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Leitartikel DOI: 10.1007/s10273-020-2705-4

Wirecard - ein Menetekel fur die
Wirtschaftsprifung

Der Fall Wirecard ist einzigartig in Deutschland. Am 24. Juni 2020 hat das DAX-Unter-
nehmen Insolvenz angemeldet. Kurz vor Aufnahme in den DAX am 24. September 2018,
notierte die Wirecard-Aktie zu 197 Euro. Diesen Kurs hat Wirecard nie wieder erreicht.
Danach ging es, stets begleitet von reger Leerverkaufstatigkeit, im Zick-Zack-Kurs be-
reits lange vor der Insolvenz stetig bergab. Noch nie ging ein Unternehmen bankrott,
noch wahrend es dem DAX angehorte. Dementsprechend groB ist das Unverstandnis
dariiber, wie die aufgeblahte Bilanz solange unentdeckt bleiben konnte. Das Priifman-
dat von Wirecard liegt seit vielen Jahren bei Ernst & Young (EY). Jahr fir Jahr hat EY die
Wirecard-Bilanz als korrekt testiert. Erst im Juni 2020, nach einem fur Wirecard negativ
ausgefallenen Sonderprifbericht des Konkurrenten KPMG, hat EY erstmals das Tes-
tat verweigert. Testierte Bilanzen sind ein Gltesiegel. Darauf verlassen sich Banken,
Aktiondre und auch die Aufsicht. Dementsprechend fiirstlich werden die Priifmandate
vergutet. Prifer*innen sind hochbezahlte Expert*innen, auch weil ihr Testat Fundament
fur eine Vielzahl von Entscheidungen im Unternehmens- und Finanzsektor ist. Bilanzfél-
schung ist in Deutschland sicherlich nicht einfach. Das zeigt allein schon die Gberwalti-
gend groBe Zahl der solide geflihrten und korrekt testierten Unternehmen. Aber die Tau-
schung gelingt immer wieder, dann namlich, wenn trickreiche Vorstande mit krimineller
Energie auf nachlassige und selbstgewisse Wirtschaftsprifer treffen. Das war in der
Vergangenheit so und das wird wohl auch in Zukunft so sein, wenn die Wachsamkeit,
die der Wirecard-Skandal nun erzeugt hat, naturgemaB wieder nachlasst.

2001 musste das US-Energiehandelsunternehmen Enron Insolvenz anmelden. Enron,
damals eines der gréBten US-Unternehmen, entpuppte sich als Multi-Milliarden-Dollar-
Betrugssystem. Dank Mark-to-Market-Rechnungslegung konnte Enron jedes Jahr fan-
tastisch hohe Bewertungsgewinne verbuchen, wéhrend die immer gréBer werdenden
Verluste kunstreich in einem verschachtelten Geflecht aus auBerbilanziellen Zweckge-
sellschaften versteckt wurden. Ahnlich wie bei Wirecard dienten die vielen Ableger vor
allem dem einen Zweck, die wahren Zahlungsfliisse zu verschleiern. Im Dezember 2001
fiel das Kartenhaus Enron zusammen. Zu Hochzeiten war die Aktie mit Gber 90 US-$
gehandelt worden. Am Tag der Insolvenz war sie keine 30 Cent mehr wert. Geprift und
testiert wurde die Enron-Bilanz von Arthur Andersen, damals eine der gréBten Part-
nerschaften weltweit. Wie Wirecard kam auch Enron immer wieder an frisches Geld,
weil sich Banken und der Kapitalmarkt auf die Testate der Wirtschaftsprifer verlieBen.
Sie finanzierten Enron weiter, obwohl der Geschéftsbetrieb in Wirklichkeit langst defi-
zitér und die Rickzahlung illusorisch war. Arthur Anderson war zwar nicht selbst am
Bilanzbetrug beteiligt, priifte aber fahrldssig nachléssig. Zudem vernichtete Anderson
noch interne Dokumente zu den Enron-Prifungen, nachdem die Ermittlungen der US-
Bdérsenaufsicht SEC bereits eingesetzt hatten. Daftir wurde Anderson 2002 wegen Be-
hinderung der Justiz verurteilt. Der Skandal um Enron brachte den Priifgiganten zu Fall.
Kurz nach dem Urteil spaltete sich Arthur Andersen in einzelne Landesgesellschaften
auf. Der deutsche Ableger fusionierte zum gréBten Teil mit Ernst & Young. Ubrig blieb
ein noch engeres Oligopol. Der lukrative Markt fir Priifmandate liegt seitdem fast voll-
sténdig in den Handen der sogenannten Big four: Deloitte, EY (Ernst & Young), KPMG
und PricewaterhouseCoopers (PwC). Der Skandal um Enron war auch Ausldser fir ein
neues Gesetz, dem sogenannten Sarbanes Oxley Act. Damit wurde die US-Gesetzge-
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Leitartikel

bung zur Rechnungslegung und zum Anlegerschutz deutlich verscharft. Wirtschafts-
prifungsgesellschaften ist es seitdem beispielsweise verboten, fir Unternehmen, die
sie prifen, andere, nicht priifungsbezogene Dienstleistungen zu erbringen. Alle flnf
Jahre missen die Priifer wechseln. Allerdings schreibt das Gesetz nur eine interne Ro-
tation, nicht aber den Wechsel der Priifgesellschaft vor. Zu den zentralen Reformen ge-
horten auch die Verscharfung der Aufsicht Uber die Priifgesellschaften und die Haftung
des Managements flr die Richtigkeit der testierten Bilanzen.

Wirecard und Enron haben vieles gemeinsam. Dennoch greift es zu kurz, nun die
US-Rechnungslegungs- und Anlegerschutzgesetze als Vorbild zu preisen. Weder der
Sorban Oxley Act noch die US-Boérsenaufsicht SEC konnten die Milliardenschaden
durch die betrligerische Vermodgensverwaltung von Berni Madoff verhindern. Auch
die vielen BilanzunregelmaBigkeiten im US-Bankensektor auf dem Weg zur GroBen
Finanzkrise 2008/2009 blieben unentdeckt. Das US-Finanzsystem ist zu verschieden
von den Finanzsystemen kontinentaleuropaischer Pragung, als dass die dortigen Re-
gelungen Blaupausen fur hiesige Reformen sein kdnnten. Deutschland und die euro-
paische Union missen ihren eigenen Weg aus der Wirecard-Misere finden. Es wéare
viel gewonnen, wenn Prifgesellschaften, deren Kontrollorgane, Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Deutsche Bundesbank, kreditgebende Ban-
ken und Bérsen sowie Anlegerinnen sogenannten ,Whistleblowern“ mehr Aufmerk-
samkeit schenken wirden. Diese Personen tragen ein hohes Risiko und verdienen
schon allein deswegen ernst genommen zu werden. Alle, auch Medien und Politik,
sollten jungen Fintechs mit gesundem Misstrauen begegnen, anstatt reflexartig, und
mit einigem Aufwand, nach entlastenden Erkldrungen fir die eigenen Irritationen zu
suchen. ,Wachstumsstories®, die fast zu schén sind, um wahr zu sein, sind meist
auch nicht wahr. Uber Jahre anhaltende, duBerst rege Leerverkaufsaktivitit kann ein
Warnzeichen sein. Leerverkdufe lohnen sich, wenn die gelichenen Aktien teuer ver-
kauft, und nach Kursabsturz méglichst giinstig wieder erworben und an den Leihge-
ber zurlickgegeben werden kénnen. Je starker der Kurs schwankt, desto attraktiver
ist eine Aktie flr Leerverkaufende und Leihgebende. Die Leerverkaufer sehen erhdh-
te Gewinnchancen. Die verleihenden Aktionar*innen freuen sich tber hohe Leihge-
buhren. Diese Konstellation ist allerdings auch brisant. Altaktionare mit Zugang zu
Insiderwissen haben keinen Anreiz, eigenes Wissen Uber die wahre Lage des Unter-
nehmens mit Aufsicht und Kleinanlegern zu teilen. Im Gegenteil, via Leihgeblihren
profitieren sie davon, wenn der Handel weitergeht, und der letztlich unvermeidbare
Kurssturz weit in die Zukunft verschoben wird. Aufsicht ebenso wie Anleger*innen
missen die Stérke dieses Anreizes richtig einschatzen kénnen. Daher sollten Leihge-
buhren, Leihgebende und Leihvolumen zusammen mit den bereits jetzt zuganglichen
Leerverkaufspositionen verdffentlich werden.

Eine sehr viel hdhere Haftung der Wirtschaftsprifer wirde deren Wachsamkeit zwar

schéarfen, aber auch die ohnehin schon extreme Konzentration weiter erhéhen. Dieses

Trade-offs muss sich der Gesetzgeber bewusst sein. Stérkere Haftung sollte daher

immer auch mit MaBnahmen kombiniert sein, um das enge Oligopol der Prifgesell-

schaften aufzubrechen. Hatte eine durchgriffsstarke, gemeinsame Borsenaufsicht

fur den Euroraum den Wirecard-Betrug verhindern kénnen? Sehr wahrscheinlich ist

das nicht. Auch eine ,Euro-SEC* hétte sich wohl auf die Testate von EY verlassen.

Gegeniber den asiatischen L&ndern, in denen sich offensichtlich der GroBteil der

UnregelmaBigkeiten zugetragen hat, hatte auch die Euro-Bdrsenaufsicht kein Durch-

griffsrecht gehabt. Dennoch ist eine gemeinsame Bdrsenaufsicht fir den Euroraum

ein Schritt in die richtige Richtung. Der Ruf nach politischer Unabhangigkeit einer

Dorothea Schéfer zukunftigen ,Euro-SEC* ist allerdings verfehlt. Aufsichtspolitik ist anders als Geldpo-

DIW Berlin und Jonkoping University litik. Auch eine gemeinsame Euro- oder EU-Wertpapieraufsicht muss der parlamen-
dschaefer@diw.de tarischen Kontrolle unterliegen.
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Lieferkettengesetz
Falsche Signale!

GroBe Teile der Zivilgesellschaft, der Gewerkschaften,
der Kirchen und etwa 60 global agierende deutsche Un-
ternehmen unterstlitzen den Entwurf zum Lieferkettenge-
setz der Bundesministerien fir Arbeit und Soziales und fur
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung. Kinder-
arbeit, schlechte Arbeitsbedingungen, niedrige Léhne, ein
undurchschaubares Netz an ausléandischen Subunterneh-
men, die sich um Menschrechtsverletzungen nicht kiim-
mern, sind seit langem in die Kritik geraten. Unternehmen
sollen sich nicht aus der Verantwortung ziehen. Die Moral
scheint also auf der Seite des Gesetzentwurfs zu stehen.

Dennoch waére ein solches Gesetz ein Schritt in die falsche
Richtung. Das fangt schon damit an, dass es sich um ei-
nen deutschen Alleingang handelt. Es ist ja nicht so, als
gébe es nicht schon langst multilaterale Vereinbarungen,
so das Fair-Trade-Siegel oder Rugmark mit zertifizier-
ten Sozial- und Umweltstandards zur Bek&mpfung von
Kinderarbeit in der Teppichherstellung oder die ,codes
of conduct® fur Unternehmen. Vor allem in Sektoren mit
extensiver globaler Arbeitsteilung wurde in den vergan-
genen Jahren ein erheblicher Druck auf Kaufhausketten
und Markenfirmen aufgebaut, mit ihren weltweit verstreu-
ten Unterauftragnehmern solche Standards zu erfillen.
Tripartite Social Minimum Standards (TSMS) wurden von
Gewerkschaften, Nichtregierungsorganisationen, trans-
nationalen Unternehmen (global buyers and producers)
sowie von der International Labour Organisation (ILO) und
Regierungen vereinbart. Dazu gehért auch das umfassen-
de Instrumentarium der Corporate Social Responsibility.

Sicherlich sind alle diese Ziele nicht umgesetzt und es gibt
noch viel zu tun, dennoch scheint ein deutscher Alleingang
unpassend. Zunachst einmal wére es sinnvoll gewesen,
wenn die zustandigen Ministerien ernsthaft mit der ILO
Uber den deutschen VorstoB beraten hatten, um eine mul-
tilaterale Initiative, z. B. auch mit Unterstitzung der EU und
betroffenen Landern, zu starten. Dass die Bundesregie-
rung in allen Verlautbarungen betont, wie sehr sie den Mul-
tilateralismus starken moéchte, wurde hier leichtfertig auBer
Acht gelassen. Wichtiger noch ist aber, dass die beiden
Minister diesen VorstoB3 ohne Beteiligung der betroffenen
Lander prasentieren. Was sagen eigentlich die Regierun-
gen in Vietnam, Kambodscha, Bangladesch, Kolumbien
oder Athiopien dazu, dass sie den deutschen Standards
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nicht mehr gentigen. Die deutsche Regierung hat sich
nicht der Mihe unterzogen, mit diesen Landern gemein-
same MaBnahmen zu verhandeln. Das wére aber erforder-
lich, denn man kann sich ja vorstellen, dass die betroffenen
Lander moglicherweise den Zielsetzungen aus Deutsch-
land zustimmen wiirden und gemeinsam nach tragfahigen
Lésungen suchen. Aber so preschen die deutschen Minis-
ter voran, ohne zu analysieren, welche realpolitischen und
wirtschaftlich-sozialen Folgen ein deutsches Gesetz fir
die betroffenen Lander und auch Deutschland hat.

Was die Lander hingegen brauchen, ist kein Lieferkettenge-
setz, sondern ein glaubwirdiges Angebot, die Wertschdp-
fung zu starken. Eine Aufwertung der eigenen Produktion,
verbunden mit Technologietransfer aus den Industrienatio-
nen. Die Starkung von Wertschdpfung in den Léandern wé-
re durchaus auch fiir die deutsche Industrie vermittelbar.
Investitionen kdnnen dann am besten funktionieren, wenn
man mit lokalen Mittelstandsunternehmen zusammenarbei-
tet, wenn Technologie- und Wissenstransfer stattfindet und
die Produktivitét steigt. Gerade High-Tech-Unternehmen
aus Deutschland wissen, dass es nicht um die niedrigsten
Léhne, sondern um ein Zukunftskonzept mit wachsenden
Konsummarkten und mit gut ausgebildeten Menschen
geht, d.h. lokale Wertschdpfung, von der auch deutsche
Investoren profitieren. Lieferketten sind der Status quo,
Wertschépfungsketten sind die Zukunft. Dies hat sich bei
vielen Unternehmen herumgesprochen. Da das geplante
Lieferkettengesetz solche Ziele nicht enthalt, wiirde es auch
nicht zu einer besseren Globalisierung fiihren, sondern eher
zum gegenwartigen Trend der Renationalisierung von Wert-
schopfungsketten passen. Es ist zu vermuten, dass sich
zahlreiche Firmen aus den Niedriglohnldndern zurtickziehen
und die Produktion wieder nach Europa verlagern.

In LAndern wie Vietnam, Thailand, Kolumbien oder Indone-
sien sind in den letzten Jahren Unternehmen entstanden,
die mit eigenen Marken und einem Schub in Technologie
und Produktivitat Anschluss an die Unternehmen in Europa
gefunden haben. Anstatt die wirtschaftliche Kooperation
zu vertiefen, setzt das Lieferkettengesetz auf Riickzug. Die
aufstrebenden Lander kdnnen das vielleicht verschmer-
zen und werden sich an andere Partner, allen voran China,
halten. Aber Deutschland erleidet dadurch einen geodko-
nomischen Bedeutungsverlust. Ausgerechnet das von der
globalen Arbeitsteilung profitierende Deutschland schiebt
einen Prozess in die falsche Richtung an und wird vom Ex-
portweltmeister zum Anti-Globalisierer.

Thomas Bonschab

Deutsche Gesellschaft flr internationalen Technologietransfer
Robert Kappel

Universitét Leipzig

robert.kappel@uni-leipzig.de
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EU-Sondergipfel
Union auf Pump

Die Beschlisse des Sondergipfels des Européischen Ra-
tes vom Juli 2020 sind verschiedentlich als ,historisch”
bezeichnet worden. In der Tat sind Umfang der bereitge-
stellten Mittel und Art der Finanzierung auBerordentlich.
Allerdings werden Superlative in Europa gern bemiht. So
sollten die Beschlisse des Lissabon-Gipfels vor 20 Jah-
ren dazu flhren, Europa zum ,wettbewerbsfahigsten und
dynamischsten Wirtschaftsraum in der Welt" werden zu
lassen. Im Dezember 2019 sollte der ,Green Deal“, Euro-
pas ,Mann-auf-dem-Mond-Moment“ herbeiflihren. Wie
sind die Beschlisse also zu bewerten?

Zwei Sachverhalte sind zu unterscheiden: erstens die Be-
schlisse zum EU-Haushalt fir die Budgetperiode 2021
bis 2027, zweitens die Beschliisse Uber Krisenhilfen. Das
EU-Budget sah in der auslaufenden Budgetperiode ein
Volumen von 960 Mrd. Euro vor. Dies entsprach bei den
Verhandlungen 2013 in der Erwartung etwa 1 % des Brut-
tonationaleinkommens (BNE) der EU der 28. Der neue
Haushalt soll nun mit 1.074 Mrd. Euro ausgestattet wer-
den —nach Briisseler Berechnungsweise etwa 1,05 % des
BNE der EU der 27. So konnte die EU zumindest teilweise
den Budgeteinbruch wegen ihres Bedeutungsverlustes
im Zuge des ,,Brexit“ abwehren. Inhaltlich machen Agrar-
politik und Strukturhilfen wie schon in der Vergangenheit
rund zwei Drittel des Budgets aus. Es bleibt also dabei,
dass der Brusseler Haushalt das Subsidiaritatsprinzip
verletzt und eben nur am Rande Giter und Dienste finan-
ziert, die einen echten europaischen Mehrwert entfalten.

AuBergewohnlich an den Beschllssen sind die Krisenhil-
fen im Rahmen des Sonderpakets ,Next Generation EU*
(NGEU), das ein Volumen von 750 Mrd. Euro umfasst. Der
groBte Einzelposten in diesem Paket (672 Mrd. Euro) sind
Transfers und Darlehen fir die Bekdmpfung der Folgen
der COVID-19-Pandemie. Die Verteilung der Mittel soll zu
70% nach wirtschaftlichen Leistungsindikatoren erfolgen
— dem BIP pro Kopf des Jahres 2019 und der Arbeitslo-
sigkeit in den Jahren 2015 bis 2019. Nur fiir die verbleiben-
den 30% ist teilweise eine Berucksichtigung der Stérke
des aktuellen wirtschaftlichen Einbruchs vorgesehen. Neu
am NGEU-Paket ist neben der Entscheidung fir Transfers
auch die Finanzierung. Sie soll nicht wie beim Haushalt aus
den laufenden EU-Eigenmitteln erfolgen, sondern durch
die Ausgabe von Anleihen. Zwar hat die EU z.B. zur Fi-
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nanzierung der Europdaischen Investitionsbank bereits An-
leihen ausgegeben. Jetzt ist allerdings vorgesehen, auch
die nicht riickzahlbaren Transfers im Umfang von rund 384
Mrd. Euro durch Verschuldung zu finanzieren.

Mit Ausnahme des EU-Parlaments, das in den Hintergrund
gedréngt wird, schafft das NGEU-Paket scheinbar nur Ge-
winner. Die aktuelle EU-Kommission kann Uber einen enor-
men Mittelzuwachs verfligen, die Mitgliedslander werden
umfangreiche Finanzhilfen erhalten, die Gberwiegend nicht
zurlickgezahlt werden mussen, und die Beitrdge zum EU-
Haushalt bleiben innerhalb der kommenden sieben Jahre
unberlhrt. Méglicherweise bleiben auch die Steuerzahler
zunéchst verschont. Die Vorstellung, dass Finanzhilfen in
dieser GroBenordnung nicht auch massive Belastungen
mit sich bringen, ist aber eine lllusion.

Natlrlich werden die Mitgliedslander héhere Beitrage
leisten missen und die Steuerzahler in die Pflicht neh-
men. Lander mit schwachen Wirtschaftszahlen erhalten
nur voribergehend hdhere Transfers — die strukturellen
Finanzprobleme sind damit nicht geldst. Die Verteilungs-
konflikte werden durch den Einstieg in die Transferunion
an Bedeutung gewinnen und der Fokus der Mitgliedslan-
der auf die Nettosalden wird befeuert. Zwar wird von poli-
tischer Seite gern betont, dass die Bereitstellung von Kri-
senhilfen in der Pandemie als ein Zeichen der Solidaritat
die EU stérkt. Allerdings verteilt das NGEU-Paket Finanz-
mittel Uberwiegend nicht nach der Betroffenheit von der
Pandemie, sondern nach wirtschaftlichen Eckdaten aus
der Zeit vor der aktuellen Krise.

Dass das NGEU-Paket durch Anleihen und nicht durch
Eigenmittel finanziert wird, zeigt in erster Linie, dass die
EU ein ungel6stes Finanzierungsproblem hat. Hierin einen
»Hamiltonian Moment*, eine fundamentale Anderung der
Rahmenbedingungen der EU hin zur Errichtung einer zen-
tralen staatlichen Ebene in Europa zu sehen, ware grund-
falsch. Die von Alexander Hamilton 1790 betriebene Nati-
onalisierung der Staatsschulden der US-Bundesstaaten
ging mit einer Ubertragung der wichtigsten Steuerquelle
auf die Zentralregierung einher. Die EU wird aber weiter-
hin durch Beitrdge und nicht aus Steuerquellen finanziert.

Méglicherweise wird der Zusammenhalt der EU der 27 ne-
ben dem 750 Mrd. Euro teuren Solidaritatssignal aber auch
dadurch gestérkt, dass die Austrittskosten eines Mitglieds-
landes aus der EU steigen: in der ,,Exit Bill“, die einem kinf-
tig aussteigenden Mitgliedsland prasentiert wirde, dirfte
die anteilige Schuldenlast mit aufgenommen werden.

Thiess Buttner
Friedrich-Alexander-Universitat Erlangen-NUurnberg
thiess.buettner@fau.de
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Nord Stream 2
Wirtschaftskrieg der USA?

Nord Stream 2 ist eine neue Ferntransport-Gas-Pipeline.
Entsprechend modern, energieeffizient und wenig Treib-
hausgas emittierend ist sie. Folglich sind die Kosten des
Betriebs niedrig. Sie bringt mehr an Kapazitat und bricht
damit das Oligopol der Transit-Staaten, lasst deren Ab-
schopfung fur Gebihren sinken. Gegen so glinstig expor-
tiertes Gas ist per Schiff verfrachtetes Erdgas auf dem
europaischen Markt chancenlos. Nord Stream 2 ist vor-
erst auf die Qualitat von Erdgas ausgelegt und fast fertig.
Von der neuen Pipeline auf dem Meeresgrund der Ostsee
sind die beiden Anlandestationen, Ust-Lug in Russland
und Greifswald in Deutschland, weitgehend fertiggestellt;
bei den Rohren verbleibt ein unverlegter Rest von heu-
te nur noch 160 km L&nge. Den Abschluss unterbanden
die USA erfolgreich. Lange Zeit bot Danemark, ein enger
militérischer Verbindeter der USA, fir die Verlegung von
130 km Lange sudlich der Insel Bornholm einen Sperrrie-
gel. Als Dédnemark den am 30. Oktober 2019 beseitigte,
war fir Washington ,,Gefahr im Verzug“ gegeben.

Im US-Kongress in Washington ist ein Uberparteilicher
Konsens selten geworden. ,Gegen Russland“ aber be-
steht ein solcher und ist verlésslich funktionsféhig. Dort
ist man entschieden, die physische Fertigstellung der
Pipeline zu verhindern — im Unterschied zum Ansatz der
breiten Phalanx in Europa, die vom erfolgreichen Ab-
schluss der Bauarbeiten ausgeht und lediglich die Nut-
zung mit rechtlichen Mitteln zu verhindern sucht. Wort-
fuhrer und Koordinator der Aktivitaten ist Senator Ted
Cruz aus dem Olstaat Texas. Unter dem Titel ,,Protecting
Europe’s Energy Security Act of 2019“ (PEESA) wurden
im Représentantenhaus und im Senat gleichlautende Vor-
lagen einstimmig genehmigt. Als Section 7503 wurde es
an das vor Weihnachten jeweils anstehende veto-immune
Gesetz zum Militdrhaushalt fur das Folgejahr angehéngt
und trat am 20. Dezember 2019 in Kraft.

Die beiden hoch-spezialisierten Verlegeschiffe, im Eigen-
tum von Allseas, hatten inzwischen 130 km verlegt. Nun
aber stellten sie umgehend ihre Tétigkeit ein. Allseas hat
Sitze in den Niederlanden und der Schweiz, aber auch
viele Vermdgenswerte in den USA. Ein halbes Jahr spéter
sind als Ersatz zwei russische Schiffe vor Ort, die immun
sind gegenlber US-Sanktionen — im US-Kongress wird
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deshalb eine Neuauflage des Verhinderungsszenarios
vorbereitet, nun mit dem PEESA Clarification Act. Da die
Zeit drangt, hat das State Department fir die Zwischen-
zeit ein Sanktionsgesetz aus dem Jahr 2017 verscharfend
ausgelegt — ohne Abstimmung mit und Vorankiindigung
flr die ,Beschitzten” in Europa. Gegen die Verlegeschif-
fe ist nichts mehr zu machen. Die Devise der drohenden
Aufforderung nun an sémtliche an Nord Stream 2 beteilig-
ten européischen Akteure, Unternehmen aber auch Re-
gulierer, ist unveréndert: Wer vertraglich etwas zugesagt
hat, mache sich umgehend davon, mit Verweis auf force
majeur der USA!

Die USA fuhren einen (Wirtschafts-)Krieg — vermeintlich
nur gegen Russland. Zwang zum Vertragsbruch ist das
Mittel der ,Rule of Law“-Verteidiger — im Krieg gilt eben
Kriegsrecht. Wirtschaft ist wesentlich Austausch: quid
pro quo; gibst Du mir, so gebe ich Dir. Handel ist gegen-
seitig, stiftet Beziehung. Geht es um Giiter, die langfris-
tige und spezifische Infrastrukturen erfordern, so ist die
Beziehung eine des Aufeinander-angewiesen-Seins. Das
hat sicherheitspolitisch zwei Kehrseiten. 1. Wer so aufein-
ander angewiesen ist, kann nicht militarisch gegeneinan-
der vorgehen. 2. Wer hingegen Krieg in nicht-militarischer
Weise, sondern als Wirtschaftskrieg gegen Dritte flihren
will, kann solche Abhangigkeiten als Hebel nutzen.

Entscheidend ist vor allem eines: In den USA ist der Kon-
sens parteilbergreifend und kommt vom Kapitol. Das ist
Effekt dessen, dass die Demokraten nach den Erfahrun-
gen rund um die Présidenten-Wahl 2016 Putin-Gegner
geworden und ins Lager der grundsétzlichen Russland-
Feinde gewechselt sind — ein Camp, wo die Konservativen
schon immer waren. Die bisherige Strategie von Deutsch-
land und der EU nach den Motto ,,Es wird nichts so heil3
gegessen, wie in Washington angerichtet” geht nicht auf
—auch bei einem Wahlsieg der Demokraten am 3. Novem-
ber wird die Entschiedenheit auf US-Seite, Nord Stream 2
physisch zu verhindern, unverandert bleiben. Das ist si-
cher.

Offen ist, ob der Vorgang bei Erfolg von den USA als Mo-
dellprojekt genommen wird. Die Aussicht besteht. War-
um sollte gegenuber Russland ausgerechnet bei Erdgas
Schluss sein? Warum nicht auch OI? Warum sollte bei
Russland Schluss sein? — Wo doch die USA gerade zum
Zweiten Kalten Krieg gegen China risten und dazu die
Mitglieder der internationalen Staatengemeinschaft in
Freunde und Feinde einteilen. Mit Huawei ist Vergleichba-
res in Vorbereitung.

Hans-Jochen Luhmann

Wuppertal Institut
jochen.luhmann@wupperinst.org
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Automobilindustrie
Nikola versus Tesla

Elektroautopionier Elon Musk war von dem kroatischen
Physiker Nikola Tesla so angetan, dass er sein Start-up
Tesla nannte. Tesla ist Innovationsfihrer bei batterie-elek-
trischen Autos. Die Tesla-Aktie wurde am 9. Juni 2020 an
der Nasdaqg mit 833 Euro bewertet. Das war Ubrigens kurz
nachdem Nikola Motors an die Bérse ging. Natirlich soll
der Name Nikola Motors die Assoziation mit Tesla her-
stellen. Geplant ist, die Welt mit Brennstoffzellen-Autos,
genauer gesagt Pick-ups und Lastwagen, zu verandern.
Sowohl Tesla als auch Nikola Motors produzieren Elek-
troautos. Bei Tesla kommt er Strom allerdings aus der
Steckdose und bei Nikola aus einer kleinen Chemiefabrik
- die Brennstoffzellen-Stacks — im Auto, die aus Wasser-
stoff Strom erzeugt. Nikola hat noch kein Auto gebaut und
auch keine Fabrik. Bisher ist es eher eine Blaupause mit
furiosem Boérsenstart. Mittlerweile ist der Borsenkurs vom
9. Juni 2020 mit 74 Euro auf 26 Euro Ende Juli abgesackt.
Ende Juli waren Tesla-Aktien tbrigens 1.219 Euro wert,
knapp ein Drittel mehr als zum Bérsenstart von Nikola. Ist
also griiner Wasserstoff beim Autoantrieb ein Flop?

Wasserstoff ist ein farb- und geruchloses Gas. Fir Bun-
desforschungsministerin Anja Karliczek ist er griin und
»,das Erddl von morgen®. Fir sie wird ,,mit der Nationa-
len Wasserstoffstrategie Deutschland zu einem globalen
Vorreiter®. Natlrlich gab es auch eine ,Nationale Elekt-
romobilitatsstrategie® und Wirtschaftsminister Peter
Altmaier hat Plane fir deutsche Batterie-Champions.
Die Bundesregierung subventioniert mit 1 Mrd. Euro
die Batteriezellfertigung. Batterie ist so etwas Ahnliches
wie ,,das Erddl von morgen®. Brauchen wir also beides?
Wie passt das alles ins Bild eines Technologiestandorts
Deutschland? Mit der Energiewende wurde die ,grund-
legend neue Energieversorgung Deutschlands” ausge-
rufen. Zwischendurch werden die Abh&ngigkeit von Me-
dizinprodukten aus China ausgehebelt, die Maskenpro-
duktion in Deutschland aufgebaut und naturlich nationale
Digitalisierungs-Champions 2.0, 3.0, 4.0 auf den Weg
gebracht — Deutschland als Silicon-Germany. Man kénn-
te den Eindruck gewinnen, die Minister verbreiten jede
Woche eine neue Vision. Was fehlt, ist die Langfristigkeit,
die Strategie. Deutschland hatte friiher eine Spitzenstel-
lung in der Kernenergie. Deutschland hatte auch vor zig
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Kurz kommentiert

Jahren eine passable Position in der Elektrochemie, Kon-
rad Zuse baute den ersten mechanischen Rechner, und,
und, und. Unsere Forschungs- und Wirtschaftspolitik ist
schlagzeilengetrieben und nicht strategisch. Technolo-
gievorteile gewinnt man durch strategisches Handeln
und nicht dadurch, dass man hin und her springt.

Aber kommen wir zu Nikola Tesla zuriick und der Frage,
welche Speichertechnik flir Sonnen- oder Windenergie fir
Elektroautos die effizienteste ist. Das niederlandische For-
schungsinstitut TNO etwa kommt zu dem Ergebnis, dass
bei 100% erneuerbarem Energieeinsatz beim batterie-
elektrischen Auto nur 73 % der Energie zum Vortrieb ge-
nutzt werden kann. Beim Transport und der Umwandlung
von elektrischer Energie in mechanische Energie entsteht
sVerlustleistung®. Transformiert man Windstrom in Was-
serstoff und macht dann aus dem Wasserstoff lber die
Brennstoffzelle wieder elektrischen Strom, verbleiben ge-
rade einmal 22% zum Vortrieb. Viel schlechter kann eine
Energiebilanz nicht sein. Ist griner Wasserstoff also das
Erdél von morgen? Beim Auto irrt Ministerin Karliczek.

Der groBe Vorteil des Wasserstoff-Brennstoffzellen-Sys-
tems liegt in der Tankgeschwindigkeit. Der Nachteil liegt im
Preis der Brennstoffzelle und der teuren Tankinfrastruktur.
Fur Busse in einer GroBstadt oder den Lkw-Verkehr von
Ankara nach Stockholm wére das eher vorstellbar. Entlang
einer Hauptroute ist alle 300 km eine Tankstelle erforder-
lich. Aber auch hier ist das Rennen noch nicht ganz ge-
laufen. Batterietechnologien entwickeln sich weiter. Und
fir Stadtbusse ist Salzburg mit seiner Technik fir Ober-
leitungsbusse vielleicht auch eine Alternative. Vielleicht
schafft man es sogar, mehr Gitertransporte auf die Schie-
ne zu bringen. Und nicht vergessen, Elon Musk arbeitet
an seinem Semi-Truck. Man sollte ihn nicht unterschatzen.

Zusammenfassend ist der griine Wasserstoff im Pkw-
Markt schwer vorstellbar, im Nutzfahrzeugverkehr kénnte
er sinnvoll sein. Dass wir Speichertechnologien flr Elek-
trizitdt brauchen, liegt auf der Hand. Ob grliner Wasser-
stoff wirklich das Erddl von morgen ist oder Peter Altmai-
er morgen eine neue zlindende Idee fir die Nation hat,
ist offen. Wenig versténdlich ist, dass wir uns ein Sprech-
verbot fir das Wort ,,Kernenergie® auferlegt haben. Alle
bisherigen Daten zeigen, dass Kernenergie — auch nach
Harrisburg, Tschernobyl und Fukushima - deutlich we-
niger gefahrlich ist als viele vermuten. Was Deutschland
braucht, ist eine richtige Technologie-Strategie und keine
hektischen Ministerplane mit Platituden a la ,,Erddl von
morgen“. Nur langer Atem schafft Wettbewerbsvorteile.

Ferdinand Dudenhdffer
CAR-Center Automotive Research, Duisburg
Ferdi.Dudenhoeffer@car-future.com
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Theoriestreit um das Verhaltnis von Zins- und
Wachstumsrate

Seit dem Ausbruch der Wirtschafts- und Finanzkrise wird die lang anhaltende
Niedrigzinsphase zunehmend kontrovers diskutiert. Dabei kommt dem Zusammenhang
zwischen dem Zinssatz r und der Wachstumsrate g eine zentrale Rolle zu: So leiten einige
Autoren bei r < g eine Begriindung flir eine expansivere Fiskalpolitik ab. Diesem Thema
widmen sich auch die Autoren Carl Christian von Weizsécker und Hagen Kramer in ihrem
aktuellen Buch ,,Sparen und Investieren im 21. Jahrhundert — Die groBe Divergenz“. Sie
erortern die Rolle der Determinanten des Zinses im Gleichgewicht aus Sparen und Investieren
und leiten politische Implikationen ab. Die zentrale Grundthese ist, dass der negative Realzins
ein Indikator dafir ist, dass zu viel gespart wird. Daraus ergibt sich die Forderung nach einer
politischen Wende, weg von der Begrenzung der Staatsschulden, hin zu einer Reduktion

des Spariberschusses. Sowohl die Theorie als auch die Politikimplikation haben auf
Fachkonferenzen ein breites Echo gefunden. Da diese Diskussionen im Streit der Denkschulen
sehr lehrreich sind, sollen in diesem Zeitgesprach sowohl die Autoren als auch ihre Kritiker
Hans-Werner Sinn, Peter Bofinger sowie Eckhard Hein zu Wort kommen, die jeweils ihre Sicht
der Theorie und Evidenz zum Thema vorstellen.

Sparen und Investieren im 21. Jahrhundert: Das Ende der Kapitalknappheit
Carl Christian von Weizséacker, Universitat zu Koin; Max-Planck-Institut zur Erforschung von Gemeinschaftsgutern, Bonn.
Hagen Kramer, Hochschule Karlsruhe — Technik und Wirtschaft.

Staatsverschuldung und dynamische Ineffizienz: Warum der Miinchhausen-Trick
nicht funktioniert
Hans-Werner Sinn, ifo Institut fir Wirtschaftsforschung; Ludwig-Maximilians-Universitat Minchen.

Sparen und Investieren im Spannungsfeld widerstreitender Paradigmen
Peter Bofinger, Universitat Wirzburg.

Sparen und Investieren im 21. Jahrhundert - die post-keynesianischer Perspektive
Eckhard Hein, Hochschule fur Wirtschaft und Recht, Berlin.

Title: Theoretical Dispute About the Relationship Between Interest and Growth Rates

Abstract: Since the outbreak of the economic and financial crisis, the prolonged phase of low interest rates has been increasingly contro-
versial. The relationship between the interest rate r and the growth rate g plays a central role in this context: some authors derive a justifica-
tion for a more expansionary fiscal policy at r < g. This topic is also addressed by authors Carl Christian von Weizsédcker and Hagen Krédmer
in their current book, "Sparen und Investieren im 21. Jahrhundert Die groBe Divergenz". They discuss the role of the determinants of interest
rates in the equilibrium between savings and investments and derive policy implications. The central thesis is that the negative real interest
rate is an indicator of excessive savings. This results in a call for political change, away from limiting public debt and towards a reduction of
the savings surplus. Both the theory and the policy implication have elicited a great deal of attention at academic conferences. Since these
debates are very instructive in the dispute between the schools of thought, this selection of essays will feature both the authors and their
critics Hans-Werner Sinn, Eckhart Hein and Peter Bofinger, who will each present their views on the theory and the evidence of the topic.
JEL Classification: E10, E43, E50
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Carl Christian von Weizsécker, Hagen Kramer

Zeitgesprach

Sparen und Investieren im 21. Jahrhundert: Das Ende der

Kapitalknappheit

Bereits seit langerer Zeit bewegen sich die Realzinsen
(Nominalzinsen abzlglich Inflationsrate) in zahlreichen
Léndern im Bereich von 0%. Dafiir machen viele die Eu-
ropédische Zentralbank (EZB) und die von ihr verfolgte
expansive Geldpolitik verantwortlich. Diese Kritik an der
EZB ist jedoch ungerechtfertigt, da die Null-Zinsen auf
fundamentale Faktoren auf dem Kapitalmarkt zuriickge-
fahrt werden kdnnen. In unserem Buch (v. Weizs&cker und
Krémer, 2019) kommen wir zu dem Ergebnis, dass es sich
hierbei nicht um ein temporares Phadnomen handelt, son-
dern dass es strukturelle Ursachen gibt, die das Angebot
an und die Nachfrage nach Kapital bestimmen. Unsere
Analyse zeigt, dass Kapital im 21. Jahrhundert nicht lan-
ger knapp und dass der natirliche Zins negativ ist. Diese
Erkenntnisse erfordern sowohl ein andersartiges makro-
okonomisches Denken als auch andere wirtschaftspoliti-
sche MaBnahmen als bisher.

Fir unsere Untersuchung haben wir auf die in der éko-
nomischen Wachstums- und Kapitaltheorie bewéahrte
Methode der Steady-State-Analyse zurlickgegriffen, die
eine lange Tradition in der 6konomischen Theorie hat und
bereits von Adam Smith (1776) angewandt wurde. Auf der
Grundlage einer Steady-State-Analyse ist es mdglich,
sdkulare Trends zu erkennen. Wir konzentrieren uns auf
reale 6konomische GroBen. Eine monetdre Analyse ist
fur unsere Fragestellung weder erforderlich noch sinn-
voll. Wir nutzen einen vom bedeutenden &sterreichischen
Okonomen Eugen von Bdhm-Bawerk (1889) Ende des
19. Jahrhunderts in die Literatur eingeflihrten Zeitbegriff:
die ,Produktionsperiode” (T). Hierunter versteht man den
durchschnittlichen zeitlichen Abstand zwischen dem ur-
springlichen Input (Arbeit und Boden) und dem letztend-
lichen Output (Konsumgditer). lhr entspricht approximativ
der Kapitalkoeffizient, der hier als das Verhaltnis zwischen
dem privatwirtschaftlichen Kapitalbestand und dem jahr-
lichen Konsum definiert ist. Dieser ist empirisch leicht zu
ermitteln. Einer arbeitsteiligen, durch den massiven Ein-
satz von Kapitalgtitern gekennzeichneten Produktions-
weise entspricht eine lange Produktionsperiode. B6hm-
Bawerk entwickelte den anschaulichen Begriff von der
»Mehrergiebigkeit ldngerer Produktionsumwege*®. Analog
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zur Produktionsperiode T fir den Produktionssektor der
Volkswirtschaft haben wir flir den Sektor der privaten
Haushalte die ,Warteperiode® Z entwickelt. Sie ist eben-
falls eine ZeitgréBe. Unter der Warteperiode verstehen wir
den in Gegenwartswerten ausgedriickten durchschnitt-
lichen zeitlichen Vorlauf der Arbeits- und Bodenentloh-
nungen vor den mit ihnen finanzierten Konsumausgaben.
In der Zwischenzeit werden diese Entlohnungen gespart.
Daher sind die kumulierten Ersparnisse aller privaten
Haushalte proportional zu dieser durchschnittlichen War-
teperiode. Im Normalfall eines privaten Haushalts ist die
Warteperiode positiv. Daher ist auch die volkswirtschaft-
liche private Warteperiode Z positiv. SchlieBlich gibt es in
unserem Denkansatz noch den Vermogenswert des Bo-
dens. Auch diesen kdnnen wir auf den volkswirtschaftli-
chen Konsum beziehen. Die entsprechende ,,Bodenperi-
ode" bezeichnen wir mit L.

