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Die bilanzielle Uberschuldung des deutschen Versicherungsstaats

von SVEN EBERT

Zusammenfassung

Die Steuereinnahmen steigen seit 2007 starker als das BIP. Der
Gegenwert bleibt aufgrund fehlender Bilanzen oft unklar. Dort
wo Transparenz herrscht, zeigt sich, dass wir bilanziell Gber-
schuldet sind.

Abstract

Tax revenues have been rising faster than GDP since 2007. The
equivalent value often remains unclear due to a lack of balance
sheets. Where there is transparency, it becomes clear that we
are over-indebted.



Seit 2007 stiegen die
Staatseinnahmen und
Ausgaben im Verhdlt-
nis zum BIP.

O

Die Steuereinnahmen des Staates steigen seit 2007 starker als das BIP. Was
wir als Blirger dafiir bekommen, bleibt in vielen Bundeslandern und vor allem
auch auf Bundesebene aufgrund fehlender Bilanzen unklar. Dort wo Trans-
parenz herrscht, zeigt sich, dass wir bilanziell iberschuldet sind.

Die Steuereinahmen steigen — die Gegenleistungen bleiben vage

Seit der Finanzkrise 2007/08 steigen die Steuereinnahmen und Ausgaben des
deutschen Staates schneller als das Bruttoinlandsprodukt (BIP). Dariiber hin-
aus hat der Staat seine Verschuldung wahrend der Corona-Pandemie stark
erhoht. Was aber erhalten die Biirger vom Staat dafiir als Gegenleistung? Be-
trachtet man die Bereitstellung 6ffentlicher Guter wie Infrastruktur, Bildung
und Sicherheit, so drangt sich in der 6ffentlichen Wahrnehmung das Gefiihl
auf, dass Quantitat und Qualitat sinken. Die deutsche Bahn ist unptinktlich,
das Schienennetz marode. Nur 11 % aller Schulen in Deutschland verfiigen
Uber gigabitfihiges Internet! und es herrscht Lehrermangel.? Der schlechte
Zustand der Bundeswehr war leider erst kiirzlich Gegenstand der offentli-
chen Diskussion.

Abbildung 1: Staatseinnahmen und Ausgaben in Prozent des BIP
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Quelle: Macrobond und Flossbach von Storch Research Institute

1 https://www.berliner-zeitung.de/news/breitbandausbau-mehrheit-der-schulen-ohne-
schnelles-internet-li.185085
2 https://www.tagesschau.de/inland/lehrermangel-schulen-101.html
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Die kameralistische
Einnahmen und Aus-
gabenrechnung gibt
keine Auskunft (iber
den Stand des Vermé-
gens.

Die doppelte Buch-
flihrung gibt Auf-
schluss iiber Vermé-
gen und Schulden.

O

Auf der anderen Seite (iberschiittet der Staat die Gesellschaft seit Beginn der
Corona-Krise mit Hilfspaketen. Es drangt sich der Eindruck auf, dass Steuer-
einnahmen und Neuverschuldung vor allem dazu verwendet werden, einen
Versicherungsstaat aufzubauen, in dem samtliche Lebensrisiken aller Blirger
vollstandig abgefedert werden. Dabei bleiben 6ffentliche Investitionen auf
der Strecke, der Kapitalstock schrumpft und die Leistungsfahigkeit des Staa-
tes schwindet.

Die Kameralistik — in Deutschland geht es auch ohne Bilanz

Mangelnde Transparenz Gber das Vermoégen des Staates verdeckt den Kapi-
talschwund. In Deutschland ist das sogenannte kameralistische Rechnungs-
wesen auf Lander und Bundesebene nach wie vor dominierend. In der Kame-
ralistik werden jahrlich schlicht die Einnahmen und Ausgaben eines Wirt-
schaftsjahres gegeniibergestellt. Da sie keine Geldausgabe nach sich ziehen,
bleiben Abschreibungen auf Realvermogen, wie z.B. die jahrliche Wertmin-
derung einer Autobahn durch Abnutzung, unbertcksichtigt.

Die Kameralistik ist somit nicht geeignet, das Vermogen des Staates zu erfas-
sen. Allerdings haben die Bundeslander Hamburg und Hessen begonnen, die-
sen Missstand zu beheben, indem sie seit 2006 bzw. 2009 Abrechnungen
nach den Regeln der doppelten Buchfiihrung (Doppik) erstellen. Bremen und
Baden-Wiirttemberg sind dem Beispiel zwischenzeitlich gefolgt. In den Gbri-
gen Bundeslandern und auf Bundesebene steht dies aus.

