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DSi Impuls

DSi-Analyse zur Tilgung von Notlagenschulden in der aktuel-

len Ausgabe des Wirtschaftsdienstes

Anlass: In der aktuellen Mai-Ausgabe des Fachjournals Wirtschaftsdienst ist eine umfassende
DSi-Analyse zur Tilgung der Notlagenschulden erschienen. Darin greifen wir erneut das in der
Offentlichkeit nach wie vor unterreprisentierte Thema der , Tilgungsillusion” auf. Denn die
Gefahr ist groB, dass die in den vergangenen Haushaltsjahren aufgenommen Notlagenschul-
den des Bundes de facto niemals getilgt werden.

Der Volltext des Artikels befindet sich im Anhang dieses Impulses.

DSi-Diagnose: Dass diese Gefahr nicht unbegriindet ist, machen wir in dem Wirtschafts-
dienst-Artikel auch anhand von AuRerungen des Bundesfinanzministers deutlich, der eine Re-
vision des derzeit giltigen Tilgungsplans in Aussicht gestellt hat, sollte die Staatsschulden-
guote bis 2028 unter die 60-Prozent-Marke fallen.

Nachdem die Ampel-Koalition sich also bereits durch eine Verschiebung und Streckung der
Tilgungsplane der vorher amtierenden GroRRen Koalition finanzielle Spielraume geschaffen
hat, steht die Tilgung, die urspriinglich als zentraler Paradigmenwechsel bei der Entwicklung
der Schuldenbremse gegolten hat, erneut zur Disposition.

Dariber hinaus ist das Thema unserer Wahrnehmung nach in der medialen Debatte massiv
unterbelichtet. Die Frage der Riickzahlung der Schulden in kommenden Haushaltsjahren
spielt kaum eine Rolle in der Berichterstattung. Vor allem aber scheint vielen nicht klar zu
sein, dass der Begriff , Tilgung” im Zusammenhang mit der Riickzahlung der Notlagenschulden
nicht dem entspricht, was gemeinhin unter Tilgung verstanden wird (siehe hierzu auch das
DSi-Impuls Nr. 13).

DSi-Forderung: Obgleich — technisch gesehen — ein Abbau der Schuldenstandsquote auch mit
dieser Tilgungsillusion erreichbar ist, steht die Erfiillung des Gibergeordneten Ziels der Schul-
denregel, ein weiteres Anwachsen des Schuldenstands zu verhindern, infrage. Es sollte jeden-
falls davon Abstand genommen werden, hier von ,Tilgung” zu sprechen. Denn mit einer Til-
gung im eigentlichen Sinn hat dieses Vorgehen nichts zu tun. Hingegen werden dadurch Ge-
fahren, wie steigende Risikopramien auf den Kapitalmarkten und Plateau-Effekte durch kiinf-
tige Krisen, fortgeschrieben. Hier ware also eine klare Sprache angezeigt: Die Kreditkosten fiir
Corona-Masken, Entlastungspakete und Energiepreisbremsen werden auch noch unsere Kin-
der und Kindeskinder zu tragen haben.
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Werden die Notlagenschulden je zurickgezahlt?

Die bisher vom Bund im Rahmen der Ausnahme von der Schuldenbremse aufgenommenen
Notkredite missen zwischen 2028 und 2061 getilgt werden. Vor diesem Hintergrund werden die
rechtlichen Rahmenbedingungen, die fiskalischen Auswirkungen und die Herausforderungen
beim Schuldenmanagement naher betrachtet. Die Details der gesetzlichen Verpflichtung zur
Rickzahlung werden im 6ffentlichen Diskurs oft missverstanden, was Bedenken hinsichtlich der
fiskalischen Nachhaltigkeit aufkommen lasst. Ein transparentes und rechenschaftspflichtiges
Schuldenmanagement ist erforderlich, um Generationengerechtigkeit zu gewahrleisten.

