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die Bedeutung eines wirksamen Insolvenzrechts1

Die Verschuldung der privaten Haushalte in Europa und

Marcus Drometer und Katrin Oesingmann

Die Entwicklung der privaten 
Haushaltsverschuldung in Europa seit 2000

Im Zuge der US-amerikanischen Hypothekenkrise (US-Sub-
prime-Crisis) sowie der spanischen Immobilienkrise im Jahr 
2008 drang das Thema der privaten Haushaltsverschul-
dung immer mehr ins allgemeine Bewusstsein. In jüngster 
Zeit gerieten des Weiteren private Haushalte in mehreren 
osteuropäischen Ländern und in Österreich, die Fremd-
währungskredite in Schweizer Franken aufgenommen hat-
ten, durch die Entscheidung der Schweizer Nationalbank, 
dem Aufwertungsdruck gegenüber dem Schweizer Fran-
ken nachzugegeben, in Bedrängnis. Insgesamt sind die pri-
vaten Haushaltsschuldenquoten in den meisten Ländern 
der EU in den letzten Jahren stark angestiegen. Vor allem in 
der Phase zwischen 2000–2008 stieg die Haushaltsver-
schuldung, angeregt durch lockere Kreditbedingungen für 
die Baufinanzierung sowie boomende Immobilienpreise, 
stark an.

Abbildung 1 zeigt die Schulden der privaten Haushalte in 
Europa2 als Anteil am jeweiligen Bruttoinlandsprodukt (BIP) 
für die Jahre 2000, 2008 und 2013, absteigend angeordnet 
nach der privaten Haushaltsschuldenquote im Jahr 2013. 
Dänemark ist demnach das Land mit der höchsten Schul-
denquote der privaten Haushalte von fast 140% im Jahr 
2013, gefolgt von den Niederlanden und Irland mit Schul-
den im Verhältnis zum BIP von über 100%.3 Länder mit 
niedrigen Schuldenquoten von um oder unter 30% im Jahr 
2013 waren vor allem osteuropäische Länder wie Rumäni-
en, Bulgarien, Litauen, Lettland und Ungarn. Die größten 
europäischen Länder, Frankreich und Deutschland, befin-
den sich mit Werten zwischen 55 und 65% im Mittelfeld. 
Die von der Finanz- und darauf folgenden Staatsschulden-
krise besonders betroffenen Länder Spanien, Portugal und 
Griechenland haben auch vergleichsweise hohe private 
Verschuldungsquoten zwischen 69% und 95%, wobei 
Griechenland noch die niedrigste Schuldenquote der drei 
Länder von 69% aufweist.

Die Veränderung der Schuldenquoten zwischen 2000 und 
2008 und zwischen 2008 und 2013 ist in Abbildung 2 dar-
gestellt. In der ersten Periode von 2000 bis 2008 verzeich-
nen alle dargestellten Länder bis auf Deutschland einen An-
stieg der privaten Haushaltsschulden im Verhältnis zum BIP. 
Vor allem in Irland, Estland, Dänemark, Griechenland und 
Spanien stiegen die privaten Haushaltsschulden um gut 

 2	 EU 28 ohne Belgien, Luxemburg, Malta und Zypern und zuzüglich Island 
und Norwegen.

 3	 In Dänemark und den Niederlanden machten »Residential Mortage- 
Loans« den größten Anteil der privaten Haushaltsverschuldung aus. So 
lag die Residential Mortgage-Loans-Verschuldung in Dänemark 2013 bei 
93,8% des BIP und in den Niederlanden bei 104,9% (vgl. hierzu: DICE 
Database 2015b).