Die doppelte Buchfiihrung — eine transparente Ubersicht iiber Ver-
mogen und Schulden

Aus der Erfassung von Ausgaben und Einnahmen in den Konten der doppel-
ten Buchfiihrung kann der Staat wie jedes gréRere Unternehmen eine Bilanz
erstellen. Einnahmen entstehen hauptsachlich durch Steuern, Sozialabgaben
und Gebihren fiir staatliche Leistungen. Ausgaben beinhalten Aufwendun-
gen fur Glterkaufe, Personal, Transfers und Neuinvestitionen. Die Neuinves-
titionen abziglich der Abschreibungen auf den vorhandenen Kapitalstock
fihren zu Veranderungen des Anlagevermogens des Staates auf der Aktiv-
seite der Bilanz. Demgegeniber fiihrt der Saldo aus Einnahmen und Ausga-
ben sowie Riickstellungen fiir kiinftige Verpflichtungen zu Verdnderungen
der Verbindlichkeiten und des Nettovermdégens auf der Passivseite der Bi-
lanz.

Abbildung 2 gibt eine schematische Darstellung einer Staatsbilanz. Auf der
Aktivseite finden sich die Vermogenswerte wie Infrastruktur, Immobilien und
etwaige Kapitalanlagen. Auf der Passivseite stehen die Verpflichtungen wie
Finanzschulden sowie Verbindlichkeiten und Rickstellungen  fir
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Rentenanspriiche von Beamten und Pensionaren. Aus der Differenz zwischen
den Vermogenswerten und Verpflichtungen ergibt sich das Nettovermdgen.

Abbildung 2: Vereinfachte schematische Darstellung der Bilanz eines Bundeslands

Aktiva Passiva
Sachanlagen Nettovermégen
Finanzanlagen Riickstellungen fiir Pensionen

Verbindlichkeiten

Quelle: Eigene Darstellung und Flossbach von Storch Research Institute

Ubersteigt wahrend eines Jahres der Ertrag den Aufwand (einschlieRlich Ab-
schreibungen), so entsteht ,,Gewinn” bzw. das Nettovermoégen wachst. Gibt
man dauerhaft mehr aus, als man einnimmt verringert sich das Nettovermo-
gen. Irgendwann ist es aufgezehrt und es entsteht ein Fehlbetrag in der Bi-
lanz. In diesem Fall spricht man von Uberschuldung, die bei privaten Unter-
nehmen in die Insolvenz fiihren kann.

Hamburg und Hessen machen sich ehrlich und zeigen mit der Doppik
ihren Werteverzehr

Wir werden im Folgenden einen Blick in die Bilanzen der Bundeslander Ham-
burg und Hessen werfen und den fortschreitenden Verzehr des Kapitalstocks
offenlegen. Nichtsdestotrotz gebiihrt diesen beiden Bundeslandern zunachst
Lob dafiir, dass sie sich mit einer doppelten Buchfiihrung ehrlich gemacht
und Transparenz fiir ihre Biirger geschaffen haben. Allein durch die Existenz
einer doppelten Buchfiihrung heben sie sich zusammen mit Bremen und Ba-
den-Wiirttemberg positiv vom Rest der Bundeslander und dem Bund ab. Von
einer kritischen Analyse befreit es uns nicht.

Die Eroffnungsbilanz der Stadt Hamburg aus dem Jahr 2006 zeigte ein erfreu-
liches Bild. Die Aktiva betrugen 50 Milliarden und die Verpflichtungen 46 Mil-
liarden. Das Nettovermogen betrug dementsprechend vier Milliarden. In den
nachsten 15 Jahren wurde es jedoch vollstandig aufgezehrt: Die Bilanz-
summe stieg auf 102,0 Milliarden. Auf der Passivseite verdoppelte sich die
Kreditsumme. Die Pensionsriickstellungen legten ebenfalls um mehr als
100 % zu. Das Vermogen stieg im gleichen Zeitraum aber nicht im gleichen
MaR. Die Schulden Uiberstiegen damit im Jahr 2021 das Vermoégen um 31,2%
und es lag negatives Nettovermégen von 24,3 Milliarden vor. Hamburg hat
es nicht geschafft genligend Realkapital, z.B. durch Investitionen in Infra-
struktur aufzubauen, oder Finanzanlagen zu schaffen, die mit den Verpflich-
tungen mitwachsen. Die Abbildungen 3 und 4 zeigen vereinfachte Bilanzen
der Hansestadt Hamburg von 2006 und 2021.
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Abbildung 3: Vereinfachte Er6ffnungsbilanz Hamburg 2006 in Milliarden Euro

