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Zusammenfassung

Seit Jahrhunderten wird Uber das generationengerechte Ausmal3 staatlicher Schulden und Inves-
titionen diskutiert. FUr die SRzG sind sowohl eine korrekt kalibrierte Schuldenbremse als auch
eine hohe Investitionsquote ein zentraler Bestandteil einer generationengerechten Finanz- und
Haushaltspolitik. Eine niedrige Staatsschuldenquote stellt sicher, dass heutige Generationen nicht
Uber ihre Verhaltnisse leben. Die 2009 beschlossene Schuldenbremse konnte in den Folgejahren
die Schuldenquote auf ein akzeptables Niveau zurickfGhren. Gleichzeitig erlaubte sie in der
unvorhersehbaren Corona-Krise die notige Schuldenausweitung.

Erfordert eine generationengerechte Politik eine geringe Staatsverschuldung oder Investitionen
in eine Zukunfts- und Transformationspolitik? Verlangt sie eine strenge Schuldenbremse oder gar
keine?

Argumente pro und contra Schuldenbremse:

e Ein zentrales Argument fir die Schuldenbremse ist, dass unser politisches System durch
seine Gegenwartspraferenz Anreize fir derzeitige Generationen und ,ihre' Politiker und
Politikerinnen schaffe, Schulden auf Kosten zukinftiger Generationen aufzunehmen. Da
noch nicht geborene Generationen logischerweise in unserer Gegenwart von Wahlen aus-
geschlossen sind, bestehe ein systematischer Anreiz, Zinslasten an sie weiterzureichen. Es
brauche eine Schuldenbremse, um zu verhindern, dass diese Zinslasten kommende Gene-
rationen inihren Handlungsmaoglichkeiten einschniren und ihre finanziellen Freiheiten ein-
schranken.

e Ein zentrales Argument gegen die Schuldenbremse ist, dass sie Zukunftsinvestitionen,
von denen auch zukinftigen Generationen profitieren, verhindere. Der Grundgedanke ist,
dass durch diese Investitionen zusatzliches staatliches Vermogen geschaffen werde. Des-
halb ist es auch gerecht, wenn zukinftige Generationen Zinsen fir die Kredite zahlen mis-
sen, da sie von den Investitionen profitierten. Deshalb sollte man Staatsschulden nicht per
se als schlecht bewerten.

Die Position der SRzG

Die SRzG Ubernimmt die Argumente beider Seiten — sofern sie berechtigt sind! Fur die SRzG lasst
sich eine generationengerechte Politik im finanziellen Bereich auf folgende Formel reduzieren:
Niedrige Staatsschulden bei gleichzeitig hoher Investitionsquote! Eine Schuldenbremse muss
eine generationengerechte Einnahmepolitik (geringe Neuverschuldung) sowie eine generationen-
gerechte Ausgabenpolitik (ausreichend hohe Investitionsquote) vorsehen. Fir unvorhersehbare
Notfalle missen Ausnahmen gelten, ebenso wie in Zeiten akuter Bedrohung. Fir aufgenom-
mene Kredite muss es konkrete Tilgungs- und Kontrollkonten geben, sodass Schulden im
Gedachtnis bleiben und in absehbaren Zeitraumen getilgt werden. Was nichts in einer Schulden-
bremse zu suchen hat, sind Formulierungen wie ,gesamtwirtschaftliches Gleichgewicht" oder eine

Koppelung der erlaubten Verschuldung an Investitionsausgaben. Der Grundsatz sollte sein: Es
darf keine strukturelle, dauerhafte Finanzierung von Staatskonsum oder Erhaltungsinvestiti-
onen Uber Schulden geben.




Zentrale Forderungen der SRzG zur Schulden- und Investitionsquote:

Um generationengerecht zu handeln, muss jede Generation das Sachkapital, das sie
erhalten hat, in einem angemessenen Zustand weitergeben. Jede Generation muss also
Erhaltungsinvestitionen (Bestandsinvestitionen) tatigen. Das Sachkapital, welches eine
Generation zur Verfigung hat, nimmt dann weder ab noch zu.

Es braucht einen strukturell ausgeglichenen Haushalt, durch den Erhaltungsinvestitio-
nen sowie der Staatskonsum der jeweiligen Periode finanziert werden.

Das Grundgesetz sollte festlegen, dass eine Investitionsquote fir Erhaltungsinvestitio-
nen (ohne Sondervermdgen) 10 Prozent nicht unterschreiten darf.

Der Bund, die Lander und die Kommunen missen regelmafig Bilanzen zum Zustand der
Infrastruktur veroffentlichen, um zu verstehen, ob ausreichend in die Infrastruktur re-
investiert wurde.

Fir bedeutende, mehrjahrige Neuinvestitionen sollten Sondervermdgen (= Sonder-
schulden) aufgenommen werden. Diese dirfen nicht fir Re-Investitionen verwendet wer-
den, und natirlich auch nicht fir konsumtive Ausgaben.

Das 2025 aufgenommene Sondervermogen darf also nicht dazu verwendet werden,
Locher im Haushalt zu stopfen, sondern um den Kapitalstock, etwa in Form von Energie-
netzen, Schienen, Stral3en, Bildung und Digitalisierung, zu erh6hen. Damit Deutschland
die Energiewende schafft und bis 2045 treibhausgasneutral ist, sind hohe Neuinvestitio-
nen notig.

Neben solchen neuen Investitionen braucht es auch Reformen in den umlagefinanzierten
Sozialversicherungssystemen, beim Beamtensystem, zudem allgemeine Entbirokrati-
sierung und die Streichung von Gesetzen, um Spielraume im Kernhaushalt zu schaffen.
Unbedingt notwendig ist die Abschaffung klima- und umweltschadlicher Subventionen
und Steuerregelungen.

In akuten Bedrohungslagen ist eine Schuldenaufnahme ohne Limit zur Landesverteidigung
angemessen. Wenn der Normalzustand wieder eintritt, sollte diese Ausnahme wieder
entfernt werden.

Die Schuldenbremse (reformiert im Marz 2025) darf nicht weiter verwassert werden.

Fir die SRzG ist klug gebundene Freiheit immer noch Freiheit, wenn man sich selbst dafir ent-

schieden hat. Deshalb setzt sich die SRzG fir eine Schuldenbremse bei hoher Investitionsquote als

Zeichen einer generationengerechten Finanzpolitik ein.
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1. Einleitung

Lange bevor die Umwelt- und Klimakrise im Zusammenhang mit Generationengerechtigkeit
thematisiert wurde, wurde bereits Uber das generationengerechte Ausmal} staatlicher
Schulden diskutiert. Denn Staatsverschuldung gab es, seit Staaten bestehen, und es wird sie
vermutlich immer geben, zumindest so lange wie Staaten noch existieren. Das scheinbar so
trockene Thema hatte, nicht zuletzt wegen der zahlreichen Staatsbankrotte in der
Geschichte,* stets Relevanz fir Kénige und Fursten, fur die Politische Philosophie und die
frihe Okonomik. Adam Smith analysiert in The Wealth of Nations (1776) die Auswirkungen
offentlicher Schulden auf Wirtschaft und Gesellschaft und warnt vor den langfristigen Gefah-
ren einer UbermaRigen Verschuldung.? David Hume schreibt Uber,Staatskredit' im Jahr 1752:
,FUr einen Minister ist es sehr verfGhrerisch, das Mittel der Staatsschulden zu benutzen, das
ihn in den Stand setzt, wahrend seiner Verwaltung den grof3en Mann zu spielen, ohne das
Volk mit Steuern zu Uberladen oder eine sofortige Unzufriedenheit gegen sich zu erregen.
Die Praxis des Schuldenmachens wird daher fast unfehlbar von jeder Regierung missbraucht
werden." Und Thomas Jefferson kommt 1789 zu dem Schluss, dass die Finanzierung Gber
Staatsanleihen unmoralisch sein kann. ,Gerechtfertigt [ist sie] nur in dem Maf3e (...), wie die
Schuld innerhalb der Zeitspanne der Mehrzahl der Leben der Generation, die die Schulden
aufgenommen hat, getilgt wird", so Jefferson. Auch Kant erwahnt Staatsverschuldung in
seiner Schrift Zum Ewigen Frieden (1795). Im vierten Praliminarartikel formuliert er: ,Es sollen
keine Staatsschulden in Beziehung auf dulere Staatshandel gemacht werden."
Staatsschulden bergen aus Sicht vieler Geistesgroféen die Gefahr, die Freiheit und das Wohl-
ergehen zukinftiger Generationen zu beeintrachtigen — es gelte daher institutionelle Vor-
kehrungen zu treffen, damit sie nicht ausufern. Hier ist schon die Grundidee der intertem-
poralen Freiheitssicherung angelegt, die das Bundesverfassungsgericht in seinem histori-
schen Urteil vom 15. November 2023 aufgegriffen hat: Keine Generation darf durch schul-
denfinanzierten Konsum ihren Nachkommen die Handlungsfreiheit nehmen.

Genauso unubersehbar ist aber auch, dass jede Generation — wenn sie generationengerecht
handeln will — zumindest das Sachkapital erhalten sollte, das sie selbst erbt. Es ist eben auch
nicht gerecht, wenn eine Generation Straf3en, Bahnlinien, Bricken etc. in gutem Zustand erbt
und diese 30 Jahre spater in einem maroden Zustand weitergibt (Tremmel 2012: 104-110).
Generationengerechtigkeit verlangt also in Normalzeiten von jeder Generation zumindest
Bestandsinvestitionen (synonym: Erhaltungsinvestitionen) zu tatigen. Der Wert zum Perio-
denbeginn entspricht dann genau dem zum Periodenende, weil es Abschreibungen und Re-
Investitionen gibt, die die Waage halten.

Verlangt eine generationengerechte Politik also eine geringe Staatsverschuldung oder Inves-
titionen in eine Zukunfts- und Transformationspolitik? Verlangt sie eine strenge Schulden-
bremse oder gar keine? Es scheint hier um eine Weggabelung zu gehen, bei der es nur diese

* In der Geschichte von Staaten haben schon viele Herrscher ihr Land in den Ruin gefihrt. Ein Staatsbankrott
trifft immer die Schwachsten, wie man zuletzt in Ghana, Sri Lanka oder Argentinien beobachten konnte.
Menschen konnten ihre Ersparnisse nicht mehr bei den Banken abheben, verloren ihre Existenzen, es gab
soziale Unruhen.

% Insbesondere in Buch V, Kapitel IlI.




zwei Wege gibt. Zunachst sollen die Argumente beider Lager, wie in einer Pro- und Kontra-
Debatte, in Reinform dargestellt werden. Im nachsten Abschnitt kommen diejenigen zu
Wort, die vor Staatsverschuldung warnen und strikte Schuldenbremsen fir nétig halten. Im
Ubernachsten kommen diejenigen zu Wort, die vor strikten Schuldenbremsen warnen und
fordern, dass ein Staat viel investieren misse zum Wohle kommender Generationen. Danach
werden die verschiedenen Versionen der de facto rechtlich verankerten Schuldenbremse in
Deutschland von 1949 bis 2025 dargestellt. Anschlief3end werden empirische Fakten zu
Gesamtverschuldung, Schulden- und Investitionsquoten, und den Wechselwirkungen,
zusammengetragen.

Final wird dann die Position der SRzG entwickelt. Diese lautet, dass es mehr als zwei Wege
gibt und sich die scheinbaren Alternativen nicht ausschlieRen. Gerade durch das Austarieren
beider Teilziele ergibt sich eine generationengerechte Finanz- und Wirtschaftspolitik.
Generationgerechtigkeit lautet im finanziellen Bereich, auf eine Kurzformel gebracht:
niedrige Staatsschuldenquote bei gleichzeitig hoher Investitionsquote! Aufgrund der
Praferenz der gegenwartigen Generation fir konsumtive Ausgaben mit sofortigem Effekt
drohen sowohl die Investitionsquote zu niedrig als auch die Schuldenquote zu hoch auszufal-
len. Diese Praferenzen Ubertragen sich von der Wahlerschaft auf die Politik. Diese handelt
dann in beiden Bereichen nach dem Motto: ,Not In My Term Of Office" — also auf Deutsch:
»Nicht in meiner Amtszeit". Angenehm wirkende MalRnahmen werden sofort durchgefihrt,
unangenehme Mal3nahmen aber aufgeschoben, um sie nicht mehr in der eigenen Amtszeit
umsetzen zu missen — und dadurch die eigene Wiederwahl zu sichern.

2. Staatsschulden — das siife Gift der Regierenden

2.1. Wahlen, Wahlgeschenke und politische Rationalitiit in Demokratien

Welcher Zielkonflikt besteht zwischen den Interessen der heutigen und der zukinftigen
Birger eines Staates? Kreditfinanzierte Ausgabensteigerungen kénnen konfliktfrei ent-
schieden werden, wahrend Kirzungen bei Sozialabgaben, Subventionsabbau oder Steuerer-
hohungen meist gegen bedeutende Widerstande der betroffenen Gruppen und ihrer Firspre-
cher:innen durchgekampft werden missen. Jede Partei, die die ndchste Wahl gewinnen will,
hat daher einen Anreiz, Wahlgeschenke Uber Schulden zu finanzieren. Aber durch die
resultierende Staatsverschuldung werden die ,Nebenwirkungen' der Wahlgeschenke, nam-
lich die Zinslasten, an die nachrickenden Generationen weitergegeben. Dieses zeitliche Aus-
einanderfallen ist entscheidend: Die positiven Auswirkungen von Steuererleichterungen,
Subventionen oder Sozialausgaben erfreuen die heutige Wahlerschaft. Die politischen Kos-
ten tragen die Verantwortlichen hingegen nicht selbst, da sie ihr Amt zum spateren Zeitpunkt
in der Regel nicht mehr innehaben werden. Die Zinslasten schniren aber kommende Gene-

rationen ein und nehmen ihnen Handlungsmaglichkeiten. Finanzstatistisch misst man das
anhand der Zins-Steuer-Quote, also des Anteils der Staatseinnahmen, der fir den Schulden-




dienst verwendet wird.> Wenn in Periode 1 diese Quote, z.B. bei 25 Prozent, liegt, muss ein
solcher Staat jeden vierten Euro fir die Zinslast ausgeben, aufgrund des niedrigen Staats-
schuldenstandes von Periode 1. Die in der Periode 1 regierende Generation 1 also mit 75
Prozent der Steuereinnahmen Politik gestalten. Wenn nun diese erste Generation kréftig
draufsattelt und deshalb in Periode 2 die Zins-Steuer-Quote auf 50 Prozent hochgeschnellt
ist, dann mussen die Nachkommen, Generation 2, jeden zweiten eingenommenen Euro fir
die Zinslast ausgeben. Generation 2 hat dann nur noch 5o Prozent der Steuereinnahmen fir
eigene Zwecke zur Verfigung. Stellt man sich einen Staat als transgenerationellen Akteur
mit sehr langer Lebensspanne vor, so Uberfrisst er sich in seinen frihen Jahren und muss
spater dafur die Zeche zahlen.4 Hier kommt wieder das Strukturproblem von Demokratien
zum Vorschein, namlich eine Tendenz zur Bevorzugung der Gegenwart und zur Vernachlas-
sigung der Zukunft.

