INVESTITIONEN

Was eine Reform der Schuldenbremse bringt

Die Schuldenbremse bremst offentliche Investitionen — und schadet damit der Zukunft
des Landes. Eine kleine, aber wesentliche Anpassung konnte die Probleme entscharfen.

Deutschland hat lange viel zu wenig in die Zukunft des
Landes investiert. Es fehlt an allen Ecken und Enden, etwa
in den Bereichen Bildung, Digitalisierung, Wohnen, Ver-
kehr oder Verteidigung. Hinzu kommt die Mammutauf-
gabe der sozial-Okologischen Transformation, also des
Umbaus der Wirtschaft hin zu Klimaneutralitat, sozialer
Gerechtigkeit und Wohlstandssicherung. Diese Ziele kon-
nen nur durch massive offentliche Investitionen erreicht
werden. Um die dafur notwendigen Kredite aufnehmen zu
konnen, muss die im Grundgesetz verankerte Schulden-
bremse reformiert werden. Und das ware mit einer mini-
malen Anpassung moglich: Die bestehende Schuldenregel
muisste um eine Investitionsregel — die sogenannte Gol-
dene Regel — erganzt werden. Die-
se wirde offentliche Investitionen,
wie sie in der Finanzstatistik defi-
niert sind, von der geltenden Neuver-
schuldungsbegrenzung ausnehmen.
Die Spielrdume, die sich dadurch er-
geben, waren erheblich, wie Berech-
nungen von Tom Krebs von der Uni-
versitat Mannheim in einer von der
Hans-Bockler-Stiftung geforderten
Studie zeigen.

Eine solche Investitionsregel fir
den Bund im Jahr 2023 hatte eine
strukturelle  Nettokreditaufnahme
von 1,5 Prozent des Bruttoinland-
sprodukts erlaubt — eine Erhohung
um 1,15 Prozentpunkte gegenuber
der derzeit zulassigen strukturellen Nettokreditaufnahme
von 0,35 Prozent. Der Wert entspricht den Vorgaben der
geltenden EU-Fiskalregeln.

Der Investitionsbedarf wird in aktuellen Analysen Uber-
einstimmend als sehr hoch eingeschatzt. So haben das IMK
und das Institut der Deutschen Wirtschaft in einer gemein-
samen Studie errechnet, dass in den nachsten zehn Jahren
insgesamt 600 Milliarden Euro zusatzlich investiert werden
mussen — davon 200 Milliarden Euro fur die kommunale In-
frastruktur, 100 Milliarden Euro fur die Uberregionale Infra-
struktur, 200 Milliarden Euro fur den Klimaschutz, 40 Milliar-
den Euro fur den Wohnungsbau und 40 Milliarden Euro fur
die Bildung. Dies entsprache einer Steigerung der offentli-
chen Investitionsausgaben um 60 Milliarden Euro pro Jahr.

.Ein grof3er Teil der zusatzlichen Investitionen muss kre-
ditfinanziert werden”, erklart Krebs. Die positiven Effekte
wiurden dabei die moglichen negativen bei weitem tberwie-
gen, da von den zusatzlichen Investitionen starke Wachs-
tumsimpulse ausgingen. Eine aktuelle Studie des IMK liefert
dazu detaillierte Berechnungen. Die Ausgaben wurden sich
Uber hoheres Wachstum, mehr Beschéaftigung und erhohte
Staatseinnahmen mittel- bis langfristig sogar selbst finan-
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zieren. ,Es ist nicht wahr, dass kreditfinanzierte 6ffentliche
Investitionen kiinftige Generationen belasten. Das Gegen-
teil ist der Fall”, sagt Christina Schildmann, Leiterin der For-
schungsforderung der Hans-Bockler-Stiftung. ,Das Inves-
titionsprogramm wurde letztlich das Bruttoinlandsprodukt
erhohen und die langfristige Tragfahigkeit der 6ffentlichen
Finanzen starken.”

Die Finanzierung konne am besten sichergestellt wer-
den, wenn die Schuldenbremse um eine Investitionsregel
erganzt wird. Wichtig sei dabei, erklart Krebs, dass die In-
vestitionsausgaben so definiert werden, wie sie in der Fi-
nanzstatistik und nicht wie sie in der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung (VGR) ausgewiesen werden. In der Fi-
nanzstatistik, die auch mafgeblich fir
den Entwurf des Bundeshaushalts ist,
werden zum Beispiel Zuschusse des
Bundes fur private Investitionen den
offentlichen Investitionsausgaben zu-
geordnet, in der VGR ist dies nicht der
Fall. Im Haushaltsjahr 2023 floss rund
die Halfte aller Investitionsausgaben
des Bundes - insgesamt 35 Milliarden
Euro - in Zuschusse oder Darlehen zur
Forderung von Investitionen zum Aus-
bau des Schienenverkehrs und der
klimaneutralen Transformation von
Industrie, Energiewirtschaft und Ge-
baudesektor. Fast alle Ausgaben des
Klima- und Transformationsfonds fal-
len in diese Kategorie. Anders als in
der Finanzstatistik zahlen diese Ausgaben in der VGR nicht
zu den offentlichen Investitionen, da die geforderten Unter-
nehmen dort als privatwirtschaftlich gelten. Dies bedeutet,
dass eine Investitionsregel auf Basis der VGR, wie sie teil-
weise diskutiert wird, einen erheblichen Teil des Investiti-
onsbedarfs nicht erfassen wirde.

.Ein offentliches Investitionspaket ist nicht nur notwen-
dig zur Bewaltigung der Transformationsaufgabe, son-
dern ist auch ein Konjunkturpaket, das der deutschen Wirt-
schaft den notwendigen Anschub geben kénnte, um den
Weg aus der Dauerkrise zu finden”, schreibt der Wissen-
schaftler. Allerdings sei eine Reform der Schuldenbremse
nur durch eine Grundgesetzanderung maoglich, fir die eine
Zweidrittelmehrheit in Bundestag und Bundesrat erforder-
lich ist. Diese sei nur erreichbar, wenn die demokratischen
Parteien eine gemeinsame Vision einer zukunftsfahigen Fi-
nanzpolitik teilen und sich auf deren Umsetzung einigen
konnen. <
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