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Die EU schlingert
auf dem Schuldenseil

Anfang 2020, noch bevor sich die massi-
ven Auswirkungen der Corona-Pandemie
auf die Haushalte der EU-Mitgliedstaaten
zeigten, hat die EU-Kommission einen
Prozess zur Reform des Stabilitats- und
Wachstumspaktes, also der EU-Schulden-
regeln in Gang gesetzt. Dieser Prozess hat
nun einen wichtigen Meilenstein erreicht;
Die Finanzminister der Mitgliedsstaaten
haben sich am 20. Dezember 2023 auf
eine gemeinsame Reform geeinigt.

Dabei zeigt sowoh| der Yerhandlungsver-
lauf als auch der nun vorliegende Reform-
vorschlag, was sich auch bereits in der
&ffentlichen Debatte zur sogenannten
schuldenbremse in Deutschland ,im Klei-
nen” abspielt: Man versucht die Quadratur
des Kreises hinzubekommen. So scllen
nachhaltige Staatsfinanzen, gemessen an
geringen Defiziten und Schuldenquoten,
mit fiskalischen Freirdumen fiir ,Investitio-
nen in die Zukunft” verbunden werden.

Die bisherigen Regeln:

Prozyklisch und zu komplex

GestoRen hat man sich vor allem an eini-
gen Schwachstellen der bisher geltenden
Schuldenregeln auf EU-Ebene. Einerseits
seien sie prozyklisch angelegt. In wirt-
schaftlichen Abschwiingen haben sie
Sparzwinge auferlegt, in wirtschaftlichen
Aufschwiingen hingegen zu Ausgaben ani-
miert. Allerdings wird hierbei Ubersehen,
dass das kein regelinharentes, sondern zu-
mindest auch ein pclitisches Problem ist.

Wie beispielsweise die Geschichte der
affentlichen Verschuldung Deutschlands
zeigt, neigt die Politik dazu, einmal aufge-
nommene Schulden auch nicht in konjunk-
turellen Aufschwiingen abzubauen. Ein
weiteres Prablem wird in der zunehmen-
den Komplexitat der Regeln gesehen.

Diese Kritik ist nicht von der Hand zu
weisen, da wissenschaftliche Erkenntnisse
darauf hindeuten, dass Schuldenregeln nur
dann besonders effektiv sind, wenn sie eine
maglichst einfache Strultur aufweisen.
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Worauf hat man sich geeinigt?

Im Kern basiert der jetzige Reformplan auf
zwei Sdulen: einer fiskalischen und einer
pclitischen Saule. Die fiskalische Saule
gibt insbescndere hochverschuldeten EU-
Staaten mehr Zeit und Flexibilitat flr den
Abbau ihres Schuldenstands und Defizits.
Gleichzeitig hat insbesondere Deutschland
mMindestmaRe fur den Abbau hineinver-
handelt, um ein fortwahrendes Schulden-
machen ohne Rickfihrungen zu verhin-
dern. Das heiBt Lander, die bestimmte
schulden- und Defizitquoten liberschrei-
ten, haben auch héhere Riickfihrungs-
pflichten.

Die politische Sdule stdrkt die Rolle der
EU-Kommission aber auch die Autonomie
der Mitgliedstaaten. Basierend auf soge-
nannten Schuldentragfihigkeitsanalysen
handeit sie mit jedem betreffenden Staat
Ausgaben- und Tilgungspfade aus, damit
sich ihre Schulden- und Defizitquoten

langfristig wieder dem Ziel von 60 Prozent
bzw. 3 Prozent des B!P ndhern. Dariber
hinaus wurden Ubergangsfristen bis zum
Jahr 2027 fir die betreffenden Lander
vereinbart.

Weiterhin komplex —

und weniger verbindlich

Gerade diese Melange aus vielen Faktoren
— Minimalbedingungen, Schuldentragfa-
higkeitsanalysen, auszuhandelnde Ausga-
ben- und Abbaupfaden —tragen aus Sicht
des BdSt nicht dazu bei, die Komplexitat
der Regeln zu reduzieren, sondern sie im
Gegenteil sogar noch zu erhdhen. Zwar
stehen die technischen Rahmenbedingun-
gen flr die Schuldentragfahigkeitsanalyse
noch nicht fest. Die Methodik soll dem-
nachst von einer Expertengruppe ausgear
beitet werden. Es ist aber schon jetzt ab-
sehbar, dass sie sehr komplex sein wird.
Dariiber hinaus zeichnet sich der jetzige
Kempromiss, trotz der Minimalbedingun-
gen, aufgrund des Verhandlungsgrund-
satzes durch eine peringere Verbindlichkeit

aus. Zumal es nach bisherigen Vorschlagen
des EU-Parlaments, dass sich Anfang 2024
zu dem Vorschlag positionieren will, neuen
Regierungen in den jeweiligen Staaten
moglich sein soll, mit der EU-Kommission
neu zu verhandeln. Auch ist bisher nicht zu
erkennen, welche Sanktionsmechanismen
die Reform fiir Regelverstolie vorsieht.
Dadurch draht auch sie einmal mehr zu
einem zahnlosen Tiger zu werden.

Es braucht klare Regeln mit einem

klaren Ziel

Die wirtschaftlichen und gesellschaftlichen
Herausforderungen, mit denen sich alle
Mitgliedstaaten kenfrontiert sehen, bedlr-
fen enormer Mittel, um sie zu bewdltigen.
Es ist jedoch nicht ausgemacht, dass
Staaten, nur weil ihnen Mittel durch Ver-
schuldungsmagiichkeiten zur Verfligung
gestellt werden, diese in jedem Fali auch
fiir sinnvolle Investitionen einsetzen.

Ein stabilitdtsorientiertes Regelwerk miss-
te sicherstelien, dass das tatséchiich der
Fall ist. Das wiirde jedoch wiederum die
Komplexitit Gber die MaRen erhdhen.

Die Uber Schuldenregeln vorgegebene
Einschrinkung fiskalischer Spielrdume
ist kein Selbstzweck, sondern soll der
prozyklischen Neigung der Politik entge-
genwirken und finanzielle Vorsorge fiir
schlechte Zeiten gewdhrleisten. Dement-
sprechend klar und verbindlich sollten die
EU-Schuldenregeln auf dieses Ziel hinwir-
ken —auch indem sie mit eindeutigen
Sanktionsmechanismen bei VerstdRen
ausgestattet werden. Die vorgesehenen
Minimalbedingungen senden ein wichti-
ges Signal und sollten im weiteren politi-
schen Prozess nicht erneut zur Verhand-
lungsmasse werden.
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Ausgewdhlte Schuldenstdnde der Eurozone
im Jahr 2023 in Prozent des BIP
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Quelle: Eigene Darsteliung nach Generaldirektion Wirtschaft und Finanzen der Europdischen Kommission (2023): AMECO Database.
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