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[. Anlass



Die Finanzpolitik in Deutschland steht vor groflen
strukturellen Herausforderungen: die Bevolkerung
altert, die digitale und 6kologische Transformation
muss vorangebracht werden und die Verteidigungs-
und Auflenpolitik ist neu auszurichten. Die 6ffent-
liche Infrastruktur muss wieder leistungsfihig wer-
den und ist weiter auszubauen. Es ist zu entscheiden,
wo Priorititen gesetzt und wie diese finanziert
werden kénnen.

Diese Aufgaben sind wihrend der Krisen der ver-
gangenen Jahre in den Hintergrund getreten, weil
Haushalte und Unternehmen entlastet und negative
Verteilungseffekte der Krisen abgemildert werden
mussten. Dies ging einher mit einer massiven Schul-
denaufnahme, allein im Bundeshaushalt in Hohe
von rund 460 Mrd. Euro in den Jahren 2020-22.
Diese Schuldenaufnahme war moglich, weil mit
einer guten fiskalischen Ausgangslage vor der Krise
der Kapitalmarkt bereit war, diese Schulden zu finan-
zieren, soweit es nicht bereits die Europaische Zen-
tralbank auf dem Wege des Pandemic Emergency
Purchase Programme tat. Auferdem griff die Not-
fallklausel der Schuldenbremse, die eine temporire
Erhéhung der Verschuldung erlaubte. Seit diesem
Jahr gilt allerdings wieder die Obergrenze fiir die
Nettokreditaufnahme des Bundes von 0,35 Prozent
des BIP, die der Bundestag aus Griinden nachhalti-
ger Staatsfinanzierung im Jahr 2009 im Grundge-
setz verankert hatte. Dies macht Anpassungen bei
Steuern und/oder Ausgaben notwendig, auch des-
halb, weil sich im Vergleich zur Zeit vor den Krisen
die Rahmenbedingungen (z.B. geringeres Wirtschafts-
wachstum, hoheres Zinsniveau) geandert haben.

Die Finanzpolitik ist uniibersichtlicher geworden:
Ausgaben wurden in Extrahaushalte ausgelagert und
aus lber Kredite finanzierten Riicklagen konnten
Ausgaben in den Folgejahren gerduschlos bewaltigt
werden. Dies ist aber nur eine voriibergehende
Option, denn die Riicklagen sind bald aufgebraucht,
und die hierfir seinerzeit aufgenommenen Kredite
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miissen gemafd Art. 115(2) GG in einem angemesse-
nen Zeitraum getilgt werden. Die Politik muss auch
aus diesem Grund zu einem Normalmodus zuriick-
kehren.

In diesem Gutachten entwickelt der Beirat Prinzi-
pien fiir eine nachhaltige Finanzpolitik und macht
Vorschlédge, wie eine Reform der deutschen und
europdischen Fiskalregeln aussehen kann, die gleich-
zeitig die Anreize fiir 6ffentliche Investitionen ver-
stiarkt. Der Beirat sieht eine nachhaltige und auf
Prioritdten konzentrierte Finanzpolitik als zentra-
len Baustein fiir die erfolgreiche Bewaltigung der
strukturellen Herausforderungen.

Im Abschnitt II dieses Gutachtens wird auf 6kono-
mische Prinzipien der Steuer- und Schuldenfinan-
zierung von Staatsausgaben und politdkonomische
Griinde fiir eine Beschrankung der staatlichen
Schuldenaufnahme durch Fiskalregeln eingegangen.
Aus volkswirtschaftlicher Sicht sind regelmifiig
wiederkehrende staatliche Daueraufgaben nach-
haltig nur durch Steuern und nicht durch Schulden
zu finanzieren. Das schafft zugleich Spielraume,
um bei kiinftigen Schocks dhnlich wie bei Corona
durch Schuldenaufnahme flexibel reagieren zu
koénnen und die Zusatzlasten dieser Schocks tiber
die Zeit zu glitten. Sogenannte Sondervermaogen,
also spezielle Schuldenfonds zur Finanzierung spe-
zifischer Aufgaben, sind dagegen nur als Ausnahme
und bei klar abgegrenzten und verteilungspolitisch
wenig umstrittenen Zielen sinnvoll.

Schuldenregeln sind ein grundsétzlich sinnvolles
Selbstbindungsinstrument, weil im politischen
Prozess immer die Versuchung besteht, durch Ver-
schuldung die Finanzierungslasten auf Dritte zu
verlagern.

Abschnitt III dieses Gutachtens geht auf bestehende
Fehlanreize unter der deutschen Schuldenbremse
ein und stellt Reformvorschlige vor. Die Schulden-
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bremse ist in Teilen als eine Antwort auf die Unvoll-
kommenheiten der vorherigen Regel des Grundge-
setzes zu sehen, die durch vage Ausnahmetatbestinde
gekennzeichnet war und nur auf die Haushalts-
planung, aber nicht auf den Vollzug abstellte. Die
Schuldenbremse wirkt diesen Schwichen wie
erwartet entgegen.

Allerdings beseitigt die Schuldenbremse nicht den
Anreiz, staatliche Konsum- und Transferausgaben
zu Lasten staatlicher Investitionen zu begilinstigen.
Dieses Problem kann auf verschiedene Weisen gel6st
werden. Der Beirat macht dazu zwei Vorschlige:
erstens die Griindung von Investitionsfoérdergesell-
schaften (Wissenschaftlicher Beirat, 2020). Zweitens
eine Fiskalregel ,,Goldene Regel Plus® unter der
schuldenfinanzierte Nettoinvestitionen erlaubt
sind, bei der jedoch ein unabhingiges Gremium
uberprift, ob eine Ausgabe, die die Regierung als
Investition einstuft, als solche anerkannt wird.

Die nationalen Fiskalregeln sind in der EU zumin-
dest dem Prinzip nach durch den Stabilitdts- und
Wachstumspakt gebunden. Allerdings werden des-
sen Fiskalregeln unter verschiedenen Aspekten
und von verschiedenen Seiten kritisiert, z.B. wegen
deren mangelnder Durchsetzung in der Praxis. Die
Europiische Kommission (2023a, b) hat kiirzlich
Reformvorschlige vorgelegt. Einige Elemente des
Vorschlags konnten in einer idealtypischen Welt
zielfiihrend sein, beispielsweise die Fokussierung
auf einen mehrjihrigen (statt jahrlichen) Haushalts-
plan basierend auf einer Schuldentragfihigkeits-
analyse. Der Beirat hat jedoch die Sorge, dass die
damit verbundenen zuséatzlichen Spielraume der
Europédischen Kommission wie schon in der Ver-
gangenheit zu Lasten der Durchsetzung der Regeln
gehen. Eine stirkere Einbindung der nationalen
Fiskalridte und des European Fiscal Board, ebenso
wie die Festlegung klarer numerischer Regeln, kon-
nen dem entgegenwirken.

Abschnitt [V analysiert aktuelle Fragen der Finanz-
politik, u.a. die Verwendung von Sondervermogen
und Optionen der Steuer- und Ausgabenpolitik.
Der Bund hat in den vergangenen Jahren zahlreiche
Sondervermoégen geschaffen. Dies fithrt dazu, dass
der Kernhaushalt des Bundes die Finanzpolitik des
Bundes nur unzureichend abbildet und Kernauf-
gaben aus dem Kernhaushalt ausgelagert werden.
Zudem werden Uiber die Kreditaufnahme und Riick-
lagenbildung wihrend der Ausnahmeklausel der
Schuldenbremse Ausgaben in den Folgejahren finan-
ziert und damit de facto die Schuldenbremse aus-
gehebelt. Diese Praxis ist nicht nachhaltig.

Die Transformation zu einer klimaneutralen Wirt-
schaft, die dauerhafte Sicherung der Verteidigungs-
fahigkeit und die Bewiltigung des demographischen
Wandels sind enorm kostspielige Staatsaufgaben,
die in einer Zeit anfallen, in der auch die Renten-
und Sozialausgaben stark ansteigen werden. Eine
Finanzierung all dieser Aufgaben allein durch (zu-
satzliche) Steuern und Beitrage droht angesichts der
Hohe der damit verbundenen Ausgaben zu einer
Uberforderung der wirtschaftlichen Akteure zu
fihren. Unter Beachtung dieser Beschrainkung muss
von den durch Wahlen legitimierten politischen
Gremien entschieden werden, wo die finanzpoliti-
schen Priorititen gesetzt werden sollen. Dass eine
Priorititensetzung erfolgt, ist jedoch unumginglich.

Im letzten Abschnitt stellt der Beirat seine Schluss-
folgerungen und Empfehlungen vor.



[I. Die Rolle vo
und Steuern zur
von Staatsaufgabe

oooooooooooooooooo
..............................................



6 II. DIE ROLLE VON VERSCHULDUNG UND STEUERN ZUR FINANZIERUNG VON STAATSAUFGABEN

Es besteht Konsens, dass produktive Staatsausgaben
zur Verbesserung der Infrastruktur und der Vertei-

digungsfihigkeit heute in Deutschland geboten sind.

Zur Finanzierung kommen grundsatzlich vier ver-
schiedene Moglichkeiten des Budgetausgleichs in
Frage:

1. Minderausgaben fiir andere Giiter und
Dienstleistungen, die der Staat bezieht oder
selbst bereitstellt.

Senkung von Transfers und Subventionen.

3. Erhohung von Steuern.

Verschuldung.

Welche dieser Optionen vorzuziehen sind, ist eine
eminent politische Entscheidung der Parlamente.
Die Entscheidung hingt auch von einer Reihe von
Faktoren ab, die in der wissenschaftlichen Literatur
in der Makrodkonomik und in der Politischen Oko-
nomie behandelt wurden. Die Grundsitze nach-
haltiger Finanzpolitik lassen sich wie folgt zusam-
menfassen (fiir eine ausfiihrlichere Darstellung,
auch verschiedener Literaturhinweise, sieche

Kasten 1 - Makro6konomische Grundlagen, und
Kasten 2 - Politische Okonomie):

1. Um die Zusatzlast von Steuern tiber die Zeit zu
minimieren, sollten die Steuersitze im Laufe der
Zeit moglichst stabil sein. Daraus folgt, dass ein
voriibergehender Ausgabenmehrbedarf nicht
durch temporire Steuererhdhungen finanziert
werden sollte, sondern dass die Steuerlast mit-
tels Verschuldung iiber die Zeit gestreckt werden
sollte. Umgekehrt gilt, dass dauerhafte Mehr-
ausgaben, die nicht anderweitig ausgeglichen
werden, in der Regel eine kongruente Steuer-
erh6hung erfordern.

2. Es kommt nach einer Schuldenfinanzierung
nicht zu einer finanziellen Mehrbelastung der
Biirger in der Zukunft, wenn der Schulden-
dienst in der Zukunft durch eine Minderung
von anderen Staatsausgaben finanziert wird,
es also nicht wirklich einen erh6hten Ausga-
benbedarf gibt, sondern es sich lediglich um
eine Verschiebung der Ausgabenbedarfe tiber
die Zeit handelt. In diesem Fall ist es sinnvoll,
das konjunkturelle Umfeld zu beachten, um der
Zentralbank nicht zusdtzliche Schwierigkeiten
in der Sicherstellung der Preisstabilitit zu
machen.

3. Im Vergleich zu einer Steuerfinanzierung/
Transferkiirzung fiihrt eine Schuldenfinanzie-
rung tempordrer Mehrausgaben dann zu einer
Erhohung der gesamtwirtschaftlichen Nach-
frage, wenn die Steuerfinanzierung/Transfer-
kiirzung vor allem drmere oder illiquide Haus-
halte belasten wiirde.

4. Im politischen Prozess ist die Schuldenaufnahme

eine Moglichkeit, die Finanzierung auf noch nicht
wahlberechtigte oder noch nicht geborene Biir-
ger zu verlagern. Schuldenregeln sind ein Mittel,
diese Form des Politikversagens zu vermeiden.!

5. Schuldenregeln sollten so gestaltet sein, dass sie
Ausnahmen fiir auferordentliche Situationen
vorsehen und verhindern, dass 6ffentliche Inves-
titionen als Residualgréflen der staatlichen Aus-
gaben zu Gunsten staatlicher Konsumausgaben
vernachlissigt werden. Eine Schuldenfinan-
zierung oOffentlicher Investitionen kann damit
begriindet werden, dass der Nutzen daraus zu-
kiinftigen Generationen zugutekommt und diese
darum an der Finanzierung beteiligt werden
sollten.

1 Fir eine ausfihrliche Diskussion siehe das Gutachten des Wissenschaftlichen Beirats (2020).
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Kasten 1 - Makro6konomische Grundlagen

Schuldenfinanzierung bedeutet in der Regel, dass in Zukunft héhere Steuern erhoben oder Ausgaben
gesenkt werden miissen. Insofern ist die Frage der Steuer- oder Schuldenfinanzierung eines gegebe-
nen heutigen Ausgabenvolumens des Staates zunichst und grundsitzlich eine Frage der zeitlichen
Verteilung der Steuern und/oder Ausgabensenkungen in der Zukunft. Idealerweise sollten Steuern
so in der Zeit verteilt werden, dass ihre gesamte Zusatzlast minimiert und eine kurzfristige Uberfor-
derung der Steuerzahlenden vermieden wird. Die Zusatzlast bezeichnet die Effizienzverluste, die
mit dem Ausweichverhalten der Besteuerten einhergehen. Eine gute Staatsschuldenpolitik sorgt
daher dafiir, dass die effektiven Steuersitze stabil bleiben und voriibergehende Schwankungen der
Staatsausgaben oder der steuerlichen Bemessungsgrundlage so gering wie moglich ausfallen (Barro,
1979, Aiyagari et al., 2002).

Ein langfristig steigender spezifischer Ausgabenbedarf, z.B. aufgrund demographischer Verdanderungen,
verdanderter geopolitischer Rahmenbedingungen oder langfristiger technologischer Trends, sollte tiber
Steuern und nicht tiber Schulden finanziert werden. Dies gilt jedenfalls, wenn Staatsverschuldung
in ihrem realen Wert stabil sein soll (vgl. aber Lucas und Stokey, 1983, Schmitt-Grohé und Uribe, 2004).
Mithin ist die Frage der Fristigkeit einer Aus- und Aufgabeninderung zentral fiir die Beurteilung, ob
eine Schuldenfinanzierung angemessen ist. Dieses Grundprinzip der Staatsschuldenfinanzierung
kann - abgesehen von politokonomischen Fragen - an zwei Stellen durchbrochen werden.