Beim Auftreten bestimmter Faktoren steigt statistisch gesehen die Wahrscheinlichkeit, dass
sich eine Regierung ihren Machterhalt mit Hilfe von Staatsschulden ,erkauft". Empirische
Untersuchungen in vielen Demokratien belegen, dass die Neuverschuldung umso héher aus-
fallt, je mehr Parteien in der Regierungskoalition vertreten sind. Je unterschiedlicher die Pro-
gramme der Koalitionspartner sind, desto wahrscheinlicher ist die Abwahl einer Regierung
und desto kirzer ist die durchschnittliche Amtszeit einer Regierung.s Die aus 6konomischer
Sicht akzeptablen Grinde fur Staatsverschuldung spielen im Vergleich zur Gegenwartspra-
ferenz der politisch Handelnden eine untergeordnete Rolle (vgl. Weizsacker 1992: 1).

2.2. Nicht-Demokratien sind nicht besser

Damit soll in keiner Weise ausgesagt werden, dass Nicht-Demokratien besser geeignet sind,
um mit dem Problem der Gegenwartspraferenz umzugehen. Vielmehr zeigen Untersuchun-
gen, dass sie noch schlechter abschneiden. Krznaric (2020: 169-174) hat sich intensiv mit zwei
Indikatorensystemen beschaftigt: erstens dem ,Intergenerational Solidarity Index" (ISI),
der die Zukunftsorientierung politischer Systeme misst, und zwar von Nichtdemokratien und
Demokratien; und zweitens dem ,V-Dem Liberal Democracy Index', der den Grad der
Demokratisierung von Staaten misst. Indem er beide Datensatze Gbereinanderlegte, entwi-

3 Weitere wichtige Indikatoren sind die Zins-Steuer-Quote und die Zins-Ausgaben-Quote, d. h. der Anteil der
Zinslasten am Steueraufkommen bzw. an den Ausgaben. Da das Zinsniveau aufgrund externer Faktoren
schwankt, konnen aber auch diese Quoten in die Irre fGhren. So lag die Zins-Steuer-Quote 2002 (also bei einer
Schuldenquote von 60 %) bei 14,9 % , wéhrend sie 2010 auf 10,9 % gesunken war, obwohl zugleich die
Schuldenquote auf knapp 83 % angestiegen war. Auch die Zins-Ausgaben-Quote machte erratische Springe,
von etwa 16 % in 2002 auf 2 % in 2021. Ob eine Zins-Steuer- bzw. Zins-Ausgabe-Quote fir einen Staat
bedrohlich ist oder nicht, hdngt vom internationalen Zinsniveau ab, das ein einzelner Staat nicht beeinflussen
kann. Grundsatzlich ist daher Vorsicht bei der Schuldenaufnahme geboten.

4 Analog zum berihmten Marshmallow-Experiment, einem psychologischen Experiment zur
Belohnungsaufschiebung und Selbstkontrolle, das urspringlich in den 1960er Jahren von Walter Mischel an der
Stanford University durchgefihrt wurde. So lief das Experiment ab: Ein Kind (meist 4—6 Jahre alt) wurde allein
in einen Raum gesetzt. Vor ihm lag ein Marshmallow auf dem Tisch. Der Versuchsleiter sagte sinngemaf3: ,Du
kannst dieses Marshmallow jetzt essen. Aber wenn du wartest, bis ich zurickkomme (etwa 15 Minuten),
bekommst du ein zweites Marshmallow." Dann verlief3 der Versuchsleiter den Raum. Die Frage war: Kann das
Kind der Versuchung widerstehen und warten, um die grof3ere Belohnung zu erhalten?

3 Vgl. SGRmuth / von Weizsdcker 2006: 170-184; Scherf 1996: 365-386; Stalder 1997.
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ckelte er ein Schema, mit dem sich die Frage beantworten lasst, ob Nicht-Demokratien
zukunftsorientierter handeln als Demokratien. Sein Ergebnis: ,Von den 25 Landern mit den
besten ISI-Werten sind 21 (84 Prozent) Demokratien. (...) Von allen 60 Demokratien gehdren
75 Prozent zu den langfristig orientierten Demokratien, wahrend von den insgesamt 62
Autokratien nur 37 Prozent langfristig orientierte Autokratien sind. Der durchschnittliche ISI-
Wert fur Demokratien ist 60, wahrend der Durchschnitt der Autokratien bei nur 42 liegt"
(Krznaric 2020: 172). Wie lasst sich das erklaren? Eine Rolle dirfte der Egoismus der Herr-
schenden in Autokratien oder Diktaturen spielen. Es gibt unzahlige Beispiele, wie langfristige
Projekte in Autokratien von den Launen der dortigen Machthaber beeinflusst wurden.

Politische Performanz ist ohnehin nicht alles: Unabhangig von diesem Blick auf die Politik-
Ergebnisse sind Autokratien naturlich schon wegen des nicht-partizipativen politischen
Beteiligungsprozesses und ihrer Menschenrechtsverletzungen abzulehnen. Dass Dikatu-
ren, in denen man bei einer staatskritischen Bemerkung morgens um 3 Uhr von der Geheim-
polizei mit verbundenen Augen abgefihrt wird, keine diskussionswirdige Option sind, selbst
wenn sie immer eine geringere Staatsverschuldungsquote hatten, sollte sich von selbst ver-
stehen.

2.3. Die Gefahr einer Schuldenspirale

Zurick zu den Demokratien: Politische Amter werden auf Zeit vergeben, und in dieser Zeit
wollen die politischen Verantwortlichen grofRe Werke vollbringen. Sie wollen gestalten,
Sozialleistungen gewahren, Infrastrukturprojekte voranbringen etc. Am besten etwas, mit
dem man in die Geschichtsbicher eingeht. Ware es nicht schén, wenn ein Flughafen oder
eine grof3e Bricke den eigenen Namen tragen wirde? Das Eigeninteresse politisch Verant-
wortlicher wird bei rein 6konomischen Diskussionen Uber das Fir und Wider der Staatsver-
schuldung gerne vergessen. Es ist zwar in Autokratien noch grof3er als in Demokratien, exis-
tiert aber auch in letzteren. Man darf eben nicht allein mit einer wirtschaftlichen Brille auf das
Thema schauen, sondern sollte auch die politische Okonomie, die politische Philosophie und
die Ethik als weitere Disziplinen einbeziehen, wenn man Uber das ,richtige® Ausmal3 von
Staatsverschuldung im Staatswesen streitet. Und da muss man zu dem Schluss kommen,
dass die Schuldenbremse, die Deutschland 2009 in die Verfassung geschrieben hatte,
eine grof3e Errungenschaft war. Die Geschichte ist voller Beispiele, in denen Staatsober-
hdupter oder Regierungen ihr Land durch Ubermaf3ige Staatsverschuldung ruiniert haben.
Ein hoher Schuldenstand, gemessen am Bruttoinlandsprodukt, kann eine bedenkliche Schul-
denspirale auslosen, wenn sich die externen Umstande ungunstig entwickeln. Steigende
Zinslasten konnen zu einer hoheren Kreditaufnahme zwingen, was jedoch nur weiter die
Verschuldung erhoht und zusatzliche Zinsforderungen auslost, die wiederum durch neue
Schulden beglichen werden. Ein solcher Teufelskreis aus wachsendem Schuldenberg und
wachsenden Zinslasten nahrt sich aus sich selbst heraus. Je tiefer der Staat sich in die Schul-
denfalle hineinbegibt, umso mehr steigt die Abhangigkeit von den Entwicklungen auf dem

Finanzmarkt. Die Entscheidungsmacht verschiebt sich von den demokratisch legitimierten




Parlamenten zu den anonymen Kréaften, den auf kurzfristige Renditemaximierung ausgerich-
teten Kapitalmarkten.

2.4. Umverteilung nicht nur zwischen Heute und morgen, sondern auch
von unten nach oben

Die hohe Staatsverschuldung bewirkt zudem nicht nur eine intergenerationelle, sondern
auch eine soziale Umverteilung. Die von der Allgemeinheit finanzierten Zinsen fliel3en an die
eher wohlhabenden Kapitalbesitzer. Zugleich stehen jeder neuen Regierung immer weniger
finanzielle Spielrdume zur Verfigung, um die Gesellschaft aktiv zu gestalten und nicht nur
den Mangel zu verwalten. Auch dies schadet den unteren Einkommensschichten und den
vulnerablen Gruppen.

Das Fazit dieser Position: Staatsverschuldung sollte tunlichst vermieden werden.

3. Investitionen — zum Nutzen (auch) kommender Generationen

Staatliche Kreditaufnahme kann unter dem intergenerationellen Gerechtigkeitsgebot
gerechtfertigt sein, wenn damit Zukunftsinvestitionen getdtigt werden, von denen nach-
rickende Generationen profitieren. Der Grundgedanke der Finanzierung staatlicher Inves-
titionen durch Schulden ist, dass die Ausgaben der 6ffentlichen Hand von den nutznief3en-
den Kohorten bezahlt werden sollten. Werden Investitionen ausschlief3lich Uber Steuern
finanziert, so bedeuten sie einen Konsumverzicht in der Gegenwart und einen Gewinn in der
Zukunft. Der Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung (SVR) formulierte schon 2004: ,Vereinfacht besagt dieses Prinzip, dass eine Verschul-
dung dannunproblematischist, wenn gleichzeitig staatliches Vermdgen geschaffen wird, aus
dem in Zukunft Ertrage erwachsen, aus denen die Schulden bedient werden konnen. Einem
hoheren Schuldenstand steht auch ein hoheres staatliches Vermdégen gegeniber." (SVR
2004: Ziffer 738).

Nehmen wir an, es soll eine neve Bricke gebaut werden, von der 100 Jahre lang Menschen
profitieren sollen (die im Gedankenexperiment wartungsfrei ist, sodass samtliche Kosten fur
diese Brucke in Periode 1 anfallen). Wenn nun nur die in Periode 1 lebende Generation 1 die
gesamten Finanzierungslasten von z. B. 5o Millionen Euro stemmen sollte, ware das
ungerecht. Schlief3lich profitieren nicht allein diese Menschen in ihrer restlichen Lebenszeit
von dieser Bricke, sondern auch die nachste Generation — ohne etwas zu den Kosten beige-
steuert zu haben. Die gerechte Aufteilung wird als Prinzip der intergenerationellen Lasten-
verteilung bei Investitionen bezeichnet.

Um den Unterschied zwischen Neu- und Erhaltungsinvestitionen zu verstehen, soll das
Bruckenbeispiel abgewandelt werden: Nehmen wir nun an, es soll eine existierende Bricke,
die die vorangegangene Generation gebaut hat, erhalten werden. Die alle finf Jahre zu
wiederholende Wartung kostet eine Million Euro, gleichzeitig entscheidet sich die aktuelle

Generation, noch eine weitere Million zur grundlegenden Verbesserung dieser Briicke drauf-
8




zulegen. Das bedeutet, dass von den insgesamt investierten zwei Millionen (also den Brutto-
investitionen) nur die Halfte tatsachlich den Kapitalstock vergrof3ern (also Nettoinvestitio-
nen sind). Die andere Halfte wird lediglich fUr den Ersatz abgenutzter Anlagen verwendet.
Das Prinzip der intergenerationellen Lastenverteilung bei Investitionen muss also unter-
schiedlich ausgelegt werden, je nachdem, ob es sich um zusatzliche Investitionen (= Neu-
investitionen) oder um Erhaltungsinvestitionen (=Re-Investitionen) handelt.® Das Krite-
rium der ,Zusatzlichkeit", so viel sei schon von Abschnitt 4.5 vorweggenommen, spielte bei
der Grundgesetzanderung 2025 eine grofe Rolle. Tabellarisch fihrt es zu folgender Situa-
tion:

Tab. 1:Schuldenmodell mit Sondervermdégen fir ,zusatzliche" Investitionen

Ausgabenart Kernhaushalt Sonderschuld/-vermogen
(dauerhaft) (zeitlich begrenzt, z. B. auf 12
Jahre)
,Zusatzlichkeit"
Konsumtive Ausgaben | 90 % 0%
Investitionen 10 % 100 %
(Erhaltung) (Neuinvestitionen)

Quelle: eigene Zusammenstellung.

Die Operationalisierung der Lastenverteilungsthese bereitet allerdings gewisse grundsatzli-
che Schwierigkeiten. Wahrend ein Unternehmen fir jede Investition einen einzelnen Kredit
aufnehmen und wahrend der Amortisationsdauer des Projektes tilgen kann, ist die Zahl der
staatlichen Investitionsprojekte zu grof3, um sie einzeln auffihren zu kdnnen.

Jedenfalls ist es im Rahmen der hier simulierten Pro- und Kontra-Debatte ein korrektes
Argument, dass Re-Investitionen fir den Erhalt des Vermdgensbestands sorgen, also dafur,
dass sich dieser zumindest nicht verringert. Dazu ist noch relevant, dass in Deutschland die
Zustandigkeit fur Investitionen auf verschiedene Ebenen verteilt ist: ,Wichtige Teile der
Infrastruktur zahlt und betreibt der Staat selbst, etwa Straf3en, Schulen oder Behdrden.
Andere Teile der Infrastruktur Uberlasst der Staat Privatunternehmen, macht ihnen aber
gewisse Vorgaben, zum Beispiel fir Stromnetze und Kommunikationssysteme. Fir die staat-
liche Infrastruktur sind verschiedene foderale Ebenen verantwortlich: Kommunen betreiben
und bezahlen beispielsweise Schwimmbdader und Parks; Lander sind zustandig fur Polizei und
Krankenhauser; der Bund plant, baut und bezahlt unter anderem die Autobahnen, Bundes-
stralRen und Bahngleise sowie viele WasserstraRen und Bricken." (Banse/Buermeyer 2025,
7). Aufgrund des foderalen Prinzips gibt es also nicht einen Schuldigen, wenn zu wenig inves-
tiert wurde, sondern viele. Die Ubliche Strafe in einer Demokratie, die Abwahl, ist also nicht
ohne Weiteres vollziehbar. Dies leistet Gegenwartspraferenz bzw. Zukunftsvergessenheit
Vorschub.