Aktiva Passiva
Sachanlagen 32,6 Nettovermogen 4,0
Finanzanlagen 10,3 Verbindlichkeiten 24,0
In der Hansestadt Sonstige Aktiva 7,1 Ruckstellungen fiir Pensionen 18,2
Hamburg zeigt die Sonstige Passiva 3,8
Doppik, dass die Ver-
mégensbildung nicht eI 20,0
mit dem Anwachsen Quelle: Geschaftsberichte Hansestadt Hamburg und Flossbach von Storch Research Institute
der Verpflichtungen
Schritt gehalten hat.
Die Folge ist ein Fehl- Abbildung 4: Vereinfachte Schlussbilanz Hamburg 2021 in Milliarden Euro
betrag in der Bilanz Aktiva Passiva
sz. bl/anZIelle Uber‘ Sachan|agen 55,6
schuldung.
g Finanzanlagen 3,3 Verbindlichkeiten 51,6
Sonstige Aktiva 18,8 Riickstellungen fiir Pensionen 41,0
Fehlbetrag 24,3 Sonstige Passiva 9,4
Bilanzsumme 102,0

Quelle: Geschéftsberichte Hansestadt Hamburg und Flossbach von Storch Research Institute

Abbildung 5 zeigt die Jahresuberschiisse bzw. Jahresfehlbetrdge seit 2006,
also die Gegeniberstellung von Ertrdagen und Aufwendungen. Im Unter-
schied zur Kameralistik werden auch Wertverluste bzw. Abschreibungen auf
Sachanlagen sowie die Zufiihrungen zu den Pensionsriickstellungen beriick-
sichtigt.

Abbildung 5: Jahresiiberschiisse/-fehlbetrige Hansestadt Hamburg 2006-2021 in Milliarden Euro
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Quelle: Geschaftsberichte Hansestadt Hamburg und Flossbach von Storch Research Institute



In Hessen hat sich der
Fehlbetrag von 2009
bis 2021 mehr als ver-
doppelt. Sachanlagen
konnten kaum an
Wert zulegen.

O

Selbst wenn man die die Rettung der HSH Nordbank in den Jahren 2013 und
2014 herausrechnen wiirde, fallt die Gesamtentwicklung negativ aus. Nur
drei der 16 Geschiftsjahre schlieBen mit einem Uberschuss. Es soll jedoch
nicht unerwahnt blieben, dass die damals vorgenommene Bankenrettung zur
Errichtung von mehr als 15 Elbphilharmonien gereicht hatte. Dem Kapital-
stock hatten vergleichbare Investitionen in dieser Hohe sicher gutgetan.

Auch in Hessen sieht man das Abschmelzen des Kapitalstocks

Im Flachenland Hessen sieht die Situation leider noch schlechter aus. Hier
existiert Stand 2021 ein negatives Nettovermogen von fast 129 Milliarden.
Bei einer Bilanzsumme von knapp 180 Milliarden sind damit lediglich 28 Pro-
zent der Verbindlichkeiten durch Vermdgenswerte gedeckt.> Im Jahr 2009
waren es immerhin noch 35 Prozent. Auch hier konnte die Aktivseite also
nicht mit der Entwicklung der Schulden Schritt halten. In den folgenden ver-
einfachten Bilanzen der Jahre 2009 und 2021 wird der Verzehr des Kapital-
stock deutlich.

Abbildung 6: Vereinfachte Eréffnungsbilanz Hessen 2009 in Milliarden Euro

Aktiva Passiva

Sachanlagen 18,6 Riickstellungen fiir Pensionen 38,4
\S/Z:sdc?rrgjr:g?/if;ﬂichtungen 0,6 Verbindlichkeiten 41,8
Sonstige Aktiva 11,4 Sonstige Passiva 8,3
Fehlbetrag 57,9

Bilanzsumme 88,5

Quelle: Geschéftsberichte Land Hessen und Flossbach von Storch Research Institute