30 bis über 60 Prozentpunkte im Vergleich zu 2000. Bemü-
hungen um einen Schuldenabbau wurden in Europa erst 
seit 2008 und somit mit Ausbrechen der Finanzkrise vor 
allem in den osteuropäischen Ländern intensiviert. In Est-
land, Lettland, Ungarn und in Irland und dem Vereinigten 
Königreich ging die Verschuldungsquote der privaten Haus-
halte von 2008 bis 2013 vergleichsweise stark zurück. In 
Griechenland, Norwegen, Schweden und Finnland hinge-
gen stiegen die Schuldenquoten zwischen 2008 und 2013 
noch weiter, wobei Griechenland im Basisjahr 2000 mit der 
niedrigsten privaten Haushaltsschuldenquote der west- 
und südeuropäischen Länder startete. Interessant hierbei 
ist, dass sich in den nordeuropäischen Staaten Norwegen, 
Schweden, Finnland und Dänemark sowie den Niederlan-
den die Schuldenquoten seit 2000 im Vergleich zum restli-
chen Europa stetig vergrößert haben. Nach Abbildung 2 
lässt sich Europa somit fast genau zur Hälfte in zwei Grup-

 1	 Dieser Artikel basiert auf einem Database-Beitrag aus dem CESifo DICE 
Report 2/2015, verfügbar unter: http://www.cesifo-group.de/ifoHome/
publications/journals/CESifo-DICE-Report/Archiv/CESifo-DICE-Re-
port-2015.html.
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Abb. 1

Anmerkungen: Die Daten für das Jahr 2000 sind für Irland, Slowenien und 
Kroatien aus dem Jahr 2001, für Polen aus dem Jahr 2003 und für Lettland, 
Litauen und Island aus dem Jahr 2004. Die Schuldendaten beinhalten alle 
finanziellen Verbindlichkeiten (financial liabilities) der privaten Haushalte und 
der »privaten Organisationen ohne Erwerbszweck« (non-profit institutions 
serving households) aus den Daten der finanziellen Vermögensbilanz (finan-
cial balance sheet) von Eurostat. Es handelt sich um konsolidierte Daten. Für 
genaue Erklärungen vgl. http://ec.europa.eu/eurostat/cache/metadata/en/
nasa_f_bs_esms.htm.

Quelle: Eurostat, Financial Balance Sheets.
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pen von Ländern einteilen. Eine Gruppe von Ländern, die in 
den letzten Jahren die privaten Haushaltsschuldenquoten 
reduziert hat, und eine andere Gruppe, in denen die Schul-
den im Verhältnis zum BIP in den letzten Jahren weiter an-
gestiegen sind.

Ab welcher Quote gilt die private Haushaltsverschuldung je-
doch als hoch oder gar zu hoch? Im Dezember 2011 hat die 
Europäische Kommission das sogenannte »MIP-Score-
board« (Macroeconomic Imbalance Procedure Scoreboard) 
verabschiedet. Es ist eine Zusammenstellung von elf quanti-
tativen Indikatoren, die die wichtigsten Ursachen für mak-
roökonomische Ungleichgewichte darstellen sollen (vgl. Eu-
ropäische Kommission 2012). Neben anderen makroökono-
mischen Indikatoren gibt das Scoreboard Auskunft über die 
staatliche und private Verschuldung im Verhältnis zum BIP 
der einzelnen Länder: Die Staatsschulden sollten die be-
kannten Maastricht-Kriterien von 60% des BIP nicht über-
schreiten, während im Privatsektor (ohne Finanzinstitute)4 die 

 4	 Der private Sektor ist im MIP-Scoreboard folgendermaßen definiert (Euro-
päische Kommission 2012): »Private sector is defined as non-financial 
corporations, households, and non-profit institutions serving households. 
The nonfinancial corporations sector includes both private and public cor-
porations. Referring to the proposed indicator as private sector debt may, 
therefore, be partly misleading as it also includes public non-financial cor-

Verschuldung 133% des BIP nicht überschreiten sollte.5 
Zwar gibt es somit eine Zielgröße für die Verschuldung des 
privaten Sektors, jedoch gibt es bisher keine eigene Größe 
für die Verschuldung der privaten Haushalte, so dass die Fra-
ge, ab wann die private Haushaltsverschuldung eines Lan-
des als zu hoch und kritisch eingestuft wird, noch unbeant-
wortet bleibt.6

