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Schuldenstandsquote sinkt trotz
Corona-Krise und Ukraine-Krieg

Tobias Hentze, 19.04.2022

Die Regeln der Schuldenbremse werden im Jahr 2022
zum dritten Mal in Folge ausgesetzt. Dadurch gibt es
insbesondere fiir den Bund keine Begrenzung der Net-
toneuverschuldung. Doch trotz zusatzlicher Kredite in
dreistelliger Milliardenhdhe bleibt die Schulden-
standsquote voraussichtlich unter 70 Prozent.

Der Blick zuriick zeigt, wie es auch in der nahen Zukunft
laufen konnte. In der globalen Wirtschafts- und Finanz-
krise ist der Schuldenstand schlagartig in die Hohe ge-
schnellt. Die Schuldenstandsquote, also das Verhaltnis
von Schulden zum Bruttoinlandsprodukt (BIP), kletterte
im Jahr 2010 auf einen Rekordwert von 82 Prozent. Dies
entsprach gegeniiber der Jahrtausendwende einem
Plus um rund 30 Prozent. Mit circa 2,2 Billionen Euro
belief sich der Schuldenstand des deutschen Staates im
Jahr 2012 auf 1 Billion Euro mehr als im Jahr 2000 (Deut-
sche Bundesbank, 2022). Nach diesem krisenbedingten
Anstieg hatten die Staatsfinanzen goldene Jahre erlebt,
die erst von der Corona-Pandemie ausgebremst wur-
den. Als Folge von geringen Zinsausgaben und hohen
Einnahmen bei Steuern und Sozialbeitragen sank die
Schuldenstandsquote im Jahr 2019 erstmals nach 2002
wieder unter den Maastricht-Grenzwert von 60 Pro-
zent. Infolge der Pandemie ist der Schuldenstand um
rund 20 Prozent auf annahernd 2,5 Billionen Euro ange-
wachsen. Die Schuldenstandsquote stieg im Jahr 2020

um 10 Prozentpunkte (Grémling/Hentze/Schifer,
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2022).Im Jahr 2021 stieg sie weiter, blieb aber unter der
Marke von 70 Prozent (Deutsche Bundesbank, 2022).

Angesichts des anhaltenden Krisenmodus mit Blick auf
den Krieg in der Ukraine stellt sich die Frage, wie es mit
den Staatsfinanzen weitergeht. Im Jahr 2022 kommen
die normalen Regeln der Schuldenbremse aufgrund der
Corona-Pandemie das dritte Jahr in Folge nicht zur An-
wendung. Der Bund rechnet fiir das Jahr 2022 mit einer
Nettokreditaufnahme in Hohe von rund 100 Milliarden
Euro (BMF, 2022). Hinzu kommen Schulden von schét-
zungsweise 25 Milliarden Euro, die sich aus einem noch
zu erstellenden Ergdanzungshaushalt zur Bekampfung
des Energiepreisanstiegs ergeben. In der Logik der
Haushaltspolitik kommen weitere 100 Milliarden Euro
fiir ein Sondervermoégen zur Aufristung der Bundes-
wehr hinzu (BMF, 2022). Bei der Ermittlung des Schul-
denstands nach dem Maastricht-Kriterium bleibt dieser
Posten zunachst jedoch aulRen vor, da die Mittel erst in
spateren Jahren verwendet werden.

Aktuelle Fiskalregeln begrenzen Neuver-
schuldung

Trotz einer Nettokreditaufnahme im dreistelligen Milli-
ardenbereich wird die Schuldenstandsquote in diesem
Jahr davon nur unwesentlich erfasst. Denn gleichzeitig
wachst das nominale Bruttoinlandsprodukt nicht zu-
letzt aufgrund der hohen Inflation kréaftig, wodurch sich