2020 wurde aufgrund der Coronapandemie erstmals von
der Ausnahmeregelung der Schuldenbremse Gebrauch
gemacht. Damit war es dem Haushaltsgesetzgeber mog-
lich, Kreditermachtigungen zu erteilen, die den Rahmen
von 0,35% des BIP, bereinigt um konjunkturelle Effekte
und dem Saldo finanzieller Transaktionen, Uberschrit-
ten haben. Nach derzeitigem Stand wird das Jahr 2028
eine Zasur fur den Bundeshaushalt darstellen. Denn das
Grundgesetz ist hier vermeintlich klar: Aufgenommene
Notlagenschulden muissen getilgt werden. Der aktuell
gultige Tilgungsplan sieht eine Tilgung dieser Notlagen-
schulden im Zeitraum von 2028 bis 2058 vor. Hinzu kom-
men die Tilgungsverpflichtungen der Notlagenschulden
des WSF-Energie von 2031 bis 2061.

Es ist ebenso aufféllig wie wirtschaftspolitisch verstand-
lich, dass trotz — oder vielleicht auch gerade wegen — der
anspannten Haushaltslage diese Ruckzahlungsverpflich-
tung in der 6ffentlichen Diskussion h&ufig nur eine Rand-
notiz wert zu sein scheint. Hinzu kommt, dass bisher keine
Haushaltseckwerte vorgelegt wurden, die auch das ers-
te Tilgungsjahr 2028 mit einbeziehen mussten. Zwar hat
der Bundesfinanzminister jlingst eine Revision des Til-
gungsplans zur Schaffung von Haushaltsspielrdumen in
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Aussicht gestellt, sollte die Schuldenquote bis 2028 die
60 %-Marke unterschritten haben. Das Thema ist damit
etwas préasenter geworden. Dennoch unterstreicht auch
dieser Vorschlag, dass die Tilgung ein Schreckgespenst
am Horizont kiinftiger Bundeshaushalte ist.

Die Unterbelichtung dieses Themas hat zur Folge, dass
vielen nicht klar zu sein scheint, was ,Tilgung von Notla-
genschulden® im Rahmen der O6ffentlichen Haushalte,
insbesondere im Rahmen des Bundeshaushalts, genau
meint. Klarheit darliber zu schaffen und die Implikationen
fur die Nachhaltigkeit und Generationengerechtigkeit der
Staatsfinanzen zu diskutieren, sind daher die Ziele dieses
Beitrags. Daneben sind es vor allem zwei Griinde, die ei-
ne Befassung mit diesem Thema so interessant machen:
Aus einer ideengeschichtlichen Perspektive betrachtet,
ergibt eine Inhaltsanalyse der im Zusammenhang mit dem
Gesetzgebungsprozess relevanten parlamentarischen
Dokumente, dass die Tilgungsregelung als das zentrale
Novum der neuen Schuldenregel charakterisiert wurde.
Nicht weniger als einen ,Paradigmenwechsel” stelle die-
se Regelung dar (Deutscher Bundestag, 2009). Relevanter
wird eine detaillierte Betrachtung der Tilgungsregelung aus
einer fiskalpolitischen Perspektive mit Gegenwartsbezug.
SchlieBlich haben die vier Ausnahmehaushaltsjahre 2020
bis einschlieBlich 2023 erstmals den aktiven Vollzug des
Tilgungserfordernisses gesetzt und werden in den kom-
menden Jahren sicherlich auch Auswirkungen auf die
Haushalte haben. Fur das Verstandnis und die Bewertung
der Tilgungssystematik ist es unausweichlich, zunachst
die Entstehungsgeschichte und damit die Motivationen zur
Schaffung der neuen Schuldenregel nachzuzeichnen.

Die Tilgungsregelung als notwendiger Kompromiss
2007 hatte das Bundesverfassungsgericht dem - verfas-

sungsandernden — Gesetzgeber Hausaufgaben aufgege-
ben. In seinem damaligen Urteil anlasslich der Klage von
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Union und FDP gegen den Bundeshaushalt 2004 stellte
es fest: ,[...] an der Revisionsbedirftigkeit der geltenden
verfassungsrechtlichen Regelungen [i.e. die damals giilti-
ge Schuldenregel; d. Verf)] [ist] gegenwartig kaum noch zu
zweifeln® (BVerfG, 2007, Rn. 133). Einfach zu eklatant war
der seit Griindung der Bundesrepublik kontinuierliche An-
stieg des Schuldenstands, der nicht nur durch historische
Ereignisse wie die Olpreisschocks der 1970er Jahre und die
Wiedervereinigung einen schubhaften Aufwuchs erfahren
hatte, sondern dem auch durch die unvorteilhafte Anreiz-
struktur der bis zur Reform von 2009 geltenden Schuldenre-
gel nicht entgegengewirkt wurde. Sowohl die extensive Aus-
legung des Begriffs ,Investitionen® als auch die Vagheit der
Ausnahmeklausel inklusive fehlender Tilgungsverpflichtung
der Kredite waren die zentralen Schwéchen der alten Schul-
denregel, die damit eine Begrenzung der Staatsverschul-
dung nicht leisten konnte. Demnach, so die Karlsruher Rich-
ter in ihrem Urteil von 2007 weiter, sei die komplexe Aufgabe
des Gesetzgebers, Regeln zu institutionalisieren, die sich ei-
nesteils in der Realitat als wirksam erweisen und andernteils
einen Ausgleich fiir Verschuldungsspielrdume tber mehrere
Haushaltsjahre sicherstellen (BVerfG, 2007, Rn. 135).

