abweichungen die EU-Ausgabenregel und bei 
negativen Abweichungen die Schuldenbremse strenger 
ist. Allerdings sind aufgrund der in beiden Regelwerken 
vorgesehenen Verfahren zur Konjunkturbereinigung bzw. 
Bereinigung um zyklische Arbeitsmarktausgaben erhebli-
che Abweichungen in Zeiten gewöhnlicher konjunktureller 
Schwankungen zumindest weniger wahrscheinlich. Für 
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Abbildung 1
Staatsabgrenzung nach Schuldenbremse und EU-Ausgabenregel

Quelle: eigene Darstellung.

außergewöhnliche Notsituationen sehen beide Regelwer-
ke eine Ausnahmeregelung vor.

Die Ermittlung diskretionärer Einnahmeveränderungen 
unter der Ausgabenregel ist mit Unsicherheiten behaftet, 
da sie auf Schätzungen der zu erwartenden Einnahme-
veränderungen beruht (Marinheiro, 2021). Daher kann es 
zu Abweichungen zwischen den geschätzten Werten und 
der tatsächlichen Entwicklung der staatlichen Einnah-
men kommen. Zudem gibt es Unsicherheit darüber, wel-
che Steuerrechtsänderungen über welchen Zeitraum als 
diskretionäre Einnahmeveränderungen gelten (Jousten, 
2025), da die Einteilung im Ermessensspielraum der Kom-
mission liegt. Dies betrifft z. B. auch die Behandlung der 
kalten Progression, die in vielen EU-Mitgliedstaaten au-
tomatisch im Steuertarif ausgeglichen wird. Diskretionäre 
Einnahmenveränderungen der Länder und Kommunen 
dürften zudem untererfasst sein, da diese bisher keine 
große Relevanz hatten und häufig unterhalb der Wahrneh-
mungsschwelle von Bund und EU-Kommission vonstat-
tengehen.

Entnahmen aus Rücklagen zur Finanzierung zusätzlicher 
Ausgaben werden unter der Schuldenbremse nicht auf 
die jährliche Nettokreditaufnahme angerechnet, bei der 
europäischen Ausgabenregel jedoch berücksichtigt. Ne-
ben dem Bund und den Ländern können auch die Sozi-
alversicherungen über erhebliche Rücklagen verfügen. 
Der Abbau dieser Rücklagen kann beträchtlich zur Aus-
gabendynamik beitragen und somit im europäischen Re-
gelsystem eine tendenziell restriktive Wirkung für andere 
Ausgaben des Gesamtstaates entfalten.

Ausgabenseite

Auch die Ausgabenseite wird in den europäischen und 
nationalen Fiskalregeln nicht deckungsgleich behandelt. 
Insbesondere werden Zinszahlungen in der europäischen 

Ausgabenregel herausgerechnet, in der Schuldenbrem-
se jedoch nicht. Wie in den letzten Jahren zu sehen war, 
können Veränderungen im Zinsumfeld erheblichen Ein-
fluss auf die Spielräume im Rahmen der Schuldenbrem-
se haben. Änderungen des Zinsumfeldes können aber 
auch unter der Ausgabenregel indirekt über die Schul-
dentragfähigkeitsanalyse zu Veränderungen der finan-
ziellen Spielräume führen, allerdings in einem deutlich 
geringeren Maße als unter der Schuldenbremse (und nur 
bei der jeweiligen Festlegung des Ausgabenpfades und 
nicht jährlich). Zudem bestehen Unsicherheiten über die 
Behandlung von finanziellen Transaktionen. In der Schul-
denbremse können Ausgaben für Kredite und der Erwerb 
von Beteiligungen des Bundes als finanzielle Transakti-
onen gewertet und damit kreditfinanziert werden. Ähnli-
ches galt bisher auch im Rahmen der europäischen Re-
geln, allerdings war hier der Staatssektor und nicht der 
Bundeshaushalt maßgeblich. So zählt die Deutsche Bahn 
in der VGR teilweise zum Staatssektor. Darlehen des 
Bundes an die Deutsche Bahn zur Sanierung des Schie-
nennetzes sind damit keine finanzielle Transaktion. Nur 
Kredite und Beteiligungserwerbe außerhalb des Staats-
sektors zählen auf EU-Ebene als finanzielle Transaktionen 
und sind damit nicht ausgabensteigernd. Bislang ist noch 
fraglich, wie finanzielle Transaktionen in der Ausgabenre-
gel behandelt werden.