.Offentliche Investitionen haben in der Regel keine Lobby", schreibt Funke (1995: 154). Je
langer die Zeitrdume sind, Gber die sie sich erstrecken, desto mehr dirfte das stimmen. Grol3-

6 Das Kriterium der , Zusatzlichkeit", so viel sei schon vorgegriffen, wird bei der Grundgesetzinderung 2025 (vgl.
Abschnitt 4.5) noch eine grof3e Rolle spielen.
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baustellen wie die Sanierung des Schienennetzes der Deutschen Bahn oder der (Um-)Bau
eines Flughafens oder Bahnhofs’ sind in den vier Jahren einer Legislaturperiode nicht abge-
schlossen, sondern dauern im schlimmsten Fall Jahrzehnte. Die Kosten schlagen Jahr fur Jahr
zu Buche und verhindern unter Umstanden kurzfristig spirbare Wohltaten. Das schmalert die
Wiederwahlchancen der amtierenden Politiker:innen. ,Mehr politische Rendite konnen
Politiker und Politikerinnen zumindest kurzfristig erzielen, wenn sie das Geld in spektakuldre
Leuchtturmprojekte stecken" (Banse / Buermeyer 2025: 9). Aufgrund dieser Tatsache stellen
Neuinvestitionen (also Uber Re-Investitionen hinausgehende zusatzliche Investitionen) die
kurzfristig disponibelste Ausgabenkategorie im Haushalt dar. Hinzu kommt die Alterung
der Gesellschaft mit einem Ubergewicht an Wahlerstimmen, die die neue Infrastruktur nur
kurzzeitig nutzen werden, oder gar nicht mehr. Banse / Buermeyer (2025: 9) fassen zusam-
men: ,Unser politisches System setzt bisher falsche Anreize, die kurzfristiges Handeln beloh-
nen und langfristige Investitionen eher unattraktiv erscheinen lassen."

Fazit dieser Position: Wenn Staatsschulden dazu dienen, den gesellschaftlichen Kapital-
stock zu erhohen, konnen sie einen positiven Effekt fir kinftige Generationen haben.
Deswegen sollten Schuldenbremsen abgeschafft (oder zumindest aufgeweicht) werden,
um die ohnehin geringen Anreize fir Investitionen nicht noch weiter zu verringern.

4. Die verschiedenen ,Verschuldungsordnungen® im Grundgesetz
von 1949 bis 2025

Auch die Gegner:innen von Schuldenbremsen wirden nicht behaupten, dass im Feld der
Politik nur Engel unterwegs sind. In Deutschland besteht ein Grundkonsens dariber, dass
man nicht naiv sein sollte zu glauben, Politiker:innen handelten stets im Interesse des
Gemeinwohls. Manchmal reduzieren politische Verantwortliche in weiser Einsicht fir ihre
Schwachen ihren Handlungsspielraum, ahnlich wie sich Odysseus von seinen Leuten am Mast
festbinden liel3, um dem betdrenden Gesang der Sirenen zu widerstehen. Der ,Sirenen-
gesang" ist beim Thema Staatsverschuldung die Verlockung des ohne grof3e Widerstédnde zu
beschaffenden Geldes und der populdren Malinahmen, die man damit sofort umsetzen kann
und deren Preis erst spater zu zahlen ist. Odysseus am Mast ist kein Zeichen von Schwache,
sondern von Weisheit — genauso wie eine Schuldenbremse weise ist. Sie sorgt dafir, dass
man gar nicht in Versuchung gerat, kurzsichtig zu handeln. Klug gebundene Freiheit ist
immer noch Freiheit, wenn man sich selbst dafir entschieden hat.

Odysseus ist sinnvollerweise gefesselt, solange der Gesang an seine Ohren tont. Wirde er
auch danach nicht befreit, um seine Aufgaben als Steuermann wieder einzunehmen, so ware
das kontraproduktiv. In gleicher Weise kann auch eine Schuldenbremse kontraproduktiv sein,
wenn sie Investitionen in Zukunftsbereiche blockiert und die notwendige staatliche Hand-
lungsfahigkeit lahmt. Fir die SRzG ist klar: Es geht nicht darum, ob Staaten (also auch

7 Man denke nur an den Berliner Flughafen BER oder an den Bahnhof Stuttgart 21.
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Deutschland) eine Schuldenbremse brauchen, denn das ist unbestreitbar. Es geht um das
Wie. Beim Blick darauf, wie genau eine Schuldenbremse ausgestaltet sein sollte, kann ein
Blick in die deutsche Nachkriegsgeschichte sowie Uber die Grenzen helfen.®

4.,1. Zwischen 1968 und 2009

Schon die Verfassungseltern hatten mit Art. 115 des Grundgesetzes eine Schutzklausel fur
kommende Generationen in die deutsche Verfassung eingebaut, allerdings nur eine vage.
Zwischen 1949 und 1968 durfte sich der Bund nur bei ,aul3erordentlichem Bedarf" verschul-
den. Wenn also damals eine Generation eine Investition (auch eine Neuvinvestition) stemmen
wollte, dann musste sie vorher genug ansparen, und nicht nachher (wie es der intergenerati-
onellen Lastenverteilungstheorie entspricht) diese kreditfinanzieren. Vor dem Hintergrund
dieses Systemwechsels 1968, war sogar eine Privilegierung der Generation, die 1968 jung
war, gegenUber friheren und gegeniber nachkommenden Generationen zu konstatieren, so
dass es hier zu einer ungleichméRigen Lastenverteilung gekommen ist (vgl. Lux-Wesener
2004, 412). Solche tiefgreifenden Regeldanderungen haben jedenfalls immer Auswirkungen
auf die relative Stellung einzelner Generationen in der Kette aller Generationen. Sie kommen
in vielen Politikfeldern vor und spielen in Theorien zur Generationengerechtigkeit eine
wichtige Rolle (Gosseries/ HungerbUhler 2006).

Wie wurden nun durch die Finanzverfassungsreform 1968 die ,Verschuldungsordnung" neu
ausgerichtet? Zentrale Elemente dieser Schuldenbremse, die bis 2009 in Kraft blieb, waren:

e Art. 115 Abs. 1, Satz 2 GG: ,Die Einnahmen aus Krediten dirfen die Summe der im
Haushaltsplan veranschlagten Ausgaben fir Investitionen nicht Uberschreiten; Aus-
nahmen sind nur zulassig zur Abwehr einer Storung des gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewichts."

e Art.109 Abs. 2 GG: ,Bund und Lander haben bei ihrer Haushaltswirtschaft den Erfor-
dernissen des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts Rechnung zu tragen." 9

Eine Definition einer wirtschaftlichen Normallage fand sich im Gesetz zur Férderung der
Stabilitdt und des Wachstums der Wirtschaft. Diese war auch als ,,magisches Viereck"
bekannt, da sie vier Ziele vorsah: a) stetiges und angemessenes Wirtschaftswachstum, b)
hoher Beschéftigungsstand, c) Preisniveaustabilitdt und d) aul3enwirtschaftliches Gleich-
gewicht.

Art. 115 wurde 1968 — also zu Hochzeiten des Keynesianismus — in einem Nebensatz um die
Ausnahmeklausel erganzt, dass Ausnahmen zulassig sein sollen zur Abwehr einer Storung

8 Die vergleichende Forschung zu Schuldenbremsen auf nationaler Ebene steckt hier allerdings noch in den
Anfingen. Obwohl es inzwischen Datenbanken mit allen Verfassungen der Welt gibt
(https://www.constituteproject.org), ist es schwieriger, die ,financial posterity protection clauses" (also
Schutzklauseln fir kommende Generationen in finanzieller Hinsicht) miteinander zu vergleichen als die
»ecological posterity protection clauses". Zu den Grinden dafir siehe Tremmel (2006). Vorbildlich ist z.B. Art.
216 |V der polnischen Verfassung, der den Schuldenstand auf 6o Prozent des BIP begrenzt. Ab einem
Schuldenstand von 55 Prozent sind die polnischen Behorden verpflichtet, Malinahmen zur Begrenzung der
Verschuldung zu ergreifen.

? Zum Verhiltnis der Rechtsnormen Art. 109 und Art. 115 untereinander, vgl. Lux-Wesener (2004) mit
weiterfGhrenden Quellen.
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des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts. Bund und Lander sollten in konjunkturellen
Abschwingen zigig fiskalpolitisch gegensteuern konnen und in Aufschwingen Kredit-
aufnahmen zurickfUhren (antizyklische Fiskalpolitik). Dieser Grundgedanke erscheint
unmittelbar einleuchtend. Denn wenn in einer Wirtschaftskrise die Steuereinnahmen
sowieso zurickgehen und die staatlichen Ausgaben, z.B. zur Bekdmpfung der Arbeitslosig-
keit, ansteigen, wirde Sparen die Krise verscharfen. Auch ohne aktive Intervention der Politik
entsteht in Rezessionen also ein Haushaltsdefizit. Daher spricht man auch von passiver kon-
junktureller Verschuldung. Wenn keine Einnahmen erhéht werden kénnen, so missten fir
einen ausgeglichenen Haushalt in der Rezession die Ausgaben gekirzt werden — das wirde
die Krise verscharfen.

Die keynesianische Idee von staatlichen Konjunkturprogrammen zur Bekampfung der Rezes-
sion (,deficit spending") hat jedoch eine logische Kehrseite, sonst bleibt der Grundgedanke
unvollstandig. Namlich die RGckfUhrung der Staatsschulden im Aufschwung. Jedoch besteht
erfahrungsgemafd bei anziehender Konjunktur kein politischer Anreiz mehr, die eingegange-
nen Schulden zu begleichen. Vielmehr fordern Offentlichkeit, Wirtschaft und Politik im
Aufschwung regelméfig, die Steuern zu senken oder die jeweilige politische Klientel zu ver-
sorgen. So droht sich mit jeder Rezession ein Schuldensockel aufzutirmen.

Das wirtschaftliche Geschehen ist zudem nicht durch einen gleichmaf3igen Zyklus von Auf-
und Abschwiingen gekennzeichnet. Methodisch kann die Okonomie nachfragebedingte
Rezessionen oft nicht eindeutig von anderweitig bedingten Rezessionen unterscheiden. Dies
erhoht die Gefahr, dass der Staat—unabhangig von der jeweiligen Phase im Konjunkturzyklus
— versucht, Schuldenpolitik als Mittel zur Ankurbelung des Wirtschaftswachstums und zur
Senkung der Arbeitslosigkeit einzusetzen.

Erfillte ,deficit spending" jemals die beabsichtigte Wirkung? Ohne hier in die Tiefe gehen zu
kdnnen, zeigt sich, dass der Erfolg von einer ganzen Reihe komplexer Nebenbedingungen
abhangig ist (z.B. der internationalen Wettbewerbssituation, der Geldpolitik der Zentral-
bank, der strukturellen Komponente der Arbeitslosigkeit). Nicht immer, aber in vielen Fallen
verpufften die kreditfinanzierten Wachstumsprogramme, lediglich die Schuldenlast blieb
erhalten. Im schlimmsten Fall hatte ein von der Politik unternommener Versuch der anti-
zyklischen Rezessionsbekdampfung sogar eine prozyklische Wirkung, namlich wenn die als
UbermédRig empfundene Verschuldung die Angst vor steigender Abgabenlast und steigenden
Zinsen schirte und somit die Kaufzurickhaltung der Bevolkerung verstarkte.

Die Schuldenregel von 1968 ware nur dann zu rechtfertigen gewesen, wenn sie zwingend
mit Schuldentilgung in Aufschwungsphasen einhergegangen ware. Dies war aber von der
Ausnahmeklausel in Art. 115 nicht gefordert und die Politik hat es auch faktisch nicht unter-
nommen.

Das grof3te Manko der ersten deutschen Schuldenbremse (1968—2009) war aber wohl, dass
die ,Stérung" des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts von der deutschen Bundesregie-

10 Art. 115 GG (alte Fassung, 1968—2009) galt nur fir den Bund. Einige Landerverfassungen enthielten jedoch
gleichlautende Bestimmungen, und die Gbrigen Lander weichen in der Regel nicht davon ab (SVR 2004: Ziffer
808; Scherf 1996: 17). Solche Details sind durchaus wichtig. Denn heutzutage wird z.T. Ahnliches gefordert wie
die Regelung, die wir zwischen 1968-2009 hatten, also eine ,weiche" Schuldenbremse. Insofern ist es wichtig,
zu schauen, ob diese damalige Schuldenbremse funktionierte (oder eben nicht).
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rung selbst festgestellt werden durfte. Hier war Willkir TUr und Tor geodffnet. Fur die Haus-
halte 2002 bis 2006 stellte das Parlament eine solche Stérung fest, obwohl es Wachstums-
raten von 1,5 bis 2 Prozent pro Jahr gab. Man rechtfertigte sich damit, dass einer der drei
anderen Indikatoren nicht vollstandig erreicht wurde. Das Viereck heif3t aber eben ,magisch’,
weil die Indikatoren gegenldufig sind und es eigentlich unmdglich ist, alle vier gleichzeitig
optimal zu erfillen. Das Bundesverfassungsgericht hat dann schlief3lich (im Jahr 1989) in
einem Urteil festgestellt, dass es nicht zuldssig ist, von einer ,Storung" zu sprechen und die
Schuldenbremse auszusetzen, wenn einer der vier Indikatoren verfehlt wird. Das Parlament
setzte sich aber daruber hinweg. Vor 2009 gab es zahlreiche Ideen, die Kompetenz zur Fest-
stellung einer Storung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts an ein unabhangiges
Gremium auszulagern (z.B. an einen unabhangigen Bundesschuldenrat aus Expert:innen),
die jedoch alle scheiterten.

Diese negativen Erfahrungen sollten uns eine Lehre sein: Der Verfassungsgesetzgeber sollte
keinesfalls in Zukunft zur Schuldenbremse zurickkehren, die zwischen 1968 und 2009 in der
deutschen Verfassung stand.