Ursachen der Überschuldung

Eine hohe Verschuldung der privaten Haushalte ist in der 
Regel eine Folge der Akkumulation einzelner Verbraucher-
schulden. Es gibt verschiedene Gründe für die Überschul-
dung der Verbraucher, wirtschaftliche als auch nicht-wirt-
schaftliche Gründe. Zu den wichtigsten wirtschaftlichen 
Gründen gehören Arbeitslosigkeit, Geschäftsausfall bei 
Selbständigkeit, übermäßiger Konsum und Mangel an Er-
fahrung mit Banken und fehlendes Finanzwissen (vgl. 
Ramsay 2012).7 Die letzten beiden Punkte können auf einen 
fehlenden Verbraucherschutz und fehlende Richtlinien für 
Banken, um Kunden z.B. über die möglichen Risiken von 
Finanzprodukten zu informieren, hinweisen. Dies gilt beson-
ders in Bezug auf Fremdwährungskredite, die in einigen 
Nicht-Euroländern Osteuropas, aber auch in Österreich an 
Haushalte aufgrund der niedrigeren Zinsen gegenüber Kre-
diten in der Landeswährung ausgegeben wurden. Vor allem 
in Kroatien, Rumänien, Bulgarien, Polen und in Österreich 
sind die privaten Haushalte in Fremdwährungen (überwie-
gend in Euro und Schweizer Franken) verschuldet. Die 
Fremdwährungskredite enthalten Risiken für die Verbrau-
cher, da diese Kredite vorwiegend ohne Währungssicherun-
gen abgeschlossen wurden. Durch die abrupte Aufwertung 
des Schweizer Franken am 15. Januar 2015 wurden die 
Fremdwährungskredite in Schweizer Franken zu einer höhe-
ren Belastung für die Kreditnehmer, und dies führte zu 
schwerwiegenden Problemen für eine beträchtliche Zahl 
von Haushalten in Österreich, Polen, Ungarn und Kroatien 
(vgl. The Economist 2015; Fischer et al 2015).

Möglichkeiten zur Schuldenreduzierung

Eine hohe Verschuldung der privaten Haushalte kann zu 
gesamtwirtschaftlichen Effekten führen, wenn die Verschul-

porations (which are market producers). However, in the absence of a 
more refined indicator, the current definition will have to be used.«

 5	 Nach den Daten des MIP-Scoreboards haben 2013 15 Staaten den 
Schwellenwert von 133% des BIP überschritten (Luxemburg, Zypern, 
Irland, Niederlande, Dänemark, Portugal, Schweden, Spanien, Großbri-
tannien, Belgien, Finnland, Frankreich, Malta, Griechenland und Bulgari-
en), vgl. ec.europa.eu/economy_finance/indicators/economic_reforms/
eip/#/headline/.

 6	 Es gibt empirische Studien, die der Frage nachgehen, ab wann eine Ent-
schuldung der privaten Haushalte notwendig wird. Für eine kurze Dar-
stellung vgl. Europäische Kommission (2014, S.14).

 7	 Als nicht-wirtschaftliche Gründe für eine Verschuldung gelten zum Bei-
spiel: familiäre Gründe wie Scheidung sowie physische und psychische 
Krankheiten (vgl. Ramsay 2012).
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Anmerkungen vgl. Abb. 1.

Quelle: Eurostat, Financial Balance Sheets; Berechnungen des ifo Instituts.
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dung so hoch ist, dass die privaten Haushalte dauerhaft nur 
noch eingeschränkt am Wirtschaftsleben teilnehmen kön-
nen.8 Der Schuldenstand und die gegebenenfalls notwen-
dige Entschuldung der privaten Haushalte bekommen so-
mit eine wichtige Bedeutung im gesamtwirtschaftlichen Zu-
sammenhang einer Volkswirtschaft. Eine Entschuldung der 
Haushalte kann durch folgende Maßnahmen erfolgen (vgl. 
Europäische Kommission 2014):

1.	 negative Kreditströme (aktive Schuldentilgung);
2.	 Änderungen der ausstehenden Nominalverschuldung 

über Bewertungsänderungen (z.B. aufgrund von Wech-
selkursänderungen) und Schuldenabschreibungen/Um-
strukturierungen;

3.	 reales BIP-Wachstum und
4.	 Inflation.