Erstens konnen die Sparmotive der privaten Haushalte so ausgeprigt sein, dass der gleichgewichtige
Realzinssatz fiir risikolose liquide Wertpapiere dauerhaft unter der realen Wachstumsrate der Wirt-
schaft liegt. Dies kann der Fall sein, wenn sich die Haushalte durch Ersparnisbildung stark gegen
Alterungsrisiken (Diamond, 1965) oder Einkommensrisiken (Bewley, 1977, Imrohoroglu, 1989, Hugget,
1993, Aiyagari, 1994) absichern wollen. In einer solchen Situation der sogenannten dynamischen
Ineffizienz miissen zusitzliche Staatsschulden nicht notwendigerweise zu hoheren Steuersitzen in
der Zukunft fiihren. Eine dauerhaft hohere Staatsverschuldung gemessen am Inlandsprodukt kann
in einer solchen Situation eventuell den verbleibenden Finanzierungsbedarf des Staates senken.
Positive Wachstumsraten-Zins-Differenzen sind hierfiir aber nur notwendig, nicht hinreichend.
Denn die Zinssétze, die der Staat fiir seine Schulden bieten muss, steigen mit der Hoéhe der Staats-
verschuldung (Mian et al.,, 2022, Reis, 2022, Bayer et al., 2023a).

Der zweite Faktor, der die oben beschriebene Perspektive der intertemporalen Steuerglattung durch-
brechen kann, ist der mégliche konjunkturelle Effekt von Staatsdefiziten. Die traditionelle keyne-
sianische Sichtweise hierzu ist, dass Defizite einen positiven Effekt auf die Nachfrage haben. Ist eine
zusitzliche konjunkturelle Stimulierung erwiinscht, sind Defizite demnach zielfiihrend. Ob ein Stimu-
lus notwendig ist, hingt allerdings davon ab, ob sich die Wirtschaft in einer Rezession befindet und,
wenn ja, um welchen Typus von Rezession es sich dabei handelt. Wenn eine Nachfrageschwiche fiir
die Rezession verantwortlich ist (keynesianische Unterbeschiftigung) und die Geldpolitik allein nicht
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ausreicht, ist eine Stimulierung sinnvoll. In einer Angebotsrezession mit stagflatorischen Elementen
oder auch bei einer ausgeglichenen Wirtschaftslage ist eine Nachfragestimulierung hingegen nicht
sinnvoll, weil sie inflationar wirken wiirde, oder zumindest weniger wiinschenswert (Barro und
Grossman, 1971, Sinn, 1980, Acharya et al., 2023).

Die keynesianische Sicht wird seit den 1980er Jahren auf Basis der Arbeiten von Barro (1974) und
Kydland und Prescott (1982) nicht mehr allgemein geteilt. Zum Verstindnis des Arguments der
Kritiker ist es sinnvoll, den Unterschied zwischen Schuldenfinanzierung und Steuerfinanzierung
als einen schuldenfinanzierten Transfer an diejenigen Haushalte zu verstehen, die ohne die Schul-
denfinanzierung die erhohten Steuern zahlen miissten. Der Transfer ist gleich der sonst geschulde-
ten Steuererh6hung. Schuldenfinanzierung trennt den Ausgaben- und den Finanzierungszeitpunkt.
Erwarten die so von der unmittelbaren Steuerschuld verschonten Haushalte eine im Barwert gleiche
grofiere Besteuerung in der Zukunft, verdndert die Schuldenfinanzierung nicht ihre Nettovermdgens-
position. Der aggregierte Multiplikator eines schuldenfinanzierten Transfers ist dementsprechend
dann typischerweise null (siehe auch Christiano et al., 2005, Smets und Wouters, 2007, Ramey, 2019).

Die makrodkonomische Forschung der letzten Jahre betont aber die Funktion der Staatsverschuldung
als die eines zusitzlichen Vermogenstitels bei unvollkommenen Kapitalmirkten oder fiir eine Situation,
in der Haushalte die intertemporale Verschiebung der Besteuerung nicht verstehen. Damit kann die
Staatsverschuldung selbst eine Nachfrage- und damit Konjunkturwirkung entfalten. Entscheidend
fiir die Nachfragewirkung bleibt aber in erster Linie das ,Wofiir” eines Defizits (McKay und Reis, 2016),
also wer von der unmittelbaren Finanzierung der Staatsausgaben verschont wird. Dementsprechend
ist auch fiir die konjunkturelle Wirkung im Falle einer Finanzierung durch Steuererhéhungen oder
Transferkiirzungen mafigeblich, bei welchen Haushalten der Staat Finanzierungsbeitrage erhebt. Wer-
den durch die Schuldenfinanzierung Haushalte mit hoher Ausgabenneigung geschont (Campbell und
Mankiw, 1989) oder Einschnitte in soziale Sicherungssysteme vermieden (Bayer et al., 2023b, Hagedorn
et al., 2019), so hat die Schuldenfinanzierung eine stimulierende Wirkung. Schuldenfinanzierung,
die Steuern vermeidet, deren Schuldner vermogende Haushalte wiren, wie z.B. ein Aufschieben
hoherer Spitzensteuern, haben keinen nennenswerten aggregierten Nachfrageeffekt.
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Kasten 2 - Politische Ursachen iibermaRiger Staatsverschuldung

Das Aufnehmen hoherer Schulden erleichtert oft das Ringen um politische Kompromisse, weil die
Leidtragenden nachfolgende Generationen sind, die eine hohere Steuerlast erben und deren Gewicht
bei politischen Entscheidungen geringer ist, da sie noch nicht wahlberechtigt sind. In der Literatur
zur politischen Okonomie der Staatsverschuldung sind weitere Mechanismen untersucht worden:
Schulden einzelner Linder - innerhalb eines Bundestaates oder auch innerhalb eines Staatenbundes
wie der EU - kénnen andere Linder oder Staaten belasten, beispielsweise, wenn in einer Wahrungs-
union die starke Verschuldung eines Staats einen ,bailout“ durch andere Staaten nach sich zieht, um
die Gefahr einer Wahrungskrise zu bannen. Im politischen Wettbewerb kann es zudem den Anreiz
geben, Schulden aufzunehmen, um den kiinftigen Handlungsspielraum des politischen Gegners ein-
zuschranken, siehe etwa Persson und Svensson (1989), Alesina und Tabellini (1990) oder Persson und
Tabellini (2004). In der Empirie zeigt sich dieser Effekt besonders, wenn die Wahrscheinlichkeit hoch
ist, dass die amtierende Regierung die nidchste Wahl verliert.

Wird der politische Kompromiss immer wieder durch Schulden erreicht, die zu Lasten zukiinftiger
Generationen aufgenommen werden, ergibt sich ein zu hohes Niveau der Staatsverschuldung, das
alle belastet. Schuldenregeln sollen dazu dienen, diese Form des Politikversagens zu vermeiden.

Eine mogliche Ursache tibermafiger Staatsverschuldung - und ebenso iibermiflig entwickelter Ren-
tensysteme nach dem Umlageverfahren, welche eine implizite Staatsverschuldung darstellen -, ist
die alternde Gesellschaft (siehe Jackson und Yariv (2015), Yared (2019) und Sinn und Ubelmesser (2002)).
Die politischen Préferenzen ilterer Menschen bekommen so ein stiarkeres Gewicht im politischen
Prozess. In einer alternden Gesellschaft haben die Kosten der expliziten oder impliziten Staatsver-
schuldung fiir kiinftige Generationen politisch weniger Gewicht, und die Bereitschaft zur Schulden-
aufnahme steigt (Cukierman und Meltzer, 1989, und Tabellini, 1991). Empirisch ist diese Erklarung
insofern plausibel, als die vergangenen Jahrzehnte sowohl mit hoherer Staatsverschuldung als auch
mit einer Alterung der Gesellschaft verbunden waren.

In der Literatur wird die Tendenz zur iiberméfiigen Verschuldung auf das Problem mangelnder Selbst-
bindung im politischen Prozess zuriickgefiihrt, siche Kydland und Prescott (1977). Solche Probleme
entstehen, wenn politische Mafnahmen kurzfristigen Nutzen stiften, aber langfristige Kosten haben
und dem kurzfristigen Nutzen aus politischem Opportunismus ein zu hohes Gewicht gegeben wird.

9
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Optimal gestaltete Fiskalregeln wirken der Tendenz zu iiberméfiger Verschuldung entgegen. Sie
miissen aber auch dem Umstand Rechnung tragen, dass es, wie oben ausgefiihrt, gute Griinde fiir eine
Schuldenfinanzierung von Staatsausgaben gibt, wie etwa die intertemporale Glittung der Steuerlast
oder eine angemessene Verteilung der Finanzierungslast von Zukunftsinvestitionen iber mehrere
Generationen. Eine optimale Regel schafft einen Ausgleich zwischen der Notwendigkeit, iberméfiige
Schulden zu vermeiden, und dem Wahren von Flexibilitat bei der Ausgabenpolitik (Amador et al., 2006,
Yared, 2019).

Das Muster, das den Erklarungen tibermafliger Staatsverschuldung zugrunde liegt, lasst sich auf die
Investitionstatigkeit des Staates tibertragen. Die Aufnahme von Schulden ist eine Form der Einnahmen-
politik, deren Lasten erst in der Zukunft spiirbar werden. Offentliche Investitionen sind Ausgaben,
deren Nutzen vor allem in der Zukunft spiirbar wird. Die Mechanismen, die zu einer Vernachlissi-
gung kiinftiger Lasten bei der Gestaltung der Einnahmenpolitik fiihren, konnen auch die Vernach-
lassigung kiinftigen Nutzens bei der Gestaltung der Ausgabenpolitik erkliren. Ubermifige Schulden
und eine marode Infrastruktur sind dann zwei Seiten einer Medaille.
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1. Schuldenbremse: Herausforderungen
und Fehlanreize

Seit den 1970er Jahren ist die Verschuldung des
Bundes in mehreren Schritten stark angestiegen
(Bundesministerium der Finanzen (ohne Jahr, Kom-
pendium zur Schuldenbremse). Vor der Einfiihrung
der Schuldenbremse sah die damalige Regelung
des Grundgesetzes (Art. 115 GG alte Fassung) eine
Begrenzung der Nettokreditaufnahme vor. Ebenso
bestand eine Ausnahmeregel, wenn das gesamtwirt-
schaftliche Gleichgewicht gefahrdet war.2 Von dieser
Klausel wurde mehrfach Gebrauch gemacht, sie war
aber nicht an prizise gefasste Tatbestinde gekniipft
und unterlag keiner von der Regierung unabhingi-
gen Uberpriifung.

Die damalige Regelung des Grundgesetzes erlaubte
eine Verschuldung bis zur Hohe der 6ffentlichen
Investitionen (in Anlehnung an die sogenannte
Goldene Regel). Allerdings war diese Regel konzep-
tionell insofern problematisch, als sich das Konzept
der Goldenen Regel auf die Nettoinvestitionen be-
zieht, also den Anstieg des 6ffentlichen Kapitalstocks,
wahrend mit den deutschen Regeln die Bruttoinves-
titionen schuldenfinanziert werden durften. Eine
weitere Schwiche der Regel war, dass sie nur in der
Haushaltsplanung, nicht aber im Vollzug angewen-
det wurde. Eine derartige Regel kann durch eine

zu optimistische Haushaltsprojektion unterlaufen
werden, was die Wirksamkeit der Regel schwicht.
Dariiber hinaus war die Grenze zwischen 6ffent-
lichem Konsum und o6ffentlicher Investition nicht
klar definiert, was zum Missbrauch der Regel ein-
lud.

Die aktuell giltige Schuldenbremse wurde 2009
ins Grundgesetz aufgenommen. Sie beschriankt
die Nettokreditaufnahme beim Bund ab 2016 auf
0,35 Prozent des BIP und lasst keine Kreditauf-

nahme der Linder zu. Bei der Berechnung des
Defizits werden zwar konjunkturelle und einma-
lige Faktoren ausgeklammert, ansonsten wird aber
keine Ricksicht auf die Art der Einnahmen oder
Ausgaben genommen. So nehmen 6ffentliche In-
vestitionen keine Sonderstellung gegeniiber einem
offentlichen Konsum ein. Im Unterschied zur vor-
maligen Regelung werden unter der Schuldenbremse
nicht konjunkturbedingte Abweichungen von der
Haushaltsplanung in einem Kontrollkonto fest-
gehalten.

Die Schuldenbremse wurde 2009, kurz nach dem
Ausbruch der Lehman-Krise, auch deshalb einge-
fiihrt, weil man in der Eurozone eine allgemeine
Aufweichung der Schuldengrenze des Stabilitats-
und Wachstumspaktes aus dem Jahr 1996 befiirch-
tete, die ebenfalls nicht zwischen investiven und
konsumtiven Ausgaben des Staates unterscheidet
und in der Regel eine Obergrenze von 3 Prozent
des BIP fiir die staatliche Neuverschuldung vor-
sieht. Deutschland wollte den anderen EU-Landern
ein Beispiel geben und sich damit indirekt auch
vor den Haftungsrisiken schiitzen, die es in dem
allgemeinen Verlangen nach einer Aufweichung
der Budgetbeschrankungen der Staaten sah.

Die neue deutsche Schuldenregel des Jahres 2009
ist nicht vollig rigide und sieht eine Aussetzung der
Defizitobergrenze im Falle einer Notlage vor. Auch
wurde der Ausnahmetatbestand im Vergleich zur
Regelung Art. 115 GG, alte Fassung, klarer formuliert.
Die heute existierende Schuldenbremse ist also zum
Teil als Antwort auf die Unvollkommenheiten der
Regelung zu sehen, die vor 2009 bestand.

Die erstmalige Anwendung der Notfallklausel 2020
wurde mit der unerwarteten Corona-Pandemie ge-
rechtfertigt. Ob die Klausel eine wirksame Krisen-
bekidmpfung ermoglichte und ob sie als expansive

2 InArt. 115(2) GG alte Fassung hieR es: ,,Die Einnahmen aus Krediten diirfen die Summe der im Haushaltsplan veranschlagten Ausgaben fiir Investitionen
nicht Gberschreiten; Ausnahmen sind nur zuldssig zur Abwehr einer Stérung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts*
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fiskalpolitische Mafdnahme bei der angebotsseitigen
Verknappung durch die Pandemie einen kontra-
produktiven Effekt hatte und den Keim fiir die
heutige Inflation gelegt hat, ist umstritten (Sinn,
2021, S. 351 ff). Auch fiir 2021 wurde damit eine
auflergewohnliche Notlage begriindet. Mit der Ent-
wicklung eines wirksamen Impfschutzes und der
weitgehenden Impfung der Bevolkerung im Jahr
2021 war Ende 2021 eine Notlage fiir 2022 nicht
mehr offensichtlich. So wurde in der Projektion
der Bundesregierung vom Herbst 2021 ein reales
Wirtschaftswachstum von tiber 4 Prozent fiir 2022
erwartet. Allerdings haben sich durch die Energie-
krise in 2022 neue Herausforderungen ergeben, mit
denen auch fir 2022 die Anwendung der Notfall-
klausel begriindet werden konnte.

