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Nachhaltigkeit der Staatsverschuldung Daniel Steffen

LOSUNGEN

Berechnung der Kennzahlen

1a) Fiillen Sie die leeren Kistchen aus.

Jahr | Ein- | Aus- Primdrdefizit | Zins Verschuldung | aktuelle BIP Defizitquote Verschuldungs-

nah- | gaben Vorjahr plus Verschuldung quote
men Zinsschulden

0 | 100 |130 130-100=30 - 300 30+300=330 800 30/800=3.75% 330/800=41%

1 |120 |100 -20 10.0% | 363 343 8575 | -2.3% 40%

2 | 120 | 140 20 16.6% | 400 420 900 2.2% 47%

3 | 150 | 150 0 20.0% | 504 504 810 0% 62%

4 | 140 | 120 -20 20.0% | 605 585 750 -2.7% 78%

1b) Betrachten Sie die Entwicklung der Schuldenquote und des Priméardefizits.
Was fillt Thnen dabei insbesondere fiir die Jahre 3 und 4 auf? Weshalb steigt
die Verschuldungsquote im Jahr 4 weiter, obwohl der Staat mehr Einnahmen
als Ausgaben verbucht? Wie ist das moglich?
In den zwei Jahren wichst die Verschuldungsquote trotz ausgeglichenem Budget in
Jahr 3 und Primdrtiberschuss in Jahr 4 weiter. Dafiir verantwortlich sind die hohen
Zinsen und das negative BIP-Wachstum.

1c) Welches Problem konnte auftauchen, wenn der Staat die Ausgaben stark
kiirzt und die Steuern erhoht, um die Verschuldung abzubauen? Was wiirden
Sie dem Staat empfehlen, um die steigende Verschuldungsquote zu stabili-
sieren?
Nach der keynesianischen Wirtschaftspolitik hemmt eine Erhéhung der Steuern
und eine Senkung der Ausgaben die Wirtschaft; das BIP fdllt noch stdrker. Da-
durch niitzen die Sparbemiihungen nichts, weil das Einkommen weggebricht. Der
Staat muss seine Wirtschaft ankurbeln und gleichzeitig die Verschuldung im Auge
behalten. Ein striktes Sparprogramm ohne strukturelle Massnahmen zur Wirt-
schaftsbelebung kann aber gefihrlich werden: Die Schulden kénnten erheblich
zunehmen.
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Fallbeispiel Griechenland

Die Griechenlandkrise beherrscht seit Jahren die Schlagzeilen und beschiftigt die
Politiker und Politikerinnen der EU: Die Staatsverschuldung der Griechen ist aus
dem Ruder gelaufen und der griechische Staat kann seine Schulden ohne fremde
Hilfe nicht mehr begleichen. Denken Sie an die detaillierte Formel der Verschul-
dung, um diese Aufgabe zu 16sen:

Sp™100  _ (14r) . S,,,¥100 . Ausgaben, -Einnahmen,
BIPZOZO ( 1+g) BIP2019 BIPZOZO
Zinsen

2a) Beschreiben und erkldren Sie den Einfluss von Zinsen auf die Verschuldungs-
quote eines Staates.
Je hoher die Zinsen sind, desto hoher sind die Schulden aus den vergangenen Jah-
ren und desto hoher ist damit die Verschuldungsquote.

2b) Unten sind einige kurze Ausschnitte aus «Stationen der Griechenlandkrise:
Chronik einer Eskalation» aus der Zeitschrift «Spiegel» abgedruckt. Tragen
Sie zur Einfiihrung die Ereignisse der Griechenlandkrise in die untenstehen-
de Abbildung ein. Wie reagiert der Zins auf griechische Staatsanleihen auf die
Ereignisse? Kommentieren Sie jeweils kurz.

Abbildung 6:
Zinsen auf langjahrige Staatsanleihen Griechenlands (Europdische Zentralbank)
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Ende 2009: Das griechische Haushaltsdefizit des laufenden Jahres liegt dop-
pelt so hoch wie erwartet. Ratingagenturen stufen die Zahlungsfihigkeit von
Griechenland hinunter. Private Geldgeber werden skeptisch gegeniiber Grie-
chenland. Ein erstes Mal kiindigt sich eine Krise an.

Zinsentwicklung: Starker Anstieg der Zinsen. Anscheinend zweifelt der Kapital-
markt immer stdrker an der griechischen Zahlungsfihigkeit.
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2010: Griechenlands Verschuldung ist so hoch, dass an den Kapitalmirkten
niemand mehr Geld an Griechenland vergeben will. Griechenland braucht
Hilfe vom Internationalen Wihrungsfonds und anderen Euroldndern, damit
es keinen Staatsbankrott gibt. Sparprogramme werden aufgegleist und Ret-
tungspakete geschniirt.

Zinsentwicklung: Starker Anstieg der Zinsen. Anscheinend zweifelt der Kapital-
markt immer stdrker an der griechischen Zahlungsfihigkeit.