Im Folgenden werden wir uns auf den zweiten Punkt und 
hierbei auf Schuldenabschreibungen und Umstrukturierung 
über private Insolvenzgesetze konzentrieren. Insolvenzge-
setzte bieten eine institutionalisierte Möglichkeit, um direkt 
mit einer hohen Verschuldung der privaten Haushalte um-
zugehen und die makroökonomischen Nebenwirkungen zu 
reduzieren. In den letzten Jahren hat daher eine Reihe (ost-
europäischer) Länder neue Gesetzgebungen hierzu umge-
setzt oder Reformen durchgeführt. In den Ländern, in de-
nen derartige Insolvenzregelungen bisher fehlen, haben Re-
gierungen hingegen Ad-hoc-Maßnahmen wie Schulden-
schnitte (Haircuts) für Kredite oder Hypotheken durchge-
führt (siehe z.B. Kroatien, Government of the Republic of 
Croatia 2015). Diese Ad-hoc-Maßnahmen sind kritisch zu 
sehen, da existierende Verträge gebrochen und Rechts-
staatsprinzipien verletzt werden. Darüber hinaus entstehen 
negative Anreize für die privaten Haushalte (Moral Hazard), 
die zu einer wiederholten Verschuldung führen können (vgl. 
Liu und Rosenberg 2013).

Verbraucherinsolvenzgesetze als Mittel zur 
Umschuldung

Privat- und Verbraucherinsolvenzgesetze9 bezwecken eine 
ausgewogene und vorhersehbare Lastenteilung zwischen 
dem privaten Schuldner und den Gläubigern (vgl. Liu und 
Rosenberg 2013), falls der Schuldner seine Verbindlichkei-
ten nicht mehr bedienen kann. Auf der einen Seite sollten 

  8	 Dynan (2012) sowie Mian, Rao und Sufi (2013) stellen diesen negativen 
Zusammenhang zwischen Verschuldung und BIP bei starker Haushalts-
verschuldung für die USA dar, und Jauch und Watzka (2012) zeigen die 
positive Korrelation zwischen steigender Verschuldung und BIP-Wachs-
tum für Europa auf.

 9	 Unter Privatinsolvenz ist die Insolvenz einer natürlichen Person zu verste-
hen – dazu zählen auch selbständig tätige Personen. In Deutschland wird 
der Begriff Verbraucherinsolvenz hingegen verwendet, wenn es sich um 
eine natürliche Person handelt, die keine selbständige Tätigkeit ausübt. 
Selbständige fallen in Deutschland unter das normale Insolvenzgesetz 
(Insolvenzordnung). Im weiteren Verlauf des Artikels liegt der Fokus auf 
den Insolvenzgesetzen speziell für überschuldete Verbraucher.

Insolvenzgesetze dem Verbraucher helfen, einen »Neube-
ginn« nach einer gewissen Zeit der Rückzahlung der ver-
bleibenden Schulden zu ermöglichen. Dies ist notwendig, 
um die verschuldeten Personen in vollem Umfang zu befä-
higen, wieder am Wirtschaftsleben teilzunehmen (vgl. 
Christopherson und Abjornsson 2011). Auf der anderen 
Seite sollte das Insolvenzrecht jedoch die Kreditdisziplin 
wahren und verhindern, dass sich die Akteure wieder ver-
schulden. Ein Rechtsrahmen für die Insolvenz sollte die Un-
sicherheit über den Umgang mit Verschuldung beseitigen 
und Schuldnern und Gläubigern einen Standardrahmen 
bieten. 

