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Mehr finanzielle Spielraume, mehr
offentliche Investitionen?

Forderungen nach Lockerungen der Schuldenbremse haben seit dem Urteil des Bundesverfassungsge-
richts zum zweiten Nachtragshaushalt 2021 Auftrieb erhalten. Oft wird argumentiert, dass die Schulden-
bremse wichtige Zukunftsinvestitionen behindere und eine ambitionierte Investitionspolitik mehr haus-
haltspolitischer Flexibilitat bediirfe. Eine entscheidende Frage ist in diesem Zusammenhang, ob
zusétzliche finanzielle Spielrdume auch tatsachlich den &ffentlichen Investitionen zu Gute kommen und
nicht vorrangig fiir konsumtive Zwecke genutzt werden. Diese von der Strube Stiftung geforderte Studie
untersucht dazu die Verwendung der steuerinduzierten Haushaltszuwdchse zwischen 2010 und 2019 und
somit den Zeitraum zwischen Finanzkrise und Pandemie. In diesen Zeitraum fallt die volle Bindungswir-
kung der Schuldenbremse fiir den Bundeshaushalt ab dem Haushaltsjahr 2016. Fiir die Analyse wird die
Systematik des Gruppierungsplans genutzt, um die Ausgaben in konsumtive Ausgaben, investive Ausga-
ben und Zufiihrungen an Fonds und Riicklagen zu klassifizieren. Es zeigt sich ein deutlicher Unterschied
zwischen der ,Konsolidierungsphase“ 2010-2015 und der ,,Expansionsphase“ 2015 bis 2019. In der ers-
ten Phase wurden die Steuerzuwdchse und frei werdende Haushaltsmittel primdr fiir die Riickfiihrung der
Nettoneuverschuldung genutzt. In der zweiten Phase konnten die stark wachsenden Einnahmen fiir eine
Steigerung des Budgets verwendet werden. Die Ausgaben fiir konsumtive Zwecke wuchsen gegeniiber den
investiven Ausgaben dabei ungefdhr drei Mal so stark.
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ZENTRALE ERKENNTNISSE

© Dem Bundeshaushalt standen zwischen 2010 und 2019 136 Milliarden Euro an zusatzlichen Haus-
haltsmitteln zur Verfiigung.

© DieJahre 2010 bis 2015 waren von Konsolidierungsanstrengungen gekennzeichnet. Zusatzlicher finan-
zieller Spielraum wurde in dieser Phase vor allem zur Riickfiihrung der Nettoneuverschuldung genutzt.

© Die Jahre 2015 bis 2019 waren expansiver Natur, da die Haushaltskonsolidierung grofitenteils abge-
schlossen war und zusatzliche Haushaltsmittel frei zur Verfiigung standen.

© Finanzielle Spielraume wurden in dieser Phase primar fiir konsumtive Ausgaben genutzt.

© Diese Erfahrungen mahnen zur Vorsicht im Hinblick auf eine Erweiterung des Verschuldungsspielraums
der Schuldenbremse ohne weitere Vorkehrungen.

© Die Gefahr besteht, dass sich das Muster der 2010er-Jahre wiederholt, in dem ein zusatzlicher Finan-
zierungsspielraum nicht primdr den Investitionsausgaben zu Gute kam.
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AKTUELLE SITUATION