Die 16. Wahlperiode hat das Gelegenheitsfenster zur Mobi-
lisierung der notwendigen verfassungsandernden Mehrheit
gedffnet, sodass die damals amtierende groBe Koalition —
spater auch befeuert durch die Eindrlicke der Finanz- und
Wirtschaftskrise ab 2007 - die entsprechenden Grundge-
setzdnderungen zur Einfassung einer neuen Schulden-
regel in Kraft setzen konnte. Die Zielstellungen waren klar
benannt: Erstens sollte die Tragféhigkeit der Haushalte von
Bund und Landern sichergestellt werden. Zweitens sollte
eine konjunkturgerechte und zukunftsorientierte Finanzpo-
litik ermdglicht werden. Drittens ging es um die faire Ausge-
staltung der intergenerativen Lastenverteilung. SchlieBlich
ging es viertens um die nachhaltige Senkung der Schulden-
standsquote und der damit eng verzahnten relativen Zins-
belastung (CDU/CSU und SPD, 2009b, 5-7).

Zwei wesentliche Bausteine sollten der neuen Schulden-
regel ein festeres Fundament sichern: Zum einen das
Neuverschuldungsverbot bzw. — fir die Bundesebene -
die Begrenzung der strukturellen Neuverschuldung auf
maximal 0,35% des BIP, die die auslegungsbedurftige
Begrenzung der alten Schuldenregel auf investive Aus-
gaben ersetzt hat. Zum anderen die Kombination der Er-
laubnis einer zu begriindenden Uberreguldren Schulden-
aufnahme in Ausnahmesituationen mit dem Erfordernis,
eine entsprechende Tilgungsregelung zu erlassen.

Die Ausnahme von der Regel

Dem Bund und den Léndern ist es ausdrtcklich erlaubt,
infolge von Naturkatastrophen oder auBergewdhnlichen

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
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Abbildung 1

Tilgungsplan fiir die Notfallkredite der
Haushaltsjahre 2020 bis 2023

jiigrlich, in Mrd. Euro
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Bisher nicht berticksichtigt sind die ab spatestens 2031 anstehenden Til-
gungen der Kredite des Sondervermdégens ,,Bundeswehr*. Ein konkreter
Tilgungsplan daflr liegt derzeit nicht vor.

Quelle: eigene Darstellung nach BMF (2024, 28).

Notsituationen (mehr) Kredite aufzunehmen. Semantisch
ungenau ist es also, wenn in diesem Zusammenhang von
einem ,Aussetzen der Schuldenbremse® gesprochen
wird. SchlieBlich ist es auch von der neuen Schuldenregel
ausdricklich vorgesehen, dass Ausnahmen auBerordent-
liche Kreditaufnahmen rechtfertigen kdnnen, entspre-
chend begriindete Parlamentsbeschlisse vorausgesetzt.
Zuletzt hatte das Bundesverfassungsgericht in seinem
Urteil vom 15. November 2023 die Bedingungen und den
praktischen Vollzug der Ausnahmeregelung gescharft.

Dennoch tragt das Argument des Aussetzens einen wah-
ren Kern in sich, da der Einbau einer Ausnahmeregelung in
der Foderalismuskommission Il, die die neue Schuldenre-
gel entwickelt hat, unter Kritikern als mdgliches Einfallstor
zur Aushebelung der schuldenbegrenzenden Wirkung ge-
sehen wurde. Die beschlossene Tilgungspflicht war dann
gewissermaBen der Kompromiss, da sie in kiinftigen Jah-
ren eben jene haushélterische Disziplin abverlangen wiir-
de, die der alten Schuldenregel noch unbekannt war (Bar-
baro, 2022, 79). Das erklarte Ziel der Tilgungsregelung war
es auch, ein ,weiteres Anwachsen der Staatsschulden [zu]
verhindern“ (CDU/CSU und SPD, 2009b, 7).

