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Zum Einstieg

Nachdem durch die 2009 abgeschlossene Vorarbeit der Föde-
ralismuskommission zwei Jahre später die Schuldenbremse für 
den Bund und die Länder verfassungsrechtlich in Kraft getreten 
war, wurde dies in der breiten Öffentlichkeit und bei den »Main-
stream Economics« als epochale Zeitenwende gefeiert. Im Zen-
trum des neuen finanzpolitischen Paradigmas stand der Wech-
sel von der zuvor verfassungsrechtlich gewollten Finanzierung 
öffentlicher Investitionen mit deren positiven Folgen für nach-
folgende Generationen zum Verbot der strukturellen Neuver-
schuldung der Länder und beim Bund die Reduktion der Neu-
verschuldung auf 0,35% für konsumtive und investive Ausgaben 
am Bruttoinlandsprodukt (BIP).

Nach 13 Jahren Politik unter dem Diktat dieser Schuldenbrem-
se hat sich das Blatt gewendet. Vernachlässigung selbst der Re-
paraturinvestitionen, unterlassene Neuinvestitionen vor allem in 
den Ausbau der Infrastruktur sind unübersehbar. Dafür stehen 
heute die maroden Brücken und reparaturbedürftigen Straßen. 
Und wenn investiert werden musste, war der Druck auf Kür-
zungen von Ausgaben an anderer Stelle riesig. Das ursprüngli-
che Versprechen, durch sinkende Zinssätze und gebremste Infla-
tion das Wirtschaftswachstum zu stärken, konnte nicht eingelöst 
werden. Die unübersehbaren Belastungen, die durch diese spe-
zifische Schrumpfpolitik ausgelöst wurden, haben eine sich aus-
breitende Kritik ausgelöst.

Abgesehen von wenigen Gralshütern wie etwa der FDP, neh-
men die Vorschläge zu einer Reform der Schuldenbremse bis hin 
zu ihrer Abschaffung massiv zu. Anfangs die Schuldenbrem-
se bejubelnde Institutionen gehören zu den heutigen Kritikern, 
die Reformen verlangen: etwa die Deutsche Bundesbank, der 
»Sachverständigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung«, der »Wissenschaftliche Beirat beim Bun-
deswirtschaftsministerium«, die beratenden wirtschaftswissen
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schaftlichen Institute und Parteien wie die SPD und Die Grünen/
Bündnis 90, aber auch der CDU sowie internationale Institutio-
nen wie der Internationale Währungsfonds (IWF).

Zu dem durch die Schuldenbremse grundsätzlich erzwunge-
nen Druck auf die öffentlichen Haushalte kommen die wach-
senden Aufgaben durch die aktuellen Mehrfachkrisen hinzu. 
Überlagert werden die wachsenden Ausgaben durch die sozial-
ökologische Transformation gegen die Klimakrise. Weil einer-
seits Steuererhöhungen vor allem auf der Basis einer gerechten 
Lastenverteilung derzeit politisch nicht durchsetzbar, und ande-
rerseits Ausgabensenkungen in diesem Ausmaß nicht machbar 
sind, nimmt der Druck zu, das Verschuldungsverbot nach der 
Verfassung zu umgehen.

Allerdings hat diesen Fluchtversuchen das Bundesverfassungs-
gericht mit seinem Urteil vom 25.11.2023 erst einmal einen Rie-
gel vorgeschoben. Es erzwingt am Ende den einzigen gangbaren 
Weg, dem Dilemma des Steuerstaats unter objektiv wachsendem 
Ausgabendruck ohne ausreichende Kreditfinanzierung zu ent-
kommen: Mit einer Verfassungsänderung muss die Schulden-
bremse zugunsten einer angemessenen Regelung zurückgenom-
men werden.

