Generationengerechtigkeit statt
Schuldenbremse

Flr eine finanzpolitische Zeitenwende

VVon Rudolf Hickel

as Urteil des Bundesverfassungsgerichts vom 15. November 2023 hat den
Streit iber Sinn und Unsinn der seit 2009 im Grundgesetz verankerten
Schuldenbremse massiv verschérft.! Dieser Streit hat eine lange politische
wie wissenschaftliche Vorgeschichte. Schon der britische Nationalokonom
David Ricardo verunglimpfte zu Beginn des 19. Jahrhunderts die Staatsver-
schuldung als die ,schrecklichste Geif3el, die jemals zur Plage der Nationen
erfunden wurde".? Dieses vernichtende Urteil priagt auch heute noch den Dis-
kurs. So haben Kenneth Rogoff und Carmen Reinhart mitihrer 2010 vorgeleg-
ten Studie den Befiirwortern der Schuldenbremse den Riicken gestarkt. Auf
der Basis eines internationalen Vergleichs zwischen 66 Landern behaupteten
sie: Ab einem Schuldenstand von 90 Prozent — im Verhaltnis zum Bruttoin-
landsprodukt — wirden die privatwirtschaftlichen Investitionen derart ver-
drangt, dass das Wirtschaftswachstum zu schrumpfen beginne.3
Obwohl schwere methodische Fehler der Studie belegt sind, haben diese
.fake news" die Befurworter der Schuldenbremse befliigelt. Sie argumen-
tieren, der Parlamentarismus fiihre unweigerlich zu einer tber Kredite
finanzierten Verschwendungspolitik. Die Schule der sogenannten Neuen
Politischen Okonomie schuf dafiir die Figur eines mittels Wahlgeschenken
lediglich die eigene Wiederwahl sichernden Parlamentariers. Wahrend die-
ses amputierte Politikwesen zwar tiber Bildung und Wissenschaft entschei-
den dirfe, musse es im Bereich der Staatsschulden vollig entmiindigt werden:
Deshalb diurften Parlamente bis auf einen Minirest nicht mehr tiber Kredit-
aufnahmen entscheiden. Indem das Grundgesetz mit der Schuldenbremse
— unterstitzt durch das Verfassungsgericht — Investitionen in den o6ffentli-
chen Kapitalstock prinzipiell verbietet, zwingt es den Staat faktisch dazu,
auf eine ausreichende Zukunftsvorsorge zu verzichten. Folgerichtig stehen

1 Siehe dazu die Beitrdage von Achim Truger, Die Ampel in der Haushaltskrise: Wie weiter mit der
Schuldenbremse?, in: ,Blatter”, 1/2024, S. 5-8; Albrecht von Lucke, Gegen Ampel und AfD: Die
mobilisierte Republik, in: ,Blatter”, 2/2024, S. 5-8; und Peter Bofinger, Kranker Mann und dummer
Mann? Wie die Ampelkoalition uns in die Krise spart, in: ,Blatter”, 3/2024, S. 87-93.