Das Gleichgewicht zwischen dem durch kumulierte Spar-
leistungen angestrebten Vermdgenswunsch Z und dem
Realvermdgen T + L wird durch den Realzinssatz (r) und
die ,Staatsschuldenperiode” (D) hergestellt. Die Staats-
schuldenperiode ist der vierte von uns eingeflhrte Zeit-
begriff. Sie baut die Brlicke zwischen den drei ersten Zeit-
groBen. Die Summe aus der privaten Warteperiode Z und
der staatlichen Warteperiode (-D) (den Staatsschulden)
ist die gesamte, die volkswirtschaftliche, Warteperiode.
Wir leiten her, dass im makrodkonomischen Gleichge-
wicht die volkswirtschaftliche Warteperiode Z — D appro-
ximativ gleich der Summe aus der volkswirtschaftlichen
Produktionsperiode T und der volkswirtschaftlichen Bo-

Prof. Dr. Carl Christian von Weizsacker ist emeri-
tierter Professor fur Volkswirtschaftslehre der Univer-
sitat zu KdIn und Senior Research Fellow des Max-
Planck-Instituts zur Erforschung von Gemeinschafts-
gltern in Bonn.

Prof. Dr. Hagen Kramer ist Professor flir Volkswirt-
schaftslehre an der Fakultat fur Wirtschaftswissen-
schaften der Hochschule Karlsruhe — Technik und
Wirtschaft.
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Abbildung 1
Begrenzte Mehrergiebigkeit der Produktionsumwege

Arbeitsproduktivitat
A

»>T
Produktionsperiode

Quelle: eigene Darstellung.

denperiode ist. Die hierzu passende Gleichung lautet:
T + L =Z - D. Wir bezeichnen sie als die ,Fundamental-
gleichung der Steady-State-Kapitaltheorie“. Es herrscht
dann auch Vollbeschaftigung.

Im sé&kularen Trend ergibt sich empirisch jedoch eine
wachsende Divergenz zwischen der Produktionsperiode
(T) und der Warteperiode (2): Wahrend die Produktions-
periode, also die relative Nachfrage nach Realkapital, s&-
kular nahezu konstant ist, steigt die Warteperiode, also
das relative Kapitalangebot, im s&kularen Trend an. Und
so entsteht eine zunehmende Kluft zwischen Z und T.
Diese muss durch eine wachsende Staatsschuldenperio-
de D Uberbruckt werden.

Es gibt zwei zentrale Ursachen fir diese groBe Diver-
genz. Eine Ursache ist die Grenze fiir die ,Mehrergie-
bigkeit langerer Produktionsumwege®, die man auch als
»,@Grenze der Mehrergiebigkeit hoherer Komplexitat“ be-
zeichnen kann. Béhm-Bawerks Gesetz gilt nicht univer-
sell, sondern nur bis zu einem gewissen Punkt. Das liegt
an den Uberproportional steigenden Kosten der Komple-
xitat. Je weiter ausgreifend die Produktionsumwege sind,
desto komplexer wird das Produktionssystem, was sich
in einer ab einem bestimmten Punkt sinkenden Arbeits-
produktivitat niederschlagt (vgl. Abbildung 1). Sie ergibt
sich, wenn eine Uberkomplexitéit bzw. eine Uberspezi-
alisierung der Wirtschaft auftritt. Dann wird die Brutto-
Mehrergiebigkeit eines hdéheren T von den Mehrkosten
hoéherer Komplexitat ganz aufgefressen: auch bei einem
Zinssatz von null und bei Tilgungsraten von null wird sich
der Facharbeiter kein Schloss zum Wohnen leisten. Die
Instandhaltungskosten wirden ihn ins Elend bringen.
Und der Manager kennt den Spruch: ,KISS: keep it sim-
ple, stupid”.

Abbildung 2
Das Spardreieck

Vermébgen
A

» Alter
a a+b

Es bedeuten: a: Erwerbsphase (in Jahren), b: Ruhestandsphase (in Jah-
ren), ¢&: Konsum in Geldeinheiten pro Jahr, Z = €b/2: durchschnittlicher
relativer Vermodgenswunsch in Geldeinheiten.

Quelle: v. Weizsacker und Kréamer (2019), 46.

Eine der zentralen Ursachen fur die Grenze der Mehrer-
giebigkeit hdoherer Komplexitéat ist der technische Fort-
schritt. Durch den kontinuierlichen Wandel der Wissens-
grundlagen veralten die Zwischenprodukte, die den Real-
kapitalstock bilden. Wenn sie ,,zu alt“ werden, missen sie
ersetzt werden. Daher gibt es Grenzen fir die nltzliche
Kapitalbindung des Produktionsprozesses. Hiervon rihrt
empirisch die sakulare Konstanz des Verhéltnisses von
Kapitaleinsatz und Produktionsergebnis und damit der
Produktionsperiode. Die seit ldngerem niedrigen realen
Zinssatze in praktisch allen entwickelten L&ndern legen
nahe, dass die von uns betrachteten Volkswirtschaften
der OECD-Lé&nder und Chinas schon nahe an dem Pro-
duktionsumweg sind, der die Ergiebigkeit der ursprting-
lichen Produktionsfaktoren Arbeit und Boden maximiert.

Die andere Ursache betrifft das wachsende Kapital-
angebot, das ebenfalls auf den Wandel oder Fortschritt
des Wissens zurlickgeflihrt werden kann. Es ist das von
uns formulierte ,,Gesetz der mit dem Wohlstand steigen-
den Zukunftsorientierung“ menschlichen Verhaltens. Je
hoéher der Wohlstand, desto hoher ist der relative Vermo-
genswunsch. Das Verhaltnis zwischen dem geplanten
Vermégen und dem laufenden Konsum (der sogenannten
Vermégenskoeffizient) steigt an. Das ,,Gesetz des wach-
senden Vermodgenskoeffizienten“ ist dasselbe wie das
»,Gesetz der wachsenden privaten Warteperiode Z“. Der
steigenden privaten Warteperiode entspricht die mit dem
Wohlstand steigende Lebenserwartung. Denn nirgends in
der Welt gibt es eine hierzu parallel steigende Lebensar-
beitszeit. Daher steigt die Rentenbezugsdauer. Parallel zu
ihr steigt die Sparquote wahrend der Berufstétigkeit. Das
Spardreieck bringt diesen Zusammenhang als grafische
Darstellung zum Ausdruck (vgl. Abbildung 2). Trotz der
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Tabelle 1
Zusammensetzung des privaten Vermégens in der
Region OECD plus China

Werte in Jahren volkswirtschaftlichen Konsums (2015)

bei positivem Realzins bei Nullzins
Deutsch- OECD + OECD +

land OECD China China
Realkapital 2,76 3,59 4,03 4,51
Boden 1,54 2,02 1,94 2,52
Staatsschulden 5,03 4,27 3,92 6,14
-explizit 0,70 0,92 0,75 0,75
-implizit (GRV) 3,64 2,71 2,60 4,82
-implizit (GKV und SPV) 0,69 0,64 0,57 0,57
Summe 9,33 9,88 9,89 13,17

Anmerkungen: explizite Staatsschulden werden als Netto-Staatsschul-
den ausgewiesen (zur Definition v. Weizsécker und Kramer, 2019, 162 f.),
implizite Staatsschulden stellen Forderungen der Versicherten gegen-
Uber den Sozialversicherungen dar (zur Definition v. Weizsacker und Kra-
mer, 2019, 168-199).

Abkirzungen: GRV: Gesetzliche Rentenversicherung, GKV: Gesetzliche
Krankenversicherung, SPV: Soziale Pflegeversicherung.

Quelle: eigene Darstellung; v. Weizsécker und Krédmer (2019).

darin liegenden Vereinfachung gibt das Spardreieck die
Verhéltnisse z. B. flr Deutschlands Arbeitnehmer approxi-
mativ wieder. Dabei muss man die aus der gesetzlichen
Rentenversicherung resultierenden Rentenanwartschaf-
ten ebenfalls als Teil der Sparleistungen ansehen.

Wir haben flir das Jahr 2015 eine empirische Abschatzung
des Nettovermdgens der Blrger in Deutschland sowie
in den Ubrigen OECD-Landern und fir China vorgenom-
men (vgl. Tabelle 1). Alle Daten flir unsere Berechnungen
stammen entweder direkt oder indirekt aus Quellen der
amtlichen Statistik. Um ein Beispiel zu nennen: Zur Er-
mittlung der Anspriiche der EU-Blrger gegenliber den
gesetzlichen Rentenversicherungen konnten wir auf Daten
von Eurostat Gber die H6he der Renten- und Pensionsan-
wartschaften in insgesamt 29 Landern zurlickgreifen. Fur
die restlichen L&nder wurden landerspezifische amtliche
Quellen herangezogen oder Schatzungen vorgenommen.

Die einzelnen Bestandteile des privaten Vermdgens — Re-
alkapital, Boden und Staatsschulden — setzen wir jeweils
ins Verhéltnis zum Wert des volkswirtschaftlichen Kon-
sums eines Landes. In Deutschland machten 2015 die
Ansprliche der privaten Birger gegenliber dem Staat mit
5,03 Jahren volkswirtschaftlichen Konsums den gréBten
Bestandteil des privaten Vermégens aus (Realkapital:
2,76; Boden: 1,54). Fir den OECD-Raum plus China war
die Vermdgenskomponente Realkapital mit 4,03 Jahren
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Abbildung 3
Die drei Formen privaten Vermégens und ihre Anteile

Realkapital

Anspriiche
an den Staat 715

1/5

Boden

Quelle: v. Weizséacker und Kramer (2019), 3.

volkswirtschaftlichen Konsums etwas groBer als die Ka-
tegorie Staatsschulden mit 3,92 Jahren volkswirtschaftli-
chen Konsums. Insgesamt betrug das Vermédgen des pri-
vaten Sektors im OECD-Raum plus China ungeféhr zehn
Jahre volkswirtschaftlichen Konsums.

Diese Werte wurden unter der Annahme eines positiven
Realzinssatzes ermittelt. Im Zusammenhang mit unserer
These vom negativen natilrlichen Zins waren wir spezi-
ell an der Situation eines Realzinses von null interessiert.
Daher haben wir fir die Eurostat-Lander durch eine Ex-
trapolation den Barwert der Verbindlichkeiten aus der
Rentenversicherung auf Basis eines Nominalzinses von
2 % bzw. eines Realzinses von 0 % berechnet. Auf Grund-
lage der hierdurch gewonnenen Ergebnisse konnten wir
auch fur die Ubrigen Lander Schétzungen von Anwart-
schaftsbarwerten aus den Renten- und Pensionssys-
temen vornehmen. Wir schatzen, dass bei einem realen
Diskontierungssatz von null das explizite und das implizite
Nettovermdgen der Blrger gegeniiber dem Staat in der
Region OECD plus China rund sechsmal so hoch ist wie
der jahrliche volkswirtschaftliche Konsum. Auch fir die
Vermdégensbestandteile Realkapital und Boden haben wir
eine spezielle Methode entwickelt, um die jeweiligen Ver-
maogenswerte bei einem Realzins von null abzuschétzen.

Wir kommen im Endergebnis dazu, dass das gesamte
Nettovermodgen des privaten Sektors in der Region OECD
plus China im Jahr 2015 mehr als das 13-fache des jahrli-
chen volkswirtschaftlichen Konsums betrug, also Z = 13
war. Ein Drittel davon machte T aus, bestand somit aus
Vermdgen in Form von Realkapital (Maschinen, Anlagen,
Gebaude); ein Funftel war L, bestand also aus Boden; und
knapp die Hélfte (genauer: 7/15) war D, also finanzielle
Netto-Anspriiche gegenliber dem Staat (vgl. Abbildung 3).
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Wir argumentieren in unserem Buch, dass der natlrliche
Zins negativ ist. Dieser ist der hypothetische reale Voll-
beschaftigungszins, der gelten wiirde, wenn die Blrger
keine positive Nettoposition gegentiber dem Staat hatten.
Bei einem Realzins von null, und wenn es keine Staats-
schulden geben wiirde, gébe es einen riesigen Uber-
schuss des Kapitalangebots gegentber der Kapitalnach-
frage. Dieser Uberschuss driickte auf die Beschaftigung
und/oder die Kapitalrendite, die damit ins Negative absin-
ken wiirde. Weil aber der Nominalzins eine untere Schran-
ke hat, kann der Realzins nur negativ werden, wenn es
starke Inflation gibt. Wenn wir gemaB unseren Untersu-
chungen zu dem Schluss kommen, dass beim gegebenen
Steuersystem oder bei einem optimalen Steuersystem
der natirliche Zins negativ ist, so hat die Gesellschaft die
Wahl zwischen einem negativen Realzins bei Inflation oh-
ne Staatsschulden und einem Zustand der Preisstabilitat
mit positiven Staatsschulden.

Staatsschulden werden haufig als ein zu vermeidendes
Ubel angesehen. Diese Sichtweise hat in Deutschland
dazu beigetragen, dass 2009 eine ,Schuldenbremse”
ins Grundgesetz aufgenommen wurde. Diese wurde im
Frihsommer 2020 angesichts der Corona-Pandemie
kurzfristig ausgesetzt, um dem Staat eine gréBere Neu-

Hans-Werner Sinn*

DOI: 10.1007/s10273-020-2712-5

verschuldung zu ermdglichen. Der nicht nur in Deutsch-
land notwendige sprunghafte Anstieg der Staatsverschul-
dung stellt aus unserer Sicht jedoch kein Problem dar —im
Gegenteil. Denn generell gilt, dass Staatsschulden immer
auch privates Vermogen sind. Sie sind flr die offentliche
Hand tragfahig, wenn deren Verzinsung nicht héher liegt
als die Wachstumsrate der Volkswirtschaft. Diese Bedin-
gung ist dann erflllt, wenn es der Staat mit der Staatsver-
schuldung nicht Ubertreibt. Aufgrund der groBen Diver-
genz zwischen Sparen und Investieren im 21. Jahrhundert
ist es dringend geboten, die gegenwartige ,Schulden-
bremse” wieder abzuschaffen und durch besser geeigne-
te Instrumente zu ersetzen. Wir schlagen vor, stattdessen
ein internationales Bilanzabkommen zu vereinbaren, mit
dem auch die globalen Leistungsbilanzungleichgewichte
wieder abgebaut werden kdnnen.
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Staatsverschuldung und dynamische Ineffizienz: Warum der
Miinchhausen-Trick nicht funktioniert

Das Buch von Carl Christian von Weizsacker und Hagen
Kramer (2019) beschaftigt sich mit grundsétzlichen theo-
retischen Fragen zur Funktionsweise der kapitalistischen
Marktwirtschaft. Die Autoren meinen, dass die Marktwirt-
schaft unter einer Uberakkumulation von Kapital leidet,
weil die Grenzproduktivitat des Kapitals dauerhaft unter
der Wachstumsrate dieser Wirtschaft liegt, ja sogar nega-
tiv ist, und deshalb einen Aderlass in Form eines Konsum-
schubs braucht, der durch die Staatsverschuldung her-
beigeflhrt werden kann. Die Gesellschaft kann ihren Kon-

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) verdffentlicht.

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft gefordert.

Stark gekirzte Fassung eines Vortrags am Center for Financial Stu-
dies am 27.2.2020, der das Buch von Kramer und von Weizsacker
(2019) kommentiert (https://hanswernersinn.de/de/video-niedrigzin-
sen-27022020).

sum nicht nur einmal, sondern dauerhaft erhdhen, indem
sie den Uberflissigen Teil des Kapitalstocks konsumiert.

Der Miinchhausen-Effekt

Die Mdoglichkeit der spéateren Konsumsteigerung durch
heutigen Konsum klingt zun&chst absurd, sie ist es aber
nicht. Das weiB jeder Forstwirt. Im Urwald wachst so viel
neuer Bestand an Holz nach, wie abstirbt, ohne dass

Prof. Dr. Dr. h. c. mult. Hans-Werner Sinn ist
Emeritus an der Ludwig-Maximilians-Universitat
Minchen und war Président des ifo Instituts fir
Wirtschaftsforschung.
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der Mensch etwas davon hat. Einen Urwald zu halten,
ist wirtschaftlich ineffizient. Lichtet man den Wald, kann
man nicht nur einmal in Form eines Ersteinschlags in den
Bestand Holz gewinnen, sondern kann danach dauer-
haft jedes Jahr eine gewisse Menge Holz schlagen, ohne
den Bestand weiter zu verringern. Bei einem bestimmten
Baumbestand ist der laufende jéhrliche Holzeinschlag, der
ohne eine weitere Bestandsverminderung mdglich ist, ma-
ximal. Dort ist die Grenzproduktivitdt des Baumbestands
im Hinblick auf den jahrlichen Holzeinschlag null, wéhrend
sie bei einer Verwilderung des Forstes negativ wird.

Was in der Forstwirtschaft der Holzbestand ist, ist in der
gesamten Volkswirtschaft der Kapitalbestand. Es macht
keinen Sinn, so viel Kapital anzusparen, dass die Grenz-
produktivitat des Kapitals, r, negativ wird, denn wenn man
das tut, kann man einen Teil des Kapitals aufessen und
danach auch dauerhaft mehr konsumieren. Sprich: Man
kann erstens Ersatzinvestitionen zur Kompensation fir
die Abschreibungen unterlassen und mit den dabei ein-
gesparten Produktionsfaktoren lieber Konsumglter pro-
duzieren und zweitens auch im Anschluss fir alle Ewigkeit
mehr Konsumglter produzieren. Eine Situation, in der das
der Fall ist, nenne ich statisch ineffizient.

Fast wichtiger noch als die statische Ineffizienz ist die
dynamische Ineffizienz, deren Bedingungen Phelps
(1961) und von Weizsacker (1962) bereits vor 60 Jahren
analysiert haben. Dynamische Ineffizienz liegt vor, wenn
r dauerhaft kleiner ist als g, wobei g eine feste, langfris-
tig mogliche Wachstumsrate des Sozialprodukts und
des Kapitalstocks ist, wie sie sich aufgrund der Bevolke-
rungsvermehrung und aufgrund technischen Fortschritts
ergibt.! Die Autoren zeigen, dass es unter dieser Bedin-
gung moglich ist, den Konsum einer Volkswirtschaft
durch Verbrauch des Uberschissigen Kapitalstocks nicht
nur anfangs, sondern dauerhaft Uber das Niveau hinaus
zu erhohen, das andernfalls erreicht worden wére. Dieser
Miinchhausen-Trick funktioniert also in der wachsenden
Wirtschaft noch besser als in der stationdren, weil er so-
gar bei einer positiven Grenzproduktivitat des Kapitals
maoglich ist.

Erst, wenn so viel Kapital durch Konsum vernichtet wird,
dass die Grenzproduktivitdt die Wachstumsrate Uber-

1 Dabei muss man nicht zwischen der dauerhaft méglichen Wachs-
tumsrate des Sozialprodukts und des Kapitalstocks unterscheiden,
weil beide Raten gleich sind. Das liegt daran, dass der Zuwachs des
Kapitalstocks durch die Investitionen gemessen wird, die selbst dem
Sozialprodukt entnommen werden. Eine jede GréBe wéchst ndmlich
auf die Dauer mit der Rate, mit der auch ihr Zuwachs wachst. Flge
ich einem Haufen Sand jede Minute eine gewisse Menge Sand hinzu
und wéchst diese Menge von Minute zu Minute mit der Rate g, dann
konvergiert auch die Wachstumsrate des Sandhaufens selbst gegen
diese Rate, egal wie hoch der Sandhaufen anfanglich war.
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steigt, versagt der modifizierte Minchhausen-Trick. Dann
ist die Wirtschaft dynamisch effizient, weil jegliche Kon-
sumerhdhung heute eine Konsumverminderung in der Zu-
kunft impliziert.

Wenn die Bedingungen fir ein dynamisch ineffizien-
tes Wachstum vorliegen, dann kann man den volkswirt-
schaftlichen Konsum durch eine Erhéhung der Staatsver-
schuldung dauerhaft steigern, weil man damit zwischen
den Generationen eine Art Kettenbrief erzeugen kann.
Der Unterschied ist nur, dass statt der Zahlungsaufforde-
rung der friihen an die spateren Mitspieler Staatspapiere
verkauft werden. Jede Rentnergeneration verkauft Uber
den Staat Wertpapiere an die nachfolgende Arbeitsge-
neration und erhalt von ihr Geld fir den eigenen Alters-
konsum. Wenn jede Rentnergeneration mehr Papiere ver-
kauft, als sie selbst im Arbeitsleben gekauft hat und als
sie an marktiblichen Zinsen erwirtschaften wirde, wenn
sie das Geld am Kapitalmarkt anlegen wirde, macht sie
einen Gewinn. Der Bestand an ausstehenden Staats-
schulden wéchst bei dieser Strategie freilich mit einer Ra-
te, die Uber dem Zins liegt, sagen wir g, mit g% > r wobei r
den Marktzins misst. Die Strategie kann auf die Dauer nur
funktionieren, wenn g° < g, denn andernfalls wiirde die je-
weils junge Generation irgendwann mehr als das Sozial-
produkt bendétigen, um die neu emittierten Staatspapiere
zu erwerben. Es ist also insgesamt erforderlich, dass g =
g° >r. Wenn wir den Zins mit der Grenzproduktivitat des
Kapitals gleichsetzen, was mit einigen Einschrankungen
in der Marktwirtschaft moglich ist, ist dies eine Metho-
de zur Anwendung des Miinchhausen-Tricks.? Die erste
Rentnergeneration, die neue Staatspapiere ausgibt, hat in
ihrem Umfang einen besonders groBen Gewinn, doch alle
anderen profitieren ebenfalls.

Piketty oder von Weizsacker?

So korrekt die Beweisfiihrung als solche ist, die entschei-
dende Frage ist, ob die Wirtschaft ohne Staatsverschul-
dung tats&chlich dynamisch ineffizient im Sinne r < g
ist. Christian von Weizséacker und Hagen Kramer (2019)
behaupten das in ihrem neuen Buch mit dem Titel ,Spa-
ren und Investieren im 21. Jahrhundert®, der an Piketty’s
(2018) Bestseller ,Kapital im 21. Jahrhundert“ erinnert.
Doch interessanterweise widerspricht diese Behauptung
der Grundannahme von Piketty diametral. Piketty braucht

2 Dabei muss r tatséchlich die Grenzproduktivitdt des Kapitals sein
und nicht etwa ein mdglicherweise davon abweichender Marktzins,
denn eine solche Abweichung wirde bedeuten, dass im Hintergrund
der Kettenbrief-Aktion andere Gruppen in der Gesellschaft betroffen
sind, die Gewinne oder Verluste erzielen, sodass die Besserstellung
aller Generationen nicht gesichert ist. Eine allgemeine Besserstellung
im Pareto-Sinne gibt es nur, wenn r tatséchlich die Grenzproduktivitat
des Kapitals ist.
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namlich die Konstellation r > g, um zeigen zu kdnnen,
dass wegen der Reinvestition der Zinseinkommen der
Kapitalstock und damit das Gewinneinkommen laufend
schneller wachst als das Volkseinkommen, dass also die
Verteilung immer ungleicher wird.

Die Linken lieben das Buch von Piketty, weil er ihnen eine
Begriindung flir die wachsende Ungleichheit der Vermo-
gen liefert. Die Linken lieben aber auch die Theorie von
Carl Christian von Weizséacker, weil ihnen das eine Be-
griindung fir mehr Staatsverschuldung und mehr Staats-
ausgaben gibt. Leider missen sie sich entscheiden, wem
sie letztlich glauben wollen, denn maximal einer kann
Recht haben.

Piketty hat sicherlich nicht Recht, denn selbst wenn man
ihm folgt und annimmt, dass r > g, stimmt sein Beweis-
gang nicht. Das Wachstum der Gewinne und des Kapi-
talbestandes ist namlich nicht r, sondern nur s - r, wobei
s die auf den Gewinn bezogene Sparquote der Kapitalis-
ten ist, und im Steady State gilt nun einmal,® dasss - r =
g. Die Gewinne wachsen also trotz r > g nicht schneller
als das Sozialprodukt, und weil das so ist, wird auch die
Verteilung nicht ungleicher, jedenfalls nicht aufgrund des
Mechanismus, den Piketty behauptet. Das will ich hier
aber nicht weiter ausfiihren, sondern verweise auf Sinn
(2017b). Daraus folgt freilich nicht, dass Carl Christian
von Weizséacker und Hagen Krdmer mit ihrer Vermutung
Recht haben, dass die Wirtschaftsentwicklung dyna-
misch und statisch ineffizient ist, dass also r < g und so-
garr<0.

Kann der Zins negativ sein?

Ein UbermaB an Kapitalakkumulation in dem Sinne, dass
die Grenzproduktivitdt des Kapitals negativ ist, kann es
in einer Marktwirtschaft schwerlich geben, wenn man
Guter lagern kann. Solange man die Mdglichkeit hat,
Wackersteine oder auch Holzstdmme zu lagern, ist die
Rendite null, aber nicht negativ. Allerdings gibt es Ab-
schreibungen und Lagerkosten. Aber wenn man die Wa-
ckersteine geschickt aufeinander schichtet, kann man
den entstehenden Wohnraum vermieten und hat Ertrage,
die das, was dadurch verloren geht, sehr deutlich Uber-
steigen. Das gilt nicht grundséatzlich und immer, aber zu-
mindest heute in praktisch allen Volkswirtschaften der
Welt und auf jeden Fall in Deutschland. In Deutschland
rechnet man mit einer Mietrendite der Immobilien von 3%
bis 4%, die Wertsteigerungen der Immobilien noch nicht
gerechnet.

3 Wegen des in FuBnote 2 beschriebenen Sachverhalts.

Profitquote und Sparquote

Es spricht nicht einmal viel flr die Mdglichkeit einer dy-
namischen Ineffizienz in dem Sinne, dass die Grenzpro-
duktivitat dauerhaft kleiner als die Wachstumsrate der
Volkswirtschaft ist. Wenn das der Fall ist, dann muss
die volkswirtschaftliche Investitionsquote gréBer als die
Profitquote sein, denn im Steady State ist erstere g - K/Y
und letztere r - K/Y, wobei K der Kapitalstock und Y das
Sozialprodukt ist. Tats&chlich sind aber zumindest heute
Uberall auf der Welt die Investitionen kleiner als die Profi-
te, und das impliziert, sollte heute schon ein Steady State
vorliegen, dass r > g, und nicht umgekehrt.

Nun kann man entgegenhalten, die Profitquote kdnne
man nicht heranziehen, weil die Profite auch durch Ri-
sikopramien erklart werden. Das sind in Wahrheit ja gar
keine Kapitalertrage, weil ein weiterer Produktionsfaktor
im Hintergrund werkelt, namlich die Bereitschaft, Risiko
zu tragen. Wenn man die Risikoprémie von der Profitquo-
te abzieht, ist die so bereinigte Profitquote vielleicht doch
kleiner als die Investitionsquote.

Ob das Gegenargument sticht, hdngt davon ab, ob das
Risiko proportional zum Kapital oder separat manipu-
lierbar ist. Wenn es proportional ist, weil etwa die Be-
reitschaft Risiken einzugehen an das Vorhandensein von
Eigenkapital geknupft ist, kann man den Trick mit der
Herausrechnung der Risikoprdmien nicht machen, um r
rechnerisch unter g zu driicken. Dann ist das fir die Wohl-
fahrtsbetrachtung relevante r die Grenzproduktivitat des
Kapitals einschlieBlich des mit dem Kapitaleinsatz ver-
bundenen Risikos. Das ist aber zugegeben nur eine der
Médglichkeiten (Sinn, 1986).

Das Niehans-Homburg-Argument

Wichtiger scheint mir ein Argument zu sein, das Jirg
Niehans (1967) ins Feld gefiihrt hat. Danach wirde der
Barwert der Bodenpacht, die mit dem allgemeinen Wirt-
schaftswachstum anzusteigen pflegt, unendlich groB,
wenn der Zins und damit die Grenzproduktivitdt r des
Kapitals dauerhaft kleiner ware als die Wachstumsrate
g. Und da der Barwert der Bodenpacht in der Marktwirt-
schaft dem Bodenpreis entspricht, ware dann auch die-
ser Preis unendlich. Homburg (1992) hat dieses Argument
spéter in ein explizites Wachstumsmodell mit einer Cobb-
Douglas-Produktionsfunktion eingebaut, bei der der Bo-
den ein Produktionsfaktor ist und unter Konkurrenzbedin-
gungen eine Pacht in Hohe eines festen Anteils des Sozi-
alprodukts absorbiert.

Das Niehans-Homburg-Argument ist insofern wichtig,
als es ein dauerhaft ineffizientes Wirtschaftswachstum
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ausschlieBt, denn bei der Konstellation r < g oder auch
nur r = g waren die Bodenbesitzer unendlich reich und
wirden unendlich viel konsumieren. Die Kapitalakkumu-
lation wirde gestoppt oder riickgé&ngig gemacht, bis die
Grenzproduktivitat des Kapitals Gber g hinausgestiegen
ist. Eine Uberakkumulation von Kapital kénnte es insofern
in der Marktwirtschaft nicht geben, und es bedlirfte nicht
der Staatsverschuldung, um sie zu vermeiden.

Enteignungswahrscheinlichkeit und
Transaktionskosten

Carl Christian von Weizsacker und Hagen Kramer kon-
tern mit dem Argument, dass ein unbegrenzter Anstieg
des Immobilienvermdgens nicht notwendigerweise aus
r < g folge, weil die Eigentumsrechte an Grund und Bo-
den nicht sicher seien. Ist die jahrliche Enteignungswahr-
scheinlichkeit des Bodens a,, so muss man die Boden-
rente nicht mit r, sondern mit r + a, diskontieren. Es folgt,
dass der Barwert der erwarteten Bodenrente und damit
der Marktpreis des Bodens endlich wird, sofernr + a, > g,
was auch dann méglich ist, wennr<g.

Dieses Gegenargument ist aber nicht Gberzeugend, denn
es kdnnte auch das Produktivkapital enteignet werden.*
Statt mit der Grenzproduktivitat dieses Produktivkapitals
r, mit der der Markt die Bodenertrage normalerweise dis-
kontiert, miisste man folglich mit r + ag - o, diskontieren,
wobei a, die jahrliche Enteignungswahrscheinlichkeit des
Realkapitals ist. Sind die beiden Enteignungswahrschein-
lichkeiten gleich, heben sich die Effekte auf.

Die Linken wollen aber traditionell vor allem das Produk-
tivkapital enteignen, wéhrend sie zumindest das selbst-
genutzte Immobilienvermdgen verschonen wollen. In die-
sem Fall muss man sogar von a, > a, ausgehen, sodass
der Schuss nach hinten losgeht. Die Bodenertrage wiir-
den also mit einer kleineren Rate als r diskontiert, und die
Explosion der Bodenpreise wiirde noch friiher einsetzen
und die Kapitalakkumulation auf dem Wege eines Kon-
sumschubs begrenzen. Die Grenzproduktivitat des Pro-
duktivkapitals wirde nun nach dem Niehans-Homburg-
Argument auf die Dauer um mindestens a, - a, Uber der
langfristig stabilen Wachstumsrate g liegen. Die dynami-
sche Ineffizienz, die mehr Staatsverschuldung legitimiert,
koénnte es also a fortiori nicht geben.

Ahnliches ist zu dem Argument zu sagen, dass es bei der
Verwaltung von Boden Transaktionskosten gibt. Sofern es
sich um laufende Transaktionskosten handelt, wiirden sie

4 So hatte bereits 2019 der Vorsitzende der Jungsozialisten Kevin Kiih-
nert in Deutschland eine Vergemeinschaftung von GroBunternehmen
ins Spiel gebracht.
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formal wie o, wirken und die Diskontrate fiir die Berech-
nung des Bodenpreises vergréBern. Indes gibt es ja auch
Transaktionskosten bei der Verwaltung des Realkapitals.
Sie wirden analytisch wie a, in den obigen Formeln er-
scheinen und wirden zu dem gleichen qualitativen Ergeb-
nis fihren, zumal sicherlich a, > oz angenommen werden
muss, weil die Verwaltung einer Firma um ein Vielfaches
komplizierter ist als die Verwaltung eines gleich teuren
Bodenbestands. Es kann also nicht die Rede davon sein,
dass sich das Niehans-Homburg-Argument mit dem Hin-
weis auf Enteignungswahrscheinlichkeiten oder Transak-
tionskosten entkraften lieBe. Das Gegenteil ist der Fall.

Das alles zeigt, dass das Immobilienvermégen ein zent-
raler Regulator in der Volkswirtschaft ist, der das, was die
Staatsschuld potenziell erreichen kdnnte, schon léngst
erreicht hat. Das ist keine Trivialitat, denn in Deutschland
sind etwa fiunf Sechstel des gesamten realen Kapital-
stocks Immobilien. Ein Sechstel besteht nur aus Ausris-
tungen, wie sie die Volkswirte normalerweise in ihre Pro-
duktionsfunktion stecken. Etwaige Kapitalliberschiisse
werden vom Immobilienvermdgen aufgesogen, bevor es
die Gefahr von Renditen gibt, die kleiner als die langfristig
mogliche Wachstumsrate der Okonomie sind, geschwei-
ge denn solche, die kleiner sind als null. Die Kapitalver-
nichtung auf dem Wege der Staatsverschuldung braucht
man nicht, um ein ahnliches Ergebnis zu erzielen.

Sinnlose Empirie, denn r < g muss nicht heute,
sondern ewig gelten!

Aber spricht nicht der Umstand, dass wir heute Null- und
Negativzinsen haben, wéhrend wir ja doch ein gewisses
positives Wachstum erwarten kénnen, fir die Vermu-
tung, dass eine Kettenbriefaktion, wie sie von Weizsacker
vorschlagt, wohlfahrtserhohend ware? Was sollen diese
grundlegenden theoretischen Erwagungen einer im Mo-
ment so offenkundigen Empirie?

Diese Position erscheint mir aber als viel zu oberflachlich,
denn man kann wohl davon ausgehen, dass die niedrigen
Zinsen das Ergebnis monetarer GegenmaBnahmen ge-
gen eine Finanzkrise sind, die sich seit einigen Jahren in
der Welt ausgebreitet hat, und keine Dauererscheinun-
gen. Die niedrigen Zinsen sollen Portfolios und Banken
retten, indem sie Bewertungsgewinne bei den Anlagen
erzeugen. Sie sind auch das Ergebnis eines weltweiten
Abwertungswettbewerbs, den die Zentralbanken durch
die niedrigen Zinsen betrieben haben, mit dem Ziel die
Absatzchancen der eigenen Exportindustrien zu verbes-
sern. Das alles sind kunstliche Effekte, die politdkonomi-
sche Erklarungen haben und Bewertungsblasen aufrecht
erhalten, damit die Schumpeter-Marxsche Reinigungs-
krise nicht stattfinden muss. Das Ergebnis dieser Blasen
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sind Renditen klinstlich von der Geldpolitik am Leben
gehaltener Zombies, die mit einer unzureichenden natir-
lichen Grenzproduktivitat des Kapitals in der Marktwirt-
schaft wenig zu tun haben (Sinn, 2017a).

Vor allem handelt es sich nur um temporére historische
Effekte, die wenig darliber aussagen, ob die Bedingung
r < g dauerhaft vorliegt, denn darauf kommt es fir die
dynamische Ineffizienz schlieBlich an. Carl Christian von
Weizsackers Argument flr die Staatsverschuldung ist
nicht, dass die Grenzproduktivitat des Kapitals temporar
kleiner als die Wachstumsrate ist. Vielmehr muss sie im
Steady State, also auf alle Ewigkeit kleiner als die Wachs-
tumsrate sein, damit die Kettenbriefaktion funktioniert
und tats&chlich alle Generationen durch eine Kapitalver-
nichtung qua Staatsverschuldung bessergestellt werden
kénnen.

Temporéar kann ruhig mal flr ein paar Jahrzehnte die
Grenzproduktivitat kleiner sein als die Wachstumsrate.
Das heiBt noch lange nicht, dass die Wirtschaft einer Ka-
pitalvernichtung durch Staatsinterventionen, konkret also
durch die Staatsverschuldung bedarf, denn sie kann sich
ja aufgrund von Marktprozessen von ganz allein an einen
Steady State mit r > g heranbewegen. Solche Anpas-
sungsprozesse sind, wie die Wachstumsliteratur vielfach
gezeigt hat, extrem langsam. Es kann ein halbes Jahrhun-
dert dauern, bis der groBte Teil des Weges zum Steady
State zuriickgelegt ist. Einschlagige Modelle des inter-
temporalen allgemeinen Gleichgewichts mit Akteuren, die
bei ihren Konsumplanungen das Wohl ihrer Nachkommen
beriicksichtigen, wie ich sie auch selbst in den 1970er und
1980er Jahren formuliert habe (Sinn, 1980, 1981, 1982),
kénnen fir viele Jahrzehnte durch eine scheinbare Ver-
letzung der Bedingungen eines effizienten Wachstums-
prozesses gekennzeichnet sein, sind aber in Wahrheit
dynamisch effizient, weil sie asymptotisch einen Steady
State ansteuern, der durch r > g gekennzeichnet ist. Der
Steady State, den die Marktwirtschaft in diesen Modellen
selbstandig erreicht, ist das, was die frihere Zentralpla-
nungsliteratur als Modified Golden Rule bezeichnet hat.
Allein diese Modified Golden Rule kann bekanntlich fur
sich in Anspruch nehmen, das Endergebnis eines inter-
temporal optimalen Wachstumspfades zu sein. Der ein-
fachen Goldenen Regel fehlt demgegentiber jegliche nor-
mative Kraft. Sie ist nicht mehr, aber auch nicht weniger
als eine nltzliche analytische Grenze zwischen effizienten
Steady States und den ineffizienten Steady States, von
denen heraus sich Minchhausen-Experimente a la von
Weizsécker gedanklich durchfihren lassen.

Konkret hei3t das, dass man aus einer momentanen Be-
obachtung einer niedrigen Grenzproduktivitdt des Kapi-
tals nichts schlieBen kann, was die Staatsverschuldung

rechtfertigt. Auch wenn der Zins die nattrliche Grenzpro-
duktivitat darstellen wiirde und nicht aufgrund politoko-
nomischer Effekte durch die Geldpolitik verzerrt ware, lie-
Be sich die Ausdehnung der Staatsverschuldung mit den
Argumenten von Weizsackers nicht rechtfertigen, wenn
zu erwarten ist, dass die Zinsen spéter einmal steigen und
das Wachstum sich abschwéachen wird.

Tatsachlich gibt es Anhaltspunkte dafir, dass eine sol-
che Entwicklung in Deutschland erwartet werden kann.
Zum einen werden namlich die Baby-Boomer schon we-
gen des Umlageverfahrens in der Rentenversicherung in
Klrze bereits sehr viel Kapital verbrauchen. Zum ande-
ren wird das Wachstum der deutschen Wirtschaft aus
denselben demografischen Griinden auf absehbare Zeit
nur sehr mager ausfallen kénnen. Nach meiner Einschét-
zung wére es deshalb verfehlt, ja sogar gefahrlich, wenn
man heute Uber die Corona-Krise hinaus der dauerhaf-
ten Staatsverschuldung das Wort reden wirde. Es gibt
gute Griinde flr eine temporare Ausweitung der Staats-
verschuldung in Krisenzeiten, so insbesondere das In-
ter-Generation-Equity-Prinzip von Musgrave, das eine
gleichméaBige Belastung aller Generationen fordert. Die
vermeintliche Besserstellung aller Generationen durch
die Staatsverschuldung im Sinne des Minchhausen-
Arguments hat jedoch keine vergleichbare Basis. Sie ist
leider zu schén, um wahr zu sein.
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Sparen und Investieren im Spannungsfeld widerstreitender

Paradigmen

Die Makrodkonomie wird von zwei Paradigmen gepragt:
dem (neo-)klassischen Modell und dem keynesianischen
Modell. Da Bewegungsgesetze beider Modelle genauso
diametral entgegengesetzt sind wie die des ptolemai-
schen und des kopernikanischen Weltbilds, muss der
Versuch der Synthese zu erheblichen Widerspriichen
fihren (Bofinger, 2020). Das Buch ,Sparen und Inves-
tieren im 21. Jahrhundert® von Carl-Christian von Weiz-
sécker und Hagen Kréamer (2019) bietet ein interessan-
tes Beispiel fur dieses Spannungsfeld. Es analysiert die
Auswirkungen der Demografie auf das Finanzsystem aus
beiden Perspektiven, ohne eine eindeutige Préferenz
auszusprechen. Sie begriinden das damit, dass ,,obwohl
die Wirkungsrichtung zwischen Ersparnissen und Inves-
titionen gerade anders herum gesehen wird — die Situ-
ationsanalyse und vor allem die wirtschaftspolitischen
Empfehlungen eine sehr groBe Schnittmenge (...) aufwei-
sen.” (v. Weizsécker und Kramer, 2019, 212)

Auch wenn man Sympathie fir die wirtschaftspolitischen
Empfehlungen des Werkes hat, kann es nicht gleichgdil-
tig sein, wie die Ergebnisse hergeleitet werden, zumal bei
genauerem Hinsehen deutlich wird, dass bei der Diag-
nose und der Therapie erhebliche Divergenzen bestehen.
Der Grundgedanke und die Mehrzahl der analytischen
Kapitel des Buches sind allerdings von der klassischen
Weltsicht gepragt: ,Wenn die Menschen mit steigender
Lebenserwartung und steigendem Wohlstand ihr Ver-
mogen schneller aufbauen wollen als ihren jéhrlichen
Konsum, wenn aber andererseits das Produktionssys-
tem vor einer zusatzlichen Komplexitat, vor zuséatzlichen
Produktionsumwegen zurtickschreckt, dann driickt das
Kapitalangebot immer starker auf den ,Preis’. (...) Der
Preis flr Kapital ist aber der Zins. Er misste unter Be-
dingungen der Vollbeschéftigung ins Negative sinken,
wenn es keine Gegenkraft gabe. Diese Gegenkraft ist der
Staat; (...) Der Staat muss ein negatives Kapitalangebot
entfalten, indem er die Staatsschulden gerade um so viel
erhoht, dass trotz der privaten Sparschwemme Vollbe-
schéftigung bei einem nicht-negativen Realzins erhalten
bleibt.“ (v. Weizsacker und Krédmer, 2019, 9)
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Das klassische Modell des Kapitalmarkts

Das klassische Modell Ubertréagt die Mechanismen des
Gutermarkts auf den Kapitalmarkt, der deshalb fir eine
Welt ohne Geld modelliert wird. Stattdessen gibt ein als
»,Kapital® bezeichnetes Allzweckgut, das gleicherma-
Ben als Konsumgut, als Investitionsgut und als Finanz-
mittel verwendet werden kann. So schreiben beispiels-
weise Barro und Sala-Martin (2004, 25): ,One way to
think about the one-sector technology is to an analogy
with farm animals that can be eaten or used as inputs to
produce more farm animals. The literature on economic
growth has used more inventive examples — whith such
terms as shmoohs, putty or ectoplasm - to reflect the ea-
sy transmutation of capital goods into consumables, and
vice versa.”

