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Sorgen um die Solvenz 
des Staates sind stark übertrieben 

  

Deutschland taumelt in eine Rezession. Das LBBW-Research 
prognostiziert für 2023 eine Schrumpfung des Bruttoinlandspro-
dukts um 1%. Dies berücksichtigt nicht einmal die Annahme, 
dass Russland seine Gaslieferungen alsbald komplett einstellen 
könnte. Dann würde der konjunkturelle Einbruch erst richtig 
ernst.  

Eine Rezession betrifft alle Lebensbereiche. Unternehmen wie 
Haushalte werden vor neue Herausforderungen gestellt. Auch 
an den öffentlichen Finanzen wird eine Rezession nicht spurlos 
vorbeigehen.  

Inflation gibt den Steuereinnahmen derzeit Aufwind 

Zahlen des Bundesfinanzministeriums zeigen, dass die Steuer-
einnahmen (ohne Gemeindesteuern) im zweiten Quartal im Vor-
jahresvergleich um fast 17% gestiegen sind. Mit einem Rück-
gang von Nachfrage und Inflation steht zu befürchten, dass sich 
diese positive Entwicklung in ihr Gegenteil verkehren könnte. 
Dann dürfte das Bekenntnis zu ausgeglichenen Haushalten Ma-
kulatur werden. Dass sich die Ampelkoalition in Anbetracht 
wachsender Herausforderungen von Digitalisierung, Energie- 
und Klimakrise sowie damit einhergehender öffentlicher Investi-
tionsbedarfe auf eine proportionale Kürzung der Ausgaben wird 
verständigen können, erscheint eher Wunschdenken.  

Der Koalitionsvertrag verpflichtet die Regierung dazu, alle Aus-
gaben auf den „Prüfstand“ zu stellen. Erfahrungsgemäß dürfte 
eine Rückführung der Ausgaben kaum gelingen, selbst wenn 
man willens wäre, prozyklisch in eine Rezession hinein einen 
Sparprozess loszutreten. Große Summen ließen sich ohnehin 
nur im Sozialhaushalt finden.  
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https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Steuern/Steuerschaetzungen_und_Steuereinnahmen/2022-07-21-steuereinnahmen-2-vierteljahr-1-halbjahr.pdf?__blob=publicationFile&v=2
https://twitter.com/LBBW_Research
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Die Quadratur des Kreises  

Bereits in einem Klartext Ende November habe ich auf die Soll-
bruchstelle des Koalitionsvertrages hingewiesen: die finanzpoli-
tischen Leitlinien des Koalitionsvertrages (Einhaltung der Schul-
denbremse, keine Steuererhöhungen, Ausweitung der Investiti-
onen) sind in sich nicht konsistent. Umso weniger, wenn eine 
Rezession diesen Zielkonflikt noch verschärft.  

In Anbetracht vieler simultaner Schocks, denen sich die Wirt-
schaft derzeit ausgesetzt sieht, wäre die erneute Aussetzung der 
Schuldenbremse auch 2023 ein verantwortungsvoller Schritt.  

Deutschland hat kein Schuldenproblem 

Der Bundesfinanzminister hat sich dazu wiederholt öffentlich ab-
lehnend geäußert. Höhere Schulden könne sich Deutschland 
nicht leisten. Glücklicherweise trifft diese These nicht zu. Auch 
die Kapitalmärkte und die Ratingagenturen sehen dies nicht so. 
Aus gutem Grund: Die Verschuldung des Gesamtstaates (alle 
Gebietskörperschaften) liegt bei nur ungefähr 70%.  

Ohnehin kommt es weniger auf die Höhe der Schulden an. Viel-
mehr zählt die Schuldentragfähigkeit. Gemessen an der Zinslast 
ist diese derzeit sehr stark (siehe Abbildung). Es ist richtig, dass 
die Zinslast mit dem Ende der Negativzinsen mittelfristig wieder 
etwas steigen wird (und kurzfristig auch wegen der Kosten infla-
tionsindexierter Bundesanleihen). Es ist auch korrekt, dass der 
demografische Wandel in den nächsten zehn Jahren erhebliche 
Mehrbelastungen mit sich bringen wird. Dies wird nachhaltige 
strukturelle Lösungen erfordern.  

Trotz Konjunktureinbruch prozyklisch auf der Schuldenbremse 
im Jahr 2023 zu beharren, ist allerdings keine solche Lösung. 
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