Ein weiterer Unterschied ergibt sich hinsichtlich der Be-
rücksichtigung von nationalen Ausgaben zur Ko-Finan-
zierung von EU-Programmen (Art. 2 Nr. 2 Verordnung 
2024/1263). Während sie für die Berechnung der Nettopri-
märausgaben keine Rolle spielen, werden sie in den nati-
onalen Regeln als reguläre Ausgaben bewertet.

Die in der Schuldenbremse vorgesehene Ermächtigung 
für Bund und Länder, in einer außergewöhnlichen Not-
situation zusätzliche Kredite aufzunehmen, ist nicht in 
jedem Fall deckungsgleich mit den Ausnahmeklauseln 

Schuldenbremse

EU-Fiskalregeln

Kernhaushalt des Bundes

Sondervermögen des Bundes im engeren Sinn (KTF...)

Kernhaushalt der Länder

Sondervermögen der Länder im engeren Sinn

Sozialversicherungen

Gemeinden

Alle Nebenhaushalte des Bundes, der Länder und der Gemeinden – 
sofern Teil des VGR-Staatssektors (Sondervermögen Infrastruktur und
Klimaneutralität, Bundeswehr-SV, Autobahn GmbH...)
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auf europäischer Ebene (Art 25 und 26 Verordnung EU 
2024/1263). So gelten im laufenden Jahr 2025 keine Aus-
nahmen auf Bundesebene; allerdings haben einige Bun-
desländer erneute außergewöhnliche Notlagen im Sinne 
der Schuldenbremse erklärt. Dagegen hat die Europäi-
sche Kommission (2025) den Mitgliedstaaten die Mög-
lichkeit eröffnet, die nationale Ausweichklausel für Ver-
teidigungsausgaben zu aktivieren, wovon unter anderem 
Deutschland Gebrauch machen möchte.

Staatsabgrenzung

Die EU-Ausgabenregel und die Schuldenbremse un-
terscheiden sich auch hinsichtlich der anzuwendenden 
Abgrenzung des Staatssektors (Abbildung 1). Während 
die Schuldenbremse nur die Haushalte von Bund und 
Ländern im engeren Sinn umfasst, berücksichtigt die EU-
Ausgabenregel auch Sozialversicherungen und Kommu-
nen, außerdem werden bestimmte Staatsunternehmen 
wie z. B. die Autobahn GmbH, Teile der Deutschen Bahn 
oder kommunale Stadtwerke einbezogen, sofern sie pri-
mär vom Staat finanziert werden (Heil & Leidel, 2018).

Die Unterschiede in der Abgrenzung des Staatssektors 
sind nicht neu, sie waren bereits im alten Regelwerk veran-
kert. Aufgrund der bisher sehr begrenzten – bis nicht vor-
handenen – Nettokreditaufnahmespielräume der Länder, 
Kommunen und Sozialversicherungen war eine Einhaltung 
der Schuldenbremse (theoretisch) gleichbedeutend mit ei-
ner Einhaltung der alten EU-Regeln. In der Praxis haben 
allerdings Rücklagen und Sondervermögen bereits im al-
ten Regime dazu geführt, dass eine Einhaltung der euro-
päischen Vorgaben nicht garantiert war (Boysen-Hogrefe, 
2022). Mit der Umstellung der EU-Regeln auf die alleinige 
Zielgröße Nettoprimärausgaben ist diese Kongruenz nun 
nicht mehr gegeben.

