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AM AKTUELLEN RAND von Dorothea Schiafer

»Rauswachsen« anstatt
zwanghatft tilgen!

Prof. Dr. Dorothea Schafer ist Forschungs- I/
direktorin am DIW Berlin.

Der Beitrag gibt die Meinung der Autorin

wieder.

Hohere Pendlerpauschale, Steuererleichterung und
Schuldentilgung, geht das zusammen? Eigentlich nicht!
Dennoch stehen jene, die am lautesten nach Entlastung
der Autofahrer rufen, auch an vorderster Front, wenn eine
weitgehende Tilgung der Staatsschulden gefordert wird.
Deutschland hat wegen der Finanzkrise jiingst sehr schnell
eine Schuldenquote von tiber 80 Prozent des Bruttoinlands-
produkts erreicht. Aber Spitze ist es damit nicht. Japan
liegt bei mehr als 200 Prozent, die USA bei etwa 100 Pro-
zent. Trotz des Anstiegs: Deutschland ist kein Spielball der
Finanzméarkte geworden. Im Gegenteil, die Nachfrage nach
hiesigen Staatsanleihen ist so gro3, dass der Finanzminister
mit extrem niedrigen Zinsen den Markt austesten kann.
Auch US-Anleihen verkaufen sich gut, und selbst Japan
kann seine Papiere miihelos absetzen. Welches Land warum
zum Spielball der Finanzmarkte wird, hat wohl wenig mit
der Schuldenquote und nichts mit der absoluten Schulden-
hohe zu tun. Spanien hat vor der Finanzkrise einige Jahre
Schulden getilgt. Auch jetzt noch liegt die Schuldenquote
bei weniger als 70 Prozent. Dennoch gehort Spanien zu den
gréBten Sorgenkindern im Euroraum. Glaubwiirdige und
transparente staatliche Regeln und Institutionen spielen
beim Kampf um das Anlegervertrauen die viel wichtigere
Rolle, und da kann Deutschland punkten. Hiesige Anleihen
sind gefragt, weil sie gerne als Sicherheit bei Riickkauf-

und Hebelgeschaften akzeptiert werden und auch als
Liquiditatsreserve brauchbar sind. Die Knappheit ihrer
Anleihen erlaubt es einigen Staaten, Sicherheits-, Flexibili-
tats- und Liquiditatspramien abzuschépfen und Minimal-
zinsen anzubieten.

Natdrlich ist auch fiir Deutschland eine geringere Schul-
denquote wiinschenswert, aber bitte ohne zwanghafte
Fokussierung auf Schuldentilgung. Das Angebot an
deutschen Staatspapieren weiter zu verknappen, ist weder
sinnvoll noch notwendig. Die Schuldenquote sinkt bereits
dann, wenn die Staatsschuld weniger stark steigt als das
nominale Bruttoinlandsprodukt. In Deutschland sollten

wir es uns erlauben, Staatsschulden auch einmal von der
Anlegerseite her ,zu denken”. Der Staat bietet den Sparern
im Inland vergleichsweise sichere Anlagemdglichkeiten. Mit
diesen Mitteln kann die inldndische Investitionsnachfrage
gestarkt und ein Beitrag zum Abbau der auenwirtschaft-
lichen Ungleichgewichte geleistet werden. Dem Einwand,
die entsprechende Investitionsnachfrage konne auch

vom Privatsektor kommen, in Deutschland misse nur viel
starker privatisiert werden, ist eine klare Absage zu erteilen.
Gerade hat uns die Finanzkrise vor Augen gefiihrt, wie un-
verzichtbar ein starker Staat fiir unseren Wohlstand ist. Eine
zwanghafte Verschlankung ist fehl am Platz.
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