Seit dem 24. Méarz 2020, als die damals amtierende groBe
Koalition erstmals aufgrund der Coronapandemie einen
Notlagenbeschluss in das Parlament eingebracht hat,
sind insgesamt acht Notlagenbeschllsse gefasst worden,
die mit der bereits erwadhnten Coronapandemie (2020 bis
2022), dem russischen Angriffskrieg auf die Ukraine (2022
und 2023) sowie der Flutkatastrophe im Ahrtal (2023) be-
grindet wurden (vgl. Abbildung 1). Nach eigenen Berech-
nungen, die auf Angaben des Bundesfinanzministeriums
beruhen, sind vom Haushaltsjahr 2028 bis einschlieBlich
2061 insgesamt rund 335 Mrd. Euro fur die Tilgung von
Notlagenschulden aufzuwenden (BMF, 2024, 28).
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Die Tilgungsillusion auf Bundesebene

Im Zusammenhang mit dem Begriff ,Tilgung“ ist zumindest
auf Bundesebene zudem die Semantik von entscheidender
Bedeutung: Ein weiteres Anwachsen der Staatsschulden zu
verhindern, ist nicht gleichbedeutend mit dem Abbau des
nominalen Schuldenstands. Triigerisch ist daher der Be-
griff ,Tilgung“ auf Bundesebene. Denn das Abtragen oder
Léschen einer Schuld durch das Riickzahlen entsprechen-
der Kredite ist hiermit gar nicht gemeint. Im Kompendium
zur Schuldenregel des Bundes heif3t es dazu, dass aus den
Tilgungsplénen keine unmittelbare Verpflichtung zur Netto-
tilgung erfolge (BMF, 2022, 13). Wie kann das sein?

Um das zu verstehen, ist erneut ein Blick auf den Ursprung
der neuen Schuldenregel vonnéten. So heiBt es in der Ge-
setzesbegrindung zum Entwurf eines Begleitgesetzes zur
zweiten Foderalismusreform bezlglich der Tilgungspflicht
von Notlagenschulden: ,Die Ruckfuhrungspflicht kann
sowohl durch einnahmeseitige als auch durch ausgaben-
seitige MaBnahmen erfiillt werden“ (CDU/CSU und SPD,
2009a, 20). Es ist also dem Haushaltsgesetzgeber lber-
lassen, ob er finanzielle Spielrdume fiir die Tilgung durch
eine Erhéhung der Einnahmen, z. B. durch Steuererhéhun-
gen, oder eine Senkung der Ausgaben schafft. Allerdings
darf in diesem Zusammenhang nicht vergessen werden,
dass die neue Schuldenregel dem Bund eine regelmagi-
ge, strukturelle Neuverschuldung in Héhe von 0,35 % des
BIP erlaubt. Ergo ist dieser Kreditrahmen auch der Ein-
nahmeseite des Bundes zuzurechnen. Dementsprechend
erfolgt die Ruckfiihrung der Notlagenschulden ,,zunachst*”
Uber eine Verringerung des Neuverschuldungsspielraums
jahrlich wahrend des Tilgungszeitraums (BMF, 2022, 13).
Sofern sich, unter Berucksichtigung der Struktur- und
Konjunkturkomponente sowie des Saldos der finanziel-
len Transaktionen und des Tilgungsbetrags, ein negativer
Spielraum fur die Neuverschuldung ergibt, ist eine Netto-
tilgung in H6he der ,negativen Nettokreditaufnahme* er-
forderlich (vgl. Tabelle 1). Im Tilgungszeitraum bremst die
Schuldenbremse also etwas stérker, als sie es ohne Til-
gungspflicht tun wiirde.!