Abbildung 7: Vereinfachte Schlussbilanz Hessen 2021 in Milliarden Euro

Aktiva Passiva

Sachanlagen 19,4  Ruckstellungen fiir Pensionen 97,7
f/ZSS(Sr:;’j:g“Sf’lifgflich tungen 4,7 Verbindlichkeiten 67,5
Sonstige Aktiva 26,8 Sonstige Passiva 14,6
Fehlbetrag 128,9

Bilanzsumme 179,8

Quelle: Geschéftsberichte Land Hessen und Flossbach von Storch Research Institute

3 https://finanzen.hessen.de/sites/finanzen.hessen.de/files/2022-08/geschaeftsbe-
richt_des_landes_hessen_2021.pdf
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Die Sachanlagen, als Herzstiick des Anlagevermogens auf der Aktivseite ha-
ben seit der Finanzkrise nur unwesentlich an Wert gewonnen. Die Zunahme
der sonstigen Aktiva basiert auf gestiegenen Steuerforderungen und erhoh-
ten Barsicherheiten bei Banken, also keinen echten Investitionen. Auf der
Passivseite hat sich der Bedarf fiir Pensionsrickstellungen mehr als verdop-
pelt. Die Verbindlichkeiten legten um mehr als 50 Prozent zu. Ausgeglichen
wird dies durch eine massive Zunahme des negativen Nettovermogens. Vom
Aufbau eines Kapitalstock aus Realkapital oder Finanzanlagen ist nichts zu
sehen.

Ein genauerer Blick in die Bilanzen identifiziert im Zusammenhang mit den
Rickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen ein weiteres Problem. Pensions-
rickstellungen bilden mit 97,7 Milliarden bzw. 54 Prozent der Bilanzsumme
den Lowenanteil der Passivseite. Auf der Aktivseite steht dem direkt lediglich
ein Sondervermoégen von 4,7 Milliarden entgegen. Die Pensionsanspriiche
sind aktuell also zu gerade einmal 4,8 Prozent durch Kapitalanlagen gedeckt.
Dies allein ware noch nicht problematisch sofern auf der Aktivseite andere
reale Vermogenswerte existieren wiirden. Wie wir bereits gesehen haben,
ist dies jedoch nicht der Fall. Die Entwicklung der Bilanzen zwischen 2009 und
2021 erinnert daher stark an einen Eimer mit Loch. Man fiillt oben mehr und
mehr Wasser bzw. Steuern ein, ohne den unkontrollierten Abfluss der Mittel
zu stoppen.

Sowohl der Stadtstaat Hamburg als auch das Flachenland Hessen stiitzen un-
sere Hypothese, dass wir unser Vermagen aufzehren bzw. schon aufgezehrt
haben. Es sei der Vollstandigkeit halber darauf hingewiesen, dass sich im Fla-
chenland Hessen viele StraBen und Liegenschaften im Besitz der Kommunen
befinden, was das Anlagevermdgen grundsatzlich geringer ausfallen lasst als
im Stadtstaat Hamburg. Den negativen Trend erklart dies jedoch nicht.

Das Problem der , Nichtanrechenbarkeit” — zukiinftige Steuern sind
tabu

Bemerkenswert sind zwei Bemerkungen aus der Vermogensrechnung des
Landes Baden-Wirttemberg fiir das Jahr 2020. Dort wird angemerkt, dass
das dort ebenfalls ermittelte negative Nettovermoégen kein Problem dar-
stellt, sondern zumindest in Teilen direkt aus den Bilanzierungsvorschriften
des Handelsgesetzbuches (HGB) folgt:

,Das Land Baden-Wiirttemberg erbringt zum Beispiel Leistungen in den Be-
reichen Bildung, Innere Sicherheit sowie Wissenschaft und Forschung. Diese
Leistungen, die in erheblichem Mafe Einfluss auf die Lebensqualitdt und



Das Land Baden-
Wiirttemberg fiihrt
die Bilanzierungs-
richtlinien nach HGB
und insbesondere die
Nichtanrechenbarkeit
zukiinftiger Steuern
als Griinde fiir den
Fehlbetrag in seiner
Vermégensrechnung
an. Die Argumenta-
tion liberzeugt nicht.

O

Zukunftsféhigkeit eines Bundeslandes haben, stellen aber keine nach Regeln
des Handelsgesetzbuches aktivierungsfdhigen Vermdégensgegenstéiinde

dar.”