Die Schuldenbremse begrenzt die intertemporale
Verschiebung der Finanzierung zu Lasten zukinf-
tiger Generationen. Sie verhindert aber nicht, dass
im politischen Prozess staatliche Konsumausgaben
auf Kosten staatlicher Investitionsausgaben favori-
siert werden. Dieses Argument der Kurzfristorien-
tierung der Politik betrifft beide Aspekte (Wissen-
schaftlicher Beirat, 2020), wie auch im Kasten 2 in
Kapitel II beschrieben. Die Ertrdge von staatlichen
Investitionsausgaben kommen zukiinftigen Gene-
rationen zugute, was im politischen Prozess zu wenig
im Vergleich zu staatlichen Konsumausgaben ge-
wichtet wird. Eine Schuldenfinanzierung der 6ffent-
lichen Nettoinvestitionen wiirde dieser Verzerrung
entgegenwirken. Eine goldene Regel, die schulden-
finanzierte 6ffentliche Nettoinvestitionen bei der
Berechnung des Defizits ausnimmt, kann mit dem
Aquivalenzprinzip der Besteuerung begriindet
werden.

In Einklang mit den Ausfiihrungen in Abschnitt II
ist eine Schuldenfinanzierung von Investitionen
6konomisch auch dann sinnvoll, wenn damit ein
voriibergehender Nachholbedarf gedeckt werden
soll und keine Inflationsgefahren bestehen. Die
Aufrechterhaltung der 6ffentlichen Infrastruktur
ist eine Daueraufgabe und sollte daher nicht tiber
Schulden finanziert werden. Die Infrastruktur ist
in vielen Bereichen in Deutschland aber uber Jahre
vernachlissigt worden, sodass jetzt ein erhéhter
Bedarf besteht, der iiber die regelméfiige Aufrecht-
erhaltung hinausgeht.3 Auflerdem bedarf es fiir die
Energiewende eines Ausbaus der Infrastruktur,
etwa im Bereich des Schienenverkehrs. Insofern
kann hier unter gewissen Bedingungen eine Schul-
denfinanzierung begriindet werden.# SchliefRlich
ist eine Schuldenfinanzierung von zusitzlichen
Investitionen auch dann gerechtfertigt, wenn 6ffent-
liche Investitionen zusdtzliche Steuereinnahmen
in der Zukunft generieren, beispielsweise durch er-
hohte Output- oder Produktivititseffekte im priva-
ten Sektor, denn selbst bei gegebenen zukiinftigen
Steuersitzen kann die Tilgung der Schulden mit
geringerer Zusatzlast erfolgen, als es heute durch
eine Erhohung der Steuersidtze moglich wire. Dies
entspricht dem Argument der Steuerglittung, wie
in Abschnitt IT ausgefiihrt.

Mitunter wird eingewandt, dass wir nicht wissen,
welche Investitionen zukiinftige Generationen
heute realisiert sehen wollen, und dass aus der dar-
aus entstehenden Unsicherheit eine Bevorzugung
von Investitionen bei den Fiskalregeln, beispiels-
weise durch eine Goldene Regel, nicht abgeleitet
werden kann. Dagegen spricht die Erfahrung, dass
viele der seit dem 19. Jahrhundert getitigten Infra-
strukturmafinahmen in Deutschland (Eisenbah-
nen, Energiewirtschaft, Schleusen, Briicken) eine

3 Inseinem Gutachten zur 6ffentlichen Infrastruktur (2020) hat der Beirat eine Analyse der Qualitdt und Leistungsfahigkeit wichtiger Infrastrukturtriger

in Deutschland vorgelegt.

4 Diese Logik darf nicht als Rechtfertigung fiir eine sich wiederholende Vernachlassigung der 6ffentlichen Infrastruktur missbraucht werden.
Dies sicherzustellen ist Grundlage der weiter unten aufgefiihrten Empfehlungen des Beirats.



14 II1. SCHULDENBREMSE UND EUROPAISCHE FISKALREGELN

langfristig wachstumsférdernde Entwicklung erst
moglich gemacht haben.

Sofern ein Ausbau der Infrastruktur staatlich fi-
nanziert wird und keine Inflationsgefahren beste-
hen, lasst sich eine Schuldenfinanzierung also 6ko-
nomisch rechtfertigen. Eine goldene Regel, die
schuldenfinanzierte 6ffentliche Investitionen in
die Infrastruktur bei der Berechnung der Defizit-
obergrenze ausnimmt, konnte jedoch missbraucht
werden, weil eine 6konomische Abgrenzung der
Investitionen von Konsumausgaben oft schwierig
ist (Deutsche Bundesbank, 2019). Eine Regierung
konnte staatliche Konsumausgaben als Investitions-
ausgaben deklarieren und damit die Defizitregeln
unterlaufen. Nimmt man stattdessen die Definition
der 6ffentlichen Investitionen im Sinne der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR), die auf
Investitionen in Anlagevermogen (dazu zéhlt
physisches Kapital und geistiges Eigentum, siehe
Bundesministerium der Finanzen, 2021) und Fi-
nanzvermogen abstellt, gibt es zwar weniger Mani-
pulationsmoglichkeiten, allerdings geht dies auf
Kosten einer 6konomisch sinnvollen Abgrenzung
zukunftsbezogener Ausgaben: So haben Bildungs-
ausgaben Investitionscharakter, auch wenn das in
der Statistik nicht so festgehalten wird.

Ein weiteres Abgrenzungsproblem ergibt sich aus
der Bestimmung der Nettoinvestitionen, denn nur
diese erhdhen den Kapitalstock und rechtfertigen
eine Schuldenfinanzierung, wiahrend Reinvestitionen
aus dem laufenden Haushalt zu finanzieren sind
(Deutsche Bundesbank, 2019). Die Nettoinvestitionen
ergeben sich durch den Abzug der Abschreibungen
von den Bruttoinvestitionen. In der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnung geben Abschreibungen den
Wertverlust der Anlagen durch Nutzung wieder,
welcher nicht mit dem Verschleifd im Produktions-
prozess identisch sein und aufgrund von techni-
schem Fortschritt nicht dem aktuellen Ersatzauf-
wand entsprechen muss (Gréomling et al., 2019).

Da der Bund seine Aktiva nicht bilanziert, miisste
der Kapitalbestand an 6ffentlicher Infrastruktur
zur Berechnung der Abschreibungen zunichst
ermittelt werden.

2. Reform der Fiskalregeln und Anreize
fur offentliche Investitionen

Die geschilderten Probleme kdonnen durch eine
bessere Governance-Struktur reduziert werden.
Zwei Ansdtze schligt der Beirat vor: Investitions-
fordergesellschaften (siehe auch Wissenschaftlicher
Beirat, 2020) und eine Goldene Regel Plus.

Investitionsfordergesellschaften

Investitionsfordergesellschaften (IFG) sind neu zu
schaffende Institutionen, die bindende vertragliche
oder gesetzliche Anspriiche auf gleichbleibende
Mittelzuweisungen iiber einen mehrjahrigen Zeit-
raum haben, um damit eine Verstetigung der Investi-
tionen in 6ffentlichen Haushalten zu garantieren.
[FGs geben die Mittel an zu Férdernde wie z.B.
Kommunen weiter. Die Verstetigung der Zuweisun-
gen schafft Planungssicherheit fiir die Beteiligten.
Der Rahmen dhnelt den Abmachungen des Bundes
mit der DB AG (Leistungs- und Finanzierungsver-
einbarung, LuFV). Im Innenverhiltnis zwischen
Politik, IFGs und zu Férdernden kommt den Gover-
nance-Strukturen eine entscheidende Rolle zu
(Wissenschaftlicher Beirat, 2020).

Eine gute Governance-Struktur umfasst zum einen
das Verhiltnis der IFG zu den zu Férdernden, deren
Autonomie bei Antragstellung und Entscheidung
tiber Durchfiihrung und Ausgestaltung sichergestellt
sein muss. Da Autonomie und Antragstellung beim
zu Fordernden liegen, bleiben die Anreize fir eine
sinnvolle Verwendung der Mittel erhalten. Gleich-
zeitig sind vom Gesetzgeber Kriterien fiir die Ver-
gabe von Mitteln festzulegen, die dann von der IFG
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unter Sachgesichtspunkten angewendet werden.
Eine Uberpriifung dieses Prozesses durch eine
externe Institution wire sinnvoll, z.B. in Form
einer Zertifizierung des Investitionscharakters der
Mafinahme. Jedoch muss die IFG Missbrauch bei
der Planung, der Auftragsvergabe und der Projekt-
durchfiithrung kontrollieren kénnen.

Zum anderen muss im Verhaltnis der [FGs zu Par-
lament und Regierung sichergestellt sein, dass die
demokratisch legitimierten Institutionen Ober-
grenzen fiir die Finanzierung von IFGs festlegen,
z.B.im Rahmen einer mehrjihrigen Finanzierungs-
vereinbarung, die eine Kreditaufnahme der I[FGs
selbst iberfliissig machen wiirde. Damit bliebe die
Gesamtbelastung der 6ffentlichen Haushalte trans-
parent.’ Eine Kreditaufnahmemoglichkeit der IFGs
ist gerade dann problematisch, wenn keine Nut-
zungsentgelte durch die Projekte entstehen, mit
denen Zins- und Tilgungszahlungen moglich wiren.
Eine Finanzierung durch den Staatshaushalt ist
dann unvermeidbar.

Goldene Regel Plus

Die Goldene Regel Plus kniipft an die alte Goldene
Regel an, korrigiert diese aber in zwei entscheiden-
den Punkten. Zum einen diirfen nur 6ffentliche
Nettoinvestitionen schuldenfinanziert werden. In
den letzten Jahrzehnten schwankte die 6ffentliche
Nettoinvestitionsquote um 0 Prozent, in vielen
Jahren waren die 6ffentlichen Nettoinvestitionen
sogar negativ (Wissenschaftlicher Beirat, 2020).

Die Moglichkeit, Nettoinvestitionen tiber Schulden
zu finanzieren, wiirde einen Anreiz geben, mehr zu
investieren. Gleichzeitig wire die Hohe der aufzu-
nehmenden Schulden jedoch iiberschaubar.

Zum zweiten muss sichergestellt werden, dass die
Goldene Regel nicht missbraucht wird, indem
offentliche Konsumausgaben als Investitionen
deklariert werden. Das ,Plus“ steht dafiir, dass die
Umsetzung der Investitionsregel durch ein unab-
hidngiges Expertengremium, alternativ den Bun-
desrechnungshof, kontrolliert wird. Dieses Gre-
mium musste die geplanten Investitionsausgaben
der Regierung auf die Vereinbarkeit mit dem inves-
tiven Charakter iberpriifen. Die Berechnung der
Abschreibungen wire ebenfalls durch solch ein
Gremium tberpriifbar, um eine korrekte Ermitt-
lung der Nettoinvestitionen vorzunehmen.

Wenn das Gremium den investiven Charakter
einer Ausgabe verneint, gibt es verschiedene Mog-
lichkeiten, wie zu verfahren ware: Das Votum des
Expertengremiums konnte allein durch die Her-
stellung von Offentlichkeit gegen Missbrauch vor-
beugen. Starker und besser wire es, wenn ein nega-
tives Votum des Gremiums die Regierung zum
Handeln nétigte, entweder in Form eines revidier-
ten Vorschlags oder durch einen Zwang, sich 6ffent-
lich zu erkléren (sogenanntes ,,Explain or comply
principle“). Auch kénnte eine Anhoérung im Deut-
schen Bundestag Offentlichkeit herstellen und das
Parlament aktivieren. Ein noch stirkerer Mecha-
nismus wiirde durch die Gewahrung eines Veto-
rechts gegen die Einordnung eines spezifischen
Projekts als Investition entstehen, wenn die Vor-
aussetzung fiir eine derartige Einordnung aus Sicht
des unabhidngigen Gremiums nicht vorliegt. Dabei
muss darauf geachtet werden, dass ein Veto nicht mit
dem Budgetrecht des Parlaments in Konflikt gerit.

Beispiele fiir unabhingige Gremien, die Mafinah-
men oder Beschliisse der Regierung tiberpriifen,

5 Krebs et al. (2021) schlagen vor, die Finanzierung von 6ffentlichen Investitionen tber Zufiihrung von Eigenkapital an 6ffentliche Unternehmen (analog
zur Deutschen Bahn) zu erreichen und eine eigene Kreditaufnahme zu erlauben. Die DB ist ein abschreckendes Beispiel fiir diese Idee, da die Governance-
Strukturen im Verhiltnis von Bund und Bahn problematisch sind (siehe Wissenschaftlicher Beirat, 2020). Es gibt zwar sehr gute Griinde, warum der Staat
sich aus der direkten Kontrolle von Unternehmen heraushalten sollte (politische Einflussnahme auf Investitions- und Personalentscheidungen, weiche
Budgetbeschrankung, mangelnde Kostendisziplin). Dies setzt aber voraus, dass anders als bei der Bahn die Governance-Strukturen sinnvolle Anreize setzen.
Eine eigene Kreditaufnahme kann zu Intransparenz iiber den staatlichen Schuldenstand fiihren. Eine Kompatibilitat mit européischen Fiskalregeln ist je

nach Ausgestaltung fraglich
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gibt es bereits. Die Gemeinschaftsdiagnose wird
durch ein unabhingiges Gremium erstellt, das auf
der Basis des Vorausschiatzungsgesetzes (EgVG) die
gesamtwirtschaftlichen Vorausschitzungen der
Bundesregierung iberprift. Die Projektionen sind
wichtig fiir die Haushalts- und Finanzplanung der
Bundesregierung sowie die Einhaltung der deut-
schen und europdischen Fiskalregeln. Bei der Ein-
haltung des europiischen Fiskalpakts kommt in
Deutschland seit 2013 der Beirat des Stabilitdtsrats
zum Einsatz. Er unterstiitzt den Stabilitétsrat bei
der Uberwachung der Einhaltung der Obergrenze
des strukturellen gesamtstaatlichen Finanzierungs-
defizits nach § 51 Absatz 2 HGrG gemaif! § 6 des
Stabilitdtsratsgesetzes.6

3. Europdische Reformdebatte

Eine Reform der Schuldenbremse in Deutschland
kann nicht in Isolation von der europdischen Debatte
gesehen werden. Auch auf européischer Ebene
wurden Notfallklauseln wihrend der Corona- und
Energiekrisen gezogen. Auch dort findet ein Gesetz-
gebungsverfahren zur Reform der Fiskalregeln des
Stabilitdts- und Wachstumspakts statt.

Dazu hat die EU-Kommission im April 2023 Vor-
schlige fiir ein neues Regelwerk vorgelegt (Euro-
piische Kommission 2023a,b), die Anderungen im
priaventiven und korrektiven Arm des Stabilitéts-
und Wachstumspakts umfassen. Die Defizitgrenze
von 3 Prozent des BIP und die Schuldengrenze von
60 Prozent des BIP sind im Maastricht-Vertrag ver-
ankert und kénnen deshalb nicht ohne Weiteres ge-

andert werden, doch implizieren mehrere Elemente
der Kommissionsvorschlage eine signifikante Ver-
anderung des Regelwerks.