Zur bisher nicht offen kommunizierten Wahrheit gehoért
daher auch: Ein tatsédchliches und vollstédndiges Tilgen
der Notlagenkredite ist nicht zu erwarten. Demnach wer-
den auch die Gefahren, die mit einem hohen nominalen
Schuldenstand einhergehen, fortgeschrieben. Es darf al-

1 In der Herbstprojektion 2023 wurde das nominale BIP 2027, das
relevant fir die Haushaltsaufstellung 2028 ist, auf 4.704,5 Mrd. Eu-
ro geschatzt. Demnach lage der strukturelle Kreditrahmen bei rund
16,5 Mrd. Euro. Unter Beriicksichtigung des Tilgungsbetrags von 9,2
Mrd. Euro verbliebe eine zuléssige strukturelle Kreditaufnahme von
7,3 Mrd. Euro, die dann noch um die Konjunkturkomponente und den
Saldo finanzieller Transaktionen bereinigt werden miisste.

so nicht verhehlt werden, dass die Notlagenschulden und
Zinslasten, die zur Bewaltigung der Folgen der Corona-
pandemie, des russischen Angriffskrieges auf die Ukraine
und der Flutkatastrophe im Ahrtal aufgenommen wurden,
de facto bis zum Sankt-Nimmerleins-Tag bedient bzw.
getragen werden mussen.

Echte Tilgung auf Landesebene

Fundamental anders verhéalt es sich mit der Tilgung der
von den Landern aufgenommenen Notlagenschulden.
Der Grund dafir ist die den Landeshaushalten nicht ge-
gebene Mdglichkeit der strukturellen Neuverschuldung.
Abgesehen von konjunkturellen Einflissen ist es den
L&ndern also grundsatzlich nicht erlaubt, Schulden zu
machen. Dementsprechend gibt es keinen Neuverschul-
dungsspielraum, dessen Reduktion als eine Tilgungssi-
mulation wie auf Bundesebene dienen kdnnte. Die Bun-
deslander sind also — abhangig von der konjunkturellen
Lage — gezwungen, die Notlagenschulden tatsachlich und
im eigentlichen Wortsinn zu tilgen und nicht nur durch
Neukredite zu ersetzen.

Die strengen Konsolidierungspflichten, die sich daraus
ergeben, flhren jedoch zu gewissen Ausweichbewegun-
gen. So hat z.B. die Bundesbank in ihrer Analyse der Lan-
derfinanzen 2022 festgestellt, dass die Léander per Saldo
zwar Uberschiisse von 7,5 Mrd. Euro erwirtschaftet, im
selben Jahr aber dennoch Notlagenkredite in Héhe von
3,5 Mrd. Euro aufgenommen haben (Deutsche Bundes-
bank, 2023, 50). Insbesondere bis zum erwahnten Ur-
teil des Bundesverfassungsgerichts vom 15. November
2023, aber teilweise auch noch danach, haben die Lander
die Moglichkeit der notlagenbedingten Kreditaufnahme
vornehmlich zur Beflllung von Reserven fiir kiinftige Jah-
re genutzt. Dennoch ist zu konstatieren, dass nach den
aktuellen Tilgungsplédnen der Léander acht von ihnen im
Haushaltsjahr 2024 eine Nettotilgung planen.

Generationengerechte Tilgung?

Zudem schafft die strengere Tilgungspflicht der Lénder
Anreize, Handlungsspielrdume durch eine Streckung der
Tilgungszeitrdume und damit konsequenterweise eine Re-
duktion des jahrlichen Tilgungsbetrags vorzunehmen. Ab-
gesehen von Sachsen und Thiringen, die in ihren jeweili-
gen Landeshaushaltsordnungen konkrete Obergrenzen fur
den Tilgungszeitraum von Notlagenschulden festgeschrie-
ben haben, sind die anderen Lander der interpretationsbe-
durftigen Regelung des Bundes gefolgt, dass die Tilgung
in einem ,,angemessenen Zeitraum* zu erfolgen habe.

Da die Konkretisierung von ,,angemessen” dem Ermes-
sensspielraum des Gesetzgebers anheimgestellt ist,
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Tabelle 1
Funktionsweise der Tilgung von Notlagenkrediten

Tilgung durch Verringerung
des Neuverschuldungsspielraums

Analysen Staatsschulden

Szenario 2:
Pflicht zur Nettotilgung aufgrund einer
negativen zuldssigen Nettokreditaufnahme

Szenario 1:

(1) zulassige Nettokreditaufnahme

13,0 Mrd. Euro

3,0 Mrd. Euro

(2) Tilgungsverpflichtung aus dem Tilgungsplan

5,0 Mrd. Euro

(8) tatsachliche, fiir den Kernhaushalt mégliche Netto-
kreditaufnahme [(1) - (2)]

8,0 Mrd. Euro -2,0 Mrd. Euro!

