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1	 Ökonomische Stabilität als 
übergreifendes Programm

Das Grundgesetz wie die europäischen Verträge sind 
Selbstbeschreibung und Selbstentwurf der nationalen 
bzw. der europäischen Gemeinschaft. Die Ausgangslage 
vor Augen bestimmen sie für die Zukunft, welche tat-
sächlichen Zustände durch den Staat (herzustellen und) 
zu stabilisieren sind. Ihr Anliegen ist es, hinsichtlich der 
notwendigen Grundlagen des Gemeinwesens zu erfas-
sen, was ist und zu verfassen, was sein soll.1

In Zeiten der Krise zeigt sich besonders deutlich, 
dass ökonomische Stabilität eine dieser Grundlagen des 
Gemeinwesens ist.2 Da Ansatzpunkte, Mittel und Umfang 
einer aktiven staatlichen Einflussnahme auf ein kom-
plexes und dynamisches Wirtschaftssystem jedoch kaum 
umfassend vorab bestimmt werden können, beschränken 
sich die dem einfachen Recht übergeordneten Normtexte 
im Wesentlichen auf die Verankerung einiger „Pfeiler öko-
nomischer Vernunft“, etwa auf das Eigentumsgrundrecht 
oder – auf europäischer Ebene – die Grundfreiheiten und 
die Wettbewerbskontrolle.3

Im Übrigen findet der übergreifende Auftrag zur Siche-
rung ökonomischer Stabilität in Grundgesetz (GG) und 
den europäischen Verträgen (EUV, AEUV) vor allem in Ziel-
bestimmungen seinen normativen Ausdruck. Während 
die deutsche Verfassung explizit lediglich auf den Erhalt 
des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts verweist (Art. 
109 Abs. 2 Hs. 2 GG), benennen die europäischen Verträge 
eine ganze Reihe ökonomischer Stabilitätsziele.4 Bereits 
in der Präambel des EUV wird die Union auf „die Stärkung 
und die Konvergenz ihrer Volkswirtschaften“, eine „sta-
bile Währung“ sowie „wirtschaftlichen […] Fortschritt“ hin 
ausgerichtet. Nach Art. 3 Abs. 3 S. 2 EUV strebt die Union 
ein ausgewogenes Wirtschaftswachstum, Preisstabilität 
und Vollbeschäftigung in Europa an. Vergleichbare Ziele 

enthält der AEUV.5 Dabei liegt in der Erhaltung (bereichs-
bezogener) ökonomischer Stabilität normativ, je nach-
dem, ob man sie als dem Wirtschaftssystem grundsätzlich 
immanent voraussetzt oder nicht, eine Dauer- oder eine 
Notfallsaufgabe.

2	 Der Zielkonflikt des Haushaltsrechts als 
Anlass der Normierung

In jedem Fall müssen Staaten über ausreichende finanzi-
elle Mittel verfügen, um diese (und andere) fundamentale 
Aufgabe(n) wahrzunehmen.6 Dazu müssen sie Einnahmen 
und Ausgaben entsprechend ausgestalten. Dabei ist aller-
dings problematisch, dass auch (einige) Einnahmen und 
Ausgaben gerade von der wirtschaftlichen Entwicklung 
abhängen und auf diese wiederum zurückwirken.7 Dem 
Staat mangelt es deswegen womöglich gerade dann an 
finanziellen Ressourcen, wenn er sie zur Sicherung der 
ökonomischen Stabilität benötigt und es insoweit kon-
traproduktiv erscheinen mag, in Reaktion darauf Steuern 
zu erhöhen oder Ausgaben zu senken. Ein möglicher Aus-
weg ist die Aufnahme von Krediten.8

Und erst hier besteht ein Regelungsbedarf für die 
„ökonomische Normallage“ auf Verfassungs- bzw. euro-
päischer Vertragsebene. Politische Entscheidungsträger, 
insbesondere die Parlamente als „Herr[e]n des Budgets“9, 
erscheinen nämlich strukturell nicht in der Lage, einen 
angemessenen Ausgleich zu finden zwischen den (kurzfri-
stigen) Möglichkeiten einer Erweiterung von Steuerungs-
möglichkeiten durch Kreditaufnahme einerseits und der 
Notwendigkeit, diese im (langfristigen) Gemeinwohlin-
teresse auf ein erträgliches Maß zu begrenzen anderer-
seits.10 Zu verführerisch erweist sich – auch jenseits von 
Krisenzeiten – die Option der Schuldenaufnahme gegen-
über den weniger populären Maßnahmen der Ausga-
benkürzung oder der Erhöhung von Abgaben.11 Damit 
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besteht aber auf Dauer die Gefahr, dass die Staatsver-
schuldung auf ein Maß ansteigt, das die staatliche Hand-
lungsfähigkeit und insgesamt die Verwirklichung anderer 
grundgesetzlicher bzw. vertraglicher Ziele gefährdet.12

Angesichts dieser widerstreitenden Ziele, die staatli-
che Steuerungsfähigkeit einerseits durch Verschuldung 
zu sichern, sie aber anderseits auch gerade vor dieser zu 
sichern, gilt es, die Politik hinsichtlich der Aufnahme von 
Krediten durch verbindliche, also höherrangige Rege-
lungen, effektiv zu begrenzen.13

3	 Defizitregelungen als Ausdruck 
ökonomischer Stabilitätserwartungen

Um ein solches Regime zu erschaffen, bedarf es einer Vor-
stellung von der ökonomischen Wirklichkeit.14 Nachfol-
gend wird zu zeigen sein, welche Erwartungen an einen 
ökonomischen Regelfall in verschieden haushaltsrecht-
lichen Vorgaben(-typen) normativ stabilisiert werden 
können bzw. wurden. Dies lässt sich bereits auf der Ebene 
der Grundstruktur des jeweiligen Schuldenregimes dar-
stellen (3.1). Aber auch für die Festlegung konkretisierter 
Verschuldungsgrenzen (3.2) und die Frage, ob und wie bei 
Anwendung und Kontrolle dieser Regelungen auf aktuelle 
(wirtschaftswissenschaftliche) Erkenntnisse zurückgegrif-
fen werden kann (3.3), lässt sich untersuchen, welche wirt-
schaftliche Entwicklung der Normgeber als empirischen 
Normalfall ansieht.