Mit den unscharfen Begriffen ,Leistung” und , Zukunftsfahigkeit” Gberdeckt
man wohlklingend den Kern des Problems. Investitionen z.B. in schnelles In-
ternet in Schulen wie oben angemerkt sind sehr wohl als Vermoégensgegen-
stande bilanzierbar. Die Stadt Hamburg prasentierte beispielsweise in ihrer
Er6ffnungsbilanz im Jahr 2006 ihr Polizeiprasidium und zwei Hubschrauber
als Vermogen von zusammen gut 110 Millionen Euro. Weniger greifbare
,Leistungen” mussen konkretisiert werden, damit liber eine etwaige Bilan-
zierung als immaterieller Vermogensgegenstand nachgedacht werden kann.
Es scheint jedoch mehr als fraglich, ob der Wert der Aktiva des Landes Baden-
Wirttemberg hierdurch mehr als verdreifacht werden kann. Dies ware notig,
um das negative Nettovermogen des Landes zu kompensieren.

Im Weiteren wird insbesondere darauf abgestellt, dass das Land zwar zukiinf-
tige Verpflichtungen bilanzieren muss, zukiinftige Steuern aber nicht in die
Bilanz aufnehmen darf:

,Ebenso wenig kénnen die zu erwartenden zukiinftigen Steuereinnahmen des
Landes als Vermdgenswert bilanziert werden, wéhrend fiir kiinftige Verpflich-

tungen, zum Teil erhebliche Riickstellungen zu bilden sind. ">

Diese Einschatzung mutet noch bedenklicher an als das erste Zitat. Ein Teil-
aspekt des Vorsichtsprinzip von HGB besagt, dass zukiinftige Verpflichtungen
mit dem Gegenwartswert zu bilanzieren und zukiinftige Ertrage erst in dem
Moment zu verbuchen sind, in dem sie realisiert werden. Tausende von Un-
ternehmen in Deutschland hindert dieser Umstand nicht daran, positives Ei-
genkapital vorweisen zu konnen. Insbesondere auch Lebensversicherer, wie
z.B. die Allianz Lebensversicherungs-AG, die keine zukiinftigen Pramien bi-
lanzieren dirfen, aber fir zuklnftige (Renten-)Verpflichtungen Riickstellun-
gen zu bilden haben, weisen positives Eigenkapital aus.® Uberdies sind in der
Bilanz der Allianz noch betrachtliche Bewertungsreserven vorhanden. Diese
entstehen aus positiven Differenzen im Wertansatz von Vermdgen nach
Marktwert und unter HGB. Solche potenziellen Wertaufholungen, finden sich
zwar auch in der Bilanz von Hamburg, sind dort aber der H6he nach vernach-
lassigbar.”

4 https://fm.baden-wuerttemberg.de/de/finanzen/haushalt/vermoegensrechnung/
> https://fm.baden-wuerttemberg.de/de/finanzen/haushalt/vermoegensrechnung/

6 https://www.allianz.de/content/dam/onemarketing/azde/azd/unternehmenskommunika-
tion/pdfs/unternehmen/zahlen-daten-fakten/geschaeftsberichte/uk-only-Allianz-Lebensver-
sicherungs-AG-Geschaeftsbericht-2021.pdf

7 https://www.hamburg.de/content-
blob/16453966/579610e0dd65f8bbf5a4438751881040/data/geschaeftsbericht-2021.pdf
Seite 143
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Der Kanton Bern
zeigt, wie doppelte
Buchfiihrung und ver-
antwortungsvolles
Wirtschaften Hand in
Hand gehen kénnen.
Der Fehlbetrag aus
dem Jahr 1999 ist
mittlerweile in ein
Nettovermégen ver-
wandelt worden.

O

Aus dem impliziten Anspruch des Landes Baden-Wirttemberg, kiinftige
Steuerausgaben bilanzieren zu dirfen, kristallisiert sich unsere Kernvermu-
tung: Probleme werden in die Zukunft verschoben und kiinftigen Generatio-
nen zur Losung lberlassen. Oder zugespitzt: Die heutige Jugend wird es
schon irgendwie richten (miissen) — vor den Steuern davonlaufen kann sie ja
sowieso nur durch Auswanderung. Im Zuge der aktuellen Debatte um nach-
haltiges Wirtschaften mutet dies zynisch an. Es bleibt unklar, warum ein Auf-
schrei der jungen Generation (oder ihrer Eltern) bisher ausgeblieben ist.