(4) wegen Notlage aufgenommene und nun féllig wer-
dende Bundesanleihen (vereinfachte Annahme: Fristen-
kongruenz der Anleihelaufzeiten und des Tilgungsplans)

5,0 Mrd. Euro

(5) Uberrollen falliger Notlagenanleihen (Tilgung alter
zulasten neuer Kredite)

5,0 Mrd. Euro 3,0 Mrd. Euro

(6) Veranderung der Notlagenkredit-Restschuld [(5) - (4)]
durch Nettotilgung

0 Mrd. Euro -2,0 Mrd. Euro

(7) Effekt des Tilgungsplans
nicht sinkt.

Ohne Tilgungsplan héatte der Bund allerdings

Nur indirekt, da die Notlagenkredit-Restschuld Direkt, weil die Notlagenkredit-Restschuld

um 2 Mrd. Euro sinkt.
Zusatzlich indirekt, weil der Bund ohne

bis zu 5 Mrd. Euro (13 statt 8 Mrd. Euro) zusétz- Tilgungsplan bis zu 3 Mrd. Euro zusétzliche

liche Neukredite fiir andere Haushaltszwecke
aufnehmen diirfen. Der Tilgungsplan bremst

Neukredite fir andere Haushaltszwecke hétte
aufnehmen durfen.

hier also lediglich den Schuldenanstieg.

"Im Szenario 2 bestlinde fiir den Bundeshaushalt also die Verpflichtung, 2 Mrd. Euro netto zu tilgen; durch Ausgabenbegrenzungen und oder Einnahme-

steigerungen mit Ausnahme neuer Kredite.

Quelle: eigene Darstellung.

unterscheiden sich die von den Landern angesetzten
Tilgungszeitrdume entsprechend. Sie reichen von den
rechtlich festgesetzten acht Jahren in Sachsen bis hin zu
50 Jahren in Nordrhein-Westfalen. Interessant ist, dass
Thiringen die in seiner Landeshaushaltsordnung fest-
geschriebene Obergrenze des Tilgungszeitraums Ende
2023 von acht auf 15 Jahre erhdht hat. Hier hat sich der
thiringische Gesetzgeber also finanzielle Spielrdume
durch eine Streckung der Tilgungsfrist geschaffen.

Der Bund befindet sich mit seinem angesetzten Tilgungs-
zeitraum von 30 Jahren fast genau in der Mitte des von den
Léandern aufgespannten Bogens. Allerdings hat er auch -
obgleich aufgrund seiner Mdglichkeit einer strukturellen
Neuverschuldung nicht ganz so strengen Konsolidierungs-
pflichten unterworfen — den Tilgungszeitraum in der Ver-
gangenheit bereits gestreckt. Im Notlagenbeschluss vom
26. Januar 2022 wurde von der amtierenden Ampelkoaliti-
on das Vorhaben angekiindigt, mit Beschlussfassung des
Bundeshaushalts 2022 die Zusammenfuhrung und Ausge-
staltung der von der zuvor noch amtierenden groBen Koali-
tion aufgestellten Tilgungspléne zu Uberpriifen (SPD et al.,
2022a, 5). Bereits im darauffolgenden Notlagenbeschluss
wurden die Tilgungsplane angepasst, indem ihr Beginn
nicht nur weiter nach hinten geschoben, sondern auch ihre
Gesamtdauer beinahe verdoppelt wurde. Die groBe Koali-
tion hatte vormals zwei Tilgungsplane fur die von ihr aufge-
nommenen Notlagenschulden vorgesehen, deren Beginn
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auf das Haushaltsjahr 2023 bzw. 2026 und deren Dauer auf
20 bzw. 17 Jahre festgelegt wurde. Die Ampelkoalition hat
diese Tilgungsplane zu einem Plan zusammengefasst und
seine Laufzeit auf die Jahre 2028 bis 2058 festgelegt und
damit an die Tilgungsmodalitdten des EU-Aufbauinstru-
ments ,,NextGenerationEU“ angepasst.