Seit dem Urteil des Bundesverfassungsgerichts zur Rechtswidrigkeit des zweiten Nachtragshaus-
haltes 2021 hat sich die Diskussion {iber einen méglichen Reformbedarf der Schuldenbremse
intensiviert. Ein oft vorgebrachter Kritikpunkt ist, dass diese Fiskalregel wichtige 6ffentliche
Investitionen verhindere, da sie den finanziellen Spielraum unnétig stark einschranke. Grund-
sdtzlich kann die Schuldenfinanzierung 6ffentlicher Investitionen in die Infrastruktur, die 6ko-
logische und digitale Transformationen aus 6konomischer Sicht durchaus begriindet werden.
Dies ist dann der Fall, wenn der gesamtwirtschaftliche ,,return on investment® die Zinskosten
ibersteigt, sodass sich eine kreditfinanzierte 6ffentliche Investition 6konomisch auszahlt.
Eine Voraussetzung fiir eine solche positive Bewertung eines moglicherweise erweiterten Ver-
schuldungsspielraums nach einer Reform der Schuldenbremse ist jedoch, dass zusatzliche
Verschuldungsspielrdume auch tatsadchlich fiir zuséatzliche o6ffentliche Investitionen genutzt
werden. Die Ertrage offentlicher Investitionen zahlen sich im Unterschied zu konsumtiven Aus-
gaben mit unmittelbarem politischem Nutzen erst zeitverzégert aus. Deshalb besteht aus polit-
dkonomischer Sicht die Gefahr, dass ein gréfierer Verschuldungsspielraum eher fiirhdhere kon-
sumtive Ausgaben wie beispielsweise hohere Sozialtransfers als fiir eine Steigerung 6ffentlicher
Investitionen genutzt wird. Inwieweit ein héherer Finanzierungsspielraum tatsachlich zu héheren
Investitionen fuihrt oder letztlich nur den Weg fiir eine noch starkere Ausweitung gegenwarts-
orientierter Ausgaben bereitet, ist eine Schliisselfrage fiir die Reform der Schuldenbremse.
Die hier vorgelegte Analyse liefert dazu Hinweise, in dem sie untersucht, wie die steuerindu-
zierte Ausweitung des finanziellen Spielraums im Bundeshaushalt verwendet worden ist. Be-
trachtet wird in der Analyse die Dekade von 2010 bis 2019. Diese Jahre deckt somit die Zeit nach
der Finanzkrise 2008/09 bis zum Vorabend der Pandemie ab. Die Jahre der Pandemie ab 2020
sind fur die hier betrachtete Fragestellung aufgrund der krisenbedingten Sondersituation wenig
informativ.

Der Bundeshaushalt verzeichnete zwischen 2010 und 2019 eine Reihe von vorteilhaften Ent-
wicklungen. Zum einen sind die gesamtstaatlichen Steuereinnahmen in diesem Jahrzehnt unter
anderem aufgrund einer sehr guten Beschaftigungsentwicklung stark gestiegen und haben
auch dem Bund ein hohes Einnahmewachstum beschert. Auf der anderen Seite war diese
Dekade durch fallende Zinsen fiir die Bundesschuld gekennzeichnet, sodass der Bundeshaus-
halt auch hier weiter entlastet wurde. Es ist aufschlussreich zu erfahren, wie diese zusatzlichen
Einnahmen und Entlastungen tatsdchlich verwendet wurden. Wenn sich zeigt, dass dieser zu-
sdtzliche Finanzierungsspielraum vorwiegend fiir nicht-investive Ausgaben genutzt wurde, wére
dies ein Hinweis darauf, dass die auch eine Lockerung der Schuldenbremse nicht ohne weitere
Sicherungen investiv genutzt wiirde.

Diese Frage ist fiir die Reformdebatte zur Schuldenbremse auch deshalb relevant, da promi-
nente Forderungen nach mehr haushaltspolitischer Flexibilitat implizit davon ausgehen, dass
zusatzliche Spielrdume auch tatsdchlich fiir investive Zwecke genutzt wiirden. Beispielsweise
beinhaltet der Reformvorschlag des Sachverstdandigenrats schuldenstandabhédngige grofziigi-
gere strukturelle Defizitgrenze ohne eine genauere Erérterung, wie gesichert werden kann, dass
derzusétzliche Defizitspielraum auch wirklich investiv genutzt wird (Sachversténdigenrat Wirt-
schaft, 2024; Heinemann, 2024).
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DER BUNDESHAUSHALT 2010 BIS 2019 ZWISCHEN
KONSOLIDIERUNG UND EXPANSION