Nachfolgend werden die negativen Erfahrungen mit der Schul-
denbremse aufgearbeitet. Dazu gehört die Aufklärung über die 
ursächlichen Irrtümer zu den Wirkungen der Staatsverschuldung 
auf die Gesamtwirtschaft.1 Hinter diesen Irrtümern steht das neo-

1  Die »Arbeitsgruppe Alternative Wirtschaftspolitik« hat seit ihrer 
Gründung 1975 immer wieder für eine funktionale Nutzung der öffentli-
chen Kreditaufnahme im makroökonomischen Kontext plädiert. Im Mittel-
punkt stand und steht die Finanzierung öffentlich produktiver Investitionen 
durch Staatsschulden (»goldene Regel«). Daraus ergibt sich spiegelbildlich 
die Kritik an der in das Grundgesetz übernommenen Schuldenbremse. Seit 
deren Schaffung durch die »Föderalismuskommission II« 2007–2009 ist die-
se immer wieder durch die »Memo-Gruppe« kritisch begleitet worden. Ge-
genüber der jahrelang harschen Kritik an dieser Memo-Position, hat wegen 
der negativen Erfahrungen mit der praktizierten Schuldenbremse die Zu-
stimmung durch deren frühere Befürworter zugenommen. Die »Arbeits-
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liberale Konzept einer dominierenden Konkurrenzwirtschaft mit 
einem davon abhängigen Staat. Gezeigt wird, dass die Niederlage 
der Schuldenbremse die Niederlage einer versagenden neolibe-
ralen Marktdominanz ist. Dagegen gestellt werden die Ansätze 
zur Reform bis hin zur Ablösung der heutigen Schuldenbremse 
durch die Rückkehr zur »goldenen Regel«: Öffentliche Investiti-
onen, die den nachfolgenden Generationen nützen, werden über 
die öffentliche Kreditaufnahme auch von diesen mitfinanziert.

gruppe« nahm in ihren veröffentlichten Jahresmemoranden immer wie-
der die Grundlagen und die Folgen der Schuldenbremse kritisch unter die 
Lupe, zuletzt im »Memorandum 2024«, Kapitel 1: »Sozial gerechte Zukunft 
finanzieren«, Köln 2024.
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1. Übermächtige Schuldenbremse: Begrün
dungen, Fehlentwicklungen, Korrekturbedarf

Vorbereitet wurde die 2009 mit der erforderlichen Zweidrittel-
Mehrheit im Deutschen Bundestag beschlossene Schuldenbrem-
se durch die »Förderalismuskommission II«. In Kraft trat sie ab 
dem Haushaltsjahr 2011 mit einer Übergangsregelung für den 
Bund bis 2016 und die Länder bis 2019.2 Die zuvor geltende Re-
gel, nach der öffentliche Investitionen durch die Aufnahme von 
Krediten auf den Kapitalmärkten finanziert werden durften, ist 
abgeschafft worden. Aus der Regelung im zuvor geltenden Art. 
115 GG wurde lediglich im Kern die antizyklische Finanzpoli-
tik, die im Falle eines konjunkturellen Rückgangs eine gegensteu-
ernde Kreditaufnahme zulässt, übernommen. An die Stelle dieser 
»goldenen Regel« ist ein grundsätzliches Verbot der Fremdfinan-
zierung von Investitionen in den öffentlichen Kapitalstock mit 
Art. 109 und Art. 115 GG in die Verfassung eingeführt worden.

Allerdings wird in der aktuellen Debatte immer wieder überse-
hen, dass das Grundgesetz bereits bei der vor 2009 geltenden Be-
grenzung der Staatskredite das Verbot galt, grundsätzlich öffent-
liche Konsumausgaben per Schulden zu finanzieren. Gelegentlich 
wird das Verbot der Schuldenfinanzierung von Konsumausga-
ben als »alte Schuldenbremse« bezeichnet. Auf die Unterschei-