Aus einer politdkonomischen Perspektive ist das ein er-
wartbares Vorgehen und wirft bereits ein Licht auf kiinftige
Legislaturperioden, da sich mutmaBlich keine amtierende
Regierung, insbesondere nach einem Koalitionswechsel,
die eigenen Handlungsspielrdume durch Entscheidungen
vergangener Regierungen einengen lassen méchte. Eine
neuerliche Anpassung der Tilgungsplane in der 21. Wahl-
periode ist wahrscheinlich. Allerdings droht ein solches
Vorgehen die Bindungswirkung der Schuldenregel nach-
haltig zu schadigen (Deutsche Bundesbank, 2022, 76).

Bei einer solchen, offensichtlich politisch motivierten
Streckung der Verschiebung der Tilgungszeitrdume von
Uber 30 Jahren stellt sich die Frage, inwiefern dies noch
sangemessen“ und dem Ziel der intergenerativen Gerech-
tigkeit dienlich ist. Diese Frage stellt sich auch bei dem
bereits erwahnten VorstoB des Bundesfinanzministers,
ungeachtet der vorgeschlagenen Voraussetzung einer
Schuldenquote von weniger als 60 %. Leider hat das Bun-
desverfassungsgericht in seinem wegweisenden Urteil
vom 15. November 2023 diesen Punkt nicht konkretisiert,
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sondern die Angemessenheit weiterhin vollstédndig im
Beurteilungs- und Ermessensspielraum des Gesetzge-
bers belassen. Es stellt an einer Stelle lediglich fest, dass
es ,[...] nicht ersichtlich [ist], dass sich der Gesetzgeber
im Hinblick auf die Angemessenheit des vorgesehenen
Rickflhrungszeitraums auBerhalb des ihm zustehenden
Einschatzungs- und Beurteilungsspielraums bewegte”
(BVerfG, 2023, Rn. 194). Es ist jedoch wichtig zu beach-
ten, dass sich das Gericht hier auf den urspriinglichen Til-
gungsplan der groBen Koalition bezogen hat. Die Neujus-
tierung der Ampelkoalition ist hier nicht einbezogen.

Die Angemessenheit der Tilgungsstreckung durch die Am-
pelkoalition steht auch deshalb infrage, weil die Begriin-
dung dazu sehr dirftig ist. In ihrem Entwurf lassen die Ko-
alitionsfraktionen lediglich wissen: ,,Um eine koharente und
tragfahige Schuldentilgung zu gewabhrleisten, werden die
vom Deutschen Bundestag beschlossenen Tilgungspla-
ne flr die Kredite aus den Haushaltsjahren 2020 und 2021
mit dem vorgenannten Tilgungsplan zu einem Gesamttil-
gungsplan zusammengefasst“ (SPD et al., 2022b, 3).

Fazit: Wirkungen der gegenwartigen Tilgungspraxis

Fur die Bundesebene sind nun zwei Punkte im Rahmen der
Tilgungsregelung von Notlagenschulden klar herauszustel-
len. Erstens ist der gegenwartig kodifizierte Tilgungszeit-
raum, der sich unter BerUcksichtigung seines verspéteten
Beginns im Haushaltsjahr 2028 auf mehr als 30 Jahre er-
streckt, nur mit Mihe als generationengerecht anzusehen.
Gerade jene, die richtigerweise aufgrund der massiven
Auswirkungen der Coronapandemie aber auch der wirt-
schaftlichen Unwuchten, die der Ukrainekrieg verursacht
hat, von den Folgen mithilfe finanzierter Tests, Masken und
Impfungen sowie Entlastungspaketen und Energiehilfen
entlastet wurden, werden fir die Finanzierung dieser kurz-
fristig wirkenden MaBnahmen kaum aufkommen mussen.
Auch die breit gefacherten Tilgungszeitrdume der Bundes-
lander von bis zu 50 Jahren legen Zeugnis vom politischen
Anreiz ab, gegenwartige Pflichten zulasten kunftiger Ge-
nerationen in die Zukunft zu verschieben. Zweitens zeigt
die dargestellte Tilgungssystematik auf Bundesebene, die
grundsatzlich eher eine Tilgungsillusion als eine Tilgung im
eigentlichen Sinn des Wortes darstellt, dass auch unab-
héngig vom Tilgungszeitraum bis auf Weiteres die Kosten
der 6ffentlichen Verschuldung von den kiinftigen Generati-
onen zu tragen sein werden — und zwar weit liber das Ende
des Tilgungszeitraums hinaus.