3.1	Das Grundregime –  
Generelle Stabilitätserwartungen

Für die Ausgestaltung eines Schuldenregimes kann man 
vergröbernd in vier Grundtypen unterscheiden: Ein abso-
lutes Schuldenverbot (3.1.1), eine Ausnahmeklausel für die 
Kreditaufnahme (3.1.2), allgemeine Verschuldungsgren-
zen (3.1.3) und schließlich eine allgemeine Verschuldungs-
grenze mit besonderer Ausnahmeklausel (3.1.4).

3.1.1	 Absolutes Schuldenverbot

Eine erste Möglichkeit der Gestaltung liegt darin, dem 
Staat die Aufnahme von Krediten zu verbieten.15 Dem 
Ziel der Verschuldungsbegrenzung wird auf diese Weise 
in der Abwägung mit dem möglichen Gewinn an staat-
licher Reaktionsfähigkeit uneingeschränkt der Vorrang 
eingeräumt. Einschätzungen hinsichtlich der künftigen 
wirtschaftlichen Entwicklung werden nicht normativ ver-
festigt, sondern bleiben ausschließlich den Parlamenten 
selbst vorbehalten: Mangels der Möglichkeit der Kredit-
aufnahme müssen diese ihre Einnahmen und Ausgaben 

besonders präzise veranschlagen – und gegebenenfalls 
Rücklagen für unerwartete Entwicklungen bilden.16

3.1.2	 Ausnahmetatbestand für die Kreditauf-
nahme

Die Zielsetzung der Regelungen, das Staatsdefizit zu 
begrenzen, kann insbesondere in Krisensituationen in 
Konflikt mit dem dann erhöhten finanziellen Bedarf des 
Staates geraten. Die jüngste Finanz- und Wirtschaftskrise 
hat dies eindrucksvoll gezeigt, erschien doch eine gewisse 
Haushaltsflexibilität geboten, um grundlegende Bedro-
hungen des Banken- oder gar des Wirtschaftssystems 
insgesamt abwenden zu können.17 Um diesem Dilemma 
zu entfliehen, können Sonderregelungen geschaffen wer-
den, die die Steuerungskraft der Politik in Ausnahmela-
gen sichern sollen.18 Dabei kommt der „Normallage“ die 
Funktion zu, eine Abgrenzung hinsichtlich der Anwend-
barkeit der beiden unterschiedlichen Schuldenregime zu 
ermöglichen.19 Mit der Normierung der Ausnahmelage20 
wird somit auch die „Normallage“ normiert.

In diesem Sinn wurde auch die frühere grundgesetz-
liche Schuldenregelung des Art. 115 Abs. 1 S. 2 GG a. F., 
nach der die Neuverschuldung die Ausgaben für Investi-
tionen nicht überschreiten durfte, sofern nicht eine Stö-
rung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts vorlag, 
seitens des Bundesverfassungsgerichts ausdrücklich als 
Vorgabe für eine gesamtwirtschaftliche „Normallage“21 
gelesen und entsprechend bezeichnet. Als – die „Normal-
lage“ mitdefinierende – Ausnahmelage kann allerdings 
auch eine nicht unmittelbar das Wirtschaftssystem betref-
fende Störung festgeschrieben werden, die den Staat vor 
besondere finanzielle Herausforderungen stellt. Im Rah-
men der aktuellen Fassung des Art. 109 GG Abs. 3 S. 2 2. 
Fall GG sind etwa Ausnahmeregelungen für den Fall „von 
Naturkatastrophen oder außergewöhnlichen Notsituati-
onen, die sich der Kontrolle des Staates entziehen oder die 
staatliche Finanzlage erheblich beeinträchtigen“ vorge-
sehen.22 Auch auf europäischer Ebene gibt es besondere 
Vorschriften für den Fall eines massiven Wirtschaftsab-
schwungs oder des Eintritts eines außergewöhnlichen, die 
Lage öffentlicher Finanzen erheblich beeinträchtigenden 
Ereignisses.23

Sofern aber Ausnahmeregelungen für besondere wirt-
schaftliche Situationen etabliert werden, spiegeln solche 
Regelungen die Erwartung wider, dass die wirtschaftliche 
Stabilität erheblich eingeschränkt sein kann. Darüber 
hinaus soll mit der normativen Erfassung solcher Krisen 
ausgeschlossen werden, dass im Falle ihres Eintretens die 
Geltung begrenzender Haushaltsregeln unter Berufung 
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auf einen ökonomischen „Ausnahmezustand“24 infrage 
gestellt würde.25

3.1.3	 Allgemeine Verschuldungsregelungen

Soll demgegenüber die staatliche Kreditaufnahme 
auch in Normalzeiten zulässig sein, besteht die Möglich-
keit eine allgemeine, also für alle Lagen geltende, Ver-
schuldungsgrenze einzuführen. Beschränkt man sich 
hierauf, entfällt zwar das Erfordernis, die „Normallage“ 
zur Ermittlung des Anwendungsbereichs von Ausnah-
meregelungen mit zu bestimmen. Will man die Kreditauf-
nahme jedoch in rechtlich bestimmten Grenzen halten, 
beruhen solche Verschuldungsregelungen für die „Nor-
mallage“ - wie unter 3.2 näher ausgeführt wird – ebenfalls 
regelmäßig auf bestimmten ökonomischen Normalitäts-
erwartungen.

3.1.4	 Allgemeine Verschuldungsregelungen 
und Ausnahmetatbestand

Überdies bedeutet die an den Staat gerichtete Erlaub-
nis, sich (auch in „Normalzeiten“) in bestimmtem Umfang 
verschulden zu können, regelmäßig noch nicht, dass 
man deswegen auf Regelungen für eine Ausnahmelage 
verzichten könnte. Im Gegenteil, eine effektive „One-
Fits-All“-Lösung ist schwerlich vorstellbar. Es besteht die 
Gefahr, entweder einen zu großen Kreditspielraum zu 
gewähren, dessen Ausschöpfung in der „Normallage“ 
zum Anstieg der Verschuldung führt oder aber zu enge 
Grenzen zu ziehen, die dem besonderen Bedarf in Krisen-
zeiten nicht gerecht werden.

