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Im September 2022 wurde der Betrieb der Ökonomenstimme eingestellt. Dies ist ein Archiv aller auf der Plattform veröffentlichter Beiträge.

Die Staatsverschuldung belastet nicht die junge Generation als Ganzes

Adalbert Winkler und Holger Sandte, 8. Juli 2020

Der Anstieg der Staatsverschuldung belaste die junge Generation – kaum ein Kommentar zum jüngsten

Konjunkturpaket der Bundesregierung kommt ohne diesen Hinweis aus. Dabei wird allerdings übersehen,

dass die Jungen gleichzeitig Schuldner und Gläubiger des Staates werden. Staatsverschuldung kann

ernste Probleme schaffen, eine Belastung aller Jungen gehört nicht dazu.

Mit der Ankündigung und Verabschiedung des Konjunkturpaktes ist in Deutschland eine Diskussion um

die damit verbundene Ausweitung der Staatsverschuldung entbrannt. Dabei dominiert in vielen Beiträgen

die Meinung, dass die Verschuldung zur Ankurbelung der Konjunktur wohl notwendig und daher richtig

ist, gleichzeitig werden aber auch damit verbundene Probleme benannt. Bei den letzteren rangiert ganz

oben die Belastung der jungen Generation. Suggeriert wird, dass die alte Generation mit dem

Konjunkturpaket die heutigen Probleme angeht und davon profitiert, und dabei die junge Generation die

Zeche zahlen lässt: Alte werden entlastet, Junge belastet.

In einem Beitrag für ZEIT-Online haben wir dieser Vorstellung widersprochen. Die im Zuge des Corona-

Konjunkturpakets steigende Staatsverschuldung hat zwar Umverteilungswirkungen, aber stets innerhalb

der jeweiligen Generation. Im Kern ist dies darin begründet, dass auf dieser Welt jeder Schuld eine

Forderung entspricht. Wenn daher, was zweifelsfrei richtig ist, die junge Generation die Schulden des

Staates erbt, erbt sie auch die Forderungen an den Staat. Die Steuerzahler der Zukunft zahlen also an

die, die in der Zukunft die Staatsschuldentitel halten. Beide sind Mitglieder der heute jungen, in der

Zukunft also alten Generation. Sie wird daher als Ganzes nicht belastet.

In einer Reaktion auf diesen Beitrag argumentiert Ulrich Schmidt, dies sei so nicht richtig, und zwar aus

zwei Gründen. Erstens werde mit der Ausweitung der deutschen Staatsverschuldung der jungen

Generation die Möglichkeit verwehrt, in US-Staatsanleihen zu investieren, die allein von den

amerikanischen SteuerzahlerInnen zurückbezahlt werden. Damit werde der deutschen jungen

Generation also die Chance genommen, in der Zukunft nur Vermögen, statt Vermögen und Schulden zu

erben. Zweitens werde die junge Generation durch die jetzige Staatsverschuldung belastet, wenn mit der

Schuldaufnahme Konsumausgaben ermöglicht werden. Denn durch den Konsum gingen die Mittel zur

Rückzahlung der Schulden verloren.

Kauf von US-Staatsanleihen macht Deutschland nicht reicher

Beide Argumente halten einer Überprüfung unseres Erachtens nicht stand. So verschafft die Alternative

„Kauf von US Staatsanleihen“ der jungen Generation nicht die behauptete Nettoforderung gegenüber den

US-SteuerzahlerInnen. Denn schon heute müssen die deutschen KäuferInnen von US-Staatsanleihen

dafür mit Forderungen an Deutsche bezahlen: Wir bekommen die Staatsanleihen der USA nicht

geschenkt.

Dies wird in Abbildung 1 verdeutlicht. Wenn diejenigen, die nicht von der Corona-Krise betroffen sind, aus

Sorge vor der Zukunft vermehrt sparen und heute US-Titel kaufen, erwerben sie über ihre Volksbank

oder Sparkasse diese Papiere, indem sie mit ihren Guthaben auf dem Girokonto bezahlen. Die Bank

schreibt den US-VerkäuferInnen, oder den Banken, die für sie die Zahlungen durchführen, genau den

gleichen Betrag auf entsprechenden Girokonten gut. Durch den Erwerb der US-Staatsschuldtitel wird

daher kein Deutscher reicher, weil lediglich ein Forderungstausch stattfindet. Dieser wird in der Zukunft

wieder rückgängig gemacht, wenn die US-SteuerzahlerInnen mit dem Geld, das auf den deutschen

Girokonten liegt, ihre Steuerschuld bezahlen und der US-Staat es an die deutschen HalterInnen der US-

Wertpapiere weiterleitet. Sieht man von möglichen Gewinnen oder Verlusten durch

Wechselkursbewegungen ab, verfügt die heutige junge Generation in der Zukunft daher über genau das,

was sie schon heute hat: nämlich Giro- und Sparguthaben. Wenn es anders wäre, würde wohl kaum eine

Deutsche deutsche und kaum ein US-Bürger US-Staatsschuldtitel halten. Denn wer will nicht die

Belastung der eigenen jungen Generation in der Zukunft vermeiden?

Abbildung 1: Der Kauf von US-Staatsschuldtiteln und die deutsche Nettovermögensposition
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Quelle: Eigene Zusammenstellung

Richtig ist: Durch den Kauf der US-Staatsanleihen würde eine Nettoforderung gegenüber den USA

entstehen, wenn die US-BürgerInnen, die US Staatsschuldtitel gegen Giroguthaben bei deutschen

Banken umgetauscht haben, diese Guthaben zum Shoppen in Deutschland nutzen würden. Denn dann

würden die Guthaben der US-VerkäuferInnen von US-Staatsanleihen erneut die Forderungen von

deutschen SparerInnen an deutsche Banken erhöhen. Allerdings hat dies einen Preis: Deutschland

tauscht Güter gegen Forderungen, was beim Erwerb der deutschen Staatsschuldtitel nicht der Fall ist.