2 David Ricardo, Grundsatze der Politischen Okonomie, Band 1, 1817/1959, S. 233 ff.

3 Carmen Reinhart und Kenneth Rogoff, Growth in a Time of Debt, in: ,The American Economic
Review", 2/2010, S. 573-578.
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diesem theoriegeschichtlichen ,Contra Staatsverschuldung” von Beginn an
die Befiirworter einer verantwortungsvollen Schuldenpolitik gegentiber. Zu
erwahnen ist insbesondere der Nationalokonom und Soziologe Lorenz von
Stein, der in seinem Lehrbuch der Finanzwissenschaft bereits 1875 auf die
intergenerative Wirkung der Staatsverschuldung hingewiesen hat: ,Ein Staat
ohne Staatsschuld tut entweder zu wenig fir seine Zukunft oder er fordert zu
viel von seiner Gegenwart.“4 Auch der deutsche ,Kathedersozialist” Adolph
Wagner forderte 1879 die Staatsverschuldung zur 6ffentlichen Investitions-
finanzierung. Der Vorreiter fir modern begrundete schuldenfinanzierte
Investitionen zugunsten der Gesamtwirtschaft ist John Maynard Keynes: Er
erklarte mit seiner ,General Theory" von 1936 erstmals theoretisch-systema-
tisch die Notwendigkeit, gezielt staatliche Defizite einzusetzen. Dies gelte,
wenn die geplanten privatwirtschaftlichen Investitionen insgesamt geringer
ausfielen als das geplante gesamtwirtschaftliche Sparen.® SchlieBlich hat der
Nestor der modernen Finanzwissenschaft, Richard Abel Musgrave, die uber
Kredite finanzierten Investitionen mit dem ,investment approach” begrin-
det: Danach ist es das Ziel, die gesamtwirtschaftliche Leistungsfahigkeit
auch fir die kommenden Generationen zu starken. Aus den spater anfallen-
den Wohlstandsgewinnen werden, vergleichbar dem privatwirtschaftlichen
Investitionskalkiil, Zinsen und Tilgung refinanziert. Uber diese intertempo-
rale Wirkungskette leitet sich das Prinzip ,pay as you use"” bei der Finanzie-
rung 6ffentlicher Investitionen ab.® Dabei geht es um eine Finanzpolitik, die
auf Generationengerechtigkeit abzielt.

Drei fundamentale Fehlurteile zum Verhaltnis von Wirtschaft und Staat

Die Bewertung der Staatsverschuldung spiegelt, theoriegeschichtlich
betrachtet, letztendlich die ordnungspolitische Auffassung tiber das Ver-
héaltnis von einzelwirtschaftlich betriebener Privatwirtschaft und dem Staat
wider. Wahrend die eine Seite ganz auf das sich angeblich selbststabilisie-
rende Marktsystem schaut, sieht die andere in der Staatsverschuldung ein
unverzichtbares Instrument, um die Zukunft fiir nachfolgende Generationen
zu sichern. Der Streit um 6ffentliche Kredite fiir Investitionen entpuppt sich
so am Ende als Stellvertreterkrieg: Wahrend der Sack Staatsverschuldung
geprugelt wird, ist der Esel Staat gemeint. Dabei ziehen sich, was die angeb-
lichen negativen Wirkungen der Staatsverschuldung anbelangt, drei funda-
mentale Fehlurteile durch die gesamte theoriegeschichtliche Kontroverse.
Das erste Fehlurteil besteht darin, dass die Anforderungen an das fiskali-
sche Handeln des Staates auf das einzelwirtschaftliche Kalkiil der Unterneh-
men und der privaten Haushalte reduziert werden. Beispielhaft dafur steht
die Aufforderung Angela Merkels aus dem Jahr 2008: ,Man hatte einfach
die schwabische Hausfrau fragen sollen. [...] Sie hdtte uns eine Lebensweis-

