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Niedersachsische Geisterfahrer — Landesfinanzpolitik auf Irrfahrt

Uber Staatsverschuldung, 6ffentliche Aufgaben und das Wachstum

Die niedersachsische Landesregierung oder zumindest
Teile dieser, werden nicht mide sich als finanzpolitische
Geisterfahrer zu betdtigen. Nach dem Stufenplan zum
Exit vom Corona-Shut-down ware es jetzt hilfreich auch
die Finanzpolitik des Landes mit einem Plan auszustat-
ten.

Heute sieht der Finanzminister des Landes Niedersach-
sen schon wieder ,harte Zeiten” fir Niedersachsen.
»,Das wird uns noch jahrelang beschaftigen”. ,Das wird
den Wohlstand in unserem Land schmalern und unsere
Spielrdume erheblich einengen.” Alle staatlichen Ebe-
nen seien gleichermallen betroffen und wirden
,schmerzhafte MalBnahmen” ergreifen miussen, alle
Ausgaben missten in den kommenden Jahren auf den
Prifstand gestellt werden.” Fiir die CDU eine durchaus
erwartbare Position, wenn auch kontrar zur Position der
CDU-geflihrten Bundesregierung und in ihrer Striktheit
ungewohnlich scharf unter den Landesregierungen.

FDP-Mann Christian Grascha geht dann einen Schritt
weiter und fordert, fiir die FDP wenig lberraschend,
,jede Ausgabe, die den wirtschaftlichen Aufschwung
nicht unterstitzt” auf den Prifstand zu stellen.

Stefan Wenzel, Vorsitzender des Haushaltsausschusses
und finanzpolitischer Sprecher von Biindnis 90/Die Gri-
nen im niedersdchsischen Landtag kontert: ,,Es ware
falsch, in die Krise hinein zu sparen”. Auch dies erwart-
bar in Betrachtung der parteipolitischen Linien.!

Frauke Heiligenstadt, die finanzpolitische Sprecherin
der niedersachsischen SPD-Landtagsfraktion sprach sich
gestern ebenfalls gegen ein Ansparen gegen die Krise
und fiir ein konjunkturpolitisches Programm aus.?

Regierungsseitig erfahrt Bundesfinanzminister Olaf
Scholz (SPD) damit keine Unterstltzung aus Niedersach-
sen. Scholz hat in dieser Krise sehr schnell von ,,schwar-
zer Null” auf eine rasche und nach jetziger Erkenntnis
wirksame Krisendampfungspolitik umgeschaltet. Dies
wurde durch entsprechende Nachtragshaushalte der
Bundesldnder unterstitzt. Auch von Niedersachsen. Die
wiederkehrende Forderung von niedersachsischen Mi-
nistern von , Haushaltssperren” und , Kiirzungen in allen

L Alle Zitate und AuRerungen aus: HAZ, ,Krise wird den Wohl-
stand in unserem Land schmaélern®, 19.05.2020, S. 1

2 https://spd-fraktion-niedersachsen.de/pressemittei-
lung/statement-der-haushalts-und-finanzpolitischen-

Bereichen” kommt viel zu friih und konterkariert damit
die Stabilisierung.® Hier ist eine Leitlinie fiir die mittel-
fristige Finanzpolitik des Landes dringend geboten. O-
der sind die AuBerungen von Finanzminister Hilbers und
Wirtschaftsminister Althusmann die Finanzpolitik des
Landes?

Der Corona-shut-down in Deutschland kann bis hierher
als erfolgreich angesehen werden. Die Seuchengefahrin
Deutschland konnte eingeddmmt werden und scheint
jetzt kontrollierbar. Und die begleitende Finanzpolitik
des Bundes und der Lander zur Uberbriickung des shut-
down hat durch eine friihzeitige ,Whatever it takes”-
Ansage der Bundesregierung viel ermdglicht, um den
wirtschaftlichen Schaden deutlich zu begrenzen.

Grafik 1: Entwicklung der deutschen Staatsverschul-
dung (Gesamtstaat, in EUR und in % des nominalen BIP,
Quelle: Stat. BA)
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Die Rolle der Finanzpolitik

Die Finanzpolitik ist eine der wirkmachtigsten Instru-
mente des Staates. Zunachst natirlich um die allge-
meine Politik mit Finanzmitteln auszustatten und damit
Politik Gberhaupt erst méglich zu machen. Daneben len-
ken Steuern, Abgaben und Subventionen das Verhalten
der Menschen und Institutionen (z.B. Wissenschaftsfor-
derung oder Tabaksteuer). lJenseits dieser mikro-

sprecherin-frauke-heiligenstadt-zu-dem-ergebnis-der-mai-
steuerschaetzung-fuer-niedersachsen/
3 5. hierzu Im Gegenlicht Nr. 01 und Nr. 05
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okonomischen Aufgaben hat die Fiskalpolitik neben der
Geldpolitik zentrale makrodkonomische Wirkungen.
Der Staat ist einer der grofRten Nachfrager in einer
Volkswirtschaft. Sein Konsum, seine Investitionen und
seine Spar- oder Verschuldungsaktivitaten wirken sich
auf alle GroRRen der Volkswirtschaft aus. Lohne, Preise,
Zinsen, Wachstum. Die antizyklische Rolle der Finanzpo-
litik ist nach der fatalen und sprichwortlichen
Briining’schen Austeritatspolitik im Deutschen Reich
Anfang der 1930er Jahre sowie den entgegengesetzten
wirtschaftspolitischen Konzepten von John Maynard
Keynes weitgehender Konsens unter den Finanzpoliti-
kern der Welt.