Erstens sollen als neue Zielgrofe der Uberwachung
die korrigierten Priméirausgaben (,,Nettopriméraus-
gaben®) anstelle des strukturellen (konjunkturbe-
reinigten) Haushaltsdefizits herangezogen werden.
Die Primérausgaben umfassen alle staatlichen Aus-
gaben aufier den Zinsausgaben. Eine Korrektur
erfolgt zudem durch den Abzug der fiskalischen
Wirkungen von steuerpolitischen Mafnahmen der
Regierung (beispielsweise einer Steuerreform) und
der konjunkturell bedingten Ausgaben zur Unter-
stiitzung fiir Arbeitslose.” Der Wechsel zu diesem
Indikator der Finanzpolitik erklért sich aus den
Schwierigkeiten, die bei der Nutzung des bisheri-
gen Indikators, der auf das konjunkturbereinigte
Haushaltsdefizit abstellt, aufgetreten sind. Dieses
Defizit in Echtzeit zu bestimmen, ist schwierig,

vor allem wegen der notwendigen Trennung von
strukturellen und zyklischen Faktoren bei der
Berechnung der Outputliicke, deren Grofe fiir die
Berechnung des konjunkturell bedingten Teils des
Haushaltsdefizits notwendig ist. Im Ergebnis kann
es bei Anwendung der Fiskalregel zu einer prozyk-
lischen Finanzpolitik kommen.8 Zudem ist die
Berechnung des Konjunkturfaktors komplex und
die in der EU anzuwendende Methode zur Potenti-
alschitzung umstritten. Demgegeniiber sind die
(korrigierten) Primarausgaben besser durch die
Politik steuerbar. Allerdings miissen zur Berechnung
des korrigierten Primirsaldos die Aufkommens-
wirkungen von steuerpolitischen Maffnahmen
geschitzt werden, was methodisch ebenfalls nicht

6  Ahnliche Gremien und Aufgaben wurden durch den Fiskalpakt in allen Unterzeichnerstaaten verpflichtend eingerichtet und haben zur Einhaltung von

Fiskalregeln und soliden Finanzen in Europa beigetragen.

7  Damit soll im Regelwerk des europaischen Fiskalmonitoring sichergestellt werden, dass steuersenkende ReformmaRnahmen mit Senkungen von Ausgaben

einhergehen (European Commission, 2013).

8  Inseiner Analyse beurteilt das European Fiscal Board (2019) die Prozyklizitat der Finanzpolitik in den Staaten der Europdischen Union. Eine prozyklische
fiskalische Konsolidierung fand in Europa unter anderem in 2012/13 statt. Die Ursachen dafiir kénnen neben Fiskalregeln auch andere Faktoren wie der
Druck der Finanzmarkte gewesen sein. In die Periode fallen allerdings die Twopack- und Sixpack-Reformen des Stabilitats- und Wachstumspakts, die zu

einer Verscharfung der europdischen Fiskalregeln gefiihrt haben.
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unproblematisch ist, insbesondere wenn es um die
dynamischen Anreizeffekte von Steuerinderungen
geht. Insofern ist der Mehrwert der neuen Rege-
lung nicht so grof} wie von manchen reklamiert.

Ein zweites Element des Vorschlags betrifft den
Zeitraum und die Indikatoren des fiskalischen
Anpassungspfads. Im korrektiven Arm des Stabili-
tats- und Wachstumspakts, der nun vorrangig die
Korrektur eines iberméfligen Haushaltsdefizits
behandeln soll (Art. 126 AEUV), ist eine Abschaffung
der 1/20-Regel zum Schuldenabbau vorgesehen,
die wihrend der Eurokrise mit dem sogenannten
»oixpack” 2011 nachtraglich eingefiihrt worden
war. Diese Regel verlangt, dass der iber der Grenze
von 60 Prozent des BIP betragende Schuldenstand
(im Dreijahresdurchschnitt) um 1/20 pro Jahr re-
duziert wird.

Bei Uberschreiten der Schuldengrenze oder der
Defizitgrenze soll die Bewertung der Schuldensitu-
ation eines Mitgliedsstaates nach den Vorstellungen
der EU-Kommission stattdessen mit Hilfe einer
Schuldentragfihigkeitsanalyse erfolgen. Diese Art
von Analyse, die von mehreren internationalen
Institutionen wie dem IWF und der Européischen
Kommission (siehe Debt Sustainability Monitor,
European Commission, 2023) verwendet wird, pro-
gnostiziert den Schuldenstand als Anteil des Brut-
toinlandsprodukts unter verschiedenen Annahmen
u.a. iber den Zinssatz, das BIP-Wachstum und die
demographische Entwicklung. Von deutscher Seite
(German technical non-paper, 2023) wurde das Ins-
trument der Schuldentragfiahigkeitsanalyse kritisiert,
weil die Ergebnisse stark von Annahmen abhéngen.
Aus Sicht des Beirats ist das kein grundlegendes
Problem, denn die Schuldentragfihigkeitsanalyse

macht die Annahmen transparent und muss den
komplexen Zusammenhingen zwischen Wachstum,
Zinsentwicklung und Risiken bei der Abschitzung
gerecht werden. Entscheidend ist vielmehr, wer die
Annahmen trifft. Da macht es einen Unterschied,
ob der IWF diese Analyse erstellt und auf dieser
Basis Kredite an Staaten vergibt oder die EU-Kom-
mission.?

Der Kommissionsvorschlag sieht zudem vor, dass
auf eine mittelfristige Finanzplanung abgestellt
wird (anstelle von jahrlichen Salden). Auf der Basis
eines von der Kommission vorgeschlagenen mehr-
jahrigen Pfads (mindestens 4 Jahre) fiir den korri-
gierten Primérsaldo schlagt der Mitgliedsstaat im
Rahmen des neuen praventiven Arms des Stabilitats-
und Wachstumspakts einen korrespondierenden
Haushaltsplan vor. Es handelt sich also um einen
landerspezifischen Anpassungspfad. Bis zu drei Jahre
langere Anpassungsperioden sind nach dem Kom-
missionsvorschlag auf Antrag des Mitgliedsstaats
moglich, wenn diese durch Reformmafinahmen
und o6ffentliche Investitionen begriindet werden.

Dieser Ansatz birgt jedoch das Risiko, dass bei einer
unsoliden Finanzpolitik der Korrekturmechanismus
erst zu spit greift. Zwar bleibt das Verfahren zum
Abbau tiberméfiger Defizite (Art. 126 AEUV) er-
halten. Doch hat das bisherige System der Sanktio-
nierung im korrektiven Arm des Stabilitédts- und
Wachstumspakts nur unzureichend funktioniert,
was sich daran zeigt, dass die Regeln haufig verletzt
wurden.l0 Zu vermuten ist, dass ein erheblicher
politischer Druck auf die Kommission zur Geneh-
migung von langsameren Anpassungspfaden im
mehrjahrigen Haushaltsplan entsteht. Damit kommt
der Kommission ein noch gréferer diskretiondrer

9  Selbst bei einer in der EU einheitlichen Methode der Haushaltsiiberwachung bleiben Spielrdume bei der Anwendung. So wurde beispielsweise die
Arbeitslosigkeit von Fliichtlingen, die in den Jahren 2015 und 2016 nach Deutschland kamen, von der EU-Kommission als konjunkturell gewertet,
wihrend diese von deutscher Seite vor allem wegen mangelnder Sprachkenntnisse der Fliichtlinge als strukturell angesehen wurde. Die Kommission
sah daher mehr fiskalische Spielraume als die Bundesregierung (siehe dazu auch Beirat des Stabilitatsrats, 2015).

10 Das European Fiscal Board (EFB) weist die Verletzung der numerischen Haushaltsregeln in seinem Compliance Tracker aus, der auf der Webseite des

EFB zuganglich ist.
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Spielraum als bisher zu, da die mehrjahrigen An-
passungspfade auf jeden Mitgliedsstaat individuell
zugeschnitten sind.

Die Einhaltung der Anpassungspfade und maogliche
Griinde fiir eine Abweichung davon sollen durch
die nationalen unabhingigen Fiskalrite bewertet
werden. Allerdings werden den Fiskalrdten in dem
Kommissionsvorschlag keine konkreten Mitsprache-
oder Vetorechte gewéhrt, so dass das Potential un-
abhingiger Kontrolle nicht gestarkt wird. Zudem
wird dem European Fiscal Board, das bereits jetzt
unter anderem auf die gleichméfiige Anwendung
der Fiskalregeln in Europa achtet und diverse Ver-
letzungen konstatiert hat (siehe Jahresberichte des
EFB), keine formale Rolle im Uberwachungssystem
zugewiesen. Insgesamt werden daher im Kommis-
sionsvorschlag von der Kommission und Politik
unabhingige Gremien, die zu einer effektiveren
Durchsetzung der Fiskalregeln beitragen kdnnen,
nicht gestérkt. Vielmehr wird stattdessen die EU-
Kommission als zentrale Kontrollinstanz ausgebaut.
Der Beirat spricht sich gegen eine stirkere Rolle der
Kommission aus und befiirwortet dagegen eine
starkere Rolle und eine Stirkung der Unabhangig-
keit von Gremien wie dem EFB und den nationalen
Fiskalraten bei der Einhaltung und Durchsetzung
der europiischen Fiskalregeln.

Bei einer Fokussierung auf die korrigierten Primar-
ausgaben als Zielgrofle, wie von der Kommission
vorgeschlagen, wiirden Ausgaben fiir 6ffentliche
Investitionen wie andere Ausgaben behandelt,

auch wenn die Kommission bei der Beurteilung
der fiskalischen Situation und im Rahmen der
Haushaltstiberwachung 6ffentliche Investitionen
mit einbezieht. Das konnte dazu fiihren, dass das
oben beschriebene Problem der Beglinstigung von
staatlichen Konsumausgaben nicht zielgenau und
nur diskretiondr angegangen wird. Zu bevorzugen
ist ein regelbasierter Einbezug von 6ffentlichen
Investitionen wie beispielsweise bei einer Golde-
nen Regel Plus.

Ein weiteres Problem fiir Deutschland ergibt sich
aus dem Nebeneinander von deutscher Schulden-
bremse und europdischem Regelwerk. Bisher kann
die Einhaltung der Schuldenbremse als weitgehen-
der Garant fiir die Einhaltung der europiischen
Vorgaben angesehen werden.!! Wiirde Deutschland
bei der bisherigen Schuldenbremse bleiben oder zu
einer Goldenen Regel Plus wechseln, konnte es zu
einer Situation kommen, bei der die Einhaltung
eines stark reformierten Stabilitdts- und Wachs-
tumspakts bei gleichzeitiger Verletzung der deut-
schen Regeln, oder umgekehrt, haufiger moglich
wird.!2 Die Steuerung der 6ffentlichen Haushalte
unter Einhaltung gesamtstaatlicher Defizitober-
grenzen (wie unter dem Stabilitdts- und Wachs-
tumspakt) wiirde in einem foderalen Staat wie
Deutschland damit (noch) schwieriger. Das Prob-
lem ist durch das Bestehen des Fiskalpakts ohne-
hin virulent.13 Vor diesem Hintergrund ist es wich-
tig, dass Deutschland in der europiischen Debatte
solche Vorschlige unterstiitzt, die mit den deut-
schen Fiskalregeln kompatibel sind.

11 Eine Ausnahme bildet beispielsweise der Einsatz von Riicklagen, da dadurch zwar die haushaltsrechtliche Nettokreditaufnahme des Staates gesenkt wird,
was die Einhaltung der Schuldenbremse leichter macht, wahrend das VGR-Defizit nach den europaischen Regeln davon nicht betroffen ist. Zur Kompati-
bilitat deutscher Finanzstatistik und ESVG siehe Deutsche Bundesbank, 2018.

12 Zu Spannungen zwischen der Schuldenbremse und den européischen Regeln kann es schon jetzt kommen. Eine Riicklagenauflésung reduziert die Netto-
kreditaufnahme, die die ZielgroRe der Schuldenbremse ist. Die EU-Regelungen zielen auf das gesamtstaatliche Defizit auf der Basis der Volkswirtschaftli-
chen Gesamtrechnungen, welches nicht durch die Riicklagenauflésung positiv beeinflusst wird, siehe Deutsche Bundesbank (2018).

13 Der Vorschlag der Européischen Kommission (2023a, Erwagungsgrund 32) sieht vor, dass die substanziellen Inhalte des Fiskalvertrags in europaisches
Recht uberfiihrt werden. Allerdings wird nicht naher auf die Problematik eingegangen, die sich aus dem Nebeneinander von zwei ZielgréRen (strukturel-

les Haushaltsdefizit vs. korrigierte Primarausgaben) ergeben.
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In diesem Abschnitt werden aktuelle Themen der
Finanzpolitik diskutiert, darunter die Rolle von
Sondervermdogen, Steuererh6hungen und Refor-
men der Sozialversicherungen. Die Diskussion
kniipft an die im Abschnitt IT dargelegten Prinzi-
pien und Uberlegungen an.

1. Sondervermogen

Der Bund hat in jiingerer Zeit eine Reihe von Son-
dervermogen eingerichtet, darunter den Klima-
und Transformationsfonds, das Sondervermégen
Aufbauhilfe 2021, das Sondervermdgen Bundes-
wehr, den Wirtschaftsstabilisierungsfonds (WSF)
und das Sondervermdgen Digitale Infrastruktur.
Sondervermogen kdnnen eingerichtet werden, um
umfangreiche, mehrjihrige Mafnahmen fiir einen
ganz bestimmten Zweck finanzieren zu kénnen,
und bestehen auflerhalb des Kernhaushalts. Sie
kénnen neben Zufiihrungen aus dem Kernhaushalt
eigene Einnahmen haben und - je nach rechtlicher
Ausgestaltung - auch Einnahmen aus eigenen
Krediten. Sondervermégen kénnen ein sinnvolles
Vehikel sein, um bestimmte wirtschaftspolitische
Zwecke zielgenau zu verfolgen. Die zuletzt gelebte
Praxis der Nutzung und Ausgestaltung der Sonder-
vermogen erscheint jedoch in mancherlei Hinsicht
problematisch.

Die in den laufenden und kommenden Jahren
geplanten Ausgaben der Sondervermdégen sind
erheblich und betragen mehr als 10 Prozent des
Kernhaushalts (Bundesrechnungshof, 2022, Abb. 1).
In der Darstellung der Finanzpolitik der Bundes-
regierung werden diese Ausgaben mitunter nicht
deutlich, siehe z.B. Bundesministerium der Finan-
zen (2023). Die Berichterstattung zu den Extrahaus-
halten im Stabilitatsrat ist in dieser Hinsicht eben-
falls nicht transparent (Beirat des Stabilitétsrats, 2023).
Die Bedeutung der Sondervermdgen findet sich auch
bei der Kreditaufnahme, da einige Sondervermogen

eigene Kreditermachtigungen haben, so z.B. der
WSF mit 200 Mrd. Euro und das Sondervermégen
Bundeswehr mit 100 Mrd. Euro. Die erwarteten
gesamtstaatlichen Defizite von 4 ¥4 Prozent und

1 3/ Prozent des prognostizierten BIP in den Jahren
2023 und 2024 werden vor allem durch den WSF
getrieben (Beirat des Stabilitatsrats, 2023). Der Kern-
haushalt des Bundes zeichnet daher ein verzerrtes
Bild der bundesstaatlichen Finanzpolitik.