4 Lorenzvon Stein, Lehrbuch der Finanzwissenschaft, Leipzig 1875, S. 716.
5 John Maynard Keynes, The General Theory of Employment, Interest and Money, London 1936, S. 211.
6 Richard Abel Musgrave, The Theory of Public Finance: A Study in Public Economy, New York 1959.
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heit gesagt: Man kann nicht auf Dauer uber seine Verhaltnisse leben.” Was
fur die schwabische Hausfrau mit ihren einzelwirtschaftlich eingeschrank-
ten Haushaltseckwerten Ausgaben, Einnahmen, Ersparnisse, aber auch fur
den teilweise per Kredit finanzierten ,Hauslebau” gilt, lasst sich aber auf den
Staat nicht anwenden. Der Grund ist seine strategische Rolle in der Gesamt-
wirtschaft. Wenn der Staat etwa seine Ausgaben zuruckfahrt, dann folgt ein
sich verstarkender Ausfall an gesamtwirtschaftlicher Nachfrage. Dies zeigt
das Beispiel der Konjunkturkrise: Reagiert der Staat auf sinkende Einnahmen
infolge des konjunkturellen Rickgangs mit Ausgabeneinsparungen, dann
werden aufgrund der rucklaufigen Nachfrage sich verstarkende Einnahmen-
ausfalle in der Wirtschaft folgen. Diese kontraproduktive Wirkung wird auch
als das Sparparadoxon bezeichnet (John Maynard Keynes und Erich Preiser).
Spart die Politik an den Ausgaben, sinkt die Staatsverschuldung nicht, son-
dern sie steigt sogar kontraintentional an, da es infolge der Produktionsreduk-
tion zu Steuereinnahmeverlusten kommt. Also kann sich der Staat aus dieser
konjunkturellen Krise nicht heraussparen. Im Gegenteil: Nur der Staat kann
mit seiner antizyklischen Politik des deficit spending die Investitionszurick-
haltung der Wirtschaft durchbrechen. Das heif}t, die systemisch erzeugte
Nachfragelicke muss durch staatliche Politik geschlossen werden, und
zwar mittels produktiver Investitionen, nicht mittels konsumtiver Ausgaben.
Immerhin sieht die im Grundgesetz vorgeschriebene Schuldenbremse diese
antizyklische Kreditpolitik durchaus vor. Allerdings sind die dazu erforder-
lichen Konjunkturbereinigungsverfahren oftmals viel zu eng gehalten.

Das zweite Fehlurteil lautet, dass durch die wachsende Aufnahme von
Krediten auf den Finanzmarkten privatwirtschaftliche Investitionen ver-
drangt und die Inflation angeheizt wirden. Der Blick auf die Empirie zeigt,
dass davon in den vergangenen Jahren nicht die Rede sein konnte. Trotz des
schockartigen Anstiegs der Staatsschulden infolge der Coronakrise und des
russischen Angriffskrieges gegen die Ukraine sind die Kapitalmarktzinsen
erst einmal extrem niedrig geblieben. Offensichtlich werden die Zinssatze
auf den Kapitalmarkten also nicht primar durch die Hohe der Staatsschulden,
sondern durch die Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Investitionen im
Verhaltnis zum Sparen beeinflusst sowie durch internationale Einfliisse und
die Geldpolitik der Europdischen Zentralbank.

Auch kann von einer durch die finanzpolitische Macht des Staates verur-
sachte Verdrangung der privatwirtschaftlichen Investitionen — einem ,Crow-
ding out” —nicht die Rede sein. Die Wahrheit ist vielmehr: Erst durch Kredite
zur Finanzierung der staatlichen Ausgaben gegen die diversen Krisenfol-
gen sind die Gesamtwirtschaft stabilisiert, der soziale Ausgleich in Angriff
genommen und die okologische Modernisierung vorangetrieben worden.
Die Schuldenbremse hat dagegen seit vielen Jahren krisenverscharfend
gewirkt. Denn sie fuhrt dazu, dass sich das Verhaltnis der gesamtwirtschaft-
lichen Ersparnisse gegenuber den Sachinvestitionen zunehmend auseinan-
derentwickelt. Hier hat sich seit Jahren ein Ubersparen durchgesetzt, sprich:
Die Sparsumme liegt deutlich uber den Realinvestitionen. Die Ursache dieses
Ubersparens besteht darin, dass infolge wachsenden Wohlstands die Geld-
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vermogensbildung stark unterschiedlich verteilt zunimmt, wahrend sich die
gesamtwirtschaftliche Produktion abschwacht (,Wohlstandsfalle”). Diesen
sich stetig verfestigenden Trend zur relativen Entkoppelung der Gewinne
gegenuber Sachinvestitionen hat die , Arbeitsgruppe Alternative Wirtschafts-
politik"” bereits 1984 in ihrem ,Memo-Forum" untersucht.” Zugleich kann der
AuBenhandel mit seinen Ex- und Importen das im Inland wachsende Uber-
sparen im langfristigen Trend nicht kompensieren, sondern erzeugt auf diese
Weise immer grofere Handelsbilanziiberschiisse, was wiederum interna-
tionale Verwerfungen zeitigt. Wahrend die privaten Haushalte wachsendes
Einkommen immer schon per Sparen der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage
entziehen, kommen jetzt die nicht investierten Uberschiisse, die Gewinne,
der Produktionswirtschaft hinzu. Am Ende bleibt nur noch der Staat, der mit
entsprechenden Krediten zur Finanzierung von Investitionen die binnenwirt-
schaftliche Lucke fuillen muss. Daraus folgt: Der durch die privaten Haushalte
und die Unternehmenswirtschaft erzeugte Spielraum fiir volkswirtschaftliche
Ausgaben kann nur der Staat und muss dieser per offentlicher Investitionen
ausschopfen. Daher sind staatliche Defizite gegen den durch das Ubersparen
getriebenen Trend zur stagnativen Wirtschaftsentwicklung hochst rational.
Zugleich wird die Wirtschaft durch die tiiber Kredite finanzierten Investitionen
in deren nachhaltigen Umbau 6kologisch fundiert.

