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1. Strukturwandel per Termin als angebotsseitige Herausfor-
derung

Die nachfolgenden Ausflihrungen beziehen sich zunachst auf die gesamtwirtschaftliche Lage und deren Per-
spektiven. Es zeigt sich, dass die deutsche Volkswirtschaft nach Corona-Pandemie und Energiepreisschock in
einer Stagnation festhangt. In der Wirtschaftsgeschichte der Bundesrepublik sind vergleichbare Phasen (ab
1974, ab 1979, ab 2001) bekannt, die sich als sehr zdhlebig erwiesen und das Ausmal’ einer mehrjahrigen
volkswirtschaftlichen Investitionskrise erreichten. Hinzu kommt, dass die Aussichten angesichts der demo-
grafischen Alterung fir die deutsche Volkswirtschaft sehr maRig sind; zu addieren sind noch die Verunsiche-
rungen im Strukturwandel. Der Sachverstdandigenrat beziffert das Wachstum des Produktionspotenzials fir
die kommende Jahre mit nur noch 0,4 Prozent. Im Durchschnitt Gber die vergangenen drei Dekaden waren
es rund 1% Prozent. Diese kiinftige Potenzialschwache ergibt sich nicht nur aus den demografisch bedingten
Bremseffekten, sondern sie ist auch Folge einer seit Jahren schwachen Kapitalbildung in Deutschland.

Die deutsche Volkswirtschaft ist zweifach durch eine angebotsseitige Herausforderung gepragt: Einerseits
flhrt die Alterung und Schrumpfung des Erwerbspersonenpotentials zu knappheitsbedingten Lohnpramien
und verlangt massive Investitionen in die Produktivitdt des Produktionsapparats. Andererseits muss die
Transformation zur Klimaneutralitat geleistet werden. Dabei gilt — so der Wissenschaftliche Beirat beim
BMWK -, dass ,viele Investitionen in klimaschonende Technologien in den Grundstoffindustrien (z.B. Stahl,
Zement, Ammoniak, etc.) ... betriebswirtschaftlich (noch) nicht rentabel [sind]. Eine staatliche Férderung
kann sinnvoll sein, insofern positive (externe) Effekte auf weitere Marktteilnehmer zu erwarten sind“*. Dar-
aus folgt, dass fir die Investitionstatigkeit in die griine Transformation eine Stabilisierung der Erwartungen
durch eine angemessene Rahmensetzung des Staates eine besondere Bedeutung hat. Offentliche Investitio-
nen haben daher eine groRere Bedeutung fiir die Zukunftsfahigkeit als ihr Anteil von knapp 12 Prozent an
den gesamten Bruttoanlageinvestitionen zum Ausdruck bringt.

Eine solche Krise des Strukturwandels war in Deutschland das erste Mal nach dem Olpreisschock 1973 zu
diagnostizieren und flihrte zur Formulierung der angebotsorientierten Wirtschaftspolitik. Genau dieses Ver-
standnis ist nun fiir die Wirtschaftspolitik ebenso passend: Es geht um eine grof3e Investitionsoffensive der
Unternehmen. Die aber verlangt in besonderer Weise staatliche Vorleistungen: durch eine exzellente Infra-
struktur, durch geringe Birokratielasten, durch schnelle Planungs- und Genehmigungsverfahren, durch wett-
bewerbsfahige Energiepreise und Steuersatze sowie durch eine konsistente Forderung der Transformations-
investitionen und eine Unterstitzung der allgemeinen Erneuerung des Kapitalstocks. Indem nun durch das
Urteil des Bundesverfassungsgerichts zum 2. Nachtragshaushalt des Bundes fiir das 2021 die Zufiihrung von
60 Mrd. Euro an den Klima- und Transformationsfonds annulliert wurden, ist die so dringend benétigte Sta-
bilisierung der Erwartungen seitens der privaten Investoren fundamental gefiahrdet.

Dabei ist zu bedenken, dass der zu bewiltigende Ubergang zur Klimaneutralitit einen Strukturwandel per
Termin erfordert, denn im Jahr 2045 — so das deutsche Klimaschutzgesetz (zuletzt novelliert im Juni 2023) —
miissen Produktion und Konsum CO2-neutral sein. Die dafiir notwendigen Investitionen haben nicht durch-
weg einen positiven Kapitalstockeffekt, denn es geht vielfach darum, bestehende Kapitalgliter (Gaskraft-
werke) durch neue Anlagen (Wasserstoffkraftwerke) zu ersetzen; Zugdnge in den Kapitalstock werden durch

