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Wer?
Feld et. al., Studie fur Friedrich Naumann Stiftung
Frage
Wirkung der Schuldenbremse?
Ergebnisse
1. Senkt Schuldenquote und Primardefizit
2. Senkt Zinskosten

3. Beeinflusst offentliche Investitionen nicht

Handelsblatt

Staatsschulden

Schuldenbremse keine
Investitionsbremse — Lindner-
Berater legt Studie vor

15 Jahre nach Einfihrung kommt der friihere
Wirtschaftsweisen-Chef Feld zu dem Schluss: Die
Schuldenbremse war ein voller Erfolg. Die gangige Kritik
an ihr greife ins Leere.

F FRIEDRICH NAUMANN
STIFTUNG Firr die Freiheit

SCHULDENBREMSE

BILDUNG MARKTWIRTSCHAFT

Neues Gutachten zeigt: Keine Wir-
kung der Schuldenbremse auf offent-
liche Investitionen
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Wie Effekt der Schuldenbremse schatzen?

Synthetic Control Method (SCM)

Vergleich tatsachliches Deutschland mit synthetischem Deutschland ohne Schuldenbremse

Schatzung als Kombination ahnlicher Staaten ohne Schuldenbremse

Gewichtung der Linder = Méglichst genaue Ubereinstimmung vor Treatment (Zielvariable und Pradiktoren)

Lander des synthetischen Deutschlands haben kein ahnliches Treatment eingefiihrt
Treatment hat keinen Einfluss auf Lander des synth. Deutschlands

Gleichermalen betroffen von externen Schocks

koW N

Kein Uberlagerndes Treatment

Keine grundlegende Kritik der Methode, aber Probleme in Anwendung auf Schuldenbremse
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Problem 1: Anderung/Einfiihrung
nationaler Fiskalregeln in anderen Landern

Fiskalregelanderungen im Sample von Feld et al. (2024)

Anzahl
o Zwischen 2010 und 2014 Fiskalregelénderung in 16 j ...........................................
17 von 28 Landern in Sample von Feld et al. £
13 e ﬁ _____________________ il; _________________
* “units affected [...] by events of a similar nature Q r ¥
should be excluded [...]” - P £ =
Abadie et al. 2015, 5. 500) B Q‘ ' ...................... ":' ...................... i T
& o § = e -
 Ohne Annahmen Uber allgemeinen Effekt von P S = 4! ___________________ W X 4!_ ____________
. . . . z ‘ ' x * = p 4
Fiskalregeln in anderen Landern keine kausale L e - = @
Identifikation méoglich! O 4 g . 2 z 2 2

1985-1989 1990-1994 1995-1999 2000-2004 2005-2009 2010-2014 2015-2021

Lesebeispiel: Zwischen 2010 und 2014 anderten die dargestellten 17 Lander ihre nationalen
Fiskalregeln, fuhrten Neue ein oder schafften bestehende ab.

Quelle: eigene Darstellung basierend auf Davoodi (2022)

Dezernat Zukunft



Dezernat Zukunit

Probleme 2, 3 & 4:
Spillover-Effekte und Strukturbruche

Keine Spillover-Effekte

* EinfUhrung der Schuldenbremse darf keinen Effekt auf Lander des synth.
Deutschlands haben

* Unrealistisch in Wirtschafts- und Wahrungsunion

Keine Strukturbriiche

* Externe Schocks mussen sich gleich auf Deutschland und Lander des synth.
Deutschlands auswirken

* Beispiel: Eurokrise unterschiedliche Auswirkungen (vgl. Deutschland, Italien)

Kein lGiberlagerndes Treatment

* Es darf kein weiteres Treatment neben der Schuldenbremse geben was fir
Deutschland spezifisch ist

* Sparwille (,,Schwarze Null“) groBer als Spardruck Schuldenbremse?
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Ergebnisse nur kausal zu interpretieren, wenn...

1. Die Einfihrung nationaler Fiskalregeln in anderen Landern war ohne Effekt.
2. Die Einfihrung der Schuldenbremse hatte keinen Effekt auf andere Landern.
3. Externe Schocks haben sich gleich auswirkten.

4. Es gab kein anderes deutschlandspezifisches Treatment.
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Alternative Ergebnisse mit ASCM

* Nutzen Erweiterung: Augmented Synthetic Control Method Erweiterung (ASCM)
e Besser, wenn Ubereinstimmung vor Treatment schlecht ist (Fall bei Feld et. al.)

e Lost teilweise technische Probleme

e Lost nicht grundlegenden konzeptionellen Probleme

* Ergebnisse mit Vorsicht zu interpretieren, aber als Einordnung von Feld et al.
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Alternative Ergebnisse mit ASCM

Gesamtstaatliche Investitionsquote, Abweichung vom
synthetischen Deutschland

Prozentpunkte

* Deutlicher negativer Zusammenhang

* Entsprache Reduktion o6ffentlicher
Investitionen um 100 Mrd. € zwischen
2012 und 2018

* Nur Einordnung
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Schuldenbremse zukunftig Gefahr
fur langfristige Zukunftsausgaben?

Hypothese 1: Schuldenbremse ist und wird keine Zukunftsbremse

Uber die richtige Priorisierung lieRen sich alle notwendigen Zukunftsausgaben finanzieren.

13



782 Milliarden Euro offentlicher Finanzbedarfe
fur die Modernisierung der Bundesrepublik
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Zusatzliche o6ffentliche Finanzbedarfe zur Erreichung
breit akzeptierter Ziele bis 2030
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450

400

350

300

250

200

150

100

50

EX -

Bund

147

Y =2

gl o]

(]

218

Lander

Kommunen

B Weitere Aspekte aullerer

Sicherheit Analyse von Bedarfen zur Erreichung breit
Verteidigung akzeptierter Ziele in zwolf Zielfeldern

Wirtschaftliche Resilienz
Klimaanpassung
M Innere Sicherheit

Ergebnis: Offentliche Zusatzbedarfe von 782
S ponen ? Milliarden Euro - Herausforderungen fuir Bund,

m Gesundheit % Lander und Kommunen

W Forschung |
m Dekarbonisierung 4
H Bildung =

14



Dezernat Zukunft

Schuldenbremse zukunftig Gefahr
fur langfristige Zukunftsausgaben?

Schuldenbremse ist und wird keine Investitionsbremse

Uber die richtige Priorisierung lieRen sich alle notwendigen Zukunftsausgaben finanzieren.

Schuldenbremse hat (zukiinftig) einen Disinvestment bias
* Bindende Fiskalregeln erzeugen Konsolidierungsdruck, es stellt sich die Frage wo einsparen

*  Wo kann man sparen?

Nicht-investive Ausgaben haufig durch Gesetze oder internationale Vertrage gebunden

* Welche Einsparungen sind politisch teuer?

Einsparungen bei Investitionen und langfristigen Ausgaben haufig politisch gunstiger

Finanzierung im Rahmen der Schuldenbremse moglich, aber ineffizient s
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In Schuldenbremse Verschuldungsspielraume angelegt,
aber teurer, komplexer und unsicherer

Zusatzbedarfe nach Finanzierungsoptionen
In Milliarden Euro

Kommunale Haushalte

Finanzielle Transaktionen
/(ohne Kommunalinvestitions-

férderprogramm)
Kommunalinvestitions-
forderprogramm

782 Mrd. Euro

Laufende Steuer- und
sonstige Einnahmen von -
Bund und Landern

Konjunkturkomponente 16



Vielen Dank firs Zuhoren!
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Download
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Download
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