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Staatsverschuldung 

Volkswirtschaftliche Fragestellungen können nicht 

betriebswirtschaftlich gelöst werden!

Ferdinand Wenzlaff

Zu bedauern ist, dass sich in der 
Politik oft keine rationalen Debat-
ten führen lassen und Einzelinte-
ressen einen korrupten Weg der 
Durchsetzung zum Schaden des 
Gemeinwesens finden. Der noch 
größere Skandal besteht darin, 
dass sich die Wirtschaftswissen-
schaft in den Dienst privater In-
teressen stellen lässt und Ideolo-
gien statt volkswirtschaftlichen 
Theorien den Diskurs dominieren, 
die zur Grundlage einer verfehlten 
Wirtschafts- und Sozialpolitik wer-
den. Die Debatte um die Staats-
schulden zeigt ganz besonders, 
wie unzureichend ein volkswirt-
schaftlicher Gegenstand betrach-
tet werden kann. Wenn Volkswir-
te den kreislaufwirksamen Impuls 
einer Kürzung der Staatsausgaben 
mit dem Ziel des Budgetausgleichs 
(keine neuen Schulden) oder gar 
Konsolidierung (Schuldentilgung) 
wegdenken, wird der Anspruch 
eines eigenen Gegenstandes der 
Volkswirtschaftslehre negiert und 
Staatsverschuldung als betriebs-
wirtschaftlich zu lösendes Problem 
aufgefasst.

Betriebswirtschaftliche   
und volkswirtschaftliche  
Betrachtung 

Man kann nicht behaup-
ten, dass die traditio-
nelle konservativ-libera-

le Volkswirtschaftslehre keinen 
Blick für gesamtwirtschaftliche 
Prozesse hatte. Ernst zu nehmen-
de Kernargumente sind, dass sich 
der Staat auf spezifische Aufga-
ben (vor allem die Entwicklung 
und Sicherstellung einer sozialen 
Ordnung) zu konzentrieren habe 
und dass freie Entfaltungsmög-
lichkeiten auf dem Markt und in-
dividuelle Nutzenmaximierungen 
bei wirtschaftlichen Transaktio-
nen auch zum Nutzen der Allge-
meinheit beitragen. Auch wenn 
der viel beschworene Markt nicht 
auf alle sozialökonomischen Ge-
genstände anwendbar ist (z.B. 
Krankenversicherung, Infrastruk-
tur), so ist dennoch die Kraft des 
Marktprinzips in der Sphäre der 
meisten Konsumgüter und Dienst-
leistungen theoretisch und empi-
risch kaum widerlegbar. Das Stre-
ben, günstig zu erwerben, genau 

wie das Streben, mit geringsten 
Kosten zu produzieren, lassen in-
dividuelle Kostensenkungen zu 
volkswirtschaftlichen Einsparun-
gen werden.

Eine weit verbreitete Annahme ist, 
dass Kosteneinsparungen bzw. 
Rationalisierungen Arbeitslosig-
keit verursachen. Einkommens-
kreislauftheoretisch stimmt diese 
Überlegung jedoch nicht. Diese 
Theorie der Arbeitslosigkeit sum-
miert die einseitigen betriebswirt-
schaftlichen Phänomene, ohne 
die Wechselwirkungen im volks-
wirtschaftlichen Kreislauf zu be-
trachten. Betriebswirtschaftlich 
gesehen verschwindet an dieser 
Stelle ein Arbeitsplatz. Volkswirt-
schaftlich gesehen haben alle an-
deren jedoch mehr Einkommen 
zur Verfügung, da das Produkt 
weniger Arbeitskosten beinhal-
tet und somit günstiger wird. Mit 
dem eingespartem Einkommen 
kann etwas Anderes zusätzlich 
nachfragt werden, womit neue Ar-
beitsplätze geschaffen werden. 
Oder in anderen Bereichen sinkt 
die Arbeitszeit und der freigewor-
dene Arbeiter kann in eine andere 
Branche hineingezogen werden. 
Selbst die ganz naive Variante der 
Theorie der Arbeitslosigkeit durch 
Rationalisierung, wonach die Pro-
dukte nicht günstiger werden und 
der Rationalisierungsgewinn vom 
„Kapitalisten“ eingestrichen wird, 
kann sich nicht dem Einkommens-
kreislauf widersetzen: Dann wird 
eben das zusätzliche Einkommen 
beim Kapitalisten erscheinen, der 
nun Luxusgüter kauft oder Inves-
titionen finanziert – beides gene-
riert aber Nachfrage und sichert 
die Arbeitsplätze!
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Der volkswirtschaftliche Gegen-
stand ist nicht die Beobachtung, 
dass ein Betrieb mithilfe einer Ra-
tionalisierung den gleichen Output 
mit weniger Arbeitsvolumen gene-
rieren kann, sondern die Wirkung 
der Rationalisierung auf den Ein-
kommenskreislauf. Eben wurde der 
Einkommenskreislauf vereinfacht 
dargestellt, indem für Einkom-
mensschaffung und deren Verwen-
dung als Verbrauch eine Identität 
unterstellt wurde. In der Wirklich-
keit kann geschaffenes Einkom-
men auch gespart bzw. gehortet 
werden. Somit erklärt sich struk-
turelle Arbeitslosigkeit durch un-
zureichender nachfragewirksamer 
Verwendung von Einkommen, und 
nicht durch die Rationalisierungen 
(vgl. dazu ausführlich Wenzlaff, 
2010b).

