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Nicht nur fir Okonomen ist das
Thema der Verschuldung ein allge-
genwirtiges. In der wissenschaft-
lichen Forschung und in der Wirt-
schafts- und Gesellschaftspolitik hat
das Interesse daran zugenommen.
Dies gilt auch fiir die wohlfahrtsstei-
gernden Moglichkeiten flir Men-
schen, Unternehmen und Staaten,
Kredite aufzunehmen. Zwar handelt
es sich bei den beiden Tatbestinden
und ihren Verbindungslinien um ein
Phiinomen, das sich durch viele histo-
rische Epochen und unterschiedliche
Wirtschafts- und Gesellschaftssyste-
me zieht. Doch ist zu beachten, dass
das zunchmende Interesse damit zu
erkldaren ist, dass die Verschuldung
deutlich angestiegen und sich zusitz-
~ lich das Verhiltnis zur Realwirtschaft
verindert hat. Dies lasst die Tragfi-
higkeit der Schuldenlast in den
Vordergrund treten. Unter welchen
Voraussetzungen die Okonomien ihre
Schulden bewidltigen kénnen, ist trotz
vieler empirischer Untersuchungen
und theoretischer Uberlegungen bis-
lang nicht eindeutig beantwortet. Die
aktuellen Entwicklungen rund um die
Corona-Pandemie sowie strukturelle
Merkmale, z.B. demografische, we-
cken ein zusétzliches Interesse an die-
sen Entwicklungen.
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Facettenreiche Thematik

Der vorliegende Sammelband ist aus
einem interdisziplindren Workshop
der Progress Foundation zum Thema
»Schulden und Freiheit” entstanden.
Er bietet nicht nur unterschiedliche
Zuginge zu dieser Thematik, sondern
beinhaltet auch zahlreiche Facetten
und Einschitzungen, wobei die ein-
zelnen Beitrdge die Ambivalenz, die
dem Schuldenthema inhédrent ist, sehr
gut herausarbeiten. Vertreten sind
Beitriige, die das Thema in ihren his-
torischen Kontexten analysieren
neben solchen, die die allgemeinen
Okonomischen Zusammenhinge in
den Mittelpunkt stellen. Strukturelle

Entwicklungen werden ebenso aufge-
zeigt wie die Auswirkungen auf die
Verschuldung, die durch Krisen aus-
gelost wurden. Die Schuldner, vor
allem der Staat, werden in den Blick
genommen, daneben die Mechanis-

men der Dynamik von Verschuldung.

Fakten und Analysen

Die Entstehung und die Konsequen-
zen von Schuldenbremsen werden vor
allem mit dem Schweizer Beispiel
vorgestellt. Interessante Informatio-
nen dazu beinhaltet der Beitrag von
Christoph A. Schaltegger und Miche-
le Salvi, die sowohl die theoretischen
Grundlagen als auch die Ausgestal-
tung, die institutionelle Einbettung
und die Wirkungen der Schulden-
bremse herausarbeiten. Auch Kaspar
Villiger, der ,,Vater der Schulden-
bremse®, geht darauf in einem grund-
sitzlichen Beitrag ein, in dem die
Schuldenbremse und ihre konkrete
Umsetzung sowie die damit verbun-
denen Anreize in den grofleren Zu-
sammenhang der Schweizer Finanz-
politik gestellt werden. Die Analyse
der deutschen Finanzkrise von 1931,
die von Tobias Straumann vorgestellt
wird, liefert wichtige Erkenntnisse,
die aus dem historischen Kontext ab-

geleitet werden konnen.
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Nutzen und Kosten

In mehreren Beitrdgen wird aufge-
zeigt, dass Verschuldung und Kredit-
mirkte fiir Menschen, Staaten und
Volkswirtschaften sowohl positive Ef-
fekte als auch Gefahren und Kosten
mit sich bringen, eine sorgfiltige Ana-
lyse also immer den institutionellen
Kontext zu beriicksichtigen hat. Die
Argumentation, dass Schuldenkrisen
durch institutionelle Regeln verringert
werden kénnen, wird von Claudia Ae-
bersold Szalay iiberzeugend begriin-
det. Ernst Baltensperger arbeitet den
Zusammenhang der Verschuldung mit
einer langfristig konsistenten Wirt-
schaftspolitik heraus. Wird eine sol-
che umgesetzt ist die Staatsverschul-
dung anders zu beurteilen als wenn
dies nicht der Fall ist.

