
 

 

 

 

„Schwarze Nullen“ und das „Schuldhafte“  der Staatsverschuldung 
 

Von staat l ichem Verha lten die Korrektur e ines fehlgele i t eten, pr ivaten Verhaltens zu 

erwarten, schl ießt aus,  staat l iches Verha lten den gleichen Prinzip ien zu unterwe rfen 

wie das zu korr ig ierende private Verha lten.  Wenn z.  B.  pr ivate Haushalte im Kon-

junkturaufschwung angesichts ste igender E inkommen mehr ausgeben und im Ko n-

junkturabschwung bei s inkenden Einkommen eher sparsam sind und weniger ausg e-

ben, so empf inden wir  d ies als normal.  Vom  Staat aber das g le iche Verhalten zu e r-

warten, verschärf t  den Konjunkturver lauf und wirkt  daher nicht s tabi l is ierend ant izy k-

l isch, sondern eher destabi l is ierend prozyk l isch. Die Gegensätzl ichkeit pr ivater  

und staatl icher Verhaltensprinzipien  g i l t  auch für das Schuldenverhalten. Immer 

wieder wird in der pol i t ischen Diskussion das Gespenst des „Staatsbankrotts“ an d ie 

Wand gemalt ,  besonders gern in Wahlzei ten und besonders gern durch d ie Opposi-

t ion, unabhängig von ihrer po l i t ischen Farbe.  Es werden damit  mens chl iche Ur-

ängste,  insbesondere im deutschen Sprachraum, ange sprochen, d ie  nicht k lar zwi-

schen ökonomischer und mora l ischer Schuld  unterscheiden können und je gl iche Ver-

schuldung a ls mora l isch verwerf l ich ansehen.  Der „Schuldturm“ wartet  auf den 

„Schuldner“,  weil  er s ich „schuld ig“ gemacht hat und demnach büßen muss. Ver-

schuldung erscheint  in d iesem Licht grundsätzl ich als „schu ldhaft“ .  Dementspre-

chend wird der Abbau der Staatsverschuldung euphorisch als Ze ichen deutscher So-

l id i tät  und der betref fe nden Regierung gefe iert .  Weniger Aufgeregtheit  bzw. Euphor ie 

und mehr sachl iche Nüchternhei t  erscheinen angemessener.  Wie steht es also tat-

sächl ich um die Staatsve rschuldung?  

 

Ein Bl ick in d ie Praxis bestät igt  zunächst,  dass im Zeitab lauf über d ie Jahrzehnte die 

deutsche Staatsverschuldung tendenziell  zugenommen  hat,  t rotz  zeitwei l iger Ver-

suche der Finanzpol i t ik,  d iese Tendenz umzukehren. Bet rug der staat l iche Schulden-

stand im Jahr 1950 noch ca. 11 Mrd.  EUR, so ist  er b is zum Jahr 2021 auf ca. 2.476 

Mrd.  EUR (≈ 69 % des BIP) angewachsen, davon ca. 1.300 Mrd.  EUR beim Bund, ca.  

610 Mrd. EUR bei den Ländern, ca. 153 Mrd.  EUR bei den Gemeinden und ein ger in-

ger Rest im Mio.  EUR-Bereich bei den Sozialvers icherungen und den Sondervermö-

gen des Bundes. Pro Kopf der Bevölkerung st ieg der staat l iche Schuldenstand im 

gleichen Zeit raum von ca. 220 EUR auf ca. 29.800 EUR an.  

 

Die jähr l iche Zunahme des Schuldenstandes,  d ie Neuverschuldung  (≈ Nettokredit -

aufnahme = Bruttokred itaufnahme minus Ti lgung),  schwankte stark in der jüngeren 

Vergangenheit ,  näml ich zwischen ca. 44 Mrd.  EUR (≈ 2,9 % des BIP) im Jahr 1991, 

in  der Sp itze ca. 180 Mrd.  EUR (≈ 9,8 % des BIP) im Jahr 1995 und immer noch ca.  

