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Staatsverschuldung

Die Mar von der Belastung der jungen
Generation

Angeblich mussen die Jungen die Schulden tragen, die der Staat fiir das
Konjunkturpaket aufnimmt. Es heil3t, eine ganze Generation zahle den
Preis. Doch das ist Unfug.

Ein Gastbeitrag von Holger Sandte und Adalbert Winkler

9. Juni 2020, 17:55 Uhr / 395 Kommentare /

Wer trdgt die grofite Last? © Tobias Mrzyk/unsplash.com
[https:/funsplash.com/@tobiasmrzyk]

Wer zahlt fiir das Konjunkturpaket der Bundesregierung [https://www.zeit.de
Jwirtschaft/2 02 0-06/konjunkturpaket-klimaschutz-klimaziele-wirtschaftskrise-
klimapolitik]? Jedenfalls nicht die junge Generation als Ganzes, sagen die beiden
Okonomen Adalbert Winkler und Holger Sandte. In ihrem Gastbeitrag erkliren sie,
warum.

Das Konjunkturpaket der Bundesregierung [https://www.zeit.de/politik/ausland
/2020-06/konjunkturpaket-grosse-koalition-kommentar-mark-schieritz] ist
tiberwiegend positiv aufgenommen [https://www.zeit.de/politik/deutschland

/2020-06/konjunkturprogramm-bundesregierung-reaktion-opposition-
dietmar-bartsch] worden. Bei einem Blick durch die Medien scheint es dennoch
einen klaren Verlierer des Konjunkturpakets zu geben: die junge Generation. Es
heifit, sie miisse die Schulden [https://www.zeit.de/thema/schulden]
zurlickzahlen, die der Staat jetzt aufnimmt. Doch das ist 6konomischer Unfug.
Die junge Generation als Ganzes wird durch die hohere Staatsverschuldung gar
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nicht belastet.

Eines stimmt zwar: Der Staat verschuldet sich jetzt [https://www.zeit.de
/2020/24/staatsschulden-ezb-hans-werner-sinn-peter-bofinger] und Schulden
miissen bedient und zuriickgezahlt werden, das weif} jeder. Klar ist auch: Wenn
das in der Zukunft geschieht, dann zahlen Angehorige der heute jungen, kiinftig
alten Generation die Schulden zuriick. Aber an wen? Genau: an Angehorige der
gleichen Generation, denn eine andere Moglichkeit gibt es nicht.

Man kann das an den Schulden demonstrieren, die die Regierungen Schmidt
und Kohl in den Siebziger- und Achtzigerjahren aufgenommen haben. Zu einem
Teil wurden sie in den vergangenen Jahren abgetragen. Das heifdt, die heutige
Generation hat sie zuriickgezahlt - und zwar an Angehorige der gleichen
Generation. Denn sie erbten die Forderungen an die Bundesrepublik
Deutschland, die ihre Eltern damals in Form von Bundesanleihen erwarben.

Kein Transfer zwischen den Generationen

Die Schulden, die damals aufgenommen wurden, haben also zu einer
Umverteilung innerhalb der damals jungen und heute alten Generation gefiihrt.
Die Steuerzahlenden von heute haben an die heutigen Besitzerinnen und
Besitzer von Bundesanleihen gezahlt. Ein Transfer zwischen den Generationen
fand nicht statt. Er kann auch gar nicht stattfinden, denn die Steuern werden
immer von eben der Generation gezahlt, die auch Staatsschuldtitel besitzt.

Deshalb lisst sich eine Belastung der heutigen Jugend durch heute
aufgenommene Schulden nur dann feststellen, wenn man sie von vornherein
in zwei Gruppen unterteilt: jene, die in Zukunft Steuern zahlen, und jene, die in
Zukunft Staatsschuldtitel halten, weil sie sie von ihren Eltern erben. Dann
stimmt zweifellos: Die Steuerzahlenden von morgen zahlen an die Erbinnen
und Erben der Staatsschuldtitel; die heutigen Steuerzahler werden geschont.
Nicht richtig ist es aber, von einer Belastung der zukiinftigen Generation
insgesamt zu sprechen.