1 Wissenschaftlicher Beirat beim BMWK: Gutachten , Transformation zu einer klimaneutralen Industrie: Griine Leitmérkte und Kli-
maschutzvertrage”, 8. Februar 2023.
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Abgange kompensiert. Und dieser Effekt wirkt Gber die gesamte Breite 6ffentlicher und privater Investitions-
und Kapitalgtter. Allerdings wird der volkswirtschaftliche Kapitalstock insgesamt qualitativ hdherwertig —
durch eine hohere Schlagzahl der Modernisierungsinvestitionen und dadurch, dass er mit geringerem CO2-
Ausstol} verbunden ist. Insofern ist die Frage nach der angemessenen Finanzierung aus finanzwissenschaftli-
cher Sicht im klassischen Sinne der ,,goldenen Regel” zu beantworten: den Nutzen der Transformationsinves-
titionen haben eindeutig die kiinftigen Generationen. Der Verzicht auf eine Kreditfinanzierung verlangte,
dass die jetzige Generation diese Investitionen allein aus ihren Einkommen und Steuerzahlungen zu finanzie-
ren hatte. Die damit angelegte Uberforderung der Transformationsgeneration ist nicht nur nicht begriindbar,
sondern auch bedenklich, wenn sie die Bereitschaft schwacht oder ganz aufhebt, zukunftsorientiert fir die
Klimaneutralitdt zu handeln. Hinzu kommt: Der juristische Grundsatz ,,Ultra posse nemo obligatur” macht
klar, dass eine nicht erfiillbare Forderung weder moralisch noch rechtlich erhoben werden. D.h.: Kiinftige
Generationen als Nutzer der realisierten Klimaneutralitat sind an den finanziellen Lasten zu beteiligen.

Damit relativiert sich mit Blick auf die Transformationsinvestitionen des Staates die Kritik an der ,goldenen
Regel“, die im Zusammenhang mit der Entstehung der Schuldenbremse vorgetragen wurde. Denn wahrend
der Sachverstandigenrat? in seiner Expertise 2007 fiir die ,goldene Regel” argumentierte, hatten sich die
Wissenschaftlichen Beirdte beim BMF? und BMWi* dagegen gewandt, und zwar mit dem Argument, dass eine
Unterscheidung von staatlichen Investitionen und staatlichem Konsum weitgehend willkirlich sei. Fiir Trans-
formationsinvestitionen ist diese Kritik, wenn Gberhaupt, nur abgeschwacht relevant. Zudem gilt, dass der
Zustand der Infrastrukturnetze in Deutschland so schlecht ist, dass sich dadurch aus einem Standortvorteil
ein veritabler Standortnachteil ergeben hat.

In der Stellungnahme der interdisziplindren Arbeitsgruppe zum Thema Staatsschulden des Standigen Aus-
schusses der Nationalen Akademie der Wissenschaften Leopoldina aus dem Jahr 2015 heiRt es: ,Eine allei-
nige Fixierung der Finanzpolitik auf eine Reduzierung der Staatsverschuldung ist nicht sinnvoll, genauso wenig
wie eine Riickfiihrung der Staatsverschuldung auf Null. Die Finanzpolitik hat 6konomisch wie rechtlich auch
die Ziele des Wirtschaftswachstums und eines hohen Beschdftigungsniveaus zu beachten. Sie sollte folglich
fiir ein Niveau 6ffentlicher Investitionen einstehen, das fiir zukiinftiges Wirtschaftswachstum unentbehrlich
ist“.> Nun hat sich das Ziel eines hohen Beschéftigungsstandes nach der sich seit 2005 vollziehenden steigen-
den Erwerbsintegration in das Problem der Arbeitskrdfteknappheit gewandelt, und diese ist mittlerweile zur
Belastung fir die wirtschaftliche Entwicklung geworden.

Stattdessen hat sich das Ziel des Wirtschaftswachstums auf die Transformation zur Klimaneutralitat erwei-
tert. Umso mehr gilt, was die Arbeitsgruppe als Empfehlung formulierte: , In den letzten zwanzig Jahren sind
die staatlichen Investitionen teilweise dramatisch zuriickgegangen. Ungeachtet aller Problematik der Abgren-
zung von Investitionen und Konsumausgaben im Bereich 6ffentlicher Haushalte sollte dieser Trend umgekehrt
und sollten die staatlichen Investitionen erhéht werden. Das gilt umso mehr, als die Anreize zur Finanzierung

2 Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung: Staatsverschuldung

wirksam begrenzen. Expertise im Auftrag des Bundesministers fiir Wirtschaft und Technologie, Wiesbaden 2007.

3 Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium der Finanzen: Schuldenbremse fiir Bund und Lander — Fiir eine Neufassung der
Verschuldungsgrenzen, Brief an den Bundesfinanzminister Peer Steinbriick vom 10.02.2007.

4 Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium fir Wirtschaft und Technologie: Zur Begrenzung der Staatsverschuldung nach
Art. 115 GG und zur Aufgabe des Stabilitats- und Wachstumsgesetzes, 2008.

5 Holtfrerich, Carl-Ludwig; Feld, Lars P.; Heun, Werner et al.: Staatsschulden: Ursachen, Wirkungen und Grenzen. Berlin 2015, S. 71.
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Offentlicher Investitionen in der bisherigen Regelung der Kreditaufnahme in Artikel 115 Grundgesetz mit der
neuen verfassungsrechtlichen Schuldenbremse entfallen sind”. Dabei ist die besondere Herausforderung des
Klimaschutzgesetzes noch nicht einmal beriicksichtigt: ein Strukturwandel per Termin.