Dies ist insbesondere dann problematisch, wenn es
sich um staatliche Aktivititen handelt, die ebenso
gut aus dem Kernhaushalt geleistet werden konnten.
So sind die Kompensationszahlungen an Haushalte
und Unternehmen im WSF aufgrund héherer Ener-
giepreise reine Transferzahlungen, die wie viele
andere Transfers ebenso gut aus dem Bundeshaus-
halt geleistet werden konnten. Fiir die Natur des
Transfers ist es nicht relevant, ob er durch Energie-
oder Sozialpolitik begriindet wird.

Zudem wurden in erheblichem Mafie in den ver-
gangenen Jahren nicht bendtigte Krediterméch-
tigungen, auch in den Sondervermogen, in eine
Ricklage gefiihrt, die dann in folgenden Jahren zur
Finanzierung laufender Ausgaben genutzt werden
soll, so z.B. im Rahmen des WSF (StFG §26b (4)), des
Klima- und Transformationsfonds oder zuvor in
der Asylriicklage. Die Riicklagen der wichtigsten
Sondervermogen (ohne WSF) des Bundes betragen
Ende 2022 etwa 100 Mrd. Euro (Deutsche Bundes-
bank, 2022). Mit der Nutzung von Riicklagen ver-
ringert sich die Nettokreditaufnahme im Rahmen
der Schuldenbremse in den Folgejahren, was die
Einhaltung der Schuldenbremse erheblich erleich-
tert oder gar erst ermoglicht (Deutsche Bundes-
bank, 2023). Im Resultat verschleiert die Konstruk-
tion und Finanzierung des WSF die Tatsache, dass
durch die Aufnahme von Krediten zu Zeiten der
Notfallklausel in Verbindung mit einer Riicklagen-
bildung und -auflésung hohere Ausgaben im Kern-
geschift des Bundes finanziert werden.



IV. HERAUSFORDERUNGEN DER FINANZPOLITIK UND LOSUNGSANSATZE 21

Ein weiteres Problem im Umgang mit Sonderver-
mogen liegt in der Umwidmung des Zwecks. So
wurden im Jahr 2021 nicht genutzte Krediterméach-
tigungen in Héhe von 60 Mrd. Euro im Corona-
Fonds in den Klima- und Transformationsfonds
(KTF) tiberfiihrt. Urspriinglich sollten damit die
Folgen der Corona-Krise bekdampft werden. Der
KTF dient jedoch zur Bewiltigung der Energiewende
und zur Transformation zu einer klimaneutralen
Wirtschaft, einem prima facie anderen Zweck. Die
rechtliche Zuléssigkeit der Uberfiihrung der Kredit-
ermichtigung, die mit den unterlassenen Investi-
tionen wahrend der Corona-Krise begriindet wird,
ist noch nicht geklart (siehe Verfahren vor dem
BVerfG). Okonomisch erscheint fast jede Umwid-
mung des Zweckes begriindbar, denn makrodko-
nomische Krisen wie die Coronakrise hinterlassen
in fast allen Bereichen der Wirtschaft Spuren. Dass
jetzt mit den Mitteln des KTF umweltfreundliche
Investitionen angestofien werden sollen, eine Maf3-
nahme, die an sich sinnvoll ist, zeigt aber, dass es
nicht mehr um die Abfederung der allgemeinen Fol-
gen der Corona-Krise geht, sondern die Verwendung
der Mittel den aktuellen politischen Priorititen un-
tergeordnet wird. Damit wird aber die Anbindung
an die urspriingliche Intention der Krediterméch-
tigung briichig.14

Eine Sonderrolle nimmt das Sondervermdgen Bun-
deswehr ein, das eine Kreditermachtigung von bis
zu 100 Mrd. Euro erlaubt. Kreditaufnahmen in die-
sem Sondervermdgen sind nicht auf die Nettokre-
ditaufnahme des Bundes im Rahmen der Schul-
denbremse anzurechnen (Art. 87a GG 1a). Eine
Auslagerung in ein Sondervermdégen kann damit
gerechtfertigt werden, dass damit der Nachhol-
bedarf bei der Ausstattung der Bundeswehr tiber
mehrere Jahre abgesichert werden soll und gerade
wegen der Nichtanrechnung auf die Nettokredit-

aufnahme unter der Schuldenbremse vom Kern-
haushalt separat ausgewiesen werden sollte. Dauer-
haft hohere Verteidigungsausgaben nach Auslaufen
des Sondervermdgens sollten jedoch im Rahmen
des Kernhaushalts aus Steuern finanziert werden,
wie in Abschnitt IT dargelegt.

Der Beirat moniert, dass das Sondervermodgen Bun-
deswehr bislang zur Entlastung des Kernhaushalts
missbraucht worden ist, statt seinem eigentlichen
Zweck zu dienen. Die Kreditermachtigungen im
Sondervermogen der Bundeswehr sind mehr als
ein Jahr nach Einrichtung noch wenig genutzt und
werden im Jahr 2023 voraussichtlich 8,4 Mrd. Euro
betragen (Bardt, 2023). Mit dem Sondervermaogen
soll das 2-Prozent-Ziel der Nato erreicht werden.
Da gleichzeitig die Verteidigungsausgaben im Kern-
haushalt in den Jahren 2023-2027 stagnieren (ent-
gegen dem Aufwuchs zwischen 2018-2022), wird
die Erreichung des 2-Prozent-Ziels nur durch eine
starke Zunahme der Mittel aus dem Sondervermdgen
moglich sein. Durch diese Kombination kommt es
de facto zu einer Entlastung im Kernhaushalt, denn
der zusitzliche Spielraum kann fiir andere Zwecke
als Verteidigung genutzt werden (Dorn und Schlep-
per, 2023). Die Starkung der Verteidigungsfihigkeit
Deutschlands fillt geringer aus, als mit dem Sonder-
vermogen intendiert war, und hebelt indirekt die
Schuldenbremse aus, da das auferhalb der Schul-
denbremse stehende Sondervermoégen Bundes-
wehr genutzt wird, um andere politische Ziele zu
verfolgen.

Die Praxis ist zudem nicht nachhaltig, denn nach
Auslaufen des Sondervermaogens (Ende 2026) klafft
dann eine umso grofere Liicke zum 2-Prozent-Ziel.
Eine Schliefdung der Liicke erfordert massive Haus-
haltsanpassungen in der kommenden Legislatur-
periode. Alternativ droht eine Verfehlung des

14 Esist zu befiirchten, dass die beschriebene Praxis weitere Auswiichse treiben wird. Wie das Handelsblatt berichtet (23.06.2023), soll aus dem KTF die
Subvention an Intel fir die Errichtung eines Chipwerks in Magdeburg gezahlt werden. Damit soll vor allem die Versorgungssicherheit Deutschlands
in der Chipherstellung verbessert werden. Eine Anbindung an die urspriingliche Intention der Kreditermachtigung ist abhandengekommen.
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2-Prozent-Ziels. Eine weitere Belastung ergibt sich
aus den Zinszahlungen zur Bedienung der Kredite
des Sondervermogens, die aus dem Bundeshaus-
halt erfolgen miissen und die Spielrdume dort wei-
ter einengen. Dieses Beispiel macht deutlich, dass
eine Ausrichtung der Finanzplanung Gber die mit-
telfristige Finanzplanung hinaus notwendig ist, um
die Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Finanzen in der
Frist von 5-15 Jahren im Visier zu behalten.

Schattenhaushalte bzw. Sondervermdgen spielen
auch auf europiischer Ebene und bei den Bundes-
landern eine Rolle. Das NextGenerationEU-Pro-
gramm (NGEU) ist ein auf européischer Ebene
bestehendes Sondervermdgen mit einem Schul-
denrahmen von tiber 800 Mrd. Euro, wovon antei-
lig knapp 24 Prozent oder 190 Mrd. Euro auf die
Bundesrepublik Deutschland entfallen dirften,
wenn man von der gesamtschuldnerischen Haf-
tung absieht.!> Hinzu treten noch Sondervermdogen
der Lander, unter anderem kiirzlich eingerichtete
oder geplante in Nordrhein-Westfalen, Saarland
und Berlin. Die Verbreitung von Sondervermdgen
ist daher nicht auf die Ebene des Bundes begrenzt
und zeigt ein generelles Problem, das die Transpa-
renz der 6ffentlichen Haushalte verringert.

Sondervermdégen konnen einen sinnvollen Beitrag
zur Erreichung wirtschaftspolitischer Ziele leisten.
Der Beirat sieht die gelebte Praxis der vergangenen
Jahre mit Sorge, weil sie zu einer geringeren Trans-
parenz, indirekt zu einer Aushebelung der Schul-
denbremse und zu einer Verlagerung der Probleme
in zukiinftige Legislaturperioden gefiihrt hat. Der
Beirat empfiehlt dringend, diese Praxis aufzugeben
und stattdessen Aufgaben und Ausgaben in den
Kernhaushalt zuriickzufiihren und mit einer 1an-
gerfristigen Finanzplanung zu verkniipfen.

2. Subventionskirzungen, hohere
Ausgaben, Steuererhohungen

Die Begrenztheit der staatlichen Mittel erzwingt
eine Priorisierung in der Ausgabenpolitik des Staa-
tes. Zwar kann der finanzielle Spielraum durch
Steuererh6hungen (nach Ausschépfung der Schul-
denaufnahme im Rahmen der Fiskalregeln) vergro-
3ert werden, aber das Potential dieser Maffnahme
ist aufgrund von Ausweichreaktionen der Besteuer-
ten begrenzt. Zu den bereits vor den Krisen auf-
tretenden konkurrierenden Verwendungen der
Finanzmittel des Bundes sind aufgrund neuer geo-
politischer Erfordernisse und struktureller Heraus-
forderungen wie der beschleunigten klimapolitischen
Transformation neue Ausgabenziele hinzugetreten.

Die gestiegene Konkurrenz um Finanzmittel erhoht
den Druck, ,unnétige” Ausgaben oder Steuervergiins-
tigungen zu beseitigen.16 Finanzhilfen und Steuer-
vergiinstigungen des Bundes, wie im Subventions-
bericht der Bundesregierung aufgefiihrt, konnen
sinnvolle Ziele erfiillen und daher nicht ohne Ver-
lust gestrichen werden. Allerdings zeigt eine vom
FiFo Institut Koln geleitete tiefergehende Analyse
(Thone, 2019) von Steuervergiinstigungen im Umfang
von 7,4 Mrd. Euro im Jahr 2018, dass bei Subventio-
nen im Wert von 1,8 Mrd. Euro eine nur ,schwache*
Bewertung vorliegt, darunter einige Energiesteuer-
begilinstigungen. Bei weiteren Subventionen in Hohe
von 2,9 Mrd. Euro wird die Note ,ausreichend” ver-
geben, also ein hohes Verbesserungspotential aus-
gemacht. Vor diesem Hintergrund empfiehlt der
Beirat, dass alle aktuellen Finanzhilfen des Bundes,
die im Ubrigen ein viel grofReres Volumen als die in
der Studie von Thone (2019) untersuchten ausma-
chen, systematisch evaluiert werden, um mogliche
Einsparpotentiale zu identifizieren.

15 Die zukiinftigen Verpflichtungen bei der Tilgung dieses Sondervermégens sind im Ubrigen in keiner Statistik enthalten.

16 Die Beurteilung einer Steuervergiinstigung oder Finanzhilfe als unnétig setzt einen BewertungsmaRstab voraus, der unterschiedlich gesetzt werden kann.
In der Studie des FiFo Instituts werden Relevanz des Subventionszwecks, Wirksamkeit der Steuervergiinstigung, Nachhaltigkeit, Instrumentelle Eignung

sowie Transparenz und Monitoring bewertet.



IV. HERAUSFORDERUNGEN DER FINANZPOLITIK UND LOSUNGSANSATZE 23

Die Zuschiisse des Bundes an die Sozialversicherun-
gen machen bereits heute einen beachtlichen Teil
des Bundeshaushalts aus. So betrug der Zuschuss
zur Gesetzlichen Rentenversicherung im Jahr 2022
rund 109 Mrd. Euro. Hinzu kommt der Bundeszu-
schuss fiir die Gesetzliche Krankenversicherung von
28,5 Mrd. Euro und zur Sozialen Pflegeversicherung
in Hohe von 1 Mrd. Euro. In der Summe waren dies
31 Prozent des Bundeshaushaltes 2022. Die Ausga-
ben im Bereich der Sozialversicherungen werden
wegen der Alterung der Bevolkerung weiter anstei-
gen und einen noch héheren Anteil des Bundes-
haushalts beanspruchen, sofern dem nicht durch
Reformen entgegengewirkt wird.

Die langfristige Finanzierung der Gesetzlichen Ren-
tenversicherung féllt wegen ihres grofien Volumens
besonders ins Gewicht. Vorhaben wie die ,doppelte
Haltelinie“ gehen in die falsche Richtung, weil sie
erhebliche Ausgabensteigerungen implizieren. Bei
einem Sicherungsniveau von 48 Prozent und einer
Begrenzung des Anstiegs des Beitragssatzes auf 23
Prozent wiirde die doppelte Haltelinie im Jahr 2040
zusitzliche 10 Prozentpunkte des Bundeshaushalts
als Zuschuss zur Gesetzlichen Rentenversicherung
notwendig machen (Wissenschaftlicher Beirat, 2021).
Nimmt man die Entwicklung der Leistungsausgaben
der Gesetzlichen Krankenversicherung in den letz-
ten 5 Jahren zum Mafistab, wiirde sich der Zuschuss
zur Gesetzlichen Krankenversicherung bis 2030 um
etwa 80 Prozent auf 51 Mrd. Euro erhéhen. Eine
erhebliche Ausgabensteigerung steht auch der Sozi-
alen Pflegeversicherung bevor. Die Ausgaben pro
Versicherten dirften sich von 2020 bis 2040 um tiber
90 Prozent erhohen, u.a. weil sich die Pflegequote
in der Bevolkerung um fast eineinhalb Prozent-
punkte erhohen wird (Wissenschaftlicher Beirat,
2022). Wenn die Regierung nicht mit entschiedenen
Reformen in den Sozialversicherungen gegensteu-
ert, wie sie z.B. in den genannten Gutachten des

Beirats vorgeschlagen werden, dann wird im Jahr
2040 weit mehr als die Halfte des Bundeshaushalts
fir die Alimentierung der Sozialkassen verwendet
werden. Fir Zukunftsinvestitionen in Bildung, Inf-
rastruktur und klimaneutrale Transformation bleibt
dann kein Spielraum mehr.

