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Von der Staatsverschuldung Uber die
Nachhaltigkeitslicke zum nachhaltigen

Finanzsystem

Lassen sich Generationengerechtigkeit und Haushaltsgrenzen
Uberschreitende Ausgabenpolitik versohnen?

Roland Sturm

Es klingt paradox: Die Bundesregierung verpflich-
tet sich zur Nachhaltigkeit in der Finanzpolitik,
gleichzeitig aber gleicht sie ihre Haushalte, die
Ausgaben- und Einnahmenseite, nicht aus, son-
dern akzeptiert immer mehr Schulden. Damit
werden die folgenden Haushalte und Generatio-
nen nicht nur durch Schulden, sondern auch den
Schuldendienst, also die Zinszahlungen fiir die jet-
zige und die frithere Kreditaufnahme belastet. Ak-
tuell stellt das Bundesfinanzministerium fest: ,,Die
Zinsausgabenquote [der Anteil der Zinsausgaben
an den offentlichen Ausgaben, R.S] steigt im Jahr
2023 auf rund 84 Prozent und wirde sich damit
gegeniiber dem Vorjahr (3,2 Prozent) mehr als
verdoppeln. Perspektivisch schrinken steigende
Zinsausgaben die zukiinftigen Haushaltsspielriu-
me deutlich ein, was in der Haushaltspolitik weiter
zur konsequenten Priorisierung zwingt.“!
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Der Einzelplan 32 des Bundeshaushalts 2023
sicht Zinsausgaben von 39,8 Milliarden vor2. Dieser
Milliardenbetrag steht fiir die Finanzierung staatli-
cher Aufgaben nicht mehr zur Verfiigung. Steigen
die Zinsen wichst der Schuldenberg rascher, und er
wichst noch mehr, wenn Altschulden nicht abge-
baut werden bzw. wenn zusitzliche Schulden (eu-
phemistisch ,,Sondervermdgen) hinzukommen.
Deutschland hat sich verpflichtet, die EU-Kriterien
der Staatsverschuldungsgrenzen nach dem Vertrag
von Maastricht (1992) einzuhalten. Die jihrliche ge-
samtstaatliche Nettoneuverschuldung sollte drei
Prozent des BIP nicht Uberschreiten, die Staats-
schuld weniger als 60 Prozent des BIP betragen.
Gerade letzterer Wert wurde im 21. Jahrhundert
meist ignotiert. National soll zusitzlich die Schul-
denbremse, die nur noch eine geringere Neuver-
schuldung erlaubt, fiir Finanzdisziplin sorgen.
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1. Pround kontra
Staatsverschuldung

Die Kiritiker der Staatsverschuldung weisen plaka-
tiv auf die angeblichen Tugenden einer vorbildlich
sparsamen ,,schwibischen Hausfrau® hin, die nicht
mehr Geld ausgibt als sie einnimmt. Die Beftirwor-
ter der Staatsverschuldung berufen sich gerne auf
den Staatsrechtslehrer Lorenz von Stein (1815-90),
der den vielzitierten Satz prigte: ,,Fin Staat ohne
Staatsschuld tut entweder zu wenig fiir die Zu-
kunft, oder er fordert zu viel von der Gegenwart.*3

Die Kontroverse um das akzeptable Maf3 an
Staatsverschuldung ist nicht neu, zumal es immer
wieder tberraschende politische Entwicklungen
gab, wie beispielsweise die Deutsche Einheit, die
Zuwanderung, die Covid-Pandemie oder den Uk-
raine-Krieg, die von der Politik jenseits von Kos-
tenanalysen verortet wurden, selbst wenn sie die
finanziellen Méglichkeiten der Bundes- bzw. der
Linderhaushalte sprengten. Aber auch auflerhalb
von Sondersituationen stellte sich immer wieder
die Frage nach Verschuldungsgrenzen. Gewarnt
wurde vor einer jihrlichen Kreditaufnahme, die
nut noch dem Zweck dient, den Schuldendienst
der Haushalte zu bedienen (,,Verschuldungsfalle#)
und so ohne jegliche politikgestaltende Ausga-
benwirkung bleibt.