Man kann sich die Welt der Klassik als Kornékonomie
vorstellen. Spar- und Investitionsentscheidungen werden
getroffen, nachdem das Korn geerntet wurde. Die priva-
ten Haushalte entscheiden dann, wieviel sie davon kon-
sumieren. Das nicht konsumierte Korn (Ersparnis) wird
am Kapitalmarkt als ,Kapital“ angeboten. Es wird von
Investoren (Bauern) nachgefragt, die es aussahen. Eine
Periode spéter werden daraus mehr Kérner, sodass die
Investoren den Haushalten die ausgeliehene Kérnermen-
ge plus Verzinsung zuriickzahlen kdnnen. Sparen ist so-
mit die Quelle fur die Finanzierung von Investitionen.

Fir von Weizsécker und Krdmer (2019) besteht die Her-
ausforderung einer langeren Lebenserwartung und eines
steigenden Wohlstands darin, dass sich die Sparneigung
der privaten Haushalte erh6ht und damit das Kapitalan-
gebot. Demgegeniber trage der technische Fortschritt
dazu bei, dass die Kapitalnachfrage der Unternehmen
mehr oder weniger konstant bleibe.

Grafisch lasst sich dieses Problem wie folgt abbilden (vgl.
Abbildung 1): Von Weizséacker und Krdmer gehen davon
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Abbildung 1
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Quelle: eigene Darstellung.

aus, dass die Sparneigung (= Kapitalangebot) so stark
zunimmt (Verschiebung der Sparfunktion von S, auf S,),
dass sich bei konstanter Investitionsneigung ein Gleich-
gewicht mit einem negativen Realzins ergibt (Punkt B).
Unterstellt man, dass der Realzins nicht unter null fallen
kann, ergibt sich an der Nullzins-Grenze ein Uberschuss
des Kapitalangebots lber die Kapitalnachfrage, der oft
als Sparschwemme (saving glut) bezeichnet wird.

Wenn in dieser Konstellation ein positiver Realzins er-
reicht werden soll, ist nach der Meinung von von Weiz-
séacker und Kramer der Staat gefordert, durch Staatsver-
schuldung ein ,negatives Kapitalangebot“ zu entfalten.
Das ist nichts anderes als eine positive Kapitalnachfra-
ge durch den Staat. Grafisch kommt es so zu einer Ver-
schiebung der Kapitalnachfrage nach oben, die sich jetzt
aus der privaten Investitionsnachfrage und der staatli-
chen Kapitalnachfrage zusammensetzt. Dies ermdglicht
ein Gleichgewicht von Kapitalangebot und Kapitalnach-
frage bei einem positiven Realzins (Punkt C). Bei die-
ser mechanischen Darstellung stellt sich die Frage, ob
Uberhaupt ein wirtschaftspolitischer Handlungsbedarf
besteht. Vollbeschéftigung ist in diesem Modell stets ge-
wahrleistet. Da es keine Zielwerte fir den Realzins gibt,
ist dessen Riickgang kein offensichtlicher Grund fir ein
staatliches Eingreifen.

Selbst bei einer Sparschwemme ist zu prifen, ob die
Staatsverschuldung (negative Kapitalnachfrage) eine
Problemlosung bietet. Das erforderte, dass der Staat
das von ihm nachgefragte Allzweckgut investiv verwen-
den und damit einen positiven Realzins erwirtschaften
kann. Wenn solche technologischen Méglichkeiten exis-
tierten, wére zu fragen, warum sie nicht von privaten In-

vestoren genutzt werden. Ohne eine produktive Inves-
titionsmaoglichkeit gibt es in der Folgeperiode keine zu-
satzlichen Einheiten des Allzweckgutes. Der Staat wére
nicht in der Lage, den Privaten einen positiven Realzins
zu zahlen. Die Staatsverschuldung flhrte zum Staats-
bankrott.

Von Weizsacker und Kramer (2019, 226) setzen sich da-
mit nicht auseinander. Sie stellen lapidar fest: ,,Wir kon-
zentrieren uns in diesem Buch auf die Darstellung des
Befunds eines Spariiberschusses, seine theoretische
Herleitung und Einordnung sowie auf seine empiri-
sche UnterfUtterung. (...). Woflr zusatzlich entstehende
Staatseinnahmen verwendet werden, ist in diesem Zu-
sammenhang zweitrangig und nicht Gegenstand dieses
Buches.”

Das keynesianische Modell des Kapitalmarktes

Das keynesianische Modell unterscheidet sich vom klas-
sischen Modell dadurch, dass es anstelle des Einheits-
gutes mit drei Assets operiert: Geld (d. h. Sichtguthaben
bei Banken), einem Konsumgut und einem Investitions-
gut. Von Weizsacker und Kramer (2019, 225) diskutie-
ren das Problem der Demografie sehr ausfihrlich auch
aus keynesianischer Sicht. Sie weisen darauf hin, wie
unterschiedlich die Funktionsmechanismen der beiden
Paradigmen sind: ,Im keynesianischen Analyserahmen
setzen die Ersparnisse der privaten Haushalte prinzipiell
keine Mittel fUr Investitionen frei. Ein Anstieg der Erspar-
nisse verteilt lediglich bereits existierende Geldmittel um,
hier z. B. von den Unternehmen zu den privaten Haushal-
ten. Im Aggregat bleiben die liquiden Mittel hierdurch un-
veréndert, weshalb auch der Zins auf das erhdhte Sparen
des Haushaltssektors nicht reagieren wird.”

Allerdings stort es sie nicht, dass damit dem zentralen
Argument ihres Werkes der Boden entzogen wird. Wenn
das Sparen der Haushalte keine finanziellen Mittel frei-
setzt, gibt es auch kein zusétzliches Angebot am Ka-
pitalmarkt, das zu sinkenden Zinsen fihrt und eine ho-
here Staatsverschuldung erforderlich werden lasst. Ein
Ungleichgewicht (S > Iy ist in diesem Modell kein Uber-
schussangebot an Kapital (Sparschwemme), sondern ein
Uberschussangebot an Konsumgiitern, das zu einer un-
freiwilligen Lagerbildung fuhrt.

Von Weizsacker und Kramer (2019, 225) nehmen das
nicht zum Anlass, die klassische Modelllogik zu hinter-
fragen. Vielmehr betonen sie die Vereinbarkeit beider
Ansatze: ,Wéhrend also im keynesianischen Denkmodell
der Zins aus grundséatzlichen Erwégungen nicht dafir in-
frage kommt, ein Ungleichgewicht zwischen Sparen und
Investieren abzubauen, kann im hier vorgestellten neuen
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neoklassischen Denkmodell der Zins unter den gegebe-
nen Bedingungen des 21. Jahrhunderts diese Funktion
faktisch nicht mehr erfillen.”

Dabei Ubersehen sie, dass das Ungleichgewicht im
keynesianischen Modell durch eine Kontraktion des Ein-
kommens abgebaut wird. Wenn das System im Gleich-
gewicht war, ergibt sich — im Gegensatz zum klassischen
Modell — aus einer héheren Sparneigung grundsatzlich
ein wirtschaftspolitischer Handlungsbedarf.

Dabei ist es jedoch nicht zwingend notwendig, das
Gleichgewicht durch eine héhere Staatsverschuldung
wiederherzustellen. Der Rickgang des Einkommens
kann auch durch eine expansive Geldpolitik kompensiert
werden. Wéhrend es in der klassischen Modellwelt keine
Handlungsmaoglichkeit fir die Notenbank gibt, da sie das
Allzweckgut weder produzieren noch konsumieren kann,
stellt sie im keynesianischen Modell den wichtigsten Ak-
teur dar." Im keynesianischen Modell muss der Staat erst
dann mit héheren Ausgaben und geringeren Steuern ak-
tiv werden, wenn die Notenbank an den Nullzinsgrenze
geréat.

Naturlich kann der Staat in diesem Modellrahmen durch
kreditfinanzierte staatliche Investitionen eine unzurei-
chende gesamtwirtschaftliche Nachfrage kompensieren.
Er absorbiert dabei aber keine Uberschissige Ersparnis.
Vielmehr generieren seine Investitionen Uber den Ein-
kommensmultiplikator zusé&tzliche Erspanis.

Der empirische Befund

Eine zentrale Annahme des Buches besteht darin, dass
es aufgrund der Demografie und eines steigenden Wohl-
stands zu einem sdkularen Anstieg der Sparquote der
privaten Haushalte komme. ,(...) die Sparquote (freiwil-
lige und erzwungene zusammengenommen) der Berufs-
tatigen wird mit steigender Lebenserwartung weiter stei-
gen.” (v. Weizsacker und Kramer, 2019, 6)

Diese Annahme pragt viele Studien, die den Rickgang
der Realzinsen seit Anfang der 1980er Jahre analysieren
(Rachel und Smith, 2017). Sie ist jedoch mit der empiri-
schen Evidenz nicht vereinbar, da die Sparquoten der
privaten Haushalte seit dieser Zeit in den fortgeschritte-
nen Volkswirtschaften teilweise drastisch zurlickgegan-
gen sind (vgl. Abbildung 2).

1 Von Weizsacker und Kréamer sprechen die Mdglichkeit an. Sie wei-
sen ihr jedoch keine gréBere Bedeutung zu: ,,Da die Geldpolitik hier
schnell an ihre Grenzen stoBt, kommen im Wesentlichen nur fiskali-
sche MaBnahmen infrage.” (v. Weizsécker und Krédmer, 2019, 215)
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Abbildung 2
Netto-Sparquoten' der privaten Haushalte
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Quelle: OECD, AMECO und Office for National Statistics.

Man koénnte diesem Befund entgegenhalten, dass die
Sparneigung zwar zugenommen habe, sich aber bei ei-
nem gleichzeitigen Rickgang der Investitionsneigung
im Gleichgewicht keine hdhere Sparquote eingestellt
habe. Bei den ausgepragten Rickgangen ist das un-
wahrscheinlich. Eine plausible Ursache flr diese Ent-
wicklung besteht darin, dass sich die funktionale Ein-
kommensverteilung in den vergangenen Jahrzehnten
gravierend zulasten des Faktors Arbeit verandert hat
(vgl. Abbildung 3). So gesehen hétte fur die Arbeitneh-
mer zwar die Notwendigkeit bestanden, starker fiir das
Alter zu sparen. Aufgrund ihrer unginstigeren Einkom-
mensposition waren sie jedoch nicht in der Lage, diese
Plane auch umzusetzen. Damit féllt die empirische Ba-
sis bei von Weizsécker und Kramer ebenso in sich zu-
sammen wie die gangigen Erklarungsanséatze fur nied-
rige Zinsen.

Wie kann der Staat die mit der Demografie
verbundenen Probleme angehen?

Das Denken in der klassischen Modellwelt verleitet somit
zu dem Fehlschluss, dass sinkende Zinsen auf eine stei-
gende Sparneigung der privaten Haushalte zuriickzufiih-
ren seien. Dabei ist das Problem genau umgekehrt. An-
stelle einer Sparschwemme ist es einkommensbedingt
zu einem unzureichenden Sparen der privaten Haushalte
gekommen.
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Abbildung 3
Veranderung der bereinigten Lohnquote (2016 bis
2018 gegeniiber 1978 bis 1980)
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Anmerkungen: Um den Einfluss der Konjunktur auf die Lohnquote zu ver-
mindern, wurden Dreijahresdurchschnitte ermittelt.

Quelle: AMECO.

Wie kann der Staat dann dazu beitragen die Altersvor-
sorge der Bevolkerung zu verbessern? Aus der Perspek-
tive des keynesianischen Modells ist das Umlagesystem
jeder Form der kapitalgedeckten Altersvorsorge Uberle-
gen. Es ermdglicht den Arbeitnehmern, in der Zukunft ein
Einkommen zu sichern, ohne dass es daflir in der Gegen-
wart zu einem gesamtwirtschaftlichen Konsumverzicht
kommen muss.

Bei von Weizsacker und Kramer (2019, 198) spielt das
Umlagesystem eine wichtige Rolle, da die Autoren die
daraus erwachsenden zukiinftigen Zahlungen des Staa-
tes als Staatsverschuldung klassifizieren: ,Nach unseren
Schétzungen machte die implizite Staatsverschuldung
in der Region OECD plus China in 2015 das 5,39-fache
des volkswirtschaftlichen Jahreskonsums aus. Die im-
plizite Staatsverschuldung ist daher viel bedeutsamer
fur die Vermdgensanspriche der Privaten gegeniber
dem Staat. Der mit Abstand groBte Teil stammt hierbei
aus den staatlichen Rentenversicherungen, fiir den wir in
2015 eine implizite Staatsverschuldung von 482 Prozent
des volkswirtschaftlichen Konsums in der Region OECD
plus China kalkuliert haben.”

Gleichzeitig betrachten von Weizsdcker und Kramer
(2019, 4) die den Privaten aus dem Umlagesystem in
der Zukunft erwachsenden Einnahmen als einen zent-
ralen Bestandteil des Privatvermdégens: ,,Flr den Birger
ist das Anrecht auf diese kiinftigen Renten- und Pensi-
onszahlungen jedoch ohne Zweifel Vermdgen. Seine

Lebensplanung, insbesondere sein gegenwértiges Kon-
sumverhalten richtet sich auf diese klinftig zu erwarten-
den Zahlungen ein.”

Bei dieser Betrachtungsweise werden zwar die aus dem
Umlagesystem vom Staat an die Privaten zu leistenden
Zahlungen berlcksichtigt. Die gleichzeitig von den Priva-
ten an den Staat zu leistenden Beitrdge firr die Renten-
versicherung werden jedoch ausgeblendet. Wenn man
implizite Staatsschulden ausweist, sollte man auch die
impliziten Staatsforderungen berilicksichtigen. Aus der
Sicht eines individuellen Haushalts ist es zutreffend, die
Rentenanspriche als Teil des Vermdgens zu betrach-
ten. Flr den Privatsektor insgesamt sind die bei einem
Umlagesystem von ihm zu leistenden Zahlungen zu je-
dem Zeitpunkt identisch mit den von ihm empfangenen
Renten. Damit entsprechen sich die Barwerte der beiden
Zahlungsstréme.

FUr das Umlagesystem stellt eine I&ngere Lebenserwar-
tung kein Problem dar, wenn die zuséatzlichen Lebensjah-
re gleichzeitig mit einer hdheren Leistungsfahigkeit ein-
hergehen. Das Renteneintrittsalter kann dann entspre-
chend erhoht werden, wie dies in Deutschland durch die
Rentenreform des Jahres 2007 geschehen ist. Anders als
bei von Weizsacker und Krédmer unterstellt?> muss dabei
die Arbeitszeit nicht in demselben MaBe ansteigen wie
das Lebensalter.

Aus der Logik des Umlagesystems lasst sich die Rolle
der Staatsverschuldung schliissig ableiten. Wenn aus
diesem System in der Zukunft Rentenzahlungen geleistet
werden sollen, die den Wohlstand der Rentner sichern,
muss der Staat dafiir sorgen, dass sich die Leistungs-
fahigkeit der Wirtschaft verbessert. Das erfordert vor
allem, dass die Beschaftigten Uber ein méglichst hohes
Bildungsniveau verfiigen. Diesem Aspekt wird bei von
Weizsacker und Kramer keine gréBere Beachtung ge-
schenkt: ,Eine volkswirtschaftlich wichtige Vermdgens-
form behandeln wir nicht: das Humankapital. Der Grund
liegt darin, dass es, von wenigen Ausnahmen abgese-
hen, nicht als Kapitalanlageobjekt flr Dritte zur Verfu-
gung steht.” (v. Weizsécker und Kramer, 2019, 57)

Zudem kommt der Infrastruktur eine entscheidende Be-
deutung fir die Wettbewerbsféhigkeit einer Volkswirt-
schaft zu. Es ist daher alles andere als ,zweitrangig® (v.
Weizsécker und Kramer, 2019, 226) wofir der Staat die
Mittel ausgibt, die er am Kapitalmarkt aufnimmt. Es gibt

2 ,Der Staat hat auch wenig andere Mdglichkeiten, darauf zu reagieren,
solange seine Birger ihre I&ngere Lebenszeit nicht in eine gleich gro-
Be Verlangerung ihrer Lebensarbeitszeit umsetzen wollen." (v. Weiz-
sécker und Kréamer, 2019, 225).
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also aus der Sicht des Umlagesystems gute Argumente
fir eine héhere Staatsverschuldung, die die Produktivi-
tat der Volkswirtschaft starkt. So kann dem Vermdgens-
wunsch einer alternden Bevolkerung effektiv Rechnung
getragen werden.

Zusammenfassung

Von Weizséacker und Kramer diagnostizieren eine ,private
Sparschwemme®, flr die sie als Therapie ein ,negatives
Kapitalangebot” des Staates vorschlagen. Im Rahmen
des klassischen Modells stellt sich die Frage, ob es sich
dabei Uberhaupt um eine Fehlentwicklung handelt. Im
Modell herrscht stets Vollbeschaftigung. Sinkende Zinsen
bedingen grundsétzliche keine staatliche Intervention. Sie
sind vielmehr die Marktantwort auf ein Ungleichgewicht
zwischen Kapitalangebot und Kapitalnachfrage. In der
Welt des Allzweckgutes kann die Staatsverschuldung zu-
dem keinen effektiven Beitrag fiir hdhere Zinsen leisten.
Bei einer technologisch determinierten Kapitalnachfrage
musste der Staat Uber Produktionsverfahren fur den Ein-
satz des Einheitsgutes verfligen, die den Privaten nicht zu-
génglich sind.

Im keynesianischen Modell flihrt die erhéhte Sparneigung
der privaten Haushalte dazu, dass die gesamtwirtschaft-
liche Nachfrage sinkt. Anstelle eines Uberangebots an
Kapital besteht ein Uberangebot an Konsumgiitern, das
zu einem Rickgang der gesamtwirtschaftlichen Nach-
frage fuhrt. Damit ist das keynesianische Modell unver-
einbar mit dem zentralen Argument von Von Weizsé&cker
und Krdmer: dem SparUlberschuss aufgrund eines erhoh-
ten Kapitalangebots. Als wirtschaftspolitische Antwort
ist eine hohere Staatsverschuldung nicht zwingend, da
die Notenbank jederzeit zinspolitisch aktiv werden kann.
Naturlich kann das Ungleichgewicht am Gitermarkt
Uber schuldenfinanzierte Staatsausgaben kompensiert
werden. Damit wird jedoch keine Sparschwemme abge-
saugt, sondern Uber das erhdhte Einkommen zusétzliche
Ersparnis generiert.

SchlieBlich gibt es keine empirische Evidenz flr eine
steigende Ersparnis der privaten Haushalte. Aufgrund
der sinkenden Lohnquote ist es wahrscheinlich vielen
Haushalten nicht méglich gewesen, fir ihr Alter finan-
ziell vorzusorgen. Kritisch anzumerken ist zudem, dass
von Weizsacker und Krédmer die implizite Staatsverschul-
dung aus dem Umlagesystem als Vermdgen des privaten
Sektors betrachten. Da in diesem System sich zu jedem
Zeitpunkt die Einzahlungen durch die Privaten und die
Auszahlungen an die Privaten entsprechen sollten, ist der
Barwert des Ganzen gleich null.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

Zeitgesprach

Tabelle 1
Klassisches versus keynesianisches Paradigma im
Vergleich
Klassisches Keynesianisches
Paradigma Paradigma
Assetklassen Allzweckgut Geld, Konsumgut,
Investitionsgut
S>1 Uberschussangebot an Uberschussangebot

Kapital (Sparschwemme)

an Konsumgltern

Priméreffekt einer
héheren Sparneigung

Realzins sinkt (kein Effekt
auf Beschaftigung)

Einkommen und
Beschaftigung sin-
ken (kein Effekt auf
Geldzins)

Wirtschaftspolitischer
Handlungsbedarf

Unklar: Realzins ist
Marktergebnis

Eindeutig: Arbeitslo-
sigkeit

Effekt der Staats-
verschuldung

Absorbiert Ersparnis.
Positiver Effekt auf Re-
alzins nur bei rentablen
Investitionen

Generiert Erspar-
nis. Positiver Effekt
auf Beschaftigung
immer gegeben

Quelle: eigene Darstellung.

Insgesamt verdeutlicht das Werk, wie widersprichlich
beide Paradigmen sind (vgl. Tabelle 1) und welche Pro-
bleme sich stellen, wenn man das klassische Modell auf
die Realitdt anwenden will. Keynes hat das so formu-
liert: ,The characteristics of the special case assumed
by the classical theory happen not to be those of the
economic society in which we actually live, with the re-
sult that its teaching is misleading and disastrous if we
attempt to apply it to the facts of experience.” (Keynes,
1936 [1973], 3)
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Sparen und Investieren im 21. Jahrhundert - die post-

keynesianische Perspektive

In einem Artikel in der Frankfurter Allgemeinen Zeitung
legte Carl Christian von Weizsécker (2010) die Notwen-
digkeit staatlicher Defizite und Schulden von Landern wie
Deutschland angesichts stagnativer Entwicklungen dar.
Ausgehend von der neo-Osterreichischen Kapitaltheorie
gelangte von Weizsacker damit zu ahnlichen fiskalpoliti-
schen Schlussfolgerungen wie sie von Vertretern der post-
keynesianischen Schule schon lénger vertreten wurden.
Zusammen mit Hagen Krdmer hat von Weizsacker 2019
zur Untermauerung seiner Thesen nun eine Monografie
zum Thema ,,.Sparen und Investieren im 21. Jahrhundert”
vorgelegt. Das Buch liefert vier zentrale Beitrage:

1. Es enthalt eine ausflihrliche Darstellung der neo-6ster-
reichischen Perspektive von Weizsackers auf Sparen
und Investieren unter den Bedingungen hoher gleich-
gewichtiger bzw. natirlicher Zinsséatze (Friedman-Welt)
und unter den Bedingungen geringer oder negativer
gleichgewichtiger bzw. natirlicher Zinssatze (Keynes-
Welt). Hierbei wird argumentiert, dass wir derzeit in der
Keynes-Welt leben.

2. Es liefert eine empirische Darstellung privaten Vermo-
gens und dessen verschiedener Komponenten (Real-
kapital, Boden und Nettoforderungen gegeniiber dem
Staat) fir die OECD-L&nder und China.

3. Es beinhaltet ein kurzes Kapitel zu einer keynesianischen
Perspektive auf Sparen, Investieren und Stagnation.

4. Basierend auf von Weizsackers neo-0Osterreichischer
Perspektive werden allgemeine wirtschaftspolitische
Schlussfolgerungen abgeleitet und dann fiir Deutsch-
land und Europa spezifiziert.

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) verodffentlicht.

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft geférdert.

* Dieser Beitrag beruht auf meinem Vortrag in einem Panel zu Carl
Christian von Weizsackers und Hagen Kramers Buch ,Sparen und
Investieren im 21. Jahrhundert. Die groBe Divergenz“ auf der 23. Jah-
reskonferenz des Forum Macroeconomics and Macroeconomic Po-
licies (FMM) im Oktober 2019 in Berlin. Mein Dank geht an Benjamin
Jungmann fiir die Unterstiitzung bei der Ubersetzung aus dem Engli-
schen und an Hagen Kramer fir hilfreiche Kommentare.

Die Kommentare in diesem Beitrag beziehen sich vor al-
lem auf die Punkte 1 und 4.

Von Weizsackers neo-6sterreichischer Ansatz und
eine post-keynesianische Alternative

In den Kapiteln 2 bis 4 des Buches prasentieren von
Weizsécker und Krédmer eine neo-6sterreichische Theo-
rie, die erklaren soll, warum der reale Gleichgewichtszins
bzw. der natirliche Zins in den OECD-L&ndern und China
negativ wurde: Der Wunsch privater Haushalte, Nettofor-
derungen zu halten, hat die Tendenz, schneller zu steigen
als der Bestand der von den Unternehmen angebotenen
finanziellen Verbindlichkeiten. Die angestrebte Wartepe-
riode (Z) hat daher die Tendenz, die Produktionsperiode
(T) zu Ubersteigen. Empirisch wird dies in den Kapiteln 4
bis 6 illustriert: Einem historisch in etwa konstanten Ka-
pitalkoeffizienten (als Verhaltnis von Realkapitalbestand
zu jahrlichem Konsum) steht ein steigender Vermdgens-
koeffizient (als Verhaltnis zwischen privatem Vermdégen zu
jahrlichem Konsum) gegenlber.

Im dritten Kapitel wird ausfihrlich dargelegt, dass der
Hauptgrund fur die Zunahme der Nachfrage nach Net-
toforderungen relativ zum Konsum (relativer Vermdgens-
wunsch) im steigenden Wohlistand und in der demografi-
schen Entwicklung liegt, d. h. in alternden Gesellschaften.
Dies bedeutet einen Anstieg der aggregierten angestreb-
ten Warteperiode. Kapitel 4 zufolge besteht der Haupt-
grund fir das limitierte Angebot finanzieller Verbindlich-
keiten durch den Unternehmenssektor in den beschrénk-
ten Mdglichkeiten, die Komplexitdt der Produktion und
die Arbeitsteilung, und damit die Produktionsperiode,
durch Nettoinvestitionen zu erhdhen. Dies wird auf die
abnehmenden Grenzertrédge der Produktionsumwege zu-
rickgefuhrt.

Prof. Dr. Eckhard Hein ist Professor flr Volks-
wirtschaftslehre, insbesondere Europaische Wirt-
schaftspolitik an der Hochschule fir Wirtschaft und

Recht Berlin.
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Im Grunde genommen liefert dieser Ansatz eine Loanab-
le-Funds-Theorie, wonach sowohl Angebot von als auch
Nachfrage nach verleihbaren Mitteln eine Funktion des
realen Zinses (r) sind, d.h. Z (r) = T (r). FUr die zugehdrigen
StromgréBen bedeutet dies, dass das Zurlickbleiben der
auBenfinanzierten Investitionsnachfrage der Unterneh-
men hinter das Angebot an Haushaltssparen zu jedem
positiven realen Zins auf einen negativen realen Gleich-
gewichtszins hinweist. Daraus folgt dann, dass der reale
Gleichgewichtszins (bei Vollbeschaftigung) nur ins Posi-
tive angehoben werden kann, wenn die Nachfrage nach
verleihbaren Mitteln entweder durch staatliche Defizite
und Schulden und/oder Leistungsbilanziiberschiisse
steigt, die mit Defiziten und Schulden des Auslands ein-
hergehen. Da letzteres fur die Welt als Ganzes nicht mog-
lich ist, und auch die Leistungsbilanz fir die OECD plus
China insgesamt in etwa ausgeglichen ist (v. Weizsacker
und Krémer, 2019, 59), ist es Aufgabe der Staatsschulden
(D), ein Gleichgewicht bei nicht-negativen Realzinsen si-
cherzustellen: Z (r)=T (r) + D.

Kann jedoch der Realzins prinzipiell als Variable verstan-
den werden, die das Verlangen der Haushalte, Nettofi-
nanzvermdgen zu halten, und das Angebot finanzieller
Verbindlichkeiten durch den Unternehmenssektor ins
Gleichgewicht bringt? Die Cambridge-Kapitalkontro-
verse hat gezeigt, dass in einer Okonomie mit mehr als
einem Gut die Kapitalnachfrage grundsatzlich keine
monoton fallende Funktion des realen Zinses sein muss
(Harcourt, 1969; Hein, 2014, Kap. 3.6). Fir die Wahl der
Technik bzw. der Produktionsperiode gilt ebenfalls: Es
existiert keine systematische Reaktion auf Anderungen
des realen Zinses. Wir kénnen daher nicht davon aus-
gehen, dass ein geringerer realer Zins unweigerlich ka-
pitalintensivere oder komplexere Produktionsmethoden
zur Folge hétte (Fratini, 2019; Samuelson, 1966). Aus der
Cambridge-Kapitalkontroverse wissen wir auch, dass
der Pro-Kopf-Konsum, und damit das Sparen und die
Verédnderung der Nachfrage nach finanziellen Vermo-
genswerten der Haushalte, ebensowenig eine kontinuier-
lich steigende Funktion des realen Zinses ist.

Als Alternative zur neoklassischen und neo-6sterreichi-
schen Realzinstheorie liegt die Keynessche (1936) sowie
die hierauf aufbauende post-keynesianische Theorie
vor. Hier wird das Sparen fur jedes Aktivitdtsniveau von
den Investitionen bestimmt, die unabh&ngig vom ag-
gregierten Sparen sind und von einem entwickelten Fi-
nanzsektor finanziert werden kénnen. Dieser kann Geld
und Kredit ,,aus dem Nichts“ schaffen und hiermit die
Finanzierung eines Einkommensbildungs- bzw. Umver-
teilungsprozesses erméglichen, aus dem sich dann das
erforderliche gesamtwirtschaftliche Sparen ergibt. Dies
gilt nicht nur kurzfristig, wie es Kapitel 7 bei von Weizsa-
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cker und Kramer (2019) nahelegt, sondern auch fir das
langfristige Wachstum, wie schon Joan Robinson (1962,
82 f.) betonte.

In post-keynesianischen Modellen erfolgt die langfris-
tige Anpassung vom Sparen an die Investitionen mit-
tels Anderungen des Produktionswachstums und der
Kapazitatsauslastung, d.h. durch den Kalecki/Steindl-
Mechanismus, und/oder mittels Anderungen der funk-
tionalen Einkommensverteilung, d.h. durch den Kaldor/
Pasinetti/Robinson-Mechanismus (Hein, 2014). Der Zins
gilt dann als eine monetére Kategorie, die fir Einkom-
mensentstehung und Wachstum exogen ist (Pasinetti,
1974, 47). Der ,Gleichgewichtszins“ wird im Wesent-
lichen durch die Zentralbankpolitik und die Liquidi-
tatspréaferenzen von Banken und Vermdgensbesitzern
bestimmt. Die gegenwartigen geringen Zinssatze auf
Geld- und Finanzméarkten sind daher Resultat dieser
Faktoren. Die aktuelle Zentralbankpolitik wird somit als
Reaktion auf stagnierende Tendenzen und geringe In-
flationsraten interpretiert und nicht, wie in von Weizsa-
cker und Kramer (2019, 83), als Ausdruck geringer oder
gar negativer realer Gleichgewichtszinsen. Vielmehr
beeinflusst der monetére Zins durch verschiedene Ka-
néle (Verteilung, aggregierte Nachfrage) schlieBlich die
Profitrate (bzw. den Realzins). Post-Keynesianer haben
hierfir verschiedene Modelle vorgelegt (Lavoie, 1995;
Hein, 2008).

Langfristige Stagnationstendenzen ergeben sich nun aus
Veranderungen der Determinanten von Investitions- und
Sparentscheidungen. Hierzu zahlen:

e die Animal Spirits der Unternehmen bezliglich der In-
vestitionen in den Kapitalstock (Keynes, 1936, 161),

e monetéare Variablen, wie Zinssatze und Kreditzugang,

e VerteilungsgréBen, z.B. Profite versus Léhne, einbe-
haltene Gewinne versus Zinsen und Dividenden, aber
ebenso die Lohndispersion und die personelle Ein-
kommensverteilung,

e die Art des technologischen Wandels und die damit
verbundenen Effekte auf die Investitionen,

e und, mit besonderer Bedeutung, die staatliche Fiskal-
politik.

Aus dieser Perspektive wird Stagnation damit zu einem
Problem der ,Stagnationspolitik“ (Steindl, 1979), da die
Ausrichtung der staatlichen Wirtschaftspolitik einen
langfristigen direkten oder indirekten Einfluss auf alle ge-
nannten Determinanten hat (Hein, 2016; 2018).
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Implikationen fiir die Wirtschaftspolitik

Aus der oben angedeuteten Stagnationsanalyse ergeben
sich aus post-keynesianischer Perspektive neben einer
effektiven Regulierung des Finanzsektors im Kern folgen-
de Anforderungen an eine koordinierte makrodkomische
Politik, bei der die Fiskalpolitik im Mittelpunkt steht (Hein,
2018):

e Die Fiskalpolitik sollte einen Functional Finance An-
satz (Lerner, 1943) verfolgen und ein nicht-inflationa-
res Vollbeschaftigungsniveau bei einer mittelfristig
mdglichst ausgeglichenen Leistungsbilanz (X - M = 0)
anstreben. Der staatliche Finanzierungssaldo (G - T)
ergibt sich dann aus dem (positiven oder negativen)
privaten Uberschusssparen (S - I) bei Vollbeschéfti-
gung: G - T = S — |. Durch progressive Besteuerung
kann der Staat zur Reduktion der Einkommensun-
gleichheiten beitragen, das private Uberschusssparen
reduzieren und die Wirksamkeit der zyklischen auto-
matischen Stabilisatoren verbessern. Insbesondere
staatliche F&E-Ausgaben sowie staatliche Investitio-
nen haben dabei positive Effekte auf das langfristige
Produktivitdtswachstum und die Wachstumsmaglich-
keiten. Sollten staatliche Haushaltsdefizite notwendig
sein, bedarf es zur Stabilisierung der Staatsschulden-
quote ohne Priméariberschiisse nominaler Zinssatze
auf Staatspapiere, die unterhalb des nominalen BIP-
Wachstumstrends liegen, und daher der Kooperation
mit der Zentralbank.

¢ Die Zentralbank sollte langfristige Zinssétze auf den
Finanzmarkten anstreben, die den nominalen BIP-
Wachstumstrend nicht tbersteigen. Neben ihrer Funk-
tion als ,Lender of last Resort” flir das Bankensystem
auf dem Geldmarkt sollte sie so durch Interventionen in
den Markt fur Staatstitel deren Liquiditat garantieren.
Zur Stabilitat des Finanzsektors kann die Zentralbank
mit anderen Instrumenten als der Zinspolitik beitragen
(Anforderungen an Sicherheiten auf dem Geldmarkt,
Mindestreserven, Kreditkontrollen).

¢ Die Lohn- und Einkommenspolitik der Tarifparteien
(gegebenenfalls unter Beteiligung des Staates) sollte
eine stabile Inflationsrate und eine stabile funktiona-
le Einkommensverteilung zum Ziel haben, indem das
nominale Lohnwachstum der Summe aus Zielinflation
und dem mittelfristigen Arbeitsproduktivitdtswachs-
tum entspricht. Hierdurch werden Geld- und Fiskalpo-
litik in der Verfolgung ihrer Aufgaben entlastet.

Die post-keynesianischen Schlussfolgerungen fir den Fi-
nanzierungssaldo des Staates befinden sich im Einklang
mit den Empfehlungen in von Weizsacker und Kramer

(2019). Doch wéhrend diese die Sicherung der Tragféhig-
keit der Staatsverschuldung als alleinige Aufgabe der ent-
sprechenden Regierung begreifen (v. Weizsacker und Kré-
mer, 2019, Kap. 6, Teil 2), verlangt der post-keynesianische
Ansatz hier die Kooperation zwischen Regierung und Zen-
tralbank — vorausgesetzt natiirlich, dass die Staatsschul-
den in heimischer Wahrung emittiert werden kénnen.

Auch im Hinblick auf die Rolle des staatlichen Finanzie-
rungssaldos flr den Ausgleich der massiven internati-
onalen Leistungsbilanzungleichgewichte gibt es eben-
falls eine erhebliche Ubereinstimmung zwischen den
Vorschlagen von Weizsackers und Kramers (2019) und
post-keynesianischen Vorstellungen (Hein, 2016, 2019). In
Kapitel 10 pladieren von Weizsacker und Kramer (2019)
fur eine internationale Fiskalordnung, d.h. fir internati-
onal koordinierte Fiskalpolitiken und ein ,multilaterales
Bilanzabkommen®: L&nder mit geringen Realzinsen und
Leistungsbilanziiberschissen sollten hdhere Haushalts-
defizite und Staatsverschuldungen zulassen, wodurch die
Importe steigen und die Leistungsbilanziiberschisse sin-
ken wirden. Lander mit hohen Realzinsen und Leistungs-
bilanzdefiziten sollten umgekehrt ihre Haushaltsdefizite
und Staatsverschuldung reduzieren, um so Importe und
Leistungsbilanzdefizite zurtickzufihren.

Auch flr die Mitgliedslander der Eurozone schlagen von
Weizsacker und Kramer (2019) in Kapitel 11, wieder in
Ubereinstimmung mit post-keynesianischen Vorstellungen
(Hein, 2018; Hein und Detzer, 2015), eine Koordination der
nationalen Fiskalpolitiken in gleicher Weise vor, sodass die
Leistungsbilanzungleichgewichte innerhalb der Eurozo-
ne Korrigiert wirden und der Leistungsbilanziiberschuss
der Eurozone gegentber dem Rest der Welt zurtickginge.
»,One Size Fits All“-Regulierungen der 6ffentlichen Haus-
haltsdefizite und der Staatsverschuldung missten daher
Uberwunden werden. Im Falle Deutschlands wirde dies
bedeuten, die Schuldenbremse abzuschaffen, um erheb-
liche und andauernde Haushaltsdefizite des Staates zu
erméglichen, die angesichts des Uberschusses privaten
Sparens gegenlber privaten Investitionen notwendig sind.
Waéhrend von Weizsacker und Kramer (2019) jedoch argu-
mentieren, dass mit einem solchen Bilanzabkommen je-
der Mitgliedstaat flr seine eigene Solvenz verantwortlich
ware, ist aus post-keynesianischer Sicht hier die Koopera-
tion der Européischen Zentralbank erforderlich, die durch
die Garantie der Staatsschulden der Mitgliedstaaten diese
gegen Attacken und Spekulation auf den Finanzmarkten
zu schitzen hat.

Fazit

Von Weizséacker und Kramer (2019) haben ein Buch mit
wertvollen DenkanstdBen veroffentlicht, das eine einge-
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hende Diskussion sowohl innerhalb des akademischen als
auch des politischen Raums verdient hat. Obwohl erhebli-
che theoretische Unterschiede zwischen von Weizséckers
neo-0sterreichischer Sichtweise und post-keynesiani-
schen Ansétzen bestehen, gibt es eine breite Ubereinstim-
mung hinsichtlich der Rolle der Fiskalpolitik zur Stabilisie-
rung nationaler und internationaler Volkswirtschaften. Bei
einem Uberschuss des privaten Sparens gegeniiber den
privaten Investitionen bei Vollbeschéftigung sind kompen-
sierende Haushaltsdefizite des Staates und damit verbun-
dene Staatsverschuldung erforderlich, wenn gravierende
Leistungsbilanzungleichgewichte vermieden werden sollen
und Vollbeschaftigung bei konstanter Inflation stabilisiert
werden soll. Es ist nicht erstaunlich, dass unterschiedliche
und konkurrierende theoretische Anséatze hier zu ahnlichen
Schlussfolgerungen kommen. Denn, was diese Ansatze
verbindet, ist, dass sie grundlegende makrodkonomische
und finanzielle Strom- und Bestandsrechnungsbeziehun-
gen beachten, unabhéngig davon, was genau die Verhal-
tensgleichungen und die gleichgewichtserzeugenden Vari-
ablen in den jeweiligen Modellen sind.
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Verlorenes Gliick — Zufriedenheitsverluste in der

Corona-Krise

Die Corona-Krise betrifft die Bevdlkerung vor allem auf der wirtschaftlichen Ebene. Aber

auch die psychosozialen und gesellschaftlichen Kosten sind betréachtlich. Der Umfang der
Verluste an Lebenszufriedenheit wird auf Basis einer reprasentativen Studie aus dem April
2020 untersucht. Diese Verluste treten vor allem bei Selbstandigen auf, insbesondere bei Solo-
Selbstandigen und Unternehmerinnen, deren Tatigkeit ohnehin mit gréBeren Unsicherheiten
und einer geringeren sozialen Absicherung verbunden ist.