Generell gibt es zwei Modelle für (Verbraucher-)Insolvenz-
gesetze: das angelsächsische und das kontinentaleuropä-
ische Modell. Das angelsächsische Modell ermöglicht dem 
Schuldner eine schnelle Entschuldung und ist in den Verei-
nigten Staaten, Kanada, England und Commonwealth-Län-
dern üblich. Es wird als »Fresh-Start«-System bezeichnet, 
da Schuldner von ihren Schulden durch Konkurs entlastet 
werden, ohne einen Rückzahlungsplan der Schulden über 
einen längeren Zeitraum verfolgen zu müssen (vgl. Ramsay 
2012). Somit ist ein Neuanfang in relativ kurzer Zeit mög-
lich. Der kontinentaleuropäische Ansatz auf der anderen 
Seite besteht aus einem lang andauernden Insolvenzver-
fahren, das dem Schuldner einen Neuanfang ohne Schul-
den erst nach einer langen Zeit der Sanktionen ermöglicht. 
In dieser Zeit lebt der Schuldner auf Basis des Existenzmi-
nimums und muss seine Schulden aus überschüssigen Er-
trägen an die Gläubiger zurückzahlen (»Earned Start«) (vgl. 
Ramsay 2012). Gesetze innerhalb des kontinentalen Ansat-
zes unterscheiden sich vor allem im Hinblick auf die Dauer 
der Rückzahlung der Schulden (Wohlverhaltensphase), die 
je nach Gesetzgebung zwischen einem und sechs Jahren 
liegen kann.

Tabelle 1 gibt einen Überblick über die Insolvenzgesetze für 
Verbraucher in Europa. Unter dem deutschen Gesetz zum 
Beispiel, das eher als gläubigerfreundlich betrachtet wird, 
dauert das Restschuldbefreiungsverfahren sechs Jahre 
und kann auf drei Jahre verkürzt werden, wenn der Schuld-
ner in der Lage ist, mindestens 35% der Schulden innerhalb 
dieser drei Jahre zurückzuzahlen. In Lettland, wo das Ge-
setzt als eher schuldnerfreundlich zu sehen ist, ist die ma-
ximale Schuldbegleichungszeit dreieinhalb Jahre, die auf 
ein Jahr verkürzt werden kann. Problematisch ist die Situa-
tion in Ländern, die nur über ein unzureichendes Insolvenz-
recht für Verbraucher (Spanien und Portugal) oder gar kein 
Insolvenzrecht für Verbraucher (Kroatien, Bulgarien, Ungarn 
und Rumänien) verfügen. Doch gerade in diesen Ländern 
ohne Verbraucherinsolvenzgesetz ist die risikobehaftete 
Verschuldung in Fremdwährungen höher als in anderen 
Ländern. Bezüglich der Restschuldbefreiung und Wohlver-
haltensphase ermöglichen die meisten neuen Gesetze oder 
Gesetzesüberarbeitungen aus den letzten Jahren eine 
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Restschuldbefreiung nach drei bis fünf Jahren. Damit be-
wegen sich die europäischen Regelungen hin zu kurzen 
Restschuldbegleichungsperioden, was als eine Annähe-
rung an das angelsächsische Modell gesehen werden 
kann. 

Die noch bestehenden deutlichen Unterschiede zwischen 
den Ländern in der Dauer der Warteperiode bis zur Rest-
schuldbefreiung führen dazu, dass verschuldete Verbrau-
cher versuchen, den Insolvenzantrag und das Insolvenzver-
fahren in Ländern der EU zu eröffnen, in denen die Gesetz-
gebung schuldnerfreundlicher ist und das Restschuldver-
fahren eine kürzere Dauer hat. So z.B. in England und Wa-
les oder in Frankreich in der Region Elsass-Moselle. Dieses 
Phänomen wird in der Literatur als »Insolvenztourismus« 
bezeichnet (vgl. Walters und Smith 2010; Hoffmann 2012). 