Diese Erkenntnis hat die Finanzkrise 2008/2009 ent-
scheidend verkirzt. Und die Riickkehr zur Austeritat in
der EU hat die Eurokrise 2011/2012 vertieft und verlan-
gert sowie die Einheit der EU wesentlich belastet.

Entsprechend sind Finanzpolitiker, insbesondere Fi-
nanzminister mehr als die Regierungskassenwarte. Fi-
nanzpolitik ist Regierungspolitik oberster Ordnung.*

»-- SchlieBlich miissten alle Schulden zuriickgezahlt
werden” (Finanzminister Hilbers, HAZ 19.05.2020)

Zur Prazisierung: Die vom Staat ausgegebenen Anleihen
als konkrete Kredite sollen zuriickgezahlt werden. So-
weit einverstanden mit Finanzminister Hilbers.

Es gibt hierzu zwar auch eine interessante Debatte tiber
Schuldenschnitte, doch dies ist nicht mein Einwand oder
Thema an dieser Stelle.

Mir geht es darum, dass man finanzpolitisch die Riick-
zahlung von Anleihen nicht verwechseln darf mit dem
Abbau der Staatsverschuldung oder Nettotilgungen.

Und hier habe ich einen Dissens mit Finanzminister Hil-
bers. Staatskredite sind volkswirtschaftlich Ersparnisse
der anderen Sektoren (private Haushalte, Unternehmen
oder Ausland).

Nettotilgungen sind 6konomisch nicht notwendig, zu-
mal wenn die Schuldenquote unter dem Durchschnitt
vergleichbarer Lander liegt (hier gesamtdeutsch im Ver-
gleich zur EU). Auch die Vorteilhaftigkeit von

4 Wenn die Reaktion von Unternehmen und Haushalten in
Risikovermeidung und Flucht in Sicherheit besteht, wird dies
die Krafte der Stagnation noch verstarken. Wenn die 6ffentli-
che Reaktion auf die durch die Krise angehduften Schulden
Sparsamkeit ist, wird die Sache noch schlimmer. Es ist sinn-
voll, stattdessen eine aktivere, visiondrere Regierung zu for-
dern, die den Weg aus der Krise weist.” Adam Tooze, Die nor-
male Wirtschaft kommt nie wieder zuriick, in Foreign Policy,
15.04.2020, https://foreignpolicy.com/2020/04/15/how-

the-economy-will-look-after-the-coronavirus-pandemic/

5 ,Durch Corona wird die Weltwirtschaft auf Jahre hinweg
noch tiefer in einem deflationaren Labyrinth feststecken als
es schon vor der Krise der Fall war. Hier den Giirtel enger zu

Nettotilgungen ist derzeit hochst zweifelhaft, insbeson-
dere weil der Zins derzeit sogar unter null liegt.

Der niedrige Zins deutet auf Kapitalmarktiiberhange
hin. D.h. die Sparer einer Volkswirtschaft sparen mehr
als andere als Kredit oder Beteiligung haben wollen. In
dieser Situation in staatliche Nettotilgungen zu gehen,
verscharft die Spartiberhdnge und wird negative Wir-
kungen auf das Wachstum der Volkswirtschaft haben.
Schlimmstenfalls steigt am Ende die Staatsschulden-
quote trotz bzw. wegen der Sparanstrengungen.

Es geht nicht um die Enteignung der Sparer durch Nicht-
Riickzahlung der Kredite. Es geht um staatliches Sparen
in der Situation von Uberersparnissen. Alle Anleihen
werden zurilickgezahlt durch die Ausgabe neuer Anlei-
hen (Prolongation der Kredite). Sollte die Finanzpolitik
des Landes der Meinung sein, die Schuldenquote sei zu
hoch, reicht es vollig aus, die Wachstumsrate der Staats-
schulden unter das nominale Wachstum des BIP zu brin-
gen. Dann reduziert sich die Schuldenquote im Laufe
der Zeit von selbst (c.p., s. Grafik 1 und 2).5