Wenige Ereignisse haben eine so universelle Betrof-
fenheit ausgelést wie die COVID-19-Pandemie und die
politischen MaBnahmen, die zu ihrer Einddmmung ge-
troffen wurden. Zu den Faktoren gehdren neben der ge-
sundheitlichen Gefahrdung durch das Virus selbst die
Lockdown-MaBnahmen. Bei den damit einhergehenden
Kollateralschdden denkt man vielleicht zunédchst an den
massiven Wirtschaftseinbruch, die gewaltig gestiege-
nen Staatsschulden und Unsicherheiten dariber, wie
Deutschland oder auch ganz Europa aus dieser tiefen
Wirtschaftskrise zurtickfinden mag.!

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) verodffentlicht.
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Wirtschaft gefoérdert.

1 Im Mittelpunkt der Kostendiskussion standen sowohl die durch CO-
VID-19-verursachte Ubersterblichkeit und mégliche Uberlastungen
des Gesundheitssystems als auch die durch den Lockdown verur-
sachte Rezession bzw. EinkommenseinbuBen. Uber Letztere wurde
schon viel geschrieben (z.B. European Commission, 2020; Deutsche
Bundesbank, 2020; SVR, 2020).
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Psychosoziale und gesellschaftliche Kosten der Pandemie
und der ergriffenen MaBnahmen finden geringere Beach-
tung (unter anderem Hipp und Munnes, 2020; Bertschek und
Erdsiek, 2020; M6hring, Naumann, Reifenscheid et al., 2020;
Schréder, Entringer, Goebel et al., 2020). Tats&chlich flhrte
die Krise zu erheblichen Beeintréachtigungen des Lebens, et-
wa im Zusammenhang mit der SchlieBung von Schulen und
Kindertagesstatten, im Zusammenhang mit den Besuchs-
verboten in Krankenhausern, Pflege- und Seniorenheimen,
in den Beschneidungen vieler Aktivitaten im Alltagsleben,
aber auch in Gestalt von Sorgen und Angsten, von denen
nicht alle wirtschaftlicher Natur sind. Als zentrale Mess-
gréBen fir diese Lasten bieten sich MaBe des subjektiven
Wohlbefindens bzw. deren Verénderung an, wie sie in der
Glicksforschung seit einigen Jahrzehnten einen erheblichen
Aufmerksamkeitszuwachs erfahren haben (Frey und Stutzer,
2002; Helliwell und Putnam, 2004; Clark, Frijters und Shields,
2008; Diener, 2012; Clark, 2018; Diener, Oishi und Tay, 2018).

Die Daten

Wir nutzen die Antworten von 4.000 Befragten aus einem
Internetexperiment fliir eine Studie von Windsteiger, Ahl-
heim und Konrad (2020) aus dem April 2020. Diese Studie
ist reprasentativ nach Geschlecht, Alter, Haushaltseinkom-
men und Region und misst die unmittelbaren Folgen fiir die
Lebenszufriedenheit auf dem Hohepunkt der Lockdown-
MaBnahmen. Im Zentrum steht die Differenz zwischen der
erinnerten Zufriedenheit zu Jahresbeginn und der Zufrie-
denheit zum Befragungszeitpunkt, gemessen durch die
Antworten auf die Frage nach der subjektiven Lebenszu-
friedenheit auf einer Skala von 1 (lberhaupt nicht zufrie-
den) bis 10 (vollig zufrieden). Die Heterogenitat der Befrag-
ten in ihren Zufriedenheitsverlusten auf der einen und ihre
soziobkonomischen Unterschiedlichkeiten auf der anderen
Seite erlauben im Sinne einer Difference-in-Difference-
Analyse die Bedeutung der soziokonomischen Unter-
schiede fur die Zufriedenheitsverluste zu beschreiben.
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Abbildung 1
Lebenszufriedenheitsverluste von Selbstandigen
Kerndichteschatzung
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Wahrscheinlichkeitsdichte

——— Gesamtpopulation (M = 1,15) Selbsténdige (M = 1,43)
------ Selbsténdige, negativ betroffen (M = 1,81)

Quelle: eigene Berechnungen.

Windsteiger et al. (2020) hatten das Hauptaugenmerk auf
die Frage, wie sich der Zufriedenheitsverlust durch psycho-
logische Charaktereigenschaften wie beispielsweise psy-
chologische Reaktanz? erklaren lasst, gerichtet. In den mul-
tivariaten Schatzungen der Studie, die den Zusammenhang
zwischen Reaktanz und Zufriedenheitsverlust untersuchen,
wurde eine Reihe von exogenen sozio-6konomischen Cha-
rakteristika als Kontrollvariablen berticksichtigt. Aus die-
sen Schéatzungen ergeben sich bereits erste Indikationen,
welche soziodkonomischen Eigenschaften und Lebens-
umsténde den zu erwartenden allgemeinen Einbruch der
Zufriedenheitswerte verstarken oder abschwachen. Insbe-
sondere weisen Frauen und Selbsténdige einen signifikant
stérkeren Rickgang der Zufriedenheit auf als der Durch-
schnitt der Befragten. Ziel des vorliegenden Artikels ist es,
diese beiden Betroffenengruppen weiter aufzugliedern.

Selbstandige und Unternehmer insgesamt

Berufliche Selbstandigkeit ist dadurch charakterisiert, dass
die Betroffenen bei ihrer beruflichen Tatigkeit weniger wei-
sungsgebunden sind. Daraus folgt, dass sie in keine Arbeits-
hierarchie eingebunden sind und freier Uber ihre Arbeitszeit
verfiigen kénnen. Ein Nachteil beruflicher Selbstandigkeit
ist, dass diese Berufsgruppe im Krisenfall in viel geringerem
Umfang Anspruch auf sozialstaatliche Unterstltzungsleis-
tungen hat und die finanziellen Risiken ihrer Berufstatigkeit
weitgehend selbst tragen muss. Durch die Beschréankungs-
maBnahmen aufgrund der COVID-19-Krise wie die Schlie-
Bung von Geschaften, Freizeiteinrichtungen, Restaurants,

2 Psychologische Reaktanz wurde erstmals von Brehm (1966) ausfuhrlich
beschrieben. Dabei reagieren Menschen auf Einschréankungen, die ih-
nen von auBen aufgezwungen werden, haufig dadurch, dass sie diese
Einschrankungen offen verletzen (z.B. eine Ausgangssperre) oder ih-
nen zwar gehorchen, sie aber innerlich zutiefst ablehnen und so einen
erheblichen Verlust an Lebenszufriedenheit erfahren. In der Studie von
Windsteiger et al. (2020) geht es vor allem um die zweitgenannte Form
psychologischer Reaktanz, d.h. um den Verlust an Lebenszufriedenheit
infolge der COVID-19-bedingten Beschrénkungen des Alltagslebens.
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Abbildung 2
Lebenszufriedenheitsverluste und Art der
Selbstandigkeit

Kerndichteschatzung

Q

£0,20

o

i+l /,_.-X-.\

£0,15 -~ NG

9] g R

50,10 / N

o0, s =

€ g \\\

20,0544

8 ” \...\...::':_-...
£
= 2 0 2 4 6 8

Verlustpunkte
—— Solo-Selbsténdige (M = 1,47)
Unternehmer mit Angestellten (M = 1,30)
----- Solo-Selbstandige, negativ betroffen (M = 1,92)
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Quelle: eigene Berechnungen.

kulturellen Einrichtungen etc. wurden Selbstandige so-
mit nicht nur wie alle Blrger in ihrem Alltagsleben einge-
schrankt, sondern mussten darliber hinaus auch drastische
Einkommensverluste bis zum Totalausfall hinnehmen.

Betrachtet man innerhalb der Gruppe der Selbstandigen
diejenigen, die angaben, dass ihr Unternehmen bzw. Ge-
werbe infolge der COVID-19-Krise geringere Einnahmen zu
verbuchen hatte oder den Betrieb ganz einstellen musste,
so ergibt sich im Schnitt eine EinbuBe an Lebenszufrie-
denheit in Hohe von 1,81 Punkten. Diese Zusammenhénge
werden auch in Abbildung 1 deutlich, in der die kumulierte
Verénderung der subjektiven Lebenszufriedenheit fir die
gesamte Stichprobe, die Gruppe der Selbstandigen und
die Teilgruppe der Selbstandigen, die COVID-19-bedingt
EinkommenseinbuBen hinnehmen mussten, dargestellt ist.

Die Unterschiede werden noch dramatischer, wenn man
zwischen der Gruppe aller Selbstandigen und den Solo-
Selbstandigen, d.h. Selbstandigen ohne weitere Mitarbei-
ter, unterscheidet. Solo-Selbstandige, die infolge der CO-
VID-19-Krise EinkommenseinbuBen erlitten, verzeichnen
im Durchschnitt einen Rickgang ihrer Lebenszufriedenheit
um 1,92 Punkte. Dies wird auch aus Abbildung 2 ersichtlich,
wo zwischen Solo-Selbsténdigen (minus 1,47) insgesamt,
Selbstandigen mit Mitarbeitern insgesamt (minus 1,30) so-
wie den infolge der Krise jeweils finanziell negativ betrof-
fenen Solo-Selbstandigen (minus 1,92) und Selbsténdigen
mit Mitarbeitern (minus 1,46) unterschieden wird. Man sieht
deutlich, dass Selbstandige mit Mitarbeitern weitaus weni-
ger unter der Krise leiden als Solo-Selbsténdige. Dies gilt
sowohl fir die jeweiligen Gesamtgruppen als auch flr den
Vergleich der Untergruppen der finanziell negativ betroffe-
nen Selbstandigen. Es Uberrascht nicht, dass die negativ
betroffenen Solo-Selbsténdigen starkere Zufriedenheits-
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verluste berichten als die Gesamtgruppe von Solo-Selb-
standigen und das entsprechend auch fiir negativ betroffe-
ne Unternehmer mit Angestellten gilt.

Weniger eindeutig ist die Interpretation der héheren Zufrie-
denheitsverluste von Solounternehmern im Vergleich zu Un-
ternehmern mit Angestellten. Man hétte auch denken kon-
nen, dass die Krise Unternehmer mit Angestellten stérker
trifft, weil das Volumen des finanziellen Verlusts gréBer ist,
weil der Niedergang eines traditionsreichen Familienunter-
nehmens fir den Unternehmer mit einem groBen Gesichts-
verlust verbunden ist oder er es als Versagen seinen Arbeit-
nehmern gegentiber empfindet. Anscheinend wiegen indes
Betroffenheitsaspekte bei den Solo-Unternehmern schwe-
rer. Vielleicht hilft in Betrieben mit mehreren Mitarbeitern das
Gemeinsamkeitsgefiihl in der Krise, das Solo-Unternehmer
so nicht erleben. Vielleicht unterscheiden sich die Gruppen
auch in ihren Erfahrungen, was vorherige Krisen angeht.

Die finanziellen Auswirkungen der Corona-bedingten Be-
schrédnkungsmaBnahmen unterscheiden sich ebenfalls,
sodass auch handfeste finanzielle Griinde zu einer gré-
Beren Betroffenheit von Solo-Selbstandigen filhren mo-
gen. Sie kénnen zwar, wie alle Selbstandigen mit bis zu
funf Mitarbeitern, im Rahmen der Corona-Soforthilfen der
Bundesregierung und der L&nder einmalige nichtrick-
zahlbare Zuschusse in H6he von maximal 9.000 Euro be-
antragen (bei Selbstandigen mit sechs bis zehn Mitarbei-
tern sind es maximal 15.000 Euro), aber diese Zuschilsse
dirfen nur zur ,Sicherung ihrer wirtschaftlichen Existenz
und der Uberbriickung von akuten Liquiditatsengpéssen*
verwendet werden. ,,Dagegen kénnen Kosten des privaten
Lebensunterhalts wie die Miete der Privatwohnung oder
Krankenversicherungsbeitrdge nicht durch die Soforthilfe
abgedeckt werden.” (BMWi, 2020). Fur derartige Aufwen-
dungen werden in finanzielle Not geratene Solo-Selbstan-
dige auf Leistungen nach dem Sozialgesetzbuch II, insbe-
sondere dem Arbeitslosengeld Il, verwiesen. Ein Problem
vieler Solo-Selbsténdiger kann darin bestehen, dass sie in
Zeiten, in denen sie nicht arbeiten kénnen, nur sehr geringe
Betriebskosten haben, weil sie ihren Beruf beispielsweise
von ihrer Privatwohnung aus oder mobil von verschiede-
nen Standorten aus austben (Briegleb, 2020).

In einer kirzlich erschienenen Studie zur Reaktion von
Solo-Selbstandigen auf die COVID-19-Krise fanden Block
et al. (2020), dass ein GroBteil der Solo-Selbstandigen
mit einem Alter von Uber 60 Jahren inzwischen ans Auf-
geben denken. Auch Bertschek und Erdsiek (2020) kon-
statieren auf Basis einer umfragegestitzten Studie des
ZEW in Mannheim eine desolate Situation der Solo-Selb-
standigen: ,,Jeder Vierte der befragten Soloselbststandi-
gen sieht eine hohe Wahrscheinlichkeit dafir, die eigene
Selbststandigkeit in den nachsten zwdlf Monaten aufge-

Abbildung 3
Lebenszufriedenheitsverluste von Frauen
Kerndichteschatzung
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Alleinerziehende Frauen (M = 1,14)

ben zu mussen. ... Bei knapp 60 % der Befragten ist zum
Zeitpunkt der Umfrage im April 2020 der monatliche Um-
satz um mehr als 75 % eingebrochen. Aufgrund der not-
wendigen Kontaktbeschrédnkungen und Shutdown-MaB-
nahmen konnte jeder zweite befragte Soloselbststandige
seine Tatigkeit zum Zeitpunkt der Umfrage Uberhaupt
nicht mehr austiben.” Dass eine solche Situation auf die
Lebensfreude driickt, ist leicht nachzuvollziehen.

Geschlechterunterschiede, Kinderbetreuung und
traditionell gepragte Ehemuster

Vor einem Blick auf die Betroffenheitsunterschiede zwi-
schen Unternehmerinnen und Unternehmern blicken wir
auf die unterschiedliche Betroffenheit von Frauen Uber alle
Beschéaftigungskategorien hinweg. Eine Rolle kdnnte spie-
len, ob eine Frau allein oder mit Partner/Partnerin in einem
Haushalt wohnt, ob in dem Haushalt Kinder unter 14 Jah-
ren leben und ob die Frau erwerbstatig ist oder nicht.

Abbildung 3 zeigt die Verteilung der Lebenszufrieden-
heitsverluste fir die Gesamtbevolkerung, fir die Gruppe
der Frauen, fUr die Gruppe der Frauen mit einem oder
mehreren Kindern unter 14 Jahren und flr die Teilgrup-
pe unter diesen, die nicht in einem Haushalt mit mehreren
Erwachsenen leben. Bei Berlicksichtigung der gesamten
Stichprobe ergibt sich ein Mittelwert von 1,15. Frauen er-
fahren hierbei durchschnittlich einen Verlust an Lebens-
zufriedenheit von 1,34. Fur die Teilpopulation der Frauen
mit Kindern stellt sich ein Mittelwert von 1,53 ein. Alleiner-
ziehende Frauen weisen einen durchschnittlichen Rick-
gang der Lebenszufriedenheit von 1,14 Punkten auf.

Zu vermuten ist, dass diese Effekte mit der De-facto-Ar-
beitsteilung innerhalb vieler Ehen und Familien zusammen-
héngen. Empirische Befunde zur Arbeitsteilung weisen da-
rauf hin, dass Mutter einen deutlich gréBeren Anteil an der
Kindesbetreuung haben (Bianchi, 2000; Tamm, 2019; Sofer
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und Thibout, 2019). Diese innereheliche Arbeitsteilung ist
wohl nicht nur durch soziale Normen und Pfadabhangigkei-
ten gepragt. Die Familiendkonomie beschreibt sie vielmehr
als Ergebnis von kooperativen Verhandlungen innerhalb
der Familie, in denen Unterschiede und komparative Vor-
teile von Mann und Frau auf dem Arbeitsmarkt eine Rolle
spielen.® Die innereheliche Zuordnung von Betreuungsleis-
tungen, die Erwerbstétigkeit der Eheleute und der Umfang
der Nutzung externer Kinderbetreuungseinrichtungen war
insofern im Vorkrisen-Normalzustand das Gleichgewichts-
ergebnis einer Verhandlung unter den bestehenden Rah-
menbedingungen und die subjektiven Zufriedenheitswerte
vor der Krise reflektierten dieses Gleichgewicht. Durch die
SchlieBung von Kindertagesstétten und Schulen veréndern
sich die Rahmenbedingungen. Staatliche Betreuungsleis-
tungen entfallen. Die 6konomische Logik einer Familie mit
Arbeitsteilung legt nahe, dass diese Verédnderungen zu-
néachst zulasten der Person gehen, die sich auch vor die-
sen SchlieBungen stérker auf Kinderbetreuungs- und Er-
ziehungsleistungen konzentriert hat und bei diesen Perso-
nen zu starkeren Belastungen fihren. Diese Personen sind
haufiger die Mutter als die Vater. Diese Kriseneffekte sind
quantitativ bedeutend und mdgen erschrecken. Verfriht,
und vermutlich auch unbegriindet ware es indes, aus dem
Krisenbefund zu schlieBen, dass sich diese Verteilungswir-
kungen und Kriseneffekte fir die zuklinftige Arbeitsteilung in
der Ehe verfestigen und die Corona-Krise tiberdauern.

Selbstandige Frauen und Unternehmerinnen

Unterscheidet man innerhalb der Gruppe der Selbstandigen
zwischen den Geschlechtern, so zeigt sich, dass Frauen
mit einem durchschnittlichen Verlust an Lebenszufrieden-
heit in Héhe von 1,85 Punkten harter von der Krise betroffen
sind als der Durchschnitt aller Selbstandigen (minus 1,43).
Innerhalb dieser Gruppe verzeichnen vor allem Frauen, die
angeben, negativ durch die Corona-MaBnahmen betroffen
zu sein, einen dramatischen Einbruch ihrer Lebenszufrie-
denheit mit minus 2,29 Punkten. Letztlich addieren sich
fir diesen Personenkreis drei negative Kriseneffekte, die
fr sich und einzeln betrachtet bereits in den multivariaten
Analysen von Windsteiger et al. (2020) als signifikante Ein-
flussfaktoren identifiziert werden konnten (vgl. Abbildung 4).

Mdgliche Ursachen lassen sich mehrere erahnen. Zunachst
konnten sich die Nachteile des Selbstandigseins mit den
Nachteilen aus der familidren Rolle bei der Kindererziehung
addieren. Ferner kdnnten auch andere Faktoren eine Rolle
spielen. Die Studie von Block et al. (2020) zeigt z.B., dass

3 Bei diesen Verhandlungen spielen Drohpunkte (z.B. nicht-kooperative
Gleichgewichte der Aufgaben-, Einkommens- und Arbeitsteilung und
die Ausbildungsniveaus der Eltern) eine entscheidende Rolle (Theoreti-
sche Arbeiten z.B. Lundberg und Pollak, 1993; Konrad und Lommerud,
2000; Lommerud, Straume und Vagstad, 2015; Meier und Rainer, 2017).
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Abbildung 4

Lebenszufriedenheitsverluste von selbstandigen
Frauen

Kerndichteschatzung
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Quelle: eigene Berechnungen.

solo-selbstandige Frauen signifikant weniger haufig zu Ge-
genmaBnahmen wie finanziellem Bootstrapping (Griindung
ohne externe finanzielle Unterstiitzung) greifen, um die Li-
quiditat ihres Unternehmens zu sichern, und damit eher von
Insolvenz bedroht sind als ihre mannlichen Kollegen. Dies
wiederum kénnte mit den familidren Zwangen in der Kinder-
betreuung, Home Schooling etc. verbunden sein. So hatten
sie weniger Zeit, um sich um Mdglichkeiten flr zusatzliche
staatliche Hilfen zu kimmern oder sich Uber Strategien zur
Sicherung ihrer Liquiditat zu informieren und die dann unter
Umsténden auch anstehenden Auseinandersetzungen mit
Lieferanden, Kunden, Vermietern etc. zu flhren.

Schlussfolgerungen

Insgesamt offenbart die Studie, dass die psychologischen
Kosten der COVID-19-Krise bei Selbstandigen deutlich star-
ker ausgepragt sind als im Durchschnitt der Bevolkerung
und dass innerhalb dieser Gruppe Solo-Selbstandige und
selbstandig tatige Frauen besonders hart von Verlusten an
Lebenszufriedenheit getroffen sind. Diese psychologischen
Kosten der COVID-19-Krise berlicksichtigen zwar die fi-
nanziellen EinbuBen der verschiedenen Bevoélkerungsgrup-
pen, aber sie gehen darlber hinaus, weil sie auch die in die
Zukunft gerichteten Angste der Betroffenen und ihre tiefe
Verunsicherung und die Verdnderungen der sozialen und
familidren Lebensumstande beriicksichtigen. Daher ergénzt
die Messung dieser Kosten der Krise mit Hilfe einer Lebens-
zufriedenheitsanalyse die Studien zur Erfassung der rein fi-
nanziellen Folgen in zweierlei Hinsicht. Zum einen werden
auch nicht-finanzielle Effekte der Krise erfasst, die durchaus
erheblich sind, wie unter anderem die Demonstrationen der
letzten Zeit gezeigt haben, und zum andern wird die objek-
tiv messbare MaBeinheit Geld durch das subjektive MaB der
selbst-empfundenen Lebenszufriedenheit ergénzt. Dieser
sollte sowohl aus wohlfahrtsékonomischer als auch aus po-
litischer Sicht das Hauptaugenmerk einer Regierung gelten,
wobei finanzielle Aspekte nur einen Teilaspekt darstellen.
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Naturlich sind die finanziellen Folgen der Krise von erheb-
licher Bedeutung flir die Gesamtbevdlkerung, aber insbe-
sondere auch fir Selbstandige und Frauen. So stimmen
in der Studie von Windsteiger et al. (2020) rund 55 % aller
Selbstandigen der Aussage ,,Ich flirchte groBe negative fi-
nanzielle Konsequenzen in der Zukunft“ entweder ,voll zu*
oder ,eher zu"“, wahrend dies im Durchschnitt aller Befrag-
ten nur flr 42 % der Probanden gilt. Hier zeigt sich, dass
die von der Regierung bereitgestellten Corona-Hilfen die
finanziellen Kosten bei den Selbsténdigen nur teilweise
kompensieren und dass die psychologischen Kosten vor
allem auch mit der individuell empfundenen Vulnerabili-
tat der Betroffenen korreliert sind. So sind Selbstandige
schlechter fur die Krise gewappnet als der Durchschnitt
der Bevolkerung und sie sind sich dessen offensichtlich
auch bewusst. Die Solo-Selbstandigen sind noch ver-
wundbarer als der Durchschnitt aller Selbstandigen und
auch dies spiegelt sich in ihrem entsprechend gréBeren
Verlust an Lebenszufriedenheit wider. Ferner ergeben sich
bedeutende Geschlechterunterschiede. Frauen sind star-
ker betroffen, besonders solche mit Kindern im betreu-
ungsintensiven Alter. Diese Unterschiede gelten insbeson-
dere auch fir selbstéandige Frauen und Unternehmerinnen.

Fur die Bewertung der GréBenordnung dieser EinbuBen kann
man Vergleiche mit dem Durchschnitt des Riickgangs an Le-
benszufriedenheit in der Folge von Schicksalsschlagen her-
anziehen. Zu Vergleichswerten sei auf Felbermayr et al. (2017,
22) fir Daten aus dem GSOP verwiesen. Diese berichten
Rickgénge der Lebenszufriedenheit durch Arbeitslosigkeit
von 0,49 Punkten, fir Alleinlebende von 0,20, Verwitwete von
0,31, Geschiedene von 0,08. Dies illustriert die erhebliche
GroBenordnung der in Windsteiger et al. (2020) ermittelten
Verluste an Lebenszufriedenheit infolge der Corona-Krise.
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Analysen und Berichte Sozialversicherung

Wie nachhaltig sind die gesetzliche Kranken-
und Pflegeversicherung finanziert?

Sollten die Ausgaben der gesetzlichen Kranken- und der sozialen Pflegeversicherung
langfristig stark steigen, werden sowohl die jingere Generation durch héhere Beitrage als
auch die Alteren durch mégliche Leistungseinschriankungen belastet. Auf Grundlage einer
neueren nichtparametrischen Schatzung wird eine Simulation der zukiinftigen Entwicklung der
Beitragssatze in den beiden Zweigen der deutschen Sozialversicherung vorgestellt. Abhangig
von verschiedenen Annahmen Uber das kinftige Wachstum des BIP pro Arbeitnehmer ergibt
sich dabei ein Gesamtsozialversicherungsbeitragssatz bis 2040 von nahe 50 %. Damit ist die
Tragfahigkeit des deutschen Sozialversicherungssystems stark gefahrdet.

Auf die Beitragszahler in der deutschen Sozialversicherung
kommen durch den demografischen Wandel in den nachs-
ten Jahrzehnten erhebliche Belastungen zu. Auch wenn die
von der Bundesregierung eingesetzte Rentenkommission
davor mehrheitlich die Augen verschlossen hat, steht ein
dramatischer Anstieg des Beitragssatzes zur gesetzlichen
Rentenversicherung bevor. Die in letzter Zeit regelmaBig ak-
tualisierten Hochrechnungen von Martin Werding (Werding,
2018; Werding, 2019; Werding und L&pple, 2019) zeigen,
dass bei Fortschreibung der ,Haltelinie” fir das Renten-
niveau bei 48 % des Bruttolohns bereits 2040 dieser Bei-
tragssatz die 25 %-Marke Uberschreiten wirde, wenn die
heute geltenden Regelungen bezliglich Regelaltersgrenze,
Bundeszuschuss etc. ansonsten fortgeschrieben werden.
Bezlglich der sonstigen Zweige der Sozialversicherung
errechnet Werding in seinen Simulationen ebenfalls er-
hebliche Anstiege: So wird der Gesamtbeitragssatz zu den
vier Sozialversicherungen gesetzliche Rentenversicherung
(GRV), gesetzliche Krankenversicherung (GKV), soziale
Pflegeversicherung (SPV) und Arbeitslosenversicherung
(ALV) geméB der Referenzvariante 2040 schon 48,8 % be-
tragen, also knapp 9 Prozentpunkte mehr als heute.

In der o&ffentlichen Diskussion spielen die Beitragssat-
ze zur Kranken- und Pflegeversicherung allerdings kaum
eine Rolle, obwohl auch in diesen ein erhebliches Steige-
rungspotenzial schlummert. Bei der Krankenversicherung
wurden vor allem zwei Faktoren identifiziert, die zu einem
Anstieg der Pro-Kopf-Ausgaben beitragen kénnen: zum

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) veroffentlicht.
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einen die Alterung der Bevolkerung infolge steigender Le-
benserwartung und geringer Geburtenzahlen und zum
anderen der medizinische Fortschritt, der sich vor allem
durch die Entwicklung neuer, aber teurer Behandlungsme-
thoden auszeichnet. Ob der Anstieg der Lebenserwartung
tatsdchlich die Gesundheitsausgaben erhoht, ist in der Li-
teratur umstritten. Ein Gegenargument, das als Red-Her-
ring-Hypothese bekannt geworden ist und auf Fuchs (1984)
und Zweifel et al. (1999) zuriickgeht, lautet, dass die hohen
Ausgaben alterer Versicherter nichts mit ihrem Lebensalter
selbst zu tun haben, sondern mit ihrer Ndhe zum Tod, da die
letzten Lebensjahre sehr behandlungsintensiv und damit
teuer sind (fir einen umfassenden Literaturberblick Brey-
er, 2015). Da jeder Mensch aber nur einmal stirbt, wiirde ein
Anstieg der Lebenserwartung die Sterberaten verringern
und damit die durchschnittlichen Pro-Kopf-Gesundheits-
ausgaben eher senken.

In der Pflegeversicherung machen sich neben der demo-
grafischen Alterung vor allem die in den letzten Jahren ein-
gefuhrten Leistungsverbesserungen sowie der drohende
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Mangel an Pflegekraften bemerkbar, wobei letzterer eine
bessere Entlohnung und damit héhere Kosten der Pflege
nach sich ziehen wird.

Eine neue empirische Analyse

Um eine empirisch fundierte Voraussage zu treffen, wie
sich die Ausgaben in der gesetzlichen Kranken- und
Pflegeversicherung entwickeln kdénnten, wenn die insti-
tutionellen Regelungen, bezlglich der Generositat der
Systeme, auf dem heutigen Stand erhalten blieben, bie-
tet es sich an, die Ausgaben der jingeren Vergangenheit
zu analysieren und dabei den Versuch zu unternehmen,
den Effekt der Altersstruktur von dem reinen Zeittrend zu
trennen. Eine solche empirische Analyse wurde kirzlich
von Lorenz et al. (2020) vorgelegt. Grundlage sind Inan-
spruchnahme-Daten einer Zufallsstichprobe von Versi-
cherten der AOK Hessen, die von der PMV-Forschungs-
gruppe Koln aufgebaut wurde. Diese umfasst die Jahre
2001 bis 2015, pro Jahr ca. 300.000 Personen, deren
Ausgaben fir medizinische und Pflegeleistungen tagge-
nau erfasst wurden (lhle et al., 2005). Eine einmal gezo-
gene Person bleibt so lange in der Stichprobe, bis sie ver-
storben ist oder die Versicherung aus anderen Griinden
verlassen hat; es handelt sich also um ein unbalanciertes
Panel. Bei Personen, die in diesem Zeitraum verstorben
sind, ist ferner das Sterbedatum bekannt, sodass der
Effekt der ,,Nahe zum Tod“ anhand der Ausgaben in den
letzten zwdlf Monaten des Lebens sowie in den vorange-
gangenen Zwoélf-Monats-Abschnitten ebenfalls taggenau
gemessen werden kann.

In der 6konometrischen Schatzung wurde der Zusammen-
hang zwischen dem Lebensalter und der Héhe der jahrli-
chen Ausgaben fir Personen im letzten, vorletzten, dritt-
letzten und viertletzten Lebensjahr (Gestorbene) und fir alle
anderen, die ,Uberlebende” genannt werden, nicht-para-
metrisch, d.h. als sogenannte Ausgabenprofile bestimmt.
Um sicher zu gehen, dass eine Person das jeweilige Kalen-
derjahr tatséchlich um mindestens vier Jahre Uberlebt hat,
konnten fiir diese Gruppe die Daten fiir 2012 bis 2015 nicht
verwendet werden (ebenso furs viertletzte Lebensjahr die
Daten fiir 2013 bis 2015 usw.). Um die Stichprobe fir die
Schéatzung des Zusammenhangs zwischen dem Alter und
den Gesundheitsausgaben mdglichst zu vergréBern, wur-
den alle 15 Beobachtungsjahre berticksichtigt, wobei die
Daten aus den friiheren Jahren mit der durchschnittlichen
alterungsbereinigten Wachstumsrate der Pro-Kopf-Ausga-
ben in der GKV insgesamt auf das Jahr 2015 ,hochinflati-
oniert” wurden.! Die daraus bestimmten Wachstumsraten

1 Die dazu verwendeten altersspezifischen Ausgaben der Jahre 2001
bis 2015 entstammen der Datengrundlage des Bundesversicherungs-
amtes zur Berechnung des Risikostrukturausgleichs.

dienen in einem zweiten Schritt dazu, den ,reinen“ Zeit-
trend der Ausgaben zu ermitteln, den die Autoren als Aus-
druck des medizinischen Fortschritts interpretieren.?

In der nicht-parametrischen Schitzung zeigt sich, dass in
der Gruppe der Uberlebenden die jahrlichen Ausgaben fir
medizinische Leistungen etwa vom 40. bis zum 80. Lebens-
jahr steil ansteigen und danach etwas absinken. Bezieht
man die Ausgaben der Pflegeversicherung mit ein, so stei-
gen die Ausgaben auch im hohen Alter steil an: Im 90. Le-
bensjahr sind die Pro-Kopf-Kosten fir Pflege héher als die
fir medizinische Leistungen. Fur Gestorbene sieht das Bild
vollkommen anders aus: sehr hohe Ausgaben, wenn der
Tod zwischen 40 und 70 Jahren eintritt, in hdherem Alter ein
steiler Abfall, so dass die Ausgaben im letzten Lebensjahr
eines 90-jahrigen Gestorbenen weniger als ein Drittel der
Ausgaben eines 70-jahrigen Gestorbenen ausmachen.

Simulationsergebnisse der Ausgabenseite

Die so ermittelten Ausgabenprofile fir GKV- und SPV-
Ausgaben, getrennt nach dem Uberlebensstatus, wurden
im nachsten Schritt als lber die Zeit konstant angenom-
men und auf die Altersstruktur der Jahre 2020, 2030, 2040
und 2050 entsprechend der 14. Koordinierten Bevolke-
rungsvorausberechnung des Statistischen Bundesamts
angewendet, um den rein demografischen Effekt auf die
Gesundheits- und Pflegeausgaben zu ermitteln. Dazu wird
die Variante 2 (G2, L2, W2) angewendet, also konstante Ge-
burtenrate bei 1,55 Kindern je Frau, Lebenserwartung bis
2060 ansteigend auf 84,4 Jahre fir Manner und 88,1 Jahre
fir Frauen und eine Nettozuwanderung von 221.000 Per-
sonen im Jahr. Im Ergebnis steigen die GKV-Ausgaben pro
Kopf nur aus demografischen Grinden bis zum Jahr 2050
um 6,8 %, die SPV-Ausgaben pro Kopf jedoch um 54,3 %
und die Summe beider GroBen um 12,7 %, alles verglichen
mit dem letzten Jahr der Schatzung, 2015. Man kann da-
raus schlieBen, dass die ,Red-Herring-Hypothese®, nach
der der demografische Wandel die Gesundheitsausgaben
nicht steigern werde, in Bezug auf die GKV-Ausgaben an-
néhernd, wenn auch nicht buchstablich bestatigt, in Be-
zug auf Pflegeausgaben jedoch klar widerlegt wird: Eine
Veranderthalbfachung in 35 Jahren ist ein nennenswerter
Anstieg.

In diesen Zahlen ist der reine Zeittrend noch nicht enthal-
ten, der sich flr die beiden Teilsysteme wie folgt errechnen
I&sst: In den 14 Jahren von 2001 bis 2015 stiegen die alters-
bereinigten Pro-Kopf-Ausgaben in der GKV um 44,5 %, die

2 Bezlglich der Ausgaben fiir Pflege existieren keine entsprechenden
Daten zu den altersspezifischen Ausgaben in jedem Jahr fiir die ge-
samte SPV. Daher wurden diese Werte aus der vorliegenden Stichpro-
be der AOK-Hessen-Versicherten bestimmt und fir die Inflationierung
der Pflegeausgaben fiir 2001 bis 2014 auf das Jahr 2015 verwendet.
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Tabelle 1
Steigerungsfaktoren der Gesundheits- und
Pflegeausgaben, bezogen auf 2015

Jahr Gesundheitsausgaben Pflegeausgaben Gesamtausgaben
2020 1,104 1,187 1,113
2030 1,334 1,639 1,368
2040 1,625 2,265 1,696
2050 1,945 3,303 2,095

Quelle: Lorenz et al. (2020).

altersbereinigten Pro-Kopf-Ausgaben fir Pflege im AOK-
Datensatz um 54,2 %, wahrend der Verbraucherpreisindex
(VPI) im selben Zeitraum um 13,7 % zunahm. Inflationsbe-
reinigt stiegen also die GKV-Ausgaben pro Kopf in diesen
14 Jahren um 27,1 % (1,445/1,137 — 1 = 0,271), was einer
konstanten Jahresrate von 1,73% entspricht, die Pfle-
geausgaben pro Kopf hingegen um 35,6 % (1,542/1,137 — 1
=0,356) oder mit einer Jahresrate von 2,20 %. Wendet man
diese jahrlichen Steigerungsraten auf die zuvor genannten
rein demografisch hochgerechneten Ausgabenanstiege
bis zu den Jahren 2020 bis 2050 an, so erhalt man die in
Tabelle 1 aufgeflihrten Steigerungsfaktoren. Man erkennt,
dass sich unter den getroffenen Annahmen die Ausgaben
fur medizinische Behandlung bis 2050 (im Vergleich zu
2015) real fast verdoppeln, die Pflegeausgaben sogar ver-
dreifachen werden, sodass die Summe beider Ausgaben
sich real etwas mehr als verdoppeln wird.

Tabelle 2

Analysen und Berichte Sozialversicherung

Als ersten Test fUr die Prognosekraft des hier vorgestell-
ten Simulationsmodells sei die tatséchliche Entwicklung
der GKV- und SPV-Ausgaben pro Kopf von 2016 bis 2019
betrachtet, die in Tabelle 2 dargestellt ist. Es zeigt sich,
dass das Simulationsmodell die wirkliche Ausgabenent-
wicklung in der GKV leicht Uberschéatzt. Die tatsachliche
jahrliche Wachstumsrate war mit 1,67 % etwas geringer
als die vom Simulationsmodell geschétzte von 2,00 %.
Dagegen war die tatsédchliche Entwicklung der Pfle-
geausgaben mit einer durchschnittlichen Jahresrate von
10,37 % erheblich stirmischer als die geschatzte von
3,47 %, was leicht zu erklaren ist: Diskretionare Anpas-
sungen (in diesem Fall: Ausweitungen) im Leistungsrecht
lassen sich mit einem kontinuierlichen Prognosemodell
nicht vorhersagen. Die absoluten Zahlen zeigen jedoch,
dass die tatséchliche Ausgabenentwicklung in der Sum-
me zu vorsichtig geschéatzt wurde: Im Zeitraum 2015 bis
2019 steht einer Uberschatzung der jihrlichen GKV-
Ausgaben pro Kopf um 40 Euro eine Unterschatzung der
SPV-Ausgaben pro Kopf um 105 Euro gegenliber, und die
jahrliche Wachstumsrate der Summe wird um fast einen
halben Prozentpunkt unterschétzt.

Entwicklung der Einnahmeseite

Aus der Entwicklung der Ausgaben einer Sozialversiche-
rung allein — auch wenn man sie perfekt voraussagen
kénnte — lasst sich noch kein Urteil Gber die Nachhaltig-
keit ihrer Finanzierung ableiten. Dazu muss man zuséatz-

Entwicklung der Ausgaben fiir die Gesetzliche Krankenversicherung (GKV) und die Soziale Pflegeversicherung

(SPV) 2015 bis 2019

Leistungs- Ausgaben
Versicherte ausgaben Verbraucherpreis-

Jahr in Mio. in Mrd. Euro index real pro Kopf Simulation
2015 GKV 70,74 202,05 100,0 202,05 2.856,23 2.856,23
2016 71,60 210,36 100,5 209,31 2.923,37 2.913,32
2017 72,26 217,83 102,0 213,56 2.955,42 2.971,54
2018 72,78 226,22 103,8 217,94 2.994,48 3.030,92
2019 73,01 234,58 105,3 222,78 3.051,31 3.091,50

Jahresrate 1,67 % 2,00%
2015 SPV 70,74 26,64 100,0 26,64 376,59 376,59
2016 71,60 28,29 100,5 28,15 393,15 389,66
2017 72,26 35,53 102,0 34,83 482,06 403,19
2018 72,78 38,25 103,8 36,85 506,32 417,18
2019 73,01 4,27 105,3 39,19 536,81 431,66

Jahresrate 10,37 % 3,47 %
2015 GKV + SPV 70,74 228,69 100,0 228,69 3.232,82 3.232,82
2016 71,60 238,65 100,5 237,46 3.316,52 3.302,98
2017 72,26 253,36 102,0 248,39 3.437,48 3.374,73
2018 72,78 264,47 103,8 254,79 3.500,80 3.448,11
2019 73,01 275,85 105,3 261,97 3.588,12 3.523,16

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
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Tabelle 3

Beitragssatz-Projektion auf der Basis der BIP-Projektion des ifo

Einwohner Erwerbstatige BIP-Potenzial BIP/Einwohner Ausgaben Beitragssatz (in %)
Jahr in Mio. in Mio. in Mrd. Euro in Euro Index 2015=1  GKV-Index SPV-Index GKV SPV Summe
2015 82,176 42,993 2807,948 34.170 1,000 1,000 1,000 15,50 2,43 17,93
2020 83,392 45,537 3051,916 36.597 1,071 1,104 1,187 15,98 2,69 18,67
2030 83,866 43,652 3298,598 39.332 1,151 1,334 1,639 17,96 3,46 21,42
2040 82,968 41,297 3528,555 42.529 1,245 1,625 2,265 20,24 4,42 24,66
2050 81,522 40,239 3848,738 47.211 1,382 1,945 3,303 21,82 5,81 27,63

Quellen: Werding et al. (2020) und eigene Berechnungen.

lich die Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts (BIP) ken-
nen, um daraus Aussagen Uber die damit einhergehende
Entwicklung der Beitragssatze treffen zu konnen.® Fir
diese Abschéatzung verwenden wir die folgende Identitat:

’ B S_Ausgaben _ Ausgaben/Kopf . BIP
(1) B-Tc - BIP/Kopf BG '’

wobei BS flr den Beitragssatz einer Sozialversicherung
und BG fir dessen Bemessungsgrundlage (Summe der
beitragspflichtigen Einnahmen) steht. Unterstellt man eine
konstante Relation dieser GréBe zum BIP (letzter Term in
(1)), so muss man die Entwicklung des BIP/Kopf schéatzen,
um die gestellte Frage beantworten zu kénnen.