Dem Bundeshaushalt stehen auf der Finanzierungsseite einerseits die Einnahmen aus Steuern
und sonstigen Einnahmen und andererseits Mittel aus der in Anspruch genommenen Kreditfinan-
zierung (Nettokreditaufnahme) zur Verfiigung. Abbildung 1 zeigt die Entwicklung der Gesamtein-
nahmen sowie dieser beiden Subkomponenten fiir die Haushaltsjahre von 2010 bis 2019. Be-
trachtet man die Entwicklung der Gesamteinnahmen, so lassen sich zwei Phasen deutlich
unterscheiden. Die Jahre 2010 bis 2015 sind generell von stagnierenden bis leicht abnehmenden
Gesamteinnahmen gekennzeichnet, wohingegen zwischen 2015 und 2019 ein starker Zuwachs
der Gesamteinnahmen zu verzeichnen ist.

Der leichte Riickgang in der ersten Phase ist vor allem durch gegenldufige Entwicklungen bei den
Steuereinnahmen und der Nettokreditaufnahme zu erkldaren. Wahrend die Steuereinnahmen auf-
grund der stabilen wirtschaftlichen Lage und dem Riickgang der Arbeitslosigkeit nach der globa-
len Finanzkrise 2009 stark anstiegen, wurden die Einnahmen aus der Kreditaufnahme von knapp
80 Milliarden Euro im Jahr 2010 auf Tilgungen von knapp 5 Milliarden Euro im Jahr 2015 sehr
massiv zuriickgefiihrt. Mit anderen Worten wurde der deutlich wachsende finanzielle Spielraum
aus den steigenden Steuereinnahmen bis zum Jahr 2015 im Wesentlichen zur Konsolidierung ge-
nutzt und nicht fiir eine Wachstum des Bundeshaushalts. Ein Grund dafiir kdnnte die Vorauswir-
kung der Schuldenbremse gewesen sein, deren Defizitobergrenze von 0,35 Prozent des BIP ab
dem Jahre 2016 fiir den Bundeshaushalt wirksam wurde. Die Phase ldsst sich somit als Konsoli-
dierungsphase bezeichnen.

Betrachtet man im Vergleich dazu die Entwicklung ab 2015, so ldsst sich eine Phase einer stabil ge-
ringen Nettokreditaufnahmen (mit Tilgungen im Jahr 2015) und weiterhin stark steigender Steuer-
einnahmen erkennen. Dies spiegelt sich somit auch in den Gesamteinnahmen wider. Diese Phase
eines deutlich wachsenden Budgetvolumens lasst sich daher als Expansionsphase bezeichnen.
Im Folgenden wird die Verwendung zusdtzlicher Haushaltsmittel auf der Ausgabenseite darge-
stellt. Der Fokus hierbei liegt auf dem Gruppierungsplan des Bundeshaushalts, der eine Auf-
schliisselung in laufende (konsumtive) und investive Ausgaben zuldsst. Der Gruppierungsplan
klassifiziert die Ausgaben des Bundeshaushalts in sechs Ausgabekategorien. Diese sind im Fol-
genden absteigend nach ihrem Anteil am Bundeshaushalt im Jahr 2019 aufgelistet (die Prozent-
werte beziehen sich auf den Anteil am gesamten Haushaltsvolumen 2019):

ABBILDUNG 1: ENTWICKLUNG DER EINNAHMEN DES BUNDESHAUSHALTS
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen; Daten: Berechnung des ZEW
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» Ausgaben fiir Zuweisungen und Zuschiisse mit Ausnahme fiir Investitionen (den gréfiten Anteil
machen hier Zuweisungen an die Sozialversicherungen aus) (63,94 %)

» Personalausgaben (9,57 %)

» sonstige Ausgaben fiir Investitionen und Investitionsférdermainahmen (8,39 %) (enthélt auch
Finanzinvestitionen wie den Erwerb von Beteiligungen, aber auch Investitionszuschiisse an die
Gemeinden)