Die Auswirkungen des Verfassungsgerichtsurteils auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung sind derzeit
jenseits der grundsatzlichen Belastung fir das Investitionsklima schwer abzusehen. Denn neben den reinen
Transformationsinvestitionen sind auch Elemente des gerade gefundenen Kompromisses zur Stromsteu-
erentlastung in Zweifel gezogen. Wahrend die Absenkung der Stromsteuer auf EU-Niveau mit dem Haushalts-
gesetz flir 2024 zur Verabschiedung ansteht, sind die Strompreiskompensation fiir 350 energieintensive Un-
ternehmen, die im internationalen Wettbewerb stehen, und das Super-Cap fiir 90 Konzerne, die noch héhe-
rem Stromverbrauch haben und noch starker der internationalen Konkurrenz ausgesetzt sind, aus dem KTF
zu finanzieren. Die erhoffte Beruhigung flr die energieintensive Produktion am Standort Deutschland, die
zugleich durch ihren hohen Spezialisierungsgrad eine besondere Bedeutung fiir die Transformation hat, ist
damit dahin. Verlagerungstendenzen, die sich in diesen Branchen seit langerem zeigen und sich in kurzer Zeit
in einem Produktionsverlust von 20 Prozent gegeniiber dem Niveau vor der Pandemie manifestieren, diirften
sich verstarken.

Die Tabelle 1 verbindet Giberblickshaft die verschiedenen Investitionsbedarfe und ihre Finanzierungsbedin-
gungen. Das Besondere an der Transformation ist die erwahnte starke Voraussetzung des 6ffentlichen Han-
delns fiir die privaten Investitionen, die auch weiterhin knapp 90 Prozent der volkswirtschaftlichen Investiti-
onen bestreiten. Der historisch einmalige Ausstieg aus der Nutzung fossiler Energietrager per Termin ist in
seiner Komplexitat und Gleichzeitigkeit eine ebenso historisch einmalige Herausforderung fir die Politik. Das
flihrt dazu, dass an vielen Stellen zugleich politische Veranderungen in Gang gebracht wurden. Angesichts
des kapitalarmen Wachstums und der Verunsicherung der Investoren liber die mittelfristigen Standortbedin-
gungen ist es geboten, die 6konomischen Folgen des Urteils so schnell wie moglich aufzufangen und Erwar-
tungsstabilisierung zu betreiben. Dies ist auch deshalb so wichtig, weil die jetzt zu tatigenden Investitionen
einen mehr als mittelfristigen Zeithorizont haben. Unklare Angebotsbedingungen wirken dann (iber einen
Attentismus der Investoren umso nachhaltiger, wo doch angesichts der Versdumnisse und Unterlassungen
der letzten Dekade der Zeitdruck umso gréRer geworden ist. Das spricht flr eine budgetpolitische Losung
jenseits der Jahrlichkeit, wie sie mit dem Klima- und Transformationsfonds angelegt ist.

Tabelle 1: Investitionsbedarfe und Finanzierungserfordernisse

Offentliche Investitionen Private Investitionen
Infrastrukturertiichtigung: Investitionen in neue Geschiftsmodelle: z.B. Elektromobili-
positiver Nettoeffekt auf Kapitalstock (Qualitats- tat und Brennstoffzelle
verbesserung) Ausbau und innovative Weiterentwicklung bestehender
Infrastrukturneu(um)bau: Geschaftsmodelle: z.B. Produktion von Elektrolyseuren mit

kein (oder nur minimaler) Nettoeffekt auf den Ka- | doppelter Transformationsleistung
pitalstock, da gleichzeitig entsprechende Abgidnge | Transformation von Geschiftsmodellen: z.B. Stahl (Was-

stattfinden serstoff), Zement (CCS)

Finanzierung: Finanzierung fiir F&E: Forschungsforderung fir die Kom-
offentlicher Kredit wegen langfristiger Nutzenwir- pensation positiver externer Effekte
kung und drohender Uberforderung der Transfor- | Finanzierung fiir den Markthochlauf: Leitmarkte, CfD,
mationsgeneration (mehrjahriger Investitions- staatliche Garantien, EU-Taxonomie
fonds) Finanzierung fiir Effizienzgewinne (z.B. Digitalisierung): In-

vestitionspramie, EU-Kapitalmarktunion.
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2. Volkswirtschaftliche Perspektiven: Investitionskrise

Die deutsche Volkswirtschaft ist 2023 in das Jahr erleichtert darliber, dass es im letzten Winter nicht zu einer
Gasmangellage gekommen ist, gestartet. Uber das Jahr hinweg wurden dann die Auswirkungen der nachlas-
senden Weltkonjunktur immer splirbarer. Die preisbereinigten Warenausfuhren Deutschlands lagen in den
ersten neun Monaten um 0,3 Prozent unter dem entsprechenden Vorjahresniveau. Die globale Okonomie
geriet mehr und mehr in den Sog der geopolitischen Verwerfungen und deren 6konomischen Kollateralscha-
den. Geotkonomische Verunsicherungen und Handelsverzerrungen sowie hohe Inflationsraten bremsen
weltweit die Investitions- und Konsumneigung. In einem solch schwachen globalen Umfeld tut sich die deut-
sche Wirtschaft generell schwer. Aufgrund ihres starken Fokus auf die Weltmarkte und ihrer deshalb hohen
Exportquote leidet sie liberdurchschnittlich unter geodkonomischen Schocks und einer sich abschwachenden
Weltwirtschaft.