Der verfassungsrechtliche Vorrang der Generationengerechtigkeit

Das dritte Fehlurteil gegen die Staatsverschuldung ist die Behauptung,
dass heutige Schulden eine fatale Erblast produzierten, die die nachfolgen-
den Generationen zu tragen hatten. Das staatliche Schuldenmachen wird
so zur angeblichen Amoralitat gegentiber den kunftigen ,Lastentragern”
deklariert. Gegen diese Erblastthese stehen die moglichen positiven ckono-
mischen, aber auch 6kologischen Wirkungen der mit Krediten finanzierten
offentlichen Investitionen in die Zukunft. Offentliche Investitionen in der
Gegenwart konnen nachfolgenden Generationen zukinftig nicht zu bewal-
tigende Kosten ersparen, die infolge des klimapolitischen Nichtstuns entste-
hen. Die aktuell gangige Reduktion auf die Erblast des ,Kapitaldienstes” ist
daher schlichtweg ein Trugschluss. Denn auf der Einnahmenseite des Staa-
tes gibt es nur die Staatsverschuldung, mit der sich die Finanzierungskosten
fur offentliche Investitionen zugunsten nachfolgender Generationen inter-
generativ, also zwischen Alt und Jung, aufteilen lassen. Wenn heute nicht
gehandelt wird, werden die Freiheitsrechte der zukiunftig Lebenden massiv
eingeschrankt, etwa durch Durren, Unwetter, Uberschwemmungen und
Flachenbrande. Denn jetzt unterlassene Mafinahmen gegen die Klimakrise
werden so auch zum ,Feind” der Freiheits- und Eigentumsrechte. Diese heu-
7 Rudolf Hickel und Gerd Brosius, Gewinne und Sachinvestitionen der Unternehmen im Lichte

neuerer empirischer Informationen; in: ,Memo-Forum" (Zirkular der Arbeitsgruppe Alternative

Wirtschaftspolitik) Nr. 2, Bremen Februar 1984, siehe zur genaueren, auch stark empirisch unter-

legten Analyse Rudolf Hickel, Ein neuer Typ der Akkumulation? Anatomie des ¢konomischen
Strukturwandels - Kritik der Marktorthodoxie, Hamburg 1987.
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tige Verantwortung fiuir die Gerechtigkeit zwischen den Generationen fordert
das Grundgesetz: Der Schutz der Freiheitsrechte gilt nicht nur fur die der-
zeit lebende Bevolkerung. Damit kommt der Generationengerechtigkeit Ver-
fassungsrang zu. Insofern muss es Ziel der Politik sein, kuinftige Verluste an
individuellen Freiheitsrechten zu verhindern — genau wie es das Bundesver-
fassungsgerichtin seiner epochalen Entscheidung vom April 2021 begrindet
hat.? Die heutige Politik, die ihre Moglichkeiten der CO,-Reduktion nicht voll
ausschopft und damit zum Teil irreparable Lasten auf nachfolgende Genera-
tionen verlagert, ist damit im Ergebnis verfassungswidrig.