Simulation der deutschen Schuldenstandsquote bis zum Jahr 2030
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die Verschuldung relativiert. Dabei ist allerdings zu be-
achten, dass der flr das nominale Wachstum maligeb-
liche BIP-Deflator derzeit nicht so stark steigt wie der
Verbraucherpreisindex. Das nominale Wirtschafts-
wachstum belduft sich nach Prognosen des Sachver-
standigenrats in diesem Jahr auf 5 Prozent und im kom-
menden Jahr auf gut 7 Prozent (SVR, 2022, 57). Der
dampfende Effekt durch das nominale Wachstum auf
die Schuldenstandsquote fallt geringer aus, als es der
Anstieg der Verbraucherpreise nahelegt. Dennoch ist
auf Basis dieser Werte im Jahresverlauf eine Stabilisie-
rung der Schuldenstandsquote nach dem Maastricht-
Kriterium knapp unter 70 Prozent zu erwarten. Unter-
stellt wird dabei, dass Bund und Lander die normalen
Regeln der Schuldenbremse ab dem Jahr 2023 wieder
einhalten und es auf kommunaler Ebene zu keiner we-
sentlichen Zunahme der Verschuldung kommt. Wah-
rend der Bund im Rahmen der Schuldenbremse maxi-
mal 0,35 Prozent des BIP zur Neuverschuldung nutzen
darf, steht den Landern in wirtschaftlichen Normalzei-
ten keine Nettoneuverschuldung zu. Die Kommunen
sind formal zwar nicht von der Schuldenbremse betrof-
fen, sind jedoch angehalten, einen ausgeglichenen
Haushalt anzustreben. In der Simulationsrechnung reizt
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der Staat die strukturelle Neuverschuldung und die
Konjunkturkomponente stets aus. Zudem wird ange-
nommen, dass bestehende und geplante Sondervermo-
gen, insbesondere der Energie- und Klimafonds sowie
das Sondervermaogen fiir die Bundeswehr, in den kom-
menden Jahren vollstindig eingesetzt werden. Uber
diese Kandle wird die jahrliche Neuverschuldung héher
ausfallen, als es die strukturelle Nettokreditaufnahme
der Schuldenbremse vorsieht.

Es wird ferner beriicksichtigt, dass die Schuldenbremse
einen Tilgungsplan fiir die krisenbedingt aufgenomme-
(Beznoska/Hentze/Hiither,
2021). Die amtierende Bundesregierung will den Til-

nen Schulden vorsieht
gungszeitraum nicht — wie noch von der GrofRen Koali-
tion geplant — im kommenden Jahr beginnend auf
20 Jahre strecken, sondern 2028 beginnend auf einen
Zeitraum von 30 Jahren ausdehnen (BMF, 2022). Dies
sorgt gegenliber der bisherigen Festlegung insbeson-
dere in der laufenden und in der kommenden Legisla-
turperiode fiir zusatzliche Handlungsspielrdaume. Den-
noch schrankt auch die nun vorgesehene Tilgung die
Haushaltsspielraume ab dem Jahr 2028 fiir drei Jahr-
zehnte ein. Die Tilgungsverpflichtung schopft ab dem



Jahr 2028 die mogliche strukturelle Neuverschuldung
des Bundes zu einem betrachtlichen Teil aus. Eine noch
langfristigere Tilgung von beispielsweise 50 Jahren ware
angesichts des niedrigen Zinsniveaus vertretbar gewe-
sen.

Mittel- bis langfristig wird die Schuldenstandsquote bei
unveranderten Fiskalregeln ahnlich wie nach der globa-
len Wirtschafts- und Finanzkrise kontinuierlich sinken —
angenommen wird dabei ein nominales Wirtschafts-
wachstum von 2,6 Prozent ab dem Jahr 2024 (BMF,
2021). Angesichts des derzeit starken Preisniveau-
anstiegs ist dieser Wert eher vorsichtig gewahlt. Sollten
sich die BIP-Wachstumsraten anders als unterstellt ent-
wickeln, hatte dies einen unmittelbaren Einfluss auf die
Schuldenstandsquote. Hohere nominale Wachstums-
raten wiirden die Schuldenstandsquote ceteris paribus
starker senken. Gleichzeitig wiirde allerdings auch die
Ausgabenseite des Staates und damit moglicherweise
die Neuverschuldung hoher ausfallen. Insgesamt er-
zwingen die derzeit geltenden Fiskalregeln jedoch de
facto eine Reduzierung der Schuldenstandsquote, so-
fern die Wirtschaft zumindest moderat wachst. Bis zum
Ende des Jahrzehnts kdnnte die Kennzahl unter dieser
Pramisse wieder anndhernd den Maastricht-Wert von
60 Prozent erreichen. Die Simulationsrechnung bis zum
Jahr 2030 zeigt, wie Corona-Pandemie und Ukraine-
Krieg die 6ffentlichen Haushalte zweifelsfrei belasten.
Dabei konnen die Ergebnisse lediglich eine Orientierung
geben, sie stellen keine Prognose dar.

Allerdings ist hervorzuheben, dass der deutsche Staat
aus 6konomischer Sicht aller Voraussicht nach weiter-
hin Gber ausgepragte Handlungsspielrdaume verfigt, um
kurzfristig in der Krise gegenzusteuern und gleichzeitig
wichtige Investitionen in Energiewende, Klimaschutz
und Digitalisierung voranzubringen. Restriktionen wie
die engen Grenzen der Schuldenbremse sind dabei eher
Natur

politischer als 0Okonomischer (Diermeier/

Hither/Obst, 2021).
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