Entsprechend sinken seit geraumer Zeit die Auslandsbestellungen fir die deutsche Industrie. Im dritten Quar-
tal 2023 lagen sie um 17 Prozent unter dem Niveau von Anfang 2022. Vor allem der im internationalen Ver-
gleich hohe Anteil an Investitionsgiliterproduktion macht die deutsche Industrie anfallig fur globale Investiti-
onsschwachen. Zudem bekommt die deutsche Wirtschaft mit ihrem im internationalen Vergleich hohen In-
dustrieanteil die globalen Versorgungsrisiken und Vorleistungsbedingte Kostenschocks starker zu spiiren als
andere Volkswirtschaften. Das gilt in besonderem Malf flir die energieintensiven Industrien, die eine wichtige
Basis fiir die stark arbeitsteilig aufgestellten Industrieprozesse sind. Beispielsweise lag die Produktion der
Chemischen Industrie im dritten Quartal 2023 um 17,5 Prozent unter dem Produktionsniveau von 2019, mit
Blick auf die gesamte Industrie zeigt sich seit drei Jahren eine hartnackige Produktionsliicke, die im dritten
Quartal 2023 nochmals deutlich auf iber 7 Prozent angestiegen ist.

Die hohen und kumulativen Kostenschocks der letzten Jahre schwachen zudem die Wettbewerbsfihigkeit
der der Unternehmen der deutschen Industrie.® Demnach werden steigende Lohnkosten von fast 40 Prozent
der befragten Betriebe als starke Mehrbelastung empfunden. Zugleich wird dies von praktisch allen Firmen
als ein dauerhaftes Wettbewerbshandikap angesehen. Energie-, Rohstoff- und Materialkosten werden von
zwei Dritteln der Unternehmen als eine dauerhafte Belastung ihrer Wettbewerbsfahigkeit bewertet. Die Aus-
gangslage fur das Jahr 2024 ist also entsprechend schlecht. Es ist nicht zu erkennen, bei welchem volkswirt-
schaftlichem Aggregat die Chance fiir eine nachhaltige Besserung zu erwarten ist. Darauf trifft nun die Ver-
unsicherung durch die fiskalischen Folgen des Bundesverfassungsgerichtsurteils.

Flr viele Branchen sind die Rahmenbedingungen fiir ihre Transformationsbemiihungen nun unsicher. Konk-
ret trifft es aus den genannten Griinden die energieintensiven Branchen. Uber die vielfiltigen Verbundef-
fekte in unserer arbeitsteilig aufgestellten Volkswirtschaft bleiben die Verunsicherungen jedoch nicht auf
diesen Bereich begrenzt. Es ist insgesamt schwer abzuschatzen, wie stark die getriibten Aussichten der In-
vestoren die Erwartungen flr das Jahr 2024 belasten, denn es geht im Einzelnen darum, die Effekte des Ur-
teils auf die verschiedenen Positionen des KTF-Wirtschaftsplans sehr spezifisch nach dem Stand der Zusage
zu bewerten. Insgesamt ist die Verunsicherung grof8. Es hdngt nun davon ab, wie schnell Bundesregierung
und Opposition eine tragfahige Losung finden. Sollte der Wirtschaftsstabilisierungsfonds ebenfalls beklagt
und ebenfalls verfassungswidrig bewertet werden, dann ware die Fortfihrung der Strompreis- und

6 Michael Gromling, Hubertus Bardt: Unternehmen befiirchten dauerhafte Kostenbelastungen, Wirtschaftsdienst, 2023, 103/8, S.
539-545.
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Gaspreisbremse ebenfalls gefahrdet. All dies trifft auf die ohnehin maRigen Aussichten fir die deutschen
Volkswirtschaft im Jahr 2024. Der Consensus Forecast erwartet fiir 2024 nur noch ein halbes Prozent Zuwachs
beim Bruttoinlandsprodukt.

Abbildung 1: Dauer von Investitionskrise in Deutschland: 1974 ff., 1979 ff., 2001 ff, 2019 ff.
Preis-, saison- und arbeitstaglich bereinigte Bruttoanlageinvestitionen;
Index: Quartal vor dem ersten Krisenquartal (siehe Legende) = 100
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft

Der Vergleich mit friiheren Phasen ausgepragter Wachstumsschwéache in der Bundesrepublik zeigt, dass die
damit einhergehenden Investitionskrisen in der Regel sehr beharrlich sind (Abbildung 1). Wir kénnen und
missen aus friheren Wirtschaftskrisen lernen, dass sie mit hohen akkumulierten Investitionsausfallen ein-
hergingen. Diese haben schlielllich Gber ihre (nicht erfolgten) Kapitalstockeffekte die wirtschaftliche Entwick-
lung Uber viele Jahre aufgrund des abgeschwachten Potenzialwachstums belastet. Investitionsausfélle in Kri-
senzeiten waren auch in der Vergangenheit immer eine erhebliche Zukunftsbremse. Verlorengegangenes
Vertrauen in die Standortbedingungen lasst sich nur mittels deutlicher Signale und verlasslicher Verbesse-
rungen zuriickgewinnen. In den 1970er wie 1980er Jahren wurde auf eine angebotsseitige Stérung infolge
der Olpreiskrise zunichst nachfragepolitisch reagiert; der Begriff der Sklerose schien infolgedessen seinerzeit
nicht nur fiir Europa passend. Nach 2001 wirkten sich die Uberforderung aus der Wiedervereinigung und der
Reformstau aus.

Das Bild rundet sich, wenn man die mittelfristigen Aussichten fiir das Wachstumspotential betrachtet, wie
sie der Sachverstindigenrat in seinem jiingsten Jahresgutachten skizziert hat’. Ein Potentialwachstum von
0,4 Prozent bedeutet, dass es sich auf weniger als ein Drittel der Vor-Pandemie-Niveaus vermindern wird.
Das erfordert — wie angesprochen — eine umfassende Investitionsoffensive. Die Wachstumsbeitrage, die wir
kiinftig aufgrund der demografischen Entwicklung nicht mehr aus unserem Fachkraftepotenzial realisieren
kénnen, miissen wir Uber eine umso starkere Investitions- und Innovationstatigkeit generieren. Wir haben
es mit klugen Weichenstellungen jedoch auch in der eigenen Hand, unsere kiinftige Produktionskapazitat
Uber eine viel bessere Investitionstatigkeit entsprechend auszubauen und zu pflegen.

7 Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung: Wachstumsschwache tiberwinden — in die Zu-
kunft investieren. Jahresgutachten 2023/24, Ziffern 74 ff.
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3. Steuerbelastung: Kein Spielraum fiir Steuererh6hungen

Eine zentrale Variable fir die Staatsfinanzen sind die Steuereinnahmen. Fir die Frage, ob hier Spielraume fir
eine kompensatorische Finanzierung des KTF liegen, ist der Befund Uber die Steuerbelastung im internatio-
nalen Vergleich wichtig. Zudem gilt aber grundsétzlich, dass eine Uberforderung der Transformationsgene-
ration durch héhere Steuern droht und das Argument der Generationengerechtigkeit verletzt wird, wenn
die Investitionen fiir die Transformation aus den Steuermitteln der heute erfolgreich Wirtschaftenden finan-
ziert wiirden. Besonders bedenklich ware, dass dadurch just die nochmals getroffen wiirden, die durch die
fiskalischen Folgen des Verfassungsgerichtsurteils besonders belastet sind: die Unternehmen durch Desta-
bilisierung der Erwartungen.

Die Steuerquote in Deutschland ist in den vergangenen Jahrzehnten insgesamt merklich gestiegen. Zahlt
man alle Steuern eines Landes zusammen und setzt sie ins Verhaltnis zur jeweiligen Wirtschaftskraft, kommt
Deutschland auf einen Anteil von knapp 25 Prozent im Jahr 2022 (Abbildung 2). Dies ist im historischen Ver-
gleich bemerkenswert hoch und stellt seit der Wiedervereinigung einen Rekordwert dar. Damit sind Unter-
nehmen und Privathaushalte in Deutschland derzeit insgesamt verhaltnismaRig stark belastet.

Abbildung 2: Steuereinnahmen als Anteil des Bruttoinlandsprodukts (VGR)
Angaben in Prozent
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft

Fir die Unternehmen hat die tarifliche Steuerbelastung eine wichtige Signalwirkung mit Blick auf die steu-
erliche Wettbewerbsfahigkeit. Die nominale Steuerbelastung fiir Kapitalgesellschaften in Deutschland lag
nach OECD-Angaben im Jahr 2022 als gewichteter Durchschnitt der Stadte und Gemeinden bei 29,8 Prozent.
Je nach Region betragt sie aufgrund unterschiedlich hoher Gewerbesteuerhebesatze in Deutschland bis zu
36 Prozent. Unter den OECD-Landern ist in Europa der tarifliche Steuersatz nur in Portugal héher als in
Deutschland. Der effektive Steuersatz betrug in Deutschland im Jahr 2021 nach Angaben der OECD 26,6 Pro-
zent (ftir 2022 liegen noch keine Werte vor). Damit liegt Deutschland ebenfalls in der Spitzengruppe. Fir die
einzelnen Lander ist in Abbildung 3 stets die Gesamtbelastung der Gewinne einer Kapitalgesellschaft ein-
schlieBlich lokaler Zuschlage dargestellt. Der effektive Steuersatz nach Berechnungen der OECD misst die
marginale Belastung einer zukiinftigen, hypothetischen Investition eines Unternehmens.
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Abbildung 3: Nominale und effektive Steuersatze fiir Kapitalgesellschaften
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Die bisher letzte Reform der Unternehmensbesteuerung hierzulande stammt aus dem Jahr 2008, als Deutsch-