Das Beispiel sollte den Unter-
schied betriebswirtschaftlicher 
und volkswirtschaftlicher Betrach-
tung verdeutlichen. Ein einfache-
res Beispiel ist die Forderung nach 
niedrigen Löhnen zur Beseitigung 
von Arbeitslosigkeit. Betriebs-
wirtschaftlich gesehen herrscht 
zu einem genügend niedrigem 
Lohn immer Vollbeschäftigung. 
Volkswirtschaftlich (kreislauf- 
theoretisch) funktioniert das je-
doch nicht, weil niedrige Massen-
einkommen nicht genügend Nach-
frage ausüben, während die hohen 
Einkommen zu niedrige Konsum-
quoten aufweisen. Einzelne expor-
torientierte Branchen profitieren 
von Niedriglöhnen; die Volkswirt-
schaft leidet aber unter einer 
schwachen Binnennachfrage auf-
grund niedriger Löhne.

Staatsverschuldung als 
betriebswirtschaftliches 
Problem? 

Viele Politiker und Wissenschaft-
ler stellen sich bzgl. der Staats-
verschuldung folgende Aufgabe: 

Zunächst muss die Netto-Neuver-
schuldung auf Null gesenkt werden, 
sodass die Schuldenquote (Schul-
denstand in Relation zum Volks-
einkommen) nicht weiter steigt. 
In mittlerer Frist sollen Schulden 
netto getilgt werden (Senkung der 
Schuldenquote). Man braucht den 
Begriff „Netto“, da laufend Kredite 
aufgenommen und getilgt werden, 
von Interesse aber nur der verblei-
bende Saldo ist.

In einer Abhandlung oder Veran-
staltung zur Staatsverschuldung 
wird zunächst meist der plumpe 
Grundsatz aufgestellt, man könne 
doch nicht mehr ausgeben als man 

einnimmt. Was für 
den Bürger gelte, 
muss auch für 

den Staat gelten! 
Aber der private Sektor verschuldet 
sich  laufend. Nur in der Robinson 
Crusoe-Wirtschaft gibt es keine 
Verschuldung. In einer modernen 
Volkswirtschaft ist Verschuldung 
Bedingung und Grundprinzip der 
wirtschaftlichen Aktivität. Im en-
dogenen Kreditgeldsystem wird 
Produktion durch Kredit vorfinan-
ziert und ohne den Verschuldungs-
akt gäbe es kein Geld im Kreislauf. 
Für Haushalte hätte es keinen Sinn, 
ein Haus am Ende ihres Lebens zu 
bauen. Der Student bekommt Geld 
nach Bafög, um es später (zumin-
dest anteilig) zurückzuzahlen. 
Wirtschaften ist nicht Tausch von 
Eiern gegen Kartoffeln, sondern 
Eröffnen von Schuldkontrakten. 
Während Private über den Verkauf 
ihrer Arbeitskraft – und Unterneh-
men über den Verkauf erstellter 
Leistungen – ihre Schuld in der 
Zukunft tilgen können, kann der 

Staat selbst nicht leisten, sondern 
nur über Steuern den privaten Sek-
tor die Schuld begleichen lassen 
(Staat als infallibler Schuldner, vgl. 
Martin, 1986, 1988).