85 Mrd.  EUR (≈ 3,9 % des BIP) im Jahr 2002 in Fo lge der deutschen Wiederverein i-

gung, dann sogar einer Redukt ion auf e inen Haushaltsüberschuss in Höhe von ca.  7 

Mrd.  EUR im Jahr 2007, dann wieder einem starken Anst ieg auf ca. 112 Mrd. EUR (≈ 
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4,4 % des BIP) im Krisenjahr 2010, dann e inem kont inuier l ichen Rückgang mi t  zu-

nehmenden Haushaltsüberschüssen ab dem Jahr 2013 und le tzt l ich  wieder einem 

starken Anst ieg vor  dem Hintergrund der Corona-Kr ise ab dem Jahr 2020 mit  ca.  145 

Mrd.  EUR (≈ 4,3 % des BIP) auf  ca. 133 Mrd. EUR (≈ 3,7 % des BIP) im Jahr 2021. 

Die zulässigen Grenzwerte (Konvergenzkr i ter ien) v on 60 % des BIP für den Schul-

denstand bzw. 3 % des BIP für d ie Neuve rschuldung nach dem Maastr ichter Vert rag 

über die Europäische Währungsunion (EWU) (vg l.  Abschn it t  6.1 .6) wurden damit  in 

der jüngsten Vergangenheit  le icht  überschr i t ten. Als Folge der zunehmenden Staats-

verschuldung st ieg d ie Zinsquote,  d.  h.  der Antei l  der  Z insausgaben an den staat l i -

chen Gesamtausgaben (also neben den staat l ichen Konsum - und Invest i t ionsausga-

ben auch den Transferzahlungen und Subvent ionen) von ca. 1,8 % im Jahr 1950 auf 

ca. 3,8 % im Jahr 2021 an.  

 

Diese wenigen Zahlen zeigen, dass die deuts che Staatsverschuldung im Zeitab lauf 

der Nachkr iegszeit  deut l ich zugenommen hat.  Sie s ind aber  auch Ausdruck dafür,  

dass der Staat am Wirtschaftsgeschehen immer stärker te i lgenommen hat,  denn der 

Antei l  der staat l ichen Gesamtausgaben am BIP, d ie Staatsquote ,  s t ieg von ca. 32 % 

im Jahr 1950 auf ca. 48 % im Jahr 2009 und dann auf ca. 52 % im Jahr 2021. Ver-

einfacht lässt  s ich sagen, dass mit t lerwei le fast  jeder zweite EUR des BIP di rekt  

(über den Staatskonsum und die staat l ichen Invest i t ionen) oder indi rekt  (über d ie 

Transferzah lungen und Subvent ionen) staat l ich verwaltet  wi rd.  Angesichts dieser 

Zahlen drängen sich Fragen auf:  Wie haben wir d ie zunehmende Staatsverschuldung 

zu beurte i len? Müssen wir e inen Abbau der Staatsverschuldung ver lan gen? Müssen 

„Schwarze Nul len“ das Zie l  se in? Droht sonst  e in „Staatsbankrott “? Gibt  es über-

haupt e ine obere Grenze der Staatsverschuldung?  

 

Zur Beurteilung der Staatsverschuldung  so l l ten wir uns zunächst  vor Augen ha l -

ten, was sich hinter e iner Verschuldung verb irgt .  Sie ist  nüchtern betrachtet  n ichts 

anderes als eine Umvertei lung  von Geld bzw.  letzt l ich von Gütern. Es wird an e iner 

Stel le Geld aufgenommen und an eine andere Stel le umgele itet .  Wicht ig ist ,  k lar zwi-

schen einer Verschuldung im Innenverhä ltn is  und einer Verschuldung im Auße nver-

hältn is  zu unterscheiden. So sind z.  B. d ie Verschuldensvorgänge innerhalb einer 

Famil ie a ls Gemeinwesen (z.  B.  in Gestalt  des Haushaltsge ldes oder des Tasche n-

geldes) e ine Sache, aber die Verschuldung dieser Famil ie im Außenverhältn is (z .  B. 

bei e iner Geschäftsbank) e ine andere Sache. Letztere kann prob lematisch werden, 

wenn Schulden n icht mehr get i lgt  werden können und der Ger ichtsvol lz ieher droht.  