Neben einem Anstieg von Bundeszuschiissen sind
hohere Ausgaben in anderen wichtigen Kernberei-
chen des Bundeshaushalts zu erwarten. Ein Mehr-
bedarf ergibt sich u.a. daraus, dass der Nato-Zielwert
fiir Verteidigungsausgaben von 2 Prozent des BIP
mittelfristig (nach Verwendung des Sondervermogens
von 100 Mrd. Euro) héhere Bundesausgaben nach sich
ziehen wird. Einer Erhéhung des Verteidigungsbud-
gets um 0,5 Prozent des BIP entsprechen gegenwar-
tig ca. 18 Mrd. Euro. Vorbelastungen des Budgets sind
zudem bei den Zinsausgaben des Bundes zu erwarten,
die von 4 Mrd. Euro in 2021 auf rund 30 Mrd. Euro
in 2023 steigen und dauerhaft hoch bleiben diirften.

Hinzu kommt die Tilgung der unter der Notfall-
klausel aufgenommenen Kredite des Bundes in den
Jahren 2020-2022, welche an einen festen Tilgungs-
plan geknipft ist und im Zeitraum 2028-2058
(Deutscher Bundestag, 2022) erfolgen soll. Auch

die Tilgung der Kredite fiir das NextGenerationEU-
Programm ab 2028 tiber einen 31-jahrigen Zeit-
raum kommt hinzu.

Die obige Auflistung neuer und zusétzlicher Ausga-
ben macht deutlich, welche lingerfristigen Heraus-
forderungen auf Deutschland zukommen. Die in
der Haushaltspolitik ibliche mittelfristige Finanz-
planung, die drei Jahre umfasst, greift zu kurz und
kann die strukturellen Herausforderungen nicht
widerspiegeln. Der Beirat empfiehlt daher eine
Uber die mittelfristige Finanzplanung hinausge-
hende Planung, die die langfristigen Herausforde-
rungen und Finanzierungsprobleme abbildet.1”

17 Der Tragfahigkeitsbericht der Bundesregierung dient zur Abschatzung der langfristigen Handlungsfihigkeit des Staates. Allerdings wird er nur einmal
pro Legislaturperiode erstellt und ist daher als Steuerungsinstrument wenig operabel. So ist beispielsweise der letzte Tragfahigkeitsbericht von 2020.
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Der Staat profitiert in Zeiten hoher Inflation in
Form von real hoheren Steuereinnahmen, insbe-
sondere von der sogenannten kalten Progression.
Insofern stehen den erhéhten Ausgaben auch in
realer Rechnung erhéhte Einnahmen gegentiber.
Sofern diese Mehreinnahmen durch Anpassung
des Einkommensteuertarifs kompensiert werden,
wie es zuletzt in Teilen durch das Inflationsaus-
gleichsgesetz von 2022 gemacht wurde, kommt es
nicht zu realen Mehreinnahmen. Dies zeigt auch
die Anpassung der Steuerschitzung vom Mai 2023,
die das Inflationsausgleichsgesetz vom Dezember
2022 einbezieht und zu einer erheblichen Schitzab-
weichung nach unten im Vergleich zum November
2022 fiihrt. Die Politik hat derzeit keine gesetzliche
Verpflichtung, die Effekte der kalten Progression
auszugleichen, sondern nur eine Pflicht zur Bericht-
erstattung tiber die Progression. Aus Sicht des Bei-
rats ist aber eine ,heimliche“ Steuererh6hung in
einem Umfeld mit einer iiber dem Inflationsziel
von 2 Prozent liegenden Inflationsrate keine sinn-
volle Quelle der Staatsfinanzierung. Eine ,offene®,
diskretionire Steuererhéhung, die in der Offent-
lichkeit gerechtfertigt werden muss, ist einer heim-
lichen vorzuziehen.

Kirzlich hat der Sachverstandigenrat eine tempo-
rare Steuererhohung fiir einkommensstarke Haus-
halte zur Finanzierung der Entlastungspakete in die
Diskussion eingebracht, solange der Staat erhdhte
Transfers fiir gestiegene Gas- und Strompreise be-
zahlt (Sachverstiandigenrat, 2022). Dies ist insofern
konsequent, als bei einer Finanzierung iber erhohte
Schulden die Frage der Lastenverteilung nicht ent-
schirft, sondern nur in die Zukunft verlagert und

damit zukiinftigen Generationen aufgebiirdet wird.
Sofern die Politik mit den Entlastungspaketen vor
allem einkommensschwichere Haushalte kompen-
sieren will, die aber aufgrund der Konstruktion der
Pakete auch hoheren Einkommensbeziehern zugu-
tekommen, lisst sich eine temporir hohere Belas-
tung dieser Schichten rechtfertigen.18 Allerdings
sind mit Steuern in der Regel Zusatzlasten verbun-
den, die aus dem Ausweichverhalten der Besteuer-
ten resultieren und mit der Hohe des Steuersatzes
Uiberproportional ansteigen. Zusatzlasten sind Effi-
zienzkosten der Besteuerung, die iber die zu zah-
lende Steuerschuld hinausgehen.

Das Ausweichverhalten der Besteuerten ist der
Grund dafiir, dass das Steueraufkommen ab einem
gewissen Punkt mit einer weiteren Erhéhung des
Steuersatzes abnimmt und nicht weiter steigt.
Daher gibt es eine empirisch bestimmbare Ober-
grenze fiir das Aufkommen aus der Einkommen-
steuer. Im Gutachten des Beirats zur Rentenreform
wurde das Potential hoherer Einkommensteuern
auf Basis der wissenschaftlichen Literatur einge-
grenzt (Wissenschaftlicher Beirat, 2021).19

Eine Politik der Umverteilung nach den Krisen steht
vor der Schwierigkeit, dass das Einkommensteuer-
recht an die jahrliche Leistungsfahigkeit ankniipft,
nicht aber an die krisenbedingte Veranderung des
Einkommens. Ein negativer Einkommensschock
fihrt zu einem niedrigeren Einkommen und damit
auch zu einer geringeren Steuerschuld. Dies mag aber
als unzureichende Entlastung angesehen werden im
Vergleich zu denjenigen, die keinen Einkommens-
schock erfahren haben. Ein Beispiel fiir Letztere ist

18 Die intendierte Umverteilung wird unter einer progressiven Einkommensteuer partiell, aber nicht vollumfanglich erreicht, wenn die Kompensations-

zahlungen versteuert werden missen.

19 Ayaz et al. (2023) untersuchen in einem kalibrierten Modell fir fiinf européische Staaten, darunter Deutschland, wie die Schuldenlasten des COVID-19-
Schocks durch eine Anpassung des Einkommensteuertarifs finanziert werden sollten, wenn der vor der Krise beobachtbare Steuertarif das Ergebnis einer
Wobhlfahrtsmaximierung ist oder ein politisches Gleichgewicht widerspiegelt (sogenannter inverser Optimum-Ansatz). Die Autoren zeigen, dass die zu-
satzlichen Steuerlasten mit dem Einkommen zunehmen, aber die Verteilung regressiv ist, denn die Zuwéchse der durchschnittlichen Steuersatze fallen im
Einkommen. Der Grund sind die relativ niedrigen Steuersatze fiir geringere und mittlere Einkommen vor der Krise, die damit mehr Spielraum fiir Steuer-
erhéhungen bieten, bevor das Ausweichverhalten der Steuerzahlenden das Aufkommenspotential begrenzt.
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die Gruppe der Beamtinnen und Beamten, die
wihrend der Corona-Krise nicht von Arbeitslosig-
keit und Kurzarbeit betroffen waren. Eine zielge-
nauere Verteilungspolitik, die die Lasten der von
Krisen betroffenen Haushalte abfedern soll, beno-
tigt bessere Instrumente sowie bessere Information
tber den Zusammenhang zwischen individuellen
Krisenfolgen und steuerlichem Einkommen. Die
langsame Auszahlung von Energiepauschalen in
Hohe von 200 Euro an alle Studierenden in Deutsch-
land zeigt exemplarisch den Mangel an verkniipften
Daten auf Bundesebene.

Die Moglichkeit einer steuerfinanzierten Erhohung
der Staatsausgaben ist unter den politischen Par-
teien und auch innerhalb der Bundesregierung hef-
tig umstritten. Dies liegt zum Teil daran, dass jene,
die eine Steuererhohung beflirworten, dies mit
einer stirkeren Umverteilung zu Lasten hoherer
Einkommensgruppen verbinden wollen, wiahrend
Gegnerinnen und Gegner einer Steuererhohung

Kasten 3 - Die Rolle der Inflation

mit dem Verweis auf negative Anreizeffekte genau
dies ablehnen oder Méglichkeiten zur Ausgaben-
senkung sehen. In dieser Situation kénnte die Sicht-
barkeit der mit zusétzlichen Ausgaben verbundenen
Lasten erhoht werden, wenn diese beispielsweise
proportional zur Einkommensteuerzahlung oder
proportional zum Vorjahresnettoeinkommen aus-
gewiesen wiirden.20 Ersteres dhnelt im Prinzip dem
Solidarititszuschlag in der urspriinglichen Form,
der die Kosten der deutschen Wiedervereinigung
sichtbar machte. Letzteres wire neutral beziiglich
der Einkommensverteilung. Der Vorschlag zum
Ausweis der Lasten kniipft an die Darstellung der
Verteilungseffekte finanzpolitischer Vorschlage der
Parteien im Wahlkampf durch unabhingige Insti-
tute an. Es geht bei diesem Vorschlag also darum,
deutlich zu machen, dass und in welcher Hoéhe in
etwa ein Mehr an Staatsaufgaben finanzielle Kon-
sequenzen fiir die Biirgerinnen und Biirger hat. Im
politischen Prozess muss dann entschieden wer-
den, welche konkrete Finanzierung gewahlt wird.

Seit 2021 muss auch das Problem der Inflation wieder in die Diskussion der staatlichen Finanzpolitik
einbezogen werden. Auch wenn die weltweite Inflation inzwischen wieder etwas abebbt, ist sie noch
sehr hoch und liegt am aktuellen Rand in der Eurozone noch immer bei 5,3 Prozent (August 2023),
weit oberhalb des Wertes, der gemeinhin als Obergrenze der tolerierbaren Inflation angesehen wurde
(2 Prozent). Die Gefahr einer anhaltend erhohten Inflation ist gegeben. Allerdings kommt den Griin-
den und damit der Dynamik der Preisentwicklung eine entscheidende Bedeutung zu.

Nach der globalen Finanzkrise 2007-2008 war die gemessene Inflation lange Zeit niedrig, haufig
deutlich unter dem Inflationsziel von 2 Prozent. Dabei hitten die niedrigen Zinssédtze und die mas-
sive Ausweitung der von Haushalten und Unternehmen gehaltenen nominalen Vermogenswerte
anderes erwarten lassen. Vermutlich war dies dadurch zu erkldren, dass die Nachfrage nach nomi-
nalen Vermogenswerten, vor allem solchen mit geringem Ertragsrisiko, deutlich angestiegen war.
So wurde ein grofier Teil der Ausweitung der Zentralbankgeldmenge kaum nachfragewirksam.

20 Die Lastenverteilung des (Einkommen-)Steuersystems nach Einkommensperzentilen kann auf Basis der faktisch anonymisierten Lohn- und Einkommen-
steuerstatistik (FAST) und des Sozio-6konomischen Panel (SOEP) errechnet werden, siehe z.B. Isaak et al. (2021) und Benoszka und Hentze (2021).
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Die massiven Ausweitungen des Zentralbankgeldes haben die staatliche Neuverschuldung erleichtert,
dies vor allem in der Corona-Pandemie 2020 und 2021. Zur Finanzierung der staatlichen Hilfspro-
gramme in der Pandemie wurden staatliche Schuldtitel am Markt abgesetzt und in der Folge von
der EZB und den nationalen Zentralbanken in groRem Umfang aufgekauft, ohne dass die Markt-
zinsen angestiegen sind.

Die Wiederkehr der Inflation seit 2021 und die dadurch bewirkte Neuausrichtung der Geldpolitik
haben die Rahmenbedingungen der Fiskalpolitik deutlich verdndert. Die EZB hat das Wachstum ihrer
Wertpapierbestinde im Juli 2022 beendet und im Mirz 2023 begonnen, auslaufende Wertpapiere
nicht mehr vollstindig durch neue Wertpapierkiufe zu ersetzen. Im Ubrigen lisst der Anstieg der
Zinssatze seit Mitte 2022 erwarten, dass die Kosten des staatlichen Schuldendienstes in Zukunft
wieder deutlich héher sein werden als im vergangenen Jahrzehnt.

In diesem Zusammenhang sind auch Anderungen der realwirtschaftlichen Rahmenbedingungen zu
berticksichtigen, die eng mit der Inflation verwoben sind. Einige der Preissteigerungen seit 2021
ergaben sich aus Anderungen von Knappheits- und Wettbewerbsverhiltnissen. Die damit einherge-
henden Erhéhungen der Preise mindern die Realeinkommen der Nachfrager. Soweit diese Einkom-
men niedrig sind, ist das eine Herausforderung fiir die Sozialpolitik.

Ein weiterer Faktor sind die Arbeitsmérkte in Deutschland. In vielen Berufen scheiden mehr Personen
aus dem Arbeitsleben aus, um in den Ruhestand zu gehen, als an jungen Personen neu eintreten. Die
mit Alterung der Gesellschaft verbundene demographische Verschiebung wird zur Folge haben, dass
diese Entwicklung sich noch verstirken und iiber mehrere Jahre anhalten wird. Die relativ starken
Lohnerh6hungen dieses Jahres erkldren sich teilweise als Reaktion auf die bereits stattgefundene In-
flation, teilweise als Ausnutzung der durch die Verinderungen der Knappheitsverhiltnisse gestiege-
nen Verhandlungsmacht der Arbeitnehmerseite.

Einmal-Effekte vs. selbsttragende Inflationsprozesse

Bei der Analyse der Inflation ist zu unterscheiden zwischen Preissteigerungen, die auf Einmal-Effek-
ten beruhen, und Preissteigerungen, hinter denen eine sich selbst tragende Eigendynamik steht. Im
Euroraum sind die Preissteigerungen seit 2021 weitgehend auf Kostensteigerungen zuriickzufiihren,
die ihrerseits die Erhéhungen der Frachtraten im Schiffsverkehr und die Verteuerung von Gas, Ol
und Getreide widerspiegeln. Dabei diirfte es sich um Einmal-Effekte handeln. Die Uberwilzung der
Anstofdeffekte braucht eine gewisse Zeit, aber dann beruhigt sich das System wieder. Dem entspricht
die Beobachtung, dass die gemessenen Inflationsraten seit Ende 2022 wieder zuriickgegangen sind.
Auch das Ausscheiden eines Jahrgangs aus dem Arbeitsleben lésst sich als Einmal-Effekt einordnen.
Dass dieser Effekt auf mittlere Sicht jedes Jahr neu zu erwarten ist, ist der Altersstruktur der Gesell-
schaft geschuldet und geht nicht darauf zuriick, dass die Entwicklung eines Jahres die Inflation des
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nichsten Jahres anheizt. Jedoch kénnen Einmal-Effekte selbsttragende Inflationsprozesse ausldsen.
Ob das geschieht, hingt von der Reaktion von Geldpolitik, Fiskalpolitik und Tarifpolitik ab.