Dieser nicht bedachte Unterschied 
rechtfertigt dennoch nicht die For-
mel, Staatsverschuldung sei ge-
genwärtiger Konsum auf Kosten 
künftiger Generationen, weil viele 
Staatsausgaben als Investitionen 
in die Zukunft betrachtet werden 
müssen und es im Gegenteil unge-
recht wäre, sie durch das Einkom-
men gegenwärtiger Generationen 
zu finanzieren. 
Bei der Philo-
sophie, was 
Investitionen 

in die Zu-
kunft sind und wo sich 

Kreditfinanzierung rechtfertige, 
gehen Infrastruktur und Bildung 
immerhin oft durch.

Diese lästigen, volkswirtschaft-
lichen Charakter tragenden Dis-
kussionen hinter sich gelassen, 
widmet man sich der Suche nach 
Wegen der Entschuldung, wobei 
hier zwischen Einnahmen- und 
Kostenseite gewählt werden kann. 
Während einige Sozialdemokra-
ten sich noch für ersteren ent-
scheiden, nimmt die den Diskurs 
dominierende liberal-konservati-
ve Fraktion letzteren. Hauptziel-
scheiben sind dabei das Budget 
für Sozialausgaben und die Ge-
hälter der Staatsdiener. Ich habe 
eingangs eingestanden, dass ge-
samtwirtschaftliche Kosten durch 
Rationalisierungen eingespart 
werden können – das gilt natürlich 
auch für die Leistungen des Staa-
tes. Verschwendung sowie priva-
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te Bereicherung sind ein Skandal 
und viele Behörden liefern keine 
dem Budget annähernd äquiva-
lente Leistung. Aus strenger volks-
wirtschaftlicher Sicht ist es aber 
gleichgültig, wie sinnlos die Beam-
tentätigkeit ist, solange ein kreis-
laufwirksames Einkommen ge-
schaffen wird. Die Verminderung 
von Einkommen (Beamtengehäl-
ter, Aufträge an Privatunterneh-
men, Sozialtransfers etc.) gibt 
dem wirtschaftlichen Kreislauf ei-
nen gesamteinkommenssenken-
den Impuls – hierauf ist gleich zu-
rückzukommen.

Manchmal finden sich in den De-
batten zarte exotische Frücht-
chen, wie die Feststellung, dass 
der Keynesianismus noch Praxis 
und daher nicht tot sei, dass der 
Zinsendienst zu hoch sei, dass 
über eine Insolvenz- und Moratori-
umsordnung für den Staat nachzu-
denken sei, dass wir eine Rezessi-
on hätten, einen Boom bräuchten, 
oder besser: die gegenwärtige 
Wachstumsrate unter der durch-
schnittlichen Zinsrate liege, oder 
noch besser: dass die Wachs-
tumsrate auch langfristig nicht 
mehr über die Zinsrate steigen 
wird (letzteres wurde vom Leiter 
der Walter-Eucken-Instituts und 
Mitglied des Sachverständigen-
rates Prof. Lars Feld auf einer Ta-
gung der Stiftung Marktwirtschaft 
kundgetan).

Dennoch schert man sich kaum um 
die gesamtwirtschaftlichen Rah-
menbedingungen. Unbesorgt wird 
unterstellt, dass die Senkung der 
Staatsverschuldung betriebswirt-
schaftlich gelöst werden könnte 
und sozialökonomische Determi-
nanten wie Beschäftigung und Ein-
kommen unbeeinflusst blieben. 
Nun soll die Staatsverschuldung 
in einen volkswirtschaftlichen Zu-
sammenhang gestellt werden.

Staatsverschuldung als 
volkswirtschaftliches 
Problem: Saldenmechanik 
und Kreislauftheorie 

Saldenmechanik analysiert un-
überwindbare Identitäten, wäh-
rend Kreislauftheorie die in den 
Bilanzen unsichtbaren Kausalitä-
ten aufstellt. Mit den Salden selbst 
können die „Betriebswirte der Ent-
schuldung“ nicht von den Wirkun-
gen einer Entschuldung überzeugt 
werden. Wie die „Geldschöpfungs-
debatte“ zeigt, kann die statische 
Bilanz des Gesamtbankensystems 
oder jeder einzelnen Bank, die im-
mer zwingend eine Identität von 
Forderungen und Verbindlichkeiten 
aufweisen, hinsichtlich des dahin-
terstehenden dynamischen Prozes-
ses der Entstehung der Schulden 
und Vermögen in zwei Richtungen 
interpretiert werden. Geld ist ein-
fach da und vorangehendes Spa-
ren ist Bedingung für Kredite (die 
orthodoxe Tauschtheorie des Wirt-
schaftens); oder: Kredit schöpft 
erst die Einlagen und ist Bedingung 
für Sparen (keynesianische und an-
dere heterodoxen Schulen, die das 
Kreditgeldsystem thematisieren). 
Daher will ich versuchen, eine The-
orie des Kreislaufs im Ansatz zu 
skizzieren.