Für solche, die Nettovermögensposition Deutschlands erhöhende Transaktionen bedarf es aber keines

vorherigen Erwerbs von US-Staatsschuldtiteln durch deutsche SparerInnen. Deutsche Unternehmen

können US-BürgerInnen jederzeit Güter gegen Kredit verkaufen. Ein Nettovermögensaufbau gegenüber

den USA wird also durch eine Ausweitung der Staatsverschuldung in Deutschland nicht verwehrt, er ist

möglich unabhängig davon, wie hoch die Staatsverschuldung in Deutschland ausfällt.

Auch der Konsumteil des Konjunkturpakets ist nicht verloren – Beispiel Familienbonus

Bezüglich des zweiten Arguments stimmen wir ausdrücklich der Auffassung zu, dass mehr staatliche

Investitionen als Teil des Konjunkturpakets wünschenswert sind. Sie würden wohl dazu beitragen, die

Produktivität unserer Volkswirtschaft zu erhöhen und es damit den SteuerzahlerInnen der Zukunft

erleichtern, den Schuldendienst zu leisten, weil sie dann über ein höheres Einkommen verfügen. Die

bereits angesprochene Umverteilung zwischen SteuerzahlerInnen und HalterInnen von Staatsschuldtitel

in der Zukunft würde daher weniger konfliktreich vonstattengehen. Die Verteilung zwischen den

Generationen selbst ändert sich aber nicht, wenn die Staatsverschuldung von heute für Konsum genutzt

wird. Denn durch den Konsum gehen gesamtwirtschaftlich keine Mittel verloren.

Nehmen wir das Beispiel Familienbonus, das in Abbildung 2 erneut in Form von Bilanzen dargestellt wird.

Die Familie erhält als Folge des Konjunkturpakets 300 Euro und hat damit ein zusätzliches

Reinvermögen in gleicher Höhe, während die von Corona nicht geschädigten SparerInnen die nun den

Familien zufließenden Guthaben in Forderungen gegen den deutschen Staat umtauschen. Der Staat

trägt die entsprechenden Verbindlichkeiten und weist Forderungen gegenüber den SteuerzahlerInnen der

Zukunft aus.

Abbildung 2: Familienbonus, Konsum und Nettovermögenspositionen
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Quelle: Eigene Zusammenstellung

Die Familie nutzt die 300 Euro, um nach dem Lockdown endlich mal wieder essen zu gehen. Nach

verschiedenen Restaurantbesuchen sind die 300 Euro für die Familie „verloren“, aber weiterhin im

System. Sie sind nun bei den RestaurantbesitzerInnen, die damit entweder die Löhne ihrer Angestellten

bezahlen, andere Kosten begleichen oder sie als Gewinn verbuchen. Egal was passiert: die in den

Verkauf der Menüs eingebundenen Menschen haben exakt 300 Euro mehr, z.B. in Form eines höheren

Betrags auf dem Girokonto. Und da dies bei jedem Kauf gilt, egal ob für Konsum- oder

Investitionszwecke, werden diese 300 Euro immer weiter gereicht („vererbt“). Sie stehen somit zur

Verfügung, wenn der Staat an die SteuerzahlerInnen herantritt, um seine Schulden an die HalterInnen

der Bundesanleihen zurückzuzahlen. Die 300 Euro sind nicht „verkonsumiert“, und können daher – wie

oben erläutert – innerhalb der dann alten, heute jungen Generation umverteilt werden: von den

zukünftigen SteuerzahlerInnen über den Staat an die zukünftigen BesitzerInnen der Forderungen gegen

den Staat.

Die SteuerzahlerInnen in der Zukunft werden dies vermutlich nicht gut finden. Dafür muss man

Verständnis haben. Vielleicht werden die heutigen Kinder der RestaurantbesitzerInnen, KellnerInnen und

Produzenten von Fleisch, Kartoffeln, und Bier, die in Zukunft die höheren Steuern bezahlen, aber daran

denken, dass ihre Eltern ohne den durch den Familienbonus angestoßenen Konsum 2020 ein geringeres

Vermögen gehabt und – angesichts der prekären finanziellen Lage vieler Restaurantbetriebe als Folge

von Corona – womöglich Konkurs angemeldet hätten oder arbeitslos geworden wären. Genau dies zu

verhindern, ist Ziel des Konjunkturpakets und der damit verbundenen Ausweitung der

Staatsverschuldung.  

Staatsverschuldung kann schädlich sein, aber die junge Generation muss die „Last“ nicht

fürchten

Wie stark dieses Ziel erreicht wird, ist offen. Zum Schluss soll daher betont werden, dass es nicht darum

geht, Staatsverschuldung als problemlos darzustellen. Je nach Zeitpunkt, Ausmaß und Zweck können

sich große Probleme – Inflation, crowding out, Verteilungskämpfe in der Zukunft etc. –, aber auch Vorteile

– die Ankurbelung der Konjunktur und damit von Einkommen und Beschäftigung – ergeben.

Entsprechend gilt es immer zu begründen und abzuwägen, ob die Vorteile die Nachteile überwiegen. Das

immer wieder verwendete Argument, die Staatsverschuldung belastet die junge Generation als Ganzes,

gehört zu dieser Abwägung allerdings nicht dazu.
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