Genau auf diesen Wirkungszusammenhang hin muss auch die Schulden-
bremse tlberprift werden. Werden infolge der Schuldenbremse notwen-
dige Investitionen, die die Freiheitsrechte kiinftiger Generationen schiitzen
wirden, unterlassen, dann widerspricht das dem Verfassungsgrundsatz der
Generationengerechtigkeit. Hier liegt der groe Widerspruch bzw. das Span-
nungsverhaltnis zwischen dem Bundesverfassungsgerichtsurteil zur Schul-
denbremse und dem zur Generationengerechtigkeit. Angesichts des Verfas-
sungsranges der Generationengerechtigkeit ist das Urteil vom 15. November
2023 zur strengen Einhaltung der Schuldenbremse hochst problematisch.

Zuriick zur nGoldenen Regel«

Fest steht: Die aktuellen Herausforderungen — aufgrund der Klimanotlage,
aber auch der anderen Krisen, vom Krieg in der Ukraine bis hin zur Erosion
der deutschen Infrastruktur — lassen sich unter dem Regime der Schulden-
bremse fiskalisch nicht bewaltigen. Im Gegenteil: Das grundsatzliche Verbot
staatlicher Kreditfinanzierung bei gleichzeitiger neoliberaler Verweigerung
von Steuererhohungen zwecks gerechterer Lastenverteilung lasst den Hand-
lungsdruck immer groBer werden und verscharft damit die Krise. All das
macht eine finanzpolitische Zeitenwende unausweichlich.

Wahrend die ,Arbeitsgruppe Alternative Wirtschaftspolitik” bereits in
der von Bundestag und Bundesrat eingesetzten Foderalismuskommission II
zwischen 2007 und 2009 gegen die vom Mainstream behauptete ,Erfolgs-
story Schuldenbremse” argumentierte,? vollzieht sich jetzt endlich auch in
der beratenden Wirtschaftswissenschaft ein Paradigmenwechsel — auf der
Basis empirisch abgesicherter Analysen. Selbst die Deutsche Bundesbank,
die immer wieder als Gralshiiterin einer strengen Schuldenbremse auftrat,
betont mitihrem Monatsbericht vom April 2022 erneut den Kurswechsel, und
zwar mit ihrer Forderung, den ,Neuverschuldungsspielraum insbesondere
bei niedrigen Schuldenquoten moderat auszuweiten”.'® Ende Januar dieses
8 BVerfG, Beschluss des Ersten Senats vom 24. Marz 2021, 1 BVR 2656/18.

9 AlsBundestagsabgeordneter hat Axel Troost die Kritik der , Arbeitsgruppe Alternative Wirtschafts-
politik” an der Schuldenbremse in die ,Foderalismuskommission II" eingebracht. In der Folge ist
die ,schwarze Null” immer wieder in den ,Memoranden"” kritisiert worden. Vgl. Axel Troost, Die
Schuldenbremse — Wachstumsbremse und Generationenbetrug, bankkaufmann.com, 12.2.2009.

10 Deutsche Bundesbank, Europdischer Stabilitdats- und Wachstumspakt: Zu einzelnen Reformoptio-

nen, in: ,Monatsbericht April 2019"; wieder aufgegriffen: Die Schuldenbremse des Bundes: Még-
lichkeiten einer stabilitdtsorientierten Weiterentwicklung; in: ,Monatsbericht April 2022".
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Jahres folgte dem der ,Sachverstandigenrat zur gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung”, der ebenfalls Uber viele Jahre stur die ,schwarze Null” gefordert
hatte, jetzt aber — endlich — davon Abstand nimmt.!!