Im Innenverhältn is droht schl immstenfal ls e in  Famil ienst rei t ,  aber doch kein „Ban k-

rot t “ ,  denn das Famil ieneinkommen hat s ich n icht geändert ,  led igl ich  seine Verte i -

lung. Ähnl ich könnte für d ie Verschuld ung eines Unternehmens im Innen - und Au-

ßenverhä ltn is argument iert  werden. Forderungen und Verbindl ichkei ten im Innenve r-

hältn is  sald ieren sich in der Summe zu Nul l .  

 

Wenn wir  d iese Gedanken auf d ie gese l lschaft l iche bzw. staat l iche Ebene übertr a-

gen, so wird uns bewusst,  dass auch d ie jähr l iche Neuverschuldung des Staates erst  
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einmal e ine Umverte i lung ist ,  e ine Umverte i lung des gesamten,  gesel lschaft l ich ve r-

fügbaren Einkommens.  Es entspricht in e iner  geschlos senen Volkswirtschaf t  und da-

mit  nur im Innenverhä l tn is dem Net toin landsprod ukt (NIP).  Von staat l icher Se ite wird 

ein Kred it  aufgenommen, indem z. B. e ine Bundesanleihe begeben und diese Anle ihe 

z.  B. durch deutsche Sparer geze ichnet  wird,  d ie dadurch in e ine Gläubigerrol le ge-

genüber ihrem Staat  geraten. Die durch die Kreditaufnahme erzie l ten auße rordent l i -

chen Einnahmen des Staates werden von d iesem im Rahmen der Fiskalpo l i t ik an 

eine andere Ste l le (z.  B. in d ie  Produkt ion öf fent l icher Güter) gelenkt,  in der  Hoff-

nung, dass die Mit te l  dort  „besser aufgehoben“ s ind. U nter d iesem Bl ickwinke l ist  d ie  

Höhe der s taat l ichen Neuverschuldung theoret isch nur durch das gesamte Vertei -

lungsvo lumen des NIP begrenzt.  Die Ti lg ungs- und Zinszahlungen können entweder 

durch außerordent l iche Einnahmen aus neuen Krediten oder durch ordent l iche Ein-

nahmen aus der Steue rerhebung (auch bei  den Anleih eze ichnern selbst ) gele istet  

werden. Die Mögl ichke it ,  mit  Steuere innahmen Kreditve rpf l ichtungen zu bedienen, 

hat nur der Staat.  Er is t  gegenüber seinen Bürgern der Souverän und hat das G e-

waltmonopol,  das s ich z.  B. in  seiner Steuerhoheit  äußert .  Es macht  im Kern auch 

den Unterschied zwischen einer s taat l ichen und einer pr iv aten Verschuldung aus.  

 

Eine Überschuldung d es Staates mit  der Gefah r des Konkurses im bet r iebswir t -

schaft l ichen Sinne ist  im Innenverhältn is gegenüber seinen Bürgern nicht mögl ich.  

 

Eine Überschuldung des Staates ist  nur im Außenverhä ltn is mögl ich,  d.  h.  auf der in -

ternat iona len Ebene gegenüber anderen Staaten und deren Bür gern. Al lerdings ist  

auch dort  der „Bankrot t“  e ines Staates im bet r iebswirtschaft l ichen Sinne mit  der L i -

quidat ion und damit  der Auf lösung des Staates selbst  nur  schwer vorste l lbar.  Dass 

er aber durchaus rea l sein kann, wei l  e in Staa t seinen internat ionalen  Zahlungsver-

pf l ichtungen nicht  mehr nachkommen kann, hat in der  jüngst en Vergangenheit  z.  B. 

d ie Euro-Kr ise mit  kr i t ischen Ländern wie z.  B. Gr iechenland gezeigt .  Ein mögl icher 

Staatsbankrot t  auf d ieser Ebene hat aber nicht nur e ine andere Dimension wie z.  B. 

e in Unternehmensbankrott ,  sondern wird internat ional auch anders beurtei l t  und ist  

dementsprechend auch mit  anderen Konsequenzen (z.  B. mit  Hi l fsprogrammen durch 

andere Staaten) verbunden. Im Kern geht es um die Souverän ität  e in es Staates, d ie 

mit  e inem mögl ichen Staatsbankrot t  in G efahr geraten würde. Unternehmen können 

wegen Insolvenz von der Bi ldf läche verschwinden, Staaten wohl eher nicht.  