4.2. Einfiihrung der Maastricht-Kriterien 1992

Waren anfangs fir uns Deutsche nur die Schuldenregeln des Grundgesetzes (und der jeweili-
gen Landesverfassung) relevant, so trat in den 1990er Jahren eine dritte Ebene hinzu, die EU.
Hintergrund war die Vergemeinschaftung der Einzelwdhrungen, also die Einfihrung des
Euro. Die 1992 beschlossenen Maastricht-Kriterien (auch: Konvergenzkriterien) legten wirt-
schaftliche Bedingungen fest, die EU-Mitgliedstaaten erfillen missen, um an der dritten
Stufe der Wirtschafts- und Wahrungsunion teilnehmen zu dirfen — also um ihre nationale
Wahrung durch den Euro zu ersetzen. Beziglich der Stabilitat der 6ffentlichen Finanzen galt:

o Haushaltsdefizit: Das jahrliche Haushaltsdefizit darf 3 Prozent des Bruttoinlands-
produkts (BIP) nicht Uberschreiten.

o Staatsverschuldung: Der Schuldenstand darf 6o Prozent des BIP nicht Gberschreiten
oder muss sich diesem Ziel annahern.

Seit der EinfUhrung des Euro (1999) sind die Regeln zur Begrenzung der Staatsverschuldung
in der Eurozone vielfach verdndert worden. Hier kann aus Platzgrinden nicht detailliert auf
das Europarecht eingegangen werden. Entscheidend ist, dass jede deutsche Schulden-
bremse, sei es auf Bund- oder Landerebene, stets mit den europdischen Regeln im Einklang
sein muss und mit ihnen wechselwirkt. Die Neufassung der Schuldenbremse des Grundge-
setzes 2009 war nicht nur innenpolitisch, sondern auch europapolitisch motiviert, da
Deutschland nun Teil eines gréReren Wahrungsraumes war.

4.3, Zwischen 2009 und 2025

Die Schuldenregel von 1968 galt rund 40 Jahre lang. Die nachste Schuldenbremse wurde

2009 vom Bundestag und Bundesrat verabschiedet und trat fir den Bundeshaushalt zum




Haushaltsjahr 2011 in Kraft.* Verpflichtend seit 2016 darf die strukturelle jahrliche Netto-
kreditaufnahme des Bundes maximal o,35 Prozent des BIP betragen. Den Landern ist eine
Schuldenaufnahme seit dem Jahr 2020 vollstandig untersagt. Anders als die 1968-2009er-
Schuldenbremse kennt die neue Schuldenbremse nun eine feste Verschuldungsquote
sowie einen Ex-post-Mechanismus zur Rickflhrung aufgenommener Staatsschulden. Eine
vorUbergehend hohere Kreditaufnahme ist in der Rezession weiterhin gestattet, darf aber
eine Grenze von 1,5 Prozent des BIP nicht Uberschreiten und muss auf einem Ausgleichskonto
separat ausgewiesen werden. Dieses Defizit muss ,binnen eines angemessenen Zeitraumes"
konjunkturgerecht zurickgefihrt werden. So sollen Haushaltsdefizite nun, anders als bei der
vorangegangenen Schuldenregelung, im ,Gedachtnis" bleiben konnen. Die Schuldenbremse
zielte nach 2009 also nicht nur auf die Haushaltsaufstellung, sondern auch auf den Haus-
haltsvollzug ab.

Diese Schuldenbremse (2009-2025) enthielt folgende Not- und Ausnahmeklausel: ,Im Falle
von Naturkatastrophen oder aufSsergewéhnlichen Notsituationen, die sich der Kontrolle des
Staates entziehen und die staatliche Finanzlage erheblich beeintrdchtigen, konnen diese Kredit-
obergrenzen auf Grund eines Beschlusses der Mehrheit der Mitglieder des Bundestages iiber-
schritten werden. " Diese Notlagenregelung wurde wahrend der Corona-Pandemie sowohl auf
Bundes- als auch auf Landesebene mehrfach aktiviert, um die finanziellen Herausforderun-
gen der Krise zu bewaltigen. Erstmals 2020 stellten der Bund und alle Lander eine pandemie-
bedingte Notlage fest. Der Bund verlangerte sie einmal, lief3 sie aber dann 2021 auslaufen.
Die Lander gingen unterschiedlich vor: Einige setzten die Notlage fort, andere nicht.
Beispielsweise stellte Sachsen-Anhalt auch noch fir das Jahr 2025 erneut eine Corona-Not-
lage fest, um weiterhin auf Mittel aus dem Corona-Sondervermdgen zugreifen zu kdnnen.
Ein Blick in die Empirie zeigt: Die Schuldenbremse (2009-2025) war flexibler als oft behaup-
tet. Sie bot de facto die Mdglichkeit, im Falle einer Notlage Schulden ohne Obergrenze auf-
zunehmen. Nur in Normalzeiten verbot sie die Finanzierung konsumtiver Ausgaben durch
Schuldenaufnahme. Ob eine Notlage vorlag, entschied kein unabhéngiges Gremium, son-

' Art. 115 (zwischen 2009 und 2025):

(1) Die Aufnahme von Krediten sowie die Ubernahme von Birgschaften, Garantien oder sonstigen
Gewdbhrleistungen, die zu Ausgaben in kinftigen Rechnungsjahren fihren konnen, bedirfen einer der Hohe
nach bestimmten oder bestimmbaren Ermachtigungen durch Bundesgesetz.

(2) Einnahmen und Ausgaben sind grundséatzlich ohne Einnahmen aus Krediten auszugleichen. Diesem
Grundsatz ist entsprochen, wenn die Einnahmen aus Krediten 0,35 vom Hundert im Verhéltnis zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt nicht Uberschreiten. Zusatzlich sind bei einer von der Normallage abweichenden
konjunkturellen Entwicklung die Auswirkungen auf den Haushalt im Auf- und Abschwung symmetrisch zu
bericksichtigen. Abweichungen der tatsachlichen Kreditaufnahme von der nach den S&tzen 1 bis 3 zuldssigen
Kreditobergrenze werden auf einem Kontrollkonto erfasst; Belastungen, die den Schwellenwert von 1,5 vom
Hundert im Verhdltnis zum nominalen Bruttoinlandsprodukt Uberschreiten, sind konjunkturgerecht
zurickzufihren. Naheres, insbesondere die Bereinigung der Einnahmen und Ausgaben um finanzielle
Transaktionen und das Verfahren zur Berechnung der Obergrenze der jdhrlichen Nettokreditaufnahme unter
Bericksichtigung der konjunkturellen Entwicklung auf der Grundlage eines Konjunkturbereinigungsverfahrens
sowie die Kontrolle und den Ausgleich von Abweichungen der tatsdchlichen Kreditaufnahme von der
Regelgrenze, regelt ein Bundesgesetz. Im Falle von Naturkatastrophen oder auRergewohnlichen
Notsituationen, die sich der Kontrolle des Staates entziehen und die staatliche Finanzlage erheblich
beeintrachtigen, konnen diese Kreditobergrenzen auf Grund eines Beschlusses der Mehrheit der Mitglieder
des Bundestages Uberschritten werden. Der Beschluss ist mit einem Tilgungsplan zu verbinden. Die
Ruckfihrung der nach Satz 6 aufgenommenen Kredite hat binnen eines angemessenen Zeitraumes zu erfolgen.
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dern die Politik selbst. Die Schuldenbremse (2009-2025) untersagte dem Bund auch nicht die
Aufnahme von Sondervermdgen. Im Juni 2022, nach dem grof3flachigen Angriff Russlands
auf die Ukraine, schufen Bundestag und Bundesrat an der Schuldenbremse vorbei ein 100-
Milliarden-Sondervermogen (bzw. Sonderschulden)** fir die Bundeswehr. Dazu anderten sie
Art. 87a des Grundgesetzes.® Auch ein Infrastruktur-Sondervermdgen fur den Klimaschutz
ware grundgesetzlich erlaubt gewesen (siehe unten). Dies alles zeigt, dass die Schulden-
bremse schon vor ihrer Aufweichung 2025 flexibler war, als ihre Kritiker:innen es darstellten.
Mit Zwei-Drittel-Mehrheit konnte der Gesetzgeber schon vor 2025 Sonder- bzw. Extra-
schulden aufnehmen, solange er fir jeden Einzelfall ins Grundgesetz schrieb: ,,Auf die Kre-
ditermachtigung sind Artikel 109 Absatz 3 und Artikel 115 Absatz 2 nicht anzuwenden."

4.4, Das Urteil des BVerfG vom 15. November 2023

Wie schon beim Klimaschutz-Urteil 2021, also dem entscheidenden Impuls zu mehr 6kologi-
scher Generationengerechtigkeit, hat sich das Bundesverfassungsgericht (BVerfG) auch bei
der finanziellen Generationengerechtigkeit zum Beschitzer kommender Generationen
gemacht. In seinem Urteil vom 15. November 2023 (BVerfG 2023a; 2023b) konkretisierte es
die Schuldenbremse und erklarte, dass der zweite Nachtragshaushalt fir das Jahr 2021 mit
dem Grundgesetz unvereinbar ist. Im Jahr 2022 hatte die rot-gelb-grine Ampel-Regierung
60 Mrd. € Kreditermachtigungen, also vom Bundestag genehmigte, aber dann nicht abgeru-
fene Schulden aus Zeiten der Corona-Krise (also aus einer Zeit, in der die Schuldenbremse
ausgesetzt war), nachtraglich fir das Haushaltsjahr 2021 in den Klima- und Transformations-
fonds (KTF) umgebucht, um damit Projekte zum Klimaschutz zu bezahlen. Das Bundesver-
fassungsgericht storte sich an dieser Zweckentfremdung. Auf den ersten Blick konnte man
denken, dass das Klimaurteil vom 24.03.20212 und das Schuldenbremsen-Urteil vom
15.11.2023 sich widersprachen. Das ist aber nicht der Fall. Die Klimakrise ist keine Krise im
herkdmmlichen Sinn so wie eine Konjunkturkrise oder die Coronakrise. Das Bundesverfas-
sungsgericht (BVerfG) hat im Schuldenurteil zu Recht dargelegt, dass die Ausnahmeklausel
der Schuldenbremse wegen des anthropogen verursachten Klimawandels nicht angewendet
werden darf, sonst konnten wir alle Arten von Schuldenregelungen in Deutschland und der
EU (wie auch im Rest der Welt) fur die ndchsten Jahrzehnte, wenn nicht Jahrhunderte, gleich
vergessen.

Das BVerfG urteilte, dass der zweite Nachtragshaushalt fir 2021 nichtig sei, da er zentrale
Haushaltsprinzipien sowie die Regelungen der Schuldenbremse missachtete. Die Haushalts-
prinzipien der Jahrlichkeit und Jahrigkeit — also dass der Haushaltsplan nach Jahren getrennt
werden muss und dass die Kreditermdchtigungen, die in ein bestimmtes Jahr fallen, auch in
diesem Jahr genutzt werden missen — erfordern die regelmaRige Uberprifung, ob eine
aulRergewdhnliche Notlage oder ein Krieg noch andauert. Die Ausnahmeregelung fir beson-

12 Begriffe entscheiden, wie wir denken. Sollte es ,Sondervermdgen® oder ,Sonderschulden" heiRen? Im Text
werden nachfolgend beide Begriffe synonym verwendet.

13 Art. 87a GG wurde wie folgt ergénzt: ,(1a) Zur Starkung der Bindnis- und Verteidigungsfahigkeit kann der
Bund ein Sondervermdgen fir die Bundeswehr mit eigener Kreditermachtigung in Héhe von einmalig bis zu 100
Milliarden € errichten. Auf die Kreditermachtigung sind Artikel 109 Absatz 3 und Artikel 115 Absatz 2 nicht
anzuwenden. Das Nahere regelt ein Bundesgesetz."
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dere Notlagen (Art. 109 Abs.3; Art. 115 Abs.2 Satz 6) darf nur dann genutzt werden, wenn sie
tatsachlich durch eine konkrete Krise gerechtfertigt ist. Nach Auffassung des Gerichts hat der
Gesetzgeber jedoch nicht ausreichend erklart, warum die aufgenommenen Schulden in
diesem Fall tatsachlich durch die urspringliche Notlage (Corona-Krise) verursacht wurden.
Die SRzG stellte sich hinter dieses historische Urteil des Bundesverfassungsgerichts und hat
es mit dem Legislativ-Preis ausgezeichnet.* Es ist begrif3enswert, dass das hochste
deutsche Gericht die Regeln zur Schuldenbremse prazisiert und den Gestaltungsspielraum
eines allzu ausgabenfreudigen Gesetzgebers eingeschrankt hat. Der zweite Senat hat das
Urteil einstimmig gefallt, was die Klarheit und Verbindlichkeit des Urteils unterstreicht.

Das BVerfG-Urteil starkt die Schuldenbremse und schitzt somit den finanziellen Handlungs-
spielraum zukUnftiger Generationen, da Haushaltsverschiebungen ohne Anrechnung auf die
Schuldenbremse untersagt werden sowie das Schuldeniveau und die Zinslasten gering
gehalten werden (Breuer 2023: 490). Es ist generationengerecht, weil es Verschuldungs-
ketten stoppt, Transparenz schafft und die finanziellen Handlungsspielrdume der zukinfti-
gen Generationen schitzt. Es ist der Bundesregierung zu Recht untersagt, Krisenkredite in
Sondertopfen zu ,parken® und spater nach Belieben auszugeben.

Wenn das Parlament kontinuierliche Investitionen Gber den Zeitraum von vielen Jahren oder
gar Jahrzehnten zur Bekdmpfung des Klimawandels fir notwendig halt, dann ware ein Infra-
struktur-Sondervermogen der richtige Weg nach dem Urteil 2023 gewesen.* Diese Sonder-
vermogen sind zweckgebunden und unterliegen einem Tilgungsplan. Tatsachlich hat die
SRzG ein Sondervermogen 2024 fur richtig gehalten. Die konkrete Formulierung im Grund-
gesetz hatte damals lauten kdnnen: ,Der Bund richtet ein 400 Mrd. Euro Sondervermégen fir
15 Jahre fir zusdtzliche Investitionen zur Erreichung der Treibhausgasneutralitdt ein, insbeson-
dere fir den Ausbau der Lade-Infrastruktur, fir Hochstspannungsleitungen, Wasserstoff- und
CO2-Transportnetze. Auf die Kreditermdchtigung sind Artikel 109 Absatz 3 und Artikel 115
Absatz 2 nicht anzuwenden". Daran hatte sich das Bundesverfassungsgericht ebenso wenig
gestort wie an der Kreditermachtigung im Juni 2022, dem sogenannten ,100-Milliarden-
Sondervermégen Bundeswehr®. *® ,Uberjahrigkeit* (ein Kennzeichen von Sondervermdégen,
aber nicht von jahrlichen Haushalten) ist bei langwierigen Bauprojekten eine Notwendigkeit,
die sachlich berechtigt ist.