Wer Staatsverschuldung ablehnt, kann sich
auf den Klassiker der Nationalbkonomie, Adam
Smith, berufen. Er warnte: ,,Dott, wo die 6ffentli-
che Schuld einmal eine bestimmte Hohe iibet-
schritten hat, ist es meines Wissens kaum gelun-
gen, sie auf gerechte Weise und vollstindig zu-
rickzuzahlen. Sofern es iberhaupt gelang, die
Staatsfinanzen wieder einigermallen in Ordnung
zu bringen, bediente man sich stets dazu des
Bankrotts ...“.5 Befiirworter einer Skonomischen
Funktion der Staatsverschuldung lehnen den Ver-
gleich mit den Budgetpriorititen der ,,schwibi-
schen Hausfrau® ab. Insbesondere die Anhinger
des britischen Nationalékonomen John Maynard
Keynes (1883-19406) erwarten von der staatlichen
Haushaltspolitik, durch Kredite in Krisenzeiten
die fehlende Nachfrage nach Investitionen zu et-
setzen und so den wirtschaftlichen Kreislauf wie-
der anzukurbeln. Die so entstandene Staatsver-

3

schuldung sollte aber durch eine intervenierende
Steuer- und Abgabenpolitik in besseren Zeiten
wieder ausgeglichen werden, so dass tber den ge-
samten Wirtschaftskreislauf hinweg, keine Staats-
verschuldung entsteht. In der Praxis hat sich aller-
dings gezeigt, dass SteuererhShungen politisch
weit schwieriger durchzusetzen sind, als Investiti-
onsprogramme. Dies erschwert den zyklischen
Defizitausgleich. Ein ,,Vulgirkeynesianismus®, der
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auch bei strukturellen (im Unterschied zu kon-
junkturellen) Problemen der Volkswirtschaft nach
staatlicher Verschuldungspolitik ruft bzw. bei der
Finanzierung des Offentlichen Konsums ,auf
Pump® keine Probleme sieht, hat viele Befiirwor-
ter. Sozialpolitische Versprechen kénnen ja unter
Umstinden Wahlen gewinnen.

Der Keynesianismus hat bei der Betrachtung
des Defizits eine wichtige neue Variable ins Spiel
gebracht: Die Zeit, in der Verschuldung gedacht
wird. Mit dieser Perspektive kann die Staatsver-
schuldung dem Ziel der intergenerationellen Las-
tenverteilung dienen. Schulden heute, so die In-
terpretation, schaffen Werte, z.B. ein Eisenbahn-
netz oder ein Bildungssystem, die auch in Zukunft
niitzlich und bedeutsam sind. Kiinftige Generati-
onen werden durch die Staatsverschuldung ,,im
Vorgriff belastet und zur Mitfinanzierung heran-
gezogen. In diesem Sinne war eine frihere Fas-
sung des Art. 115 Grundgesetz zu verstehen, die
regelte, dass die Einnahmen aus Krediten die
Summe der im Haushaltsplan veranschlagten
Ausgaben fiir Investitionen nicht uberschreiten
dirfe.6

Ungel6st und objektiv unlésbar bleiben dabei
zwel Probleme. Zum einen kénnen nicht gebore-
ne Generationen weder nach ihren Priferenzen
noch nach ihrer Zustimmung zu Staatsaufgaben
befragt werden. Hitten die folgenden Generatio-
nen sich dafir entschieden, den auch durch
Staatsverschuldung  finanzierten  Ausbau  der
Kernenergie in den 1970er Jahren zu befiirworten
und mit dem lange strahlenden Atommill zu le-
ben? Und zum anderen ist die Gefahr gravieren-
der Fehlentscheidungen, z.B. mangelnder Nach-
haltigkeit der Schuldenpolitik, nicht beseitigt.

2. Nachhaltige Finanzpolitik?

Was sind die Anforderungen an eine nachhaltige
Finanzpolitik> Am 7. Dezember 2001 unter Fi-
nanzminister Hans Eichel (SPD) zur Zeit der rot-
griinen Koalition (1998-2005) legte der Wissen-
schaftliche Beirat beim Bundesministerium der
Finanzen ein Gutachten zur ,Nachhaltigkeit in
der Finanzpolitik” vor.” Im Februar 2019 be-
schloss der Staatssekretdrausschuss fiir Nachhalti-
ge Entwicklung auf Initiative des Finanz- und des

Umweltministeriums  (Olaf Scholz, SPD und
Svenja Schulz, SPD: Grofle Koalition, Kabinett
Merkel IV, 2017-2021), eine Sustainable-Finance-
Strategie der Bundesregierung zu entwickeln. Ziel
war es, Deutschland zu
Sustainable-Finance Standort auszubauen. Am 6.

