
 

Nach zweijährigem Konsultationspro-
zess hat die Europäische Kommission 
am 9. November einen Vorschlag für 
die Reform der EU-Fiskalregeln vorge-
legt: der ehemals wichtige Referenz-
wert für die Staatsverschuldung von 
60% des BIP verliert an Bedeutung, 
stattdessen soll die Konsolidierung in 
hochverschuldeten Ländern über mit 
der Kommission verhandelte ‚mittel-
fristige Haushaltsstrukturpläne‘ orga-
nisiert werden. Der Kommissionsvor-
schlag bleibt zwar an manchen Stellen 
hinter den Möglichkeiten zurück, ist 
aber dennoch ein Schritt in die rich-
tige Richtung. Wie Berechnungen des 
IMK zeigen, wird es in der Ausgestal-
tung der Pläne darauf ankommen, 
dass durch die von der Kommission 
vorgegebenen Pfade keine über-
schnelle Konsolidierung erzwungen 
wird. 

Die bestehenden Fiskalregeln standen 
lange aus verschiedenen Gründen in der 
Kritik: zu ambitionierte Abbaupfade, 

unrealistische und nicht zu beobach-
tende Zielgrößen, prozyklische Auswir-
kungen, vernachlässigte öffentliche In-
vestitionen und folglich Erfolglosigkeit 
darin, Stabilität und Wachstum zu ge-
währleisten. Da die derzeit ausgesetzten 
Regeln ab 2024 wieder gelten sollen, 
greift die Kommission nun die Ergeb-
nisse aus ihrem Konsultationsprozess 
auf und macht weitreichende Vorschläge 
zur Vereinfachung der Fiskalregeln, bei 
denen zukünftig nationale Pläne zum 
Schuldenabbau im Vordergrund stehen 
sollen. Der Vorschlag der Kommission 
beinhaltet unter anderem folgende Kern-
punkte (Europäische Kommission 2022): 

Einführung einer Ausgabenregel: Künftig 
soll die Entwicklung der nationalen Netto-
Primärausgaben (ausgenommen sind 
Zinszahlungen, Zahlungen von Arbeitslo-
sengeld und durch Steuererhöhungen 
gedeckte Mehrausgaben) als einziger In-
dikator genutzt werden, um die Einhal-
tung des Defizits- und Schuldenkriteri-
ums zu bewerten. 
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Nationale mittelfristige Haushaltsstruk-
turpläne: Der Ausgabenpfad soll künftig 
nach einer Analyse der Schuldentragfä-
higkeit von der Kommission vorgegeben 
werden. Demnach haben Staaten stan-
dardmäßig vier Jahre Zeit, um auf einen 
sinkenden Pfad der Schuldenquote zu 
kommen. Mitgliedstaaten sollen nach der 
Festlegung des Pfades Pläne einreichen, 
in denen sie darlegen, mit welchen Maß-
nahmen dieser Pfad erreicht werden soll. 
Anschließend wird der Plan durch Kom-
mission und Rat gebilligt und während 
des vorgegebenen Zeitraums jährlich die 
Einhaltung geprüft. Legen Mitgliedstaa-
ten Reform- und Investitionspläne vor, 
die das BIP glaubwürdig und ausrei-
chend steigern, kann der Zeitraum des 
Plans um drei Jahre verlängert werden. 
Der Abbaupfad soll dabei vollständig die 
bisher geltende 1/20-Regel ersetzen, die 
besagt, dass Staaten jedes Jahr 1/20 des 
Anteils der Schuldenquote abbauen 
müssen, der über der 60%-Marke liegt. 

Maastricht-Kriterien: Die Kommission 
rührt die Verträge zwar nicht an, daher 
bleiben 60% als Referenzwert für die 
Staatsverschuldung offiziell bestehen, 
konkrete Zeitrahmen zur Rückkehr zur 
60%-Marke gibt es aber nicht. Vielmehr 
soll es darum gehen, auf einen sinkenden 
Pfad oder ein dauerhaft niedriges Niveau 
der Schuldenquote zu kommen. Die Defi-
zitregel hingegen, nach der das Defizit 3% 
des BIP nicht überschreiten darf, soll künf-
tig wieder strikter eingehalten und Nicht-
Einhaltung sanktioniert werden. 

In Summe sind die Vorschläge der Kom-
mission ein großer Schritt in die richtige 
Richtung. Es zeigt sich eine spürbare 
Verlagerung von einem Fokus auf kurz-
fristiges Erreichen fiskalischer Zielmar-
ken hin zu einer wachstumsfreundliche-
ren fiskalischen Ausrichtung. Die natio-
nalen Pfade und Pläne erlauben eine län-
derspezifische Herangehensweise sowie 
verschiedene Geschwindigkeiten bei der 
Konsolidierung. Das ist besonders 

wichtig, da pauschale und zu schnelle 
Ausgabenkürzungen negative Folgen auf 
das Wirtschaftswachstum haben. Der 
Fokus auf bereinigte Nettoprimärausga-
ben als einzigen entscheidenden Indika-
tor sollte ebenso positive Effekte haben: 
Eine Ausgabenregel ist transparent und 
erlaubt es den automatischen Stabilisa-
toren voll zu wirken. Falls Steuereinnah-
men konjunkturell bedingt wegfallen (Re-
zession) oder übermäßig stark wachsen 
(Boom), steigen die Staatsausgaben im-
mer noch entsprechend der Regel und 
wirken dementsprechend stabilisierend. 