4 vgl. https://generationengerechtigkeit.info/preise/legislativ-preis/#2025-Positiv.

15 Die Wirtschaftsverbande trugen diesen Wunsch mehrfach an den FDP-Finanzminister Christian Lindner
heran, der dies jedoch stets ablehnte. So hatte der Bundesverband der Deutschen Industrie beim
Branchentreffen im Juni 2024 den FDP-Finanzminister explizit aufgefordert, ein 400 Mrd. €-Sondervermdgen
fir Infrastruktur auf den Weg zu bringen, was dieser jedoch damals ablehnte.

16 In einem weiteren Argumentsschritt stellte das BVerfG fest, dass der zweite Nachtragshaushalt gegen die
Haushaltsprinzipien der Jahrlichkeit, Falligkeit und Jahrigkeit versto3t. Nach Art. 110 Abs. 2 GG sieht das Prinzip
der Jahrlichkeit vor, dass der Haushaltsplan nach Jahren getrennt werden muss (BVerfG 2023a: Rn. 158). Dieses
Prinzip steht im Zusammenhang mit den Prinzipien der Jahrigkeit und Falligkeit, die vorsehen, dass die
Kreditermachtigungen, welche in ein bestimmtes Jahr fallen, auch in diesem Jahr genutzt werden muissen
(BVerfG 2023: Rn. 167). Der zweite Nachtragshaushalt verst6Rt gegen diese Prinzipien, weil die
Bundesregierung die Kredite, welche fir das Jahr 2021 aufgenommen wurden, in spateren Haushaltsjahren
verwenden wollte.
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4.5. Die Neuordnung 2025 mit 500-Mrd.€-Sondervermogen und
Ausnahme fiir Verteidigungsausgaben

Das entscheidende Kriterium fir das Zustandekommen der Zweidrittelmehrheit fir eine
Anderung der Schuldenbremse im Jahr 2025 dirfte die verscharfte Bedrohungslage gewesen
sein: Ohne eine Anderung der Schuldenbremse waren die héheren Militdrausgaben, auf die
sich alle NATO-Lander geeinigt hatten, in Deutschland kaum zu finanzieren gewesen. Es war
aber klar, dass nicht alle bendtigten Parteien mitmachen wirden, wenn nicht auch ein
Sondervermogen fir Infrastruktur mitbeschlossen wiirde. Obwohl die CDU/CSU den Wahl-
kampf 2025 mit einem Bekenntnis zur Schuldenbremse bestritten hatte, erklarte sich ihr
Vorsitzender Friedrich Merz nach der Wahl dazu bereit, noch mit den Parteien der Mitte im
bisherigen (21.) Bundestag eine Reform der Schuldenbremse zu besprechen —im neugewahl-
ten (22.) Bundestag hatte er dafir die Stimmen von Linken oder AfD gebraucht, im Alten nur
die Stimmen von Bindnisgrinen oder FDP.*” Das Gros der Verfassungsrechtler erblickte in
dem Plan ein zwar unorthodoxes, aber kein unzulassiges Vorgehen. Beschlossen wurden
dann im Marz 2025 mit den Stimmen von Union, SPD und Bgo/Die Grinen neue Fassungen
der Art. 109, 115 und 143 des Grundgesetzes.*® Zusammengefasst:

17 Die von Lindner gefiihrte FDP lehnte jedoch eine Neufassung bzw. Aufweichung der Schuldenbremse strikt
ab. Nachdem sich eine Mehrheitsfindung ohne sie abzeichnete, brachte sie am 17.03.2025 einen Gegenantrag
zur geplanten Grundgesetzdnderung von Union, SPD und Grinen ein (Drucksache 20/15122), der
Priorisierungen im Haushalt statt neuer Sonderschulden forderte.

'8 Hier jeweils die neuen Fassungen von Art. 109 und Art. 115, die sich teilweise doppeln:

Art 109 GG: (1) Bund und Lander sind in ihrer Haushaltswirtschaft selbstéandig und voneinander unabhangig.
(2) Bund und Lander erfillen gemeinsam die Verpflichtungen der Bundesrepublik Deutschland aus Rechtsakten
der Europdischen Gemeinschaft auf Grund des Artikels 104 des Vertrags zur Grindung der Europdischen
Gemeinschaft zur Einhaltung der Haushaltsdisziplin und tragen in diesem Rahmen den Erfordernissen des
gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts Rechnung.

(3) Die Haushalte von Bund und Léndern sind grundsatzlich ohne Einnahmen aus Krediten auszugleichen. Bund
und Lander koénnen Regelungen zur im Auf- und Abschwung symmetrischen Bericksichtigung der
Auswirkungen einer von der Normallage abweichenden konjunkturellen Entwicklung sowie eine
Ausnahmeregelung fir Naturkatastrophen oder aufdergewdhnliche Notsituationen, die sich der Kontrolle des
Staates entziehen und die staatliche Finanzlage erheblich beeintrachtigen, vorsehen. Fir die
Ausnahmeregelung ist eine entsprechende Tilgungsregelung vorzusehen. Die ndhere Ausgestaltung regelt fir
den Haushalt des Bundes Artikel 115 mit der MalRgabe, dass Satz 1 entsprochen ist, wenn die Einnahmen aus
Krediten 0,35 vom Hundert im Verhéltnis zum nominalen Bruttoinlandsprodukt nicht Uberschreiten. Von den zu
bericksichtigenden Einnahmen aus Krediten ist der Betrag abzuziehen, um den die Verteidigungsausgaben, die
Ausgaben des Bundes fir den Zivil- und Bevolkerungsschutz sowie fir die Nachrichtendienste, fir den Schutz
der informationstechnischen Systeme und fir die Hilfe fur volkerrechtswidrig angegriffene Staaten 1 vom
Hundert im Verhaltnis zum nominalen Bruttoinlandsprodukt Ubersteigen. Die Gesamtheit der Lander entspricht
Satz 1, wenn die durch sie erzielten Einnahmen aus Krediten 0,35 vom Hundert im Verhaltnis zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt nicht Uberschreiten. Die Aufteilung der fir die Gesamtheit der Lander zuldssigen
Kreditaufnahme nach Satz 6 auf die einzelnen Lander regelt ein Bundesgesetz mit Zustimmung des
Bundesrates. Die ndhere Ausgestaltung fir die Haushalte der Lander regeln diese im Rahmen ihrer
verfassungsrechtlichen Kompetenzen. Bestehende landesrechtliche Regelungen, die hinter der gemaf? Satz 7
festgelegten Kreditobergrenze zuriickbleiben, treten aufRer Kraft.

(4) Durch Bundesgesetz, das der Zustimmung des Bundesrates bedarf, kénnen fir Bund und Lander gemeinsam
geltende Grundséatze fur das Haushaltsrecht, fur eine konjunkturgerechte Haushaltswirtschaft und fur eine
mehrjahrige Finanzplanung aufgestellt werden.

(5) SanktionsmafRnahmen der Europdischen Gemeinschaft im Zusammenhang mit den Bestimmungen in
Artikel 104 des Vertrags zur Grindung der Europdischen Gemeinschaft zur Einhaltung der Haushaltsdisziplin
tragen Bund und Lénder im Verhaltnis 65 zu 35. Die Ldndergesamtheit tragt solidarisch 35 vom Hundert der auf
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e ein Infrastruktur-Sondervermdgen von 500 Mrd. € fir 12 Jahre, davon 300 Mrd. € fir

den Bund, 100 Mrd. € fir Lander und Kommunen, 100 Mrd. € fir den Klima- und Trans-
formationsfonds. Dem Gesetzestext wurde auf Betreiben der Bindnisgrinen das
entscheidende Kriterium ,Zusatzlichkeit" hinzugefigt. Laufende Staatsaufgaben
(inklusive Erhaltungsinvestitionen) und konsumtive Ausgaben dirfen somit nicht aus
diesem Infrastruktur-Sondervermdogen finanziert werden. Das Geld soll in neue, eben
,zusatzliche' Investitionen flielRen. Als Grenze zu den Erhaltungsinvestitionen wurde
informell eine Investitionsquote von 10 Prozent des normalen Bundeshaushaltes fest-
gelegt.
Entscheidend fir die Zustimmung der Grinen war auch, dass aus dem Sondervermo-
gen 100 Mrd. € in den KTF flie3en. Erstmals findet der Begriff der ,Klimaneutralitat'
dadurch Eingang in das Grundgesetz. Dafir wurde in den Artikel 143 des Grundgeset-
zes noch ein Absatz 143h eingefigt, in dem steht, dass der Bund ein Sondervermogen
mit eigener Kreditermachtigung fur zusatzliche Investitionen in die Infrastruktur und
fur ,zusatzliche Investitionen zur Erreichung der Klimaneutralitat bis 2045" mit bis zu
500 Mrd. € errichten kann.

e Eine Bereichsausnahme: Die Schuldenbremse wird ohne zeitliche Begrenzung so ver-
andert, dass Ausgaben fur Verteidigung ab einer Grenze von einem Prozent des BIP
nicht mehr angerechnet werden. Theoretisch konnte fortan ein Grof3teil des gesam-

die Lander entfallenden Lasten entsprechend ihrer Einwohnerzahl; 65 vom Hundert der auf die Lander
entfallenden Lasten tragen die Lander entsprechend ihrem Verursachungsbeitrag. Das N&ahere regelt ein
Bundesgesetz, das der Zustimmung des Bundesrates bedarf."

Art 115 GG: (1) Die Aufnahme von Krediten sowie die Ubernahme von Birgschaften, Garantien oder sonstigen
Gewdbhrleistungen, die zu Ausgaben in kinftigen Rechnungsjahren fihren konnen, bedirfen einer der Hohe
nach bestimmten oder bestimmbaren Erméachtigung durch Bundesgesetz.

(2) Einnahmen und Ausgaben sind grundsétzlich ohne Einnahmen aus Krediten auszugleichen. Diesem
Grundsatz ist entsprochen, wenn die Einnahmen aus Krediten 0,35 vom Hundert im Verhéltnis zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt nicht Uberschreiten. Zusatzlich sind bei einer von der Normallage abweichenden
konjunkturellen Entwicklung die Auswirkungen auf den Haushalt im Auf- und Abschwung symmetrisch zu
bericksichtigen. Von den zu bericksichtigenden Einnahmen aus Krediten ist der Betrag abzuziehen, um den
die Verteidigungsausgaben, die Ausgaben des Bundes fir den Zivil- und Bevdlkerungsschutz sowie fir die
Nachrichtendienste, fur den Schutz der informationstechnischen Systeme und fir die Hilfe fir
volkerrechtswidrig angegriffene Staaten 1 vom Hundert im Verhaltnis zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
Ubersteigen. Abweichungen der tatsachlichen Kreditaufnahme, von der nach den S&tzen 1 bis 4 zuldssigen
Kreditobergrenze werden auf einem Kontrollkonto erfasst; Belastungen, die den Schwellenwert von 1,5 vom
Hundert im Verhédltnis zum nominalen Bruttoinlandsprodukt Uberschreiten, sind konjunkturgerecht
zuriickzufihren. Né&heres, insbesondere die Bereinigung der Einnahmen und Ausgaben um finanzielle
Transaktionen und um Verteidigungsausgaben, die Ausgaben des Bundes fir den Zivil- und Bevdlkerungsschutz
sowie fUr die Nachrichtendienste, fir den Schutz der informationstechnischen Systeme und fur die Hilfe fur
volkerrechtswidrig angegriffene Staaten oberhalb von 1 vom Hundert im Verhaltnis zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt sowie das Verfahren =zur Berechnung der Obergrenze der jdhrlichen
Nettokreditaufnahme unter Bericksichtigung der konjunkturellen Entwicklung auf der Grundlage eines
Konjunkturbereinigungsverfahrens sowie die Kontrolle und den Ausgleich von Abweichungen der tatsachlichen
Kreditaufnahme von der Regelgrenze, regelt ein Bundesgesetz. Im Falle von Naturkatastrophen oder
aulRergewdhnlichen Notsituationen, die sich der Kontrolle des Staates entziehen und die staatliche Finanzlage
erheblich beeintrdchtigen, kdnnen diese Kreditobergrenzen auf Grund eines Beschlusses der Mehrheit der
Mitglieder des Bundestages Uberschritten werden. Der Beschluss ist mit einem Tilgungsplan zu verbinden. Die
RuckfGhrung der nach Satz 7 aufgenommenen Kredite hat binnen eines angemessenen Zeitraumes zu
erfolgen.”
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ten Bundeshaushalts in Verteidigungsausgaben fliel3en. Beim Sondervermdgen von
2022 (100-Milliarden-Programm, siehe oben) war im Grundgesetz allein die Bundes-
wehr erwdhnt worden. 2025 wurde nun der Sicherheitsbegriff erweitert, sodass auch
die Finanzierung von Zivil- und Bevolkerungsschutz, Geheimdiensten, IT-Sicherheit
sowie die ,Unterstitzung fur volkerrechtswidrig angegriffene Staaten" unter die Aus-
nahme fallen.

e Vor 2025 durften die Lander in normalen Zeiten gar keine Schulden aufnehmen (seit
2020), der Bund aber schon (0,35 Prozent des BIP). Diese Flexibilitatsklausel im
Grundgesetz gilt kinftig auch fir die Lander. Im Rahmen des ,Grundsatzes ausgegli-
chener Haushalte"* erhalt die Landergesamtheit —unabhangig von der konjunkturel-
len Lage —zusatzlich einen begrenzten strukturellen Verschuldungsspielraum in Hohe
von 0,35 Prozent des nominalen Bruttoinlandsprodukts.

e Einige Monate nach Verabschiedung der neuen Schuldenbremse wurde dann aller-
dings bei Verhandlungen mit den Landern fur ihren 100-Mrd.-Anteil (der wiederum
Uberwiegend an die Kommunen durchgereicht werden soll) das Kriterium der Zusatz-
lichkeit aufgegeben (0.V. 16.10.2025). Die Lander missen es also nicht beachten.

5. Die Situation in Deutschland in Bezug auf Staatsschulden und

Investitionen

5.1. Von der Griindung der BRD bis heute

Nachfolgend soll analysiert worden, welchen Einfluss die verschiedenen Schuldenbremsen
auf die tatsachliche Staatsverschuldung hatten. Das gesamtstaatliche Defizit, welches im
Kontext der Generationengerechtigkeit relevant ist, setzt sich immer aus der Nettoneu-
verschuldung des Bundes einschliel3lich seiner Parafisci (v.a. der Sozialversicherungen) wie
auch der Lander einschlief3lich ihrer Gemeinden zusammen.