» Sdchliche Verwaltungsausgaben (4,64 %)

» Militdrische Beschaffungen (3,95 %)

» besondere Finanzierungsausgaben (wie zum Beispiel Zufiihrungen an Riicklagen und Fonds)
(3,9 %)

» Zinsausgaben am Kreditmarkt (3,33 %)

» BaumaBinahmen (2,27 %)

Um konsumtive vs. investive Verwendungen voneinander trennen zu konnen, wird der Erwerb von
Beteiligungen aus der oben genannten dritten Ausgabenkategorien ausgegliedert. Der Erwerb
von Beteiligungen wird ausgegliedert, weil eine solche Finanzinvestition nicht als Investition im
okonomischen Verstandnis gewertet werden kann. Militdarischen Beschaffungen werden im Hin-
blick auf die Gewdhrleistung einer kiinftigen Verteidigungsfahigkeit hier als investiv betrachtet.
Somit umfassen in dieser Analyse investive Ausgaben die folgenden Positionen: direkte Investi-
tionsausgaben, InvestitionsfordermaBnahmen, militdarische Beschaffungen und BaumaBnahmen.
Zuweisungen und Zuschiisse mit Ausnahme fiir Investitionen, sachliche Verwaltungsausgaben
und Personalausgaben als Ausgaben werden als konsumtive Ausgaben klassifiziert.

VERWENDUNG VERFUGBARER HAUSHALTSMITTEL IM
BUNDESHAUSHALT

Die Analyse stellt ab auf die Verdnderungen des Haushalts. Die Leitfrage ist, wie stark ein wach-
sender Finanzierungsspielraum fiirinvestive oder fiir konsumtive Zwecke verwendet wird. Me-
thodisch werden die zusétzlich verfiigbaren Haushaltsmittel (Diagramme auf der linken Seite)
als Summe aller positiven Verdnderungen in den Einnahmequellen (hierinsbesondere die Steu-
ereinnahmen) und aller negativen Verdanderungen in den Ausgabenkategorien (zum Beispiel
Riickgange in den Zinsausgaben durch die sinkende Verzinsung der Bundesschuld) definiert.
Letztere stehen dem Bundeshaushalt als zuséatzliche Mittel zur Verfiigung und kdnnen somit fiir
(andere) Ausgabenzwecke genutzt werden. Die Diagramme auf der rechten Seite stellen dann
die Verwendung dieser freien Ressourcen als Zunahme der Ausgaben in der jeweiligen Katego-
rie dar. Diese werden fiir die Gesamtperiode 2010 bis 2019 sowie fiir die beiden Subperioden,
die Konsolidierungsphase (2010-2015) und die Expansionsphase (2015-2019), prasentiert.

GESAMTPERIODE 2010 BIS 2019

Betrachtet man die Herkunft der verfiigharen Haushaltsmittel fiir die Jahre 2010 bis 2019 ins-
gesamt, erkennt man, dass dem Bundeshaushalt zwischen 2010 und 2019 rund 136 Milliarden
Euro zusatzlich zur Verfiigung standen. Knapp 82 Prozent dieses Zuwachses des Volumens
riihrten von den stark gestiegenen Steuereinnahmen in dieser Periode, rund 18 Prozent sind
aufeinen Riickgang der Zinsausgaben zuriickzufiihren. Vernachldssigbar sind entstandene Ein-
nahmen aus der Verdufierung von Beteiligungen Die Verwendung auf der rechten Seite ergibt
folgendes Bild:

Haushaltspolitische
Verwendung
steigender Steuer-
einnahmen und
abnehmender
Zinsausgaben