2011: Die Schuldenkrise spitzt sich weiter zu, Hilfspakete zeigen nicht die
erwiinschte Wirkung. Die Wirtschaft leidet unter der Schuldenlast und mit
ihr die Bevolkerung. Sparprogramme fordern weitere Entbehrungen. Gewalt-
same Demonstrationen der Bevolkerung aufgrund der Sparprogramme legen
Teile Griechenlands lahm.

Zinsentwicklung: Starker Anstieg der Zinsen. Anscheinend zweifelt der Kapital-
markt immer stdrker an der griechischen Zahlungsfihigkeit.

Februar/Mirz 2012: Ein neues Sparprogramm wird verabschiedet und ein
Teil der Schulden wird erlassen. Zudem wird von den EU-Partnern ein neues
Rettungspaket in der Hohe von 130 Milliarden Euro verabschiedet.
Zinsentwicklung: Schuldzinsen fallen kurzfristig stark.

Sommer 2012: Nach Neuwahlen in Griechenland spitzt sich die Schulden-
krise wieder zu.

Zinsentwicklung: Die Mdrkte zweifeln wieder an Griechenlands Zahlungsfdihig-
keit. Zinsen steigen stark.

2014: Die Talfahrt scheint ein Ende zu haben. Erstmals seit Jahren wird mit
einem kleinen Wirtschaftswachstum gerechnet. Griechenland kann sich erst-
mals seit dem Ausbruch der Schuldenkrise wieder am Kapitalmarkt Geld be-
sorgen.

Zinsentwicklung: Die Massnahmen Griechenlands und der EU zeigen endlich
Wirkung. Zinsen sinken stark.

Ende 2014/2015: Nachdem die Wahl des Staatsprasidenten auch im dritten
Versuch gescheitert ist, werden Neuwahlen angesetzt. Diese gewinnt das
linksradikale Biindnis Syriza. Syriza kiindigt an, die Sparpolitik zu beenden
und, falls nicht anders moglich, aus dem Euro auszutreten.
Zinsentwicklung: Die Absichten der neuen Regierung verunsichern die Mdrkte,
die Zinsen steigen wieder etwas an.

2¢) Welche Konsequenzen hat der Verlauf der Zinsen fiir Griechenland und seine
Verschuldungsquote? Begriinden Sie.
Griechenland kiimpft bereits mit einer enormen Uberschuldung. Die ansteigenden
Zinsen lassen diese Verschuldung noch weiter ansteigen. Kurzum: Es ist eine Ka-
tastrophe fiir Griechenland.

Wirtschaftswachstum

3a) Welchen Einfluss hat das Wirtschaftswachstum (g) auf die Verschuldungs-
quote? Erkliren Sie den Mechanismus.
Je héher das BIP ist, desto geringer fdllt die Verschuldungsquote aus. Deshalb sorgt
ein positives g ceteris paribus fiir eine sinkende Verschuldungsquote.
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3b) Was geschieht mit dem Wirtschaftswachstum nach 2007 (siehe Abbildung
unten)? Was bedeutet diese Entwicklung fiir die griechische Verschuldungs-
quote?

Abbildung 7:
Griechische Wirtschaftswachstum in Prozent (OECD)
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Die griechische Wirtschaft bricht ein. Ein negatives g bedeutet, dass die Verschul-
dung noch zusdtzlich verschdrft wird.

3¢) Wie hingen die Einnahmen des Staates und das BIP zusammen? Was bedeu-
tet dies fiir die Verschuldungsquote?
Je hoher das BIP ist, desto hoher das Einkommen und desto hoher die Einnahmen
des Staates. Ein hohes Einkommen wirkt sich damit auch positiv auf das Primdr-
defizit aus und kann die Verschuldung senken.

Primardefizit/-iliberschuss:

4a) Betrachten Sie die Wirtschaftswachstumsraten, die Verschuldungsquote und
das Primardefizit Griechenlands nur in der Phase vor 2008. Beschreiben Sie
die drei Indikatoren in wenigen Sitzen. Welche Finanzpolitik hitten Sie ein-
zig aufgrund dieser Zahlen empfohlen, wenn Sie an die Schweizer Schulden-
bremse denken? (Achtung: Die Skala der Verschuldungsquote beginnt bei
100%.)
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Abbildung 8:
Primariiberschuss Griechenlands in Prozent des BIP (OECD)
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Abbildung 9:
Verschuldungsquote Griechenland in Prozent (OECD)
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Griechenland weist bereits vor der Krise eine enorm hohe Verschuldungsquote von
iiber 100 Prozent auf. Allerdings lduft die griechische Wirtschaft vor 2008 wie ge-
schmiert und verbucht teils sehr hohe BIP-Wachstumsraten. In diesen Boom-Jah-
ren verpasst es die griechische Wirtschaft allerdings die Verschuldungsquote zu
senken. Sie schreibt ganz im Gegenteil sogar in den Boom-Jahren Budgetdefizite.
Das Konzept der Schuldenbremse schligt vor, dass wihrend Boom-Jahren gespart
wird, damit in Krisenjahren mehr ausgegeben werden kann. Mit diesem Instru-
ment hdtte die griechische Schuldenkrise vermindert oder sogar verhindert werden
konnen.
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Gesamtbetrachtung

