Berlin, 10.09.2025 - STIFTUNG

Marktwirtschaft

Modernisierungsbedarf der Schuldenbremse? JA!
Aber anders als meist (zu kurz) gedacht!

Die Bundesregierung plant eine weitere ,,Modernisierung“ der Schuldenbremse mit dem Ziel,
y,dauerhaft zusatzliche Investitionen in die Starkung der deutschen Volkswirtschaft uber die Lauf-
zeit des Sondervermogens Infrastruktur und Klimaneutralitat (SVIK) hinaus zu ermdéglichen und
zugleich eine tragfahige Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen sicherzustellen.“" Dazu wurde eine
Expertenkommission eingesetzt, die bereits in den ndchsten Monaten entsprechende Vorschlage
erarbeiten soll.

Fur die doppelte Zielsetzung der Bundesregierung gibt es aus theoretischer Sicht gute 6konomi-
sche Grunde - sind doch sowohl eine durch 6ffentliche Investitionen gestarkte funktionierende
Infrastruktur als auch dauerhaft tragfahige Staatsschulden zentrale Voraussetzungen fur Wirt-
schaftswachstum und Wohlstand. Mittel- und langfristig sollten (hdhere) 6ffentlichen Investitio-
nen daher innerhalb der durch die Schuldenbremse ,,uberwachten® Kernhaushalte der Gebiets-
korperschaften und nicht durch wiederkehrende, schuldenfinanzierte ,,Sondervermogen® finan-
ziert werden. Letztere sind nicht nur aufgrund der verfassungsrechtlichen Hirden hochgradig un-
flexibel, sondern gefahrden als intransparente Schattenhaushalte auBerhalb der Budgetregeln
der Schuldenbremse auch die langfristige Tragfahigkeit der Staatsfinanzen.

Diese zu sichern und die dem politischen Prozess immanente Dominanz von Ausgabenwinschen
einzuhegen, ist der primare, ja genaugenommen einzige Zweck der Schuldenbremse. Ohne eine
wirksame Fiskalregel drohte ansonsten ein sukzessives Anwachsen der Staatsschuldenquote.
Das bestatigt nicht nur der Blick in die Vergangenheit oder in andere Lander (vgl. Abbildung 1).

Abbildung 1: Schuldenriickgang dank nationaler Schuldenbremsen
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Anmerkung: Werte jeweils zum 31.12. eines jeden Jahres.
Quelle: Kbnig (2025), ,Modernisierung” der Schuldenbremse: Erosion oder Hartung? Kurzinformation, Stiftung Marktwirtschaft, Berlin,
Juli 2025.

"Vgl. Pressemitteilung des BMF vom 25.07.2025: https://www.bundesfinanzministerium.de/Con-
tent/DE/Pressemitteilungen/Finanzpolitik/2025/07/2025-07-25-expertenkommission-schuldenregel.html
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Ohne Schuldenbremse hatte Deutschland weder bei Corona noch heute die Spielraume bei der
Verschuldung, die es aktuell nutzt. Zugleich war die Schuldenbremse fur den Mangel an investi-
ven Ausgaben insbesondere in den 2010er-Jahren nicht verantwortlich: Zusatzliche Mittel waren
in Hulle (Zinsersparnisse durch Negativzinspolitik) und Fulle (Steuermehreinnahmen) da — wur-
den aber vornehmlich zur Sozialstaatsexpansion und fur Rentenerhdhungen genutzt und so in
konjunkturell guter Zeit neue strukturelle Lasten festgelegt. Diese tragen nun zur u.a. vom Bun-
desrechnungshof wiederholt thematisierten ,Versteinerung® bei.

19,5 Billionen Euro Schulden und Verbindlichkeiten

Aktuelle Schuldenprojektionen flr Deutschland zeigen, dass die Schuldenquote in den kommen-
den Jahren und Jahrzehnten deutlich anzusteigen droht auf Werte tber 100 Prozent des BIP —die
GroBenordnung, die derzeit Frankreich (er)driickt. Ursachlich sind insbesondere die 2024 (Aus-
weitung der Konjunkturkomponente durch kalkulatorische Erhéhung des angenommenen Poten-
tialwachstums) und im Frihjahr 2025 beschlossenen Lockerungen und Umgehungen der Schul-
denbremse, u.a. durch das Sondervermaogen Infrastruktur und Klimaneutralitat, die Bereichsaus-
nahme Verteidigung sowie die Erh6hung der maximal zuldssigen Neuverschuldung der Bundes-
lander. Doch die Aufweichung der Schuldenbremse ist nicht das einzige Problem.