Dafiir wahlen wir zwei unterschiedliche Vorgehensweisen:

1. Wir Gbernehmen eine Projektion des ifo-Instituts fiir den
Flnften Tragfahigkeitsbericht des Bundesfinanzministe-
riums, und zwar die ,mittlere” Variante, die ein konstan-
tes Wachstum des BIP je Erwerbstatigen mit 1,18 % pro
Jahr unterstellt (Werding et al., 2020). Die Werte ab 2020
finden sich in Tabelle 3.

2. Wir erstellen eine eigene Projektion, die auf der folgen-
den Identitat beruht:

BIP BIP L EPP
@ N T L EPP N

Darin bezeichnet N die Bevdlkerungszahl, L die Zahl der
Erwerbstéatigen, EPP das Erwerbspersonenpotenzial,
definiert als die Zahl der Einwohner in den Altersgruppen
zwischen 20 und der Regelaltersgrenze. Ferner treffen
wir die folgenden Annahmen: Die jahrliche Wachstums-
rate des BIP je Erwerbstéatigen bleibe auf dem Niveau der

3 Die Auswirkungen der Corona-Pandemie auf das BIP 2020 und in den
Folgejahren sind noch nicht berticksichtigt.

vergangenen beiden Jahrzehnte (2000 bis 2019) kons-
tant, in denen sie bei 0,61 % lag (Statistisches Bundes-
amt, 2020), die Erwerbsquote (L/EPP) bleibe konstant,
und das Erwerbspersonenpotenzial als Anteil der Bevol-
kerung entnehmen wir der Variante 2 (G2, L2, W2) der 14.
Koordinierten Bevélkerungsvorausberechnung des Sta-
tistischen Bundesamts und lesen den Quotienten EPP/N
fur das Jahr 2015 aus der Tabelle fUr die Altersgrenze 65
ab, flr die Jahre ab 2030 aus der Tabelle fiir die Alters-
grenze 67 und fir 2020 aus dem Durchschnitt der Werte
aus beiden Tabellen.

Vergleicht man die Werte in den beiden Tabellen, so fallen
beziglich der zeitlichen Entwicklung vom Ausgangsjahr
2015 an folgende Unterschiede auf:

e GemaB den ifo-Zahlen (vgl. Tabelle 3) sinkt die Zahl der
Erwerbstatigen bis 2040 um 3,94 % und bis 2050 um
6,28 %, wahrend die Zahlen des Statistischen Bundes-
amts (vgl. Tabelle 4) bereits bis 2040 einen Riickgang um
8,62 % und bis 2050 um 10,24 % voraussagen.

e Hinzu kommen die unterschiedlichen Annahmen Uber
die Wachstumsrate des BIP je Erwerbstéatigen (1,18 %
p.a. bei ifo versus 0,61 % p.a. in unserer Projektion).

e Als Konsequenz ergeben sich drastische Differenzen
beim Wachstum des Pro-Kopf-BIP, welches das ifo mit
34,5 % bis 2040 und 38,2 % bis 2050 errechnet, wahrend
unsere Berechnungen nur 8,6 % bzw. 17 % ergeben.

Entwicklung der Beitragsséatze zur Sozialversicherung

Entsprechend unterschiedlich — je nach Entwicklung des
Pro-Kopf-BIP - fallen auch die Beitragssatzprognosen aus.
Im Folgenden wollen wir uns auf 2040 konzentrieren, weil
der Prognosefehler bei den demografischen Daten Uber ei-
nen 20-Jahres-Zeitraum nicht allzu groB sein sollte. Immer-
hin sind alle Menschen, die zum inlandischen Erwerbsper-
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Tabelle 4
Beitragssatz-Projektion auf Basis der Annahme konstanten Wachstums des BIP je Erwerbstéatigen
Erwerbspersonen-
Einwohner potenzial (EPP) BIP BIP/Einwohner Ausgaben Beitragssatz (in %)
Index

Jahr in Mio. in % in Mio. in Mrd. Euro  BIP/EPP  inEuro 2015=1 GKV-Index SPV-Index GKV  SPV Summe
2015 82,176 61,0 42,993 2807,948 65.312 34.170 1,000 1,000 1,000 15,50 2,43 17,93
2020 83,365 61,0 43,615 2936,524  67.328 35.225 1,031 1,104 1,187 16,60 2,80 19,40
2030 83,341 58,3 41,673 2981,664 71.550 35.777 1,047 1,334 1,639 19,75 3,80 23,55
2040 82,091 55,8 39,287 2987,258  76.036 36.390 1,065 1,625 2,265 23,65 5,17 28,82
2050 80,200 56,1 38,589 3118,112  80.804 38.879 1,138 1,945 3,303 26,50 7,05 33,55

Quellen: Statistisches Bundesamt (2020) und eigene Berechnungen.

sonenpotenzial jenes Jahres z&hlen, heute schon geboren.
Ferner Ubernehmen wir bezlglich des GRV-Beitrags das
Ergebnis der Referenzvariante aus Werding (2018, 31), nam-
lich 22,5%,* und unterstellen einen gleichbleibenden Bei-
tragssatz zur Arbeitslosenversicherung von 2,4 %. Tabelle 5
fasst die Ergebnisse zusammen.

Man erkennt, dass selbst unter den relativ optimistischen
Annahmen des ifo-Instituts bezlglich der Entwicklung des
Erwerbspersonenpotenzials und des BIP je Erwerbstétigen
der Gesamtbeitragssatz zur Sozialversicherung bis zum
Jahr 2040 nahe an die 50 %-Grenze stoBt — und das trotz
einer zusatzlichen Belastung der Steuerzahler durch den
gewachsenen Bundeszuschuss zur GRV im Umfang von 58
Mrd. Euro oder fast 2 % des BIP. Legt man dagegen unsere
Annahmen bezliglich beider GréBen zugrunde, so misste
der zur Finanzierung aller Ausgaben erforderliche Gesamt-
beitrag schon 2040 bei 53,7 % liegen. In beiden Fallen wer-
den durch die Projektionen zwei Fragen aufgeworfen, die
wir abschlieBend kurz diskutieren werden:

e Gibt es MaBnahmen im Rahmen der gesetzlichen
Kranken- und Pflegeversicherung, mit denen die Bei-
tragssatzentwicklung so rechtzeitig abgebremst wer-
den kénnte, dass die in Tabelle 5 prasentierten Zahlen
nicht Wirklichkeit werden?

e Falls diese MaBnahmen ausbleiben, welche Generati-
on wird dann in 20 Jahren als Verlierer dastehen: die
(junge) Generation der Beitragszahler, weil sie eine so
viel schwerere Abgabenlast zu tragen hat, oder die (al-
te) Generation, die den Léwenanteil der Leistungen aus
der Sozialversicherung zu beziehen hofft, deren Leis-
tungsanspriiche jedoch zum Zweck der Stabilisierung
der Beitragssétze drastisch beschnitten werden?

4 Anzumerken ist, dass dieser Beitragssatz unter der Annahme ermit-
telt wurde, dass der Bundeszuschuss zur GRV von heute 92 Mrd. Eu-
ro auf 150 Mrd. Euro steigt.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

Mogliche MaBnahmen zur Starkung der Nachhaltigkeit

In der GKV stehen folgende Optionen zur Verfligung,
um den Anstieg des Beitragssatzes zu dampfen (Breyer,
2015):

e Ubergang zu kassenspezifischen Kopfpauschalen, mit
denen die Beitragsbasis erweitert wirde, insbesonde-
re bei den Rentnern, die weitere Einkommen oder Ver-
mdbgen haben;

e mehr Effizienz durch Starkung des Wettbewerbs zwi-
schen Krankenkassen und Leistungserbringern;

e verstarkte explizite Rationierung durch Eingrenzung
des Leistungskatalogs auf Leistungen, die evidenzba-
siert sind und Mindestgrenzen der Kosteneffektivitat
einhalten.

In der sozialen Pflegeversicherung wére an eine obliga-
torische kapitalgedeckte Zusatzversicherung zu denken,
die allerdings weniger die Ausgaben der SPV als die Zu-
satzkosten der Sozialhilfetrager ddmpfen wirde (Breyer,
2016).

Tabelle 5
Beitragssétze zur Sozialversicherung 2040

GRV ALV GKV SPV gesamt
ifo 22,5 2,4 20,2 4,4 49,5
Eigene Berechnungen 22,5 2,4 23,6 5,2 53,7

Anmerkungen: GRV = Gesetzliche Rentenversicherung, ALV = Arbeitslo-
senversicherung, GKV = Gesetzliche Krankenversicherung, SPV = Sozi-
ale Pflegeversicherung.

Quellen: Werding et al. (2018) und eigene Berechnungen.
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Wer profitiert von mehr Nachhaltigkeit in der
Sozialversicherung?

Wem niitzt Nachhaltigkeit der Finanzierung eigentlich?
Anders gefragt: Wer sind die Leidtragenden, wenn es bei
fehlender Nachhaltigkeit zu einem Auseinanderklaffen
von Leistungsanspriichen und Finanzierungsmaoglichkei-
ten kommt? Sind es die nachfolgenden Generationen von
Beitrags- und Steuerzahlern, die vor einer Uberforderung
geschuitzt werden sollen — worauf der Begriff der ,Genera-
tionengerechtigkeit” hindeutet? Oder sind es eher die , Al-
ten”, deren gesetzliche Anspriiche auf eine auskdmmliche
Rente, auf medizinische Behandlung nach dem Stand des
Wissens und auf notwendige Pflegeleistungen dann nicht
oder nur partiell erfillt werden? Die Antwort hdngt davon
ab, ob der angesprochene Anstieg der Beitragsséatze sowie
die entsprechenden steuerfinanzierten Sozialleistungen
das Parlament passieren oder ob dies politisch verhindert
wird — mit der Folge, dass Leistungsversprechen zurtickge-
nommen werden mussen.

Sinn und Ubelmesser (2002) warnen, dass Reformen zu-
lasten der Rentnergeneration in einer Mehrheits-Demo-
kratie nicht mehr mdglich seien, sobald diese die Mehr-
heit der wahlberechtigten Blrger stelle. Die Kosten einer
nicht-nachhaltigen Finanzierung muissten demnach die
spateren Generationen tragen. Die Gegenthese vertreten
Breyer und Stolte (2001) mit dem Argument, dass die mitt-
lere Generation, die das BIP erwirtschaftet, noch weitere
Mittel als das Stimmrecht an der Wahlurne besitzt, um ih-
re Interessen durchzusetzen (Riickzug in die Selbststén-
digkeit, politisch motivierte Streiks, Auswanderung). Und
wenn eine Rentnergeneration, die mit der gesamten poli-
tischen Macht ausgestattet ist, diese tatsachlich so ein-
setzen sollte, dass sie die maximalen Sozialleistungen flr
sich erzielt, wird sie jenen Beitragssatz wahlen, der das
Beitragsaufkommen unter Beachtung der Abgabenwider-
stande maximiert.

Daher werden nicht nur die jungen, sondern auch die al-
ten Generationen den Schaden haben, wenn die Finan-

zierung des Sozialsystems nicht nachhaltig ist. Deren
gesetzlich verankerte Leistungsansprtiche missten dann
wegen mangelnder Finanzierbarkeit zurlckgeschraubt
werden, so wie bereits in den Rentenreformen zwischen
2001 und 2007 zuvor bestehende Leistungsversprechen
zuriickgenommen wurden. Folglich sind es gerade die
heutigen Beitragszahler und morgigen Rentner, die am
meisten von Reformen zur Stérkung der nachhaltigen Fi-
nanzierung profitieren.
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Politische Ursachen fur Rentenprobleme und
Altersarmut erfordern grundlegende Reformen

Die GroBe Koalition stellt mit der Grundrente vor allem langjahrige Beitragszahler besser.
Allerdings bekampft die Grundrente lediglich ein Symptom, statt sich den Ursachen zu widmen:
der Politik niedriger Lohne und falscher politischer MaBnahmen. Niedrige Léhne flihren zu
niedrigen Renten. Die politische Verantwortung fir niedrige Renten und Altersarmut macht zur
Erreichung existenzsichernder Renten einen steuerfinanzierten Ausgleich notwendig.

Das Deutsche Institut fir Wirtschaftsforschung (DIW)
erwartet eine wachsende Altersarmut bis zum Ende der
2030er Jahre (Geyer, 2019). Die Grundrente &ndere dar-
an nichts, weil sie nicht zielgenau sei. Das bedeutet, dass
das Rentensystem nicht einmal seinen beabsichtigten
Nebeneffekt ,Vermeidung von Altersarmut” erreicht. Die
gesetzliche Rente verfolgte seit der Reform von 1957 und
bis zu den Reformen 1999 das Ziel, die Arbeitseinkom-
men zu ersetzen, die mit dem Ende der Erwerbstéatigkeit
entfallen (Althammer und Lampert, 2014, 287; Schmahl,
2012, 306 ff.). Die Rente sollte — wenigstens tendenzi-
ell - ,ein den Lebensstandard sicherndes Rentenniveau
gewahrleisten® (Althammer und Lampert, 2014, 299). Die
Armutsvermeidung war deshalb nur ein Nebenziel des
deutschen Rentensystems. Und selbst dieses unterge-
ordnete Ziel wird mit der neuen Grundrente nicht erreicht,
wenngleich sie fur einen Teil der Rentner Verbesserungen
bringt. Dass das deutsche Rentensystem weder den Le-
bensstandard sichern noch Altersarmut vermeiden kann,
ist wesentlich auf wirtschafts- und sozialpolitische Ent-
scheidungen zurlickzuflihren, die in der bisherigen Dis-
kussion keine Rolle spielten. Die erforderlichen Reform-
maBnahmen missen die politisch zu verantwortenden
Ursachen aber beriicksichtigen. Nun missen Sonder-
I6sungen im Rentensystem gefunden werden. Politisch
sind drei entscheidende Fehler gemacht worden:

Erstens wurde mit den Riester-Reformen das Ziel des
Lohnersatzes explizit und sachwidrig durch das Ziel der
Beitragssatzstabilitét ersetzt (Althammer und Lampert,
2014), was zwangslaufig eine Absenkung des Leistungs-
niveaus der gesetzlichen Rentenversicherung zur Folge
hatte. Die Begriindung daflir, dass wegen der demografi-
schen Entwicklung der Unterhalt des steigenden Rentner-

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) veroffentlicht.

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft geférdert.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

anteils die junge Generation Uberfordere, lieB auBer Acht,
dass auch Produktivitdt und Realeinkommen steigen
werden und dass das Nettorealeinkommen der jungen
Generation nach Abzug hoherer Beitrage selbst bei mo-
derater jahrlicher Steigerung hoher ausfallen wird als das
der gegenwartigen Erwerbsgeneration. Die Behauptung
der Uberforderung der jungen Generation ist aber auch
schon deshalb nicht haltbar, weil die reformbedingte Ren-
tenlicke in der gesetzlichen Versicherung - soll das Si-
cherungsniveau erhalten bleiben — durch Aufwendungen
fur private Versicherungen zu decken wére, die wegen der
héheren Kosten privater Versicherungen hdher ausfallen
als die Beitrage zur gesetzlichen Versicherung. Darliber
hinaus belastet die Deckelung des Beitragsanteils der Ar-
beitgeber die Beitragszahler zusétzlich. Es ist also umge-
kehrt: Das Rentennvieau wird trotz &ffentlicher Forderung
eine hohere Belastung der jungen Generation zur Folge
haben als normal steigende Beitrdge in die gesetzliche
Rentenversicherung sie zur Folge hétten.! Die geplante
SchlieBung der Liicke wird von der Mehrheit der Betroffe-
nen gar nicht genutzt. Sie konnte schon wegen der héhe-
ren Kosten privater Versicherungen nicht gelingen. Erfor-
derlich ist der Ausstieg aus der Riester-Reform.

Zweitens wurde eine Wirtschaftspolitik betrieben, die das
Lohnniveau niedrig hielt. Das geschah durch eine ,mode-
rate Lohnpolitik (Bofinger, 2005; Hickel, 2006; Flassbeck

1 ,In dem nun propagierten ,Mehrsaulensystem‘ wird es fur die Burger
teurer, ein dem Leistungsniveau der GRV vergleichbares Niveau zu
finanzieren — vor allem auch fur junge Menschen, obgleich angeblich
in deren Interesse die Umstrukturierung dringend notwendig war”
(Schmaéhl, 2016).

Dr. Ernst Niemeier war Lehrbeauftragter an der

Hochschule Bremen.
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und Spieker, 2007), die die Produktivitatssteigerungen
nicht ausschépfte und so die Binnennachfrage schwach-
te. Spater vergréBerte die Agendapolitik den Niedriglohn-
sektor. Die behauptete mangelnde Wettbewerbsfahigkeit
wird durch die vergleichsweise geringe deutsche Lohn-
stlickkostenentwicklung? und die deutschen Exportlber-
schisse widerlegt.®

Drittens wurden Uber viele Jahre eine restriktive Geldpo-
litik (Wyplosz, 2007, 88 f.) und eine ,systematisch prozyk-
lische® Fiskalpolitik (Wyplosz, 2007, 91 f.; Niemeier, 2009)
betrieben. Die folgende Nachfrageschwéache senkte die
Wirtschaftsdynamik, beeintrachtigte die Produktion und
verhinderte ein ausreichendes Arbeitsplatzangebot.

Aquivalenzprinzip setzt die Leistung voraus

Missen Lésungen fiir diese Probleme das Aquivalenzprin-
zip einhalten? Die Rentenhdhe ergibt sich gemaB diesem
Prinzip aus der Hbhe der einkommensabhangigen Bei-
tragszahlungen. Die negativen politischen Einfllisse auf die
Méglichkeiten des Einkommenserwerbs stellen in einem
Rentensystem, das auf dem Aquivalenzprinzip beruht, ein
Sonderproblem dar. Der zwischen Erwerbseinkommen
und Rente bestehende systematische Zusammenhang
(Scherf, 2011, 197) stellt eine fundamentale Gerechtig-
keitsnorm dar (Scherf, 2011, 193). Die Rentenleistung setzt
aber eine vom Versicherten verantwortete, ,echte” Leis-
tung voraus. Wenn Einkommen und Beitragsleistung durch
staatlich verursachte Blockaden vermindert werden, dann
bewirkt das Aquivalenzprinzip eine zu geringe Rente; dann
darf das Aquivalenzprinzip nicht unbesehen angewandt
werden. Die Beitragsleistung eines Versicherten, der ent-
gegen seinen Fahigkeiten und Winschen gezwungen ist,
einen Niedriglohn zu beziehen, darf nicht mit den Folgen
dieser Politik bestraft werden. Stattdessen muss die Ge-
sellschaft als politischer Verursacher der Einkommens-
minderung fur den verursachten Schaden aufkommen. Die
Rente muss in diesen Fallen durch angemessene steuer-
lich finanzierte Ausgleichsleistungen aufgestockt werden.
Eine Finanzierung aus Beitrdgen und auch eine Bedurftig-
keitsprifung ist verursachungsgemaB auszuschlieBen.

In der Grundrentendiskussion wurde diese Verantwortung
nicht beachtet, weil die vorherrschende Meinung in der
deutschen Okonomie die fehlerhafte Politik nicht erkennt.
Sie sah die Ursachen fir die wirtschaftlichen Schwierig-
keiten irrtiimlich oder interessengeleitet einseitig auf der
Angebotsseite, also bei Beschéftigten und Léhnen. Die

2 Horn kommentiert dazu: ,,In den vergangenen 24 Jahren sind in keinem
anderen Industrieland mit Ausnahme Japans, ..., die Lohnstiickkosten
so geringfligig gestiegen wie in Deutschland“ (Horn, 2005, 120).

3 So wies Solow (2007, 40 f.) darauf hin, dass ,ein Exportliberschuss
normalerweise kein Zeichen tGberhohter Lohne” sei.

Lohnstlckkosten und die deutschen Exportiberschis-
se weisen jedoch nicht auf angebotsseitige Probleme
hin. Im Gegenteil, die schwache Binnennachfrage zeigt,
dass die Ursache fiir die lahme Wirtschaftsentwicklung
mit der Folge prekarer Beschéftigungsverhaltnisse und
mit Arbeitslosigkeitszeiten auf der Nachfrageseite lag.
Die deutsche Politik hatte die Nachfrageseite nicht im
Blick. Durch die einseitige Ausrichtung auf das Angebot,
durch Lohnmoderation und Unterstltzungskirzungen,
wurde die gesamtwirtschaftliche Nachfrage zusétzlich
geschwacht. Horn (2007, 117) wies empirisch nach, dass
die Ursachenindikatoren ,,in Richtung Nachfrageproblem
weisen®. Deshalb sei der ,,grundlegende Fehler der aktu-
ellen Wirtschaftspolitik in Deutschland strategischer Na-
tur, da sie auf der ,falschen‘ Seite des Marktes angesetzt
hat“. Solow (2007, 40) bestétigte diese Erkenntnis: es
gebe gute Griinde fir die Annahme, ,,dass ein bedeuten-
der Teil der deutschen Arbeitslosigkeit einen Okun Gap
(Nachfrageliicke) widerspiegelt und auf eine expansive
Nachfragepolitik reagieren wirde. Es scheint mir ein in-
tellektueller Fehler zu sein, dass diese Seite des Problems
wenig oder gar keine Bedeutung in der politischen Debat-
te erhélt“. Auch die Agendapolitik, die ebenfalls auf die
Angebotsseite gerichtet war, schwachte die Nachfrage
und verantwortet die Rentenkrise mit.

Agenda weitete Niedriglohnsektor aus

Die Agendapolitik sah die Ursache fir die bestehende ho-
he Arbeitslosigkeit in zu hohen Léhnen und der Arbeitsun-
willigkeit von Arbeitslosen. Der damalige Bundeskanzler
Schrdder pries im Januar 2005 auf dem Weltwirtschaftsfo-
rum in Davos seine Politik und insbesondere die Schaffung
eines groBen Niedriglohnbereichs als groBen Erfolg!* Um
die Arbeitslosen dazu zu bewegen, verfligbare Arbeitsplat-
ze auch zu geringeren Lohnen anzunehmen, wurden sie von
den AgendamaBnahmen unter Druck gesetzt. Diese Politik
zielte darauf ab, Arbeitslose zu bewegen, Arbeitsplatze zu
jeder Bedingung anzunehmen. Dies wirkte sich auch auf
das allgemeine Lohnniveau aus. Schrdder pries damit eine
Politik, die negierte, dass Beschaftigte von ihrem Einkom-
men leben kénnen mussen. Dabei hatte schon Smith (1978,
59), der die Bedeutung des Marktes als Funktionsprinzip
betonte, auf diese Notwendigkeit hingewiesen. Und Riistow
(2001, 142 1) duBerte sich 1945 in gleicher Weise.

Die Diagnose, dass Arbeitslosigkeit die Folge von Arbeitsun-
willigkeit sei, weist auf ein merkwiirdiges Menschenbild hin.
Allerdings gab es schon lange Okonomen, die das als rea-
listisch ansahen und von ,freiwilliger” Arbeitslosigkeit spra-

4 ,Wir haben einen funktionierenden Niedriglohnsektor aufgebaut, und
wir haben bei der Unterstiitzungszahlung Anreize dafur, Arbeit aufzu-
nehmen, sehr stark in den Vordergrund gestellt“ (Schroder, 2005).
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chen. Der 6sterreichische Okonom Rothschild (1990, 223 ff.)
setzte sich 1990 kritisch mit dieser vermeintlichen Ursache
der Arbeitslosigkeit auseinander. Dass diese Diagnose nicht
zutreffen konnte, ergibt sich schon daraus, dass die Zahl der
Arbeitslosen zur Zeit der Agenda ca. zwanzigfach so hoch
war wie die Zahl offener Stellen! Selbst wenn alle offenen
Stellen hatten besetzt werden kdénnen, ware die Massen-
arbeitslosigkeit nur graduell vermindert worden (Niemeier,
2010, 320 ff)). Es fehlte nicht am Arbeitswillen, sondern an
Arbeitsplatzen. Diese fehlten, weil die gesamtwirtschaft-
liche Nachfrage nicht groB genug war, eine Produktion zu
ermoglichen, die zuséatzliche Arbeitsplatze hatte entstehen
lassen kénnen. Die scheinbaren Erfolge der Agenda sind in
Wirklichkeit durch die sich erholende Weltkonjunktur erzielt
worden und damit der weltwirtschaftlichen Nachfragedyna-
mik geschuldet. Solow hatte Recht, dass eine steigende ge-
samtwirtschaftliche Nachfrage die wirtschaftliche Entwick-
lung férdern und Arbeitslosigkeit vermindern werde. Bofin-
ger (SVR, 2007, 341 ff.; Niemeier, 2010, 320 ff.) wies bereits
im Gutachten 2007/2008 nach, dass nicht die Agenda, son-
dern die Weltkonjunktur fir den Abbau der Arbeitslosigkeit
verantwortlich war.

Grundrente wird falsch begriindet

Die Grundrente zielt darauf ab, eine ,Lebensleistung” zu be-
lohnen. Wenn entsprechende Leistungen vorliegen, soll die
Rente auf ein bestimmtes Niveau angehoben werden. Daflr,
dass viele Beschaftigte keine 35 Jahre Beitrage zahlen konn-
ten oder ein zu niedriges Einkommen hatten, war jedoch die
Politik verantwortlich. Deshalb ist das Kriterium einer 35-jah-
rigen Beitragszahlung unzuldssig. Die Rentner wirden damit
fur die Fehler der Politik bestraft werden. Die Renten miissen
aus Steuermitteln auf ein existenzsicherndes Niveau ange-
hoben werden. Die sogenannte Respektrente 16st wegen der
Vernachléssigung der Ursachen zu geringer Renten weder
das Problem des notwendigen Lohnersatzes im Alter noch
das der Altersarmut. Sie beabsichtigt auch nicht, die falsch
begriindete Absenkung des Rentenniveaus riickgangig zu
machen. Die politisch bewirkte Rentenminderung, die die
Anwendung des Aquivalenzprinzips ausschlieBt, erfordert
ebenso wie die Rentenniveauabsenkung, eine grundlegende
Reform des Alterssicherungssystems.

Die notwendige Lésung des Rentenproblems erfordert ei-
ne Korrektur der wirtschaftspolitischen Niedriglohnférde-
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rung und die erneute Gestaltung der Renten als existenz-
sichernden Lohnersatz. Die vermeintliche Notwendigkeit,
eine Lebensleistung in einer Respektrente anzuerkennen,
Ubersieht, dass die angesprochenen Leistungen der Ver-
sicherten durch politische Entscheidungen vermindert
wurden und deshalb nicht die Ursache der Misere sind.
Die Grundrente schlie3t ferner Gruppen aus, die wegen
der Erflllung gesellschaftlich wichtiger Aufgaben ein
niedriges Einkommen erzielten. Diese Probleme muissen
dringend geldst werden, denn ,der in der deutschen Al-
terssicherungspolitik eingeschlagene Weg hat das Poten-
tial fir eine gesellschaftspolitische Zeitbombe® (Schmahl,
2012, 313).
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Analysen und Berichte Finanzausgleich

Landerfinanzausgleich 2020: Neue Form - alte

Probleme

Der neue Landerfinanzausgleich wird erstmals 2020 praktiziert. Die Analyse seiner
Funktionsweise und Wirkungen zeigt, dass gegeniiber dem alten System groBe formale, aber
nur geringe materielle Unterschiede bestehen. Die Reform hat vorhandene Defizite sogar noch
verscharft. Der Autor schlagt eine Modifikation des Landerfinanzausgleichs vor, die auf eine
Verbesserung der finanziellen Anreizeffekte zielt und die Grenzbelastungen deutlich reduziert.

Die Bundeslander verfiigen Uber Steuereinnahmen, die
sich nach dem Prinzip des ortlichen Aufkommens auf
die Lander verteilen. Dazu gehdéren die Landeranteile an
den Gemeinschaftsteuern ohne Umsatzsteuer sowie die
Landersteuern im engeren Sinne (z.B. Erbschaftsteuer,
Grunderwerbsteuer). Die origindre Steuerkraft bildet das
Fundament des horizontalen Landerfinanzausgleichs.
Seine Aufgabe besteht darin, alle Lander finanziell so aus-
zustatten, dass sie ihre verfassungsmaBigen Aufgaben
erflllen kdnnen. Da die Wirtschafts- und Steuerkraft der
Lander enorme Unterschiede aufweist, bedarf es hierzu
einer Angleichung ihrer Finanzkraft.

Horizontale Verteilung der Umsatzsteuer

Der L&nderfinanzausgleich erfolgt in mehreren Stufen.
Auf der ersten Stufe wird der Landeranteil an der Umsatz-
steuer verteilt. Bis 2019 erhielten steuerschwache Lé&n-
der bis zu 25 % der Umsatzsteuer der Lander als Ergan-
zungsanteile. Der Rest wurde nach Einwohnern verteilt.
Die Aufflillung durch Erganzungsanteile orientierte sich
an der relativen Steuerkraft und sorgte flir eine kraftige
Nivellierung der Steuerkraftpositionen nach Umsatzsteu-
erzerlegung. Wahrend sich die fir 2020 geschéatzte Steu-
erkraft der Lander vor Umsatzsteuer zwischen 56 % (ST)
und 156 % (HH) des Bundesdurchschnitts bewegt, wir-
den die entsprechenden Werte mit Umsatzsteuervorweg-
ausgleich zwischen 93 % und 129 % liegen.!

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) veroffentlicht.

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft geférdert.

1 Verwendet werden die Ublichen Landercodes (https:/t1p.de/z43h9).
Quantitative Angaben beruhen auf einer Simulation des Lénderfinanz-
ausgleichs auf der Basis der Daten des BMF (2020). Das Steuerauf-
kommen ist aufgrund der absehbaren Rezession zu hoch angesetzt,
doch &ndert das nichts an den strukturellen Systemeigenschaften.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

Ab 2020 entfallen die Ergdnzungsanteile und alle Bun-
deslander erhalten gleiche Betrage pro Einwohner. Auch
bei diesem VerteilungsmaBstab ergibt sich eine deutliche
Verminderung der Steuerkraftdifferenzen auf 73% bis
134 %. Gegenilber dem alten System profitieren neben
den relativ steuerstarken auch zwei relativ steuerschwa-
che Lander (RP, NW), weil die Erganzungsanteile die nach
Einwohnern verteilten Mittel schmalern und dadurch im
Grenzbereich Ausgleichsbedurftigkeit erst erzeugen.

Die Pro-Kopf-Steuerkraft aller Lander erhéht sich 2020
um denselben absoluten Umsatzsteuerbetrag von 1.420
Euro pro Einwohner (vgl. Abbildung 1). Gemessen an der
Pro-Kopf-Steuerkraft liegen die ostdeutschen Flachen-
lander und das Saarland erheblich unter dem Bundes-
durchschnitt von 3.661 Euro pro Einwohner. Berlin erzielt
einen leicht Uberdurchschnittlichen Wert und gehért da-
mit (neben BW, BY, HE und HH) zu den relativ steuerstar-
ken Landern.

Dass die Nivellierungseffekte der Umsatzsteuerverteilung
deutlich kleiner ausfallen als bisher, ist per Saldo kein dis-
tributiver Mangel. Zum einen orientiert sich die Umsatz-
steuerverteilung an der relativen Steuerkraft, wahrend
auf den folgenden Stufen mit der relativen Finanzkraft ein
stark abweichender MaBstab verwendet wird. Zum an-
deren bestimmen die Ausgleichseffekte auf dieser Stufe
nur Uber die Ausgangspositionen auf den weiteren Stufen
und werden dort entscheidend korrigiert; nach der Re-
form noch wesentlich starker als zuvor.

Prof. Dr. Wolfgang Scherf ist Inhaber der Professur
fir Offentliche Finanzen — VWL Il an der Justus-Lie-

big-Universitat GieBen.
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Abbildung 1
Horizontale Verteilung der Umsatzsteuer

Euro/Einwohner
5.000

4.000 E E B

3000 —

2.000 -

1.000

ST MV TH SN BB SL NI HB SH RP NW BE BW HE BY HH

mmm | &ndersteuern Umsatzsteuer —— @ 3.661 Euro

Quelle: eigene Darstellung.

Finanzkraftausgleich unter den Ladndern

Auf der zweiten Stufe existierte bis 2019 ein horizontaler Fi-
nanzkraftausgleich unter den Landern. Dabei zahlten relativ
reiche Lander Ausgleichsbeitrage, mit denen symmetrische
Ausgleichzuweisungen an relativ finanzschwache L&nder
finanziert wurden. Formal entféllt der direkte Ausgleich ab
2020, aber er wurde vollwertig durch finanzkraftabhangige
Zuschlage und Abschlége ersetzt, die mit den Umsatzsteu-
eranteilen verrechnet werden. Die Ausgleichseffekte auf der
zweiten Stufe hangen nicht mehr von der relativen Steuer-
kraft, sondern von der relativen Finanzkraft ab. Die Finanz-
kraftmesszahl unterscheidet sich von der Steuerkraftmess-
zahl durch den anteiligen Einbezug der Gemeindesteuern.
Sie rechneten bis 2019 mit einem Anteil von 64 % zur Finanz-
kraft der Lander. Ab 2020 steigt die Anrechnungsquote auf
75 %. Abbildung 2 sortiert die L&nder nach ihrer origindren
Steuerkraft und zeigt die Erhdhung der Finanzkraft gegen-
Uber der Landersteuerkraft pro Einwohner durch Anrech-
nung der Gemeindesteuern. Die mittlere Finanzkraftmess-
zahl liegt bei 4.718 Euro pro Einwohner. Der Wechsel von der
relativen Steuer- zur Finanzkraft als AusgleichsmaBstab ist
entscheidend flr die Ausgleichseffekte auf der zweiten Stu-
fe. Die Zu- und Abschlage bei der Umsatzsteuer orientieren
sich am Verhaltnis zwischen der Finanzkraftmesszahl (FM2)
und der Ausgleichsmesszahl (AMZ). Letztere entspricht
nicht der durchschnittlichen Steuerkraft pro tatsédchlichem
Einwohner, sondern basiert auf gewichteten Einwohnern.
Daraus resultieren erhebliche Abweichungen zwischen der
relativen Steuer- und Finanzkraft der Bundeslander.

Die Einwohnerwertungen bei der Ausgleichsmesszahl
wurden nicht verdndert. Gegenuber den Einwohnern der
anderen Lander werden die Einwohner der Stadtstaaten

Abbildung 2
Von der Steuerkraft zur Finanzkraft
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Quelle: eigene Darstellung.

bei den Lander- und Gemeindesteuern weiterhin mit 135 %
deutlich und die Einwohner der diinn besiedelten Flachen-
lander bei den Gemeindesteuern leicht hoher gewichtet
(ST 102 %, BB 103 %, MV 105 %). Die Ausgleichsmesszahl
der Stadtstaaten steigt gegentiber dem Durchschnitt um
1.486 Euro pro Einwohner, wahrend die zu tatsachlichen
Einwohnern gewerteten Flachenlénder eine Verminderung
um 122 Euro pro Einwohner hinnehmen mussen. Entspre-
chend stark profitieren die Stadtstaaten im Finanzaus-
gleich von der VergroéBerung ihrer Bedarfsmesszahlen.?

Der horizontale Landerfinanzausgleich wird weiterhin auf
der Basis der Finanzkraft- und Ausgleichsmesszahlen
durchgeflihrt. Dabei gilt ein einheitlicher Ausgleichssatz
von 63 %. Abbildung 3 ordnet die Lander nach der Finanz-
kraftmesszahl und illustriert die Verteilungseffekte des neu-
en Systems. Infolge der Stadtstaatenwertung ist Bremen
gemessen an der FMZ-AMZ-Relation von 72% das rela-
tiv &rmste Bundesland. Auch Berlin rechnet mit 75% zur
Gruppe der besonders finanzschwachen Lander. Deutlich
Uber dem Durchschnitt liegen nur Bayern, Hessen, Baden-
Wiurttemberg und Hamburg. Auch auf der zweiten Stufe des
Landerfinanzausgleichs erfolgt eine starke Nivellierung. Die
Finanzkraftspanne sinkt nach Verrechnung der Zu- und Ab-
schlage bei der Umsatzsteuer auf 90 % (HB) bis 108 % (BY).
Gegeniber dem alten System hat sich die Nivellierungsin-
tensitat deutlich vermindert. Das geht weniger auf den linea-
ren Ausgleichstarif zurlick, dessen Wirkungen auf die relati-

2 Die Einwohnerwertung, die alle anderen Lander belastet, bildet positi-
ve Wirkungen der Stadtstaaten auf angrenzende Flachenlander nicht
korrekt ab. Die Zerlegung der Lohnsteuer nach Arbeitsorten (WeiB3
und Munzenmaier, 2014) oder die Zerlegung der Gemeinschaftssteu-
ern nach der Bruttowertschdpfung (Glinka und Lenk, 2015) wiirde das
Stadt-Umland-Problem besser I&sen.

Wirtschaftsdienst 2020 | 8



Abbildung 3
Finanzkraftausgleich unter den Landern
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Quelle: eigene Darstellung.

ve Finanzkraft weitgehend denen des alten Progressionsta-
rifs entsprechen. Die Ursache liegt vielmehr in den gréBeren
Finanzkraftdifferenzen, die bei Verteilung der Umsatzsteu-
er nach Einwohnern zunéchst verbleiben. Aus distributiver
Sicht ist der schwéachere Ausgleichseffekt unproblematisch,
denn er wird durch die allgemeinen Bundesergéanzungszu-
weisungen auf der ndchsten Stufe korrigiert.

Bundeserganzungszuweisungen

Abbildung 3 zeigt auch den Effekt der allgemeinen Bun-
deserganzungszuweisungen. Sie setzen den horizontalen
Landerfinanzausgleich mit einem vertikalen Instrument
fort. Die relativ finanzschwachen Lénder erhalten zusatz-
liche Bundesmittel zur Deckung ihres Finanzbedarfs. Ab
2020 werden Fehlbetrage bis 99,75 % (2019: 99,5 %) des
Landerdurchschnitts zu 80 % (2019: 77,5 %) ausgeglichen.
Damit erh6ht sich die Ausgleichsintensitat so stark, dass
finanzschwache Lander im alten wie im neuen System
fast identische Relationen zwischen Finanzkraft- und Aus-
gleichsmesszahl erreichen. Die Finanzkraftspanne verklei-
nert sich noch einmal deutlich auf rund 98 % bis 108 %.

Die Tendenz zur Vertikalisierung des Finanzausgleichs
(Heinemann, 2016) zeigt sich auch bei den Bundesergan-
zungszuweisungen fiir Sonderbedarfe. Hier wurden neue
Ausgleichsanspriiche etabliert. Wenn die Gemeindesteu-
ern pro Einwohner unter 80 % des Durchschnitts liegen, er-
halten die Lander nun spezielle Zuweisungen, mit denen die
Fehlbetrdge zum Durchschnitt zu 53,5 % ausgeglichen wer-
den. Es ist gewiss kein Zufall, dass diese Zuweisungen den
ostdeutschen Flachenldndern und sonst nur dem Saarland
zugute kommen. Die friiheren Ergédnzungszuweisungen fiir
teilungsbedingte Sonderlasten wurden unter anderem mit

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
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Abbildung 4
Zuweisungen fiir unterproportionale
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Quelle: eigene Darstellung.

der geringen kommunalen Finanzkraft begriindet. Augen-
scheinlich wird der Solidarpakt mit den Gemeindesteuer-
kraftzuweisungen teilweise fortgesetzt.

Die Funktion dieser Ergdnzungszuweisungen im Gesamt-
system ist kaum zu begrinden. Das gemeinsame Potenzi-
al der Lander und Gemeinden zur Finanzierung &ffentlicher
Aufgaben und Ausgaben hangt nicht von der Struktur, son-
dern vom Niveau der gesamten Finanzkraft ab. Dennoch
erhalt von zwei Landern mit insgesamt gleicher Finanzkraft
nun ein Land mit unterproportionaler Gemeindesteuerkraft
Ergénzungszuweisungen, wéhrend das andere leer ausgeht.
Das Land mit unterproportionaler Gemeindesteuerkraft wird
also besser gestellt, obwohl seine Finanzkraft keine beson-
dere Bedarfslage signalisiert. Daher wére es folgerichtig, auf
diese Bundesergénzungszuweisungen zu verzichten, die
frei werdenden Bundesmittel via Umsatzsteueranteil an die
Lénder auszuschutten und auf der dadurch erhéhten Basis
den allgemeinen Finanzkraftausgleich wirken zu lassen.

Andernfalls ergeben sich unsystematische Ausgleichs-
wirkungen, die eine Ubernivellierung bewirken kénnen.
Abbildung 4 zeigt, dass Lander, die Gemeindesteuerkraft-
zuweisungen erhalten, andere Lander mit zuvor héherer Fi-
nanzkraft nicht nur einholen, sondern klar Giberholen. Das
gilt selbst innerhalb der Gruppe der Empféngerlander. So
liegt Mecklenburg-Vorpommern nach allgemeinen Bun-
deserganzungszuweisungen hinter, nach Gemeindesteuer-
kraftzuweisungen jedoch vor Sachsen-Anhalt. Gleiches gilt
fiir die Lander Sachsen, Brandenburg und Saarland, deren
Reihenfolge vertauscht wird. Obwohl die Zuweisungen for-
mal unabhéngig von den MaBstében des Finanzkraftaus-
gleichs gewahrt werden, dirften sie materiell gegen das
verfassungsrechtliche Ubernivellierungsverbot verstoBen.
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Abbildung 5
Gesamteffekt des Landerfinanzausgleichs
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Quelle: eigene Darstellung.