Um diesem Problem zu begegnen, kann man daher 
die Typen nach 3.1.2 und nach 3.1.3 kombinieren und all-
gemeine Verschuldungsgrenzen einführen, die aber im 
Fall von Krisenlagen überschritten werden dürfen. Sowohl 
das Modell des Grundgesetzes wie auch das europäische 
Verschuldungsregime, die im Weiteren näher in den Blick 
genommen werden, sind diesem Typus zuzuordnen.

3.2	Verschuldungsgrenzen – Quantitative Stabili-
tätserwartungen

Sofern die Kreditaufnahme auch in der „Normallage“ 
zulässig sein soll, stellt sich die Frage, auf welche Weise 
diese Verschuldung und damit das Staatsdefizit begrenzt 
werden soll (also relevant bei I. 3. und I. 4.). Vorstellbar ist 
es, lediglich eine allgemeine Höchstgrenze für den Schul-
denstand festzulegen. Es erscheint aber (zudem) sinnvoll, 
Vorgaben zu machen, die der Verschuldung im konkreten 
Haushaltsjahr Grenzen setzen.

3.2.1	 Begrenzung auf oder durch bestimmte 
Ausgabentypen

Die Bestimmung von Verschuldungsgrenzen für das 
jeweilige Haushaltsjahr ist zum einen dadurch möglich, 
dass man die Möglichkeit der Kreditaufnahme ausdrück-
lich auf bestimmte Ausgaben beschränkt oder aber in 
Bezug zu solchen benannten Ausgaben setzt. Die bereits 
auf die Weimarer Reichsverfassung zurückgehende 
Ursprungsfassung des Art. 115 GG etwa sah in ihrem S. 
1 vor, dass (bei außerordentlichem Bedarf) Schulden in 
der Regel nur für konkrete Investitionen aufgenommen 
werden durften.26 Mit der Finanzreform des Jahres 1969 
wurde die Norm dergestalt abgeändert, dass Kredite nur 
maximal in gleicher Höhe wie die der Ausgaben für Inve-
stitionen aufgenommen werden durften (Art. 115 Abs. 1 
S. 2 Hs. 1 GG a. F.).

Eine solche Strategie birgt die Problematik, dass der 
Begriff der Investition interpretationsoffen und somit 
ohne eine nähere verbindliche Bestimmung in seiner 
begrenzenden Funktion gefährdet ist.27 Ihr liegt zudem 
eine bestimmte Normalitätsvorstellung zugrunde, nach 
der sich (staatliche) Investitionen in die Zukunft (auch für 
die künftigen Generationen) regelmäßig „rechnen“.28 Die 
Änderungen der Art. 109 und 115 GG Ende der Sechziger-
jahre weiteten diesen Ansatz auf gesamtwirtschaftliche 
„Gewinnerwartungen“ aus. Von fiskalpolitischen Maßnah-
men versprach sich der verfassungsändernde Gesetzge-
ber u. a. die Sicherung eines stetigen Mindestwachstums 
und eine niedrige Arbeitslosenquote. Die tatsächliche 
konjunkturelle bzw. Wachstumsentwicklung blieb fortan 
freilich regelmäßig unter den Erwartungen.29 Auch die 
Arbeitslosigkeit stieg über Jahrzehnte in schlechten Kon-
junkturphasen kontinuierlich an, während sie in „besse-
ren Jahren“ lediglich auf dem erreichten Stand verharrte.30 
Der erwartete, staatlich forcierte Aufschwung, der das 
(gesamtwirtschaftliche) Gleichgewicht herstellen sollte, 
blieb also aus. Dementsprechend war es – der den Nor-
men zugrundliegenden, vor allem aber der politischen 
Logik31 folgend – immer an der Zeit, zu investieren, 
anstatt die Staatsschulden zurückzuführen.32 Eine wirk-
same Begrenzung der Staatsverschuldung wurde so aber 
spätestens seit den siebziger Jahren nicht mehr erreicht.33

3.2.2	Begrenzung durch Höchstwerte

Zur Sicherung des Ziels der Defizitbegrenzung erscheint 
daher die Festlegung konkreter (jährlicher) Höchstsum-
men erfolgversprechender,34 weil im Falle ihrer Durchset-
zung der Verschuldungsstand auf einem für unschädlich 
befundenen Niveau gehalten werden kann. Wo genau 
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diese Grenze verläuft, bis zu der die staatliche Verschul-
dung hingenommen werden kann, ist seit jeher höchst 
streitig. In jedem Fall ist ihre Höhe abhängig von der wirt-
schaftlichen Leistungskraft des Landes, da sich an dieser 
auch die Möglichkeiten des Staates bemessen, über Steu-
ern Einnahmen zu erzielen.35 Wie bei Privaten gilt, dass 
die Verschuldung in einem angemessenen Verhältnis 
zum Einkommen stehen muss.36 Es liegt daher nahe, die 
Grenzen anhand des Verhältnisses des Schuldenstands 
zum Bruttoinlandsprodukt (BIP), also der nationalen Wirt-
schaftskraft, zu bemessen. Da dieser Wert aber veränder-
lich ist, wird die Verschuldungsgrenze gewöhnlich nicht 
vorab auf eine konkrete Höchstsumme festgelegt, son-
dern ein anteiliger prozentualer Maximalwert bestimmt.