136 Milliarden Euro
an zusatzlich ver-
fiigbaren Haushalts-
mitteln zwischen
2010 und 2019
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55 Prozent des zusdtzlichen Finanzierungsspielraums sind fiir die Riickfithrung der Netto-
kreditaufnahme eingesetzt worden. An zweiter Stelle fanden sich mit 25 Prozent die Ausgaben
fiir konsumtive Zwecke gefolgt von Zufiihrungen an Fonds und Riicklagen. Ungefdhr 10 Prozent
des gewachsenen Finanzierungsspielraums wurden fiir investive Zwecke aufgewendet. Somit
iberstieg im gesamten Analysezeitraum die Ausweitung der konsumtiven Ausgaben die der in-
vestiven Zwecke um 2,58. Allerdings entfielen weitere Verwendungen der Mehreinnahmen im Um-
fangvon 10 Prozent auf besondere Finanzierungsvorgange in Form von Riickstellungen und Zu-
fiihrungen an Sondervermogen, mit denen auch eine gewisse Zukunftsvorsorge verbunden war.
Vor dem Hintergrund der vollen Wirksamkeit der Schuldenbremse fiir den Bund ab 2016 ist
wenig verwunderlich, dass die Riickfiihrung der Nettokreditaufnahme bis zum Ausgleich des
Haushalts eine Prioritdat war. Aus diesem Grund wird die obige Grafik separat fiir die Konsoli-
dierungs- und Expansionsphase dargestellt. Die Fiskalpolitik sollte sich in beiden Perioden
deutlich unterscheiden, da bereits ab dem Jahr 2015 der Budgetausgleich weitgehend gelun-
gen war, so dass von nun an die wachsenden Steuereinnahmen in nahezu vollem Umfang fiir
ein Wachstum des Budgets genutzt werden konnten.

ABBILDUNG 2: HERKUNFT UND VERWENDUNG DER ZUSATZLICHEN
HAUSHALTSMITTEL 2010 BIS 2019

ZUNAHME DER VERFUGBAREN HAUSHALTSMITTEL: VERWENDUNG DER HAUSHALTSMITTEL:

(IN MRD. €) (IN MRD. €)

Riickgang der ’7 Verduferung von : Konsumtive *‘

Zinsagusggaben:“ Beteiligungegn: Ausgaben:

24,8 Mrd. € ’ 0,04Mrd. € . 34,6 Mrd. €

(18 %) (¢<0,1%) 3 (25 %) Ruckfiihrung

: Nettokredit-

aufnahme:
74,8 Mrd. €

Investive ‘
Ausgaben: °
13,4 Mrd. € ©o%)
(10 %) ’7

Besondere Finanzierungsvorgange:

13,4 Mrd. € (10 %)

Steuereinnahmen:

111,4 Mrd. € (82 %)

Quelle: ZEW-Berechnungen; Daten: Bundesministerium der Finanzen

KONSOLIDIERUNGSPHASE 2010 BIS 2015

Betrachtet man die Periode 2010 bis 2015 (Abbildung 3), erkennt man auf der Einnahmenseite,
dass zusatzliche verwendbare Ressourcen mehrheitlich von steigenden Steuereinnahmen her-
rithrten, aber auch Riickgdnge in Ausgabenkategorien finanzielle Spielrdume verschafften. Neben
dem Riickgang der Zinsausgaben spielte auch eine Verringerung in den konsumtiven Ausgaben
eine Rolle. Im Hinblick auf die darin enthaltenen Zuweisungen an die Sozialversicherungen schlu-
gen sich hier die stetig steigende Erwerbstatigkeit in diesem Zeitraum und SparmaBnahmen der
schwarz-gelben Koalition ab 2011 nieder. Betrachtet man die Verwendung, verdeutlicht sich der
Konsolidierungscharakter dieser Periode, weil die Riickfiihrung der Nettokreditaufnahme in Rich-
tung Null mit 87 Prozent den Lowenanteil des Finanzierungsspielraums absorbierte. Die investiven
Ausgaben profitierten hingegen nur marginal von den frei werdenden Haushaltsmitteln. Interes-
santist hier die Veranderung bei den besonderen Finanzierungsvorgangen. Da diese grotenteils
aus Zufithrungen an Riicklagen und Fonds bestehen, wurden diese Mittel zumindest nicht unmit-
telbar konsumtiv genutzt, sondern fiir eine Verwendung in zukiinftigen Haushaltsjahren reserviert.