Eine weitere Neuerung sind Bundeserganzungszuweisun-
gen zum Ausgleich unterproportionaler Mittel aus der For-
schungsférderung. Wenn der Nettozufluss pro Einwohner
unter 95 % des Durchschnitts liegt, werden die Fehlbe-
trage zu 35 % kompensiert. Die MaBnahme ist ein gutes
Beispiel fur die fragliche Dotierung vermeintlicher Son-
derbedarfe im Finanzausgleich. Bei der Forschungsfor-
derung liegt gar kein Sonderbedarf vor, sondern nur eine
unterproportionale Zuteilung von Bundesmitteln flr einen
Zweck, der nichts mit dem Finanzausgleich zu tun hat.

Gesamteffekt des Landerfinanzausgleichs

Im Grunde ist der neue Landerfinanzausgleich der alte
geblieben. Der horizontale Ausgleich bleibt in Form fi-
nanzkraftbezogener Zu- und Abschlage bei der Umsatz-
steuer erhalten. Die reduzierten Ausgleichseffekte durch
die Umsatzsteuerverteilung nach Einwohnern und den
proportionalen Ausgleichstarif werden durch eine erheb-
liche Ausweitung der Bundeserg&nzungszuweisungen
nachgeholt. Finanziell profitieren die Lander zulasten des
Bundes von einer Reform, die an den Verteilungseffekten
des Landerfinanzausgleichs wenig geéndert hat.

Das Gesamtergebnis der Umverteilung lasst sich anhand
der effektiven Pro-Kopf-Einnahmen der Lander prazisieren
(vgl. Abbildung 5). Bis auf Hamburg weisen Lander mit Giber-
durchschnittlicher Steuerkraft vor Finanzausgleich (blaue
Saulen) nach Umsatzsteuerverteilung, horizontalem Lan-
derfinanzausgleich und allgemeinen Bundesergédnzungs-
zuweisungen (hellblaue Saulen) eine unterdurchschnittliche
Finanzkraft auf. Die westdeutschen Flachenlander liegen
klar unter dem Durchschnitt, wéhrend die ostdeutschen

Flachenlander ihn knapp erreichen oder Ubertreffen. In der
Finanzkraftrangfolge fihren mit groBem Abstand die Stadt-
staaten. Insbesondere Berlin und Bremen verbessern ihre
Position aufgrund der Einwohnerwertung. Inklusive der ib-
rigen Bundesergdnzungszuweisungen fir Sonderbedarfe
Uberschreiten alle ostdeutschen Lander aufgrund der Zu-
weisungen flr unterproportionale Gemeindesteuerkraft klar
den Durchschnittswert. Auch Bremen und Berlin profitieren
davon und kdénnen ihre Spitzenposition weiter ausbauen.
Dagegen rutscht z. B. das steuerstarke Bundesland Hessen
in der Landerrangfolge von Platz 3 vor Finanzausgleich auf
Platz 11 nach Finanzausgleich ab.

Anreizfeindliche Grenzbelastungen der Lander

Der neue Landerfinanzausgleich hat weiterhin eine enorm
hohe Nivellierungsintensitat. Das Problem der ausgeprag-
ten Umverteilung besteht vor allem in den hohen Grenzbe-
lastungen, die bei einem Anstieg der Steuereinnahmen ei-
nes Landes auftreten. Sie erzeugen negative Anreizeffek-
te, weil sich Anstrengungen zur Verbesserung der eigenen
Wirtschafts- und Steuerkraft finanziell fiir ein Bundesland
kaum auszahlen. Die Lander tragen zwar die Kosten ihrer
Aktivitaten, miissen aber die daraus resultierenden Steu-
ereinnahmen zu einem groBen Teil an die anderen Bun-
deslander und an den Bund abfiihren. Alle Lander verlie-
ren durch geringere Zuschlége oder hdhere Abschlége bei
der Umsatzsteuer 63 % eines Anstiegs ihrer Finanzkraft.
Lander, die allgemeine Bundesergé&nzungszuweisungen
erhalten, verzeichnen dort einen weiteren Verlust von fast
30 % ihrer zusétzlichen Finanzkraft. Sie unterliegen damit
einer Grenzbelastung von insgesamt rund 93 %, was ge-
wiss nicht mehr als anreizfreundlich gelten kann.

Das Bild verschlechtert sich gravierend, wenn die Grenz-
belastungen nicht auf die Finanzkraft, sondern auf die
Steuerkraft der Lander bezogen werden. Als Beispiel
dient eine Erhéhung des Lohnsteueraufkommens. Von
den Mehreinnahmen erhalten der Bund und das Land
jeweils 42,5% sowie die Gemeinden 15%. Die an die
Gemeinden flieBende Lohnsteuer wird im Landerfinanz-
ausgleich zu 75% als Finanzkraft des Landes gewer-
tet. Daher steigt die gemessene Finanzkraft des Landes
von 42,5 % auf 53,75 %. Das Verhaltnis zwischen den flr
Ausgleichszwecke gemessenen und den faktisch an das
Land flieBenden Einnahmen aus der Lohnsteuer betragt
53,75% zu 42,5%, also ca. 126 %. Dieser Multiplikator
erhoéht die Grenzbelastung eines Landes mit tberdurch-
schnittlicher Finanzkraft von 63 % auf 80 %. Fir Lander
mit unterdurchschnittlicher Finanzkraft, die allgemeine
Bundesergénzungszuweisungen erhalten, wé&chst die
Grenzbelastung auf 117 %. Nach Finanzausgleich ver-
zeichnen diese Lander bei steigender Lohnsteuerkraft al-
so einen Rickgang ihrer Einnahmen im Landeshaushalt.

Wirtschaftsdienst 2020 | 8



Damit ist das Maximum der Grenzbelastungen aber noch
nicht erreicht. Lander, die Gemeindesteuerkraftzuweisun-
gen erhalten, verlieren auch noch 53,5 % des Gemeinde-
anteils von 15 %, also rund 8 % der Lohnsteuermehrein-
nahmen. Das erhoht die Grenzbelastung bezogen auf den
Landeranteil um etwa 19 Prozentpunkte. Unter Berlck-
sichtigung der Ergdnzungszuweisungen nach der Ge-
meindesteuerkraft liegt die Grenzbelastung der betreffen-
den Lander somit bei ca. 136 %. Solche Grenzbelastun-
gen sind extrem anreizfeindlich. Sie fihren gerade finanz-
schwache Lander in eine Armutsfalle, in der sich eigene
Bemuhungen zur Erhdhung der Wirtschaftskraft und der
Effizienz der Steuerverwaltung nicht mehr lohnen.

Abbildung 6 zeigt die Grenzbelastungen bei der Lohnsteuer
differenziert nach den einzelnen Komponenten. Die theo-
retischen Maximalwerte abstrahieren von den Rickkop-
pelungseffekten im System des Landerfinanzausgleichs.
Ein Anstieg der Finanzkraft eines Landes erhéht auch die
durchschnittliche Finanzkraft und damit die Ausgleichs-
messzahlen aller Lander. Die effektiven Grenzbelastungen
der Lander liegen daher stets unter den theoretischen Wer-
ten (Scherf, 2020). Dennoch erreichen sie bei allen Landern,
die Bundeserganzungszuweisungen erhalten, bezogen auf
den Landeshaushalt ein konfiskatorisches Niveau.

Diese Berechnung Uberzeichnet die Grenzbelastungen,
weil die Landerhaushalte isoliert betrachtet werden. Lan-
der und Gemeinden erbringen die &ffentlichen Leistungen
auf ihrem Gebiet gemeinsam, sodass eine integrierte Be-
trachtung angemessen erscheint. Zwar haben die Lander
keinen direkten Zugriff auf die Gemeindesteuern, aber sie
koénnen eine Nettobelastung ihres Haushalts Uiber geringe-
re Finanzzuweisungen an die Gemeinden prinzipiell korri-
gieren. Abbildung 6 zeigt daher auch die gemeinschaftli-
chen Grenzbelastungen der Lander und Gemeinden. Die
Verénderungen, die im Landerfinanzausgleich bei einem
Anstieg der Lohnsteuereinnahmen eintreten, werden da-
bei auf die Summe der Lohnsteueranteile der Lander und
Gemeinden, also auf insgesamt 57,5% der Lohnsteuer-
einnahmen bezogen. Die so berechneten Grenzbelas-
tungen fallen weiterhin sehr hoch aus und erreichen 96 %
bis 99 % bei den Léndern, die Bundesergdnzungszuwei-
sungen nach der Gemeindesteuerkraft erhalten. Insofern
bleibt es auch auf dieser Basis dabei, dass der heutige
Landerfinanzausgleich — wie das Vorgéngersystem (Burret
et al., 2018) — extrem hohe Grenzbelastungen erzeugt.

Die Grenzbelastungen bei der Lohnsteuer markieren
noch keineswegs die Obergrenze der aktuellen Abschop-
fungen. Nach der Reform erreichen die Grenzbelastun-
gen bei der Gewerbesteuer ein noch weit hoheres Niveau
(Scherf, 2020, 13). Bezogen auf den Gesamthaushalt
belauft sich das theoretische Maximum auf fast 122 %.
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Abbildung 6
Grenzbelastungen bei der Lohnsteuer
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Gegeniber 2019 sorgen die Gemeindesteuerkraftzuwei-
sungen fir einen massiven Belastungsanstieg um ca. 60
Prozentpunkte bei den Empfangern. Deren Grenzbelas-
tungen variieren zwischen 116 % (SN) und 120 % (SL) und
liegen damit um ca. 20 Prozentpunkte Gber den Grenzbe-
lastungen bei der Lohnsteuer.®

Ein Abbau der Grenzbelastungen ist innerhalb des be-
stehenden Systems nur erreichbar, wenn das Gewicht
der finanzkraftabhéngigen Elemente reduziert wird. Ein
wichtiger Schritt wére die Abschaffung der besonders
anreizfeindlichen Ergdnzungszuweisungen flr unterpro-
portionale Gemeindesteuerkraft. Dadurch sinken die
theoretischen Grenzbelastungen der Empfangerlander
bei der Lohnsteuer deutlich um 19 Prozentpunkte im Lan-
deshaushalt bzw. 14 Prozentpunkte im Gesamthaushalt.
Wenn der Bund die Zuweisungen durch eine Erhéhung
des Umsatzsteueranteils der L&nder kompensiert, halten
sich die Umverteilungseffekte in Grenzen. Gemessen am
Status quo verlieren die bisherigen Empféanger bis zu 121
Euro pro Einwohner und die anderen Lander gewinnen bis
zu 23 Euro pro Einwohner. Die EinbuBen sind fir die Be-
troffenen unerfreulich, aber kaum zu beanstanden, denn
die Bundeserganzungszuweisungen fir unterproportio-
nale Gemeindesteuerkraft haben keinerlei systematische
Berechtigung.*

3 Bittner und Gorbert (2016, 822) belegen die extremen Umverteilungsef-
fekte bei Gemeindesteuern durch einen Vergleich der Verbleibsbetrage.

4 Um den Wegfall der Gemeindesteuerkraftzuweisungen zu verbessern,
erscheint die Idee naheliegend, die Gemeindesteuerkraft zu 100 % in die
Finanzkraft der L&nder einzubeziehen. Eine Vollanrechnung wiirde jedoch
die Grenzbelastungen des Landeshaushalts um 6 bis 8 Prozentpunkte er-
héhen. Sie steht somit dem Reformziel der Verbesserung der Anreize zur
Steigerung der eigenen Wirtschafts- und Steuerkraft diametral entgegen.
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Bundesergdnzungszuweisungen als Pauschaltransfers

Ein Wegfall der Ergdnzungszuweisungen flir unterproporti-
onale Gemeindesteuerkraft wiirde immerhin die absoluten
Spitzenbelastungen des neuen Systems und die finanz-
ausgleichspolitisch wie verfassungsrechtlich kritischen
Ubernivellierungseffekte beseitigen. Ihre Abschaffung er-
scheint auch in kurzer Frist politisch durchsetzbar, wenn
sie durch Ubergangsweise gezahlte Pauschaltransfers ab-
gefedert wird. Dieses Instrument eréffnet aber noch wei-
ter reichende Reformperspektiven. Man kdnnte auch die
allgemeinen Bundesergdnzungszuweisungen durch Pau-
schaltransfers ersetzen und damit die Anreizeffekte des
Landerfinanzausgleichs merklich verbessern, ohne seine
Verteilungseffekte entscheidend zu schwachen. Dieser
Ansatz dirfte zwar stérkere politische Widerstande erzeu-
gen. Die mit geringen Risiken behaftete kleine Reform der
Gemeindesteuerkraftzuweisungen kdénnte aber bei erfolg-
reichem Verlauf den Boden fir eine spatere grundlegende
Neugestaltung des Systems bereiten.

Die Idee der Pauschaltransfers basiert auf einer klaren
Trennung zwischen Effizienz und Verteilung. Alle finanz-
kraftabh&ngigen Bundesergdnzungszuweisungen wer-
den abgeschafft und die daraus resultierenden Minder-
einnahmen bei der Umstellung vollstdndig durch Pau-
schalzahlungen an die betroffenen Lénder kompensiert
(Kompensations-BEZ). Das Volumen der Bundesergén-
zungszuweisungen bleibt insgesamt gleich, ist aber nach
der Umstellung nominal konstant und vor allem védllig
unabhéngig von der weiteren Finanzkraftentwicklung.®
Diese MaBnahmenkombination bewirkt zunéchst einmal
keine finanziellen Verschiebungen zwischen den Bundes-
landern gegenliber dem Status quo. Alle Lander unterlie-
gen aber nur noch der 63 %-Belastung durch die Zu- und
Abschlage bei der Umsatzsteuer, wenn sich ihre Finanz-
kraft in Zukunft &ndert. Bei der Lohnsteuer erreichen die
theoretischen Grenzbelastungen dann nur noch 80 % im
Landeshaushalt und 59 % im Gesamthaushalt (vgl. Abbil-
dung 7). Die tatsachlichen Abschépfungsquoten sind aus
den erwdhnten Grinden noch etwas niedriger.

Das Interesse an einer verbesserten eigenen Wirtschafts-
und Steuerkraft dirfte dadurch steigen. Auch Investitionen
in die Steuerverwaltung wirden rentabler, wenn ein Land
nicht nur die Kosten der Steuerprifer bezahlen muss, son-
dern auch die Ertrédge zu einem gréBeren Teil vereinnahmen
kann. Im Gegensatz zu Reformen mit starken Umvertei-
lungseffekten besteht hier kein Konflikt zwischen kurzfristi-
gen EinbuBen und langfristigen Chancen auf Mehreinnah-

5 Die ldee der Reduktion der Grenzbelastungen durch Umstellung der Bun-
deserganzungszuweisungen auf Pauschaltransfers ist nicht neu, vgl. Hu-
ber und Lichtblau (1998); Berthold und Fricke (2007); Buttner et al. (2015).

Abbildung 7
Grenzbelastungen bei der Lohnsteuer im
Reformmodell
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men durch eine wirtschaftsférdernde Standortpolitik.® Die
Umstellung wiirde auch die Systematik des Landerfinanz-
ausgleichs verbessern. Einerseits entfallen die divergenten
BezugsgroBen (Landerfinanzkraft, Gemeindesteuerkraft)
und andererseits regelt das Reformmodell den Finanzkraft-
ausgleich auf einer Stufe statt mit drei unterschiedlichen
und schlecht aufeinander abgestimmten Instrumenten.
Zwar steigt das Volumen der Bundesergédnzungszuwei-
sungen fur Sonderbedarfe durch die Kompensations-BEZ
an, aber im Gegenzug wird der vertikale Bund-L&énder-
Ausgleich von der permanenten Aufgabe des horizontalen
Léanderfinanzausgleichs vollstédndig befreit.

Es kann durchaus sein, dass sich die Pauschaltransfers
auf Dauer politisch schwer rechtfertigen und aufrechter-
halten lassen. Aber das ist eher ein Vorteil. Man kann die
Pauschaltransfers ausdriicklich als zeitlich befristete Uber-
gangshilfen auf dem Weg zu einem anreizfreundlicheren
System deklarieren und sie z.B. nach zehn Jahren auslau-
fen lassen. Finanzielle EinbuBen fir die Landergesamtheit
lassen sich dabei vermeiden, wenn parallel zum kontinuier-
lichen Abbau der Kompensations-BEZ der Umsatzsteuer-
anteil der Lander entsprechend angehoben wird, was allen
L&andern mit gleichen Pro-Kopf-Betrdgen zugute kdme.

Freilich kénnen die Finanzkraftdifferenzen zwischen den
Landern nach der Umstellung — geférdert durch das Ab-
schmelzen und Auslaufen der Pauschaltransfers — so stark
anwachsen, dass die Gleichwertigkeit der Lebensverhalt-

6 Ein lascher Steuervollzug kann auch der versteckten Subventionie-
rung der heimischen Wirtschaft dienen. Dann motivieren finanziel-
le Anreize nicht ohne Weiteres zu einer verstarkten Steuerpriifung
(Troost, 2016, 665).
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nisse geféhrdet erscheint. Vorbeugen kann man diesem
Problem durch einen alternativen Umgang mit den Pau-
schaltransfers. Statt der Umwidmung in Umsatzsteueran-
teile ware auch eine Verwendung flir Zweckzuweisungen zur
Férderung strukturschwacher Regionen denkbar. Dabei soll-
ten nur MaBnahmen zur Beseitigung von Infrastrukturllicken
dotiert werden, an deren Finanzierung sich die Lander betei-
ligen. Andernfalls besteht die Gefahr einer ineffizienten oder
konsumtiven Mittelverwendung. Bei Erfolg der getroffenen
MaBnahmen riicken die Finanzkraftpositionen vor Finanz-
ausgleich zusammen und der notwendige Umfang des hori-
zontalen Ausgleichs fallt entsprechend kleiner aus.

Selbst bei investivem Mitteleinsatz ist nicht ausgemacht,
dass finanzschwache Lander eine Finanzkraft vor Finanz-
ausgleich realisieren, die in Verbindung mit dem linearen
Ausgleichstarif eine angemessene Mindestfinanzkraft
nach Finanzausgleich garantiert.” Im Reformmodell lasst
sich hierflr aber eine Bremsfunktion einbauen. Wenn fi-
nanzschwache Lander bei planmaBiger Rickfihrung der
Pauschaltransfers die Mindestfinanzkraft unterschreiten,
kann man den Abbau aussetzen bzw. sein Tempo verlang-
samen. Der Preis wére eine entsprechend geringere Uber-
fihrung frei werdender Bundesmittel in die Umsatzsteuer-
verteilung bzw. in die Infrastrukturférderung.

Fazit

Der Landerfinanzausgleich ist mit der Reform weder einfa-
cher noch gerechter geworden. Die Verlagerung des hori-
zontalen Ausgleichs in die Umsatzsteuerverteilung hat die
Intransparenz eher gesteigert. Auch die Ausweitung der
Bundeserganzungszuweisungen ist kein Fortschritt, sondern
dient allein der weiteren oder zusétzlichen Dotierung spezi-
eller Landerinteressen. Insgesamt bleiben die Defekte des
Landerfinanzausgleichs nicht nur erhalten, sondern werden
teilweise noch verstarkt. Das gilt vor allem flr die Grenzbelas-
tungen, die bei den Empféngerldndern der Gemeindesteuer-
kraftzuweisungen ein rekordverdachtiges Niveau erreichen.

Im prasentierten Modell zur Verbesserung des Landerfi-
nanzausgleichs werden die Gemeindesteuerkraftzuweisun-

7 Man koénnte den Ausgleichsatz in diesem Fall Gber das Normalniveau
anheben und bei Annaherung der Finanzkraftpositionen wieder absen-
ken (Scherf, 2001). Allerdings wirden die Grenzbelastungen dadurch
temporér steigen.
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gen und spater auch die allgemeinen Bundesergénzungs-
zuweisungen auf Pauschaltransfers umgestellt. Sie entspre-
chen zundchst der landerspezifischen Summe der heutigen
Zuweisungen, werden aber schrittweise abgeschmolzen
und laufen schlieBlich nach einer Ubergangszeit von z.B.
zehn Jahren aus. Die freigesetzten Bundesmittel flieBen
kontinuierlich in den Umsatzsteueranteil der Lander oder
in die Infrastrukturférderung. Der Finanzkraftausgleich wird
damit auf seine horizontale Dimension reduziert.

Per saldo sorgt das Modell fiir eine erhebliche Reduktion
der Grenzbelastungen bei zunéchst stabiler Finanzkraftver-
teilung. Erst langfristig erreicht die Nivellierung der Finanz-
kraft durch Kiirzung der Pauschaltransfers ein niedrigeres
Niveau. Inwieweit das politisch durchsetzbar ist, muss hier
offen bleiben. Immerhin bietet das Modell eine hohe Gestal-
tungsfreiheit durch zeitliche Streckung des Umstellungs-
prozesses, ohne seinen entscheidenden Vorteil der sofort
und deutlich sinkenden Grenzbelastungen deshalb zu ver-
lieren. Damit er6ffnet sich ein Weg zur systematischen statt
kosmetischen Korrektur des Landerfinanzausgleichs.
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Die kommunale Spielapparatesteuer und der
bundesstaatliche Finanzausgleich

Das Bundesverfassungsgericht hat in der Vergangenheit Urteile zum féderalen Finanzausgleich
in Deutschland geféllt. Eine wichtige Frage war, welche Steuern Teil der Umverteilung im
féoderalen Finanzausgleich sein sollten. Das Gericht hat Kriterien entwickelt, anhand derer

eine Entscheidung mdglich ist. Auf Grundlage dieser Kriterien lassen sich Steuern, die Teil

des féderalen Finanzausgleichs sind, mit der kommunalen Spielapparatesteuer vergleichen,
die dort noch nicht berticksichtigt ist. Der Vergleich zeigt, dass die Spielapparatesteuer in

den féderalen Finanzausgleich einbezogen werden sollte, da ihre Einnahmen unter anderem
wesentlich héher sind als diejenigen von bereits beriicksichtigten Steuern.

Im Rahmen des bundesstaatlichen Finanzausgleichs
sollen die Einnahmen der Lander moéglichst umfassend
beriicksichtigt werden, damit die bereitgestellten finanzi-
ellen Mittel tatséchlich die bestehenden Finanzkraftunter-
schiede mindern helfen. Das Bundesverfassungsgericht
musste in der Vergangenheit mehrmals darlber entschei-
den, welche Einnahmen einzubeziehen sind und hat zu
diesem Zweck einen Kanon an Beurteilungskriterien ent-
wickelt. Erstaunlich ist in diesem Zusammenhang, dass
die Spielapparatesteuer (Synonym: Spielautomatensteu-
er) als eine Form der kommunalen Vergniigungsteuer in
den neuesten Urteilen des Gerichts nicht berlcksichtigt
wurde. Das Aufkommen der Spielautomatensteuer ist
deutlich héher als jenes der Bier- oder Feuerschutzsteuer.
Es fallt auch ungleichméBiger in den Bundeslandern an.
Damit sind zwei von den Kriterien erflillt, die das Bundes-
verfassungsgericht zur Beurteilung von Einnahmen ver-
wendet hat.

Verfassungsrechtliche Priifungen

Bei den verfassungsgerichtlichen Auseinandersetzun-
gen im Zusammenhang mit Regelungen des bundes-
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staatlichen Finanzausgleichs ging es zuletzt vor allem
um die Ausgleichsquoten und darum, in welchem Um-
fang die bisher berlicksichtigten kommunalen Steuern
einbezogen werden sollen (Bayerische Staatsregierung,
2013; Kube und Seiler, 2013; Feld und Schnellenbach,
2013)." Keine Rolle spielte hingegen in den jlingsten Ur-
teilen der Kreis der einzubeziehenden Einnahmen, ob-
wohl sich in der Vergangenheit das Bundesverfassungs-
gericht mit dieser Frage mehrfach befassen musste. So
ging es in den ersten beiden Klagen zum Landerfinanz-
ausgleich (LFA) unter anderem auch um die einzubezie-
henden Einnahmen und den prozentualen Umfang ihrer
Berucksichtigung. Als Folge der Gerichtsurteile galten
die Feuerschutz-, die Grunderwerbsteuer und die Spiel-
bankabgabe grundsatzlich und die Fdrderabgabe? in
voller Héhe als ausgleichsrelevant und damit als im LFA
zu berlcksichtigen (Bundesverfassungsgericht, 1992,
1986).

Im Zusammenhang mit diesen beiden grundsétzlichen
Entscheidungen hat das Bundesverfassungsgericht Kri-
terien entwickelt, auf deren Grundlage ermittelt werden
kann, ob Einnahmen in den LFA einzubeziehen sind. So
dirfen Einnahmen flir den Fall unberlcksichtigt bleiben,
dass

1 Das letztgenannte Gutachten ist gleichzeitig Anlage 1 der im Mérz
2013 im Auftrag der Lander Bayern und Hessen durch Kube und Sei-
ler eingereichten Klageschrift (Feld und Schnellenbach, 2013).

2 Die Forderabgabe ist eine Abgabe, die Unternehmen an das jeweilige
Bundesland flir das Recht entrichten miissen, Bodenschéatze auszu-
beuten; siehe hierzu § 31 Bundesberggesetz (BGBI., 1980), das zu-
letzt durch Artikel 2 Absatz 4 des Gesetzes vom 20. Juli 2017 (BGBI. |
S. 2808) geandert worden ist.
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e _ihrVolumen nicht ausgleichserheblich ist,

e wenn sie in allen Landern verhaltnismaBig pro Kopf
gleich anfallen,

e wenn sie als Entgelte oder entgeltahnliche Abgaben le-
diglich Leistungen des Landes ausgleichen oder

e wenn der Aufwand fir die Ermittlung der auszugleichen-
den Einnahmen zur méglichen Ausgleichswirkung auBer
Verhaltnis steht” (Bundesverfassungsgericht, 1999).

Der Sinn dieser Kriterien erschlieBt sich aus den Effekten,
die mit der Einbeziehung weiterer Einnahmen verbunden
sind. Ist das Aufkommen einer Einnahmenkategorie ge-
ring, so ergeben sich geringe Verteilungseffekte. Dies
umso mehr, wenn diese Einnahmen auch noch gleichméa-
Big in den Bundeslandern anfallen, da in diesem Fall die
Finanzkraft gleichmaBig erhéht wird. In diesem Zusam-
menhang ist auch noch der Aufwand bei der Erfassung
der Einnahmen zu beachten. Sind die Verteilungseffekte
gering, der Erfassungsaufwand aber hoch, so sollte folg-
lich auf die Einbeziehung der Einnahmen verzichtet wer-
den.

Im Jahr 1992 verneinte das Bundesverfassungsgericht,
dass die kommunale Vergnlgungsteuer in den LFA ein-
bezogen werden sollte. Begriindet wurde dies damals
damit, dass das Aufkommen der Vergniigungsteuer 1989
mit 300 Mio. DM im Vergleich zu den einzubeziehenden
Einnahmen aus der Feuerschutzsteuer sowie der Spiel-
bankabgabe zu gering sei (Bundesverfassungsgericht,
1992, Abschnitt E. Ill. 1. a). 1989 betrug das Aufkommen
der Feuerschutzsteuer 372 Mio. DM und jenes der Spiel-
bankabgabe 690 Mio. DM (Bundesrat, 1990, 9). Allerdings
hat sich in den vergangenen fast 30 Jahren die Lage deut-
lich geéndert. Fir 2018 ergab sich ein Aufkommen aus
der kommunalen Vergniigungsteuer von 1071,6 Mio. Euro
(Statistisches Bundesamt, 2019, 26). Demgegeniber lag
2018 das Aufkommen aus der Feuerschutzsteuer bzw.
der Spielbankabgabe, beide Einnahmen dienten 1992
als Benchmark, bei 467 Mio. Euro bzw. bei 138 Mio. Euro
(Bundesministerium der Finanzen [BMF], 0.D.).

Die Vergnlgungsteuer gehoért zu den sogenannten &rtli-
chen Verbrauch- und Aufwandsteuern nach Art. 106 Abs. 6
GG. Bei diesen Steuern durfen die Gemeinden sowohl die
Bemessungsgrundlage als auch den Steuertarif eigen-
sténdig bestimmen (BMF, 2011, 138 f.). Werden heute die
zuvor genannten Kriterien herangezogen, so ware nach ak-
tuellem Stand zu prifen, ob auch die kommunale Vergni-
gungsteuer nicht doch in den LFA einzubeziehen ist. Bei der
Vergnligungsteuer wird zwischen jener auf die Vorflihrung
von Bildstreifen und einer sonstigen Vergniigungsteuer un-
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terschieden, in die auch die Spielautomatensteuer fallt, die
hier betrachtet wird.

Besteuerung von Spielautomaten im Rahmen der
Vergniigungsteuer

Unter der sonstigen Vergniigungsteuer finden sich unter-
schiedliche Steuern, mit denen Vergniigen unterschied-
licher Art besteuert werden. lhre Erhebung ist zumeist in
den jeweiligen kommunalen Abgabengesetzen der Bun-
deslander geregelt (z.B. Niedersachsisches Gesetz- und
Verordnungsblatt, 2017). Bei aller Unterschiedlichkeit ist
eine Konstante festzustellen. In allen Bundeslandern, die
die Erhebung einer (sonstigen) Vergnligungsteuer vorse-
hen, erheben die Kommunen eine Steuer, die den Auf-
wand von Spielautomaten in Form einer Spielautomaten-
oder Spielapparatesteuer oder Ahnliches belastet.® Trotz
des Aufkommens der Vergnligungsteuer von Uber 1 Mrd.
Euro im Jahr 2018 gibt es in den amtlichen Statistiken
keinerlei Informationen Uber die Anteile der Erhebungs-
formen am Aufkommen der sonstigen Vergnliigungsteuer.
Daher wurden im Rahmen dieser Untersuchung Fragen
an Kommunen gestellt, um entsprechende Informationen
zu erhalten. Angefragt wurden die Stadtstaaten Hamburg,
Bremen (inklusive Bremerhaven) und Berlin sowie jeweils
die zwei einwohnerstarksten Stadte der Ubrigen Bundes-
l&nder. Aus den vorliegenden Daten ergibt sich ein klares
Bild. In allen Stadten entstammt der GroBteil der Einnah-
men der sonstigen Vergnlgungsteuer aus der Besteu-
erung von Spielautomaten. Die Werte liegen zwischen
rund 91 % und 100 %, im Durchschnitt sind es 97,7 %.*
Zu beachten ist noch, dass es sich bei der Besteuerung
von Spielapparaten zumeist um Gerate mit Gewinnmog-
lichkeit handelt. Dabei orientiert sich die Besteuerung an
der Brutto- bzw. Nettokasse, denn die Spielautomaten
haben mittlerweile ausnahmslos ein manipulationssi-
cheres Zahlwerk, nachdem die Bundesregierung und die
Automatenwirtschaft 1990 eine entsprechende freiwillige
Selbstbeschrénkungsvereinbarung getroffen haben.®

Da die meisten der hier berlicksichtigten Stadte mehr als
100.000 Einwohner haben, sind einwohnerschwachere
Kommunen in einem geringeren Umfang abgebildet. Die

3 Nurin Bayern diurfen die Kommunen seit 1980 keine Vergnliigungsteu-
er erheben, da ihnen diese Befugnis mit dem Gesetz zur Abschaffung
kommunaler Bagatellsteuern vom 21. Dezember 1979 (GVBI. S. 436)
genommen wurde.

4 Bei ausbleibenden Antworten wurden entsprechend der Einwohner-
zahl weitere Stédte angefragt.

5 Unterrichtung durch die Bundesregierung (1990). Diese Selbstbe-
schrankung hat dazu gefiihrt, dass Zulassungen fiir Gewinnspielau-
tomaten ohne manipulationssicheres Zahlwerk bis einschlieBlich 1.
Januar 1993 erteilt wurden, weshalb davon auszugehen ist, dass es
aktuell allein Gerate mit einem manipulationssicheren Zahlwerk gibt.
So auch das Bundesverwaltungsgericht (2005).
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hier erfassten Stadte (Dessau-RoBlau, Schwerin sowie
Neunkirchen) weisen mit Werten zwischen 97,9 % und
99,9 % sogar noch hohere Anteile der Spielapparatesteu-
er am Vergnigungsteueraufkommen auf als die GroB-
stadte. Dies kann damit erklart werden, dass die Ubrigen
im Rahmen der Vergnligungsteuer erhobenen Steuern
(z.B. solche auf Vorflihrungen von pornografischen und
ahnlichen Filmen oder Bildern — auch in Kabinen —, Strip-
tease-Vorfiihrungen, Peepshows, Sex und Erotikmessen)
in kleineren Kommunen eine geringere Rolle spielen durf-
ten als in GroBstadten. Insofern wird unterstellt, dass die
Einnahmen aus der Besteuerung von Spielautomaten in
kleineren, hier kaum betrachteten Kommunen einen &hn-
lich hohen Anteil an den gesamten Einnahmen aus der
Vergnugungsteuer ausmachen. Trotzdem wird fir die
nachfolgende Analyse noch ein Sicherheitsabschlag auf
die empirisch ermittelten Werte vorgenommen, um eine
Uberschétzung der Einnahmen zu vermeiden. Daher wird
nicht der geringste hier ermittelte Wert von rund 91 %
fur den Anteil der Spielautomatenbesteuerung an den
Einnahmen aus der Vergnligungsteuer verwendet. Statt-
dessen wird unterstellt, dass im Durchschnitt in jedem
Flachenland 85 % der tatsachlich erzielten Vergniigung-
steuereinnahmen der Besteuerung von Spielapparaten
entstammen. Flr die Stadtstaaten werden - so vorhan-
den - die erfragten Werte verwendet, ansonsten ebenfalls
85 % unterstellt (vgl. Abbildung 1).

Ausgleichserhebliches Volumen

Um beurteilen zu kdnnen, ob die Vergnligungsteuer auf
Spielautomaten in den LFA einbezogen werden sollte,
wird zundchst die Aufkommensentwicklung der Steuer auf
Spielautomaten mit den im LFA berlcksichtigten Einnah-
men verglichen, die das geringste Aufkommen aufweisen.
Dies sind fir die Landesebene die Feuerschutz- und die
Biersteuer sowie die Spielbank- und die Foérderabgabe
und flr die kommunale Ebene die Grundsteuer A. Fiir den
hier analysierten 10-Jahreszeitraum von 2009 bis 2018
zeigt sich, dass das Aufkommen aus der Spielapparate-
besteuerung mit Gber 250 % deutlich gestiegen ist (vgl.
Abbildung 1). Mit einem Betrag von 911 Mio. Euro Ubertrifft
das Aufkommen aus der Spielapparatesteuer jenes der
Biersteuer, welches 655 Mio. Euro im Jahr 2018 betrug,
um rund 250 Mio. Euro oder fast 40 %. Gegenlber den
Ubrigen hier betrachteten und bereits im LFA berlcksich-
tigten Einnahmen ist die Differenz noch gréBer. Sollte die
vergangene Entwicklung anhalten, dirfte die Relevanz der
Spielapparatesteuer noch steigen, auch weil die Einnah-
menentwicklung der bereits im LFA erfassten Einnahmen
wenig dynamisch ausgefallen ist. Allein die Einnahmen
aus der Feuerschutzsteuer (45 %) und der Grundsteuer A
(13 %) sind gestiegen, wenn auch deutlich schwacher als
das Aufkommen aus der Spielapparatebesteuerung.

Abbildung 1
Aufkommensschwaéachste Steuernim
Landerfinanzausgleich sowie Spielapparatesteuer
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Quelle: eigene Berechnungen und Bundesministerium der Finanzen: Vor-
laufige Abrechnung des Landerfinanzausgleichs (diverse Jahre); sowie Sta-
tistisches Bundesamt (2019), Fachserie 14, Reihe 2, Tab. 2.5, Wiesbaden.

Steueraufkommen je Einwohner

Neben der Frage der Ausgleichserheblichkeit ist auch die
Streuung des Aufkommens je Einwohner fiir die Entschei-
dung relevant, ob eine Einnahmenkategorie in den LFA
einzubeziehen ist. Daher wird fUr die hier untersuchten
Einnahmen zunéachst fir jedes Land das Aufkommen je
Einwohner ermittelt. Flr die Stadtstaaten wird bei dieser
Betrachtung das tatsachliche Aufkommen aus der Spiel-
apparatesteuer verwendet, bei den Flachenl&ndern wird
wiederum flr die Spielapparatesteuer ein Anteil von 85 %
am Vergnligungsteueraufkommen unterstellt.

Die sich auf Basis dieser Vorgehensweise ergebenden ab-
soluten Unterschiede zwischen den verschiedenen Einnah-
men sind sehr groB. So liegt das maximale Aufkommen je
Einwohner bei der Biersteuer bei 24,6 Euro (Bremen) um
21,8 Euro Uber dem Minimalwert von 2,8 Euro (Hessen).
Bei der Feuerschutzsteuer betragen die Unterschiede zwi-
schen den beiden Extremwerten (Hamburg: 6,5 Euro/Kopf
und Berlin 4,4 Euro/Kopf) nur 2,1 Euro. Bei der Besteue-
rung von Spielapparaten erzielt Bremen (inklusive Bremer-
haven) je Einwohner mit 28,9 Euro mehr als das zehnfache
des Betrags von Brandenburg (2,8 Euro je Einwohner). Auf-
grund dieser groBen absoluten Differenzen wird jeweils der
Maximalwert einer Einnahmenkategorie auf 100 normiert,
die Ubrigen Landerwerte entsprechend dazu ins Verhéltnis
gesetzt und dann nach absteigender Reihenfolge sortiert
(vgl. Abbildung 2). Bei der Feuerschutzsteuer betragt das
Pro-Kopf-Aufkommen mindestens 67,4% des erzielten
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Maximalwerts. Bei den anderen Einnahmen sind die Abwei-
chungen zwischen diesen beiden Werten deutlich groBer.
Das Minimum liegt zwischen 11,4 % (Biersteuer) und 0%
(Forderabgabe). Die Spielapparatesteuer erfillt also das
quantitative Kriterium. lhr Aufkommen verteilt sich deutlich
ungleichmaBiger auf die Bundeslander als z.B. jenes aus
der Feuerschutzsteuer, die wiederum in den LFA eingeht.

Qualitative Kriterien

AbschlieBend sollen die Kriterien drei und vier betrachtet
werden: Gleichen die Entgelte oder entgeltdhnlichen Ab-
gaben lediglich Leistungen des Landes aus? Oder ist der
Aufwand fiir die Ermittlung der auszugleichenden Einnah-
men zu hoch? Da es sich bei der Vergnligungsteuer auf
Spielautomaten nicht um Entgelte oder Ahnliches handelt,
spricht dieses Kriterium nicht gegen die Einbeziehung
dieser Steuer in den LFA. Einzig bei der zweiten Frage ist
keine einfache Antwort méglich. Zwar ist das Aufkommen
der Vergnligungsteuer auf Spielautomaten deutlich héher
als die hier zu Vergleichszwecken herangezogenen Ein-
nahmen, daflr ist die Zahl der Bundeslander mit 16 deut-
lich geringer als die Zahl der Kommunen in Deutschland.
Allerdings werden auch bei der Grundsteuer A fir alle
Kommunen in Deutschland die Bemessungsgrundlage,
die Steuersatze und das Aufkommen fiir die Normierung
erfasst, und dies bei einem Gesamtaufkommen von rund
404 Mio. Euro. Im Vergleich dazu hat die Spielapparate-
steuer immerhin ein Aufkommen von rund 911 Mio. Euro.
Zudem ist zu beachten, dass sich die Besteuerung der
Spielautomaten an der Brutto- bzw. Nettokasse orien-
tiert, da die Spielautomaten fast ausnahmslos ein mani-
pulationssicheres Z&hlwerk haben. Auf Basis der Einnah-
men und der Steuersétze kdnnte somit relativ einfach eine
Normierung vorgenommen werden. Insofern dirfte wohl
auch das Kriterium der Erfassungskosten nicht dagegen
sprechen, die Vergnlgungsteuer auf Spielautomaten in
den bundestaatlichen Finanzausgleich einzubeziehen.

Das Problem der hohen Erfassungskosten zum Zwecke
der Normierung des Aufkommens aus der Spielappara-
testeuer fiir den LFA konnte allerdings auch vermieden
werden, wenn diese wie die bereits im LFA erfasste Spiel-
bankabgabe behandelt werden wirde. Letztere geht mit
dem tatsachlichen Aufkommen in den LFA ein. Eine Nor-
mierung der Einnahmen der Spielbankabgabe unterbleibt,
obwohl z.B. die maximalen Abgabensétze in den Landern
zwischen 20 % (Bremen) und 80 % (Mecklenburg-Vorpom-
mern) liegen (Broer, 2018). Bei solch groBen Unterschieden
gilt eigentlich eine Normierung als notwendig und aufgrund
der geringen Zahl an Bundeslandern auch als mdéglich. Da
seit Jahrzehnten auf die Normierung der Spielbankabga-
be verzichtet wird, kdnnte sich diese Vorgehensweise auch
bei der Vergnligungsteuer auf Spielautomaten anbieten.
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Abbildung 2
Einnahmen je Einwohner bei den
aufkommensschwachsten Einnahmen, 2018
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Quelle: eigene Berechnungen und BMF (2019).