 

Das Hauptproblem der Staatsverschuldung is t  nach dem b isher Gesagten vor a l lem 

ein Vertei lungsproblem .  Ein Vertei lungsprob lem der Staatsverschuldung be tr i f f t  

zum e inen die Einkommens- und Vermögensvertei lung .  Sie wird durch eine zuneh-

mende Staatsverschuldung zugunsten der höheren Einkommens - und Vermögens-

schichten der Gesel lschaft  verschobe n. Insbesondere die Bezieher höherer E inkom-

men s ind in der Lage, Staatsanleihen mit  entsprechenden Zinse inkünften zu e rwer-

ben, d ie in der Fo lge ihr Geldvermögen noch weiter erhöhen. Die Z inszahlungen ge-

hen dagegen zu Lasten der Steuerzahler,  d ie  vor a l lem den mit t le ren Einko mmens-

schichten angehören. Ein anderes Verte i lungsproblem der Staatsverschuldung 
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betr i f f t  d ie Verteilung zwischen öffentl ichem und privatem Sektor .  Eine zuneh-

mende Staatsverschuldung, d ie über das gesamtwir tschaft l iche Wachstum h inau s-

geht,  bedeutet näml ich, dass  die  Staatsquote steigt  und demnach d ie staa t l ichen 

Eingr i f fe in den pr ivat -marktwir tschaft l ichen Bereich an Gewicht gewinnen. Dar in 

könnte die grundsätz l iche Gefahr von Ineff iz ienzen bzw. Wac hstums- und Beschäft i -

gungsver lusten gesehen werden, wenn das Ve rtrauen in einen marktwirtschaft l ichen 

Koordinat ionsmechanismus zur  Verwirk l ichung des Wachstums- und Beschäft igungs-

zie les größer is t  a ls  das Vert rauen in e ine staat l iche, zent ralverwaltungswirtschaft l i -

che Koordinat ion.  Es wundert  daher n icht,  dass Kri t ik an der Staat sverschuldung ins-

besondere von neol iberalen Glaubensanhängern ausgeht.  

 

In die gle iche Richtung zie l t  d ie Warnung vor dem schon kurz erwähnten Crowding-

out Effekt ,  der von einer durch die staat l iche Kreditnachfrage ausgelösten Zinse rhö-

hung ausgeht,  d ie zu e iner Verdrängung der pr ivaten und mögl icherweise e f f iz ie nte-

ren Invest i t ionsgüternachfrage führen könnte.  D ies wird insbesondere dann der Fa l l  

sein,  wenn durch die Kredite innahmen n icht so sehr s taat l iche Invest i t ionen, sondern 

vie lmehr staat l iche Konsumausgaben (z.  B.  in Gestalt  höherer  Personalau sgaben) 

f inanziert  werden. Die „Väter“ des Grundgesetzes (GG) ve rsuchten diesem Prob lem 

dadurch vorzubeugen, dass s ie in Art .  115 GG die staat l iche Kreditaufna hme grund-

sätzl ich nur zum Zwecke der Finanzierung staat l icher Invest i t ionen zul i eßen. Aus-

nahmen waren led igl ich bei e iner Störung des gesamtwirtschaft l ichen Glei chgewichts 

zuläss ig.  S ie verbanden damit  auch die Hoffnung, dass mit  staat l ichen Invest i t ionen 

noch am ehesten Wachstumsef fekte ausgelöst werden können, d ie ihrerse its zu 

neuen Staatseinnahmen führen und die Ti lgungs - und Zinszahlungen für d ie  aufge-

nommenen Kredite g le ichsam selbst  f inanzieren können. Auch die Vorste l lung sp iel te 

eine Rol le,  dass Ungerechtigkeiten zwischen den Generati onen  ( Intergenerat io-

nengerecht igkeit )  verhindert  werden müssen. Sie können dar in  gesehen werden, 

dass Nutznießer der mit  der  staat l ichen Kred i taufnahme f inanzie rten Staatsausgaben 

die gegenwärt ige Generat ion ist ,  aber d ie T i lgungs - und Zinszahlungen von den 

künft igen Generat ionen mit  ih rer Steuerzah lung zu f inanzieren sind.  