Hinzu kommen gravierende fiskalischen Auswirkungen durch die voranschreitende Bevolkerungs-
alterung in den kommenden Jahrzehnten. Wahrend vor allem bei den (altersabhangigen) offentli-
chen Ausgaben fur Renten und Pensionen sowie Gesundheits- und Pflegeleistungen mit einem
starken Anstieg zu rechnen ist, drohen parallel dazu die 6ffentlichen Einnahmen aufgrund eines
absehbar stark schrumpfenden Erwerbspersonenpotentials unter Druck zu geraten. Die heutigen
Leistungsversprechen des Staates fur die Zukunft werden sich mit den gegenwartigen Steuer- und
Beitragssatzen nicht dauerhaft finanzieren lassen. Berechnungen des Forschungszentrums Ge-
nerationenvertrage der Universitat Freiburg fur die Stiftung Marktwirtschaft zeigen, dass bei Fort-
fihrung des Status quo in Zukunft mit erheblichen gesamtstaatlichen Haushaltsdefiziten zu rech-
nen ist. Diese konnen als heute noch nicht direkt sichtbare implizite Schulden interpretiert wer-
den und summieren sich im Barwert auf 391,6 Prozent des BIP oder 16,8 Billionen Euro.?2 Damit
Ubersteigen sie die expliziten Schulden in Héhe von rund 2,7 Billionen Euro um ein Vielfaches.

So wenig Transparenz war nie: Nur 13,8 Prozent der Schulden und Verbindlichkeiten der Offentli-
chen Hand sind derzeit offen ausgewiesen (vgl. Abbildung 2). Nicht nur bei der Undurchsichtigkeit
und ein Stuck weit auch Unaufrichtigkeit 6ffentlichen Haushaltens, ebenso bei der Verschiebung
von Lasten in die Zukunft wird ein neues RekordmaR erreicht. Es ist eines reifen demokratischen
Staatswesens, das seine Burger, fiskalische Nachhaltigkeit und Generationengerechtigkeit ernst
nimmt, nicht angemessen. Der politische Handlungsspielraum zukunftiger Generationen wird
massiv eingeschrankt — unverhaltnismaBig und kaum begrindbar, solange Verschuldung in kon-
sumtive Ausgaben und nicht in zusatzliche Investitionen mundet, die auch spateren Generatio-
nen zugutekommen. Ohne Reformen werden aus impliziten Schulden Uber kurz oder lang expli-
zite Schulden.

2Vgl. Raffelhlischen et al. (2025), Ehrbarer Staat? Die Generationenbilanz, Argumente zu Marktwirtschaft
und Politik Nr. 183, Stiftung Marktwirtschaft, Berlin, August 2025. Der Barwert entspricht dem heutigen
Wert zuklnftiger Zahlungen und wird im Rahmen der Generationenbilanz Ublicherweise durch Abzinsung
mitr =3 % berechnet.
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Abbildung 2: Schuldentransparenz auf neuem Tiefstand
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Anmerkung: Expliziter und impliziter Anteil der Staatsschulden im Zeitverlauf (in Prozent der jeweiligen Nachhaltigkeitsliicke).
Quelle: Raffelhiischen etal. (2025), Ehrbarer Staat? Die Generationenbilanz, Argumente zu Marktwirtschaft und Politik Nr. 183, Stiftung
Marktwirtschaft, Berlin, August 2025.

Bisher ist die deutsche Schuldenbremse aufgrund ihrer Gegenwartsorientierung allerdings weit-
gehend blind gegenuber diesen in der Zukunft liegenden fiskalischen Belastungen. Eine voraus-
schauende Berucksichtigung der staatlicherseits eingegangenen Leistungsverpflichtungen findet
nicht statt. Erst wenn implizite Schulden sukzessive zu expliziten Schulden transformieren, wer-
den sie fUr die Schuldenbremse relevant. Dann ist es allerdings angesichts der Tragheit und Lang-
fristigkeit demographischer Prozesse flr ein wirksames Gegensteuern in der Regel zu spat.

