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Agenda

» Status Quo Staatshaushalt Deutschland
» Implizite Staatsverschuldung Deutschlands

» Implizite Staatsverschuldung im
internationalen Vergleich

» Schlussfolgerungen fur die Zinsentwicklung
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Die deutsche Staatsquote:
»50% Sozialismus!"
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Deutsche Neuverschuldung

Budgetdefizitin % des BIP
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Deutsche
Staatsverschuldung:

Staatsverschuldung in Deutschland
2.075.928.874.999 3

Zuwachs / Sekunde Schulden / Kopf

1.556 §3
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* Bis einschl. 1990 Angaben der Schulden-
statistik, Westdeutschland. Ab 1991 Maas-
tricht-Abgrenzung.

Deutsche Bundesbank
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Aussagen zur deutschen Finanzpolitik

» Die deutsche Staatsverschuldung bzw. Staatsquote hat in den letzten 40 Jahren
zugenommen.

> Artikel 115 GG in der alten Fassung (Neuverschuldung maximal in H6he der
Staatsinvestitionen) hat die Verschuldungsneigung des deutschen Staats nicht zahmen
kdnnen.

» Auch der Europaische Stabilitatspakt (max. Neuverschuldung 3% des BIPs,
mittelfristiger Haushaltsausgleich) dampfte bisher die Verschuldungsneigung der
europaischen Staaten und des deutschen Staats unzureichend.

» Der deutsche Staat haftet im Rahmen des Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat
derzeit mit 211 Mrd. EUR, inkl. indirekter Mechanismen (EU-Hilfen, IMF-Kredite, EZB-
Anleihenkdufe, Target-Salden) mit fast 300 Mrd. EUR.

» Die gesamte Hoffhung ruht derzeit auf eine Grundgesetzreform: In normalen
Konjunkturzeiten missen die Lander ab 2020 schuldenfreie Etats vorweisen. Flr den
Bund wird die Kreditaufnahme ab 2016 auf 0,35 des Bruttoinlandsprodukts begrenzt.

> Aber: Die zuklnftigen finanziellen Belastungen bedingt durch die demografische
Entwicklung sind enorm.
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Die Deutschen haben zu
wenig Nachwuchs ...

Zusammengefasste Geburtenziffer der Frauenkohorten
Lebendgeborene je 1 000 Frauen

2.5
B Deutschiand
2,2 M Fruheres Bundesgebiet
DDR, Neue Lander '-=

1.9
1.6
1.3

0 .

1830 1940 1950 1960= 1970 1973

' Ab 2001 Fruheres Bundesgebiet ohne Berlin-West, Neue Lander ohne
Berlin-Ost

< Ab Kohorte 1937
< Ab Kohorte 1961: Im Jahr 2009 erreichte noch nicht endgultige Kinderzahl.

© Statistisches Bundesamt, Wiesbaden 2011
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Altenquotient {aber 65-Jahrige / 20- bis 65-Jahrige)

... und es gibt immer mehr Altere!
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Quelle: Hackmann, Moog, Raffelhischen (2011)
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Welche zukunftigen Probleme
resultieren daraus?

» Alle Sozialsicherungssysteme in Deutschland
sind umlagefinanziert; d.h. die arbeitende
Bevolkerung unterstutzt die nicht-arbeitende
Bevolkerung.

» Dies qilt fur die gesetzliche Rentenversicherung,
Krankenversicherung und Pflegeversicherung.

> Daruber hinaus verschlechtert sich die
Einnahmen-Ausgaben-Relation fur Bund, Lander
und Gemeinden.
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Abgaben und
Leistungen in
Abhangigkeit
vom Alter

Tsd DM pro Jahr und Einwohner
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1 Abgaben minus staatlicher Leistungen.

Deutsche Bundesbank
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Die Generationenbilanzrechnung

In einem ersten Schritt wird untersucht, wie sich die verschiedenen Einnahmen- und
Ausgabenkategorien des Staates auf die einzelnen Altersjahrgange im Basisjahr verteilen. Es
wird also beispielsweise festgestellt, wie viel Krankenversicherungsbeitrage eine Person im Alter
von 30 Jahren im Durchschnitt zahlt oder wie viel Sozialhilfe eine Person im Alter von 40 Jahren
erhalt.