 

Al le rdings is t  festzuste l len, dass die  Verschuldensgr enze des Art .  115 GG häuf ig 

von jeder Regierung überschri t ten wurde, ohne dass dies gle ich zu einer K lage vor 

dem Bundesverfassungsgericht geführt  hätte .  Als Begründung wurde immer die Au s-

nahmesituat ion e iner Stö rung des gesamtwirtschaft l ichen Gleichgewich ts angeführt .  

So betrug z.  B. auch im Kr isen jahr 2009 d ie Invest i t ionsquote ca. 1 ,7 % bei e iner 

Neuverschuldensquote von ca. 3,0 % des nomina len BIP. Im Jahr 2009 wurde dann 

im Zuge der Födera l ismusreform –  vor a l lem vor dem Hintergrund der hohen Staat s-

verschuldung und der Absicht zu deren Redukt ion –  d ie al te Verschuldensregel des 

Art .  115 GG geändert .  Als neue Verschuldensregel und Schuldenbremse wurden mit  

Art .  109 Abs.  3 und Art .  115 GG eine strukturel le,  e ine  kon junkturel le und eine au-

ßergewöhnl iche Komponente für d ie staat l iche Neuverschuldung e ing eführt .  Die 

langfr ist ige, strukturel le Komponente  verpf l ichtet  zu e iner im Zei tablauf g le ichsam 

„normalen“ Neuverschuldung des Bundes von nicht mehr a ls 0 ,35 % des nominalen 
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BIP, während die kurz -  und mit te l f r ist ige,  konjunkturelle  Komponente  e in Über-

schre iten des strukture l len Grenzwertes bei e iner ant izykl ischen Fiskalpol i t ik (vgl .  

Abschnit t  5.2.2) im konjunkture l len Abschwung zwar zulässt,  jedoch die Rüc kführung 

des Di f ferenzbetrages im konjunkture l len Aufs chwung fordert .  Weiterhin ist  mit  der  

kurzf r ist igen, außergewöhnlichen Komponente  e in Überschre iten der st rukturel len 

Verschuldensgrenze auch in plö tzl ich auf tretenden Notsi tuat ionen (z.  B. Naturkata-

strophen, aber auch Finanzkr isen) zu läss ig,  a l le rdings nu r mit  e inem k laren Ti l -

gungsplan. Für die  Bundesländer wurde d ie strukture l le Verschuldensgrenze insofern 

verschärf t ,  a ls s ie auf 0 % vom nominalen BIP festgesetzt  wurde. Regelu ngen be-

zügl ich einer kon junkturel len und außergewöhnl ichen Komponente wurden der  jewei-

l igen Landesverfassung überlassen.  

 

Die staat l ichen Verschuldensregeln des deutschen Grundgesetzes sind im Kern auch 

die Regeln ,  zu deren Einhaltung s ich d ie meisten Länder der Europäischen Wir t-

schafts - und Währungsunion (EWWU) in e inem Fiskalpakt  verpf l ich tet  haben.  

 

Zum Problem der Intergenerationengerechtigkeit  ist  zu sagen, dass erst  e inmal 

grundsätz l ich jede Kreditaufnahme zu Einnahmen beim Kreditnehmer führ t .  Es ist  

a lso zu f ragen, wie d iese Einnahmen verwendet werden. S ie könnten z.  B. dazu d i e-

nen, der jüngeren Generat ion mi t  staat l icher Unterstützung Bi ldungschancen zu e r-

öf fnen und zu f inanzieren, d ie s ie ohne diese Unterstützung n ie hätte nutzen kö nnen 

und die ihr in der Zukunft  e in höheres Einkommen s icher n. Was spricht dann dage-

gen, d iese geförderte Generat ion auch in späteren Jahren am Schuldendienst zu be-

te i l igen? Angesichts e iner staat l ichen Kred itaufnahme von „Versündigung an kün f t i -

gen Generat ionen“ zu sprechen, zeugt daher eher von vordergründiger Effekth asche-

rei .  Es kommt hinzu, dass der Realwert  e iner  heute eingegangenen Nomi nalschuld 

mit  der jähr l ichen Inf la t ionsrate in der Zukunf t  abnimmt, d.  h.  es wird einer künft igen 