Realwirtschaftliche Grenzen der Fiskal- und Geldpolitik

Eine selbsttragende Inflationsdynamik kommt regelmif3ig dann zustande, wenn Geldpolitik oder
Fiskalpolitik unrealistische Ziele verfolgen und auf ihr Scheitern mit neuen Impulsen reagieren, die
wieder zu neuen Preiserh6hungen fiihren. Fiir den Umgang mit den anstehenden realwirtschaftlichen
Umwalzungen und Herausforderungen liegt hierin eine grofde Gefahr. Eine Politik, die im Vertrauen
auf die Finanzkraft des Staates meint, die realwirtschaftlichen Zusammenhénge missachten zu kénnen,
kann erheblichen Schaden anrichten, wobei die gesetzten Ziele moglicherweise nicht erreicht werden
kénnen.

Beim Vorhaben einer Umstellung der Heizungen in Deutschland auf erneuerbare Energien sollte daher
bedacht werden, dass die Marktergebnisse nicht nur von der Nachfrageseite, sondern auch von der
Angebotsseite der Markte abhdngen. Die Angebotsseite ist jedoch relativ unflexibel, u.a. weil sich
auch hier schon ein Fachkriaftemangel zeigt. Eine durch staatliche Vorschriften und Subventionen
verursachte massive Erhohung der Nachfrage nach Heizungen, die mit erneuerbaren Energien ar-
beiten, wird vermutlich die Preise deutlich steigern, ohne dass die Menge der installierten Heizungen
in einem der Nachfrageerhohung entsprechenden Ausmaf? gesteigert wiirde, wobei die Auswirkung
auf den Staatshaushalt, die staatliche Schuldenaufnahme und die spateren Inflationseffekte aufgrund
gestiegener Nominalvermogen noch nicht berticksichtigt sind.

Fiir den Umgang mit den realwirtschaftlichen Auswirkungen der demographischen Verschiebung
gilt Ahnliches. Die oben angesprochenen, durch diese Verschiebung verursachten Lohnerhéhungen
werden Giter und Dienstleistungen verteuern und die Kaufkraft der in Geldeinheiten ausgedriick-
ten Einkommen und Vermogenswerte senken. Bei unelastischem gesamtwirtschaftlichen Angebot
sind Versuche, diese Kaufkrafteffekte etwa fiir Rentner auszugleichen, zum Scheitern verurteilt und
verursachen weitere Preissteigerungen, es sei denn, es werden gleichzeitig andere Mafdnahmen zur
Drosselung der Nachfrage getroffen.

Die einfachste - und am besten bekannte — Ursache selbsttragender Inflationsprozesse ist dabei noch
gar nicht angesprochen. Diese betrifft den Fall, wo die Finanzpolitik aufgrund der Inkonsistenz der
politischen Ziele mit den realwirtschaftlichen Gegebenheiten ein reales Defizit verlangt und der
Staat seine Nachfrage nach Giitern und Dienstleistungen realisiert, indem Preissteigerungen andere
Nachfrager verdrangen. Die Schuldenaufnahme fiihrt den Privaten zusitzliche Vermogenswerte zu,
die ihrerseits deren Nachfrage steigern. Die Realisierung der gesetzten politischen Ziele erfordert
dann tiber die Zeit immer hohere Preissteigerungen und immer hohere Staatsverschuldung bzw.
eine immer stirkere Umwandlung der Staatsverschuldung in Zentralbankgeld.

27
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Die Kosten eines solchen Prozesses werden zu Beginn meist noch nicht ganz deutlich, da es einige
Zeit braucht, bis die Marktteilnehmer die Inflationsdynamik verstehen und ihre Erwartungsbildung
entsprechend anpassen. Es ist aber davon auszugehen, dass dies im weiteren Verlauf geschieht, wie
in den 1970er Jahren nach den Olpreiserh6hungen von 1973. Ist die Erwartungsbildung einmal auf
Inflation programmiert, so ist die Riickkehr zu einem Regime mit Preisstabilitit mit unangenehmen
Nebenwirkungen verbunden, denn zunichst versuchen die Marktteilnehmer weiterhin, bei der Setzung
von Preisen und Lohnen Steigerungen gegeniiber den vorherigen Preisen und Lohnen vorzunehmen,
die in einem Regime ohne Inflation (und ohne exogene Inflationstreiber) nicht durchsetzbar sind,
so dass die Absitze von Giitern und Dienstleistungen und die Beschiftigung beeintriachtigt werden.
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Die seit drei Jahren stattfindende umfangreiche
Krisenbekdmpfung mag den Eindruck und die Er-
wartung erweckt haben, dass der Staat alle negativen
Folgen von Krisen durch staatliche Mafinahmen
beseitigen kann. Die solide Lage der 6ffentlichen
Finanzen vor Krisenbeginn hat umfangreiche schul-
denfinanzierte Entlastungspakete wihrend der
Krisen ermdoglicht, ohne dass die Kreditwiirdigkeit
des Bundes darunter gelitten hitte. Damit konnten
Menschen und Unternehmen in Notsituationen
gestiitzt werden. Jetzt nach den Krisen geht es aber
um die Gestaltung einer nachhaltigen Finanzpolitik
mit dem Ziel, die Finanzierung der sozialen Siche-
rungssysteme und die 6kologische Transformation
sowie den Ausbau der 6ffentlichen Infrastruktur
sicherzustellen.

Die Finanzpolitik ist in den letzten Jahren uniiber-
sichtlicher geworden. Die Bildung von Sonder-
vermodgen und das Vorhalten von umfangreichen
Riicklagen, die zum Teil aus Kreditaufnahmen unter
der Notfallklausel der Schuldenbremse stammen,
haben dazu erheblich beigetragen. Damit kénnen
in den Folgejahren erh6hte Ausgaben zwar vortiber-
gehend einfacher finanziert werden. Allerdings ist
diese Politik nicht nachhaltig und erzwingt umso
starkere Anpassungen, sobald die Schuldenbremse
wieder gilt, die Riicklagen aufgebraucht sind und
die zusitzlich aufgenommenen Schulden getilgt
werden missen. In Zeiten hoher Inflation muss
zudem bedacht werden, dass ein gegentiber der
Zeit vor Corona stark angestiegener Bundeshaus-
halt in Bereichen mit knappen Produktionskapazi-
taten zum Preisauftrieb beitrégt.

Fir eine Riickkehr zu einer nachhaltigen Finanz-
politik ist es daher unumgéanglich, Priorititen im
Bundeshaushalt zu setzen, anstatt auf dem Wege der
Verschuldung den Versuch zu unternehmen, die
tatsdchliche Ressourcenkonkurrenz zu verschleiern.
Der Beirat hat dazu in einer Reihe von Gutachten,
wie zur Gesetzlichen Rentenversicherung, der

Sozialen Pflegeversicherung und der 6ffentlichen
Infrastruktur, auf konkrete Herausforderungen
hingewiesen und Vorschlige zu ihrer Uberwindung
gemacht.

Im Hinblick auf die Finanzierung des 6ffentlichen
Haushalts empfiehlt der Beirat:

1. Die Bundesregierung sollte eine zeitlich tiber
die mittelfristige Finanzplanung hinausgehende
Finanzplanung entwickeln, die den Zeitraum
der zwei folgenden Legislaturperioden umfasst.
Dies ist notwendig, um eine nachhaltige Fi-
nanzierung von staatlichen Daueraufgaben zu
gewihrleisten. Regelmiflig wiederkehrende
Aufgaben des Staates sind durch Steuern zu
finanzieren. Dazu muss die Politik entscheiden,
welche Aufgaben Daueraufgaben sind und
welche nicht, so beispielsweise im Zusammen-
hang mit Ausgaben fiir die Landesverteidigung.
Wenn nach Auslaufen des Sondervermogens
Bundeswehr die Umsetzung des 2-Prozent-Ziels
erfolgen soll, verlangt dies eine Finanzierung
uber Steuern und nicht tiber Verschuldung.

2. Sondervermogen kénnen in eng begrenzten
Fillen ein sinnvolles Instrument der Wirtschafts-
und Finanzpolitik sein. Die gelebte Praxis der
vergangenen Jahre macht jedoch die Finanzpo-
litik intransparent und fiihrt indirekt zu einer
Aushebelung der Schuldenbremse und zu einer
Verlagerung der Probleme in zukiinftige Legis-
laturperioden. Der Beirat empfiehlt dringend,
diese Praxis aufzugeben und stattdessen Auf-
gaben und Ausgaben in den Kernhaushalt zu-
rickzufiihren.

3. Eine Schuldenbremse ist grundsatzlich sinnvoll
und notwendig, um der Kurzfristorientierung
der Politik entgegenzuwirken, insbesondere der
Tendenz, die Kosten heutiger Staatsausgaben
auf zukiinftige Generationen zu verlagern. Die
gleiche Kurzfristorientierung macht es aber auch
attraktiver, staatliche Konsumausgaben zu



Lasten staatlicher Investitionen zu titigen.
Darum ist eine Reform der Schuldenbremse
sinnvoll.

Eine Schuldenbremse ist auch deshalb sinnvoll,
weil sie einer inflationstrichtigen Uberforderung
des Produktionspotentials durch 6ffentliche
Schulden entgegenwirkt, sofern die Riickzah-
lung der Schulden von den Steuerzahlerinnen
und Steuerzahlern nicht vollstindig antizipiert
wird. Die politischen Entscheidungstrager sind
daran zu hindern, die natiirliche Knappheit der
fir die Investitionen nétigen Ressourcen durch
eine Verschuldung zu iberspielen. Vielmehr
sollen sie gezwungen sein, sich unangenehmen
Verteilungskonflikten zu stellen und Priorita-
ten zu setzen.

Der Beirat macht zwei Reformvorschlige, die
sich nicht wechselseitig ausschlief3en.

a. Die Schuldenbremse sollte zu einer Goldenen
Regel Plus weiterentwickelt werden. Danach
wirden offentliche Nettoinvestitionen, die
schuldenfinanziert sind, nicht auf die maxi-
male Nettokreditaufnahme der Schulden-
bremse angerechnet, wenn deren investiver
Charakter durch eine unabhingige Institution
bestitigt wird. Zudem sollte der Gefahr der
Auslésung oder Verstiarkung eines inflatio-
nidren Prozesses Rechnung getragen werden.

b. Der Beirat schlédgt die Einrichtung von Inves-
titionsfordergesellschaften vor, die bindende
vertragliche oder gesetzliche Anspriiche auf
gleichbleibende Mittelzuweisungen tiber einen
mehrjahrigen Zeitraum haben, um damit eine
Verstetigung der Investitionen in 6ffentlichen
Haushalten zu garantieren.
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Dem zu erwartenden starken Anstieg der Staats-
ausgaben im Bereich der Sozialversicherungen
muss entgegengewirkt werden. Die éltere, aber
noch im Arbeitsleben stehende Generation sollte
starker an den Kosten der sozialen Sicherung
beteiligt werden. Der Beirat hat dazu in seinen
Gutachten (2021, 2022) zur Reform der Gesetz-
lichen Rentenversicherung und der Sozialen
Pflegeversicherung detaillierte Vorschlige ge-
macht. Die tberfélligen Reformen sind lange
verschleppt worden und miissen jetzt zligig
angegangen werden. Sonst werden Zukunfts-
investitionen in Bildung, Infrastruktur und
Transformation zu einer klimaneutralen Wirt-
schaft bald nicht mehr moglich sein.
Steuererh6hungen sind vielfach nur einge-
schriankt sinnvoll, um Spielrdume fiir zusitz-
liche 6ffentliche Investitionen zu schaffen. Sie
gehen in der Regel mit Effizienzverlusten ein-
her, da die besteuerten Akteure ihr Verhalten
anpassen und damit den Aufkommenseffekt
der Erh6éhung begrenzen. Die Transparenz tiber
die Finanzierungslasten zusitzlicher Staatsaus-
gaben kann erhoht werden, beispielsweise durch
den Ausweis der Lasten einer Steuererh6hung,
die sich fiir alle Haushalte proportional zu ihrer
aktuellen Einkommensteuerschuld oder zum
Vorjahresnettoeinkommen verhélt. Damit wer-
den dhnlich wie bei der Analyse der steuerpoli-
tischen Vorschliage der Parteien im Wahlkampf
die Bereitstellungskosten staatlicher Leistungen
flr die Bevolkerung transparent.
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6. Die Bundesregierung sollte darauf dringen, dass

sich die europiischen und deutschen Haushalts-
regeln nicht zu weit auseinanderentwickeln.
Die Vorschlige der Europdischen Kommission
sehen eine neue operative GrofRe zur Haushalts-
tiberwachung in Form der korrigierten Primar-
ausgaben vor. Dieses Konzept weicht von dem
in Deutschland verwendeten Konzept des
strukturellen Haushaltsdefizits bzw. der Netto-
kreditaufnahme ab, wie unter Fiskalpakt und
Schuldenbremse vorgesehen. Das Entstehen
zweier unterschiedlicher Zielgroflen wiirde die
Einhaltung von Fiskalregeln und die Steuerung
von Haushalten, gerade in einem foderalen
Staat wie Deutschland, erheblich erschweren.