Einem solchen Ansatz folgen die zwei europäischen 
Haushaltskriterien nach Art. 126 Abs. 2 AEUV.37 Diese neh-
men bei der Beurteilung einer Verletzung der in Art. 126 
Abs. 1 AEUV verankerten Pflicht der Mitgliedstaaten zur 
Vermeidung übermäßiger öffentlicher Defizite eine zen-
trale Rolle ein.38 Das erste Kriterium, der Referenzwert für 
das Verhältnis des öffentlichen Schuldenstands zur Wirt-
schaftskraft, liegt nach Art. 126 Abs. 2 S. 2 b), Abs. 14 UA 
1 AEUV i.V.m. Art. 1 des Protokolls Nr. 12 zum AEUV bei 
60% gemessen am nominalen BIP (= zu Marktpreisen) des 
jeweiligen Mitgliedstaats (Schuldenquote). Diese Grenze 
war jedoch von einigen Mitgliedstaaten bereits zum 
Beginn der Währungsunion im Jahr 1999 überschritten, 
so dass allein anhand dieses Werts unklar gewesen wäre, 
ob und in welchem Ausmaß die Aufnahme von Krediten 
zulässig ist. Andere Staaten hingegen hätten bei einer 
Beschränkung auf diesen einen Wert (über Jahre hinweg) 
einen Freibrief für hohe Neuschulden gehabt. Zur Bemes-
sung der zulässigen Verschuldung pro Haushalsjahr wird 
daher ein zweites Defizitkriterium herangezogen. Dazu 
sieht Art. 126 Abs. 2 S. 2 a), Abs. 14 UA 1 AEUV i.V.m. Art. 
1 des Protokolls Nr. 12 zum AEUV vor, dass eine jährliche 
Neuverschuldung regelmäßig nur bis zu einer Höhe von 
maximal 3% gemessen am nominalen BIP des jeweiligen 
Mitgliedstaats erlaubt ist (Defizitquote).

Dieser Wert ist keineswegs zufällig ausgewählt. Wird 
die Vorgabe beachtet, sichert dies zugleich die Einhal-
tung der Gesamtverschuldungsgrenze von 60% der 
Wirtschaftskraft. Rein mathematisch ist es dann nämlich 
unmöglich, dass die Verschuldung den 60%-Wert über-
schreitet. Sofern die Verschuldung bereits bei Einführung 
der Kriterien oberhalb der 60%-Schwelle lag, näherte sich 
die Verschuldung diesem Wert bei Einhaltung der jähr-
lichen Maximalbestimmung von 3% jedenfalls kontinuier-
lich an. Allerdings ist das System nur wirksam, wenn sich 

die – damit inzident normierte – ökonomische Normalla-
geerwartung auch tatsächlich erfüllt. Bei der Festlegung 
der Stabilitätskriterien ging man von einem durchschnitt-
lichen nominalen Wirtschaftswachstum von 5% pro Jahr 
aus.39 Sobald diese Rate erreicht wird, funktioniert der 
Mechanismus, da eine gleichzeitige Neuverschuldung 
von 3% im Verhältnis zur gewachsenen Wirtschaftskraft 
im Verhältnis 3 zu 5 (=60%) aufgefangen wird.40 

Bei der Bestimmung von jährlichen Höchstwerten 
im Rahmen der neuen grundgesetzlichen sog. „Schul-
denbremse“41 der Art. 109 Abs. 3 (und Art. 115 Abs. 2) GG 
hat man sich demgegenüber von der tatsächlichen Wirt-
schaftsentwicklung stärker abgekoppelt und zu Guns-
ten des Ziels des Schuldenabbaus bei der Normierung 
der Wachstumserwartung weniger „auf Kante genäht“. 
Während für die Bundesländer sogar ein grundsätzliches 
Schuldenverbot in der „Normallage“ bestimmt wird (Art. 
109 Abs. 3 S. 5 GG), ist der Spielraum für eine strukturelle 
Verschuldung des Bundes mit einer Grenze für die Netto-
kreditaufnahme von 0,35% des nominalen BIP42 zumindest 
stark verkleinert worden.43 Er ist nunmehr so ausgestal-
tet, dass bei seiner Einhaltung der Schuldenabbaumecha-
nismus sogar dann noch greifen würde, wenn etwa das 
durchschnittliche nominale Wachstum auf 0,5% sänke. 
Über diese Grenze des regulären Verschuldungsrahmens 
hinaus können jedoch gegebenenfalls auf der Grundlage 
eines Ausführungsgesetzes noch weitere Kredite als sog. 
konjunkturelle Komponente aufgenommen werden, um 
negative Folgen, die unerwartete konjunkturelle Entwick-
lungen für den Staatshaushalt haben, auszugleichen (Art. 
109 Abs. 3 S. 2 Fall 1, Art. 115 Abs. 2 S. 3).44

3.3	Anpassungsfähigkeit – Zeitliche Stabilitätser-
wartungen

Wie gesehen enthalten sämtliche Defizitregelungen, die 
eine Abwägung im Rahmen des Zielkonflikts des Haus-
haltsrechts ermöglichen und nicht nur ein generelles 
Schuldenverbot aufstellen, auch eine – explizite oder 
implizite – Normierung von Erwartungen an die „ökono-
mische Normallage“. Diese Erwartung spiegelt sich in der 
generellen Struktur des Regimes ebenso wider wie in der 
Ausgestaltung und der Höhe von Verschuldungsgrenzen. 
Eine dritte Unterscheidung kann danach getroffen wer-
den, wie dauerhaft der Verfassungsgesetzgeber bzw. die 
Vertragsparteien damit zugleich seine/ihre Stabilitätser-
wartungen zeitlich festschreiben. Inwieweit also wird der 
Inhalt des Normbestandteils „ökonomische Normallage“ 
offen gelassen? Und: Wem wird in einem solchen Fall eine 
darauf bezogene „Kompetenz zur Wirklichkeitsdefini-
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tion“45 zugewiesen? Mit diesen Ausgestaltungsentschei-
dungen wird zugleich auch bestimmt, ob tatsächliche 
ökonomische Entwicklungen auf Dauer in Konflikt mit der 
„verfassten Wirklichkeit“ geraten können.46

