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JDie Kapitulation der okonomischen Vernunft®

BZ-INTERVIEW mit Oliver Landmann / Der Freiburger Wirtschaftsforscher spricht sich fiir eine Lockerung der staatlichen Schuldenbremse aus

FREIBURG. Die Schuldenbremse raubt
der deutschen Wirtschaftspolitik die no-
tige Flexibilitdt, sagt der Freiburger Wirt-
schaftsprofessor Oliver Landmann. Die
Regeln zu dndern, bedeutet fiir ihn aber
nicht, dem Schuldenmachen Tiir und Tor
zu 6ffnen. Mit Landmann sprach Jorg Bu-
teweg.

BZ: Herr Landmann, Deutschlands Wirt-
schaftsforscher diskutieren wild iiber die
Schuldenbremse. Wundert Sie das?
Landmann: Etwas kurios wirkt das schon.
Da glénzt Deutschland nun schon seit Jah-
ren mit anhaltendem Wirtschaftswachs-
tum, sinkender Arbeitslosigkeit und gesun-
den offentlichen Finanzen — und die Zunft
debattiert, ob der Staat nicht mehr Schul-
den machen kdnnen sollte.

BZ: Warum gibt es die Diskussion?
Landmann: Es gibt die Diskussion, weil
Deutschland zu wenig in seine Zukunft in-
vestiert. Gerade im Bereich der offentli-
chen Infrastruktur ist der Nachholbedarf
groB. Sie kennen ja die Debatte um unsa-
nierte Schulgebdude, marode Eisenbahn-
briicken und das fehlende schnelle Inter-
net. Gleichzeitig sind die Finanzierungsbe-
dingungen auf dem Kapitalmarkt so giinstig
wie noch nie. Anleger in aller Welt reilen
sich darum, ihr Geld in die sicheren Anlei-
hen der Bundesrepublik Deutschland zu
stecken, und sind dafiir ja sogar bereit,
draufzuzahlen. Die Rendite fiir zehn Jahre
laufende deutsche Staatsanleihen ist nega-
tiv. Da féllt es schwer einzusehen, warum
es nicht zuldssig sein soll, auf dem Kapital-
markt zum Nulltarif Geld fiir Investitionen
in die offentliche Infrastruktur aufzuneh-
men, die fiir die Gesellschaft eine hohe
Rendite abwerfen. Dies entspriche ele-
mentarer kaufménnischer Logik.

Oliver Landmann

BZ: Das verhindert die Schuldenbremse?

Landmann: Der Spielraum ist minimal.
Die Bundeslidnder diirfen keine Schulden
mehrmachen, der Bund darf—-auBer in Kri-
sen—nicht mehrals 0,35 Prozent der Wirt-
schaftsleistung als Kredit aufnehmen.
Strenge Regelbindungen laufen immer Ge-
fahr, Flexibilitdt zu verunmdoglichen, wo
man sie eigentlich benétigte. Das Ifo-Insti-
tut hat vor Kurzem den Vorschlag gemacht,
die offentliche Hand solle sich Geld leihen,
damit Aktien kaufen und mit den Dividen-
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Die Grafik zeigt die Entwicklung der Staatsschuldenquote verschiedener Lander.
Diese Quote setzt die Verschuldung des Staates ins Verhéltnis zur Wirtschaftsleistung des Landes,

dem Bruttoinlandsprodukt.

den spiter die Renten der Bundesbiirger
aufstocken. Ein origineller Vorschlag. Aber
s0 etwas geht nur mit einem Sonderfonds.
Innerhalb der reguldren Haushalte erlaubt
es die Schuldenbremse nicht, die Chancen
des Kapitalmarkts zu nutzen.

BZ: Warum haben wir iiberhaupt eine

)

Sc emse im Grundg ?

Landmann: Dafiir gibt es schon nachvoll-
ziehbare Griinde. In den vier Jahrzehnten
vor Einfiihrung der Schuldenbremse sind
die Staatsschulden Deutschlands —also des
Bundes, der Lander und der Gemeinden —
unaufhaltsam von unter 20 auf fast 80 Pro-
zent der Wirtschaftsleistung angestiegen.
Dawar die Sorge berechtigt, dass die Schul-
denlast — genauer: der zu leistende Schul-
dendienst — das Land erdriickt. Ideen fiir
ein intelligenteres Schuldenmanagement
lagen auf dem Tisch, aber leider hat man
stattdessen zum Holzhammer gegriffen,
um diese Entwicklung zu stoppen.