Ein Vorschlag zur partiellen Beriicksichtigung impliziter Staatsschulden: Kapitaldeckung
der Versorgungslasten fiir Beamte

Um das oben skizzierte Defizit der Schuldenbremse zu korrigieren und in den Kernhaushalten der
Gebietskorperschaften (Bund, Lander, Kommunen) dauerhaft ausreichend finanzielle Spiel-
raume fur Investitionen zu sichern, ohne dabei die langfristige Tragfahigkeit der 6ffentlichen Haus-
halte zu gefahrden, ist es notwendig, den impliziten Schulden deutlich mehr Aufmerksamkeit zu
schenken und die kommenden fiskalischen Belastungen bereits heute in den haushaltspoliti-
schen Prozessen zu berlcksichtigen.

Die impliziten Schulden teilen sich etwa halftig auf die Sozialversicherungen und die Gebietskor-
perschaften auf. Wahrend in den Sozialversicherungen eine Verringerung der impliziten Schulden
vorrangig durch entsprechende Reformen angestrebt werden sollte, ist flr die Gebietskorper-
schaften ein partielles Vorziehen der fiskalischen Belastungen durch einen sukzessiven Umstieg
auf eine (vollstandige) Kapitaldeckung in der Beamtenversorgung bis zum Jahr 2050 anzustreben.
Gegenwartig erfolgt die Bildung von Kapitalricklagen fur zukunftige Versorgungsausgaben nur in
homoopathischen Dimensionen, so dass — bei Fortbestand des Status quo — zuklinftige Versor-
gungsausgaben fast vollstandig aus den laufenden Steuereinnahmen finanziert werden mussen.
Zuletzt wurden sogar in Baden-Wurttemberg und Nordrhein-Westfalen entsprechende Zufthrun-
gen eingestellt und z.B. in Niedersachsen, Rheinland-Pfalz und Schleswig-Holstein Reserven ,,ge-
plundert®, nur Sachsen steht solide da.



Ohne wirksame Verpflichtung zur Kapitaldeckung wuirde der Fehlanreiz fir Regierungen in Bund
und Landern zu zeitinkonsistentem Handeln — Nutzen sofort, Kosten spater —verlangert: Es bliebe
attraktiv, kurzfristig kostengunstig Beamte einzustellen und damit verbundene Lasten flur Pensi-
onsausgaben und Krankheit/Pflege (Beihilfe!) auf zuklinftige Regierungen und Generationen zu
verlagern.

Der Staat sollte endlich beginnen, sich ehrlicher zu machen und ab 2050 als ehrbarer Staat fur
alle zugesagten Leistungen genauso Rucklagen gebildet haben wie ein ehrbarer Kaufmann bzw.
Unternehmen es flr Zusagen bei der betrieblichen Altersversorgung schon lange zu tun haben!

Die Stiftung Marktwirtschaft fordert als erste MaBnahme zur Beriicksichtigung impliziter
Lasten in den Haushalten, dass im Wirkungsbereich der Schuldenbremse ein schrittweiser
Einstieg in eine Neuregelung fiir die Beamtenpensionen erfolgt:

- Fiirabdem 1.1.2026 neu eingestellte Beamte in Bund und Landern werden analog zur
Regelung bei Zusagen fiir betriebliche Altersversorgungen jahrlich versicherungsma-
thematisch begriindete Riickstellungen gebildet und damit die entsprechenden Pen-
sionen und Beihilfen sukzessive ausfinanziert und rechtssicher individualisiert vor
willkiirlichem Zugriff geschiitzt.

- Fir alle ,,Bestandsbeamten* zum 31.12.2025 wird bis zum 31.12.2049 in jahrlich glei-
chen Raten ein Kapitalstock aufgebaut, der fiir sie die Auszahlung der Pensionen ab
dem 1. 1. 2050 sicherstellt, einen Zugriff auf dann laufende Haushalte und Steuerein-
nahmen iberfliissig macht und so fiir neue Spielrdaume und Transparenz sorgt.

- Um eine fiskalische Uberforderung zu vermeiden, werden Zahlungen an Ende 2025
bereits pensionierte Beamte und an zwischen 2026 und 2049 in Pension tretende Be-
amte wie bislang aus den laufenden Haushalten geleistet.