3.3.1	 Unterbestimmte Erwartungsverfassung – 
„Leerlaufen“ des Regimes nach Art. 109, 
115 GG a. F.

Das grundgesetzliche Verschuldungsregime der Art. 
109, 115 GG a.F. war im Ausgangspunkt nicht daraufhin 
angelegt, dass sich die Staatsverschuldung kontinuier-
lich erhöht.47 Vielmehr wollte der verfassungsändernde 
Gesetzgeber eine staatliche Fiskalpolitik ermöglichen, die 
das „gesamtwirtschaftliche Gleichgewicht“ (Art. 109 Abs. 
2 a. F. GG, Art. 115 S. 2 Hs. 2 a. F. GG) vor Störungen sichert 
und sofern eine solche dennoch eintritt, diese beheben 
kann.48 Die diesem Ansatz zugrundliegende Normalvor-
stellung eines gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts 
entstammt der volkswirtschaftlichen Theorie und ist 
dort als solche wie hinsichtlich ihrer Elemente umstrit-
ten. Der Einführung des ökonomischen Begriffs in das 
Grundgesetz lag seine einfachgesetzliche Bestimmung 
im § 1 des am gleichen Tage verkündeten Stabilitäts- 
und Wachstumsgesetz inhaltlich zugrunde.49 Danach 
wird der Staat auf eine gleichzeitige Förderung von vier 
gesamtwirtschaftlichen Teilzielen, nämlich dem des sta-
bilen Preisniveaus, eines hohen Beschäftigungsgrads, des 
außenwirtschaftlichen Gleichgewichts sowie eines ste-
tigen, also durchschnittlich konstant bleibende jährliche 
Raten aufweisenden,50 und angemessenen Wirtschafts-
wachstums (sog. „magisches Viereck“), verpflichtet.51

In den folgenden Jahrzehnten sanken nun aber jeden-
falls Beschäftigungsniveau und durchschnittliche Wachs-
tumsraten kontinuierlich ab. Zwar führte dies nach und 
nach auch zu einer gewissen Anpassung der politischen 
und ökonomischen Erwartung, dass jedenfalls eine völ-
lige „Rückkehr“ zu den Bedingungen und Erfolgen der 
„wirtschaftswundervollen“ Zeiten, durch die Verfas-
sungsänderung geprägt war,52 kaum realistisch erschien. 
Zu einer grundlegenden Korrektur der gesamtwirtschaft-
lichen Stabilitätserwartungen kam es – trotz teils wech-
selnder Begründung – jedoch weder in Politik noch in den 
Wirtschaftswissenschaften: Weiterhin wurde (wenigstens) 
die Stabilisierung von Beschäftigungsstand und Wachs-
tumsraten angesteuert. Das fortwährende Verfehlen die-
ser Normalfall-Erwartung wurde dabei zwar (jedenfalls 
zunächst) nur relativ selten als Störung des gesamtwirt-
schaftlichen Gleichgewichts deklariert und für eine Aus-
weitung der Kreditaufnahme über die Regelgrenze des 

Art. 115 Abs. 2 S. 2 GG a. F. hinaus genutzt,53 zumal von 
Anfang an unstrittig gewesen war, dass die Störungslage 
nicht schon dann vorläge, wenn nicht sämtliche Ziele voll 
und nachhaltig verwirklicht wurden.54 Als Rechtfertigung 
für weitere Konjunkturprogramme und sonstige – durch 
Kredite finanzierte – staatliche Maßnahmen genügte 
dies aber allemal. Da sich nach diesem Verständnis wirk-
lich „gute Zeiten“ kaum mehr einstellten,55 sah der Staat 
fortwährend die Notwendigkeit fiskalpolitisch einzugrei-
fen, anstatt die Schuldenaufnahme zu begrenzen oder 
gar effektiv Schulden zu tilgen.56 Die Verschuldungsre-
geln liefen also weitgehend leer, weil die hierfür zentral 
bedeutsame Vorstellung der „ökonomischen Normal-
lage“ ungenau verfasst war und sich jedenfalls der „obere“ 
Bereich des als normal erwartbar interpretierten Entwick-
lungsspektrums (aus Sicht der Politik) tatsächlich prak-
tisch kaum mehr einstellte. Dadurch entwickelte sich das 
Finanzverfassungsrecht des Grundgesetzes in gewisser 
Hinsicht tatsächlich zu einem Verfassungsrecht zweiter 
Güteklasse. Dies geschah aber nicht (nur) dadurch, dass 
seine Vorgaben als weniger verbindlich betrachtet wur-
den,57 sondern weil (Verschuldungs-)Spielräume in der 
Erwartung eines bestimmten Normalfalls belassen wur-
den, die für den tatsächlich eintretenden Normalfall ihre 
intendierte Steuerungswirkung nicht erreichten.58

Auch das Bundesverfassungsgericht sah sich 
daher nicht in der Lage, dieser Entwicklung entge-
genzutreten und die Grenzen des grundgesetzlichen 
Verschuldungsregimes im Wege der Auslegung hin-
reichend an die ökonomische Realität anzupassen. 
Schließlich erlaubte das Grundgesetz die Möglichkeit 
„zukunftsbegünstigende(r)“59 Verschuldung ausdrück-
lich.60 Dem Haushaltsgesetzgeber könne dann kein Ver-
fassungsbruch vorgeworfen werden, wenn er die für 
derartige Ausgaben aufgewendete Verschuldung nicht 
zurückfährt oder tilgt,61 solange sich die verfassungsrecht-
lich zulässigerweise angesteuerte „Normallage“ (noch) 
nicht eingestellt habe. Ob derartige normativ verfestigte 
Erwartungen an die staatliche Kapazität zur Herbeifüh-
rung einer solchen gesamtwirtschaftlichen Entwicklung 
überzogen seien, konnte vom Gericht ebenso wenig ent-
schieden werden, wie die Frage, ob die zugrundeliegende 
ökonomische Theorie, die eine auf Stabilität ausgerich-
tete staatlich Makrosteuerung befürwortete,62 eindeutig 
widerlegt sei.63 Korrekturen (und damit auch eine ange-
messene und begrenzende Bestimmung der normati-
ven Erwartung) oblägen vielmehr dem Verfassungs- bzw. 
Gesetzgeber selbst.64 Diese methodisch richtige65 Ent-
scheidung überließ der Politik – auch jenseits von Aus-
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nahmelagen – verfassungsrechtlich weitgehend freie 
Bahn für ihre anhaltende „Flucht […] in die Staatsver-
schuldung“66. Erst als das Defizit infolge dessen aus Sicht 
des Bundesverfassungsgerichts zunehmend bedrohliche 
Ausmaße annahm, meinte es schließlich zumindest einen 
ausdrücklichen Anstoß für eine Verfassungsreform liefern 
zu müssen.67