Generat ion le ichter fa l len , e ine heute eingegangene Staatsschuld,  d ie mögl icher-

weise auch noch zu ih ren Gunsten eingegangen wurde, zu t i lgen. Es kommt a lso 

mehr auf d ie Verwendung der Kred ite innahmen an als auf den K redit  selbst .  Dabei 

ist  unstr i t t ig ,  dass die Verwendung staat l icher  Kred ite innahmen zur Finanzierung von 

Konsumausgaben led igl ich e inen Einkommenseffekt ,  aber n icht zusätzl ich noch e i-

nen Kapazitätsef fekt  wie die Finanzierung von Invest i t ionsausgaben hat .  

 

Inflationsgefahren  könnten insofern von einer zunehmenden Staatsverschuldung 

ausgehen, a ls es mit  der staat l ic hen Kred itaufnahme zu e iner Ausweitun g der umlau-

fenden Geldmenge kommt, d ie n icht auf  e ine entsprechende Ausweitung der Güte r-

menge stößt.  Eine Ausweitung der Geldmenge ist  a l le rdings nur mit  Zust immung 

oder zumindest  Duldung der Zentralbank mögl ich.  Diese aber ist  gesetzl ich und vo r-

rangig zur  Inf lat ionsbekämpfung verpf l ich tet  und in ih ren Handlungen autonom. Eine 

direkte Kred itvergabe an den S taat  ist  ih r außerdem untersagt .  Zu einer Ausdehnung 

der Geldmenge durch eine staat l iche Kred itaufnahme könnte es au f  indi rektem Wege 

nur kommen, wenn die  Zentra lbank d ie entsprechend begebenen Staatsanle ihen von 

den Anleiheze ichnern (Geschäftsbanken, Unternehmen etc.) am Kapita lmarkt  
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ankaufen oder s ie zumindest a ls S icherhe it  bei e iner zusätzl ichen Bargeldve rsor-

gung der Geschäf tsbanken akzept ieren würde. Dies aber würde –  wie gesagt –  vo-

raussetzen, dass die Zentralbank entweder keine Inf lat ionsgefahren sieht oder diese 

gesetzeswidrig für nebensächl ich häl t .   

 

Ein letztes Argument  gegen eine zunehmende Staatsverschuldung setzt  bei  den ve r-

tragl ichen Zinszahlungen an und verweist  darauf,  dass mit  ste igenden Zinsza hlungen 

die Manövriermasse  des Staatshaushaltes abnimmt, wei l  immer mehr Mit te l  von 

vornhere in auf der Ausgabenseite gebunden sind und nicht mehr f lexibel zur  B e-

kämpfung von wirtschaft l ichen Kr isensituat ionen eingesetzt  werden können. Der 

schon anfangs festgestel l te Anst ieg der Zinsquote an den staat l ichen Gesamtausg a-

ben auf gegenwärt ig mehr als  8 % könnte  dafür e in a larmierendes Zeichen se in.  A l -

lerd ings lässt  s ich auch dafür ke in ob jekt iv messbarer,  k r i t ischer Grenzwert  ange-

ben. Zudem ist  wiederum zu bedenken, dass aus volkswirtschaf t l icher Sicht e inze l -

wirtschaft l iche Kosten in der Summe den Ert rägen gl eich sind, d.  h.  d ie staat l ichen 

Zinsausgaben führen zu Zinse innahmen bzw. -e inkommen bei den meist  pr ivaten 

Kreditgebern und f l ießen außerdem über deren Steuerzahlung te i lwe ise wieder an 

den Staat zurück.  

 

 

Que l le :  

KN O R R IN G ,  E.  V O N ,  Vo lksw i r tschaf t  –  Rahmenbed ingungen fü r  e ine  Unte rnehmenss t ra teg ie .  Bad Wö-

r isho fen:  Ho l zmann Med ien .  
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