In den ersten zwanzig Jahren des noch jungen Staates war die Staatsverschuldung minimal.
Investitionen wurden aus Steuereinnahmen finanziert. Wie Abbildung 1 zeigt, erfolgte die
Zunahme der Staatsverschuldung dann in Schiben auf immer héhere Sockelniveaus. Dabei
bewegten sich Bund, Lander und Gemeinden fast im Gleichtakt. Zwischen 1970 und 1990
wuchsen die Schulden erstmals auf signifikante Hohen an. Wahrend vor den 1970er Jahren
Schuldenmachen geradezu verpont war, hat die Politik, auch aufgrund eines Kulturwandels,
zwischen 1970 und 1990 regelmaflig kreditfinanzierte Ausgabenprogramme weit schneller
beschlossen, als sie bereit war, die konjunkturpolitisch notwendige Rickfihrung der Ausga-
ben nach Uberwindung der Krise vorzunehmen. Auf diese Weise wandelten sich situations-
bedingte konjunkturelle Defizite schnell zu einem strukturellen Schuldensockel, der dann mit
der Deutschen Wiedervereinigung, der Bankenkrise und der Coronakrise weiter anwuchs.

19 Die Héhe von 0,35 Prozent des BIP fiir das erlaubte strukturelle Defizit ist historisch gewachsen und nicht
o6konomisch begrindet. Solche willkirlichen Festlegungen sind aus wissenschaftlicher Sicht immer ein bisschen
unschon, denn eigentlich heif3t ,ausgeglichener Haushalt' 0,00 Prozent, und nicht 0,35 Prozent.
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Die Zuwachsrate beschleunigte sich erstmals stark nach der Wiedervereinigung und in den
1990er Jahren durch die Finanzierung des Aufbaus Ost. Die globale Banken- und Finanzkrise
fihrte ab 2007 zu einem weiteren Anstieg, der jedoch nach der Einfihrung der Schulden-
bremse 2009 endete. In den Folgejahren sank der Schuldenstand erstmals von seinem
Hochststand (ca. 2 Bio. €) wieder ab bis 2019. Erst mit der Coronakrise kam es dann zu einem
neuen starken Anstieg der nominalen Kreditmarktschulden des deutschen Staates. Und als
diese Krise bewaltigt war, wurde die Schuldenbremse 2025 aufgeweicht (siehe unten),
wodurch nun von allen Forschungsinstituten ein erneuter starker Zuwachs in den nachsten
zehn Jahren prognostiziert wird.
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Abbildung 1: Schuldenstand Deutschlands (nominale Kreditmarktschulden) zwischen 1950 und 2020 in Mrd. €, auf-
gegliedert auf Bund, Linder und Gemeinden. Quelle: Kohlstruck (2023) auf der Datenbasis des Statistischen Bun-
desamtes. Eigene Darstellung

Die blofRe Hohe der absoluten Staatsverschuldung und das blof3e Haushaltsdefizit sagen iso-
liert betrachtet wenig aus. Wenn die Wirtschaft schneller wachst als die Verschuldung, kann
die Schuldenlast leichter geschultert werden. Ein aussagekraftiger Indikator ist die Schulden-
standsquote (kurz: Schuldenquote) der offentlichen Haushalte. Diese Schuldenquote stieg
von knapp 20 Prozent Ende der 1960er auf Uber 40 Prozent im Jahr 1982 und spater auf ihren
Hohepunkt von 82,5 Prozent im Jahr 2010 an. Danach ging sie aufgrund der 2009 implemen-
tierten und ab 2011 greifenden Schuldenbremse auf 60 Prozent im Jahr 2019 zuriick. Dadurch
hat Deutschland dieses Maastricht-Kriterium 2019 erstmals seit 2001 eingehalten. Die
Corona-Pandemie trieb die Staatsschuldenquote dann wieder stark nach oben, auf knapp 70

Prozent. Rechtlich war dieser schnelle Anstieg moglich, weil auf nationaler Ebene die Notfall-
klausel der Schuldenbremse und auf EU-Ebene die Ausweichklausel des Stabilitats- und
Wachstumspaktes aktiviert wurden (Kohlstruck 2023: 5).




Es ist relativ unstrittig, dass die deutsche Schuldenbremse fir die erfolgreiche Haushaltskon-
solidierung in den Jahren nach ihrer Einflhrung verantwortlich ist. ,Die Konsolidierung ist
nicht, wie teilweise behauptet, allein durch die gute wirtschaftliche Entwicklung, steigende
Steuereinnahmen und niedrige Zinsen zustande gekommen. Diese Faktoren haben sicher
unterstUtzt. Die Schuldenbremse hat jedoch einen nachweisbaren kausalen negativen Effekt
auf die Schuldenquote. Im Jahr 2021 hatte der Schuldenstand des Bundes ohne die Einfih-
rung der Schuldenbremse ca. 20 Prozentpunkte hoher gelegen™ (Feld et al. 2024: 5). Durch
das Abtragen des Schuldenberges zwischen Banken- und Coronakrise ist Vertrauen in die
Soliditat der deutschen Staatsfinanzen aufgebaut worden — eine Voraussetzung fir die gute
Bonitat Deutschlands auf den Kreditmarkten.
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Abbildung 2: Schuldenstandsquote Deutschlands zwischen 1995 und 2024 in Prozent des BIP. 6o Prozent (durch-
gezogene Linie = Maastricht-Kriterium). Quellen: Deutsche Bundesbank, BMF, Statistisches Bundesamt. Eigene
Darstellung.

Auch in anderen Landern zeigt sich eine Wirkung der Schuldenbremse, so etwa in der
Schweiz, wo sie 2001 durch eine Volksabstimmung eingefihrt (85 Prozent Zustimmung), und

ab dem Jahr 2003 wirksam umgesetzt wurde.




/weimal mit, einmal ohne

Schuldenbremsen im Verfassungsrang gibt es in Deutschland
und der Schweiz, nicht in Osterreich
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Abbildung 3: Staatsschulden in Osterreich, Deutschland und der Schweiz vor und nach der Einfihrung der Schul-
denbremse. Quelle: Szigetvari (2023) in DerStandard.

In Osterreich hingegen gibt es keine Schuldenbremse in der Verfassung, sondern nur auf ein-
fachgesetzlicher Ebene. Seit der EU-W&hrungsunion unterliegt Osterreich natirlich den EU-
Budgetregeln. Trotzdem zeigt sich eine hohere Staatsverschuldung als in den anderen
deutschsprachigen® bzw. kulturell vergleichbaren Landern.>

5.2. Die Umsetzung der Reform von 2025— und die Folgen fiir die kom-
menden Haushalte

Die schwarz-rote Regierung hat dank der Verfassungsanderung vom Marz 2025 fir die ndchs-
ten zwolf Jahre nun eine Krediterméachtigung Uber 500.000.000.000 € zur Verfigung. Zwar
hatten Bgo/Die Griunen das entscheidende Kriterium der Zusatzlichkeit in das Finanzpaket
hineinverhandelt, und zwar, dass 10 Prozent (ca. 50 Mrd.) fir neue Infrastruktur ausgegeben
werden mussen. Ohne die Zusatzlichkeit hatte die Regierung alle im Haushaltsplan Verkehr
sowieso vorgesehenen Re-Investitionen fir Bricken, Autobahnen oder Schienen ins neue
Sondervermdgen schieben kénnen. Folge: Im Kernhaushalt waren dann 30-40 Mrd. € frei
geworden fir Nicht-Investitionen, also fir Steuersenkungen, Subventionen und sonstige

20 Die Schweiz ist natirlich nicht nur deutschsprachig, sondern hat vier Amtssprachen.
2l Zum 6sterreichischen Haushaltsregime, vgl. SRzG (2025).
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konsumtive Ausgaben. Man hatte dann also den Schuldenstand immens erhoht, aber ohne
den Vermogensbestand Deutschlands zu erhéhen. Und genau dies werfen unabhéangige
Gutachten dem SPD-Finanzminister bzw. der gesamten Bundesregierung inzwischen vor.
Eine Studie zur Zweckentfremdung des Sondervermdgens lieferte im Marz 2026 das ifo-
Institut: 95 % der Ausgaben des Sondervermdgens wurden nicht zusatzlich investiv verwen-
det (Hoslinger/Lay 2026, 5). Das Institut der Deutschen Wirtschaft (2026) errechnete eine
ahnliche Zweckentfremdung von 86 %. Die Bindnisgrinen als Oppositionspartei lief3en
ebenfalls die ,Zusatzlichkeit" mit zwei Experten-Gutachten prifen (vgl. Tappe 2026;
Franke/Verheyen 2026). Beide Gutachten kommen zu dem Schluss, dass das Sonder-
vermdgen das Kriterium der Zusatzlichkeit nicht erfille. Genau das, was Kritiker:innen
befirchtet hatten, scheint eingetroffen zu sein. Investitionen, die ohnehin im Haushalt
geplant waren (Re-Investitionen), werden aus dem Kernhaushalt in das Sondervermégen
verschoben, ohne dass zusatzliche Investitionen (Neuvinvestitionen) getatigt werden. Zwar
wurden 2025 Kredite in Hohe von 37,2 Mrd. Euro aufgenommen, der Netto-Investitions-
zuwachs gegeniber 2024 betrug laut Gutachten jedoch nur rund 600 Mio. Euro (Tappe 2026,
14).

Ist damit das ganze Sondervermdgen nun zweckentfremdet? Hier muss man die Bundes-
regierung auch mal ein Stuck weit in Schutz nehmen. Dass die zusatzlichen Investionen 2025
gering waren, dirfte teilweise dadurch erklarbar sein, dass das Errichtungsgesetz erst im
Oktober 2025 in Kraft trat. Somit standen kreditfinanzierte Mittel im Haushaltsjahr 2025 nur
fur wenige Monate zur Verfigung. Entsprechend konnten neue Investitionsprojekte kaum
vorbereitet, beantragt und umgesetzt werden. Auch das ifo-Institut weist darauf hin, dass es
sich lediglich um eine Bestandsaufnahme handelt und der Anteil der Zweckentfremdung in
den kommenden Jahren sinken kdnnte, wenn im Kernhaushalt die Investitionsausgaben
wieder ansteigen (Hoslinger/Lay 2026, 12).

Die 6ffentliche Kritik zeigt aber eines sehr deutlich: Bei dem hochkomplexen Thema Haus-
haltspolitik muss gelten: Transparenz, Transparenz, Transparenz! Die ohnehin vorhandene
Komplexitat darf nicht durch Buchungstricks kinstlich erhoht werden. Die Trennung in Kern-
haushalt und Sondervermdgen (vgl. Tabelle 4.1) muss transparent und nachvollziehbar
gestaltet werden (vgl. auch Bundesbank 2025, 164; Bundesrechnungshof 2025).

6. Die Position der SRzG zu Schulden und Investitionen

6.1. Der Sonderfall der Landesverteidigung

Wie oben ausgefihrt, setzt unser politisches System falsche Anreize, die a) unangemessen
hohe Schuldenaufnahme beginstigen und b) die Finanzierung von Erhaltungsinvestitionen
behindern (eine dauerhafte staatliche Kernaufgabe, die ohne Sondervermogen bewaltigt
werden muss). Beides geht zulasten kommender Generationen. Beide Seiten, Pro und
Kontra, haben also teilweise gute Argumente. Wie also sollte eine gut kalibrierte Schulden-
bremse aussehen? Dazu zunachst ein wichtiger Hinweis: Es macht ein Unterschied, ob man
in wohlgeordneten Friedenszeiten lebt, oder in einer akuten Bedrohungslage. Schulden-

aufnahme ohne Limit, quasi ,whatever it takes", halt die SRzG in der Tat gerechtfertigt fir
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eine akute Bedrohungslage. In einer solchen Lage, und nur dann, muss die Schuldenbremse
so flexibel sein, dass sie die Landesverteidigung nicht aushebelt.

Wir missen uns leider wieder ernsthaft mit dem Thema Krieg in Europa beschéftigen: Die
Ukraine, inzwischen EU-Beitrittskandidat, wird weiterhin von Russland angegriffen, und
solange Putin in Russland regiert, wird Russland vermutlich eine imperialistische Politik
verfolgen. Deutschland als Mitglied der EU muss eine glaubwirdige Abschreckung finanzie-
ren konnen. Denn wenn die eigene Demokratie besetzt und abgeschafft ist, nitzt eine
niedrige Staatsschuldenquote auch nichts mehr. Das Langfristziel einer friedlichen Welt darf
nicht vergessen werden, aber es muss im Jahr 2025 auch anerkannt werden, dass wir weiter
davon entfernt sind als 1990. Insofern kritisiert die SRzG nicht die Verteidigungsaus-
nahmeklausel in der neuesten Schuldenbremse.?> Eine Obergrenze wirde einem
Aggressor nur signalisieren, dass man nicht bereit ist, sich mit allen Mitteln zu verteidigen,
wenn notig. Wenn ein Aggressor-Staat 10, 20, 30 oder 50 Prozent seines Haushalts fir
RUstung ausgibt, konnen wir nicht bei 1, 2, 3 oder 5 Prozent bleiben. Die Zeiten einer akuten
militdrischen Bedrohung und einer sehr angespannten Sicherheitslage werden hoffentlich
nicht ewig anhalten. Die SRzG fordert, dass eine Revision der
Verteidigungsausnahmeklausel erfolgt, sobald sich die Bedrohungslage abschwacht. In
wohlgeordneten Zeiten muss die Bereichsausnahme fir verteidigungsrelevante
Ausgaben (im weitesten Sinne) wieder aus der Schuldenbremse raus. Denn dann ist, wenn
notig, fur die fortgefUhrte Ertichtigung der Bundeswehr auch das Instrument eines
Sondervermdgens (wie schon 2022) wieder ausreichend. Derzeit, und wohl auch noch
mittelfristig, ist die Bereichsausnahme fir Verteidigungsausgaben im Rahmen der
Schuldenregel jedoch der Bedrohungslage angemessen.

Das Hauptaugenmerk im Folgenden liegt auf der Ausgestaltung von Schuldenbremsen in
Zeiten ohne militarische Bedrohung. Wie sind mdgliche Regelungen der deutschen Verfas-
sung fur Friedenszeiten zu bewerten? Dabei wird auch die 2025 beschlossene, Sonderschuld
fur Infrastruktur in den Blick genommen.