Zusätzlich fällt die explizite Berücksichti-
gung von öffentlichen Investitionen posi-
tiv auf. Die mögliche Verlängerung der 
Haushaltspläne auf sieben Jahre zeigt, 
dass Mitgliedstaaten hier bald mehr Mög-
lichkeiten haben könnten, den massiven 
öffentlichen Investitionsbedarf zu de-
cken. In welchem Ausmaß kreditfinan-
zierte öffentliche Investitionen dann tat-
sächlich möglich sein werden, ist aller-
dings unklar, denn der Vorschlag bedeu-
tet, dass die jeweiligen Investitionen von 
der Kommission (und schließlich vom 
Rat) abgesegnet werden müssen. Wenn 
nationale Investitionspläne die Kommis-
sion nicht überzeugen, sind die Möglich-
keiten der Mitgliedstaaten begrenzt, ins-
besondere für hochverschuldete Länder 
oder bei wirtschaftlichen Abschwächun-
gen. Der Vorschlag enthält keine goldene 
Regel, die unter anderem das IMK gefor-
dert hatte und mit der bestimmte öffentli-
che Investitionen dauerhaft ermöglicht 
würden (Dullien et al. 2020). Immerhin 
lassen Aussagen von EU-Wirtschafts-
kommissar Paolo Gentiloni erhoffen, 
dass über die vorgeschlagene Regel in 
den nationalen Plänen ähnlich viele In-
vestitionen möglich sein werden. 

Neben dem Schutz von öffentlichen In-
vestitionen ist es für den Erfolg von Kon-
solidierungsprozessen zentral, dass Aus-
gabenpfade keine zu rabiaten Kürzungen 
enthalten. Dies zeigen auch Simulationen 
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des IMK in Anlehnung an den IMK Policy 
Brief 132 (Jurgeleit et al. 2022).  

Abbildung 1 zeigt die Entwicklung des 
Haushaltssaldos und der Schuldenquote 
der Euro-Mitgliedstaaten basierend auf 
drei verschiedenen Ausgestaltungen des 
Ausgabenpfads: 1) Pfad zum schnellen 
Schuldenabbau basierend auf Vorschlä-
gen des Europäischen Fiskalrats (Euro-
pean Fiscal Board 2018); 2) Abbaupfad 
basierend auf der Ausgabenregel des 
IMK mit langsamerem Schuldenabbau; 
3) Abbaupfad ebenfalls basierend auf der 
Ausgabenregel des IMK, aber mit schnel-
lerer Erfüllung der 3%-Defizitregel. Die 
Effekte strengerer Regeln und Pfade sind 
eindeutig: Alle untersuchten Regelwerke 

führen zu einem spürbaren und kontinu-
ierlichen Rückgang von Schuldenquoten 
und Defizit, allerdings geschieht dies 
schneller bei den strikteren Regeln in Be-
zug auf Schulden (EFB) und Defizit (IMK, 
angepasst).  

Abbildung 2 zeigt die Auswirkungen der 
schnelleren Konsolidierung auf Staats-
konsum und das Bruttoinlandsprodukt. 
Eine strikte Einhaltung der 3%-Regel so-
wie ein zügigerer Schuldenabbau sorgen 
für erheblich weniger stark steigenden 
Staatskonsum und haben negative Aus-
wirkungen auf das Wirtschaftswachstum. 
Es wird deutlich, dass strengere Regeln 
zwar zu einer schnelleren Konsolidierung 
führen, sich aber negativ auf die 

Abbildung 1: Fiskalische Auswirkungen verschiedener Ausgabenregeln (AR), Euroraum 

 
              IMK-Regel, angepasst              IMK-Regel, ursprünglich                     EFB-Regel 
 
Quelle: NiGEM, Berechnungen des IMK; Anmerkung: Bei „IMK AR, angepasst“ wurde die ursprüngliche 
IMK-Regel um eine strengere Einhaltung der 3%-Regel ergänzt. 
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Abbildung 2: Makroökonomische Auswirkungen verschiedener Ausgabenregeln (AR), Euroraum 

 
             IMK-Regel, angepasst              IMK-Regel, ursprünglich                     EFB-Regel 
 
Quelle: NiGEM, Berechnungen des IMK; Anmerkung: Bei „IMK AR, angepasst“ wurde die ursprüngliche 
IMK-Regel um eine strengere Einhaltung der 3%-Regel ergänzt. 
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Ausgabenmöglichkeiten des Staates und 
das BIP auswirken. Im Jahr 2030 bei-
spielsweise wäre das BIP im Falle des ur-
sprünglichen IMK-Vorschlags in unseren 
Simulationen um etwa 1% höher als bei 
der Anwendung des EFB-Vorschlags. 
Selbst beim angepassten IMK-Vorschlag 
wäre das BIP immer noch um 0,5% hö-
her. Die Ausgestaltungsdetails der Aus-
gabenregel sind also ausschlaggebend 
für nachhaltige und erfolgreiche Konsoli-
dierungsschritte bei gleichzeitig wach-
sendem Wohlstand.  

Bei der vorliegenden Orientierung der 
Kommission handelt es sich zunächst um 
Vorschläge, zu denen Rat und Europäi-
sches Parlament Stellung beziehen wer-
den. Alle Institutionen sollen dabei im 
Blick behalten, dass ein Drängen auf zu 
schnelle Konsolidierung Wachstum und 
Stabilität im Euroraum wieder gefährden 
könnte. Zudem wäre es im Kontext des 
großen Investitionsbedarfs in der EU 
wichtig, dass sich die hier angekündigte 
Berücksichtigung der „Qualität“ der öf-
fentlichen Ausgaben tatsächlich auf die 
vorgegebenen nationalen Anpassungs-
pfade der Kommission überträgt, um die 
Weichen für öffentliche Investitionen in 
wichtigen Bereichen wie dem Klima-
schutz zu stellen. 
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