In einem zweiten Schritt werden diese altersspezifischen Betrage in die Zukunft fortgeschrieben.
Dabei wird unterstellt, dass die im Basisjahr ermittelten Werte auch zukiinftig flir Personen im
gleichen Alter gelten. Hinter dieser Vorgehensweise steckt die Annahme, dass das Abgaben- und
Leistungssystem des Basisjahres flr alle am Ende dieses Jahres bereits geborenen Personen
auch in Zukunft beibehalten wird.

In einem dritten Schritt werden die Zahlungsstrome mit der Wachstumsrate der Volkswirtschaft
dynamisiert.

In einem vierten Schritt zieht man jeweils alle zukiinftigen abdiskontierten Zahlungen eines
reprasentativen Individuums von seinen abdiskontierten Leistungen, die es in Zukunft vom
Staat erhalt, ab. Daraus resultiert der Nettobarwert Uber seinen verbleibenden Lebenszeitraum.
Es lassen sich Nettobarwerte einzelner Geburtsjahrgange fir das Basisjahr bilden.

Im Schritt multipliziert man die Nettobarwerte der Geburtsjahrgange mit der absoluten Anzahl
der Personen des jeweiligen Geburtsjahrgangs und erhalt die implizite Staatsverschuldung im
Basisjahr.
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Generationenkonto:
»Nettosteuerbelastung fiir den Rest des Lebens"
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* Eine positive Nettosteuerzahlung bedeutet, dass ein durchschnitlliches Mitglied einer Alterskohorte bis zu seinem Lebensende mehr Abgaben an den Staat
leisten wird, als es an Leistungen empfingt. Dies verringertdie implizite Staatsschuld. Hingegen bedeutet eine negative Nettosteuerzahlung, dass eine Al-
terskohorte im Durchschnitt mehr Leistungen empfangt, als sie im Gegenzug an Abgaben leisten wird. Dies erh&ht die implizite Staatsschuld. Zu beriicksich-

tigen ist, dass die Nettosteuerzahlungen verschiedener Alterskohorten nicht miteinander verglichen werden diirfen, da alle vergangenen Zahlungen dabei nicht
erfasst werden.

Quelle: Raffelhischen, Moog, Mller (2010)
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Tragfahigkeitsindikatoren

Die Tragfahigkeitsliicke setzt sich dabei aus der bereits heute sichtbaren oder
expliziten Staatsschuld und der heute noch unsichtbaren oder impliziten Staatsschuld
zusammen. Im Falle einer positiven Tragfahigkeitslicke ist eine Fiskalpolitik auf Dauer
nicht tragfahig, so dass Steuer- und Abgabenerhéhungen oder Einsparungen zuklnftig
unumganglich sind.

Im Unterschied zur expliziten Staatsschuld, welche das AusmalB vergangener
Haushaltsdefizite widerspiegelt, entspricht die implizite Schuld der Summe aller
zukUnftigen Defizite bzw. -Uberschisse. Wird in einem zuklnftigen Jahr ein
Uberschuss erzielt, so reduziert dies die implizite Schuld, wahrend ein Defizit diese
erhoht.

Der Indikator notwendige Abgabenerhdhung entspricht dem Umfang, um den die
Einnahmen aus Steuern und Sozialabgaben dauerhaft erhéht werden missten, um
langfristig sowohl die impliziten als auch die expliziten Schulden zu tilgen.