land europaweit den hochsten Steuersatz auf Gewinne von Kapitalgesellschaften hatte. Durch die Reform

wurde der Kérperschaftsteuersatz von 25 Prozent auf 15 Prozent gesenkt. Parallel wurden Anderungen an

der Gewerbesteuer vorgenommen. Insgesamt sank die Steuerbelastung durch die Unternehmenssteuerre-
form 2008 um rund 9 Prozentpunkte von 38,4 Prozent auf 29,4 Prozent. Als Folge kommunaler Hebesatzer-
hoéhungen bei der Gewerbesteuer ist die Steuerbelastung in Deutschland seit 2008 im Durchschnitt gegen

den internationalen Trend wieder leicht gestiegen. Der Kérperschaftsteuersatz betragt unverandert 15 Pro-

zent. Der Solidaritatszuschlag wird als Aufschlag auf die Kérperschaftsteuer unvermindert erhoben. Aufgrund

dieser Entwicklung hat sich die steuerliche Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands in den vergangenen Jahren

verschlechtert.?

8 Tobias Hentze, Samina Sultan: Globale und européische Unternehmensteuerreformkonzepte, 2023, IW-Report, im Erscheinen
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4. Schuldenstand: Kein Grund fiir Austeritat

Die Schuldenstandquote Deutschlands — also der gesamtstaatliche Schuldenstand im Verhaltnis zum nomi-
nalen Bruttoinlandsprodukt (BIP) — ist von 59,6 Prozent im Jahr 2019 auf 69,3 Prozent Ende des Jahres 2021
angestiegen. Die Quote liegt somit oberhalb des Maastricht-Kriteriums von 60 Prozent, das sich die europai-
schen Staaten im Rahmen des Stabilitats- und Wachstumspakts auferlegt haben. Gleichwohl ist die Schul-
denstandquote Deutschlands sowohl im weltweiten als auch im europaischen Vergleich unterdurchschnitt-
lich.

Aus 6konomischer Sicht lasst sich ein angemessener Schuldenstand oder angemessenes Defizit nicht eindeu-
tig bestimmen. Es zeigt sich aber, dass ein dauerhaftes Defizit von 1,5 Prozent des BIP (Szenario 1 in Abbil-
dung 4) ab dem Jahr 2023 mit den angenommenen Wachstumsraten des nominalen BIP auf Basis aktueller
Einschatzungen (2023: 6 Prozent, 2024: 4 Prozent) verkraftbar ist. Im Jahr 2024 wiirde sich daraus ein zusatz-
licher Fiskalspielraum von rund 50 Milliarden Euro ergeben. Im 1,5-Prozent-Defizit-Szenario sinkt die Schul-
denstandquote von 66,3 Prozent des BIP im Jahr 2022 auf 61,2 Prozent im Jahr 2030. Es wird dabei im wei-
teren Zeitverlauf ein Nominalwachstum von 3 Prozent unterstellt. Damit wiirde die europaische Vorgabe
einer Staatsschuldenquote von maximal 60 Prozent zum Ende des Jahrzehnts wieder anndhernd erreicht
werden. Unterschritten wirde die Maastricht-Grenze von 60 Prozent demnach im Jahr 2035 wieder. Auch
moderat héhere Defizitquoten als 1,5 Prozent wiirden nicht zu einem starken Anstieg der Schuldenstand-
quote fiihren.®

Abbildung 4: Entwicklung der Schuldenstandquote in Deutschland
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Quellen: Deutsche Bundesbank; Institut der deutschen Wirtschaft

9 Martin Beznoska, Tobias Hentze, Katja Rietzler, Martin Werding: Herausforderungen fiir nachhaltige Staatsfinanzen, in: IW-
Trends: Forum, 2023, Nr. 3, S. 127-148
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5. Bundeshaushalt: Hohere Investitionen erforderlich

Die Ist-Ausgaben des Bundes sind laut den jeweiligen Finanzplanungen des Bundes'® zwischen 2014 und 2022
Jahr fir Jahr gestiegen, wobei es in der Corona-Pandemie aufgrund auRerplanmaRiger Ausgaben zu einem
auffallend starken Plus kam. Treiber dieser Entwicklung war der Bereich Soziale Sicherung, gleichzeitig wur-
den verstarkt Sondervermogen aufgebaut. Insgesamt sind auch die Ausgaben in die Verkehrsinfrastruktur,
die Verteidigung des Landes sowie in Forschung und Bildung gestiegen. Bei den Verteidigungsausgaben ist
fiir die Zukunft zu bericksichtigen, dass der Bundestag ein Sondervermogen in Hohe von 100 Milliarden Euro
eingerichtet hat, aus dem kiinftige Ausgaben zum Teil finanziert werden sollen. Gedampft wurde die Steige-
rung der Gesamtausgaben in den vergangenen Jahren durch die riickldufigen Zinsaufwendungen. In der
Summe ist ein deutlicher realer Anstieg der Ausgaben zu verzeichnen (Abbildung 5).1

Abbildung 5: Entwicklung der gr6Bten Ausgabenbereiche des Bundes
Index mit 2014 = 100
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Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Institut der deutschen Wirtschaft.

