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Zehn Jahre nach ihrer Einfuhrung mehren sich die Stimmen in Politik und Wirtschaft
fur eine ,Aufweichung“ der Schuldenbremse und ein Ende der ,schwarzen Null“. VCI,
VDMA und ZVEI treten gemeinsam fur das Festhalten an der Schuldenbremse ein.

(1) Schuldenbremse verhindert permanentes Schuldenmachen und sorgt fur
Glaubwiurdigkeit

2009 wurde die Schuldenbremse im Grundgesetz verankert. Sie schreibt fest, dass
Bund und Lander grundsatzlich ausgeglichene Haushalte vorlegen mussen. Die —
um Konjunktureinflisse bereinigte — Netto-Neuverschuldung des Bundes ist auf 0,35
Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP) begrenzt.

Seit 2002 hat Deutschland die Maastricht-Kriterien bezuglich erlaubtem Haushalts-
defizit (von maximal drei Prozent des BIP) und zulassiger Staatsschuldenquote (von
maximal 60 Prozent des BIP) nicht mehr gleichzeitig erfillt. Zur Stabilisierung des
Finanzsektors und der Konjunktur hat Deutschland im Gefolge der Finanzkrise
zudem neue Schulden gemacht. Der Schuldenstand kletterte bis 2010 auf tber 80
Prozent des BIP.

Die Schuldenbremse soll einen permanenten Hang zum Schuldenmachen und der
damit einhergehenden — ungefragten — Belastung kinftiger Generationen verhindern.
Zudem schafft die Regelbindung Glaubwiirdigkeit und stabilisiert so die Erwartungen
an den Finanzmarkten, was — auch auf Dauer — fir vergleichsweise glnstigere
Finanzierungsbedingungen sorgt.

Die ,schwarze Null“ — also eine Haushaltsplanung ganz ohne Netto-Neuverschuldung
— lasst sich auch als politisches Bekenntnis zur Einhaltung der Schuldenbremse
interpretieren. Nicht mehr auszugeben, als tatsachlich eingenommen wird, sollte die
grundsatzliche Maxime staatlicher Einnahmen- und Ausgabenpolitik sein.

Mit Hilfe von Schuldenbremse und ,,schwarzer Null“ wird es schliefRlich im Haus-
haltsjahr 2019 gelingen, die Staatsschuldenquote wieder unter 60 Prozent des BIP
zu senken und die Maastricht-Kriterien wieder einzuhalten.

(2) Schuldenbremse gerat unter Druck

Inzwischen werden allerdings auch in Deutschland wieder Rufe nach kreditfinan-
zierter expansiver Fiskalpolitik lauter, also nach mehr staatlichen Ausgaben —



inshesondere fir Investitionen — auch unter Inkaufnahme hoherer Defizite und
Schuldenstande. Fiskalregeln stinden hier nur im Weg.

Begrindet werden die Forderungen dabei regelmafiig mit der Notwendigkeit, marode
gewordene Infrastruktur modernisieren bzw. zuséatzliche neue aufbauen oder Mittel
fur den Klima- und Umweltschutz mobilisieren zu mussen. Angesichts von Nullzinsen
lieBen sich rentierliche Projekte, von denen auch spatere Generationen noch profi-
tierten, schnell finden, und zwar ohne private Investitionen zuverdrangen. Und in der
Tat: Wennreales Wirtschaftswachstum plus Inflationsrate hoher liegen als der Zins-
satz, geht das Verhéltnis bereits bestehender Schulden zum BIP zuriick. Schlief3lich
wird argumentiert, dass langsames oder gar rucklaufiges Wirtschaftswachstum die
Tragfahigkeit o6ffentlicher Schulden genauso untergrabe wie zu hohe Defizite.

(3) Es liegt an politisch gesetzten Prioritaten, nicht am Geld

Ja, es gibt inzwischen sichtbare Defizite im Land — besonders bei der analogen wie
digitalen Infrastruktur, aber auch bei der Bildung oder der inneren und auf3eren
Sicherheit. Bei genauerer Betrachtung wird allerdings deutlich, dass die
Investitionsschwéche in Deutschland wohl kaum auf zu geringe Staatseinnahmen
zurtckzufihren ist. Im Gegenteil: Deutschland hat kein Einnahmenproblem!

Die Steuereinnahmen sind in den zurtickliegenden Jahren auf3erst kréftig gestiegen.
Seit 2011 wurden hier Jahr fur Jahr neue Rekordeinnahmen verbucht. Die Steuer-
und Abgabenquote hat sich erhoht. Gleichzeitig wird der Haushalt durch extrem
niedrige bis Null-Zinsen erheblich entlastet. Laut Bundesbank haben Bund, Lander
und Gemeinden hier zwischen 2008 und 2018 fast 370 Milliarden Euro eingespart.