einem fihrenden

Juni 2019 wurde ein Sustainable Finance Beirat
beim Bundesfinanzministerium eingesetzt, der
2021 zum ersten Mal Bericht erstattete8. Der Koa-
litionsvertrag der Ampelkoalition legte fiir die Zu-
kunft fest: ,,Die Bundesregierung wird auf Basis
der Empfehlungen des Sustainable Finance Bei-
rats eine glaubwiirdige Sustainable Finance Strate-
gie mit internationaler Reichweite implementieren.
Der Beirat soll als unabhingiges und effektives
Gremium fortgefithrt werden.*®

Das Gutachten des Wissenschaftlichen Bei-
rats von 2001 plidiert fiir eine Langfristperspekti-
ve in der nachhaltigen Finanzpolitik. Die Verbin-
dung von Nachhaltigkeit und Langfristigkeit ist
zwar unmittelbar einleuchtend, aber bei Haus-
haltsfragen nicht nur wegen immer wieder auftre-
tender nicht vorgesehener Ereignisse und der
Demographieabhingigkeit von Ausgaben und
Einnahmen problematisch. Empirisch ldsst sich
zeigen, dass selbst die in den 1960er Jahren ,.er-
fundene®, nur auf finf Jahre angelegte Mittelfristi-
ge Finanzplanung, nicht funktionierte.!® Nachhal-
tige Finanzpolitik wird im Gutachten entspre-
chend vage definiert und gleichzeitig vom Ver-
schuldungsproblem abgekoppelt. Nach dem Gut-
achten von 2001 ,bedeutet Nachhaltigkeit, dass
die haushaltspolitische Handlungsfdhigkeit dauer-
haft gesichert bleibt und die Finanzpolitik ihren
Beitrag dazu leistet, die Grundlagen fiir eine wach-
sende Wirtschaft zu erhalten.*

Als Indikatoren fir Nachhaltigkeit kénnen
die OECD-Idee der ,,fiscal sustainability” oder die
Generationenbilanzierung herangezogen werden,
beides
Herausforderungen fiir die Realitit des Budgetie-
rens. Die OECD legt einen Zeitraum von dreif3ig
bis vierzig Jahren zugrunde. In diesem Zeitraum
soll die Schuldenstandsquote (Schuldenstand be-
zogen auf BIP) am Ende des Betrachtungszeit-
raums gleichgeblieben sein. Dies bedeutet keinen
Stillstand. Eine wachsende Wirtschaftskraft er-
méglicht eine nominal héhere Verschuldung. Eine

Langfristkonzepte mit entsprechenden

Finanzpolitik, so das Gutachten, welche die
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Schuldenstandsquote nicht stabilisiert und die fiir
langfristic zunehmende Ausgaben oder sinkende
Einnahmen sorgt, ist nicht nachhaltig. Sie erzeugt
eine ,,Nachhaltigkeitsliicke®.
Verweis auf eine fir die kommenden Generatio-

Insofern hat der

nen niitzliche Staatsverschuldung eine deutliche
Grenze, mit der pfleglich umgegangen werden
muss, oder wie es im Gutachten heif3t: ,,Im Zwei-
fel zugunsten der Zukunft.*

Daraus ergeben sich nach der Interpretation
des Wissenschaftlichen Beirats folgende Hand-
lungsempfehlungen fiir eine nachhaltige Budget-
politik:

— In normalen Zeiten sollten die Staatshaushal-
te nahezu ausgeglichen sein bzw. Uberschiis-
se aufweisen.

—  Nachhaltiges Wirtschaftswachstum steht im
Vordergrund, d.h. zu vermeiden sind ein zu
hoher Anteil an konsumtiven Ausgaben so-
wie strukturerhaltende Subventionen fur Un-
ternehmen und anreizschidigende Transfer-
zahlungen fiir private Haushalte.

—  Der Haushalt hat eine 6kologische Zielset-
zung im Hinblick auf den Umweltverbrauch
und unterstitzt das Nutzen regenerierbarer
Ressourcen.

Die Grundidee der Generationenbilanzierung ist
es, fiir einzelne Generationen (die Gesamtheit der
Personen eines Jahrgangs) die Nachhaltigkeitsli-
cke zu ermitteln. Dafiir wird die Nettosteuerzah-
lung einer Generation (Differenz zwischen Steu-
erzahlungen und empfangenen staatlichen Trans-
fers) dem Barwert der gegenwirtigen und zukiinf-
tigen staatlichen Ausgaben gegeniibergestellt. Eine
bereits bestehende Staatsverschuldung wird bei
der Bilanz bertcksichtigt. Dies erlaubt demogra-
phische Entwicklungen zu beriicksichtigen, wobei
Modellrechnungen teilweise 200 Jahre und mehr
untersuchen. In den Vordergrund riickt dabei die
Frage, welche Generationen in Zukunft die
Nachhaltigkeitsliicke schlieBen sollen. Um die Fi-
nanzpolitik auf den Pfad der Nachhaltigkeit zu
fithren, fihrt nach den Ausfithrungen des Wissen-
schaftlichen Beirats kein Weg an Ausgabenkiir-
zungen oder SteuererhShungen vorbei.