Sehen wir von der politischen Un-
wahrscheinlichkeit ab, diesen Mut 
aufzubringen, könnte der Staat 
kurzfristig alle Sozialleistungen 
und Gehälter der Staatsdiener be-
trächtlich kürzen. Die betriebswirt-
schaftliche Lösung bekommt der 
Staat jedoch von der Volkswirt-
schaft um die Ohren, denn er setzt 
einen negativen Einkommensent-
stehungsprozess in Gang. Der An-
passungsprozess führt die Wirt-
schaft in das berühmte keynes‘sche 
„Unterbeschäf tigungsgleichge-
wicht“: Alle bisherigen Empfänger 
der Staatsgelder können nun we-
niger ausgeben. Auf die gesunke-

ne Nachfrage reagiert das Angebot 
mit einer Reduktion, was wieder 
mit Arbeitsplatzverlusten und wei-
teren Einkommens- sowie Nachfra-
geausfällen einhergeht. Das nennt 
man auch Multiplikatoreffekt und 
in keynesianischer Forschungstra-
dition wird dieser zu berechnen 
oder empirisch nachzuweisen ver-
sucht. Weil in der Baubranche eine 
lange Kette von Vorleistungen ver-
flochten ist und zudem sehr langle-
bige Güter erstellt werden, schreibt 
man ihr einen besonders hohen 
Multiplikator zu. Deswegen baut 
der Staat gerne (vor allem in Kri-
sen) und deswegen werden diese 
Investitionen auch oft vom Rotstift 
befreit. Das Multiplikatortheorem 
impliziert auch, dass sich der Staat 
nicht durch Ausgabenkürzung ent-
schulden kann, da ja mit jeder Kür-
zung das besteuerbare Gesamt-
einkommen sinkt, ergo auch die 
Einnahmen sinken! (Diesen Zu-
sammenhang vergisst man auch 
bei der landläufigen Theorie, der 
Staat könne sich durch Inflation 
entschulden: Die Inflation läuft ja 
gerade, wenn der Staat die inflati-
onswirksamen höheren Löhne und 
Preise bezahlt!)

STAATSVERSCHULDUNG 



www.humane-wirtschaft.de – 03/2011 35www.humane-wirtschaft.de – 03/2011

STAATSVERSCHULDUNG 

Was ich aber sagen will ist, dass 
die Staatsverschuldung gar nicht 
sein müsste, wenn die private ef-
fektive Nachfrage ausreichend 
wäre. Bei ausreichender Gesamt-
nachfrage ist der Kreislauf ge-
schlossen, indem alle geschaffe-
nen Einkommen verbraucht bzw. 
gespart werden. Sparen im volks-
wirtschaftlichen Sinne meint dabei 
die Haltung langfristiger illiquider 
Vermögenstitel (Anleihen, Schuld-
verschreibungen) oder die Haltung 
von Sachvermögen (Aktien). Der 
Staat fungiert als Loch, welches 
die angestauten liquiden Geldver-
mögen (Giroguthaben, Terminein-
lagen) absorbiert.

Die Vermögen werden durch den 
Einkommensbildungsprozess auf 
dem Markt geschaffen. Werden sie 
nicht durch Konsum oder Sparen 
kreislaufwirksam, tritt der eben be-
schriebene rezessive Anpassungs-
prozess auf. Aber der Staat kann 
hier rechtzeitig als Ersatznachfra-
ger einspringen, indem er sich ver-
schuldet und den Vermögenden 
Staatstitel gibt (oder auch die Ban-
ken Staatstitel halten). So hält der 
Staat den Kreislauf aufrecht. Die 
Staatsschuld ist der Reflex privater 
Vermögensbildung. Würde mehr 
konsumiert werden (oder weniger 
nicht konsumtiv wirksames Ein-
kommen generiert werden) wäre 
die Verschuldung der Unternehmen 
im Verhältnis zum Vermögen grö-
ßer und die Staatsschuld entspre-
chend kleiner. Die Staatsschuld 
ist daher eine Restgröße, ein sal-
denmechanischer Reflex. Ohne die 
Staatsschuld würde die Wirtschaft 
in den Abgrund gleiten.