Der Kanton Bern zeigt, wie es geht — Haushaltsdisziplin unabhangig
vom Bilanzierungsstandard

Ein Blick in die Schweiz zeigt, wie doppelte Buchfiihrung und verantwor-
tungsvolles Wirtschaften des Staates Hand in Hand gehen kénnen. Wir ver-
anschaulichen dies an den Finanzen des Kanton Bern, dem gemessen an der
Zahl der Einwohner zweitgroRtem Kanton der Schweiz hinter Zirich.

Abbildung 8: Vereinfachte Er6ffnungsbilanz Kanton Bern 1999 in Milliarden Franken

Aktiva Passiva

Verwaltungsvermogen 3,5 Verbindlichkeiten 9,7
Finanzvermogen 2,6 Sonstige Passiva 0,6
Fehlbetrag 4,2

Bilanzsumme 10,3

Quelle: Geschéftsberichte Kanton Bern und Flossbach von Storch Research Institute

Abbildung 9: Vereinfachte Schlussbilanz Kanton Bern 2021 in Milliarden Franken

Aktiva Passiva

Verwaltungsvermogen 7,0  Nettovermogen 0,6

Finanzvermogen 5,7 Verbindlichkeiten 11,5
Riickstellungen fiir Pensionen 0,6

Bilanzsumme 12,7

Quelle: Geschéftsberichte Kanton Bern und Flossbach von Storch Research Institute

Bereinigt um regulatorische Einmaleffekte erkennt man in den Gewinn und
Verlustrechnungen seit 1999 groRe Haushaltsdisziplin. Im Schnitt weisen die
Erfolgsrechnungen (iber die Jahre Uberschiisse auf. Der Jahresfehlbetrag
konnte kontinuierlich reduziert werden. Aus 4,2 Milliarden Franken Bilanz-
fehlbetrag (bei 10,3 Milliarden Bilanzsumme) im Jahr 1999 wurde ein Netto-
vermogen von 0,6 Milliarden im Jahr 2021 (bei 12,7 Milliarden Bilanzsumme).

9



O

Aus einem Verhaltnis von Fehlbetrag zu Bilanzsumme von 40,7 % wurde eine
Nettovermogensquote von 4,7 %. Das Verwaltungsvermogen, welches ins-
besondere Sachanlagen umfasst, verzeichnete einen Wertzuwachs von 3,5
Milliarden auf 7 Milliarden. Die Pensionsverpflichtungen belaufen sich 2021
auf 26,6 Milliarden, sind aber zu Gber 97% gedeckt, weswegen sie im Saldo
bilanziert keine groRere Belastung darstellen.® Man kann von einem gesun-
den und schlanken Staat sprechen, der stetig Investitionen tatigt.

Es wird hochste Zeit auch im Bund Transparenz herzustellen

Die obigen Zahlen zeigen eindrucksvoll wie bitter notig die Einfiihrung der
doppelten Buchfiihrung auf Bundesebene ware. Nur so entsteht ein belast-
bares Zahlenwerk um die von der Politik vielfach beschworenen ,,Zukunftsin-
vestitionen”, sofern Gberhaupt vorhanden, messbar zu machen. Beachtet
man, dass die Einflihrung der Doppik in Hamburg drei Jahre gedauert hat,
sollte das Projekt fiir den Bund und andere Bundeslander keinen weiteren
Aufschub erfahren. Andererseits konnte durch die Doppik aber sichtbar wer-
den, dass der deutsche Staat bilanziell pleite ist.

Uber die Zeit betrachtet fiihrt eine steigende bilanzielle Uberschuldung des
Staates, wie sie fiir Hamburg, Bremen, Baden-Wiirttemberg und Hessen zu
sehen und auf Bundesebene wahrscheinlich ist, zum Verzehr des Volksver-
mogens. Deutschland droht das Schicksal der Familie Buddenbrook in
Thomas Manns gleichnamigen Roman. Die Nachkriegsgeneration hat ein zer-
stortes Land wieder aufgebaut und ihrer nachfolgenden Generation erhebli-
ches Vermogen hinterlassen. Diese Generation ist nun dabei, das Erbe wie-
der aufzuzehren. lhre Kinder und Enkel laufen Gefahr, einen mittellosen
Staat zu erben.

8 https://www.fin.be.ch/de/start/themen/Finanzen/Geschaeftsbericht.html und
https://blvk.ch/wp-content/uploads/2022/11/BLVK_Geschaeftsbericht_2021_A4_de.pdf
10
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