Reformierte Schuldenbremse

Weitere Komplexität entsteht durch die im März 2025 be-
schlossene Reform der Schuldenbremse. So ist das neue 
Sondervermögen Infrastruktur und Klimaneutralität von 
den Grenzen der Schuldenbremse ausgenommen, ge-
nauso wie Verteidigungsausgaben von mehr als 1 % des 
BIP. Im Rahmen der europäischen Regeln zählen dage-
gen Ausgaben in beiden Bereichen zu den Nettoprimär-
ausgaben. Die Nutzung der nationalen Ausweichklausel 
im Rahmen der europäischen Regeln erlaubt zusätzliche 
Verteidigungsausgaben in Höhe von 1,5 % des BIP ge-
genüber dem Ausgabenpfad (Europäische Kommission, 
2025). Allerdings ist die nationale Definition von Vertei-
digungsausgaben voraussichtlich umfassender als die 
europäische Definition. Die Europäische Kommission 
schlägt hier die Nutzung der sogenannten COFOG-Klas-

sifikation4 vor, welche tendenziell etwas enger ist als die 
Nato-Abgrenzung (Europäische Kommission, 2025). Eine 
Festlegung steht hier noch aus.

Herausforderungen und Implikationen

Bereits zu Beginn der Verhandlungen über die neuen eu-
ropäischen Fiskalregeln betonte der Wissenschaftliche 
Beirat des Bundesministeriums für Wirtschaft und Klima-
schutz (2023), dass ein Nebeneinander von zwei potenzi-
ell bindenden Regeln die innerstaatliche Haushaltsüber-
wachung vor weitere Herausforderungen stellen könnte. 
Fiskalregeln sollen den in demokratischen Systemen 
bestehenden Anreiz politischer Entscheidungsträger ein-
schränken, fiskalische Belastungen in die Zukunft zu ver-
schieben (sogenannter deficit bias). In föderal verfassten 
Staaten bestehen zudem für die subnationalen Ebenen 
Anreize, ihren finanziellen Spielraum durch das Maximie-
ren von Zuschüssen der höheren Ebenen zu erweitern (als 
Allmendeproblem auffassbar). Können die subnationalen 
Ebenen darüber hinaus im Falle einer übermäßigen Ver-
schuldung mit einem Bailout durch übergeordnete Ebe-
nen rechnen, kann sie dies dazu verleiten, langfristige 
Tragfähigkeitsrisiken zu ignorieren (Wyplosz, 2012).

Insgesamt besteht der Anreiz, die verfügbaren finanziel-
len Spielräume (generell und innerhalb von Fiskalregeln) 
auf Kosten der anderen staatlichen Ebenen und der ande-
ren Gliedstaaten auszuweiten. Föderale Systeme neigen 
tendenziell auch dazu, ihre Fiskalregeln häufiger zu bre-
chen (Reuter, 2019).

In der deutschen Schuldenbremse wurden derartige 
Fehlanreize bisher dadurch vermieden, dass sich nur der 
Bund verschulden durfte. Da die Schuldenbremse für die 
Länder erst 2020 in Kraft getreten ist und aufgrund der 
Coronapandemie die Ausnahmeklausel galt, wurde das 
System jedoch noch nicht wirklich getestet. Durch die 
jüngste Grundgesetzänderung haben die Länder einen 
Verschuldungsspielraum in gleicher Höhe wie der Bund 
erhalten.

Anders als Zentralstaaten mit zentralisierter Haushalts-
führung stellt die EU-Ausgabenregel föderale Staaten vor 
zusätzliche spezifische Probleme. So müssen sowohl auf 
Bundes- als auch auf Landesebene die Nettoprimäraus-
gaben abgeschätzt werden. Dazu müssen Bereinigungs-
vorgänge entsprechend den EU-Regeln (Zinsausgaben, 
EU-Programme etc.) vorgenommen und Zahlungen zwi-
schen den föderalen Ebenen einheitlich bereinigt werden, 

4	 Classification of the functions of government. COFOG basiert auf der 
VGR, was auch zu Unterschieden bezüglich des Buchungszeitpunkts 
von Verteidigungsausgaben führen kann.
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um Doppelzählungen auszuschließen. Da die Haushalts-
aufstellung des Bundes und von Teilen der Länder nicht 
nach der VGR, sondern nach der Finanzstatistik erfolgt, 
muss das Zahlenwerk umgerechnet werden. Zudem müs-
sen sämtliche Sondervermögen inklusive Unternehmen 
des Staatssektors der jeweiligen föderalen Ebene ein-
bezogen werden. Es erscheint deshalb unklar, wie Bund 
und Länder die Nettoprimärausgaben in Echtzeit in den 
Haushaltsaufstellungsprozess und die Haushaltsumset-
zung integrieren können, da jede Ausgabenanpassung im 
Prozess entsprechend zu durchleuchten ist.