Insofern die betriebswirtschaftli-
che Analyse der Staatsschuld die 
Saldenmechanik anerkennt, sug-
geriert sie, dass weniger Staats-
schulden auch weniger Privat-
vermögen schaffen würden. Hier 
wurde argumentiert, dass die-

se schon vorhanden sind, jedoch 
durch den Verschuldungsakt des 
Staates illiquide gemacht werden. 
Statt Geld wird der Staatsschuld-
titel als Vermögen gehalten, das 
enthortete Geld wird durch Staats-
ausgaben in den Kreislauf gespült. 
Unterlässt der Staat diese Opera-
tion, entsteht eine Nachfragelü-
cke und der Einkommensbildungs-
prozess wird rückläufig, bis sich 
das Gesamteinkommen angepasst 
hat. Eine Essenz von Keynes‘ Allge-
meiner Theorie ist, dass Sparquo-
te und Zinssatz sehr hoch bleiben 
können. Dabei stellt sich ein Volks-
einkommen bei Unterauslastung 
der Produktionsfaktoren ein, bei 
welchem das Gleichgewicht von 
Sparen und Investitionen herge-
stellt ist. Wer die Staatsschuld ge-
genwärtig tilgen will, erkennt nicht, 
dass er das gegenwärtig niemals 
kann, ohne die Wirtschaft lahm zu 
legen.

Wachstum und 
Staatsverschuldung 

An dieser Stelle ist Prof. Helmedag 
von der TU Chemnitz zu würdigen, 
dem ich viele Gedanken zur Ratio-
nalität der Debatte über der Staats-
verschuldung zu verdanken habe 
(vgl. Helmedag 2004, 2010). Bezug-
nehmend auf einen Meilenstein-Auf-
satz von Evsay Domar von 1944 hält 
Helmedag die Staatsschuld für un-
bedenklich, wenn wir eine Wachs-
tumsrate über der Zinsrate erzeugen 
können, was er sich über eine Steige-
rung der effektiven Nachfrage durch 
Umverteilung und Beibehaltung 
(oder auch Ausdehnung) der Staats-
verschuldung erhofft. Prof. Helme-
dags Lösung ist noch nicht kom-
patibel mit dem sozialökonomisch 
denkbaren (und oft ökologisch er-
wünschten) stationärem Zustand bei 
geringem oder Null-Wachstum. 

Der bereits angeführte Prof. Feld hält 
zukünftiges Wachstum für unrealis-

tisch und akzeptiert ein langfristi-
ges positives Zins-Wachstums-Dif-
ferential (und damit unbewusst eine 
monetäre (vermögenstheoretische) 
und keine reale (produktionstheo-
retische) Bestimmung des Zinses). 
Nach Prof. Feld könnte der Staat in 
einer schmerzhaften Schockthe-
rapie die Schuldenquote unter die 
Staatsquote (Anteil der Staatsaus-
gaben am Sozialprodukt) senken, 
damit die Mehreinnahmen aus dem 
Wachstum den Zinsendienst decken 
können. Sehr leicht könnte man das 
mathematisch modellieren und die-
jenige zu erreichende Staatsquote 
errechnen, die das Gleichgewicht mit 
den gegebenen Größen Wachstums-
rate, Zinsrate und Steuerquote er-
gibt. Läge die Staatsquote bei 40%, 
der Zins bei 4% und das Wachstum 
bei 2%, müsste die Schuldenquote 
auf 20% des Volkseinkommens ge-
senkt werden. Dann würde der Staat 
0,8% des Volkseinkommens (4% auf 
20%) für Zinsendienst verwenden, 
0,8% an Steuermehreinnahmen ge-
nerieren (2% auf 40%) und könnte 
eine Ausgabenquote von 40% hal-
ten. Diese saldenmechanische Kon- 
stellation ist in sich schlüssig, jedoch 
habe ich oben argumentiert, dass 
der Pfad dorthin – der dynamische 
Anpassungsprozess – durch Deflati-
on, Massenarbeitslosigkeit und Bür-
gerkrieg durchkreuzt wird.