Der Effekt der seit Anfang des Jahres 2022 steigenden Zinsen springt im Bundeshaushalt sofort ins Auge. Im
Jahr 2021 betrugen die Zinsausgaben des Bundes gerade einmal 4 Milliarden Euro, im Jahr 2023 werden es
voraussichtlich 40 Milliarden Euro sein. Diese Verzehnfachung innerhalb von zwei Jahren hat verschiedene
Griinde: Zum einen sind der Marktzins und damit auch die Refinanzierungskosten des Bundes merklich ge-
stiegen. Nachdem die Kupons sowohl kurzfristig (Anleihen mit einer Laufzeit von zwei bis finf Jahren) als
auch langfristig (Anleihen mit einer Laufzeit von zehn bis 30 Jahren) bis Ende des Jahres 2021 negativ waren,
betragen die Renditen aktuell je nach Laufzeit 2 bis 3 Prozent (Bundesregierung, 2023). Zum anderen sind
die Zinsausgaben gestiegen, weil die Verschuldung in den Krisenjahren deutlich zugenommen hat. Ein weite-
rer Faktor sind die sogenannten Agien. Diese fallen an, wenn der Ausgabepreis einer Anleihe groRer ist als
ihr Nennwert. Dies tritt dann ein, wenn der Marktzins unter dem Zinssatz der Anleihe liegt. In dem Fall sind

10 Bundesministerium der Finanzen, verschiedene Jahrgdnge abrufbar unter https://www.bundesfinanzministe-

rium.de/Web/DE/Themen/QOeffentliche Finanzen/Bundeshaushalt/Haushalts und Finanzplaene/haushalts finanzplaene.html
[17.11.23]

11 Martin Beznoska, Tobias Hentze, Bjorn Kauder, Janik LeiR: Wirtschaftspolitisches Monitoring des Bundeshaushalts, Gutachten im
Auftrag der Vereinigung der Bayerischen Wirtschaft e. V. (vbw).
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Kaufer bereit, einen hoheren Ausgabepreis als den Nennwert zu zahlen, da die Rendite der Anleihe hoher als
marktiblich ist. In der Summe ist die Zins-Steuer-Quote des Bundes, also der Anteil der Zinsausgaben an den
Steuereinnahmen, nach der Finanzstatistik von weniger als 2 Prozent auf rund 10 Prozent gestiegen, wahrend
die Zunahme bei den Lindern wesentlich geringer ausfillt (Abbildung 6).1

Abbildung 6: Zins-Steuer-Quote des Bundes und der Lander
Anteil der Zinsausgaben an den Steuereinnahmen
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Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Institut der deutschen Wirtschaft.

Mit Blick auf das Haushaltsjahr 2024 ist festzuhalten, dass wesentliche Posten im Sozialbereich wie der Zu-
schuss zur Gesetzlichen Rentenversicherung oder zur Grundsicherung im Alter gegenliber dem Jahr 2023
splrbar steigen werden. Der Anteil der Sozialausgaben steigt in der Folge nach der aktuellen Finanzplanung
des Bundes bis zum Jahr 2027 absehbar auf mehr als 50 Prozent. Im Jahr 2024 betragt der Saldo zwischen
den sogenannten globalen Mehreinnahmen und den globalen Minderausgaben im Bundeshaushalt anna-
hernd 10 Milliarden Euro. Im Jahr 2027 wird sich die Differenz nach der aktuellen Finanzplanung bereits auf
27 Milliarden Euro belaufen, sodass sich im Bundeshaushalt nach aktuellem Plan bis dahin ein Handlungsbe-
darf von knapp 60 Milliarden Euro aufsummiert.

Die Analyse der Globalposten im Kernhaushalt ergibt dringenden Handlungsbedarf. Offenbar basierte diese
Planung darauf, dass in der Vergangenheit die Ist-Ausgaben oftmals unter den Plan-Ausgaben lagen. Gerade
bei den Zukunftsthemen Klimaschutz und Digitalisierung fallt eine erhebliche Kluft zwischen politischen Pla-
nen und deren Umsetzung auf (Abbildung 7). Bei ,Digitalisierung” liegt die Abweichung nach unten im Jahr
2021 bei Gber 50 Prozent. Zwar wurden die Ausgabenziele in Form der Soll-Werte von 2018 auf 2021 kraftig
gesteigert, die tatsdchlichen Ausgaben blieben jedoch weit dahinter zurtick. Auch die Ausgaben fir Umwelt-
und Naturschutz, Klimaschutz sowie Bauen und Wohnen liegen in den betrachteten Jahren stets unter den
Planzahlen. Ein Grund hierfiir konnte in der Projektbezogenheit vieler Ausgabeposten in den Bereichen sowie
deren Vergabeprozessen liegen, die es schwieriger machen, die Ausgabeplane unmittelbar auch umzusetzen.
Im Themenfeld Mobilitat sind die Abweichungen zwischen Soll- und Ist-Zahlen hingegen nur gering. Dies
tauscht jedoch lber die ebenfalls hohe Abweichung im Bereich der Mobilitdtswende hinweg. Das Gros der
Ausgaben in der Kategorie Mobilitat sind Infrastrukturausgaben fir den Bestand, die eine nur geringe Abwei-
chung zwischen Soll- und Ist-Werten aufweisen. Die negative Abweichung der Ist-Werte von den Soll-Werten