BZ: Die Schuldenbremse ist zu eng gefasst?
Landmann: Aus meiner Sicht schon. Die
Schuldenbremse ist Ausdruck eines tiefen
Misstrauens gegeniiber der Fahigkeit der
Politiker, verniinftig mit Geld umzugehen.
Ihnen sollten einfach die Hénde gebunden
werden. Die gewidhlte Radikallosung ist die
Kapitulation der konomischen Vernunft
vor der Unvernunft der Politik.

BZ: Man hat also sehenden Auges in Kauf
genommen, dass der Staat dann kaum Geld
fiir Investitionen hat?

Landmann: Die Befiirworter der Schul-
denbremse argumentieren, dass die Politik
halt Priorititen setzen muss. Aber die
Schuldenbremse &ndert nichts daran, dass
Politiker der Versuchung nachgeben, mit
konsumtiven Ausgaben zu Lasten der Zu-
kunft Wahlerstimmen zu gewinnen. Sozia-
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le Wohltaten, wie zuletzt Baukindergeld
oder Miitterrente, stiften sofort Konsum-
nutzen. Versdumnisse bei den Zukunftsin-
vestitionen rdchen sich erst spéter.

BZ: Trotzdem scheint es in Deutschland
sehr populdr, ohne neue Schulden zu le-
ben. Bundeskanzlerin Merkel hat oft auf
die schwibische Hausfrau verwiesen.
Landmann: Die schwibische Hausfrau ist
ja auch unbestreitbar ein Rollenmodell,
dem man gewisse Qualitédten nicht abspre-
chen kann.

BZ: Die Bundeskanzlerin hat das ja nicht so
héufig wiederholt, um Schwébinnen zu lo-
ben, sondern sie wollte etwas vermitteln
zum Umgang mit Steuergeld.

Landmann: Sie iibertrégt das, was fiir den
privaten Haushalt verniinftiges, rationales
Verhalten ist, auf den Staatshaushalt. Die
Analogie ist aber problematisch.

BZ: Warum?

Landmann: Ganz grundsétzlich schaut je-
der private Haushalt nur fiir sich selbst, wo-
gegen der Staatshaushalt nie Selbstzweck
sein darf, sondern im Dienste des Gemein-
wohls stehen sollte. Dies bedeutet etwa,
dass wenn die Privaten in Krisenzeiten den
Giirtel enger schnallen miissen, der Staat
genau das Gegenteil tun sollte. Weil der
Staat die Macht hat, Steuern zu erheben,
und weil er einen unbegrenzten Planungs-
horizont hat, besitzt er auch eine groRere
Kapazitit, sich zu verschulden, wenn dies
im gesamtwirtschaftlichen Interesse gebo-
tenist.

BZ: Heute liegt die Verschuldung des Staa-
tes beirund 58 Prozent der Wirtschaftsleis-
tung, Tendenz weiter sinkend. Ware es al-
so Zeit, die Schuldenbremse abzuschaffen?
Landmann: Ich sehe nicht, wie sich in

2017

g Japan &%

BL1 italien
=0
1058 usa

" Frankreich

Deutschland
2018

BZ-GrAFIK/RE QUELLE: INF FoTo: JINGA8O (ADOBE-STOCK)

Bundestag und Bundesrat die dafiir not-
wendige Zweidrittelmehrheit finden soll-
te. Eine weniger rigide Schuldenregel wire
aber schon wiinschenswert.

BZ: Wie konnte das aussehen?

Landmann: Man kénnte erlauben, Netto-
Investitionen des Staates mit Schulden zu
finanzieren. Damit wir uns da nicht falsch
verstehen: Aktuell gibt es bei der guten
Wirtschaftslage keinen Anlass, die Wirt-
schaft mit zusdtzlichem Geld anzukurbeln.
Auch gibe es in der Baubranche und im
Handwerk — um nur zwei Beispiele zu nen-
nen — derzeit kaum freie Kapazititen. Aber
man muss ja langfristig denken.