6.2. Generationengerechtigkeit heifdt zweierlei: niedrige Schuldenstands-
quote bei gleichzeitig hoher Investitionsquote

Generationengerechtigkeit lautet im finanziellen Bereich, auf eine Kurzformel gebracht:

»iedrige Staatsschuldenquote bei gleichzeitig hoher Investitionsquote"

Aufgrund der Praferenz der jeweils aktuellen Wahlerschaft fir konsumtive Ausgaben droht
sowohl die Investitionsquote zu niedrig als auch die Schuldenquote zu hoch auszufallen. Wie
in Abschnitt 2.1 aufgefUhrt, haben Politiker in Demokratien den systematischen Anreiz, wah-
rend ihrer Amtszeit Schulden aufzunehmen, um politisch zu gestalten. Was nicht nitzlich fur

22 Die Verteidigungsausnahmeklausel ist in Art. 109 Abs. 3 S. 5 GG wie folgt gefasst: ,Von den zu
bericksichtigenden Einnahmen aus Krediten ist der Betrag abzuziehen, um den die Verteidigungsausgaben, die
Ausgaben des Bundes fUr den Zivil- und Bevdlkerungsschutz sowie fir die Nachrichtendienste, fir den Schutz
der informationstechnischen Systeme und fir die Hilfe fir volkerrechtswidrig angegriffene Staaten 1 vom
Hundert im Verhaltnis zum nominalen Bruttoinlandsprodukt Ubersteigen." Damit sind Kreditaufnahmen fir
mehr Zwecke mdglich als beim 100-Mrd.-Sondervermdogen fir die Bundeswehr 2022.
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die eigene Wiederwahl ist, wird verschoben. Es sind diese systematischen, strukturellen
Grinde, die im politischen Alltagsgeschaft die Entscheidung fir Investitionen erschweren,
wenn dadurch der Konsum eingeschrankt werden misste. Aus Sicht der SRzG heif3t das:
Wenn man mehr Investitionen will, so muss man eine Investitionsquote explizit fest-
schreiben. Hierfir ware folgende Formulierung in Art. 109 bzw. 115 GG denkbar:

»Die Investitionsquote im Haushalt (ohne Sondervermégen) darf 10 Prozent nicht unterschrei-

ten.

Damit misste jede Generation Erhaltungsinvestitionen vornehmen und so dafir sorgen,
dass die Infrastruktur, die sie selbst von ihren Vorgdngern geerbt hat, in ihrer Substanz
erhalten bleibt. Natirlich kann jede Generation Uber 10 Prozent hinausgehen, wenn sie nicht
nur Erhaltungsinvestitionen, sondern auch Neuinvestitionen (,Zusatzlichkeit') aus dem nor-
malen Haushalt realisieren will. Allerdings bliebe einer solchen ambitionierten Politiker-
Generation dann weniger Spielraum fur konsumtive Ausgaben, weil die Schuldenaufnahme
ja ebenfalls durch die Verfassung begrenzt wird. Damit unterscheidet sich die von der SRzG
vorgeschlagene Regelung grundsatzlich von der Schuldenbremse (1968-2009) mit ihrem
magischen Viereck, aber auch von der deutschen ,Verschuldungsordnung" der Jahre 2009-
2025, aus der wir zwar die damalige Schuldenbremse wieder einfGhren wollen. Aber
zusatzlich wollen wir in einem separaten Grundgesetz-Artikel auch ein Gebot fir eine
Investitionsquote festschreiben. Zweckgebundene Sondervermogen (fir Neuinvestitio-
nen, nicht fir Erhaltungsinvestitionen) bleiben mit der hier vorgeschlagenen SRzG-
Schulden- und Investitionsregelung immer dann maoglich, wenn sich dafir eine Zwei-
Drittel-Mehrheit findet.

Grafisch sieht das SRzG-Modell so aus, wie es auch der reinen Lehre der intergenerationellen
Lastenverteilung entspricht (vgl. Tabelle 1):

Kernhaushalt: Sonderschuld/Sondervermégen:
(dauerhaft) (zeitlich begrenzt, z.B. auf 12 Jahre)
Konsumtive Ausgaben: 90% Investitionen (Neu-): 100%
Investitionen (Erhaltung):  10% Konsumtive Ausgaben: o%

Fir die Erhaltungsinvestionen missen aus logischen Grinden stets Mittel aus dem Kernhaus-
halt eingesetzt werden, denn der Ersatz abgenutzter Infrastruktur ist eine staatliche Dauer-
aufgabe. Jede Generation steht auf den Schultern ihrer Vorganger, in dem Sinne, dass sie
bei ihrem Antritt ein gewisses Sachvermogen schon vorfindet. Ohne eine rechtliche
Verankerung einer konkreten Investitionsquote geriet in der Vergangenheit das Ziel des
Erhalts des Sachkapitals ins Hintertreffen, die Infrastruktur verrottete. Die SRzG als Vertre-
terin der Interessen kinftiger Generationen hat dieser Gegenwartspraferenz stets den
Kampf erklart.? Die Grundgesetzanderung vom Marz 2025 hatte den Vorteil, dass der
Begriff ,Investitionsquote" in die Schuldenbremse aufgenommen wurde. Die SRzG begrif3t

2 Siehe auch SRzG-Positionspapier ,Sieben Bausteine fir eine zukunftsgerechte Demokratie".
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den neuen Satzin Art. 143h GG: , Zusdtzlichkeit liegt vor, wenn im jeweiligen Haushaltsjahr eine
angemessene Investitionsquote im Bundeshaushalt erreicht wird." Aber was heil3t ,angemes-
sen"? Die Hohe dieser Quote wurde von den politischen Akteuren, ohne rechtliche Verbind-
lichkeit, fir die kommenden Bundeshaushalte mit 10 Prozent festgelegt. Dies ist nicht
willkUrlich, denn im langerfristigen Trend seit 2019 ergibt sich fir den Bund ungefahr dieser
Wert. Dennoch: Um beurteilen zu knnen, ob Regierende wahrend ihrer Amtsperiode ausrei-
chend re-investiert haben, ist eine Bestandsaufnahme des Zustands der Infrastruktur uner-
lasslich. Erst wenn mehr Daten vorliegen, lasst sich sagen, ob die Schwelle von 10 Prozent
ausreicht oder zu wenig ambitioniert ist. Deswegen fordert die SRzG, dass Bund, Lander
und Kommunen regelmalig Bilanzen Uber den Zustand der Infrastruktur (Straf3en,
Schienen, Stromnetz, Schulgebaude usw.) veroffentlichen. Solche Berichte gibt es bisher
nur unzureichend.

Aulderdem sollte ein Kontrollmechanismus eingerichtet werden, der sicherstellt, dass die
Investitionsquote tatsachlich eingehalten wird. Denn Abweichungen zwischen der veran-
schlagten und der spater realisierten Investitionsquote haben bisher keine Konsequenzen
(Institut der Deutschen Wirtschaft 2026). Des Weiteren braucht es eine klare Definition, was
Investitionen sind und was in die Investitionsquote eingerechnet wird. Denn sonst kann die
Investitionsquote kinstlich verfdlscht werden. So werden zum Beispiel derzeit samtliche
Investitionen der Verteidigungs-Bereichsausnahme der Schuldenbremse als Investition
gerechnet, aber nicht in den Gesamtausgaben einbezogen, wodurch die Investitionsquote
kUnstlich erhoht wird (Franke/Verheyen 2026, 65).

Wie erwdhnt, verlief die Debatte in Deutschland in den letzten Jahren so, als gébe es nur zwei
Alternativen: Wenige Schulden machen oder Investieren. Dabei gehen zahlreiche 6konomi-
sche Studien davon aus, dass die Investitionsquote nicht ursachlich aufgrund der 2009-
2025er-Schuldenbremse zurickgegangen ist. Das Bundesministerium fur Wirtschaft und
Energie (2020: 13) argumentiert: ,Der Grund fir den schlechten Zustand der &ffentlichen
Infrastruktur und das maRige Investitionsniveau liegt nicht in der Schuldenbremse."* Laut
Bundesrechnungshof ist die durchschnittliche Investitionsquote im Bundeshaushalt im Zeit-
raum von 2011 bis 2020 mit 11,7 Prozent gegeniber der vorherigen Dekade (9,4 Prozent von
2001 bis 2010) sogar um fast ein Viertel gestiegen.> Zwar sei die Quote zwischen 2001 und
2010 mit 13,4 Prozent noch héher gewesen, dies habe aber vor allem am aufRergewdhnlichen
Investitionsbedarf fir den Aufbau Ost gelegen (Dohmen 2024: 28).

Schauen wir in unsere Nachbarlander, so sehen wir eine ganze Reihe von Landern mit nied-
rigerer Schuldenquote als Deutschland (siehe Abb. 3). Dennoch haben einige dieser Lander
hohe Investitionsquoten, etwa die drei baltischen Staaten oder auch Danemark (ein Vorrei-
ter beim Klimaschutz) trotz einer Verschuldung von nur 33 Prozent. Es scheint also empiri-

*4Feld et al. (2024) schreiben, dass ein ,Zusammenhang zwischen den &ffentlichen Investitionen des Bundes
und der Schuldenbremse nicht belegbar" ist. Diese Aussage wird wiederum relativiert von Mihlenweg et al.
(2024).

2> Dazu hat auch die Niedrigzinsphase zwischen 2009 und 2021 beigetragen, also eine externe Entwicklung, die
im Bundeshaushalt und in vielen Landerhaushalten Spielrdume er6ffnet hat.
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sche Gegenbeispiele gegen die These zu geben, dass sich Schuldenbremsen und hohe Inves-
titionsquoten gegenseitig ausschlief3en.

6.3. Die Regeln fiir den EU-Haushalt

Alle Menschen mit deutscher Staatsangehorigkeit haben zugleich zwei weitere Angehorig-
keiten: Sie sind auch Burger:innen der Europaischen Union sowie Birger:innen eines der 16
Bundeslander (vgl. Abb. 4). Unabhangig von den Haushalten der Einzelstaaten gilt es also,
auch den Haushalt der Europaischen Union selbst zu betrachten. Wie hoch ist dessen Staats-
schuldenquote? Der EU-Haushalt beruht laut den EU-Vertragen auf dem Grundsatz, dass
Ausgaben und Einnahmen die Waage halten missen. Unabhangig von den Haushalten der
Einzelstaaten gilt es, den Haushalt der Europaischen Union selbst zu betrachten. Wie hoch
ist dessen Staatsschuldenquote? Der EU-Haushalt beruht laut den Vertrdgen auf dem
Grundsatz, dass Ausgaben und Einnahmen die Waage halten missen (Europaische Union o.
D.a). Gleichzeitig flie3t der EU-Haushalt hauptsachlich in Investitionen (Europaische Union
0. D.b). Wir finden also bei diesem supranationalen Gebilde tatsdchlich den Idealzustand
eines Balanced Budgets mit gleichzeitig hoher Investitionsquote. Fairerweise muss man
dazu sagen, dass die EU nicht alle Aufgaben im sozialen Bereich hat, die ein Staat wie
Deutschland (ebenso wie alle anderen EU-Mitgliedsstaaten) hat.

Theoretisch konnten die EU-Vertrdge so geandert werden, dass Gemeinschaftsschulden
moglich werden. Bisher gab es dafir nur eine zeitlich begrenzte Ausnahme, wahrend der
Corona-Pandemie. Eine generelle Aufweichung der Vertrage ist in Normalzeiten nicht zu
befirchten, weil genug Lander strikt dagegen sind. Es droht auch in der Zukunft kein Einstieg
in eine Schuldenunion mithilfe von Eurobonds. Die EU wird bis 2028, also schon in drei
Jahren, mit der Tilgung der fir den Corona-Solidaritdatsfonds aufgenommenen Kredite

beginnen.




Abbildung 4: ,Zugehdérigkeiten* zu verschiedenen staatlichen oder quasi-staatlichen Einheiten:
Baden-Wiirttemberg, Deutschland, Europdische Union

6.4. Schwierige Abgrenzung von Staatskonsum und -investitionen

Es wird seit Langem kontrovers dariber diskutiert, was Investitionen sind. Volkswirte
definieren ,Investition" als alles, was kein ,Konsum" ist (...). Zu letzterem zahlen ,alle Sozial-
leistungen vom Birgergeld bis zur Rente oder Pflege. Aber auch alle Subventionen, also
Zuwendungen des Staates an Gruppen, Privatpersonen oder Unternehmen™ (Hank 2024, 16).
Laut Lux-Wesener kann eine Staatsausgabe als investiv gelten, ,wenn sie die voraussichtlich
eintretende staatskreditbedingte WachstumseinbufRe durch einen mit vergleichbarer Wahr-
scheinlichkeit eintretenden Wachstumsimpuls kompensiert" (2004, 410). So scheint der
Begriff ,Bildungsinvestitionen" zwar darauf hinzudeuten, dass kreditfinanzierte Mittel fur
das Bildungssystem stets vollstandig kommenden Generationen zugutekommen. Aber es
kdnnte auch sein, dass dadurch einfach nur die Gehalter der Beamt:innen im Bildungswesen
(Lehrer:innen, Professor:innen) kraftig erhoht werden. Ob davon die nachste Generation
genauso stark profitiert wie beim Beispiel der Bricke oben, ist so fraglich, dass es vom
Bundesverfassungsgericht verneint und stattdessen dem Konsum zugerechnet wird. Es geht
hier um Eintrittswahrscheinlichkeiten. Deshalb sind insbesondere Ausgaben zur Verbesse-
rung der Infrastruktur als , Investitionen® einzustufen, solche in das Humankapital dagegen
mangels hinreichend sicherer Langzeitwirkung allerdings nicht (BVerfG 1989, 311 [339 f.]). Es
ware gut, wenn sich die Politik einmal auf diese Definition festlegen wirde. Zur Not sollte
das Bundesverfassungsgericht hier nachhelfen.