Die Mitwirkung nationaler unabhingiger Fiskal-
institutionen wie auch des European Fiscal
Board sollte verstarkt werden, um die Durch-
setzung der europaischen Haushaltsregeln zu
verbessern. Die Vorschldage der Européischen
Kommission zur Neuausrichtung der Haushalts-
regeln und der Uberwachung im Rahmen des
Stabilitats- und Wachstumspakts beinhalten
erhebliche diskretionire Spielrdume bei der Be-
urteilung der finanziellen Lage eines Mitglieds-
staates und der Aushandlung landerspezifischer
Fiskalvorgaben. Der Beirat flirchtet, dass diese
Struktur, wie bereits in der Vergangenheit, im
Ergebnis zu Lasten der Regeleinhaltung geht.
Daher sollten unabhingige Institutionen ver-
starkt zur Uberwachung eingesetzt werden.
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Brief an Bundeswirtschaftsminister Dr. Rexrodt
vom 11. Juni 1997

,»Ein Beschiftigungskapitel im Maastricht II-
Vertrag?“

Gutachten vom 25./26. April 1997
»Wagniskapital“

Gutachten vom 9. November 1996
»Anstehende grofie Steuerreform*

Gutachten vom 30. August 1996
»2Anpassung des deutschen Kartellgesetzes an
das europdische Recht?“

Gutachten vom 19./20. Januar 1996
,Langzeitarbeitslosigkeit”

Gutachten vom 9. Mirz 1995
»Orientierungen fiir eine Postreform III“

Brief an Bundeswirtschaftsminister Dr. Glinter
Rexrodt vom 23. Januar 1995
»~Wirtschaftspolitische Folgerungen aus der
Verfassungswidrigkeit des sogenannten
Kohlepfennigs*

Gutachten vom 31. August 1994
,Ordnungspolitische Orientierung fiir die
Européaische Union“
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Gutachten vom 10./11. Juli 1992
»Gesamtwirtschaftliche Orientierung bei
drohender finanzieller Uberforderung*

Gutachten vom 24. Januar 1992

»Stellungnahme zu den Vorschriften iiber eine
Industriepolitik in den Vertrigen iiber die Euro-
piische Politische Union und die Europaische
Wirtschafts- und Wiahrungsunion®

Gutachten vom 12. bis 14. Juli 1991
»Lohn- und Arbeitsmarktprobleme in den neuen
Bundeslandern®

Gutachten vom 15./16. Februar 1991
»Probleme der Privatisierung in den neuen
Bundesliandern“

Gutachten vom 14. Dezember 1990
»otellungnahme zu den GATT-Verhandlungen®

Gutachten vom 19./20. Oktober 1990
»Aufzeichnung der Beratungsergebnisse zu den
Belastungen durch die deutsche Einheit“

Gutachten vom 29./30. Juni 1990
»<Auflenwirtschaftspolitische Herausforderungen
der Europiischen Gemeinschaft an der Schwelle
zum Binnenmarkt*“

Gutachten vom 1./2. Marz und 27. Marz 1990
»ochaffung eines gemeinsamen Wirtschafts- und
Wihrungsgebietes in Deutschland*

Gutachten vom 17./18. November und

15./16. Dezember 1989

»~Wirtschaftspolitische Herausforderungen der
Bundesrepublik im Verhiltnis zur DDR“

Gutachten vom 5. Juni 1989
»otellungnahme zum Bericht des Delors-Aus-
schusses®
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Gutachten vom 20./21. Januar 1989
»Europiische Wahrungsordnung*

Gutachten vom 26./27. Februar 1988
»~Wirtschaftspolitische Konsequenzen aus den
auflenwirtschaftlichen Ungleichgewichten der
grofien Industrielinder”

Gutachten vom 26./27. Juni 1987
»,Gewinn, Investitionen und Beschiftigung*

Gutachten vom 6. Dezember 1986
~Wettbewerbspolitik“

Gutachten vom 21. und 22. Februar 1986
»Stellungnahme zum Weifibuch der EG-Kommis-
sion iiber den Binnenmarkt“

Gutachten vom 11. und 12. Oktober 1985
»Steuerpolitik unter gesamtwirtschaftlichen
Gesichtspunkten”

Gutachten vom 14. und 15. Dezember 1984
wStrukturwandel fiir Wachstum und mehr
Beschiftigung*

Gutachten vom 25. Juni 1983
»svermindert Arbeitszeitverkiirzung die
Arbeitslosigkeit?“

Gutachten vom 18. Februar 1983
»Konjunkturpolitik - neu betrachtet”

Gutachten vom 23. Januar 1982
»Probleme der Wohnungswirtschaft*

Gutachten vom 23. Februar 1981
»~Wirtschaftspolitik bei defizitirer Leistungsbilanz“

Stellungnahme vom 17. Januar 1981
»Probleme der Stahlindustrie in der Europaischen
Gemeinschaft*

Gutachten vom 9. Februar 1980
»~Wirtschaftspolitische Implikationen eines
Bevolkerungsriickgangs®

Gutachten vom 7. und 8. Dezember 1979
»~Wirtschaftspolitische Folgerungen aus der
Olverknappung*®

Gutachten vom 15. und 16. Dezember 1978
,Staatliche Interventionen in einer Marktwirt-
schaft”

Gutachten vom 12. November 1977
»Aktuelle Probleme der Beschiftigungspolitik

Gutachten vom 4. Juli 1977
»Rationalisierungsinvestitionen*

Gutachten vom 20. November 1976
»,Fragen einer neuen Weltwirtschaftsordnung“

Gutachten vom 14. und 15. November 1975
,,Kosten und Preise 6ffentlicher Unternehmen“

Gutachten vom 9. und 10. Mai 1975
»Indexierung wirtschaftlich relevanter Grof3en

Gutachten vom 15. und 16. Méarz 1974
»Probleme der Auslinderbeschiftigung”

Gutachten vom 16. und 17. November 1973
»2HOchstpreisvorschriften fiir Energie®

Gutachten vom 19. und 20. Oktober 1973
»otabilitdtspolitische Problematik der gesetzli-
chen Rentenversicherung*

Gutachten vom 9. und 10. Mérz 1973
»Grundfragen der Stabilitatspolitik*



Gutachten vom 11. Dezember 1971
»Regelmechanismen und regelgebundenes
Verhalten in der Wirtschaftspolitik“

Stellungnahme vom 3. Juli 1971 zum
»gegenwirtig bestehenden Problem der
Wechselkurspolitik“

Gutachten vom 12. Dezember 1970
»Entwicklung der Wohnungsmieten und geplante
Mafdnahmen zur Begrenzung des Mietanstiegs”

Gutachten vom 24. Oktober 1970
»Problematik der gegenwirtigen hohen Zinssitze“

Gutachten vom 6. Februar 1970
»Einfithrung einer Fusionskontrolle*

Gutachten vom 1. Februar 1969
,1Aktuelle Probleme der aufienwirtschaftlichen
Absicherung*

Gutachten vom 23. Juli 1968
»Fragen der Staatsverschuldung*

Gutachten vom 25. November 1967
»<Zusammenhang zwischen auflenwirtschaftli-
chem Gleichgewicht und Preisniveaustabilitat”

Stellungnahme vom 15. Juli 1967 zum
»Gesetzentwurf zur Anpassung und Gesundung
des deutschen Steinkohlenbergbaus und der
deutschen Steinkohlenbergbaugebiete”

Gutachten vom 28. Februar 1967
LSubventionen in der Marktwirtschaft®

Gutachten vom 18. Juni 1966
»otaatliche Zinsregulierungen”

Gutachten vom 29. Januar 1966
»otdndige Preiserhohungen in unserer Zeit“

ANHANG 47

Gutachten vom 31. Oktober 1964
LZusammenwirken staatlicher und nichtstaatli-
cher Krifte im Bereich der wirtschaftspolitischen
Gesetzgebung*

Gutachten vom 20. Juni 1964
L2Zusammenwirken von staatlichen und nicht-
staatlichen Kriften in der Wirtschaftspolitik“

Gutachten vom 9. November 1963
Wirtschaftliche Vorausschau auf mittlere Sicht“

Gutachten vom 16. Februar 1963
»Selbstfinanzierung bei verlangsamtem
wirtschaftlichen Wachstum®

Gutachten vom 23. Juni 1962
»Reform des Gesetzes gegen Wettbewerbs-
beschrinkungen“

Stellungnahme vom 4. Mérz 1961 zur
»<Aufwertung der D-Mark*

Gutachten vom 21. Januar 1961
»Gedanken iiber die Konzeption einer kiinftigen
deutschen Energiewirtschaftspolitik”

Gutachten vom 21. Februar 1960

»,Gegenwirtige Moglichkeiten und Grenzen einer
konjunkturbewuften Lohnpolitik in der Bundes-
republik®

Gutachten vom 25. Januar 1960

,Probleme einer rationellen Wirtschaftshilfe an
die Entwicklungslinder unter Beriicksichtigung
der von der Bundesrepublik zu treffenden Maf3-
nahmen“

Gutachten vom 14. April 1959
»2Konjunkturpolitische Situation der Bundes-
republik Deutschland im Friihjahr 1959
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Stellungnahme vom 3. Mérz 1959 zur
sinternationalen Koordinierung der Konjunktur-
politik, insbesondere zur Frage eines europdi-
schen Konjunkturboards“

Gutachten vom 27. Juli 1958
»Problem Verteidigungslast und volkswirtschaft-
liches Wachstum*®

Gemeinsames Gutachten des Wissenschaftlichen
Beirats beim Bundesminister der Finanzen und des
Wissenschaftlichen Beirats beim Bundeswirt-
schaftsministerium vom 26. Januar 1958
»Kapitalmarkt und Besteuerung”

Gutachten vom 30. April 1957
»~Wirtschaftspolitische Problematik der deutschen
Exportiiberschiisse”

Gutachten vom 24. Februar 1957
»Problem von Index- und Preisgleitklauseln”

Gutachten vom 3. Juni 1956 und 7. August 1956
»Instrumente der Konjunkturpolitik und ihre
rechtliche Institutionalisierung®

Gutachten vom 11. Oktober 1955
»sWelche Mafinahmen entsprechen der gegen-
wartigen konjunkturellen Situation?“

Gutachten vom 12. Juni 1955
»Probleme einer produktivitatsorientierten
Lohnpolitik*

Gutachten vom 23. Januar 1955
»Moglichkeiten und Grenzen regionaler
Wirtschaftspolitik“

Gutachten vom 20. November 1954
»Einfithrung von direkten Tarifen“

Gutachten vom 14. November 1954

»Antrige und Gesetzentwiirfe zur Beschrinkung
des Wettbewerbs in gewissen Gewerben und
Berufen*

Gutachten vom 23. Oktober 1954
,Probleme der volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung und ihrer Auswertung*

Gutachten vom 2. Oktober 1954
»Fragen des Kartellproblems, die durch die bevor-
stehende Gesetzgebung aufgeworfen werden*

Gutachten vom 31. Mai 1954
»Problem landwirtschaftlicher Parititspolitik im
Rahmen der allgemeinen Wirtschaftspolitik®

Gutachten vom 10. Januar 1954
»Sicherung der wirtschaftlichen Expansion

Gutachten vom 11. Oktober 1953
»Fragen des gemeinsamen Marktes“

Gutachten vom 28. Juni 1953
»Problem der gegenwirtigen deutschen
Zahlungsbilanz*

Gutachten vom 1. Mai 1953
»Frage der wirtschaftlichen Integration Europas“

Gutachten vom 22. Februar 1953
»Problem der Integration der europiischen
Agrarmirkte (sogenannte Agrarunion)“

Ergebnis der Beratungen vom 17./18. Januar 1953
»Sicherung der wirtschaftlichen Expansion

Gutachten vom 14. Dezember 1952
»Frage des gemeinsamen Marktes innerhalb der
Europiischen Gemeinschaft fiir Kohle und Stahl“
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Gutachten vom 16. November 1952 Vorldufige Stellungnahme vom 5. November 1950

»Konvertierbarkeit der Wahrungen* »Deckung des zusitzlichen kiinftigen Finanz-
bedarfs“

Gutachten vom 6. Juli 1952

»Wiederaufbau des Kapitalmarktes und Gutachten vom 5. November 1950

Zinspolitik“ »Einwirkung der Weltkonjunktur auf die deutsche
Wirtschaftspolitik®

Gutachten vom 8. Juni 1952

»verteidigungsleistungen und Wirtschafts- Gutachten vom 24. September 1950

verfassung* »otruktur- und konjunkturpolitische Fragen

der Einkommensverteilung”
Gutachten vom 27. April 1952

»Ausgleich der Wahrungsspannen im Rahmen Gutachten vom 11. Juni 1950

einer europdischen Integration” »Probleme der Kapitalbildung und der Geld-
schopfung”

Gutachten vom 4. Februar 1952

»Belebung des Wertpapiermarktes* Gutachten vom 7. Mai 1950
»otellung des Wohnungswesens in der sozialen

Gutachten vom 9. Oktober 1951 Marktwirtschaft”

sIst zur Uberwindung der gegenwiirtigen

Aufschwunghemmung eine aktive Konjunktur- Gutachten vom 26. Februar 1950

politik anzuraten?“ »Kapitalmangel und Arbeitslosigkeit in der
sozialen Marktwirtschaft“

Gutachten vom 29. Juli 1951

»2Aufienhandelspolitik“ Gutachten vom 5. Februar 1950
»Europdische Zahlungsunion“

Gutachten vom 10. Juni 1951

,Lenkungsmafinahmen* Gutachten vom 18. Dezember 1949

»Das Dollardefizit Europas im Handel mit USA
Stellungnahme vom 29. April 1951 (Problem der Dollarliicke)*
HInvestitionshilfe“

Gutachten vom 30. Oktober 1949
Vorldufige Stellungnahme vom 25. Februar 1951 »Agrarpolitik in der sozialen Marktwirtschaft”
»~Wirtschaftspolitische Moglichkeiten zur
Begrenzung der direkten lenkenden Eingriffe* Gutachten vom 18. September 1949

»Geldordnung und Wirtschaftsordnung”
Gutachten vom 28. Januar 1951
»,Bereinigung des Preisgefiiges” Gutachten vom 24. Juli 1949

»Grundsatzfragen der Monopolgesetzgebung*
Gutachten vom 10. Dezember 1950
»Kapitalmarktpolitik und Investitionspolitik“ Gutachten vom 8. Mai 1949

»,Expansive und kontraktive Kreditpolitik“
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Gutachten vom 27. Februar 1949
,JInvestitionsmittel und ERP-Mittel“

Gutachten vom 17. Januar 1949
»Preispolitik und Aufienhandelsgestaltung”

Gutachten vom 24. Oktober 1948
»Agrarpolitik und Agrarpreise®

Gutachten vom 3. September 1948
»~Waihrungs-, Preis-, Produktions- und Investitions-
politik*

Gutachten vom 11. Juli 1948
»Investitionspolitik nach der Wahrungsreform“

Gutachten vom 12. Juni 1948
»Investitionspolitik“

Gutachten vom 1. April 1948

»Mafdnahmen der Verbrauchsregelung, der
Bewirtschaftung und der Preispolitik nach
der Wahrungsreform“



Die Wurzeln des Wissenschaftlichen Beirats beim
Bundesministerium fiir Wirtschaft und Klima-
schutz reichen zuriick bis in die Zeit des Zweiten
Weltkrieges. Ab 1943 trafen sich einige der spite-
ren Beiratsmitglieder unter dem Vorsitz von

Prof. Erwin von Beckerath, um die wirtschaftliche
Zukunft Deutschlands nach dem Krieg vorzu-
bereiten. Diese so genannte ,,Arbeitsgemeinschaft
Erwin von Beckerath“ ging in dem Anfang 1948
gegriindeten Beirat auf, der am 23. Januar 1948
auf Einladung der Verwaltung fiir Wirtschaft des
Vereinigten Wirtschaftsgebietes, dem Vorldufer
des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Klima-
schutz, in Konigstein/Taunus formell konstituiert
wurde.
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Der Beirat hatte folgende 17 Griindungsmitglieder:
Prof. Dr. Franz Bohm,

Prof. Dr. Walter Eucken,

Prof. Dr. Walther G. Hoffmann,
Prof. Dr. Wilhelm Kromphardt,
Prof. Dr. Adolf Lampe,

Prof. Dr. Elisabeth Liefmann-Keil,
Prof. Dr. Alfred Miiller-Armack,
Prof. Dr. Oswald v. Nell-Breuning,
Prof. Dr. Erik Nolting,

Prof. Dr. Hans Peter,

Prof. Dr. Erich Preiser,

Prof. Dr. Ludwig Raiser,

Prof. Dr. Heinz Sauermann,

Prof. Dr. Karl Schiller,

Prof. Dr. Otto Veit,

Prof. Dr. Gerhard Weisser,

Prof. Dr. Theodor Wessels.
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