Auf EU-Ebene existiert bisher kein einheitliches Verbrau-
cherinsolvenzverfahren, Empfehlungen der Europäischen 
Kommission zu Insolvenzverfahren beziehen sich auf insol-
vente Unternehmen und selbständige Unternehmer, jedoch 
nicht auf den Umgang mit verschuldeten Verbrauchern.

Fazit

Eine anhaltende Verschuldung der privaten Haushalte kann 
negative Effekte auf die gesamte Wirtschaft haben, falls die 
Überschuldung so hoch ist, dass der private Konsum ein-
geschränkt wird und sich als Folge dessen das BIP redu-
ziert. Eine Maßnahme im Umgang mit überschuldeten pri-
vaten Haushalten sind Schuldenabschreibungen und Um-
strukturierungen im Rahmen von Verbraucherinsolvenzge-

 
Tab. 1 
Verbraucherinsolvenzgesetze in Europa 

Land 
Wirksam seit/bedeutende 

Reformen 

Dauer bis zur möglichen Restschuldbefreiung 

kurz mittel lang 

(kürzer als 3 Jahre) 
(zwischen 3 und 5 

Jahren) 
(länger als 5 Jahre) 

Österreich 1995     x 
Belgien 1998   x   
Bulgarien zurzeit keine Gesetzgebung 
Kroatiena) zurzeit keine Gesetzgebung 
Tschechische Republikb) 1991/2008   x   
Dänemark 1984   x   
Estland 2004   x   
Finnland 1993   x   
Frankreichc) 1989 / 1998 (x) x   
Deutschland 1999 / 2014   (x) x 
Griechenland 2010   x   
Ungarn zurzeit keine Gesetzgebung 
Irland 1988 / 2012   x   
Italien 2012   x   
Lettland 2008 / 2010 (x) x   
Litauen 2013   x   
Niederlande 1997   x   
Polen 2009 (x) x   
Portugald) 2004 / 2012 siehe Anmerkungen 
Rumänien zurzeit keine Gesetzgebung 
Slowakische Republik 2007   x   
Slowenien 2008   x   
Spanien d)  2003 / 2013 siehe Anmerkungen 
Schweden 1994   x   
England und Wales (1881)/2002 x     
Norwegen 1993   x   
Anmerkungen: In einigen Ländern kann die Zeit bis zur Restschuldbefreiung verkürzt werden, wenn gewisse Kriterien zur 
Schuldenbegleichung erfüllt werden (wenn z.B. ein bestimmter prozentualer Anteil der Schuld  beglichen wird). Diese kürze-
ren Zeitdauern werden in Klammern dargestellt. – a) Ein Gesetzesvorschlag über ein Privatinsolvenzgesetz wurde im Juni 
2014 ins Parlament gebracht. Am 13. März wurde der Vorschlag von der kroatischen Regierung angenommen. Es ist jedoch 
noch nicht bekannt, wann das Gesetz in Kraft treten soll. – b) Vor 2008 wurde das Insolvenzrecht für Unternehmer auch für 
Privatpersonen angewandt. – c) In der französischen Region Elsass-Moselle besteht die Möglichkeit – im Gegensatz zu den 
anderen Regionen – schon nach maximal 15 Monaten schuldenfrei zu sein mit einer Wohlverhaltensphase von zwei Jahren. – 
d) Das Insolvenzrecht gilt nur für Unternehmen und selbständige Personen; eine Schuldenbefreiung für Hypothekendarlehen 
von Verbrauchern ist in Portugal seit 2012 und in Spanien seit 2013 möglich. 

Quelle: Ramsay (2012); Niemi (2012); DICE Database (2015a). 
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setzen. Ein wirksames Insolvenzrecht ist ein zuverlässiges 
Instrument für die angemessene Aufteilung der Schulden-
last zwischen Gläubiger und Schuldner. Jedoch gibt es in 
Europa bisher noch nicht in allen Staaten ein (ausreichen-
des) Verbraucherinsolvenzgesetz.
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