3.3.2	Gefahren statischer Erwartungsverfas-
sung – Überhöhte Referenzwerte auf euro-
päischer Ebene

Die europäischen Defizitkriterien belassen demgegen-
über – trotz aller bestehenden Aufweichungsmöglich-
keiten68 – im Grundsatz weniger Spielräume hinsichtlich 
der Frage, in welchem Ausmaß in „Normallagen“ weitere 
Schulden aufgenommen werden können.69 Ihre Wirksam-
keit als Schuldengrenze ist damit weniger an politische 
(oder wirtschaftstheoretische) Normalitätsvorstellungen 
gebunden, sondern von der Richtigkeit der normativ ver-
festigten langfristigen Einschätzung der „ökonomischen 
Normallage“ abhängig. Wie dargestellt ist das für die jähr-
liche Maximalverschuldung entscheidende 3%-Kriterium 
auf einen Normalfall von 5% jährlichen Nominalwachs-
tums hin ausgerichtet. Die eingeschränkte Wirksamkeit 
des Schuldenregimes, insbesondere bei der Begrenzung 
der Defizitquote, ist auch darauf zurückzuführen, dass 
diese veranschlagte Normalentwicklung – zunächst ins-
besondere in den großen Euro-Ländern wie Frankreich, 
Deutschland oder Italien – nicht eintrat.70

Angesichts der ausdrücklichen primärrechtlichen71 
Bezifferung der maximal zulässigen Schuldenaufnahme 
in Höhe von 3 % pro Jahr war es den Kontrollinstanzen, 
also insbesondere der Kommission und dem EuGH, jedoch 
in noch stärkerem Maß als dem Bundesverfassungsgericht 
in Deutschland verwehrt, die Vorgaben durch strengere 
Auslegung72 zu verschärfen. Vielmehr bedeutet eine Ein-
haltung bzw. ein Unterschreiten der Kriterien grundsätz-
lich auch die Erfüllung der Rechtspflicht zur Vermeidung 
übermäßiger Defizite nach Art. 126 Abs. 1 AEUV.73 Die Mit-
gliedstaaten haben zwar bereits frühzeitig versucht, das 
vertragliche Verschuldungsregime mit dem Stabilitäts- 
und Wachstumspakt wenigstens um eine politische Ver-
pflichtung auf das Ziel nahezu ausgeglichener oder sogar 
einen Überschuss aufweisender Haushalte zu ergänzen74 
und das Verfahren sekundärrechtlich zu schärfen75 – ange-
sichts der Abhängigkeit dieser Vorgaben vom Befolgungs-
willen der Staaten jedoch bislang76 mit überschaubarem 
Erfolg.77

3.3.3	Chancen dynamischer Erwartungsverfas-
sung

Eine solche statische Normierung langfristiger Normali-
tätserwartungen in Bezug auf die Wirtschaftsentwicklung 
erscheint danach ebenfalls keinen Ausgleich im Zielkon-
flikt des Haushaltsrechts herstellen zu können. Allerdings 
ist dies zu einem großen Teil den ihnen zugrundliegenden 
Normalitätsannahmen geschuldet, insbesondere weil sie 
von stabilen Wachstumsraten ausgingen.78 Angemes-
senere Prognosen wären theoretisch sogar möglich gewe-
sen, da die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 
wie in beinahe sämtlichen entwickelten Volkswirtschaften 
über die letzten Jahrzehnte derart stabil war, dass man auf 
dieser Grundlage durchaus hinreichend präzise Voraus-
sagungen hätte machen können: Das BIP wuchs nicht in 
gleich großen Raten, sondern (durchschnittlich) in absolut 
gleichen Beträgen.79 Aber selbst eine Theorie, die auf der 
Grundlage dieser empirischen Regelmäßigkeiten ein Sze-
nario für die weitere ökonomische Entwicklung entwerfen 
würde, garantierte nicht, dass normative Ausgestaltung 
und die veränderliche Wirklichkeit nicht bald aufs Neue 
auseinanderklaffen. Insofern sollte man sich bei der Aus-
gestaltung des verfassungs- oder vertragsmäßigen Defi-
zitregimes nicht von einer Wirtschaftstheorie oder deren 
Rezeption durch die Politik langfristig abhängig machen.80

Um solche Fehlentwicklungen zu vermeiden, können 
Defizitregelungen aber auch weitestgehend frei von län-
gerfristigen Normalitätsvorstellungen ausgestaltet wer-
den, ohne damit zugleich (erneut) politische Erwartungen 
zum Maßstab für die Normalfallbestimmung zu machen. 
Ziel des Vorgehens muss es sein, dass die Verschuldungs-
vorgaben auch dann greifen, wenn sich die ökonomische 
Wirklichkeit anders entwickelt als zum Zeitpunkt der 
Verfassungs- oder Vertragsänderung angenommen.81

4	 Die neue „Schuldenbremse“ in 
Deutschland – Ein Vorbild?

Diesen Weg schlägt nun ausdrücklich die Neuregelung 
von Art. 109 Abs. 3 und 115 Abs. 2 GG, die sog. „Schul-
denbremse“, ein. Ihr liegen (bewusst) keine langfristigen 
Erwartungen an die wirtschaftliche Entwicklung mehr 
zugrunde. Die allgemeinen jährlichen Höchstverschul-
dungsgrenzen der sog. strukturellen Komponente set-
zen die Neuverschuldung zwar weiterhin ins Verhältnis 
zum nominalen Bruttoinlandsprodukt und damit zur 
(veränderlichen) Wirtschaftsleistung. Der Wert ist aber 
mit 0,35% per anno derart niedrig angesetzt, dass die tat-
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sächliche Wachstumsentwicklung kaum mehr eine Rolle 
dafür spielt, ob (sondern nur noch in welcher Geschwin-
digkeit) das Staatsdefizit abgebaut wird. Die Funktions-
fähigkeit des Mechanismus als Schuldengrenze ist damit 
weitestgehend von der ökonomischen Entwicklung abge-
koppelt. Je höher das nominale Wachstum nun ausfällt, 
desto stärker tragen die Regelungen automatisch zu 
einem anteiligen Schuldenabbau bei. Würde das Wachs-
tum etwa den Vorstellungen bei Festlegung der europä-
ischen Defizitkriterien entsprechen und durchschnittlich 
nominal 5% pro Jahr betragen, würde sich die Staatsver-
schuldung im Bund allein durch die Einhaltung der Vorga-
ben der „Schuldenbremse“ langfristig einem Wert von 7% 
des nominalen BIPs annähern.