5a)

Stellen Sie sich vor, Sie sind Prasident oder Prasidentin eines hoch verschul-
deten Landes. Uber welche drei Faktoren kénnen Sie die Verschuldungsquo-
te abbauen? Welche Faktoren konnen direkt tiber die Fiskalpolitik gesteuert
werden, welche nicht? Wie hingen die drei Faktoren zusammen?
Verschuldung kann iiber sinkende Zinsen, Erhohung des Wachstums oder Spar-
massnahmen (Primdrdefizite) abgebaut werden. Allerdings kann die Fiskalpolitik
nur das eigene Budget direkt bestimmen.

5b) Die keynesianische Wirtschaftspolitik besagt, dass Steuersenkungen und

5¢)

Ausgabenerhohungen die Wirtschaft (g) ankurbeln. Andererseits gibt so der
Staat tendenziell mehr aus als er einnimmt. Es entsteht also ein Primirdefizit.
Welches Dilemma entsteht dadurch fiir die Finanzpolitik, wenn Sie die For-
mel der Verschuldungsquote betrachten?

Ist ein Staat hoch verschuldet, muss er sparen. Wenn er spart, werden Ausqgaben
verkiirzt und/oder Steuern erhoht. Dies kann aber dazu fiihren, dass das Wirt-
schaftswachstum abgewiirgt wird. So kann es dazu kommen, dass wegen einbre-
chenden Wirtschaftswachstums die Sparmassnahmen nicht zu einer geringeren
Verschuldungsquote fiihren.

Die Regierungen Griechenlands haben zwischen 2009 und 2014 mit drasti-
schen Sparprogrammen versucht, der {iberbordenden Verschuldung Herr zu
werden. Uber welchen der drei Faktoren wollten sie die Verschuldung also
eindimmen?

Sparmassnahmen und Primdriiberschuss

5d) Berechnen Sie, wie hoch die Defizitquote durch die Sparprogramme hitte

sein miissen, damit die Verschuldungsquote konstant bei 128 Prozent (Stand
2010) geblieben wire? Setzen Sie dazu die Werte einfach in die Formel ein:

Verschuldungsquote = * Verschuldungsquote Vorjahr+Defizitquote
(1+g)
Wirtschafts- | Schuldzins Verschuldungs- Verschuldungs- Defizitquote
wachstum (Jahresmittel) quote Vorjahr quote
2011 -9% 16% 128% 128% =128%-(1.16/0.91)*128%=-35%
2012 | -7% 22% 128% 128% =-40%
2013 | -4% 10% 128% 128% =-19%

Se)

Wie beurteilen Sie die Chancen dieses Plans, wenn Sie Zinsentwicklung und
Wirtschaftswachstum in diesem Zeitraum beobachten? Weshalb ist die grie-
chische Schuldenkrise allein mit Primiriiberschiissen nicht zu 16sen? Be-
trachten Sie dazu die Tabelle aus d).

Angesichts der negativen Wirtschaftsentwicklung und der hohen Zinsen besteht
kaum eine Chance, die Verschuldung iiber Primdriiberschiisse in den Griff zu krie-
gen. Negatives Wachstum und hohe Zinsen haben einen so starken Effekt, dass
dies kaum mdglich ist.
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5f) Das Biindnis Syriza gewann die Wahlen 2015. Vor den Wahlen hatte es dem
Volk versprochen, den Sparplan iiber Bord zu werfen. Keynesianer begriis-
sen diesen Schritt mit der Argumentation, dass das straffe Sparprogramm die
ohnehin darbende Wirtschaft vollig zum Erliegen bringe. Erklaren Sie, was
damit gemeint ist und in welchem Dilemma sich Griechenland befindet.
Griechenland hat mit einem enorm starken negativen Wirtschaftswachstum zu
kdmpfen. Nach der keynesianischen ldee verschdrft das Sparprogramm das Ein-
brechen der Wirtschaft nochmals, wodurch zum einen das Einkommen wegfillt
und zum anderen die Verschuldungsquote ansteigt. Keynesianer befiirworten eher
ein umfangreiches Programm zur Ankurblung der Wirtschaft. Daraus erhoffen sie
sich steigendes Einkommen und sinkende Schulden.

5g) Sie kennen die Einflussfaktoren der Verschuldungsquote und haben alle n6ti-
gen Daten fiir Griechenland vor sich. Argumentieren Sie, was aus lhrer Sicht
der beste Weg aus der Schuldenkrise wire. Diskutieren Sie anhand der Daten
und Mechanismen das Fiir und Wider der einzelnen Massnahmen.
Individuelle Antworten