74,8 Milliarden fiir
Defizitriickfiihrung;
34,6 Milliarden fiir
konsumtive Aus-
gaben; Jeweils 13,4
Milliarden fiir
Investitionen und
Riicklagen

In der Konsolidie-
rungsphase wurden
die finanziellen
Spielraum zur
Riickfiihrung der
Nettoneuverschul-
dung genutzt
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ABBILDUNG 3: HERKUNFT UND VERWENDUNG DER ZUSATZLICHEN

HAUSHALTSMITTEL 2010 BIS 2015

ZUNAHME DER VERFUGBAREN HAUSHALTSMITTEL:
(IN MRD. €)

Riickgang der “ [ Riickgangder

VERWENDUNG DER HAUSHALTSMITTEL:
(IN MRD. €)

Investive Ausgaben:

Zinsausgaben: konsumtiven 0,3 Mrd. €
15,7 Mrd. € Ausgaben: (0,4 %)
(16 %) 4,9 Mrd. € Riickfihrung
(5 %) o Nettokredit-
aufnahme:
85,3 Mrd. €
Besondere (87 %)
Finanzierungs-
vorgange: ‘
: 11,9 Mrd. €
Steuereinnahmen: : (12 %) Erwerb von Beteiligungen:

76,5 Mrd. € (79 %)

0,44 Mrd. € (0,6 %)

Quelle: ZEW-Berechnungen; Daten: Bundesministerium der Finanzen

EXPANSIONSPHASE 2015 BIS 2019

Vergleicht man nun die Dynamik des Bundeshaushalts (Abbildung 4) in der Periode 2015 bis
2019, ergibt sich ein deutlich anderes Bild. Der Ausgangspunkt dieser Phase ist dadurch gekenn-
zeichnet, dass der Budgetausgleich bereits weitgehend erreicht war. In dieser Phase sind mit
Ausnahme der sinkenden Zinsausgaben keine SparmaBnahmen mehr erkennbar, die sich in riick-
laufigen Haushaltsposten niedergeschlagen hatten. Somit wurde die Zunahme der fiir Zusatz-
ausgaben verfiigbaren Ressourcen in dieser Vier-Jahres-Periode gréBtenteils durch die weiter
stark wachsenden Steuereinnahmen (rund 35 Milliarden Euro), eine gegeniiber dem Uberschuss-
jahr 2015 leicht steigende Nettokreditaufnahme (10,5 Milliarden Euro) und weiterhin fallende
Zinsausgaben (9,2 Milliarden Euro) getrieben, wihrend Beteiligungsverkdufe nur in geringerem
MaBe (400 Millionen Euro) den finanziellen Spielraum erweitert haben.

Auch diese Jahre waren durch robuste Beschaftigungszahlen gepragt, sodass zusatzliche Ausga-
ben im Bereich der sozialen Sicherung nicht durch eine Problemlage am Arbeitsmarkt erklart wer-
den kdnnen. Exogene Ereignisse wie die Fliichtlingskrise 2015 kdnnten allerdings einen Einfluss
auf unabweisbare Ausgabensteigerungen gehabt haben. Beispielsweise konnte der starke An-
stieg der konsumtiven Ausgaben durch hohere soziale Leistungen aufgrund des Asylbewerber-
leistungsgesetzes und eine héhere Beteiligung des Bundes an den Kosten von Heizung und Un-
terkunft getrieben sein. Vergleicht man jedoch den erstgenannten Ausgabenposten in der
Funktionsgliederung des Bundeshaushalts von 2015 mit dem von 2019, sind die betreffenden

ABBILDUNG 4: HERKUNFT UND VERWENDUNG DER ZUSATZLICHEN HAUSHALTS-
MITTEL 2015 BIS 2019

ZUNAHME DER VERFUGBAREN HAUSHALTSMITTEL: VERWENDUNG DER HAUSHALTSMITTEL:

Steigende Steuerein-
nahmen, moderate
Neuverschuldung
und fallende
Zinsausgaben

Anstieg der konsum-
tiven Aufgaben kann
nicht durch Fliicht-
lingskrise 2015
erklart werden

(IN MRD. €) (IN MRD. €)

Riickgang der “ ——— Verdufierung von : Investive Ausgaben:

Zinsausgaben: Beteiligungen: 13,2 Mrd. €

9,2 Mrd. € 0,4 Mrd. € CQ4%)

(17 %) (1 %) 1 Konsumtive
: Ausgaben:
] 39,5 Mrd. €
3 (73 %)

Nettokredit- I

aufnahme: :

10,5 Mrd. € Steuereinnahmen: Besondere Finanzierungsvorgange:

(19 %) 34,9 Mrd. € (63 %) 1,5 Mrd. € G %)

Quelle: ZEW-Berechnungen; Daten: Bundesministerium der Finanzen
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Ausgaben lediglich um 1,4 Milliarden Euro gestiegen. Auch der zweite Ausgabenposten kann mit
einem Plus von 1,1 Milliarden Euro den Anstieg ebenfalls nicht erkldren (Bundesministerium der
Finanzen, 2020). Somit ldsst sich argumentieren, dass der zusétzliche Finanzierungsspielraum
groBtenteils tatsdchlich nach politischen Prioritdten verwendet werden konnte und nicht maB-
geblich durch exogen bedingte Zwangslagen gebunden wurde.

Insgesamt zeigt sich auf der Ausgabenseite im Vergleich zur Vorperiode 2010 bis 2015 ein sehr
unterschiedliches Bild. Die rund 55 Milliarden Euro an zuséatzlichen Haushaltsmitteln wurden fast
zu drei Vierteln (39,5 Milliarden Euro) fiir steigende konsumtive Ausgaben verwendet. Wie bereits
oben erwdhnt, finden sich in diesem Ausgabenposten zum grof3en Teil die Zuweisungen und Zu-
schiisse an die Sozialversicherungen wieder. Als Ausgaben mit investivem Charakter werden hier
die Investitionsausgaben, BaumaBnahmen und Ausgaben fiir militarische Beschaffungen zusam-
mengefasst. Auf diese entfielen rund 24 Prozent oder rund 13,2 Milliarden Euro des zusatzlichen
freien Haushaltsvolumens. Somit kommen auf jeden Euro Investition fast 3 Euro an Ausgaben
konsumtiver Natur. Den besonderen Finanzierungsvorgangen (Zufiihrungen an Fonds und Riick-
lagen) kam mit 1,5 Milliarden Euro nur eine geringe Bedeutung zu.

SCHLUSSFOLGERUNGEN UND EMPFEHLUNGEN

Die Haushaltsdynamik auf Bundesebene zwischen 2010 und 2019 war von zwei gegensdtzlichen
Phasen gekennzeichnet. Zwischen 2010 und 2014 wurden die steigenden Steuereinnahmen und
fallenden Zinskosten genutzt, um die Riickfiihrung des Haushaltsdefizits zu erméglichen. Auf der
Ausgabenseite waren diese Jahre durch Konsolidierung gepragt, insbesondere bei den konsum-
tiven Ausgaben (Zuweisungen an die sozialen Sicherungssysteme), wohingegen die investiven
Ausgaben weitgehend konstant blieben.

Die Jahre 2015 bis 2019 waren von einer gegensatzlichen Dynamik gekennzeichnet. Nachdem
der Budgetausgleich in den Jahren zuvor erreicht war, konnte die Politik tiber die weiterhin stark
steigenden Steuereinnahmen auf der Ausgabenseite nun vergleichsweise frei verfiigen. In dieser
Phase zeigt sich die stdrkere Neigung zu konsumtivem Ausgabeverhalten: Die zusétzlichen Steu-
ereinnahmen wurden in einem Verhdltnis von fast drei zu eins fiir Ausgaben mit konsumtivem
Charakter wie Sozial-, Sach- und Personalausgaben in Relation zu den investiven Ausgabekate-
gorien verwendet.