12 Tobias Hentze, Janik LeiR: Griinde fiir den starken Anstieg der Zinsausgaben des Bundes, IW-Kurzbericht, 2023, Nr. 75
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ist keinesfalls die Regel, wenn man auf die Vergangenheit schaut. Fiir einige Aufgabenbereiche gab es in den
2010er Jahren regelmiRig hdhere Ist-Ausgaben als geplant.

Abbildung 7: Abweichung der Ist-Werte von den Soll-Werten (Minus = Ist < Soll)
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Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Institut der deutschen Wirtschaft.

Auch im Klima- und Transformationsfonds spielen Globale Mehreinnahmen und Globale Minderausgaben
eine relevante Rolle. Folglich bestand schon vor dem Urteil des Bundesverfassungsgerichts Handlungsbedarf.
Dieser hat sich nun noch einmal deutlich erhéht. Damals ging die Bundesregierung laut aktueller Finanzpla-
nung davon aus, dass die Riicklage des KTF Anfang des Jahres 2024 bei 70,7 Milliarden Euro liegen wird.
Sofern unterstellt wird, dass ausschlieBlich die 60 Milliarden Euro des Nachtragshaushalts 2021 des Bundes
von dem Urteil betroffen sind, ergibt sich fur die Entwicklung der Riicklage, dass sie im Jahr 2024 noch einen
positiven Wert aufweist, dann jedoch bei unverdnderten geplanten Einnahmen und Ausgaben Ende des Jah-
res 2024 aufgebracht ware und fiktiv im Jahr 2025 ins Minus rutschen wirde (Abbildung 8).

Abbildung 8: Entwicklung der KTF-Riicklage (Bestand zum jeweiligen Jahresanfang in Mrd. Euro)
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Quellen: Bundesministerium der Finanzen, 2023; Institut der deutschen Wirtschaft.

13 Martin Beznoska, Tobias Hentze, Bjorn Kauder, Janik LeiR: Wirtschaftspolitisches Monitoring des Bundeshaushalts, Gutachten im
Auftrag der Vereinigung der Bayerischen Wirtschaft e. V. (vbw).

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 13



M KTF

Diese fiktiv negative Riicklage zeigt die durch das Urteil entstandenen Finanzndte. Nach Abzug der genannten
60 Milliarden Euro aus der Riicklage ergeben sich im Jahr 2024 verfiligbare Finanzmittel im KTF von rund 39
Milliarden Euro. Diese setzen sich aus Einnahmen (Emissionshandel, CO2-Bepreisung, Globale Mehrein-
nahme) sowie der dann noch bestehenden Riicklage in Hohe von 10,7 Milliarden Euro zusammen. Dagegen
betragen die geplanten Programmausgaben 57,6 Milliarden Euro. Die Differenz von 18,6 Milliarden Euro be-
schreibt die resultierende Unterdeckung (Abbildung 9). Ein Drittel der Programmausgaben ist damit im Jahre
2024 nicht gedeckt. In den Folgejahren stehen zur Bestreitung der Programmausgaben demnach ausschlieR-
lich die unmittelbaren Einnahmen zur Verfligung. Die Unterdeckung in den Jahren 2025 und 2026 ist folge-
richtig, da urspriinglich geplant war, Teile der Programmausgaben aus der Riicklage zu finanzieren, die zum
Teil nun nichtig geworden ist. Im Jahr 2027 ergibt sich keine Unterdeckung, da bereits vor dem Urteil geplant
war, die Ausgaben ausschlieRlich aus den laufenden Einnahmen oder aus Globalposten zu finanzieren. Ins-
gesamt kann sich die Hohe der zukiinftigen Unterdeckung noch durch den tatsachlichen Mittelabfluss im Jahr
2023 verandern. Je weiter die Ist-Ausgaben unter den Soll-Ausgaben liegen, desto geringer fallt die Unterde-
ckung im Jahr 2024 aus. Sofern die von der Bundesregierung im KTF hinterlegten Globalen Mehreinnahmen
und Globalen Minderausgaben nach dem Vorsichtsprinzip bei der Ermittlung der Unterdeckung auRen vor
bleiben, verscharft sich der Handlungsdruck nochmals um den Saldo der beiden Positionen (Abbildung 10).
Im Jahr 2024 ware demnach fast die Halfte der Programmausgaben nicht gedeckt.

Abbildung 9: Unterdeckung im KTF ohne Globalposten (in Milliarden Euro)
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Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Institut der deutschen Wirtschaft.
Abbildung 10: Unterdeckung im KTF einschlieBlich Globalposten (in Milliarden Euro)
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Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Institut der deutschen Wirtschaft.
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