2  Die »gemeinsame Kommission zur Modernisierung der Bund-Länder-
Finanzbeziehungen«, die sog. Förderalismuskommission II (2007–2009) 
hat am 5. März 2009 ihre Reformarbeit abgeschlossen. Mit einer Zweidrit-
tel-Mehrheit hat der Deutsche Bundestag im Mai 2009 (Bundesrat im Juni 
2009) das entsprechende »Gesetz zur Änderung des Grundgesetzes« be-
schlossen. Seit dem Haushaltsjahr 2011 traten mit einer Übergangsphase die 
Regeln zur Reduzierung der Neuverschuldung ein. Erstmals ab 2016 durf-
te der Bund die 0,35-Prozent-Grenze bei der Nettokreditaufnahme nicht 
überschreiten. Das dagegen uneingeschränkte Verbot der Nettokreditauf-
nahme der Länder startete erst ab dem Jahr 2020.
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dung zwischen konsumtiven und investiven Ausgaben wird noch 
eingegangen werden.

Mit der Wende zur Schuldenbremse sind drei Abweichungen 
vom Verbot der Neuverschuldung festgeschrieben worden: Nur 
der Bund darf seine Ausgaben ohne Unterscheidung zwischen in-
vestiv und konsumtiv bis zu 0,35% des nominalen Bruttoinland-
produkts durch Kredite finanzieren (strukturelle Neuverschul-
dungskomponente). Im Falle eines konjunkturellen Abschwungs 
sollen die durch sinkende Steuereinnahmen und steigende Krisen-
ausgaben erzeugten Defizite beim Bund sowie bei den Ländern 
weiterhin nicht abgebaut werden (antizyklische Komponente). 
Schließlich gelten derzeit zwei Ausnahmen von der kompletten 
Schuldenbremse: »Im Falle von Naturkatastrophen oder außer-
gewöhnlichen Notsituationen, die sich der Kontrolle des Staates 
entziehen«, ist es zulässig, die gegen die Folgen gerichteten staat-
lichen Programme über die Kreditmärkte zu finanzieren. Dazu 
gehört jedoch der Zusatz: Das Grundgesetz schreibt für diese 
beiden Ausnahmen zur Kreditaufnahme eine Tilgung der Kredi-
te in einem »angemessenen Zeitraum« vor. Die regulären Haus-
halte werden wegen dieser Refinanzierung allerdings erst in den 
nachfolgenden Jahren mit den Zinsen und der Tilgung belastet. 

Empirischer Exkurs: Schuldensprünge durch exogene Schocks
Das Klima der Debatte um die Einführung der Schuldenbremse 
war damals von der diffusen Sorge erdrückender Staatsschulden 
geprägt. 2008, ein Jahr vor dem Beschluss, die Schuldenbrem-
se in die Verfassung aufzunehmen, belief sich die Gesamtver-
schuldung des Staates auf 1,687 Mrd. Euro (Abgrenzung gemäß 
Maastrichter Vertrag). Deren Anteil am (nominalen) Bruttoin-
landsprodukt erreichte 65,2%, lag also über der 60%-Marke, die 
die EU vorschreibt. Die in der langen Frist gestiegene Staatsver-
schuldung hat zwei übermächtige, ja hysterisierte Bedrohungen 
und damit Handlungsbedarf ausgelöst: Zum einen wurde die 
Kompetenz parlamentarischer Politik, mit dem Instrument der 
Staatsverschuldung seriös umzugehen, immer stärker bezweifelt. 
Der Eindruck machte sich breit, es gälte das Motto: Wenn es an 
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ordentlichen Einnahmen fehlt, werde die öffentliche Kreditauf-
nahme ohne Rücksicht auf Folgewirkungen eingesetzt. Deshalb 
sollte mit der Schuldenbremse die Entscheidungssouveränität 
über die Kreditfinanzierung etwa zur Finanzierung öffentlicher 
Investitionen den Parlamenten entzogen werden. Zum anderen 
werde schließlich durch den expansiven Einsatz von Staatsschul-
den die Zinsbelastungen nicht mehr bedienbar, die Wirtschaft be-
lastet und vor allem nachfolgenden Generationen eine erdrücken-
de Schuldenlast vererbt.