BZ: Sie plidieren fiir eine Anderung der
Schuldenbremse. In den USA ist es inzwi-

Landmann: Nein, Italien kann sich ja
nicht mehr in einer eigenen Wiahrung ver-
schulden, kein Land der Eurozone kann
das. Das Beispiel Japans dagegen zeigt, dass
die Staatsverschuldung auf weit tiber 200
Prozent der Wirtschaftsleistung steigen
kann, ohne dass die Finanzmérkte deswe-
gen beunruhigt wéren oder eine Inflation
drohte.

BZ: Wo liegen denn die Unterschiede zwi-
schen Italien und Japan, wenn man vom
Euro absieht?

Landmann: Es gibt viele Unterschiede,
auch jenseits der Wihrung. Japans Regie-
rung hat nicht nur hohe Schulden, sondern
sie besitzt auch hohe Vermogenswerte.
Und vor allem: Sie verfolgt mit ihrer Wirt-
schaftspolitik einen kohérenten Plan.

BZ: Taucht denn bei sehr hoch verschulde-
ten Staaten nicht das Problem auf, dass der
Schuldendienst erdriickend wird?
Landmann: Doch, das kann passieren.
Dann bleibt nur noch die Wahl zwischen
Schuldenschnitt, Inflation oder Steuer-
erh6hung — was einfach drei verschiedene
Methoden sind, die Biirger zur Kasse zu bit-
ten.

BZ: Spricht das grundsatzlich gegen die
~Moderne Geldtheorie“?

Landmann: Es ist nicht alles falsch an die-
ser Theorie. Es ist auch nicht alles modern
an ihr. Sie steht fest in der Tradition des frii-
hen Postkeynesianismus der 1950er-Jahre
und ist als solche zugeschnitten auf Bedin-
gungen der Unterbeschéftigung, niedriger
Inflation und niedriger Zinsen. Die Gefahr
ist, dass sie leichtsinnige Politiker dazu ver-
fiihrt, zu vergessen, dass der volkswirt-
schaftliche Kuchen, den sich Staat und Biir-
ger teilen konnen, endlich ist. Insofern
stellt sie den Gegenpol zum Paradigma der
schwibischen Hausfrau und der deutschen
Schuldenbremse dar. Die finanzpolitische
Vernunft liegt irgendwo dazwischen.

Oliver Land (geb. 1952) ist Professor

schen populdr, einer Staat:

ohne Grenzen das Wort zu reden.
Landmann: Sie sprechen die sogenannte
»,Moderne Geldtheorie“ (Modern Moneta-
ry Theory) an. Diese besagt, dass der Staat
iiberhaupt keine Finanzierungsrestriktion
kennt, wenn ersich in seiner eigenen Wih-
rung verschulden kann, von der er so viel
drucken kann, wie er will. Nach dieser
Theorie ist die Staatsverschuldung kein
Problem; erst wenn Inflation droht, ist eine
Grenze erreicht. Ganz so einfach ist es
zwar nicht. Aber diese Sicht der Dinge ist
bei Prdsidentschaftsbewerbern, die mit
teuren Versprechungen auf Stimmenfang
gehen, verstindlicherweise gerade sehr
populér. Im Grunde macht es US-Président
Donald Trump vor: Er reift mit seinen
Steuersenkungen Locher in den Staats-
haushalt, als gdbe es kein Morgen. Kon-
junkturpolitisch passt dies wie die Faust
aufs Auge, aber finanzierbar ist es allemal.

BZ: Die italienische Regierung wird diese
Theorie gerne horen.

fiir theoretische Volkswirtschaftslehre an der
Uni Freiburg. Er promovierte und habilitierte
in Basel. Zu seinen Forschungsschwerpunkten
zéhlt die Makrodkonomie.

DIE SCHWARZE NULL

Der Verein Freiburger Diskurse, ein
Diskussionsforum, das Heinrich Réder
vom Griinen Emissionshaus ins Leben
gerufen hat, veranstaltet am Samstag,
6.Juli,von 9 bis 17 Uhrin der Universitat
Freiburg, Horsaal 1009, ein Seminar
zum Thema Staatsverschuldung. Vier
Referenten - Prof. Oliver Landmann,
Dr. Dirk Ehnts, Dr. Giinther Grunert

und Dr. Michael Paetz - informieren
ber verschiedene Aspekte der Staats-
verschuldung. Die Teilnahme ist kos-
tenlos, Anmeldung unter:
kontakt@freiburger-diskurse.de oder
& 0761-29656 600 weg