Kreditmarkte und
Geldpolitik
Die Betrachtung der Verbindungsli-
nien zwischen Geldpolitik und Ver-
schuldung lassen zusitzliche Erkennt-
nisse gewinnen. Diese werden von
Jacob Bjorheim am Beispiel der Geld-
schopfung von Banken begriindet, mit
denen unter bestimmten Vorausset-
zungen Fehlallokationen finanziert
werden konnen. Aus den intertempo-
rdren Aspekten der Verschuldung
wird von Konrad Hummler und Reto
Sonderegger die Frage abgeleitet, ob
die Zukunft

wurde. So lassen sich die Konsequen-

bereits konsumiert
zen der Verschuldung nicht ohne Be-
riicksichtigung der Verfiigbarkeit li-
quider Vermogenswerte ableiten. Ivan
Adamovich thematisiert die Finanz-
disziplin und die Rettungsmechanis-

men durch Staaten, Zentralbanken

und internationale Organisationen.

Gerechtigkeit und
Verschuldung
Ob es Situationen gibt, in denen es ge-
recht ist, Schulden nicht zuriickzube-
zahlen, wird im historischen Kontext
und unter Riickgriff auf philosophi-
sche Positionen von Martin Rhonhei-
mer in die Diskussion eingebracht.
Diese Sichtweise bringt eine zusétzli-
che Facette und eine tiberlegenswerte
Herangehensweise an die Einordnung
Schulden-
schnitten und Staatsbankrotten. Eine

von Schuldenerlassen,

Diskussion mit Okonomen und ihrer
vertrauten Herangehensweise ldsst
zusatzliche Erkenntnisse, vor allem
im internationalen Kontext und unter
Beriicksichtigung der Verschuldung
von Entwicklungsldndern sowie dem
Aufbau von Kredit- und Finanzmérk-

*ten in emerging marktes erwarten.

Freiheit und Schulden

Eine der wichtigsten Botschaften des
Sammelbandes besteht in der Er-
kenntnis, dass Schulden ,weder gut
noch schlecht, weder freiheitsfor-
dernd noch freiheitsbeschrinkend,

+ weder wohlstandsbegiinstigend noch

wohlstandsschidigend sind, wie
Gerhard Schwarz zusammenfassend
formuliert. Vielmehr kommt es auf
den Kontext und die institutionellen
Gegebenheiten an. Dies fasst auch die
Erkenntnisse und Aussagen der ein-
zelnen Beitrdge trotz ihrer Vielfalt
treffend zusammen. Diese Schlussfol-
gerung zeigt auch die Notwendigkeit,
sich von der Erwartung zu l6sen, dass

belastbare quantitative Aussagen zur

optimalen Verschuldung oder zur
Tragfihigkeit moglich wéren. Allzu
pauschale Rechtfertigungen, aber
auch eine undifferenzierte Kritik an
der Verschuldung von Menschen,

Staaten und Volkswirtschaften sind

"also zuriickzuweisen.

Fazit

Einzufordern sind daher, vor allem
von den Okonomen, aber auch von
anderen wissenschaftlichen Diszipli-
nen, empirische Untersuchungen von
Verschuldung und Kreditierung, die
sehr sorgfiltig die relevanten institu-
tionellen Gegebenheiten beriicksichti-
gen und diese Faktoren nicht ausblen-
den. Dies ist deswegen explizit her-
vorzuheben, weil es meist nicht trivial
ist, solche Gegebenheiten zu operatio-
nalisieren, zu modellieren und zu
quantifizieren. Der vorliegende Sam-
melband hat zahlreiche Hinweise ge-
geben, welche Institutionen Einfluss
haben und aus einer Analyse nicht
ausgeblendet werden sollten. Insge-
samt ist ein sehr lesenswerter Band
iiber ein auBerordentlich wichtiges
Thema der Gegenwart entstanden, das
einem breiten Kreis von interessierten

Lesern empfohlen werden kann.
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