Zudem besteht für die Ausgabenregel ein höherer Infor-
mationsbedarf. So müssen neben den relevanten Ausga-
ben selbst auch sämtliche diskretionären Einnahmever-
änderungen akkurat erhoben und quantifiziert werden, 
da sie in der Ausgabenregel den Spielraum für Ausgaben 
erhöhen bzw. senken. Bisher werden diese Informatio-
nen wohl primär nur für Maßnahmen des Bundes, nicht 
jedoch auf Ebene der Länder und Gemeinden aggregiert, 
was zu einer unnötigen Einschränkung der gesamtstaat-
lichen Ausgabenspielräume führen kann. Auch ist unklar, 
ob und wie das gesamtstaatlich maximale Nettoprimär-
ausgabenwachstum auf die einzelnen staatlichen Ebe-
nen aufgeteilt werden könnte. Die Nettoprimärausgaben 
der Länder gesamtstaatlich zu steuern, ist aus den oben 
genannten Gründen bereits schwierig; sie auf die Kom-
munen herunterzubrechen, erscheint indes noch schwie-
riger. Hinzukommt, dass die Ausgaben der gesetzlichen 
Sozialversicherungen nur eingeschränkt steuerbar sind 
und die Nutzung ihrer Rücklagen zur Finanzierung kurz-
fristiger Ausgaben den finanziellen Spielraum für Bund 
und Länder einschränken könnte. Eine zentrale Steue-
rung der Ausgabenentwicklung durch den Bund dürfte 
schließlich auch nicht mit der grundgesetzlichen Haus-
haltsautonomie der Länder vereinbar sein.

Ein Aufteilungsproblem ergibt sich auch bei der Ex post-
Überwachung der neuen EU-Fiskalregeln. So müssen 
Bund und Länder sich darüber verständigen, welche Ebe-
ne welchen Anteil der bei Regelverstößen zu erbringen-
den Konsolidierungserfordernisse übernehmen muss. 
Um das Allmendeproblem aufzulösen, müsste das Verur-
sacherprinzip angewandt werden, um zu verhindern, dass 
die Kosten einer Überschreitung der Ausgabengrenzen 
auf die Allgemeinheit abgewälzt werden können. Ob dies 
praktisch umsetzbar ist, bleibt allerdings fraglich.

Die Analyse zeigt, dass die Umsetzung einer Ausgaben-
regel föderale Staaten vor große Herausforderungen 
stellt. Die Schwierigkeit, gesamtstaatliche Ausgaben-
größen auf föderale Ebenen herunterzubrechen, führt zu 
Unklarheiten und unvollständigen Informationen. Zudem 
gibt es asymmetrische Informationen zwischen Bund 

und Ländern über die tatsächlich zu erwartende Ausga-
benentwicklung, was zu Fehlanreizen führen kann. Da-
mit Fiskalregeln ihre Bindungswirkung entfalten können, 
sollte idealerweise über den gesamten Haushaltsprozess 
klar sein, welche finanziellen Spielräume bestehen bzw. 
wo die finanziellen Grenzen liegen (Yalçın & Ünlükaplan, 
2024). Aufgrund der Schwierigkeiten, eine Ausgabenregel 
in einem föderalen System wie dem deutschen umzuset-
zen, dürfte die Bindungswirkung der neuen europäischen 
Fiskalregeln in Deutschland geschwächt sein und ein 
übermäßiges Ausgabenwachstum damit wahrscheinli-
cher werden.

Tabelle 1
Gegenüberstellung von Schuldenbremse und EU-
Ausgabenregel zu wesentlichen Aspekten

Schulden-
bremse

EU-
Regeln

Staatsabgrenzung

Alle Sondervermögen Bund/Länder werden 
berücksichtigt? X ✓

Gemeindefinanzen werden berücksichtigt? X ✓

Sozialversicherungen werden berücksichtigt? X ✓

   Ausgabensteigerungen aus gestiegenen  
   SV-Beiträgen wirken restriktiv? X X

   Ausgabensteigerungen aus Rücklagen der 
   SV wirken restriktiv? X ✓

Öffentliche Unternehmen des Staatssektors 
werden insgesamt berücksichtigt? X ✓

   Zuschüsse des Bundes an staatliche  
   Unternehmen werden berücksichtigt? ✓ ✓

   Darlehen/Eigenkapitalhilfen des Bundes an
   staatliche Unternehmen werden  
   berücksichtigt? X ✓