Allerdings enthält die „Schuldenbremse“ wie bereits 
angesprochen noch ein weiteres Element: die sog. kon-
junkturelle Komponente.82 Danach können „Regelungen 
zur im Auf- und Abschwung symmetrischen Berücksichti-
gung der Auswirkungen einer von der Normallage abwei-
chenden konjunkturellen Entwicklung“ (Art. 109 Abs. 3 S. 
2 Fall 1 GG) vorgesehen werden. Die wirtschaftliche „Nor-
mallage“ ist dadurch erstmals zum Tatbestandsmerkmal 
einer Verfassungsnorm erhoben worden.83 Auch hierbei 
wurde es – jedenfalls nach der Konkretisierung durch das 
Ausführungsgesetz – vermieden, erneut langfristige Stabi-
litätsvorstellungen zum Anknüpfungspunkt für Rechtsfol-
gen zu machen. Nach § 5 Abs. 2 des Ausführungsgesetzes 
zu Art. 115 GG84 ist die „Normallage“ vielmehr dann gege-
ben, wenn keine Unter- oder Überauslastung der gesamt-
wirtschaftlichen Produktionskapazitäten erwartet wird.85 
Die „Normallage“ ist danach also ein realer bzw. kurzfri-
stig prognostizierter Zustand, in dem keine solche Pro-
duktionslücke besteht. Diese Lage kann jedoch nicht 
abschließend rechtlich definiert, sondern muss gemes-
sen bzw. geschätzt werden. Hierzu verweist § 5 Abs. 2 Art. 
115-Gesetz auf ein ökonometrisches Verfahren.86

Am derart als „Normalauslastung“ der gesamtwirt-
schaftlichen Produktionskapazität verstandenen87 Tatbe-
standsmerkmal der „Normallage“ ist kritisiert worden, dass 
sich eine solche „Normallage“ – entgegen dem Wortsinn 
– praktisch nie einstellte, da regelmäßig entweder eine 
Unter- oder aber eine Überlastung der Produktionskapa-
zitäten zu erwarten sei.88 Versteht man den Begriff „Nor-
mallage“ hingegen im Sinne der bisherigen Verwendung 
als Gegenstück einer gesamtwirtschaftlichen Störung, 
so käme ihm weiterhin die Funktion einer Abgrenzung 
gegenüber einem ökonomischen Ausnahmefall zu.89 
Dazu böte es sich an, die „Normallage“ als eine Art Korri-
dor „normaler Konjunkturwerte“ anhand eines Vergleichs 

mit den Wachstumsraten der (jüngeren) Vergangenheit zu 
bestimmen90 und nur bei einem „erheblich[en]“91 Abwei-
chen davon, eine weitere Kreditaufnahme zu erlauben.92 

Einer solchen Lesart steht jedoch entgegen, dass der 
Normalfallbegriff des Art. 115-Gesetzes nicht auf einen 
Ausnahmefall verweist, sondern vielmehr die typischen 
konjunkturellen Schwankungen dynamisch mit in die 
Regelungen einbeziehen soll. Zwar ist die insoweit maß-
gebliche Verfassungsnorm nicht optimal ausgestaltet,93 da 
die Konjunkturkomponente in Art. 109 Abs. 3 S. 2 Fall 1 GG 
im gleichen Satz mit den Ausnahmeregelungen für Natur-
katastrophen und andere außergewöhnliche Notsituati-
onen aufgeführt wird. Die Vorschrift selbst trennt jedoch 
bereits hier sprachlich in die konjunkturbedingte Kredit-
aufnahme einerseits und die Möglichkeit von besonderen 
„Ausnahmeregelung[en]“ andererseits.94 Letztere Ermäch-
tigungslage umfasst als „außergewöhnliche Notsituation“ 
denn auch den „ökonomischen Ausnahmefall“,95 bei dem 
etwa eine (starke) Rezession als erhebliche Abweichung 
zum Korridor längerfristiger Wachstumsraten eintritt oder 
droht. 

Demgegenüber geht es bei der konjunkturellen Kom-
ponente darum zu ermitteln, in welchem Maß96 die mit 
einem unvorhergesehenen, aber nicht notwendigerweise 
krisenhaften Wirtschaftsabschwung verbundenen nega-
tiven Folgen für den Haushalt durch zusätzliche Kredite 
ausgeglichen werden können97 - und damit zunächst um 
die (dynamische) Feinabstimmung der Verschuldungs-
grenzen in einer grundsätzlich stabilen, also „norma-
len“, wirtschaftlichen Situation. Es handelt sich nicht um 
Sonderregelungen für ökonomische Ausnahmelagen, die 
man gegenüber einer „Normallage“ abgrenzen müsste,98 
sondern um Regelungen zur Glättung der Folgen unver-
meidlicher und nicht punktgenau prognostizierbarer 
Schwankungen des Konjunkturverlaufs auf den Haus-
halt.99

Eine Stabilisierung der Erwartungen an eine „ökono-
mische Normallage“ wird damit weitestgehend aufge-
geben. Stattdessen wird die Normalität als dynamisch100 
und die Möglichkeit eines Abweichens des tatsächlichen 
vom – bei Aufstellung des Haushalts – erwartbaren Kon-
junkturverlauf rechtlich anerkannt und in ihren Folgen 
begrenzt. Angesichts dieses Abgleichs der (geschätz-
ten) tatsächlichen Konjunktur und ihrer früheren, für die 
Haushaltsaufstellung genutzten, Prognose ist es auch 
naheliegend, dass das Ausführungsgesetz insoweit eine 
Dauerbeziehung zu den Ökonomen normativ verankert 
und die Volkswirte dadurch bei der Bestimmung der „Nor-
mallage“ im Sinne des Art. 109 II, Art. 115 III GG weitge-
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hend „das Kommando“ übernehmen.101 Die „Normallage“ 
wird so praktisch zum Verweisungsbegriff.102 Das gewach-
sene Misstrauen gegenüber einer Ausrichtung der Ver-
schuldungsregeln an wirtschaftswissenschaftlichen 
Annahmen und deren Rezeption durch die Politik sind wie 
dargelegt nachvollziehbar und es wird sich zeigen, inwie-
weit die neue Ausgestaltung hinreichend gegen Miss-
brauch schützt. Es dürfte allerdings ein großer Fortschritt 
sein, dass die Neuregelungen eine stärkere Ankopplung 
an die tatsächliche Wirtschaftsentwicklung unternimmt 
und dazu – wohl alternativlos – auf die Methoden der 
Wirtschaftswissenschaft zurückgreift.103