Tatsachlich hat die Schuldenbremse verhindert, die produktiven Vorteile
von Uber Kredite finanzierten Staatsinvestitionen auch fir nachfolgende
Generationen zu nutzen. Dabei wurden selbst dringendste Reparaturinvesti-
tionen nicht vorgenommen. Diese Demontage des offentlichen Kapitalstocks
infolge unterlassener Reinvestitionen belegen marode Schulen genauso wie
brockelnde Briicken, was die volkswirtschaftlichen Kosten der geplanten 6ko-
logischen Transformation immer weiter nach oben treibt. Diese durch eine
verfehlte Finanzpolitik erzeugte Notlage sollte Grund genug sein, partei-
ubergreifend der finanzpolitischen Vernunft wieder eine Chance zu geben.
Wer eine lebenswerte Gegenwart und Zukunft verspricht, kann nicht an der
Schuldenbremse festhalten. Mittlerweile liegen tatsachlich zahlreiche Vor-
schldage gegen die fortgesetzte Blockade einer gesamtwirtschaftlich nachhal-
tigen Entwicklung durch die Schuldenbremse vor. Sie reichen von partiellen
Kleinstkorrekturen bis zur kompletten Abschaffung des Kreditfinanzierungs-
verbots. In jedem Falle ware jedoch eine Grundgesetzanderung erforderlich.
SchlieBlich hat das Bundesverfassungsgericht mit seinem Schockurteil vom
15. November 2023 selbst kleinste Abweichungen von der derzeit strengen
Schuldenbremse mit dem Siegel der Verfassungswidrigkeit versehen. Des-
halb braucht der Gesetzgeber nun den Mut, die 2009 ins Grundgesetz ein-
gefuhrte Schuldenbremse mit der erforderlichen Zweidrittelmehrheit zurtck-
zunehmen. Nur mit einem entsprechenden Konsens der demokratischen
Parteien lieB3e sich eine zukunftsfahige Finanzpolitik, die Verantwortung fur
nachfolgende Generationen ibernimmt, verfassungsrechtlich absichern.

Momentan darf der Schuldenstand eines Mitgliedstaates der EU laut
Maastricht-Vertrag aus dem Jahr 1992 60 Prozent des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) nicht uberschreiten. Gegentber dieser starren Grenze ist die ,Gol-
dene Regel” als angemessene Schuldenbegrenzung vorzuziehen: Danach
wird die Kreditaufnahme durch die Hohe der 6ffentlichen Gesamtinvestitio-
nen begrenzt. Auch die Finanzierung der Ersatzinvestitionen wird so nicht
mehr von der Lage der regularen Haushalte abhangig gemacht, da dies, wie
beschrieben, zur Demontage des oOffentlichen Kapitalstocks fuhrt. In der
Sprache der klassischen Finanzwissenschaft wird der ,werbende Zweck"
dieser Art von Staatsausgaben betont. So lautete die Schuldenregel von 1949
bis 1967 in der Verfassung: ,Im Wege des Kredites durfen Geldmittel nur bei
auBerordentlichem Bedarf und in der Regel nur fur Ausgaben zu werbenden
Zwecken beschafft werden.” Entscheidend ist damit die positive Wirkung
offentlicher Investitionen fir die Steigerung der gesamtwirtschaftlichen
Leistungsfahigkeit. ZielgroBe ist der inhaltlich fundierte Beitrag des Staates
zum Erhalt und Ausbau des volkswirtschaftlich nachhaltigen Kapitalstocks.

Allerdings muss die Frage beantwortet werden, inwieweit bei 6ffentlichen
Investitionen auch konsumtive Ausgaben eine Rolle spielen. Wahrend der-