Konsens bei Anhingern einer nachhaltigen
Finanzpolitik ist, dass das Ziel ausgeglichener

Staatsfinanzen mit einer Investitionsinitiative in
Feldern der Zukunftsentwicklung, vor allem mit
Investitionen in die Klimapolitik, zu verbinden sei.
Es wird kein Widerspruch zwischen langfristigem
Ausgabenwachstum und solider Haushaltspolitik
gesehen.!! Die Finanzierung der Zukunft wird in
die Zukunft verlagert: ,,In der intergenerativen Be-
trachtung ist 6ffentliche Verschuldung nicht per
se ein Problem, sondern kann eine Lésung fiir ei-
nen Gerechtigkeitskonflikt darstellen. Der Kon-
flikt kommt immer dann auf, wenn die Nutzungs-
dauer und die Finanzierungsdauer von o&ffentli-
chen Leistungen auseinanderfallen. Laufende, rein
gegenwartsorientierte Leistungen sollen aus lau-
fenden Einnahmen, also Steuern, finanziert wet-
den. Fur Staatsleistungen, deren 6ffentlicher Nut-
zen sich tiber einen lingeren Zeitraum erstreckt,
soll die goldene Regel staatlicher Investitionsfi-
nanzierung gelten. Nach dieser auch Pay-as-you-
use genannten Regel lduft ideale Finanzierung
ebenso lang wie die Lebens- bzw. Nutzungsdauer
des damit bezahlten Investitionsguts. Das verteilt
die Finanzierung gleichmiBig, ohne dass es zu
Ballungen kommt oder dass noch Investitionen
finanziert werden, die lingst aus der Nutzung ge-
fallen sind.* 12

Tatsichlich schafft diese Art des Umgangs
mit Staatsschulden ein Definitionsproblem: Was
ist eine nitzliche Investition ? und provoziert viele
praktische Fragen: Wie soll die ,goldene Regel
auf Investitionen beispielsweise fur die Politikfel-
der Bildung, Forschung, Gesundheit oder Gleich-
stellung angewandt werden (mit unbegrenzter
Nutzungsdauer)? Kiritiker weisen darauf hin, dass
Kreditaufnahme zur Ausgabenfinanzierung heute
im Vergleich zur sonst nétigen Steuerfinanzierung
zu einer geringeren Einschrinkung des Konsums
und damit einer relativ gréBeren Reduktion der
Investitionen fihre. In der Zukunft erhéhe sich
allerdings der Kapitaldienst fiir die neue Staatsver-
schuldung und mache, so politisch durchsetzbar,
aus 6konomischer Sicht Steuererhéhungen oder
eine Begrenzung der Sozialleistungen erforder-
lich.13 Der Generationengerechtigkeitsaspekt ldsst
sich, wie Schlesinger et al. argumentieren, nicht so
leicht bei Seite schieben: ,,Gibt nimlich die heuti-
ge Generation der Kreditfinanzierung den Vor-
zug, wohingegen in der Zeit davor in der Tendenz
die Steuerfinanzierung mal3gebend wat, so streicht



Von der Staatsverschuldung zum nachhaltigen Finanzsystem 431

diese Generation durch dieses Finanzierungsma-
néver einen unverdienten Vorteil ein: zum einen
erhilt sie von ihrer Vorgeneration zum ,Nulltarif*
das Vermogen, gibt aber zum anderen zugleich ei-
nen Teil der Finanzierungskosten an die Nachwelt
weiter.[...] Fir die Bundesrepublik scheint dieser
Fall durchaus von beachtlicher Relevanz zu sein,
spielte doch die Kreditfinanzierung in der Nach-
kriegszeit tiber weite Strecken keine Rolle.““14