Selbst wenn wir dieses partiel-
le Gleichgewicht annehmen, bei 
welchem der Staat eine konstan-
te Schuldenquote und ein konstan-
tes Budget aufweist, herrscht damit 
noch kein Gleichgewicht im privaten 
Sektor. Das Budget aus Arbeitsein-
kommen muss immer kleiner wer-
den, wenn der Ertrag aus Zins- bzw. 
Kapitaleinkommen den Zuwachs aus 
dem Wachstum übersteigt. Auch hier 
hilft der Staat durch Besteuerungs- 
und Transfersysteme dem Effekt des 
Zinsstroms entgegenzuwirken. Hier 
wird auf eine Modellierung verzich-
tet, um die Behauptung, dass die 
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Volkswirtschaft in keinem Gleich-
gewicht sein kann, wenn der Zins 
dauerhaft über der Wachstumsra-
te liegt, zu beweisen. Die golde-
ne Regel bzw. das Allais-Theorem 
ist verletzt (vgl. Olah et al., 2010). 
Ohne dies in der Weise von Allais 
formalisiert zu haben, empfanden 
bereits Klassiker wie Ricardo und 
Mill oder der große Schumpeter 
den stationären Zustand des Null-
Wachstums nur kompatibel mit ei-
nem Zins von Null.

Volkswirtschaftlicher Lösungs-
ansatz zur Rückführung der 
Staatsverschuldung 

Nur eine Wachstumsrate mindes-
tens der Zinsrate verhindert, dass 
der Anteil der Arbeit am Kuchen 
nicht kleiner wird. Wachstum jen-
seits der Zinsrate eröffnet dem 
Staat über die Konsolidierung hin-
aus die Möglichkeit, die Schulden-
quote zu senken. Diese Einsicht 
muss offen kommuniziert werden.
Ebenso muss sich jeder Wachs-
tumskritiker bewusst werden, dass 
die Realisierung ökologischer Ziele 
nicht ohne die Lösung der sozialen 
Frage auskommt.

Würde der Zusammenhang inner-
halb der Debatte um die Staats-
verschuldung stärker thematisiert 
werden, müsste man die kreislauf-
stabilisierende Notwendigkeit der 
Staatsverschuldung einsehen. Zu-
dem würde man mit der unange-
nehmen Frage konfrontiert werden, 
wie Zins und Kapitaleinkommen 
entstehen. Letztendlich müsste 
man nicht nur Volkswirtschafts-
lehre statt Betriebswirtschafts-
lehre betreiben, sondern auch 
die tauschwirtschaftliche Analyse 
durch eine monetäre Analyse der 
Wirtschaft ersetzen.

Das Paradigma der Freiwirtschaft 
fußt zu großen Teilen noch auf dem 
tauschtheoretischen Fundament 

des Mainstreams (eingehender vgl. 
Wenzlaff, 2010a). Doch hat sie die 
bahnbrechende Idee der Besteue-
rung liquider Vermögen zur Schlie-
ßung des Kreislaufs. Mit einer 
Geldhaltesteuer könnte der Ertrag 
von Staatstiteln sinken. Da Staats-
anleihen bereits heute eine geringe 
bzw. nach Steuer und Inflation so-
gar eine negative Verzinsung auf-
weisen (vgl. eine Studie von Levy 
et al., 2003), kann der Staat durch 
das Sinken des Zinses konsolidie-
ren.

Der traditionelle fiskalische Keyne-
sianismus (Konjunkturbelebung 
durch Staatsverschuldung) ist 
nicht nur daher bedenklich, weil 
riesige Staatsdefizite aufgetürmt 
werden, sondern in seiner Wirkung 
überhaupt fragwürdig. Wir wissen 
aus der japanischen Erfahrung, 
dass so nur liquide Geldvermögen 
aufgebaut werden, diese aber kei-
nen Grund zur weiteren kreislauf-
wirksam Verwendung haben. Der 
Gesellianismus bzw. der geldpoliti-
sche Keynesianismus 2.0 (vgl. van 
Suntum, 2009, 2010) verspricht 
dagegen die Kreislaufschwäche zu-
sammen mit der Forderung nach 
Konsolidierung und Tilgung der 
Staatsschulden zu lösen. 

Um noch einmal das Anliegen die-
ses Beitrags festzuhalten: Die De-
batte um die Staatsverschuldung 
wird ungenügend rational-volks-
wirtschaftlich geführt. Die Staats-
schuld ist aber kein betriebswirt-
schaftlich zu lösendes Problem 
sondern im gesamtwirtschaftli-
chen Kontext, d.h. in Zusammen-
hang mit privater Geldvermögens-
bildung, der Güternachfrage, der 
Wachstumsrate und der Zinsrate zu 
betrachten. Niemals wird der Staat 
konsolidieren oder gar tilgen kön-
nen, solange die Zinsrate über der 
Wachstumsrate liegt. 
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