11 Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Die Schulden-
bremse nach dem BVerfG-Urteil: Flexibilitdt erh6hen — Stabilitat wahren, ,Policy Brief” vom 30.1.2024.
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zeit bei der allgemeinen Begrenzung der Schulden durch die Quoten - auf
etwa 0,35 Prozent des BIP beim Bund - auch konsumtive Staatsausgaben
per Kredit finanziert werden dirfen, bezieht sich die ,Goldene Regel” aus-
schlieBlich auf investive Staatsausgaben. Doch was heilit das konkret? Gel-
ten etwa Personalausgaben in den Schulen als investiv oder konsumtiv? Die
Antwort auf diesen ebenfalls schon alten Streit lautet: Entscheidend ist die
Zukunftswirksamkeit der per Kredit finanzierten Projekte. Deshalb zah-
len etwa die Personalkosten im Bildungssystem zu den Investitionen in das
Humankapital. Schon 1989 hatte das Bundesverfassungsgericht mit Blick
auf die damals geltende ,Goldene Regel” die strenge Abgrenzung zwischen
konsumtiven und investiven Staatsausgaben aufgeweicht.!? Zukiinftig sollte
—durchaus in Fortschreibung des Grundgedankens des damaligen Gerichts-
urteils — statt einer krampfhaften Unterscheidung zwischen investiv und
konsumtiv das umfassende Ziel der Investitionen, namlich die nachhaltige
Entwicklung, das erforderliche Ausgabenbiindel mit Sach- und Personalin-
vestitionen bestimmen. Wirde man also mit der erforderlichen Zweidrittel-
mehrheit im Deutschen Bundestag die 2009 aufgekindigte ,Goldene Regel”
reaktivieren, hiee das: Kiinftig ist die Kreditaufnahme von Bund und Lan-
dern in Hohe der gut begriundeten 6ffentlichen Investitionen wieder moglich.
Allerdings stehen dem Union und FDP bislang aus rein ideologischen Grin-
den entgegen.

Ein Sondervermodgen als Einstieg in die Zeitenwende

Deshalb wird unterhalb der ,Goldenen Regel” intensiv nach einer eher durch-
setzbaren Verfassungsanderung gesucht. Im Zentrum der Debatte steht die
Forderung nach der Einrichtung eines ,Sondervermogens”, das — dem ,Son-
dervermogen Bundeswehr" vergleichbar —in das Grundgesetz aufgenommen
werden soll. Dafur ist zwar ebenfalls eine qualifizierte Mehrheit im Bundes-
tag erforderlich, allerdings nicht zwecks grundsatzlicher Freigabe der Kre-
ditfinanzierung, also ohne die Schuldenbremse ganz zu streichen, was eine
Zustimmung wahrscheinlicher macht. Bei Sondervermogen werden fur die
gesamte Laufzeit die jahrlich abrufbaren Kreditermachtigungen festgeschrie-
ben. Der konkrete Abruf der Kredite erfolgt dann von Jahr zu Jahr.!3 Schwer-
punkte sind die 6kologische und digitale Transformation sowie wichtige wei-
tere Infrastrukturprojekte. Gut begriindete Projekte aus dem ,Klima- und
Transformationsfonds” (KTF), der nach dem Urteil des Bundesverfassungsge-
richts vom November 2023 radikal zuriickgefahren wurde, konnten so aulier-
halb des regularen Haushalts per Kreditfinanzierung gesichert werden.
Mittlerweile gibt es dafiir vor allem aus der beratenden Wirtschaftswissen-
schaft konkrete Vorschlage. Am meisten Aufsehen erregte der gemeinsam