Der Sustainable Finance Beirat des Finanz-
ministeriums ignoriert sowohl das Problem der
Generationengerechtigkeit als auch das Problem
der Staatsverschuldung. Er konzentriert sich auf
eine Politik der Staatsausgaben fiir als nachhaltig
bezeichnete Ziele. In der euphemistischen Sprache
der 31 Empfehlungen: Fur ,.ein nachhaltiges Fi-
nanzsystem fur die Groe Transformation®. Nur
am Rande wird erwihnt, dass es Finanzierungs-
probleme geben konnte. Hier wird die Hoffnung
geweckt, privates Kapital kénne einspringen. Der
Bundesrechnungshof hat 2023 das Finanzierungs-
problem und damit die Grenzwirkung der Staats-
verschuldung in seinem Bericht ,,Nachhaltigkeit
im Bundeshaushalt“ konkretisiert. Er empfiehlt:
,»Das Leitprinzip Nachhaltigkeit sollte — innerhalb
der Grenzen der grundgesetzlichen Schuldenregel
(sic!) — in allen Phasen des Haushaltskreislaufs
verankert werden. Hierzu sollte die Bundesregie-
rung bei den jeweiligen Haushaltstiteln darlegen,
mit welchen Mainahmen sie ihre Nachhaltigkeits-
ziele erreichen will. Dabei miisste sie auch erkld-
ren, welchen Beitrag die Mal3nahmen zum Errei-
chen dieser Ziele leisten sollen und dies mit mess-
baren Indikatoren unterlegen.“!> Die Deutsche
Nachhaltigkeitsstrategie der Bundesregierung be-
tont ihr Bemuthen, den Bediirfnissen der heutigen
sowie kiinftiger Generationen gerecht zu wer-
den.’6 Der Bericht des Bundesrechnungshofes
zeigt aber deutlich, dass es der Zielverfolgung bei
der konkreten Umsetzung im Prozess der Aufstel-
lung des Bundeshaushaltes an Ideen, Instrumen-
ten und Entscheidungskriterien mangelt. Wie mit
den finanziellen Restriktionen der nachhaltigen
Budgetpolitik umgegangen werden soll, bleibt un-
geklirt.

3. Fazit

In der Bundesrepublik Deutschland gibt es einen
politischen Konsens, dass Haushalts- und Finanz-
politik ,,nachhaltig® zu gestalten seien. Die Zu-
stimmung wichst, wendet man sich einzelnen Po-
litikfeldern zu, die Finanzpolitik finanzieren soll.
Gerade, aber nicht nur, wenn es, wie in der
Klimapolitik, einer abrupten Politkwende bedarf,
sollte Nachhaltigkeit - oft iibersetzt als ,,Generati-
onengerechtigkeit“l” — ein entscheidender Leitge-
danke sein. Nachhaltige Finanzpolitik hat aber
zwei Probleme: Zum einen ist der Begriff der
Nachhaltigkeit im Detail stark politischen Korrek-
turen und Interpretationen ausgesetzt. Zum ande-
ren bleibt die Generationengerechtigkeit im Hin-
blick auf die Defizitfinanzierung von Nachhaltig-
keit ungeklirt. Politische Konzepte fiir eine nach-
haltige Ausgabenpolitik sind bisher erstaunlich va-
ge, wenn es um die Finanzlasten zukiinftiger Ge-
nerationen und um zukiinftige haushaltspolitische
Spielriume geht. Hiufig wird auf die gesetzlichen
Verschuldungsgrenzen verwiesen, was aber nicht
verhindert, dass ,,Sondethaushalte” fiir bestimmte
Staatsaufgaben (z.B. Bildung oder Wohnungspoli-
tik) gefordert werden. Es fithrt kein Weg an der
Tatsache vorbei, dass Nachhaltigkeit Geld kostet,
und dass eventuell auch Priorititen bei der Erledi-
gung staatlicher Aufgaben definiert werden miis-
sen. Dies beriihrt den Kern von Nachhaltigkeit,
die Nachhaltigkeit der Haushaltspolitik, die kaum
offensiv diskutiert wird, und wenn, wie im Falle
der Defizitbeschrinkungen in Deutschland und
Europa, eher Defizit freundlich als mit Blick auf
die fiir eine nachhaltige Haushalts- und Finanzpo-
litik zentrale Generationengerechtigkeit. Fir eine
seriése Finanzpolitik forderte der Internationale
Wihrungsfonds im April 2023 eine nachhaltige
Strategie der finanzpolitischen Konsolidierung mit
Strukturreformen des Budgets, wozu auch die
Uberpriifung der Ausgabenpolitik gehort.18

Anmerkungen

1 Monatsbericht des BMF (bundesfinanzminis-
terium.de, abgerufen am 26.4.2023).
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