Geldfliisse ins Ausland

Zudem ist bekannt, dass ein grofier Teil der Staatsschulden von Vermogenden
gehalten wird. Doch sie bestreiten auch einen grofden Teil des
Steueraufkommens. Deshalb ist die Verteilungswirkung einer Ausweitung der
Staatsschulden [https://www.zeit.de/wirtschaft/2020-05/steuerschaetzung-
corona-krise-finanzierung-regierung-wirtschaftshilfen] begrenzt.

Es gibt auch viele auslindische Investoren, beispielsweise Zentralbanken, die
gern deutsche Staatsschuldtitel erwerben, weil sie als besonders sicher gelten.
Das bedeutet nattirlich, dass in der Zukunft Menschen, die in Deutschland ihr
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HOLGER SANDTE Geld verdienen und daraus Steuern zahlen, netto
ist Senior Lecturer am DIS belastet werden - eben um die Summen, die zur
Copenhagen. Tilgung der Schulden ins Ausland flief3en.

Eine Schuldenkrise wie beispielsweise in

ADALBERT WINKLER Griechenland muss Deutschland dennoch nicht

ist Professor fur firchten. Deutsche Anlegerinnen und Anleger halten
International and weit mehr Forderungen an auslidndische Schuldner
Development Finance an . . .
dor Frankfurt School of als umgekehrt. Volksw1rtscha.fthch gesprochen liegt
Finance & Management das daran, dass Deutschland in den vergangenen

Jahren und Jahrzehnten stetig mehr exportiert als

importiert hat. Die nun steigende Staatsverschuldung
[https://www.zeit.de/thema/staatsverschuldung] dndert an der deutschen
Nettoglaubigerposition zunichst gar nichts, auch wenn iiberwiegend
auslandische Investoren die Staatsschuldtitel erwerben sollten. Nur wenn wir
als Folge der durch die steigende Verschuldung ausgelosten zusatzlichen
Nachfrage verstirkt importieren wiirden, nihmen unsere Nettoforderungen an
den Rest der Welt langsam ab.

Die Schulden der einen

Zusammenfassend heifdt das: Die junge Generation in Deutschland wird durch
das Konjunkturpaket [https://www.zeit.de/politik/deutschland/2020-06
/konjunkturpaket-konsum-grosse-koalition-verschuldung] insgesamt nicht
belastet. Vielmehr kann sie jene Belastungen vermeiden, die in einer noch
tieferen Rezession entstiinden, wenn der Stabilisierungsversuch iiber hohere
Schulden bei ultraniedrigen Zinsen nicht unternommen wiirde.

Die Schulden des Staates sind die Vermogen der Haushalte und Unternehmen.

Beides wird vererbt, nicht nur die Schulden. Es gibt daher keinen Grund fiir die
Jungen, der Zukunft wegen des Konjunkturpakets [https://[www.zeit.de/thema

/konjunkturpaket] gedriickt entgegenzusehen.

Dennoch kann der erhebliche Anstieg der Staatsverschuldung, wie wir ihn
gegenwirtig erleben, zu einem Problem werden. Steigende Zinsen, Inflation,
ein Zurickdringen privater Investitionen und privaten Konsums, steigende
Leistungsbilanzdefizite wiirden dies anzeigen. Dann wire es notwendig,
gegenzusteuern.

Klar ist aber, dass davon in Deutschland derzeit nichts zu sehen ist. Wenn man
also die richtigen Kriterien anwendet, lassen sich Probleme der
Staatsverschuldung gut erkennen. Die vermeintliche Belastung der jungen
Generation als Ganzes gehort nicht dazu.
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Thema
Corona-Wirtschaftskrise

Corona-Konjunkturpaket
Milliarden, die Hoffnung machen
[https://www.zeit.de/politik/ausland/2020-06/konjunkturpaket-grosse-koalition-kommentar-mark-

schieritz]

Konjunkturpaket
Eskens Werk und Séders Segen
[https://www.zeit.de/politik/deutschland/2020-06/konjunkturpaket-spd-csu-saskia-esken-markus-

soeder]

Staatsschulden
Wie viele Schulden kénnen wir uns leisten?

[https://www.zeit.de/2020/24/staatsschulden-ezb-hans-werner-sinn-peter-bofinger]

Weitere Beitrage - [https.//www.zeit.de/thema/wirtschaftskrise]
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