Bereits ein erster Blick auf die Entwicklung der Staatsver-
schuldung Deutschlands zeigt: Im Gegensatz zur These von 

Abb. 1: Veränderung der Schulden des öffentlichen Gesamthaus-
halts Deutschland (in Mrd. Euro), Vergleich zum Vorjahr
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der schleichend wachsenden, politisch-opportunistischen Inan-
spruchnahme öffentlicher Kredite durch die Parlamente steigen 
die Staatsschulden jedoch immer wieder durch exogene Krisen. 
Die vier exogenen Ursachen, die die Staatsschulden in Deutsch-
land massiv nach oben getrieben haben, sind (siehe die Abb. 1): 
die Folgejahre der deutsche Einigung 1992–1995, die Finanz-
marktkrise von 2008/2009, die Corona-Krise 2020/2021 sowie 
jüngst die Energiekrise infolge des russischen Kriegs gegen die 
Ukraine. Nach all den exogenen Schocks ist der Zuwachs der 
Neuverschuldung immer wieder zurückgegangen. Nach der Fi-
nanzmarktkrise wurde in den Jahren 2012 bis 2019 in einigen 
Jahren selbst die Nulllinie unterschritten. Einer seriösen Ana-
lyse dieser sprunghaften Schuldenentwicklung stellt sich die 
Frage, ob die Finanzierung der Maßnahmen zur Bewältigung 
der exogenen Krisen mit öffentlichen Krediten gegenüber dem 
Nichthandeln bzw. der Finanzierung über Steuererhöhungen 
und /oder Ausgabenkürzungen ökonomisch-fiskalisch überle-
gen war. Die Frage kann nur mit Ja beantwortet werden. Denn 
ohne kreditfinanzierte Maßnahmen gegen die Krisenfolgen wä-
ren die volkswirtschaftlichen und sozialen Schäden riesig ge-
wesen.

1.1 Schuldenbremse unter dem Druck der Mehrfachkrise

Das seit 2009 beschlossene Regelwerk Schuldenbremse im 
Grundgesetz hat die Länder und den Bund dazu gezwungen, die 
zuvor in den jeweiligen Haushaltsjahren geplante Neuverschul-
dung mit einer Übergangsfrist beim Bund bis 2016 auf 0,35% 
des Bruttoinlandsprodukts und bei den Ländern bis 2020 auf 
null abzubauen. Dadurch wurden bereits in dieser Anpassungs-
phase durch die Schuldenbremse ausgelöste Finanzierungseng-
pässe spürbar. Da es politisch von Anfang an nicht möglich war, 
die Einnahmenausfälle durch das Kreditverbot mit angemesse-
nen Steuererhöhungen und/oder Kürzungen von Ausgaben ge-
genzufinanzieren, sind am Ende dringliche öffentliche Investiti-
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onen zurückgedrängt worden.3 Wie die vielen Beispiele heutiger 
nicht mehr funktionstüchtiger Brücken und Straßen belegen, sind 
selbst Investitionen in die Reparatur unterlassen worden. Insge-
samt ist unter dem Regime der Schuldenbremse der öffentliche 
Kapitalstock geschrumpft. Darüber hinaus fielen die dringend 
erforderlichen Investitionen in die Modernisierung und vor al-
lem in die ökologische Transformation viel zu gering aus. Des-
halb wird zu Recht im politischen Streit die Schuldenbremse als 
Zukunfts- bzw. Nachhaltigkeitsbremse bezeichnet.

Bedrohlich viel Zeit ging auf dem Weg verloren, den neuen, 
jetzt ökologischen fundierten Wohlstand zu schaffen. Zusam-
men mit dem Verzicht auf Steuererhöhungen war es auch nicht 
möglich, durch Kürzungen bei den Ausgaben an anderer Stelle 
auf breiter Front finanziellen Spielraum für öffentliche Investiti-
onen zu schaffen. Durch den fiskalischen Engpass hat der Druck 
zugenommen, Kürzungen auch im Sozialsystem durchzusetzen. 
Damit hat die Schuldenbremse auch die künftige Sicherung des 
sozialen Ausgleichs zur Bewältigung der vielfältigen Herausfor-
derungen ausgebremst. Schließlich haben die Finanzierungseng-
pässe besonders bei den Ländern zur Reduktion der Finanzmittel 
der Kommunen geführt. Deshalb hat sich auch dort ein Investi-
tionsstau aufgebaut.