Im Unterschied zur notwendigen Abgabenerh6hung entspricht der Indikator
notwendige Ausgabensenkung dem AusmafB, um das die Staatsausgaben — mit
Ausnahme der Zinsausgaben - dauerhaft verringert werden mussten, um langfristig
sowohl die implizite als auch die explizite Schuld zu tilgen.
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Tragfahigkeitslucke:
~Explizite und implizite Staatsverschuldung™

63,2% <

251,3% <

Implizit zu Explizit = 4:1

Notwencdlige
Abgabenerishung
16,6%

oder
MNotwendige

Ausgabensenkung
713,9%

Implizite
Staatsschuld

Basisjahr 2008

> 314,5%

275,7% <

Implizit zu Explizit = 2:1

Notwendige
AbgabenerhShung
13, 7%

oder

Notwendige
Ausgabensenkung
T7,2%

Implizite
Staatsschuld

Basisjahr 2009

> 80,2%

S 195,5%

Quelle: Hackmann, Moog, Raffelhischen (2011)
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YV YV VYV V

Generationenbilanz: Die Anhnahmen

Aktuelle Bevolkerungsprognose des Statistischen Bundesamt, mittlere
Variante

Aktuelle Gemeinschaftsdiagnose (2011) bezuglich Wachstum und
Erwerbslosenquote

Trendwachstum 1,5% p.a.
Langfristige Erwerbslosenquote 6%
Reale Diskontrate 3%

Berucksichtigt sind: Rente mit 67, Nachhaltigkeitsfaktor, Zukunftspaket,
Gesundheitsreform, Jahressteuergesetz 2010, die Anhebung des Hartz-
IV-Regelsatzes, das Bildungspaket, die Anhebung der Tabaksteuer und
Steuervereinfachungsgesetz

Aktuelle Steuerschatzung (BMF, 2011) flr den Zeitraum 2011 bis 2015
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Die implizite Staatsverschuldung ist

kein Schicksal!

Politik-
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Quelle: Hackmann, Moog, Raffelhischen (2011)
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Welche Ausgaben sind maf3geblich
verantwortlich?
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Alles nur ein deutsches Problem?
,Neini™
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Fiscal Imbalance as Percentage of Annual GDP (2004)
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GDP 2005 F1
(billions of (billions of Asa % of
Country euros) euros) Annual GDP
Belgium 288 854 296.50%
Denmark 197 754 382.50%
Germany 2,215 9,263 418.20%
Greece 168 1,470 875.20%
Spain 837 2,045 244.30%
France 1,659 9,111 549.20%
Ireland 148 600 405.20%
am - - am Italy 1,388 5,054 364.10%
Tragfa h lg keltSIUCke Luxembourg 27 102 376.70%
Netherlands 489 2.556 522.80%
= - - Austria 236 967 409 .80%
im internationalen [
- Finland 152 820 539.30%
ve rg IeICh 2004 Sweden 282 1,215 430.70%
United Kingdom 1,734 7,666 442.10%
Cyprus* 13
(Nachrichtlich: USA, TragfahigkeitslUcke in % des BIP = 482%) [Czech Republic 87 514 590.80%
Estonia 9 4 455.60%
Hungary™ 81
Lithuania 18 20 497.20%
Latvia 11 68 619.10%
Malta 4 19 467.50%
Poland 204 3,163 1550.40%
Slovakia 34 391 1149.10%
Slovenia 26 197 758.50%
EU-25
Benchmark 454 1,971 434.20%

* Incomplete data available for Cyprus and Hungary. Que”e: Gokhale (2009)
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Tragfahigkeitslucke im
internationalen Vergleich 2009
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Schlussfolgerungen

>

>

Die Markte unterschatzen die zukunftigen Risiken des
deutschen Staatshaushalts.

Breitet sich die europaische Verschuldungskrise aus, ist zu
beflurchten, dass die Markte auch die Soliditat des deutschen
Staatshaushaltes hinterfragen werden.

Das derzeitige deutsche Zinsniveau ist zu niedrig, bzw. die
Bondpreise sind zu hoch.

Je spater die Regierung adaquate Reformen einleitet, desto
abrupter werden die Zinsen steigen. Und das umso mehr,
wenn die EZB diese Politik monetar alimentiert.

Da in den anderen westlichen Industriestaaten die
demografischen Herausforderungen ahnlich sind, gelten die
obigen Schlussfolgerungen analog auch fur diese Lander.
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