5	  Fazit und Ausblick 

Ökonomische Stabilitätserwartungen auf höchster Norm
ebene zur verankern, erscheint grundsätzlich wenig 
sinnvoll. Zwar steht der Einfluss des Staates auf die wirt-
schaftliche Entwicklung außer Frage, der Umfang der 
Steuerbarkeit ist hingegen unklar. Auch das Grundge-
setz beschränkt sich somit weitestgehend auf die Ver-
ankerung allgemeiner „Pfeiler ökonomischer Vernunft“. 
Als Ausnahme galt bislang das Haushaltsrecht. Aber auch 
hier zeigt sich anhand der dargestellten Beispiele glei-
chermaßen, dass eine derartige rechtliche Erwartungs-
verfestigungen wenig Sinn macht. Eine solche langfristig 
verbindliche Festlegung überfordert die Verfassung 
ebenso wie die ökonomische Theorie und ihre hierzu 
herangezogenen Modelle.

Um dennoch den Zielkonflikt zwischen Steuerungs-
flexibilität und Verschuldungsbegrenzung auf höher-
rangiger Normebene zu entscheiden und damit die 
Abwägung gleichzeitig der Tagespolitik zu entziehen, 
empfiehlt es sich, lediglich die gegenwärtige Entwick-
lung der Volkswirtschaft normativ als Anknüpfungspunkt 
für ein verfassungsmäßig bzw. vertraglich niederge-
legtes Verschuldungsregime zu verankern. Dabei ist der 
Rückgriff auf ökonometrische Methoden als Maßstab 
wünschenswert, da so anders als im Fall von makroöko-
nomischen Theorien und daran orientierten politischen 
Stabilitätserwartungen der Bezug zur Wirklichkeit besser 
gesichert ist. 

Ob also eine wirtschaftliche Entwicklung vorliegt, die 
eine bestimmte Rechtsfolge – etwa die Erlaubnis einer 
(erweiterten) Schuldenaufnahme oder die Verpflichtung 
zur Tilgung – auslöst, wird dann auf rechtlichen Befehl 
hin an außerrechtlichen Maßstäben ausgerichtet festge-
legt. Es gilt also die tatsächliche „ökonomische Normal-

lage“ dynamisch zu integrieren, anstatt Vorstellungen 
von ihr statisch im Recht zu stabilisieren.104 In Teilen folgt 
nun auch die sog. „Schuldenbremse“ des Grundgesetzes 
dieser Prämisse. Jedenfalls insoweit taugt sie auch als 
Vorbild für eine Anpassung der europäischen Defizitkri-
terien und der Verfassung von Stabilitätserwartungen in 
den Mitgliedstaaten der Europäischen Union. Der viel dis-
kutierte sog. „Fiskalvertrag“ ist der deutschen „Schulden-
bremse“ aber vor allem darin nachgebildet, dass er – im 
Fall der Umsetzung seiner Vorgaben in den Verfassungen 
der (meisten) EU-Mitgliedstaaten – die bisherigen euro-
päischen Defizitgrenzen der Sache nach erheblich ver-
schärfen und unmittelbar auf nationalstaatlicher Ebene 
verbindlich verankern würde.105 Dabei wird aber auch hier 
eine weitestgehend starre Grenze gewählt, die nur des-
wegen von der tatsächlichen ökonomischen Entwicklung 
weniger abhängig ist, weil sie – mit einem strukturellen 
Defizit von 0,5 % des BIPs zu Marktpreisen (Art. 3 Abs. 1 b) 
des „Fiskalvertrags“) – deutlich niedriger als bisher ange-
setzt wurde.106

Zu betonen bleibt, dass die besonders strenge Grund-
ausgestaltung der „Schuldenbremse“ mit einer Begren-
zung der strukturellen Verschuldung auf 0,35% im Bund 
und ihrem Schuldenverbot für die Länder sich damit 
erklärt, dass der Schwerpunkt der Verfassungsänderung 
letztlich auf dem Ziel des Schuldenabbaus lag. Sollte 
mittelfristig durch die Einhaltung der Regelung – ins-
besondere der Pflichten zur Rückführung konjunkturell 
bedingter zusätzlicher Schulden – tatsächlich nicht nur 
eine „Schuldenbremsung“ erfolgen, sondern sogar der 
eingerostete „Rückwärtsgang“ genutzt werden, könnte 
dieser strenge Wert ab einem als weniger bedrohlich 
angesehenen Schuldenstand ebenfalls dynamisiert wer-
den.107 Der Wert wäre dann – anders als die europäischen 
Defizitkriterien – nicht an die langfristig erwartete, son-
dern an die tatsächliche Wachstumsentwicklung anzu-
koppeln.108 

Würde man den durch die europäischen Defizitkri-
terien anvisierten Höchstschuldenstand von 60% des 
nominalen BIPs weiterhin für erträglich halten, müsste 
man die Formel nur leicht modifizieren: Die jährliche Kre-
ditaufnahme müsste im Verhältnis 3 zu 5 zum nominalen 
BIP-Wachstum stehen. Anstelle der starren 3% Höchst-
grenze ergäbe sich so in einem Jahr bei einem nominellen 
Wachstum von 3,0% (etwa bei jeweils 1,5 Real-Wachstum 
und Teuerungsrate) eine jährliche Verschuldungsgrenze 
von 1,8%, im nächsten bei 4% nominellem Wachstum 
eine Verschuldungsgrenze von 2,4%.109 Bis dahin scheint 
es aber noch ein weiter Weg zu sein.
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