Umverteilungswirkung

Welche finanziellen Effekte hatte eine Berlicksichtigung
der kommunalen Spielapparatesteuer im bundestaatli-
chen Finanzausgleich? Hier missten die Einnahmen nor-
miert werden, was schwierig ist, da derzeit amtliche Sta-
tistiken Uber die Steuersatze in den Kommunen nicht vor-
liegen. In Analogie zur Spielbankabgabe kdnnte auf eine
Normierung der Einnahmen aus der kommunalen Spiel-
apparatesteuer verzichtet und das tatsachliche Aufkom-
men verwendet werden. Dies wird nachfolgend gesche-
hen, wobei fiir alle Bundeslédnder unterstellt wird, dass
85% des Aufkommens der Vergnlgungsteuer auf die
Spielapparatesteuer entfallen (vgl. Abbildung 1).% In die-
sem Fall kénnen die Verteilungseffekte der Einbeziehung
der Spielapparatesteuer mit einem Volumen von 911 Mio.
Euro sowohl beim LFA als auch bei den Bundesergéan-
zungszuweisungen (BEZ) — sowohl den allgemeinen BEZ
als auch den BEZ zum Ausgleich kommunaler Finanz-
schwéache — ermittelt werden. Da die Einwohnerzahlen der
Bundeslander stark differieren — 17,9 Mio. in Nordrhein-
Westfalen gegentiber 0,7 Mio. in Bremen, werden nach-
folgend die finanziellen Effekte je Einwohner betrachtet.

Durch die Einbeziehung der nicht normierten Einnahmen
der kommunalen Spielapparatesteuer kdnnen bei einzel-
nen Landern Uber alle drei der zuvor genannten Vertei-

6 Fur die Stadtstaaten liegen die Angaben zu den tatséchlichen Einnah-
men aus der Spielapparatesteuer vor, allerdings wirde es bei deren
Verwendung Verzerrungen gegeniiber den Flachenlédndern geben, bei
denen der Anteil der Spielapparatesteuer pauschal mit 85 % festge-
legt wird. Daher wird auch bei den Stadtstaaten so verfahren.
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lungsstufen Mehreinnahmen zwischen 0,2 Euro (Schles-
wig-Holstein) und 8,9 Euro je Einwohner (Brandenburg)
erzielt werden. Die Mindereinnahmen liegen zwischen 1,0
Euro (Hessen) und bis zu 7,1 Euro je Einwohner (Bremen)
(vgl. Abbildung 3). Da die Einnahmen aus der Spielappa-
ratesteuer vor allem in den neuen Landern sehr gering
ausfallen, verbessert sich bei all diesen Bundeslandern
die finanzielle Situation, wobei hier der gréBere Teil des
finanziellen Zugewinns auf die BEZ entfallt. Von den zu-
sétzlichen 8,9 Euro je Einwohner, die das Land Branden-
burg erhalt, entfallen 3,9 Euro auf den LFA und 5,0 Eu-
ro auf die BEZ. Von den westdeutschen Bundeslandern
profitieren die Zahlerldander Bayern und Hamburg sowie
die Empfangerldnder Berlin und Schleswig-Holstein fi-
nanziell von der Einbeziehung der Spielapparatesteuer.
Fir die Ubrigen Zahlerlander sowie die finanzschwachen
westdeutschen Bundeslénder verschlechtert sich die fi-
nanzielle Situation. Neben Bremen erleidet das Saarland
hohe finanzielle Verluste. Letzteres vor allem wegen der
BEZ zum Ausgleich der kommunalen Finanzschwéche,
die sich durch die Einnahmen aus der Spielapparatesteu-
er deutlich mindern.

Auch flir den Bund verschlechtert sich die finanzielle Si-
tuation, wenn die kommunale Spielapparatesteuer in den
bundesstaatlichen Finanzausgleich einbezogen wird, weil
vor allem die ostdeutschen Lander aufgrund geringer
Einnahmen aus der Spielapparatesteuer zuséatzliche Be-
trdge in Form allgemeiner BEZ und BEZ zum Ausgleich
der kommunalen Finanzschwache erhalten. Bremen,
Niedersachsen, Rheinland-Pfalz sowie das Saarland er-
halten im geringeren Umfang allgemeine BEZ, beim Saar-
land mindern sich zudem die Zahlungen in Form der BEZ
zum Ausgleich der kommunalen Finanzschwéche. Letzt-
lich steigen die Bundesausgaben insgesamt um 40,5
Mio. Euro, wovon 10,2 Mio. Euro auf allgemeine BEZ und
30,3 Mio. Euro auf die BEZ zum Ausgleich fur die kommu-
nale Finanzschwéache entfallen.

Zusammenfassung

Das Bundesverfassungsgericht hat in seinen Urteilen zum
Landerfinanzausgleich Kriterien aufgestellt, anhand de-
rer entschieden werden kann, unter welchen Umstanden
Einnahmen in den LFA einzubeziehen sind. Werden diese
Kriterien auf die kommunale Vergniligungsteuer fir Spiel-
automaten angewendet, so zeigt sich, dass die quantita-
tiven Kriterien (Aufkommenshdhe und Ungleichheit der
Verteilung zwischen den Landern) als erflllt angesehen
werden konnen. Das Aufkommen aus der Vergnigung-
steuer flir Spielautomaten ist mit einem hier fir das Jahr
2018 ermittelten Wert in Héhe von mehr als 911 Mio. Euro
deutlich hoher als jenes der Biersteuer (655 Mio. Euro),
der Feuerschutzsteuer (467 Mio. Euro) oder der Grund-

Abbildung 3
Gewinne und Verluste aufgrund der kommunalen
Spielapparatesteuer’
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Rheinland-Pfalz, ST = Sachsen-Anhalt, SH = Schleswig-Holstein, TH =
Thiringen, BB = Brandenburg, MV = Mecklenburg-Vorpommern, SL =
Saarland, BE = Berlin, HH = Hamburg, HB = Bremen.

Quelle: eigene Berechnungen sowie Bundesministerium der Finanzen
(2019).

steuer A (404 Mio. Euro) sowie der Forder- (242 Mio. Euro)
und der Spielbankabgabe (138 Mio. Euro). Letztere wer-
den wie die zuvor genannten Steuern im LFA einbezogen.

Bei der Steuerkraft je Einwohner ist ebenfalls erkennbar,
dass die Differenzen bei der Vergnligungsteuer fir Spiel-
automaten groBer sind als bei anderen im Finanzaus-
gleich einbezogenen Steuern. So betragt bei der Feuer-
schutzsteuer das Aufkommen je Einwohner mindestens
67,4 % des maximalen Pro-Kopf-Aufkommens in einem
Bundesland. Bei den anderen Steuern, auch bei der Ver-
gnlgungsteuer auf Spielapparate, liegen die Werte fir
das aufkommenschwachste Bundesland deutlich niedri-
ger. Somit spricht auch die ungleiche Verteilung auf die
Lander dafir, die Vergniigungsteuer auf Spielautomaten
in den LFA einzubeziehen.

Auch die beiden qualitativen Kriterien des Bundesver-
fassungsgerichts dirfen bei der Vergnligungsteuer auf
Spielautomaten als erfiillt angesehen werden. Die Steu-
er ist kein Entgelt fir andere Leistungen. Auch der Auf-
wand zur Ermittlung der Einnahmen durfte allein aufgrund
der Einnahmenhd&he nicht unverhaltnisméaBig sein, zumal
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davon ausgegangen werden kann, dass mittlerweile nur
noch Automaten mit einem manipulationssicheren Zahl-
werk eingesetzt werden. Bei diesen Geraten kann die
Steuerbemessungsgrundlage (Brutto- oder Nettokasse)
relativ einfach ermittelt werden. Aus diesen Umstanden
folgt, dass bei der nachsten Reform des Landerfinanz-
ausgleichs gepruft werden sollte, ob die Vergniigung-
steuer auf Spielapparate einzubeziehen ist. Dass eine
solche Priifung méglicherweise in gar nicht ferner Zukunft
liegt, kdnnte an der Grundsteuerreform und der dabei im
Gesetzentwurf vorgesehenen Offnungsklausel bei der
Steuerbemessungsgrundlage liegen (Gesetzentwurf der
Fraktionen der CDU/CSU und SPD, 2019, 131). Vorgese-
hen ist, bis 2028 einen Mechanismus zu entwickeln, mit
dessen Hilfe die Effekte unterschiedlicher Grundsteuer-
bemessungsgrundlagen, z. B. bodenwert- und flachenori-
entierte Bemessungsgrundlage (Zimmermann, 2019), auf
den Lé&nderfinanzausgleich neutralisiert werden (Finanz-
ausschuss, 2019). Ist absehbar, dass dies nicht gelingen
wird, so ist davon auszugehen, dass einzelne Lander in
nicht ferner Zukunft vor das Bundesverfassungsgericht
ziehen werden. In diesem Zusammenhang sollte dann
auch die Berlcksichtigung Spielapparatesteuer bei der
Finanzkraft der Kommunen im LFA thematisiert werden.

Wird bei der Spielapparatesteuer wie bei der Spielbank-
abgabe auf eine Normierung des Aufkommens verzichtet,
so kénnen die finanziellen Effekte der Einbeziehung der
Spielapparatesteuer auf den bundesstaatlichen Finanz-
ausgleich — LFA sowie die BEZ — auf Basis der vorlaufigen
Abrechnung fir 2018 schon derzeit ermittelt werden. Die
Gewinne betragen maximal 8,9 Euro je Einwohner (Bran-
denburg), die Verluste 7,1 Euro je Einwohner (Bremen). Die
Ausgaben des Bundes fiir allgemeine BEZ und BEZ zum
Ausgleich der kommunalen Finanzschwéche steigen um
rund 40,5 Mio. Euro.
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Telekommunikationsnetze in Deutschland — mit
einem oOffentlichen Unternehmen ausbauen

Die Debatte um den Ausbau von Mobilfunk- und Glasfasernetzen in Deutschland bedarf einer
Objektivierung. Statt Angste zu schiiren, gilt es niichtern zu lberpriifen, ob die Privatisierung
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der physischen Infrastruktur vor rund 25 Jahren sowie die getrennte Betrachtung von
Glasfaser- und Mobilfunkausbau noch zeitgemaB ist, insbesondere wenn der Zugang

zum Netz zunehmend unter dem Aspekt der Daseinsvorsorge bewertet wird. Vor diesem
Hintergrund bedarf es einer ganzheitlichen Ausbauplanung fiir Glasfaser und Mobilfunk,

die Versorgungsziele losgelést vom Ubertragungsweg mit Blick auf die tatsachliche

Nutzung flachenbezogen definiert. Am effizientesten lasst sich dies durch eine 6ffentliche
Infrastrukturgesellschaft umsetzen, die keine Anderungen im bestehenden Wettbewerbs- und

Beihilferecht erfordern wiirde.

Infrastrukturdebatten werden in Deutschland selten ra-
tional geflihrt. Ein Instrument der Emotionalisierung ist
dabei der Verweis auf vermeintlich schlechte Rankings
im internationalen Vergleich und den Verlust der Wettbe-
werbsféhigkeit. Um die Dramatik zu unterstreichen, wird
dann gerne auf Lander Bezug genommen, mit denen sich
Deutschland sonst eher selten vergleicht. ,,Beim Handy-
netz schlechter als Albanien” betitelte etwa die Welt (O. V.,
2018) einen Bericht Uber eine Studie zur Mobilfunkab-
deckung in Europa. Das eigentliche Anliegen der Studie
— ein Pladoyer fir nationales Roaming, also die gemein-
same Nutzung eines Mobilfunkstandortes durch mehre-
re Mobilfunkanbieter — war dann zwar in der Diskussion
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kein Thema, aber das Alarmzeichen war gesetzt. Ahnlich
verlauft die Debatte zum Ausbau des Glasfasernetzes in
Deutschland. Auch hier Uberwiegt der Tenor, die Bundes-
republik laufe Gefahr, im internationalen Standortwettbe-
werb abgehangt zu werden (Scheuer, 2019).

Es soll nicht bestritten werden, dass im Bereich der Te-
lekommunikationsdienste sowohl bei der kabelgebunde-
nen Versorgung als auch bei der Mobilfunkversorgung in
Deutschland noch Licken bestehen. Auch wenn diese
nur einen kleinen Teil der Haushalte betreffen, zeigen sich
regionale Unterschiede, die dem Problem eine Brisanz
geben. Denn der unzureichende Zugang zu digitalen In-
frastrukturen beeintrachtigt weniger wirtschaftlich pro-
sperierende, zumeist urbane Gebiete, sondern landliche
Regionen. Damit erhalten Zustand und Ausbau der digita-
len Infrastrukturen eine zusétzliche politische Dimension
im Hinblick auf die Sicherstellung gleichwertiger Lebens-
verhéltnisse.

Vereinfacht lasst sich die Debatte auf zwei Lager reduzie-
ren: Die einen verweisen auf den inzwischen im Grundge-
setz und in den Vorgaben der EU angelegten Wettbewerb
im Bereich der Telekommunikationsdienstleistungen, der
es weitgehend dem Markt Uberlédsst eine Versorgung si-
cherzustellen. Als Ausgangspunkt dient Art. 87 f GG, der
im Rahmen der Postreform 1992 geschaffen wurde und ein
Primat des Marktes vorsieht. Innerhalb der Werteordnung
des Grundgesetzes ist diese Norm Ubrigens eine Beson-
derheit, da die Verfassung in Bezug auf die Wirtschafts-
ordnung eigentlich neutral ausgestaltet ist. Dass nicht jede
»,Milchkanne® versorgt wird, ist nach diesem Verstandnis
Ausdruck marktwirtschaftlicher Effizienz und einer ange-
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messenen Reaktion auf eine geringe Nachfrage. Die ge-
genteilige Auffassung verweist auf die Bedeutung der di-
gitalen Infrastruktur flr die Zukunft des l&andlichen Raums
und begreift Breitbandverbindung und Mobilfunkempfang
zu allererst als notwendige Daseinsvorsorge, die unabhéan-
gig vom Markt durch den Staat zu erbringen ist (z. B. Griine
Bundestagsfraktion; 2020). Auch diese Haltung nimmt Be-
zug auf Art. 87 f GG, stellt aber den dort auch formulierten
Gewahrleistungsauftrag des Bundes in den Vordergrund.

Die beiden Positionen verdeutlichen, dass sich eine Vor-
gabe zum Umfang des Netzausbaus nicht einfach aus
den Rechtsgrundlagen ableiten lasst. Vielmehr lohnt sich
die Frage, ob die vor 25 Jahren getroffenen Annahmen
zum Design des Telekommunikationsmarkts heute noch
Bestand haben kénnen. So wurde einem liberalisierten
Markt im letzten Viertel des 20. Jahrhunderts die Fahig-
keit zugemessen, auf den steten Wandel und den raschen
technologischen Fortschritt im Bereich der Telekommuni-
kation effizienter reagieren zu kdnnen als ein staatliches
Monopol. Gleichzeitig sollte die Privatisierung helfen, die
notwendigen privaten und 6ffentlichen Mittel fir den Auf-
und Ausbau neuer Telekommunikationsangebote zu mobi-
lisieren (Europaische Kommission, 1995). Damals gab es
flr jeden einzelnen Typus von Telekommunikationsdienst
eigene Ubertragungslinien und es galt als fortschrittlich,
das Netz der Zukunft als konvergent zu denken.

Beide damalige Grundannahmen treffen heute in der
Form nicht mehr zu. Zum einen ist die technologische
Unsicherheit in Bezug auf die physische Infrastruktur
verschwunden: Kabelgebundenes und mobiles Internet
werden in absehbarer Zeit zu einem konvergenten Netz
zusammenwachsen, dessen Rickgrat ein flachende-
ckendes Glasfasernetz bis in die Gebdude und an die
Mobilfunkstandorte sein wird. Zum anderen deutet sich
an, dass die 6ffentliche Hand Netzinfrastrukturen mit dem
Charakter von nattrlichen Monopolen volkswirtschaftlich
effizienter errichten und finanzieren kann. Denn beim der-
zeitigen privatwirtschaftlichen Ausbau ist zu erkennen,
dass einerseits in dichter besiedelten Gebieten redun-
dante physische Infrastrukturen entstehen, wéhrend ge-
rade im l&ndlichen Raum der Ausbau in Teilen oder gar
ganzlich unterbleibt. Vor allem aber zeichnet sich ab, dass
sich die seit den 1990er Jahren breite Netzprivatisierung
im Bereich der Fernsehkabel- und Telefonnetze hin zu
wenigen Anbietern konzentrierte und damit zunehmend
oligopolartige Strukturen entwickelt hat.

Der Bund, dem das Grundgesetz den Gewéahrleistungs-
auftrag zur Sicherung eines Zugangs zu digitalen Infra-
strukturen zuweist, agiert vor diesem Hintergrund in den
letzten Jahren widerspruchlich. So halt er am Uberholten
Konzept des Infrastrukturwettbewerbs fest, versucht aber
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gleichzeitig ordnungspolitische Defizite mit Milliarden an
Férdermitteln fir den Breitbandausbau sowie neuerdings
fir Mobilfunkmasten zu kompensieren. Statt einer Finan-
zierung durch den Markt, wie es bei der Privatisierung
der Telekommunikationsdienstleistungen angestrebt war,
werden die privaten Kosten des Ausbaus der Telekommu-
nikationswege zu nicht unerheblichen Teilen auf die Steu-
erzahler verlagert, inzwischen mit fast 10 Mrd. Euro nur
fur die SchlieBung bestehender Versorgungslicken im
Breitband." Gleichzeitig hat der Bund die Verantwortung
fur die Erflllung seines Gewahrleistungsauftrags derzeit
an die kommunalen Gebietskorperschaften delegiert.
Dies flhrt nicht nur zu einer ungerechtfertigten Belastung
von Stadten und Gemeinden, sondern auch zu einem
Flickenteppich an Lésungen und Zustandigkeiten. Wenn
aber mittlerweile weitgehend Konsens ist, dass zur Si-
cherstellung kinftiger Telekommunikationsbedarfe Glas-
faser- und darauf aufbauend Mobilfunknetze flachende-
ckend errichtet werden missen, drangt sich die Frage
auf, wieso Bund und Lander an diesem komplexen Ver-
fahren festhalten, statt durch einfachere Alternativen den
Ausbau erheblich zu beschleunigen und Versorgungssi-
cherheit zu schaffen.

Verlassliche Daten erforderlich

Dass die aktuelle Debatte mehr emotional als rational ge-
fahrt wird, hat wesentlich auch mit der fehlenden Verfiig-
barkeit von verlasslichen Daten zu tun. So existiertim Mo-
bilfunk nach wie vor keine systematische Uberpriifung der
Ist-Versorgung im Sinne der Versorgungsgute (Quality of
Service) unter realistischen Bedingungen. Messverfahren
zur Uberpriifung von Versorgungsauflagen beziehen sich
bisher maBgeblich auf technische Parameter. Der tat-
séchliche Kundennutzen unter realistischen Bedingungen
wird dagegen nicht erfasst. So bleiben Auswirkungen von
Schirmungen durch Gebdudedampfung bei der Beschrei-
bung der Versorgungslage ebenso unbericksichtigt wie
die Geschwindigkeit von Fahrzeugen und Zligen, aus de-
nen heraus Netzverbindungen erfolgen. Auch Funklécher
werden nicht systematisch durch Messungen aufgespdrt,
sondern durch einen Erhebungsmix aus gelegentlichen
Kontrollmessungen, Mitteilungen zu Funkldchern durch
die Bundeslander und in jlngster Zeit auch durch die
Funkloch-App der Bundesnetzagentur, einer Anwendung
fir mobile Endgerate der Netznutzer.

Die Studie zu 5G National Roaming (P3 communications,
2018), die im Auftrag der Bundestagsfraktion von Blindnis

1 Dabei wird angenommen, dass der Bund bislang zwischen Mitte
2015 bis Anfang 2020 fast 6 Mrd. Euro mit einem durchschnittlichen
Férdersatz von ca. 60 % bewilligt hat, sodass die librigen 4 Mrd. Euro
bzw. 40 % durch Lander und Kommunen erbracht werden.
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90/Die Grinen entstanden ist, verdeutlicht die methodi-
schen Schwachen bestehender Erhebungen.? Mit Hilfe einer
Android-App, die auf weltweit 190 Mio. Geréte installiert war
und taglich etwa 1,5 Billionen Datensatze lieferte, wurden
im Zeitraum Juli bis September 2018 Daten erhoben. Aus
dieser Crowdsourcing-Messung wurde ein internationa-
ler Vergleich verschiedener Netzbetreiber vorgenommen.
Demnach bietet die Deutsche Telekom nur bei rund 75 %
der erhobenen Datensétze eine 4G-Funkversorgung. Zum
Vergleich werden die Niederlande, Belgien und die Schweiz
angeflhrt, wo bereits fast alle Netzbetreiber einen Anteil am
Mobilfunkstandard Long Term Evolution (LTE) von mehr als
90 % anbieten. Noch schlechter schneiden alle drei deut-
schen Netzbetreiber beim Vergleich der durchschnittlich ge-
nutzten Datenrate ab: Mit weniger als 5 Mbit/s belegen sie
die letzten Platze - ein vermeintlich desastroses Ergebnis,
da die Telekom Albanien mit 9,4 Mbit/s eine ungeféhr dop-
pelt so hohe durchschnittliche Datenrate aufweist.

Allerdings macht die Studie keine Aussage dariber, ob die
betrachtete Stichprobe reprasentativ ist. Dabei weisen ge-
rade Messungen mit Crowdsourcing-Methoden eine hohe
Varianz auf. So hat eine alternative Studie zur Verfligbarkeit
von 3G und 4G eine durchschnittliche Downloadgeschwin-
digkeit von rund 30 Mbit/s erbracht - rund das 6-fache des
Wertes der P3-Studie (Open Signal, 2018). Hinzu kommt,
dass die genutzte Datenrate entscheidend vom jeweili-
gen Kundenvertrag abhéangt. Wer aus Kostengriinden als
Verbraucher auf eine optimale Versorgung verzichtet, be-
einflusst damit die Aussagen zur Netzqualitdt. So sind in
Deutschland Mobilfunk-Discounter mit rund einem Viertel
Marktanteil so stark wie nirgendwo sonst in Europa vertre-
ten. Diese schlieBen allerdings in ihren Vertragsbedingun-
gen vielfach die 4G-Nutzung aus. Nach einer Erhebung der
Bundesnetzagentur (2018) sind nur etwa die Halfte der SIM-
Karten in Deutschland LTE-fahig. Die vermeintlich schlech-
ten Ergebnisse der Studie verweisen dann weniger auf eine
per se schlechte Mobilfunkinfrastruktur, als auf eine geringe
Nachfrage nach schnellem mobilen Internet (Rizzato, 2019).

Hierzu passen Daten der OECD (2018) zu den relativen
Preisen von Mobilfunkleistungen.® Aus diesen ergibt sich,

2 Dies gilt auch fiir die Studie im Auftrag des Bundesministeriums fur
Verkehr und digitale Infrastruktur (WIK und Umlaut, 2019), auf deren
Grundlage die in der Offentlichkeit kursierenden 5.700 weiBe Flecken
im Mobilfunk prognostiziert wurden. Die Studie beruht auf Crowd-
sourcing-Messung, wobei fiir etwa 1/3 der Flache nicht gentigend
Daten zur Verfiigung standen.

3 Nach kaufkraftbereinigten Daten fur Mai/Juni 2017 der OECD (2018)
zahlen in Deutschland geringe Nutzer, definiert als 100 Anrufe und
500 Mbit Datennutzung pro Monat, rund 12,50 US-$ (OECD-Durch-
schnitt ca. 22,50 US-$), durchschnittliche Nutzer, definiert mit 300
Anrufen und 1 Gigabit Datennutzung, zahlen monatlich im Schnitt
24,65 US-$ (OECD-Durchschnitt ca. 29,80 US-$) und starke Nutzer,
definiert als 900 Anrufe sowie 2 Gigabit Datennutzung, zahlen monat-
lich im Schnitt 37,50 US-$ (OECD-Durchschnitt ca. 36,80 US-$).

dass Mobilfunkdienstleistungen im OECD-Vergleich in
Deutschland verhéltnismaBig giinstig sind. Der Wettbe-
werb zeigt bei den Verbraucherpreisen also eine positive
Wirkung. Gleichzeitig zahlen die Mobilfunknetzbetreiber
vergleichsweise hohe Preise bei Frequenzversteigerun-
gen. So wurden bei der 2019 abgeschlossenen Frequenz-
auktion im Deutschland von den Betreibern ca. 0,22 Euro/
MHz/potenziellen Kunden bezahlt, ein im europaischen
Bereich eher lberdurchschnittlicher Wert (GSMA Spec-
trum, 2017). Daraus lasst sich die These ableiten, dass
der derzeit als unzureichend wahrgenommene Ausbauzu-
stand auch durch eine Kombination von strengem Wett-
bewerb auf der Ebene der Dienste in Verbindung mit ver-
gleichsweise hohen Frequenzkosten verursacht wurde.

Teil der Daseinsvorsorge

Tatsé&chlich ist in Deutschland nach wie vor die Erzielung
moglichst hoher staatlicher Einnahmen ein maBgeblicher
Zielindikator bei der Zuweisung von Funkfrequenzen an
Marktteilnehmer. Diese Zielsetzung stammt indes noch
aus einer Epoche, in der Mobilfunk als ein Zusatzgut
angesehen wurde, das eher in den Bereich der Freizeit-
oder Luxusguter fiel.* Spatestens mit der Einflihrung von
Smartphones 2007 und der damit wirklich sinnvollen
Nutzbarkeit des bereits 2000 eingefiihrten Ubertragungs-
standards der 3. Generation hat sich aber ein Wandel in
den Lebensgewohnheiten vollzogen. Mobile Formen der
Kommunikation mit und durch digitale Medien geh&ren
fir den weit Uberwiegenden Teil der Bevolkerung zum All-
tag.®

Mit guten Griinden wird deshalb langst daflir geworben,
auch oder womdglich sogar gerade die ortsungebun-
dene Telekommunikation und den ortsungebundenen
Informationszugang als Teil der Daseinsvorsorge anzu-
sehen (Griine Bundestagsfraktion, 2020), soweit an die-
sen wegen seiner Begriffsherkunft (Forsthoff, 1938) nicht
unproblematischen Begriff angeknlpft werden soll. Bis-
lang interpretiert der Bund, auch vor dem Hintergrund
einschlagiger EU-Gesetzgebung, den im Artikel 87 f GG
normierten Gewahrleistungsauftrag sehr restriktiv. So ist
zwar einfachgesetzlich ein sogenannter Universaldienst
vorgegeben. Beschrieben ist damit ein MindestmaB an
Diensten der Fernkommunikation und -information, die
flr alle verfliigbar sein missen. Jedoch ist dieser Univer-

4 Schon bei der ersten Postreform 1989 wurden lediglich die kabelge-
bundenen Telekommunikationsnetze und -dienste als staatliches Mo-
nopol zurlickbehalten, der Bereich des Mobilfunks dagegen sogleich
fur den Wettbewerb freigegeben. Das fuhrte im gleichen Jahr zur Eta-
blierung des (privaten) D2-Netzes und 1990 zum Eintritt der Mannes-
mann AG in den Telekommunikationsmarkt.

5 So wird der Anteil der Smartphonenutzer an der Gesamtbevélkerung
fur Deutschland 2018 bereits mit 81 % angegeben (statista, 2020).
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saldienst nach geltender Rechtslage auf Sprachtelefonie
und einen einfachen Internetzugang an einem festen Ort
beschrénkt. Mobile Telekommunikationsverbindungen
fallen derzeit nicht darunter.

Nichtsdestoweniger scheint der Bund einen staatlichen
Auftrag zur Sicherstellung eines flichendeckenden Mo-
bilfunknetzes inzwischen anzuerkennen. Jedoch sind
die MaBnahmen, die in der Mobilfunkstrategie des Bun-
des als Handlungsoptionen vorgestellt werden, nicht frei
von Ironie. Zum einen wird Uber ein eigensténdiges For-
derprogramm nachgedacht, das aus den Einnahmen der
Frequenzvergaben gespeist werden soll — ein besonderes
Modell der Kreislaufwirtschaft. Zum anderen brachte die
CDU/CSU-Fraktion eine Mobilfunk-Infrastrukturgesell-
schaft (MIG) ins Gesprach, die selbst insbesondere Funk-
masten fir den Mobilfunk errichten soll. Allerdings ist die-
se in der politischen Debatte in ihren mdglichen Aufgaben
bereits zu einer nur koordinierenden Stelle zusammenge-
schrumpft, sodass im Zentrum der derzeitigen Uberle-
gungen die Konzeption eines eigenstandigen Mobilfunk-
férderprogramms steht (BMVI, 2019a). Insofern ist die
Mobilfunkstrategie als verpasste Chancen zu bewerten,
den strategischen Rahmen neu zu denken. Hierzu héat-
te nicht nur eine konsequente Ausrichtung des Ausbaus
an den tatséchlichen Bedarfen sowie die Erhebung der
entsprechenden Daten aus Nutzersicht gehort, sondern
auch eine kritische Auseinandersetzung mit der tatsach-
lichen und der avisierten Verfligbarkeit des Mobilfunks
im Kontext der flichendeckenden Versorgung, gerade im
Hinblick auf die Gleichwertigkeit der Lebensverhaltnisse.

Glasfaser- und Mobilfunkausbau ganzheitlich denken

Im Jahr 2018 waren erst 3,2% der kabelgebundenen
Hausanschliusse in Deutschland direkt durch Glasfaser
versorgt (OECD, 2018). Dies ist aber per se kein Grund zur
Besorgnis. Denn es spricht viel dafir, dass der schlep-
pende Ausbau der Glasfaserinfrastruktur auch auf die
gegenwartig fir die Nachfrage ausreichende Versorgung
durch Bestandsinfrastrukturen zurtckzufiihren ist, die
gerade in Deutschland vergleichsweise leistungsféhig
sind (llgmann, 2019). Die Verteilung bestehender unter-
oder gar unversorgter Gebiete zeigt aber — analog zur
Mobilfunkversorgung — eine signifikante Benachteiligung
des landlichen Raums. Insofern ist es unzutreffend zu be-
haupten, dass Deutschland im internationalen Vergleich
abgehangt sei. Vielmehr besteht die konkrete Gefahr,
dass mit der zunehmenden Bedeutung digitaler Infra-
strukturen die Lebensverhélinisse zwischen Stadt und
Land weiter auseinanderdriften.

Allerdings ist das Ungleichgewicht im Ausbau zwischen
dem stédtischen und landlichen Raum kein Naturgesetz.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

Analysen und Berichte Telekommunikation

Vielmehr ist es die erwartbare Folge der Entscheidung,
die Erstellung der physischen ,passiven“ Infrastruktur
aus Rohren und Glasfaserleitungen — mit dem Charakter
eines natlrlichen Monopols - allein dem Markt zu tber-
lassen, anstatt den Wettbewerb auf die Erbringung der
Dienste zu beschranken. Nun droht ausgerechnet die vor
einer Generation erfolgte Privatisierung fir den Staats-
haushalt teuer zu werden, da jetzt das Kupfernetz mit
Glasfaser Uberbaut werden muss. Da der Netzausbau
dem Wettbewerb Uberlassen wird, besteht flir den Staat
als Gewahrleistungstrager derzeit keine Mdglichkeit, die
Ertragsverteilungen aus urbanen Gebieten mit wirtschaft-
lich betreibbarer Infrastruktur hin zu landlichen Rdumen
mit besonders hohen ErschlieBungsaufwadnden umzu-
verteilen. Stattdessen werden Gewinne aus den urbanen
Raumen von privaten Telekommunikationsunternehmen
zu groBen Teilen darauf verwendet, dort Doppelstruktu-
ren aufzubauen, um eigene Ubertragungswege zur Siche-
rung der strategischen Wettbewerbsposition zu nutzen.
Unwirtschaftliche Aufwande sollen dann aus den Staats-
haushalten kompensiert werden.

Jedoch bleibt trotz des inzwischen geschaffenen Aus-
bauanreizes durch Férdermittel aus 6ffentlichen Haus-
halten die SchlieBung von Versorgungsliicken deutlich
hinter den Erwartungen zurlick. Als das aktuelle Férder-
programm des Bundes 2015 eingerichtet wurde, war ein
Abschluss der AusbaumaBnahmen bis 2018 vorgesehen.
Allerdings flossen von den bereitgestellten Milliarden-
summen bis dahin lediglich 44 Mio. Euro auch tatsach-
lich ab (Antwort auf die Kleine Anfrage, 2018). Angesichts
von Zuwendungsvertrdgen, die in vielen Fallen einen Um-
setzungszeitraum von vier Jahren vorsehen, ist ein Ab-
schluss der Verfahren erst 2024 realistisch.

Ein wesentlicher Grund fur die lange Verfahrensdauer ist
die Entscheidung des Bundes, die Férderung an die Kom-
munen zu richten. So ist fiir die Subventionsgewahrung an
ein Telekommunikationsunternehmen im vorherrschen-
den Wirtschaftlichkeitslickenmodell in der Regel jeweils
eine Zuwendungsentscheidung von Bund, Bundesland
und Kommune notwendig. Trotz aller lobenswerten Be-
muihungen der zustédndigen Bewilligungsbehérden ist
dieses Verfahren mit drei () formell unabh&ngigen, aber
miteinander verwobenen Verwaltungsentscheidungen al-
les andere als ein einfaches, unbulrokratisches Verfahren
— von der ungerechtfertigten administrativen und finanzi-
ellen Belastung gerade strukturschwéacherer Stadte und
Gemeinden im landlichen Raum ganz zu Schweigen.

Nichtsdestoweniger wurde inzwischen durch die Bun-
despolitik ein neues Ziel vorgegeben, bis 2025 eine fla-
chendeckende Gigabitversorgung erreichen zu wollen.
Selbst ungeachtet des Umstands, dass damit erneut nur
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eine Datenrate und kein Infrastrukturziel ,,Glasfaser“ vor-
gegeben wird, zeigt die Bundespolitik in Bezug auf den
Netzausbau zu wenig Bereitschaft zu notwendigen Ver-
anderungen und zur realistischen Zielsetzung. So zeich-
net sich ab, dass erneut der kabelgebundene Ausbau
und der Ausbau der Mobilfunkversorgung weitgehend
losgeldst voneinander betrachtet werden. Dabei sind die
Zeiten langst vorbei, in denen Funknetze und Kabelnet-
ze getrennte Ubertragungswege bildeten. Schon heute
besteht eine Konvergenz in Bezug auf die Backhaul-Ver-
bindungen, mit denen im Mobilfunk die Basisstationen an
die Ubergeordneten Netzwerkkomponenten angeschlos-
sen werden. Diese Glasfaserverbindungen stellen sicher,
dass die Daten zwischen den Stationen zuverlédssig und
in hohen Raten abtransportiert werden kénnen und nicht
zuletzt auch die Latenzzeiten, die unvermeidbaren Ver-
zbgerungen zwischen Absenden und Empfangen von
Signalen Uber groBe Distanzen, so gering wie mdoglich
gehalten werden kénnen. Denn die Lichtwellenleitung
in Glasfasern ist erheblich schneller als die Ausbreitung
von Funkwellen im Luftraum. Spétestens fir den Mobil-
funk der 5. Generation (5G) wird es unvermeidbar sein, flr
diese Verbindungen zwischen den Funkstationen, die mit
den Endgeraten kommunizieren, Glasfaserleitungen zu
nutzen, um die an die neue Netzgeneration gerichteten
Erwartungen tatsachlich einlésen zu kénnen.

Es ist damit zu beflirchten, dass sich das Stadt-Land-
Gefélle gerade im Mobilfunk verscharfen wird. Denn
wahrend in urbanen Zentren ausreichend Glasfaserlei-
tungen zur kostengiinstigen Nutzung fir Mobilfunkstati-
onen zur Verfligung stehen, droht im landlichen Raum ei-
ne erheblich eingeschrankte Servicequalitat des Netzes.
So wird zwar jede Milchkanne Signale absetzen kénnen,
wenn sie smart genug dazu ist. Sie wird aber auf eine
Antwort deutlich l&dnger als ein smarter Kihlschrank im
urbanen Loft warten missen. Und mobiles Streamen
von Videodateien wird auch kinftig eher nicht zu den
Freizeitaktivitdten der Menschen jenseits urbaner Zent-
ren gehdren.

Zwar wurde in die Forderrichtlinie des Bundes (BMVI,
2019b) eine Forderung zur Herstellung konvergenter Net-
ze aufgenommen. Demnach soll (bzw. kann) der Netz-
ausbau auch genutzt werden, um Mobilfunkstandorte an
das neue Netz anzuschlieBen. Jedoch muss ein solcher
Anschluss nicht zwingend erfolgen und es wird auch kei-
ne Planung eines Mobilfunknetzes im Ausbaugebiet ver-
langt. Zudem werden weder die Errichtung von Masten
noch die Uber den Telekommunikationsanschluss hinaus-
gehenden ErschlieBungsarbeiten vom Férdertatbestand
erfasst. Es ist schon fraglich, ob sich ein Mobilfunkanbie-
ter und ein anderes Telekommunikationsunternehmen,
das eine Ausbauférderung erhalten hat, den Graben zur

Verlegung von Leitungen teilen dirfen oder ob dies aus
beihilferechtlichen Grinden unterbleiben muss.®

Trotz des unmittelbaren sachlichen Zusammenhangs
werden die jeweiligen Politikansatze in beiden Feldern
noch immer unterschiedlich formuliert. Wahrend der Glas-
faserausbau durch milliardenschwere Forderprogramme
in einem ansonsten weitestgehend liberalisierten Markt
befordert werden soll, wird der Netzausbau im Mobilfunk
durch Versorgungsauflagen bei der Zuweisung von Fre-
quenzen gesteuert. Diese Trennung aufzuheben und Mo-
bilfunk und Glasfaser kinftig ganzheitlich zu planen und
zu errichten, ist aber eine notwendige Bedingung, um den
Ausbau der digitalen Infrastruktur effizienter zu gestalten.

Zukunftsfahige Politik des Netzausbaus

Unter dem Aspekt der konvergenten Nutzung und der
damit notwendigen ganzheitlichen Netzplanung ware
es in einem ersten Schritt sinnvoll, Versorgungsziele mit
Blick auf die Nutzung losgelést vom Ubertragungsweg
flachenbezogen zu definieren. Denn zum einen kann ein
leistungsféhiges Mobilfunknetz schon nach aktuellem
Stand der Technik die Versorgung mit hochleistungsfa-
higen Breitbanddiensten in &hnlicher Qualitat sicherstel-
len wie die verfligbaren kabelgebundenen Netze. Zum
anderen verspricht der Mobilfunkstandard der nachsten
Generation auch die Mdglichkeit von Datenraten im Gi-
gabitbereich, wie es als Versorgungsziel fiir die Mitte des
aktuellen Jahrzehnts vorgegeben ist. Eine flachenbezo-
gene statt einer haushaltsbezogenen Netzplanung wirde
somit den Verbrauchergewohnheiten der Gegenwart ent-
sprechen, wonach der Unterschied zwischen mobiler und
stationdrer Nutzung zunehmend verschwimmt.

Der Schwerpunkt der Ausbauplanung muss daher — im
Sinne der Sicherung gleichwertiger Lebensverhéltnisse —
auf einer angemessenen Versorgungsqualitdt liegen. Dies
erlaubt durchaus, in Bezug auf die einzelnen technischen
Parameter, die mit der Datenlibertragung zusammenhan-
gen (Datenrate, Latenz, Fehlerquote), gebietsspezifische
Ziele, insbesondere bei wenigen Teilnehmern in schwie-
riger Topographie, zu setzen. Fir die Versorgung eines
Siedlungsgebietes kdnnen auch grundséatzlich andere
Schwerpunkte gesetzt werden als etwa entlang einer
LandstraBe oder eines Héhenwanderwegs. Entscheidend
ist, dass dann aber fir die so gesetzten Versorgungsziele
konsequent die infrastrukturellen Voraussetzungen ge-

6 Zwar kann auch ein Mobilfunknetz ein Next-Generation-Access (NGA)-
Netz sein, dessen Férderung nach der NGA-Rahmenregelung eine zu-
lassige Beihilfe darstellen kann. Fraglich ist aber, ob ein paralleler Aus-
bau eines kabelgebundenen und eines Mobilfunknetzes in einem unver-
sorgten Gebiet durch Férderung zuléssig ist, da dann zwei NGA-Netze
entstehen und in der Programmlogik eine Uberversorgung entstiinde.
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schaffen werden. Die Vorrausetzung hierfir ist ein Glasfa-
sernetz bis in die Geb&ude und an die Mobilfunkstandor-
te. Allerdings meint flachendeckend im Sinne eines kon-
vergenten Netzes nicht die ErschlieBung jedes einzelnen
Grundstiicks im Bundesgebiet, sondern ein Netzausbau,
der eine raumbezogene Absicherung von gigabitfahigen
Datenverbindungen erlaubt. Ein solcher Netzausbau hat
gegeniuber dem derzeitigen Modell den Vorteil einer deut-
lich besseren Effizienz sowohl in Bezug auf Planung und
Ausbaukosten als auch auf die Netzabdeckung.

Allerdings verharrt der Bund - wie die meisten Bundes-
l&nder auch - in seiner Logik der getrennten Betrach-
tung mobiler und kabelgebundener Netze. Neben das
bestehende Férderprogramm fiir den kabelgebundenen
Breitbandausbau soll ein eigenes Forderprogramm fir
den Mobilfunk treten, von dem indes bisher wenig mehr
sicher ist als die veranschlagte Férdersumme in Hohe von
1,1 Mrd. Euro. Die aktuelle Mobilfunkstrategie des Bundes
gibt lediglich die ,,Konzeption, Abstimmung und Notifizie-
rung einer Foérderkulisse” vor und nennt als Zeitpunkt der
Umsetzung ,,ab sofort” (BMVI, 2019a, 42).