Eine Umstellung der bestehenden Versorgungsanspruche auf Kapitaldeckung wirde zwar in den
kommenden Jahren eine Mehrbelastung fur die 6ffentlichen Haushalte mit sich bringen. Demge-
genuber stinde allerdings ein erheblicher staatlicher Vermogensaufbau zur Deckung der zukUnf-
tigen Versorgungsleistungen, das Entfallen des Zugriffs auf dann laufende Haushalte und Steuer-
einnahmen undvor allem Transparenz, Vorsorge und Ehrlichkeit bei 6ffentlichen Haushalten. Eine
Kapitaldeckung der Versorgungsanspriche wurde so letztlich das Grundkonzept der betriebli-
chen Altersvorsorge auf die Beamtenversorgung Ubertragen und zeitinkonsistentes politisches
Handeln in diesem Bereich unterbinden — eine zusatzliche ,,Schuldenbremse” innerhalb des Wir-
kungsbereichs der bestehenden Schuldenbremse.

Riickstellungs- und Finanzierungsbedarf der Beamtenversorgung bis 2050

Die nachfolgend skizzierte Modellrechnung verdeutlicht die fiskalischen Implikationen fir Bund
und Lander, um die Beamtenversorgung bis zum Jahr 2050 vollstandig auf Kapitaldeckung umzu-
stellen. Dabei erfolgt eine getrennte Betrachtung flr neue Beamte (Neueinstellungen) sowie flr
bereits aktive Beamte (Bestandsbeamte).

Neuzugange:

Der notwendige Kapitalstock fur einen neu einzustellenden Beamten belauft sich im Barwert auf
rund 808.000 Euro. Wird diese Last als laufender Dienstaufwand Uber die aktive Beschaftigungs-
zeitverteilt, resultiert ein Jahresbeitrag von rund 33.844 Euro pro Kopf. Beiangenommenen 40.000
Neueinstellungen pro Jahr (Durchschnitt der letzten Jahre) resultierten jahrliche Kosten je Einstel-

lungskohorte in Hohe von rund 1,35 Mrd. Euro. Das hei3t, die aggregierten Kosten fir Bund und
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Lander steigen von Jahr zu Jahr um 1,35 Mrd. Euro bis das langfristige Gleichgewicht (ca. 33 Ko-
horten) von 44,67 Mrd. Euro p.a. an Ruckstellungsbedarf erreicht ist. Im Jahr 2050 (25 aktive Ko-
horten) betragt die Belastung etwa 33,84 Mrd. Euro.

Heutiger Bestand:

Der Kapitalwert der Versorgungsverpflichtungen ab 2050 fur den heutigen Bestand an Beamten
betragt rund 1.175 Mrd. Euro.® Um diesen Bestand Uber ein kapitalgedecktes Sondervermégen
aufzubauen, benoétigt man bei 2 % Anlagerendite in den Jahren 2026 bis 2049 jeweils eine jahrli-
che Summe von rund 38,63 Mrd. Euro.

Die nachfolgende Abbildung 3 verdeutlicht die notwendigen jahrlichen Belastungen fur Bund und
Lander bis zum Jahr 2050, sowohl fur den Aufbau des Kapitalstocks fur Neuzugange (rot) als auch
fur den heutigen Bestand (blau) an Beamten:

Abbildung 3: Jahrliche Zufiihrungen fiir den Aufbau des Kapitalstocks fiir die Beamtenversorgung
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Quelle: Berechnungen basierend auf Kohlstruck (2023).

Text:

Prof. Dr. Michael Eilfort / Dr. Jorg Kénig / Dr. Guido Raddatz
Stiftung Marktwirtschaft

Charlottenstr. 60

10117 Berlin.

3 Unterstellt wird eine Gesamtversorgungsleistung im Ausgangsjahr in Héhe von 44.700 Euro pro Versor-
gungsempfanger (38.880 Euro Pension + 15 % Beihilfezuschlag), eine jahrliche Wachstumsrate der Versor-
gungsleistungen von g = 1,5 %, ein Diskontierungsfaktor r = 2,0 % fur die Barwertberechnung sowie eine
Anlagerendite von ebenfalls 2,0 % p.a.