Eine direkte Ubertragung in den aktuellen Kontext ist vor dem Hintergrund der sehr unterschied-
lichen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen nur mit Vorsicht mdglich. Dennoch stehen auch heu-
te die Gegenwartsinteressen einer alternden Gesellschaft im Kontrast mit wichtigen Zukunfts-
aufgaben von Transformation und Dekarbonisierung tiber Bildung bis hin zur Sicherung der
Verteidigungsfahigkeit angesichts des russischen Uberfalls auf die Ukraine.

Konzeptionell verhindert die Schuldenbremse keine Investitionen. Will die Politik mehr investie-
ren, muss sie die ihr zur Verfligung stehenden Haushaltsmittel anders priorisieren oder fiir h6he-
re Steuereinnahmen Sorge tragen. Angesichts der Erfahrung aus der Expansionsphase des offent-
lichen Haushalts in den Jahren 2015-2019 ist Vorsicht geboten, hohere Verschuldungsgrenzen
zu etablieren ohne Wege zu gewdhrleisten, dass dieser Spielraum tatsachlich fiir Zukunftsauf-
gaben genutzt wird. Die Erfahrungen dieser Betrachtungsperiode legen nahe, dass die Politik bei
Entscheidungsfreiheit einen zuséatzlichen Ausgabespielraum prioritdr konsumtiv einsetzen wird.
Es sind zudem keine Gesichtspunkte erkennbar, warum sich die in einer Phase steigender Steuer-
einnahmen klar offenbarte Praferenz der Politik fiir den Gegenwartskonsum nicht auch in einer
Phase einer schuldenfinanzierten Ausgabesteigerung durchsetzen sollte.

In der Expansions-
phase wuchsen die
konsumtiven
Ausgaben dreimal
so schnell wie die
investiven Ausgaben

Finanzpolitik bis
2015 warvon
Konsolidierung
gepragt
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Finanzpolitik von
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alternden Gesell-
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Zukunftsaufgaben

Lockerung der
Schuldenbremse
konnte fiir hohere
konsumtive Aus-
gaben genutzt
werden
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In diesem Zusammenhang sind Vorschldge wie die des BMWK-Beirats oder des ZEW zielfiihrend.
Der Beirat im Bundesministerium fiir Wirtschaft und Klimaschutz schlagt vor ausschlie3lich die
offentlichen Nettoinvestitionen (d.h. Investitionsausgaben abziiglich Abschreibungen) von der
Schuldenbremse auszunehmen. Die Frage, welche Ausgabe auch tatsdchlich investiven Charak-
ter hat, miisste von einem unabhdngigen Gremium {berpriift werden, um eine Umschichtung
konsumtiver Ausgaben (laufende Ausgaben wie zum Beispiel Sozial- oder Personalausgaben) in
die Investitionen zu verhindern (Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium fiir Wirtschaft
und Klimaschutz, 2023). Damit zusammenhangend konnte eine starkere Zukunftsorientierung
der Ausgaben im Bundeshaushalt Abhilfe schaffen.

Mit dem Konzept einer Zukunftsquote hat das ZEW einen Kompass fiir die Zukunftsausrichtung
des Bundeshaushalts entwickelt (Bohne et al, 2024). Hierbei wiirden Ausgabenkategorien gemaf
ihrer Zukunftsorientierung gewichtet. Neben Investitionen in das Sachkapital erhalten auch In-
vestitionen in das Human- und Naturkapital eine positive Gewichtung. Eine Ausweitung der zu-
lassigen Kreditaufnahme im Rahmen einer Reform der Schuldenbremse kdnnte somit an eine
nachweisbare Erhohung der Zukunftsquote gekniipft werden.
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