Während die streng interpretierte Schuldenbremse den Hand-
lungsspielraum öffentlicher Haushalte für die klassischen Staats-
aufgaben geschmälert hat, wurde der Staat in den letzten Jahren 
mit zwei Arten von Belastungen konfrontiert. Die Schulden-
bremse erzeugte Jahr für Jahr sich kumulierende Altlasten, die 
heute dringlich abgebaut werden müssen. Versäumte Investiti-
onen selbst in die Reparatur der Infrastruktur stauten sich auf. 
Hinzu kamen unterschiedliche, sich wechselseitig verstärken-

3  Grundlegende Argumente und Fakten gibt es außerdem hier: Rudolf 
Hickel: Schuldenbremse oder »goldene Regel«? Finanzpolitik für die so-
zial-ökologische Zeitenwende; in: www.iaw.uni-bremen.de/f/3149ca02ba.
pdf. Rudolf Hickel, Das Elend der Schuldenbremse; in: Frankfurter Rund-
schau vom 20.12.2023.
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de Krisen. Dafür steht der neue Begriff Mehrfachkrise (Multi-
krise). Die Folgelasten zur ökonomischen und sozialen Stabili-
sierung forderten den Staat in seiner Führungsrolle heraus. Zu 
der über Nacht notwendig gewordenen Finanzierung verschie-
dener Rettungsprogramme für die Wirtschaft und zum sozialen 
Zusammenhalt ließen sich kurzfristig nur Kreditmittel über die 
Finanzmärkte mobilisieren.

Die Stichworte zu der den Staat herausfordernden, durch un-
terschiedliche Kriseneinflüsse getriebenen Mehrfachkrise sind: 
Um die Folgen der Corona-Krise zu bewältigen, mussten Hil-
fen an die privaten Haushalte, an die Unternehmen und öffent-
lichen Einrichtungen etwa im medizinischen Vorsorgesystem 
finanziert werden. Hinzu kam Putins Angriffskrieg auf die Uk-
raine. Vor allem die dadurch ausgelösten Embargos haben wich-
tige Preise für importierte Energie – wie für Gas aus Russland 
– nach oben getrieben. Durch massiv steigende Erzeugerpreise, 
die in die konsumtive Endnachfrage weitergereicht worden sind, 
erreichte die Inflationsrate für den privaten Verbrauch im Jahr 
2022 mit 7,9% gegenüber dem Vorjahr den Höchstwert seit der 
Wiedervereinigung. Die monatliche Inflationsrate erklomm mit 
10,4% im Oktober 2022 gegenüber dem Vorjahresmonat den 
Gipfel. Trotz allerdings nur zögerlich allmählich wieder sinken-
der Energiepreise blieb der Geldwertverlust 2023 mit 5,9% noch 
hoch. Dazu beigetragen haben auch die vor allem durch markt-
beherrschende Unternehmen mitgenommenen die Gewinne stei-
gernden Preisaufschläge.

Maßnahmen zum sozialen Ausgleich und zur Unterstützung 
schwer belasteter Unternehmen durch Nachfrageverluste wur-
den erforderlich. Beispiele dafür sind einmalige Ausgleichszah-
lungen sowie die Energiepreis- und Strompreisbremse. Zu de-
ren Finanzierung mussten die Kreditermächtigungen aus dem 
ursprünglich für andere Zwecke geschaffenen »Wirtschaft- und 
Stabilisierungsfonds (WSF)« eingesetzt werden. Der im Dezem-
ber 2023 erreichte Bestand an eingesetzten Krediten belief sich 
auf über 107 Mrd. Euro.