Grafik 2: Entwicklung der niedersachsischen Staatsver-
schuldung (inkl. Kommunen, in EUR und in % des nomi-
nalen BIP, Quelle: Stat. BA, VGR der Lander)
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Konkret: orientierte sich die niedersdchsische Finanzpo-
litik an der Schuldenquote und nicht an den nominalen
Euro-Betragen und wiirde dem Landeshaushalt in Kri-
senzeiten Luft nach oben gelassen wie 2010 (29,7%) und

schnallen, wie jetzt schon einige fordern, ware genau die fal-
sche Politik. (...) Corona-Schulden {(...) sollten moglichst lang-
fristig finanziert und durch permanentes Uberwilzen - also
die Ausgabe neuer Anleihen zur Bedienung der alten—immer
weiter in die Zukunft geschoben werden. So kdnnen Indust-
riestaaten aus dem Schuldenproblem der Corona-Krise ein-
fach herauswachsen. Absolut betrachtet bleiben die Schulden
zwar immer da, aber relativ zum BIP sinkt die Quote wieder
ab.” Jens Stidekum, Wir diirfen die Corona-Schulden nicht zu-
riickzahlen, Handelsblatt, 10.05.2020, https://www.handels-
blatt.com/meinung/gastbeitraege/gastkommentar-wir-duer-
fen-die-corona-schulden-nicht-zurueckzah-
len/25813024.html
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2004 (28,4%) hatte die Landesfinanzpolitik nach den
Werten flir 2019 (23,4%) Spielraum von 5-6,3% des no-
minalen BIP’s. Dieses betrug 2019 307 Mrd EUR. Vor-
sichtig kalkuliert bricht das BIP 2020 um 10% ein. Es fallt
damit auf 276 Mrd EUR. Die Schuldenspitze von 2010
bote damit Raum bis 82 Mrd EUR. Ende 2019 lag die Ver-
schuldung des Landes (inklusive Kommunalschulden)
bei 72 Mrd EUR. Ohne die Schuldenquote von 2010 zu
reilen, bietet der Landeshaushalt auch unter Beriick-
sichtigung eines sehr starken Wachstumseinbruchs
Spielraum von 10 Mrd EUR.

Es gibt mithin keine Notwendigkeit die sehr gute Antik-
risenpolitik der Bundesregierung zu konterkarieren und
sogar den vom Bund angebotenen Schutzschirm fiir
Kommunen abzulehnen.

Offentliche Aufgaben umsetzen

Der Finanzminister und die Finanzpolitik des Landes mo-
gen zudem bitte nicht verkennen, dass auch vor Corona

Torsten Windels ist Okonom und lebt in Hannover. Er
war von 2007-2018 Chefvolkswirt der NORD/LB und ist
seit 2019 als Beratender Okonom tétig und Koordina-
tor der Keynes-Gesellschaft, Regionalgruppe Nord

schon erhebliche Defizite in der Infrastruktur des Lan-
des erkennbar waren (s. Im Gegenlicht Nr. 00). Die Be-
waltigung der Rickstande in der 6ffentlichen Infrastruk-
tur (Straen, Schienen, Schulen, Hochschulen, ...) und
den Herausforderungen der niedersachsischen Wirt-
schaftsstruktur (Elektromobilitat, Energiewende, Klima-
schutz, Digitalisierung) sind durch Corona weiter gestie-
gen (Pflege, Forschung, ...). Die Bewaltigung dieser Auf-
gaben wird durch staatliches Sparen nicht gelingen. Die
Erwartungen der Birgerinnen und Birger an die staatli-
che Daseinsvorsorge ist gestiegen, nicht gesunken. Of-
fentliche Investitionen diirfen nicht gegen staatliche So-
zial- und/oder Forschungspolitik ausgespielt werden.
Nur gemeinsam ist die notwendige Modernisierung zu
bewiltigen. Verschuldung ist hierfiir ein legitimes und
okonomisch verniinftiges Mittel. Die Bundesregierung
ist hier weiter.

Im Gegenlicht - Riickblick

Nr. 00 — 1. Februar 2020

Niedersachsen: Offentliche Investitionen dringend geboten
— Analyse des Standes, des Bedarfs und der Finanzierungs-
moglichkeiten 6ffentlicher Investitionen in Niedersachsen

Nr. 01— 2. April 2020

Finanzminister Hilbers in der Sackgasse — Kommentar zum
Artikel ,Riesenverluste im Landesetat: Bald droht eine Haus-
haltssperre des Finanzministers”, rundblick vom 31.03.2020
Nr. 02 — 13. April 2020

Corona — Was passiert im Shutdown mit Einkommen, Be-
schiaftigung, Verschuldung und Zins?

Nr. 03 — 19. April 2020

Standestaat — In der Krise werden Konflikte klarer — ,Dass,
was der Staat aktuell an Hilfen zahlt, hat er vorher von der
Wirtschaft bekommen.“

Nr. 04 — 21. April 2020

Mehr Europa wagen — Die deutsche Wirtschaft stellt die fal-
schen Fragen

Nr. 05 —30. April 2020

Althusmann will 15 Jahre sparen! — Die CDU kann es nicht
und kann es nicht lassen
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