6.5. Erst Subventionen abbauen, dann verschulden

Insgesamt belduft sich die Hohe der Subventionen derzeit auf rund 322 Mrd. € (Hank 2024,
16), ein historischer Hochststand. Vieles davon konnte gestrichen werden, vor allem wenn
dadurch auch noch Umwelt und Klima geschadigt werden. Aber jeglicher Druck, endlich
durch den Abbau klimaschadlicher Subventionen und Steuerregeln Geld einzusparen,
scheint mit der Lockerung der Schuldenbremse 2025 erst mal weg zu sein. Die privilegierten
Interessengruppen konnen sich weiterhin Uber das Agrardiesel- und Dienstwagenprivileg
oder die Entfernungspauschale fir Autos mit Verbrennungsmotor freuen. Die SRzG fordert,
klimaschadliche Subventionen und Steuerregelungen sofort abzubauen,* z.B. das
Dienstwagenprivileg (3 Mrd. €), die Dieselsteuererleichterung (8 Mrd. €), die Steuerbefreiung
fur Kerosin (9 Mrd. €), die Mehrwertsteuerbefreiung fir internationale Flige (4 Mrd. €). Es ist
also moglich, Geld fur eine gute Klimapolitik einzusammeln und gleichzeitig die Schulden-
bremse einzuhalten. Im Kernhaushalt wird in den nachsten Jahren plotzlich auch viel Geld fur
Wahlgeschenke wie die Ausweitung der MUtterrente oder eine Ausweitung des Bundeszu-
schusses an die gesetzliche Rentenversicherung insgesamt da sein.

Die SRzG appelliert, die ,,Rente mit 63" (die abschlagsfreie Rente ab 45 Beitragsjahren)
abzuschaffen, die ca. 12,4 Mrd. € kostet. Auch dass die Beamtenschaft bisher nicht verpflich-

26 ygl. SRzG-Positionspapier zum Klimaschutz.




tet wurde, die Einsparungen der Versicherten der gesetzlichen Rentenversicherung nachzu-
vollziehen, kostet den Staat viele Milliarden. Schwarz-Rot schreibt in der Begrindung des
Antrags fur die Aufweichung der Schuldenbremse (Drucksache 20/15117: 3) von ,perspekti-
visch steigenden Pensionslasten®. Die SRzG fordert seit langem eine Reform der Beamten-
pension. Die Beamtenpension in Deutschland ist nichts anderes als eine Kostenverschiebung
von Jetzt auf Morgen. Da bei der Einstellung von Beamt:innen, im Gegensatz zu abhangig
Beschaftigten, keine Sozialversicherungsbeitrage anfallen, besteht der Anreiz fir Politi-
ker:innen, in ihrer Legislaturperiode breitflachig zu verbeamten, obwohl die fiskalischen Kos-
ten fUr Beamt:innen Uber den Lebenszyklus hinweg deutlich héher sind. Kurzfristig profitie-
ren die Haushalte allerdings, da die hoheren Kosten erst Jahrzehnte spater anfallen. Der
Lésungsansatz des Sachverstandigenrates, den die SRzG aufgegriffen hat, soll diese fatale
Logik durchbrechen: Beamte wirden danach Uber den Lebenszyklus gesehen nicht mehr
teurer sein als regulare Angestellte im 6ffentlichen Dienst. ? Wenn die Bundesregierung sich
an Reformen wagen wirde, brduchte sie nicht so hohe Schulden aufnehmen.

Dass mehr investiert werden muss, steht fest. Anders als viele reflexartig meinen, folgt
daraus jedoch nicht zwangslaufig, dass der Staat mehr Geld ausgeben muss.

6.6. Lieber Steuererh6hung als Schuldenaufnahme oder Investitionsver-
zicht

Auch neue Steuern kdnnen besser sein als Staatsverschuldung oder der Verzicht auf langfris-
tige Investitionen. Stellen wir uns eine Sondersteuer zur Schuldentilgung vor, die wieder
wegfallt, sobald die Schulden getilgt sind, z. B. nach 20 Jahren. Kommende Generationen,
die nach dieser Zeitspanne leben, profitieren davon in jeder Hinsicht. Sie selbst missen diese
Steuer nicht zahlen und mussen auch keine Zinsen und Tilgung mehr leisten, weil die Staats-
verschuldung in diesem Beispiel ja zu ihrer Zeit nicht mehr existiert. Auch Nutzungsgebihren
fir Autobahnen oder Bricken, wie in vielen anderen europdischen Landern, kénnen bei
richtiger Ausgestaltung generationengerechter sein als neue Schulden.

6.7. Keine iibersteigerte Anspruchshaltung, bitte!

Das Wohnungsbauunternehmen Vonovia verkindete beim Wohnungsgipfel Anfang 2025: Es
fehlen 3500 Mrd. € an Investitionen!?® So schlecht soll die Wohnsubstanz in Deutschland sein?
In einem der reichsten Lander der Welt? Bei dieser ,Bedarfsermittlung' ist der Mal3stab offen-
sichtlich nicht der Vergleich mit anderen EU-Landern oder gar mit Landern aul3erhalb
Europas. Vielmehr wird die Licke zwischen dem Status quo und einem wie auch immer defi-
nierten ldealzustand berechnet. Eine solche Anspruchshaltung ist aber absurd. Zwar ist es
wunschenswert, wenn jede kommende Generation in die Lage versetzt wird, sich einen
Wohlstand zu erarbeiten, der hoher ist als der der vorangegangenen Generation. Aber das
braucht Zeit. Wenn eine Generation auf die Idee kommt, sich diesen Wohlstand innerhalb

27 vgl. SRzG-Positionspapier zu Rente und Pensionen.
2 Hier sind nicht nur Ooffentliche, sondern auch private Investitionen gemeint. Quelle:
https:/ftable.media/podcast/table-today/muessen-wir-corona-aufarbeiten-herr-prof-streeck/.
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von kurzer Zeit mit Schuldenmacherei zu erkaufen, dann zahlen die spater kommenden
Generationen die Zeche.

Auch eine Studie des Instituts der Deutschen Wirtschaft (IW) kam 2021 zu hohen Zahlen: Der
Investitionsbedarf allein bei staatlicher Infrastruktur betrage 457 Mrd. € fir den Zeitraum
2020-2030, ,Um angesichts der zahlreichen Zukunftsherausforderungen Wettbewerbsfahig-
keit und Wohlstand nachhaltig zu sichern" (Friedrich-Ebert-Stiftung 2021: 3). Es fallt schwer,
diese Zahlen einzuordnen, aber eine gewisse Vorsicht erscheint sinnvoll, wenn Unterneh-
men(sverbande) oder eher gegenwartsorientierte Interessengruppen sehr hohe Investitions-
bedarfe errechnen.

6.8. Die Zukunftsherausforderung Dekarbonisierung

Eine der echten Zukunftsherausforderungen ist aus Sicht der SRzG die Dekarbonisierung,
die unsere Gesellschaft bis 2045 bewdltigen muss. Damit sich z.B. Elektro-PkW flachende-
ckend durchsetzen, braucht es viel mehr 6ffentliche Ladesaulen als bisher. Es werden auch
deshalb immer noch so viele Verbrenner-PkW verkauft, weil viele Menschen befirchten, ihr
Fahrzeug nicht laden zu kénnen. Das Ladesdulenregister der Bundesnetzagentur (2025)
enthalt Stand Oktober 135.691 Normalladepunkte und 44.247 Schnellladepunkte. 166.000
Ladepunkte sind angesichts von rund 5o Mio. heute zugelassenen PkW sehr wenig. Zur Voll-
endung der Antriebswende muissen noch einige Millionen hinzukommen, selbst wenn viele
der zukUnftigen E-Auto-Besitzer wohl an der privaten Wallbox laden werden. Der Ausbau der
Ladeinfrastruktur ist nur ein Teil der Energiewende; auch neue Hochstspannungsleitungen,
Wasserstoff- und CO2-Transportnetze gehoren dazu. Die nétigen Investitionen im Rahmen
der Energiewende fir On- und Off-Shore-Anlagen werden mit bis zu 270 Mrd. € beziffert
(Hank 2024: 15).

6.9. Die Schulden sind fix, die Chance auf zukunftsweisende Infrastruktur
miissen wir noch gemeinsam einlésen

Eine Sonderschuld sind die 500 Mrd. € sicher. Ob diese Milliarden auch ein Sondervermogen
werden, muss sich noch zeigen. Geld allein ist zwar eine notwendige, aber keine hinreichende
Bedingung, um die Energiewende zu schaffen und die Infrastruktur zu modernisieren. Eine
Beseitigung des Fachkraftemangels, eine Beschleunigung von Genehmigungsverfahren,
Burokratieabbau im Sinne der Streichung von Gesetzen, eine Verlangerung der Lebens-
arbeitszeit und vieles Anderes sind dazu eben auch noch erforderlich.? Die SRzG fordert:
Wir dirfen die Chance, Deutschland zu modernisieren und zu defossilisieren, nicht
verspielen. Denn eines ist sicher: Auch wenn das 5oo Mrd.€-Sondervermogen
verschwendet wird, werden Zinszahlungen fillig werden. Bis heute belasten frihere
Sondervermogen bzw. Sonderschulden den Staatshaushalt ~ (z.B. der
~Finanzmarktstabilisierungsfonds" in Héhe von rund 8o Mrd. €, die Notlagenkredite seit der
Coronakrise in Hohe von rund 435 Mrd. €) und schrankten bereits vor 2025 die finanziellen
Handlungsspielraume fir die heute jungen Menschen (und ihre Kinder) bis in die 2060er Jahre

2 Siehe SRzG-Positionspapier zum Klimaschutz




hinein ein. Mit dem neuen 5oo Mrd. € Sondervermdgen kommen weitere Zinslasten auf
zukinftige Generationen zu. Die Zinskosten in Hohe von Uber 140 Mrd. €, die bereits in der
Finanzplanung bis 2028 abgebildet sind, konnten im unginstigen Fall um ein Mehrfaches
hoher ausfallen. Die bisher moderate Schuldenlast von 62,5 % des BIPs dirfte sich auf Gber
90 % erhohen, wodurch Deutschland aus Sicht der EU-Lander, die solider haushalten als wir,
jede Vorbildwirkung verliert.

Auch der innerdeutsche Landerfinanzausgleich ist betroffen: Die SRzG halt den heutigen
Zuschnitt der Bundeslander nicht fir den bestmdglichen. Welche Lander langfristig alleine
Uberlebensfdhig sind, und welche fusionieren sollten (z. B. Bremen und Niedersachsen) kann
sich aber nur zeigen, wenn jede Gebietskdrperschaft ihre Aufgaben so selbst finanziert, wie
es das Grundgesetz vorsieht.

Die Aufweichung der Schuldenbremse (2009-2025) birgt grof3e Risiken. Wer all diese Risiken
Wer all diese Risiken eingeht, Gbernimmt eine grof3e Verantwortung. Die Chance auf eine
zukunftsweisende Infrastruktur missen wir nun gemeinsam in den ndchsten zwolf Jahren
einlosen.

Wir als SRzG fordern: Sparen fir die Zukunft statt an der Zukunft. Wenn die Infrastruktur-
Sonderschuld richtig genutzt wird, kann sie eine Chance sein. Wenn das Geld nicht dazu ver-
wendet wird, Locher in der Beamtenversorgung oder in der gesetzlichen Renten-, Pflege- und
Krankenversicherung zu stopfen oder unsinnige Subventionen und Steuersenkungen zu
finanzieren, dann kann es eine Chance geben. Wenn das Schuldenpaket wirklich in neue
Investitionen in Energienetze, Schiene, Stral3e, Bildung und Digitalisierung flie3t, dann war
die historische Entscheidung fur diese riesige Sonderschuld richtig!

7. Fazit

Die im Marz 2025 vorgenommene Aufweichung der Schuldenbremse kann zu dauerhaft
hoheren Schuldenbergen, untragbaren Zins- und Tilgungslasten fir kommende Generatio-
nen sowie zu einem schlechteren Rating Deutschlands (und damit auch zu negativen Auswir-
kungen auf die Eurozone) fihren. Dieses Positionspapier beschrieb, welche Maf3nahmen
notwendig sind, um zu einer generationengerechten Finanzpolitik zu kommen. In der
deutschen Nachkriegsgeschichte gab es bereits mehrere Ausfihrungen von Schulden-
bremsen, sodass Lehren gezogen werden konnen. Die Schuldenbremse, die zwischen 1968
und 2009 in der deutschen Verfassung stand, war zu lasch. Die damalige Regelung sah vor,
dass die Nettokreditaufnahme die Summe der veranschlagten Investitionsausgaben nicht
Uberschreiten durfte. Und diese Regelung hat sich nicht bewahrt. Sie hat in den 40 Jahren, in
denen sie existierte, nicht verhindert, dass die Schulden in Deutschland stetig anstiegen.
Insofern war es folgerichtig, 2009 eine strengere Schuldenbremse ins Grundgesetz aufzuneh-
men. Der Grundsatz ist hier ein Verschuldungsverbot (,Einnahmen und Ausgaben missen
grundsdtzlich ohne Einnahmen aus Krediten ausgeglichen sein"), das zahlreiche Ausnahmen
enthalt. Diesen Grundsatz begrif3t die SRzG, aber er muss erganzt werden: Eine ,Verschul-
dungs- und Investitionsordnung' muss eine generationengerechte Einnahmepolitik

(geringe Neuverschuldung) sowie eine generationengerechte Ausgabenpolitik (ausrei-
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chend hohe Investitionsquote) vorsehen. Sie darf nicht nur auf die Haushaltsaufstellung,
sondern auch auf den Haushaltsvollzug abstellen. Fir unvorhersehbare Notfalle missen Aus-
nahmen gelten, ebenso wie in Zeiten akuter Bedrohung (solange diese anhalt). Fir dafur auf-
genommene Kredite muss es konkrete Tilgungs- und Kontrollkonten geben, sodass einmal
gemachte Schulden im Gedachtnis bleiben und in absehbaren Zeitraumen getilgt werden.
Was nichts in einer Schuldenbremse zu suchen hat, sind Formulierungen wie ,,gesamt-
wirtschaftliches Gleichgewicht" oder eine Koppelung der erlaubten Verschuldung an
Investitionsausgaben. Vielmehr missen der Grundsatz eines ausgeglichenen Haushalts
einerseits und die ausreichend hohe Investitionsquote andererseits separat festgeschrie-
ben werden. Die 2025 modifizierte Schuldenbremse darf auf keinen Fall weiter verwas-
sert werden.

Neben dem Verfassungsrecht (mit dem Ziel einer freiwilligen Selbstbindung der ausgaben-
freudigen Politik) muss es auch einen Kulturwandel geben, der das doppelte Gebot von
geringer Neuverschuldung und ausreichend hohen offentlichen Investitionen in der Gesell-
schaft verankert. Es muss Konsens werden, dass Staatskonsum nicht Gber Schulden finan-
ziert werden darf, und dass Erhaltungsinvestitionen aus Kernhaushalten kommen
mussen. Die Idee finanzieller Generationengerechtigkeit hat in Deutschland Tradition —

daran muUssen wir festhalten.
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