Die Ursache unzulanglicher (6ffentlicher) Investitionen liegt in der politischen
Prioritdtensetzung begriindet. Insbesondere die konsumtiven Staatsausgaben sind in
den zurtckliegenden Jahren stark ausgeweitet worden. Fir diese Prioritatensetzung
kann die Schuldenbremse aber nicht verantwortlich gemacht werden. Sie schreibt
nicht vor, ob investive oder konsumtive Ausgaben getatigt werden sollen. Hierliber
entscheidet nach wie vor ganz allein die Politik. Mit anderen Worten: Die
Schuldenbremse an sich steht Investitionen nicht im W ege!

Das grof3e Dilemma ist vielmehr, dass von den sprudelnden Einnahmen der
vergangenen Jahre zu wenig fiir schlechtere Zeiten zurlickgelegt oder in die
Zukunftssicherung investiert wurde. Neue Schulden liefen Gefahr, am Ende auch
diesmal wieder eher konsumtiven Verwendungszwecken zugefihrt zu werden. Und
schlie3lich missen spatere Generationen die Schulden auch wieder zurtickzahlen —
heutige Niedrigzinsen hin oder her. Die Schulden von heute sind die Steuern von
morgen, weil sich Zahllasten durch Kredite zwar aufschieben, aber nicht aufheben
lassen.

(4) Bessere Rahmenbedingungen fir Investitionen schaffen

Auch hindert die Schuldenbremse die Politik nicht daran, bestehende Barrieren
sowohl fur 6ffentliche als auch private Investitionen abzubauen. Ineffiziente Netz-



regulierungen, lange Planungsverfahren, Engpasse bei Planungskapazitaten sowie
den Infrastrukturausbau lahmende komplizierte Gerichtswege behindern Investitio-
nen. Bessere Abschreibungsbedingungen, ein international wettbewerbsfahiges
Steuersystem, eine Beseitigung der Diskriminierung von Eigenkapital gegenuber
Fremdkapital bei der Finanzierung, eine Forcierung der Kapitalmarktunion in Europa,
mehr W agnis- bzw. Risikokapital, weniger Burokratie und schnellere Genehmigungs-
verfahren waren allesamt hilfreich, die Investitionsschwéache zu tberwinden.

Schliellich fallt auf, dass bereits bereitgestellte Mittel fir mehr Investitionen
(beispielsweise im Rahmen des Energie- und Klimafonds oder fir den Breitband-
ausbau) zum Teil Gberhaupt nicht abgerufen werden.

(5) Schuldenbremse bietet gentigend Flexibilitat

Sollte die Situation eintreten, dass der Staat unvorhergesehen mehr Geld benétigt,
als ihm kurzfristig zur Verfligung steht, ist eine Neuverschuldung unter bestimmten
Voraussetzungen auch im Rahmen der Schuldenbremse maglich.

Das ist zum Beispiel in einer Rezession oder schweren Krise der Fall, wenn die
staatlichen Einnahmen wegbrechen. Dass die Schuldenbremse in einem wirtschaft-
lichen Abschwung durchaus neue Schulden erlaubt, sollte aber nicht derart verstan-
den werden, dass die Politik schon beim ersten Anzeichen einer konjunkturellen Ab-
schwachung leichtfertig neue Schulden im Haushalt einplant. Und weil die Geldpolitik
in einer ndchsten Rezession bald an ihre Grenzen kommen kénnte, macht es Sinn,
das fiskalpolitische Pulver erst einmal trocken zu halten.

(6) Investitionen in die Transformation der Volkswirtschaft nachhaltig
finanzieren

Die Transformation der Wirtschaft hin zur Treibhausgasneutralitdt bis 2050 und die
Modernisierung der Infrastruktur werden einen erheblichen 6ffentlichen und privaten
Investitionsbedarf mit sich bringen. Die erforderlichen Investitionen bedtrfen einer
nachhaltigen Finanzierung und keiner Finanzierung ,nach Kassenlage®. Die Schul-
denbremse steht dem nicht im Wege. Statt einer Aufweichung oder gar Abschaffung
der Schuldenbremse bieten sich hier u.a. die Um-Priorisierung der Staatsausgaben,
die zielgerichtete investive Verwendung von Einnahmen aus der CO2-Bepreisung
oder die Unterstlitzung der Mobilisierung von privatem Kapital Uber geeignete Fonds-
Lésungen an. Um die nachhaltige Finanzierung von Investitionen sicherzustellen,
kann die Einrichtung entsprechender Sondervermégen sinnvoll sein.