Inflation

Reaktionsmöglichkeit auf überraschende 
Inflationsentwicklung während des Anpassungs-
zeitraums? ✓ X

Einnahmen

Entnahmen aus Rücklagen des Bundeshaushalts 
oder des KTF wirken restriktiv? X ✓

Diskretionäre Einnahmeveränderungen werden 
herausgerechnet? ✓ ✓

Einnahmeveränderungen werden automatisch 
erfasst? ✓ X

Ausgaben

Zinsausgaben werden herausgerechnet? X ✓

Finanzielle Transaktionen innerhalb des Staats-
sektors (z. B. Eigenkapital an DB Netz) ✓ X

Finanzielle Transaktionen außerhalb des Staats-
sektors ✓ ?

Quelle: eigene Darstellung.
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Fazit

Zwischen der deutschen Schuldenbremse und der EU-
Ausgabenregel bestehen erhebliche Unterschiede (Ta-
belle 1). Dies betrifft insbesondere die voneinander ab-
weichenden Zielgrößen, die einbezogenen Teilbereiche 
des Staates sowie die abweichenden Aktualisierungszy-
klen. Die Festlegung des Ausgabenpfades für mehrere 
Jahre im Voraus führt dazu, dass im Rahmen der EU-Re-
geln die staatlichen Ausgaben nicht angepasst werden 
können, wenn sich die Inflationsrate unerwartet verän-
dert. Der finanzielle Spielraum im Rahmen der Schul-
denbremse passt sich dagegen im jährlichen Turnus an 
solche Veränderungen an. Die im März 2025 beschlosse-
nen Grundgesetzänderungen – Ausnahme von Verteidi-
gungsausgaben von der Schuldenbremse, das Sonder-
vermögen Infrastruktur und Klimaneutralität in Höhe von 
500 Mrd. € und der strukturelle Verschuldungsspielraum 
für die Länder in Höhe von 0,35 % des BIP – führen da-
zu, dass sich die beiden Regelwerke noch stärker unter-
scheiden.

Die Steuerung der gesamtstaatlichen Haushalte wird 
vor diesem Hintergrund schwieriger. Dies hat bereits 
der Wissenschaftliche Beirat beim Bundesministerium 
für Wirtschaft und Klimaschutz 2023 in seinem Gutach-
ten zur Finanzierung von Staatsaufgaben betont. Bei der 
im Koalitionsvertrag vereinbarten Modernisierung der 
deutschen Schuldenbremse und etwaigen Reformen 
der Bund-Länder-Finanzbeziehungen sollte die Kompa-
tibilität mit den EU-Fiskalregeln zwingend berücksichtigt 
werden.

Aufgrund der systematischen Unterschiede zwischen an-
gepasster Schuldenbremse und neuen EU-Regeln lässt 
sich nicht ableiten, dass eine der beiden Regeln per se 
strenger ist als die andere. Entsprechend kann die Ein-
haltung der einen Regel nicht automatisch die Einhaltung 
der anderen garantieren, sondern es muss jeweils geprüft 
werden, welche Fiskalregel sich im jeweiligen Haushalts-
jahr als strenger erweist. Die in einem Föderalstaat her-
ausfordernde gesamtstaatliche Koordinierung der Finanz-
politik wird damit nochmal erschwert.
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Title: Brussels vs. Berlin: How the EU fiscal rules and the debt brake challenge fiscal policy
Abstract: The new EU fiscal rules and the reformed German debt brake differ fundamentally. While the debt brake considers the struc-
tural balance of the core budgets of the federal and state governments, the EU rules focus on the growth of spending in the entire govern-
ment sector. Neither rule is systematically stricter, so compliance with one rule does not guarantee compliance with the other. To make 
matters worse, because the new EU rules relate to general government spending, they are difficult to break down to the federal German 
level. This weakens the binding effect of the rules. The consequence: excessive spending growth in Germany becomes more likely.