12 Urteil des Bundesverfassungsgerichts vom 18.4.1989.

13 Dieser Vorgabe des Grundgesetzes folgend wurde Art. 87 a Abs. 1a) Satz 1 hinzugefiigt: ,Zur Star-
kung der Biindnis- und Verteidigungsfdahigkeit kann der Bund ein Sondervermégen fiir die Bundes-
wehr mit eigener Kreditermachtigung in Hoéhe von einmalig bis zu 100 Milliarden Euro errichten.”
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von Clemens Fuest (ifo), Michael Hiither (DIW) und Jens Stidekum (Wissen-
schaftlicher Beirat beim Bundesministerium fiir Wirtschaft) in der ,Frank-
furter Allgemeinen Zeitung"” vom 12. Januar prasentierte Appell, der eine
Ausnahme von der Schuldenbremse in Form eines ,Sondervermogens fur
Investitionen” fordert.!4 Michael Hiither schlagt fur diesen ,Transformations-
und Infrastrukturfonds” ein Gesamtvolumen von 400 bis 500 Mrd. Euro
iiber zehn Jahre vor.!® Ein vergleichbares Sondervermogen ,Klima, Digita-
lisierung, Infrastruktur” bringt auch die ,Arbeitsgruppe Alternative Wirt-
schaftspolitik” im neuen ,Memorandum 2024" ins Spiel.16 Dadurch sollen
auch Unternehmen mittelfristig ihre Vorhaben besser planen und realisieren
konnen; zugleich soll der Fonds uber zielkonforme Projektantrage auch den
Kommunen zuganglich sein. Auch der Bundeswirtschaftsminister pladierte
fur ein ,Sondervermogen” mit der Zielsetzung, die ,strukturellen Probleme
zu l6sen”, und zwar in der Bundestagsdebatte zum Haushaltsfinanzierungs-
gesetz 2024. Und Ende Februar folgte dem auch seine Bundestagsfraktion.

Auch den Bundeslandern, die derzeit auler im Rahmen der antizyklischen
Verschuldung keine Kredite aufnehmen durfen, sollten durch Erganzung
ihrer Landesverfassungen Sondervermogen ermoglicht werden. Derartige
Sondervermogen stehen — auf der Bundes- wie auf der Landesebene —fiur den
Einstieg in eine finanzpolitische Zeitenwende. Anstatt durch Nichtstun die
Kosten der Klimakrise in die Zone der Unbeherrschbarkeit zu treiben, muss
nachfolgenden Generationen eine lebenswerte Umwelt vererbt werden. Und
da letztlich alle Parteien davon profitieren, sollten wenigstens hier die erfor-
derlichen Zweidrittelmehrheiten in den Parlamenten zustande kommen.

Als erstes Bundesland hat Bremen nach der Streichung des Klimafonds
Anfang Marz die erforderliche Mehrheit fiir eine Erganzung der Landesver-
fassung in der Biirgerschaft zustande gebracht. Die rot-griun-rote Landesre-
gierung einigte sich mit der CDU in der Opposition darauf, die Landesver-
fassung um ein per Kredit finanziertes Sondervermogen zu erganzen. Von
der Gesamtsumme tiber 450 Mio. Euro werden 250 Mio. Euro fir finanzielle
Hilfen zur Dekarbonisierung des Bremer Stahlwerkes (ArcelorMittall) sowie
zum Aufbau einer Wasserstoffversorgungsstruktur investiert. Diese mit qua-
lifizierter Mehrheit gesicherte Einrichtung eines Sondervermogens sollte
Vorbild auch fiir den Bund sein.

Langfristig kommt es jedoch weiterhin darauf an, die Schuldenbremse
ganz zu streichen und so wieder eine umfassendere staatliche Kreditauif-
nahme zu ermoglichen - fur offentliche Investitionen in eine Wirtschafts-
entwicklung hin zu einem 6kologisch nachhaltigen Wohlstand. Erst dadurch
wird eine Finanzpolitik moglich, die dem verfassungsrechtlichen Ziel der
Generationengerechtigkeit folgt und damit die ethische Verantwortung der
Politik fir kiinftige Generationen tatsachlich einlost.

14 Clemens Fuest, Michael Hiither und Jens Stidekum, Nach dem Haushaltsurteil: Sondervermégen
fir Investitionen schaffen, in: ,Frankfurter Allgemeine Zeitung”, 12.1.2024.

15 Michael Hiither, Ein gesamtstaatlicher ,Transformations- und Infrastrukturfonds” zur Stabilisie-
rung der Schuldenbremse; in: ,Wirtschaftsdienst/Zeitgesprach", 1/2024, S. 14-20.

16 Arbeitsgemeinschaft Alternative Wirtschaftspolitik, Memorandum 2024: ,Schuldenbremse 16sen —
Auftakt zum gerechten Klimaschutz", Kéln 2024.
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