Das mag, wie dargestellt, haushaltstechnisch nachvoll-
ziehbar sein. Denn natirlich macht es nominal keinen
Unterschied, ob der strukturelle Kreditrahmen (auch) zur
Bedienung von Notlagenschulden genutzt wird oder aber
ob von vornherein der Kreditrahmen fur den Kernhaushalt
selbst verengt wird. Und obgleich ein Abbau der Schul-
denstandsquote auch damit erreichbar ist, steht die Er-
flllung des Ubergeordneten Ziels der Schuldenregel, ein
weiteres Anwachsen des Schuldenstands zu verhindern,
infrage. Jedenfalls sollte dafir zumindest in der 6ffentli-
chen Debatte von der Irreflihrung Abstand genommen
werden, diese Tilgungssimulation mit dem Begriff ,Til-
gung“ zu bezeichnen. Denn mit einer Tilgung im eigent-
lichen Sinn hat dieses Vorgehen nichts zu tun. Hingegen
werden dadurch Gefahren, wie Zinsédnderungsrisiken, Ri-
sikopramien auf den Kapitalmarkten und Plateau-Effekte,
fortgeschrieben (Barbaro, 2022, 76). Hier ware also eine
klare Sprache angezeigt: Die Kreditkosten fir Masken,
Tests, Impfungen, Entlastungspakete und Energiepreis-
bremsen werden auch noch unsere Kinder und Kindes-
kinder zu tragen haben.

Literatur

Barbaro, S. (2022), Die schleichende Aushéhlung der Schuldenbremse:
Die Tilgungsplane des Bundes und der Lander, in M. Junkernheinrich
et al. (Hrsg.), Jahrbuch fir 6ffentliche Finanzen 2-2022. Neue Knapp-
heitsbedingungen, makroékonomische Unwégbarkeiten und wachsende
Transformationsanforderungen, Berliner Wissenschafts-Verlag, 73-85.

BMF - Bundesministerium der Finanzen (2022), Kompendium zur Schul-
denregel des Bundes (Schuldenbremse), Fassung vom 25.02.2022.

BMF - Bundesministerium der Finanzen (2024), Vorlaufiger Abschluss
des Bundeshaushalts 2023, Monatsbericht, Januar.

BVerfG — Bundesverfassungsgericht (2007), Urteil vom 09.07.2007, Ak-
tenzeichen 2 BvF 1/04.

BVerfG — Bundesverfassungsgericht (2023), Urteil vom 15.11.2023, Ak-
tenzeichen 2 BvF 1/22.

CDU/CSU und SPD (2009a), Entwurf eines Begleitgesetzes zur zweiten
Foderalismusreform, Drucksache 16/12400.

CDU/CSU und SPD (2009b), Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des
Grundgesetzes (Artikel 91c, 91d, 104b, 109, 109a, 115, 143d), Druck-
sache 16/12410.

Deutsche Bundesbank (2022), Landerfinanzen 2021: Uberschuss und
zusétzliche Reserven aus Notlagenkrediten, Monatsbericht, Oktober.

Deutsche Bundesbank (2023), Landerfinanzen 2022: insgesamt hoher
Uberschuss, teils weiter umfangreicher Riickgriff auf Notlagenkredite,
Monatsbericht, Oktober.

Deutscher Bundestag (2009), Plenarprotokoll 16/215, 16. Wahlperiode,
215. Sitzung.

SPD, BUNDNIS 80/DIE GRUNEN und FDP (2022a), Beschluss des Deut-
schen Bundestages gemaB Artikel 115 Absatz 2 Satz 6 und 7 des
Grundgesetzes, Drucksache 20/505.

SPD, BUNDNIS 80/DIE GRUNEN und FDP (2022b), Beschluss des Deut-
schen Bundestages gemaB Artikel 115 Absatz 2 Satz 6 und 7 des
Grundgesetzes, Drucksache 20/2036.

Title: Will They Ever Be Paid Back? - Challenges in Repaying Emergency Debts
Abstract: This paper analyses Germany’s approach to repaying emergency debts. It explores legal frameworks, fiscal implications and

challenges in debt management. Despite legal obligations, public discourse often misunderstands the details of repayment, raising con-
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