Aus den bisherigen Ankiindigungen des Bundes lasst
sich immerhin erkennen, dass der Mobilfunkausbau nur
in Gebieten gefoérdert werden soll, in denen keine priva-
ten Ausbaupléne bestehen und in denen kein Ausbau auf-
grund von Versorgungsauflagen sowie aufgrund der ver-
traglichen Ausbauverpflichtungen der Netzbetreiber (Ver-
einbarung mit dem Bund vom 5. September 2019) geplant
ist. Aus den Erfahrungen des bisherigen Breitbandférder-
programms lasst sich bereits heute vorhersagen, dass
Abgrenzungsprobleme vorprogrammiert sind. Zugleich
deutet sich an, dass der Bund den Fehler wiederholt, die
Kommunen flr die Umsetzung des Férderprogramms in
die Verantwortung zu nehmen. Diese sollen dann nicht
nur die weiBen Flecken ermitteln, sondern auch die Zu-
wendung durch wettbewerbliche Ausschreibungen an die
Unternehmen vergeben. Damit entsteht wieder ein mehr-
stufiges Verfahren, das einen administrativen Vorlauf von
mehreren Jahren provoziert.

Zwar sollen die Kommunen ,so weitgehend wie méglich®
entlastet werden, indem der MIG eine starke Rolle bei der
Abwicklung des Férderprogramms, zur Planungsunter-
stlitzung, zur Bereitstellung von (Bundes-)Liegenschaften
sowie zur Akzeptanzsteigerung des Mobilfunkausbaus
zukommen soll. Doch bleibt schon die Abgrenzung der
Aufgaben der MIG von denen anderer, mit dem Ausbau
der digitalen Infrastruktur betrauten Institutionen offen.
Vor allem aber wirkt das sich abzeichnende Vorgehen
des Bundes wie der abermalige Versuch, die Vollzugslas-
ten entgegen der Vorgabe aus Art. 85 Abs. 1 S. 2 GG auf
kommunale Hoheitstrdger abzuwélzen und zur Erflllung
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eines Gewahrleistungsauftrags des Bundes mittelbar in
die Haushalte von Landern und Kommunen einzugreifen.

Ein dreistufiges Modell

Dabei gibt es eine sofort umsetzbare Alternative, um ei-
ne effiziente Planung und den Ausbau konvergenter Net-
ze auf der Basis definierter Versorgungsziele einzuleiten,
ohne dass in den Infrastrukturbestand eingegriffen wird.
Der SchllUssel dazu liegt im Betreibermodell. Bei diesem
Modell wird nicht die Errichtung einer Netzinfrastruktur
durch ein privates Unternehmen geférdert. Vielmehr er-
folgt der Glasfaserausbau bis in die Gebaude durch eine
offentlich-rechtliche Kérperschaft (derzeit noch kommu-
nale Gebietskdrperschaften) bzw. ein 6ffentliches Unter-
nehmen. Die Bezeichnung als Betreibermodell ist inso-
weit irrefiihrend, als nicht der Betrieb der Netzanlage das
Ziel ist, sondern deren bloBe Errichtung. Der Betrieb soll
dann durch ein privates Unternehmen sichergestellt wer-
den, das dazu das Netz vom Eigentimer pachtet. Im Ide-
alfall bildet die Diensteerbringung eine dritte Ebene. Der
eigentliche (private) Wettbewerb findet dann in zwei Stu-
fen statt: In einer ersten Stufe um den Betrieb des Netzes
— hier lasst sich die Wettbewerbsentscheidung nur durch
eine Vergabeentscheidung als Instrument des Wettbe-
werbs bei knappen Gutern sicherstellen, verbunden mit
der Befristung der Betriebsausiibung. Auf einer zweiten
Stufe findet dann ein Wettbewerb der Diensteerbringer
um die Versorgung der Endkunden statt. Dazu besteht ein
diskriminierungsfreier Zugang zum Netz als Vorausset-
zung der Diensteerbringung.

Dieses Ideal eines dreistufigen Modells (Eigentum/Be-
trieb/Diensteerbringung) wird in der bisherigen Praxis im
Bundesgebiet in dieser Ausprédgung zwar noch nicht um-
gesetzt. In den gegenwértigen Betreibermodellen Uber-
nimmt im Regelfall ein Telekommunikationsdienstleister
auch den Betrieb und verbindet damit Betrieb und Dienst-
leistungserbringung. Hierbei muss allerdings sicherge-
stellt werden, dass Wettbewerbern ein Zugang zum Netz
maoglich ist. Aus der Schlisselrolle des Betreibers entsteht
in diesem Fall wiederum ein Regulierungsbedarf zuguns-
ten der Mitbewerber. Aber immerhin beweist diese Umset-
zungspraxis, dass ein Netzausbau in Verantwortung der
offentlichen Hand méglich und sinnvoll ist.

Der Vorteil dieses Vorgehens beim Netzausbau liegt auf
der Hand: Die mit 6ffentlichen Mitteln errichtete Infra-
struktur verbleibt als Wert in 6ffentlicher Hand. Es besteht
aus der Verpachtung der physischen Infrastruktur sogar
die Méglichkeit zur teilweisen Refinanzierung der Inves-
tition, insbesondere da langfristig mit stetig steigenden
Anforderungen an die Infrastruktur auch die Zahlungsbe-
reitschaft fir Glasfaseranschllisse zunehmen wird. Aller-
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dings wird dies derzeit noch durch die Vorgabe im For-
derprogramm eingeschrankt, dem Markt den Erwerb des
Netzes nach einem Mindestbetriebszeitraum anbieten zu
muissen. Bleibt ein Kaufinteresse aus, besteht aber schon
heute die Mdglichkeit, das Netz im Eigentum einer &ffent-
lich-rechtlichen Gebietskdrperschaft zu belassen.

Dieses erprobte Modell kann durchaus der Schlissel fir
ein effizienteres, schnelleres und zielorientierteres Vor-
gehen beim Ausbau konvergenter Netze aus Glasfaser
und Mobilfunk werden. Fir den Einstieg ist nicht einmal
ein grundsatzlicher Richtungswechsel erforderlich. Im
bestehenden Fdrderprogramm musste lediglich eine
Méglichkeit zur Férderung eines bundeseigenen Unter-
nehmens aufgenommen werden, das die Errichtung der
Netze — und zwar konvergenter Netze aus Mobilfunk- und
Kabelnetzen - in weiBen Flecken und in Zukunft auch in
sogenannten grauen Flecken’ Ubernimmt. Weiterhin wr-
de die geplante Férderung von Mobilfunkmasten in die
bestehende Breitband-Richtlinie integriert, sodass weder
eine eigene Verwaltungsvorschrift noch gegebenenfalls
eine weitere Bewilligungsbehdérde notwendig wirde.

Ein solcher durch einen 6ffentlichen Trager ausgeflihrter
Ausbau der physischen Infrastruktur — Glasfaseranschlis-
se und Mobilfunkmasten (Schuler, 2019) — durfte beihilfe-
rechtlich unproblematisch sein, da er bereits jetzt in einem
Bundesland durch die EU-Kommission genehmigt ist
(BMVI, 2015; Freistaat Bayern, 2018). Zwar wird der Staat
dadurch zu einem Teilnehmer im Infrastrukturwettbewerb.
Allerdings wird der Wettbewerb auch auf der Ebene der
Infrastruktur durch ein solches Vorgehen nicht unterbun-
den und auf Diensteebene eher gestarkt. Denn durch die
Neutralisierung des Faktors Ubertragungsnetz werden
die Ausgangsbedingungen der Marktteilnehmer bei der
Diensteerbringung angeglichen.

Zentralisiertes Engagement

Einzuschranken ist jedoch, dass die Fokussierung auf
den Ausbau in weiBen und grauen Flecken das Problem
fragmentierter Netztopografie nicht 16st, sondern eher
verscharft. Und fir einen neuen Infrastruktureigentiimer
in solchen Gebieten stellt die Anbindung an Backhaul-
und Backbone-Netze eine besondere Herausforderung
dar, die gegebenenfalls auch ein relevanter Kostenfaktor
beim Netzausbau ist. Hier kbnnte es geboten sein, beim
Ausbau in weiBen Flecken nicht strikt das Ausbauvor-
haben auf diese unversorgten Gebiete, die haufig aus
nicht zusammenhéngenden StraBen bzw. Wohngebieten

7 Als graue Flecken werden Gebiete angesehen, in denen lediglich ein
NGA-Netz verfligbar und absehbar durch Marktteilnehmer kein wei-
teres NGA-Netz geplant ist.

bestehen, zu begrenzen, sondern zusammenhangende
Ausbaugebiete zu bilden, auch wenn dies graue Flecken
oder gar ausreichend erschlossene Gebiete mit umfasst.
Aus beihilferechtlichen Griinden muss dann umso mehr
sichergestellt werden, dass der Einsatz von Férdermitteln
nur flr den Ausbau der weiBen Flecken erfolgt. Die not-
wendigen Mittel zum Ausbau im Ubrigen Areal mulssten
zu marktiblichen Konditionen eingesetzt werden, gege-
benenfalls unter Beteiligung privater Investoren.®

Der Beginn eines zentralisierten Engagements der 6ffent-
lichen Hand bei der Errichtung von Telekommunikations-
netzen ermdglicht aber nicht nur die Planung und Ausfiih-
rung konvergenter und bedarfsgerecht optimierter Giga-
bitnetze. Eine vom Bund getragene Netzgesellschaft kann
auch dazu eingesetzt werden, die langfristige Ausbaupla-
nung zwischen Regionen Ubergreifend zu koordinieren.
Zwar gibt es heute bereits im Bundesforderprogramm
Breitband die Mdglichkeit fir Kommunen, sich einmalig
Beratungsleistungen fir eine Ausbauplanung durch ex-
terne Berater mit bis zu 50.000 Euro bezuschussen zu
lassen. Allerdings erzeugt dies lediglich ein Flickentep-
pich an idiosynkratrischen, an den Grenzen von Gebiets-
korperschaften orientierten Planungen, die zudem noch
ohne tatsachlichen praktischen Nutzen bleiben, da diese
weitgehend losgeldst von den tatsachlichen Planungen,
Netzbestédnden und wirtschaftlichen Interessen der Un-
ternehmen erfolgen.

Dartiber hinaus hilft eine zentrale, indikative® Planung eine
effiziente Steuerung von Mitverlegungen durch die 6ffent-
liche Hand bei Tiefbauvorhaben vorzunehmen und damit
das bisher nur zuriickhaltend eingesetzte Instrument der
Mitverlegung zu einer wichtigen Saule beim Netzausbau
zu machen. Durch diese Kombination von Planung und
Ausbau wurde dann zudem eine unmittelbare und ex-
akt georeferenzierte Kartografierung der Netze mdoglich.
So konnte eine solche Gesellschaft zu einem umfassen-
den Anbieter von georeferenzierten Infrastrukturdaten in
Deutschland werden, der die bestehenden Wissensllicken
zur Breitband- und Mobilfunkversorgung schlieBt.

Eine derart ausgestaltete Infrastrukturgesellschaft des
Bundes ist wettbewerbspolitisch unbedenklich, wenn nicht
sogar vorteilhaft (Kaffenberger, 2019). Auch wenn das hier
vorgeschlagene zentralisierte Betreibermodell auf den ers-
ten Blick in den Markt der Telekommunikationsdienstleis-

8 Vgl. die ,Amsterdam Entscheidung” bezlglich &ffentlicher Investitio-
nen in ein Glasfasernetz von 2007 (Europdische Kommission, 2007).

9 Auch wenn naturgemaB eine solche Planung ex ante nicht abschlie-
Bend erfolgen kann, lassen sich wesentliche Faktoren einer Netzar-
chitektur wie der Zugang zum Backbone-Netz, Standorte der PoP
(Point of Presence) sowie besondere Bedarfe, insbesondere poten-
zielle Mobilfunkmaststandorte, festlegen.
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tungen eingreift, bietet es doch gerade fir die Telekommuni-
kationsunternehmen wettbewerbsbezogene Vorteile. Denn
zum einen kénnen Vertrdge und Prozesse zur Nutzung von
Infrastruktur zur Dienstleistungserbringung standardisiert
und auch als Kostenfaktor berechenbarer gemacht werden.
Zum anderen aber werden die Telekommunikationsunter-
nehmen von den Kapitalkosten des Netzausbaus entlastet.
Bisher finanzieren die Unternehmen den Ausbau vor. Das
ist nicht nur einer der Griinde fir den schleppenden Um-
stieg auf Glasfaserleitungen, sondern treibt angesichts des
Umfangs der Programme auch die Verschuldungsquoten
fiir Share- und Stakeholder in zumindest bedenkliche H6-
hen. Dieses fiir den Netzauf- und -ausbau gebundene Ka-
pital steht den Unternehmen dann nicht fir Investitionen in
neue Geschéftsmodelle und Dienste zur Verfiigung.

Im Ergebnis stellt sich damit eine ganzheitliche Infrastruk-
turgesellschaft fir Glasfaser- und Mobilfunkausbau als
bessere Alternative zum bisherigen Vorgehen dar. Wird
der Bund kinftig im Rahmen der von ihm bereitgestell-
ten Forderung selbst aktiv, ohne sich der Kommunen als
MaBnahmentrager zu bedienen, wére dies auch mit Blick
auf die Bundeskompetenz in Art. 87 f GG durchaus konse-
quent. Soweit die Bundesregierung aber an der bisherigen
Strategie trotz begrenzter Erfolge in der Umsetzung fest-
hélt, sollten die Lander Uber ein solches Modell nachden-
ken. Der Bund sollte dies ermdéglichen, mindestens indem
er die bisher zwingende Vorgabe im Férderprogramm, nur
kommunale Gebietskdrperschaften als MaBnahmentréager
von geférderten Netzausbauvorhaben anzuerkennen, zu-
gunsten von Landesgesellschaften erweitert.
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Europa in der Vertrauenskrise?

Die Européische Union scheint sich in einer Vertrauenskrise zu befinden. Vor allem nach

der Finanz- und Eurokrise kam es weitrdumig zu langanhaltenden Vertrauensverlusten. Die
Einschatzung wirtschaftspolitischer Probleme unterscheidet sich aber zwischen verschiedenen
regionalen Gruppen deutlich. Auch die Erklarungsansatze fir diese Unterschiede wurzeln in
heterogenen historischen Entwicklungen. Allerdings ist weder eine generelle Gefédhrung der
Demokratie noch eine grundsatzliche Skepsis der Bevolkerung gegeniiber der Europaischen

Union zu erkennen.

Die Corona-Krise hat zu einer drastischen Verunsiche-
rung der Wirtschaft wie der Biirger und zu einem entspre-
chenden Einbruch des Vertrauens geflihrt. In den USA
ist der Einbruch deutlich stérker ausgepragt als in der
Finanzkrise (Baker et al., 2020). In Deutschland hat sich
der Geschaftsklima-Index des Ifo zwischen Februar und
Marz um ein Drittel verschlechtert; er hat zwar bereits im
April wieder um 7 % zugenommen, doch hélt ein Vertrau-
ensverlust nach den bisherigen Erfahrungen relativ lang
an: nach der Finanzkrise wurde er erst zwischen 2014 und
2019 abgebaut. In der langen Periode bis zur Normalisie-
rung des Vertrauens kommt es Ublicherweise zu pessi-
mistischen Ubersteigerungen, die den Vertrauensverlust
dramatisieren und als dauerhaft darstellen.

Noch zehn Jahre nach der Finanzkrise, als das Vertrauen
schon auf dem Weg der Besserung war, hauften sich Studi-
en und darauf basierende Medienkampagnen, die sich um
eine weltweite Krise des Vertrauens in die Demokratie sorg-
ten. Eine US-amerikanischen Studie fand, dass die Halfte
der Deutschen die Demokratie in Gefahr sieht (Pew, 2019),
eine englische Studie erregte die Offentlichkeit mit der Aus-
sage, dass ,dissatisfaction with democracy has risen over
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time, and is reaching an all-time global high“ (Foa et al,,
2020). Zuvor wurden schon in US-amerikanischen (Algan et
al., 2019; Pew, 2019) und deutschen (Schwarz, 2018) Stu-
dien Sorgen um die Demokratie in Europa bzw. Osteuro-
pa geduBert: ,The findings of this survey suggest that the
countries polled are now in a dark and dangerous state, be-
set by fears for the future of democracy, freedom, and se-
curity. This reinforces the widespread perceptions reflected
in contemporary media coverage of the region“ (Open So-
ciety, 2019, 25). Alle diese Studien basierten auf Daten, die
zum Zeitpunkt der Veroffentlichung insofern Gberholt war-
en, als sie sich auf den Tiefpunkt der Vertrauenskrise bezo-
gen. Nichtsdestotrotz griffen die Medien die “bad news”
begierig auf.! Es ist daher wichtig, sich klar zu machen, was
Erhebungen Uber ,Vertrauen® wirklich aussagen.

Europaisches Vertrauensdefizit

Im Herbst 2019, als der finanzkrisenbedingte Vertrauens-
verlust bereits weitgehend Uberwunden war, vertrauten
jeweils nur 34 % der EU28-Bevdlkerung dem nationalen
Parlament bzw. der nationalen Regierung (Eurobarome-
ter, 92); die Medien haben das umgehend problematisiert,
obwohl die Werte, richtig interpretiert, keineswegs be-
sorgniserregend sind. Denn mehr als die Halfte der Blir-
ger der EU-28 ist zufrieden ,,mit der Art und Weise wie die
Demokratie in ihrem Land funktioniert* (Eurobarometer
92, QA17a), mehr als drei Viertel im Norden, in Deutsch-
land und Osterreich, und gut zwei Finftel im Osten und
Sldosten. Der Anteil der mit dem Funktionieren der De-
mokratie Zufriedenen liegt deutlich Gber demjenigen, der
der Regierung vertraut, was auf ein Uberpersonales Ver-

1,30 Jahre nach dem Mauerfall sehen in Deutschland 52 Prozent der
Menschen die Demokratie in Gefahr. Die Menschen in Mittel- und
Osteuropa sorgen sich einer Umfrage zufolge um die Errungenschaf-
ten der friedlichen Revolutionen von vor 30 Jahren. ... Die Zahlen
zeigten deutlich, dass ,die Menschen sich Sorgen um den Zustand
und die Zukunft unserer demokratischen Errungenschaften machen’,
sagt ein Analyst.“ (Brossler, 2019).
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Tabelle 1
Anteil der jeweils Vertrauenden in der Europaischen Union
in %

EU28 Norden Mitte GroBbritannien  Baltikum Siden Osten Siidosten
Militar 73 85 76 81 73 68 66 55
Polizei 72 83 81 75 74 65 58 48
Justiz 51 76 64 61 47 4 34 28
Lokale Beh&rden 54 69 69 52 54 40 46 38
Verwaltung 50 68 67 53 48 36 45 34
Regierung 36 52 52 32 38 33 30 22
Parlament 35 60 52 33 27 30 26 18
Politische Parteien 18 31 28 13 12 15 15 14
Politik insgesamt 43 62 56 42 49 44 44 36
Zufriedenheit mit Demokratie 54 84 70 44 49 46 54 43
Lebenszufriedenheit 83 96 91 92 79 77 82 52
Rundfunk 59 77 68 53 62 50 55 48
Fernsehen 50 4l 58 48 60 44 51 54
Printmedien 47 62 62 28 46 40 44 38
Internet 32 28 32 23 40 37 42 40
Soziale Netzwerke 19 13 16 1 24 25 29 32
Medien insgesamt 52 70 63 43 56 44 50 47

Anmerkungen: Norden: Danemark, Finnland, Irland, Schweden; Mitte: Belgien, Deutschland, Frankreich, Luxemburg, Niederlande, Osterreich; Baltikum:
Estland, Lettland, Litauen; Osten: Kroatien, Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn; Stden: Griechenland, Italien, Malta, Portugal, Spanien,

Zypern; Sudosten: Bulgarien, Rumanien.

Quellen: Eurobarometer 90 (Europaische Kommission, 2019); eigene Aggregierung (ungewichtet).

trauen in die Institutionen schlieBen lasst (vgl. Tabelle 1).
Auch gibt es in Europa — anders als in den USA - keinen
langfristigen Trend sinkenden Vertrauens.

Was aber erklart die doch eher niedrigen Werte des Ver-
trauens? Es scheint einen national unterschiedlich stark
ausgepragten generellen Vertrauensmangel zu geben,
der auch Medien, Banken oder Wirtschaftskonzerne be-
trifft (Stephenson and Wolfers, 2011). Am stérksten ver-
traut die Bevolkerung der EU28 Militar und Polizei, gefolgt
von lokalen Behoérden, Justiz und &ffentlicher Verwaltung,
sowie Regierung und Parlament; weit abgeschlagen ist
das Vertrauen in die politischen Parteien. Das Vertrauen
in den Rechtsstaat ist groBer als in den Parteienstaat und
den Medien vertrauen die Blrger kaum mehr als den poli-
tischen Institutionen.

Wenn auch offensichtlich nicht Demokratie-gefahrdend,
kann mangelndes Vertrauen in zwei Fallen problematisch
sein: Erstens, wenn es von Medien (denen die Blirger aller-
dings auch nicht vertrauen) und von Populisten geschurt
wird, wodurch es selbstverstarkend wirkt. Zweitens, wenn
es soziologisch die Gefahr einer Spaltung der Gesellschaft
birgt: Da mangelndes Vertrauen zumeist mit illiberalen und

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

integrationsskeptischen Einstellungen verbunden ist, ten-
diert es zu polarisieren (Pitlik and Rode, 2019). Reckwitz
(2019, Kap. 2) diagnostiziert eine Spaltung in einen ,Alten
Mittelstand® der &lteren, weniger gebildeten und einkom-
mensschwacheren Gruppen, der sich vom urbanen ,Neu-
en Mittelstand” der Gebildeten, Neuerungs- und Globali-
sierungsbewussten abgehangt flhlt.

Das Nordwest-Siidost-Vertrauensgefalle

Der EU-Durchschnitt verdeckt erhebliche Unterschiede
zwischen den Mitgliedern. Wie Tabelle 1 zeigt, ist das Ver-
trauen in die Regierung im Norden mehr als doppelt so
hoch wie im Sidosten, in das Parlament sogar dreiein-
halb Mal so hoch; Ahnliches gilt fiir Rundfunk und Print-
medien, wogegen das Vertrauen in Internet und soziale
Netzwerke (kompensierend?) im Sidosten héher ist als
im Nordwesten.

Wenn jeweils weniger als ein Drittel der Bevélkerung des
Sldens, Ostens und Sldostens Regierung und Parla-
ment vertraut, stellt sich die Frage nach der Gefahrdung
der Demokratie eher als fur die EU als Ganzes. Die Zu-
friedenheit mit der Demokratie relativiert das Problem al-
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lerdings auch hier: Im Osten, den westliche Beobachter
als ,hot spot” der gefdhrdeten Demokratie betrachten, ist
mehr als die Halfte der Bevolkerung mit der Demokratie
zufrieden; die Werte liegen deutlich Gber denen des Po-
litikvertrauens und haben in den letzten drei Jahrzehnten
sogar deutlich zugenommen (Pew, 2019, 44). Unzufrie-
den mit der Demokratie ist die Mehrheit der Bevolkerung
nur in den Landern des Sidens und Slidostens sowie in
Lettland, der Slowakei, Slowenien, Kroatien und auch in
Frankreich. Uberdies ist die Mehrheit der Bevélkerung,
wie Tabelle 1 zeigt, ,mit dem Leben, das sie flihren“ zu-
frieden, wenn sich auch diesbeziiglich ein leichtes Gefal-
le vom Norden Uber die Mitte den Osten und Siiden zum
Sldosten beobachten lasst (Eurobarometer 90, Frage
D70).

Erkldrungsansatze fir die Vertrauensschwache

Das geringe Vertrauen in Regierung und Parlament bei
zugleich deutlich hdherem in die Demokratie wirft die Fra-
ge nach den Ursachen auf; sie wurden bisher noch kaum
systematisch untersucht. Die Hypothesen reichen von
Politikversagen und steigender Arbeitslosigkeit zu kom-
plexeren Ansétzen wie Spannungen im sozialen Geflige
und Uberzogenen Erwartungen bis zu Strukturproblemen
und generellen Demokratiedefiziten.

Politikversagen, als einfachste Erklarung des Misstrau-
ens in Regierung und Parlament trifft zweifellos dort zu,
wo die Polarisierung der Parteien die Regierungstatigkeit
lahmt (GroBbritannien, USA) oder die Regierung sich ge-
gen die Korruption als machtlos erweist (Stidost-Europa).
Als einzige und dominierende Erkléarung reicht sie, jeden-
falls flir Europa, nicht aus. Einen deutlichen Einfluss ha-
ben hingegen Konjunkturlage und Arbeitslosigkeit. Algan
et al. (2017, 353) etwa fanden in ihrer bis 2014 reichen-
den Untersuchungsperiode einen Vertrauensverlust von
1% Prozentpunkten pro Anstieg der Arbeitslosigkeit um
5 Prozentpunkte. Als sich die Konjunktur nach 2014 bes-
serte, kehrte das alte Vertrauensniveau zuriick.

Colatone and Stanig (2019) erklaren den Vertrauensver-
lust aus sozialen Spannungen zwischen Gewinnern und
Verlierern des Strukturwandels. Reckwitz (2019) sieht ei-
ne Wende von der alten Rechts-/Links-Polarisierung zu
einer Auseinandersetzung zwischen einem ,neuen® und
einem ,alten Mittelstand “, der sich abgehéangt fuhlt. Das
Politikvertrauen der jlngeren, gebildeten, neuerungs-
und globalisierungsbewussten, urbanen Gruppen wére
deutlich gréBer als das der &dlteren, weniger gebildeten
und einkommensschwécheren. Die sozio-demografische
Aufgliederung des EU Parlameter (2019) bestatigt die-
se Gruppenbildung weitgehend (Tichy, 2020): Je jlnger,
gebildeter und einkommenstéarker desto héher die Zufrie-

denheit mit dem nationalen wie mit dem EU-Parlament,
desto besser das Image des EU-Parlaments, desto héher
die Zustimmung zur EU-Mitgliedschaft und zu der Rich-
tung, in der sich nationale und EU-Wirtschaft entwickeln.
Manager sind in diesen allen Aspekten am deutlichsten
positiv, gefolgt von Selbstandigen, Studenten und Ange-
stellten; manuelle Arbeiter, Altere, Rentner und Arbeitslo-
se sind diesbezlglich eher skeptisch.

Die ,Auflésung der alten nivellierten Mittelstandsgesell-
schaft in Richtung einer 6konomisch, kulturell und rdum-
lich polarisierten Sozialstruktur” (Reckwitz, 2019, 272) ist
Folge des Strukturwandels durch Digitalisierung und Glo-
balisierung, der mittlere Qualifikationen und Routineta-
tigkeiten zugunsten von analytischen und kognitiven ten-
denziell entwertet, wie der mangelnden Entschadigung
der Verlierer. Die Parteien haben durch die Spaltung des
Mittelstands ihre Kernwéhlerschichten verloren und damit
auch ihre spezifische Identitat; der Verlust stabiler Mehr-
heiten strahlt auf das Parlament aus. Dazu kommt, dass
die Globalisierung den Spielraum nationaler Politik einge-
schrankt hat, mit negativen Folgen fir die Lésungskom-
petenz der Regierung und das Vertrauen in sie. Vor allem
autoritére Politiker nutzen die schmerzende Position des
alten Mittelstands zur Polarisierung mittels populistischer
Agitation und Ubervereinfachter, komplexitétsignorieren-
der L6ésungsanséatze.

Zum Teil ist das (scheinbar) geringe Vertrauen auch Folge
Uberzogener Erwartungen: Wenn selbst in etablierten De-
mokratien maximal zwei Drittel, zumeist nur die Halfte der
Bevolkerung Regierung und Parlament vertraut (Norris
1999), kann das nicht bedeuten, dass die Wahler den von
ihnen Gewahlten generell misstrauen; vielmehr setzten
sie die Standards eher hoch und messen die Regierenden
an diesen Idealen. Kritik gehdrt zum Wesen unserer Zeit.
Man unterstltzt basisdemokratische Werte und vertritt
eine kritische, fast kdmpferische Haltung gegentber Po-
litikern und politischen Institutionen (Rosanvallon, 2010).

Die bisher besprochenen Erklarungsansatze kénnen die
Vertrauensschwéche in den meisten EU-L&ndern weitge-
hend erkléren; fir den Stiden und Osten reichen sie nicht
aus. Im Sdden bedarf es dreier zusétzlicher Erklarungen.
Zunachst die langen Schatten der Vergangenheit (Tabel-
lini, 2010):?> die Schwache der Demokratie als Folge der
langen Dominanz autoritarer Regierungen, kleiner méch-
tiger Eliten und klientelistischer Politik. Zweitens, die Fol-
gen der zersplitterten politischen Landschaft, kurzlebiger

2 Tabellini (2010) zeigt, dass Alphabetisierungsrate, Urbanisationsgrad,
politische Institutionen und Vertrauen zu Ende des 19. Jahrhunderts
einen hohen Erklarungswert flir die gegenwartige Wirtschaftslage der
europaischen Regionen haben.
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Regierungen (Italien, zum Teil Portugal), von Regionalkon-
flikten (Spanien, Italien), haufigen Streiks (Italien, Spanien)
und Strukturproblemen.® Drittens bestehen auch erheb-
liche Demokratiedefizite: Alle Governance-Indikatoren*
liegen im Sliden weit unter dem Durchschnitt. In Grie-
chenland ist insbesondere die Korruption bedenklich;
Uberdies glaubt weniger als ein Drittel der Bevdlkerung,
dass die europaische Integration ihrer Wirtschaft genttzt
hat. Die Spanier vertrauen zwar weder Regierung noch
Parlament, und das Vertrauen in die EU halt sich ebenso
in Grenzen wie die Zufriedenheit mit der Demokratie; die
Governance-Indikatoren zeigen jedoch ein besseres Bild
als in Italien und Griechenland, und die Lebenszufrieden-
heit ist hoch; problematisch sind allerdings die Regional-
konflikte. Bei Portugal ist die unzureichende Governance,
vor allem im Bereich der Rechtsstaatlichkeit zu erwé&hnen.

Angesichts dieser Mangel Uberrascht es nicht, dass das
Vertrauen in die Medien, die Zufriedenheit mit der Demo-
kratie wie die allgemeine Lebenszufriedenheit im Siden
noch niedriger sind als im Osten, das Vertrauen in die Po-
litik gerade gleich hoch.

Im Osten ist die Lage komplexer. Auch hier kdnnen, wie im
Sliden, die Schatten der Vergangenheit zumindest einen
Teil des Vertrauensdefizits erkldren; wichtiger erscheint
jedoch eine spezifische Form des Erwartungsansatzes -
enttduschte Erwartungen, sowie das Ringen um nationale
Identitat. Die Schatten der Vergangenheit sind zwar kirzer
als im Suden, die mindestens funf Jahrzehnte autoritérer
Herrschaft wiegen dennoch schwer im Vergleich zu den
drei Jahrzehnten seit dem Ubergang zur Demokratie. Der
Erwartungsansatz kommt im Osten in Form enttduschter
Erwartungen zum Tragen: Das Ende der Souveranitats-
beschrankungen durch russische Dominanz weckte zu-
néchst euphorische Freiheitserwartungen. Der erhoffte
Souveréanitdtsgewinn erwies sich jedoch als kleiner als
erwartet; an die Stelle der Souveranitatsbeschrankungen
durch Russland trat der Vorrang des EU-Rechts vor das
nationale und die laufende Kontrolle der Wirtschaftspoli-
tik durch die EU-Behérden - dies sind zwar andere For-
men der Souveradnitdtsbeschrankung, doch sie stbren
das Selbstbewusstsein ebenso. Der Traum von der EU als
Symbol fiir Fortschritt und individuelle Freiheit stieB an die
Realitat einer supranationalen Institution, die die Souve-
rénitat neu beitretender Mitglieder ebenso beschranken
muss wie die der dlteren. Uberdies erwies sich der Auf-

3 Krisen - etwa die Olkrisen der zweiten Hélfte der 1970er Jahre —
dampfen das Wachstum infolge der Strukturprobleme Uberdurch-
schnittlich stark; die Krise der GroBen Rezession bescherte vier bis
fiinf Jahre lang negative Wachstumsraten mit entsprechenden Folgen
fur die Lebenszufriedenheit.

4 Demokratische Mitbestimmung, Regierungseffizienz, Rechtsstaat-
lichkeit und Korruption.
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holprozess zum Wohlistand des Westens als differenzier-
ter und langsamer als erhofft. Neun Zehntel der Blrger im
Osten glauben, dass vor allem die Politiker vom Ubergang
zur Marktwirtschaft profitiert hatten (Pew, 2019, 27).

Das Ringen um nationale Identitat auBert sich in einer kul-
turellen Gegenreaktion (cultural backlash thesis) gegen die
Reformen nach 1989. Solche Gegenreaktionen von Werte-
wandel und Globalisierung Betroffener sind zwar generell
zu beobachten (Inglehart and Norris, 2016), im Osten sind
sie aber aus zwei Griinden besonders ausgepragt: erstens
als Folge der fundamentalen Umgestaltung - vom kom-
munistischen Staat mit gelenkter Wirtschaft zu demokrati-
schen Strukturen mit liberalistischer Wirtschaft — und zwei-
tens als Folge der Abwanderung der jungen, gebildeten
und fortschrittsorientierten Bevdlkerungsteile; geblieben
sind die (alten) Eltern, die unter der verfallenden Infrastruk-
tur im landlichen Raum leiden und um ihre Pflege im Alter
firchten.® Gerade bei ihnen zeigt sich das Identitatsdilem-
ma besonders deutlich: ,On the one side, a nativist reactio-
nary trend, against a dilution of national identity, and resen-
ting the past 30 years as a race towards being a copycat of
the West; on the other, a force embracing multiculturalism,
pluralism, and openness to others, where civil and indivi-
dual liberties are seen as progress” (Open Society, 2019,
18). Das flihrte dazu, dass sich die zunédchst beachtlichen
Reformanstrengungen im Sinn einer Annéherung an den
~Westen“ (Krastew and Holmes, 2019; Javorcik, 2019, 37)
inzwischen sogar umgekehrt haben, wie das die Gover-
nance Indicators der Weltbank zeigen.

Anders als im Slden spricht vieles daflr, dass das Ver-
trauensdefizit im Osten zumindest zum Teil ein Uber-
gangsproblem ist. Darauf deutet die politische Unruhe
der neuen Mittelschicht, die in Protesten und Demons-
trationen zum Ausdruck kommt. Auch arbeitet die Zeit
zugunsten der Modernisierung: Der rasch zunehmende
Bildungsgrad, die zunehmende Urbanisierung und die
Demografie werden den modernisierungsfeindlichen kon-
servativen alten Mittelstand rasch schrumpfen lassen, der
infolge des hdheren Agraranteils und der kleinbetriebli-
chen Struktur derzeit noch erhebliche Bedeutung hat.

Uberraschender Vertrauensvorsprung der EU

Im Norden und in der Mitte der EU ist das Vertrauen in das
EU-Parlament etwa gleich hoch wie in das nationale, im
Sitden um 50 % hoher, im Osten um 80 %, im Baltikum um
90% und im Sldosten sogar doppelt so hoch. Absolut
gesehen bleibt das Vertrauen und in das EU-Parlament im
Osten und Siden zwar unter 50 %, doch Uberrascht der

5 Die Agrarquote ist im Osten noch mehr als doppelt, im Stidosten gut
drei Mal so hoch wie im Westen.
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Abbildung 1

Vertrauen in die Européische Union
in % der Befragten

90
80
70
60
50
40
30
20
10

EU28 Norden Mitte Baltikum Osten Siden Sudosten GroB-
britannien

m EU-Parlament m EU
M Verbleiben in EU

Nationales Parlament
m Zufriedenheit mit Demokratie

Quelle: Eurobarometer 90 (Européische Kommission, 2019).

Vertrauensvorsprung der EU angesichts der Vorbehalte
der Bevolkerung gegentiber der Globalisierung und der
EU-Distanz der Regierungen (vgl. Abbildung 1).

Dem Vertrauen in das EU-Parlament entspricht ein nur ge-
ringfligig schwacheres in die EU als solche. Der Wunsch
in der EU zu verbleiben erreichte im Berichtszeitraum
Hochstwerte. Wie die Abbildung 1 zeigt, sprechen sich in
allen Landergruppen mindestens zwei Drittel der Befrag-
ten dafiir aus, im Norden und in der Mitte drei Viertel. BloB
in GroBbritannien (45 %), in Tschechien (47 %) und ltalien
(49 %) bleibt der Anteil derjenigen, die sich explizit fir ein
Verbleiben aussprechen, unter der Hélfte; der Anteil der
explizit Austrittswilligen ist infolge des relativ hohen Anteils
der Unentschiedenen noch viel niedriger.® In den meisten
Landern ist die Bevolkerung Uberzeugt, dass das Land
von der EU-Mitgliedschaft profitiert hat; geschadet hat sie
nach Meinung einer Minderheit von 28 % der Briten, jeweils
20 % der Tschechen und Italiener, 16 % der Franzosen und
Niederlander sowie 14 % der Griechen (Pew, 2019, 57).

Der relativ hohe Vertrauensgrad, den die EU in Landern
mit generellem Vertrauensdefizit genieBt, ist beachtlich
und steht in auffallendem Gegensatz zu der offiziellen Po-
sition dieser Staaten gegentber der EU. Unterschiedliche
wirtschaftspolitische Zielvorstellungen bzw. Problemlagen
durften zumindest ein Teil der Erklarung sein. Die Birger
schéatzen die Probleme ihres jeweiligen Landes sehr unter-
schiedlich ein: Im Norden gelten Umwelt und mit Abstand
Wohnen als die beiden groBten Probleme, in der Mitte Ein-
wanderung und Umwelt, im Stden Arbeitslosigkeit und
Einwanderung, im Baltikum, im Osten wie im Sudosten

6 GroBbritannien 37 %, Tschechien 24 %, Italien 19 % (Valero, 2019).

Inflation und soziale Sicherheit.” DemgemaB wére eine na-
tional differenzierte Wirtschaftspolitik erforderlich. Die Re-
gierungen fordern diese auch gegentiber der EU, allerdings
eher im Hinblick auf Ordnungs- als auf Ablaufspolitik. Die
Burger im Stiden und Osten hingegen sehen in Inflation
und unzureichender sozialer Sicherheit ein Versagen ihrer
nationalen Regierung und entziehen ihr das Vertrauen.

Die Heterogenitét der wirtschaftspolitischen Ziele stellt der
EU zwei Probleme: Erstens, dass ihre Ziele weder von den
Regierungen der Mitgliedstaaten im Stiden und Osten geteilt
werden noch von deren Birgern. Umwelt steht an einer der
letzten Stellen in ihrem Zielkatalog und das Bemihen der
EZB um hohere Inflationsraten widerspricht ausdriicklich
dem Wunsch nach niedrigeren im Osten. Zweitens stellt sich
unter diesen Voraussetzungen das grundsétzliche Problem
der Akzeptanz einer einheitlichen EU-Wirtschaftspolitik.

Schlussfolgerungen

Fasst man die Ergebnisse der Untersuchung zusammen,
lasst sich weder eine generelle Gefahrdung der Demo-
kratie in Europa erkennen noch eine Skepsis der Bevol-
kerung gegenuber der EU; vielmehr zeigt sich die prob-
lematische Heterogenitat der EU: Unterschiedliche Ein-
stellungen und Probleme h&ufen sich in unterschiedlichen
Landern. Die relativ groBten Probleme gibt es im Stidos-
ten, wo das Vertrauen in die Politik ebenso gering ist wie
die Zufriedenheit mit dem Funktionieren der Demokratie,
der Rechtsstaat schwach ausgeprégt ist, die Verwaltung
wenig effizient, die Korruption hoch und die Lebenszufrie-
denheit unterdurchschnittlich. Die illiberalen Demokratien
im Osten, in denen die Demokratie zumeist als besonders
gefahrdet angesehen wird, erscheinen gespalten. Die
fihrenden Parteien (Fidesz, PIS) wenden sich gegen das
demokratische Modell der Gewaltenteilung, beschran-
ken die Meinungsfreiheit, setzen auf Wiederbelebung
»authentischer“ nationaler Traditionen und suchen ihre
Identitat in einer Ubereinkunft mit den eigenen Vorfah-
ren; der Neue Mittelstand hingegen vertraut der EU und
dem ,westlichen“ Modell. Im Stiden und zum Teil auch in
Frankreich liegen die Probleme primér in der politischen
Instabilitat, die Reformen verhindert und die wirtschaft-
liche Entwicklung dampft. Gefahrdet erscheint dort eher
die gesellschaftliche Stabilitat als die Demokratie.

Die Demokratie ist in Europa zwar keineswegs ein Selbst-
laufer, ihnre Gefahrdung wird jedoch erheblich Gbertrieben;
anders als in den USA gibt es keinen Trend sinkenden Ver-
trauens. Die Verunsicherung durch die rasch wechselnden

7 Bedauerlicherweise fehlt in der vorgegebenen Problemliste des Fra-
gebogens die Auswanderung, die nach anderen Informationen als
wichtiges Problem gesehen wird.
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Herausforderungen (Globalisierung, Digitalisierung, Mig-
ration, zuletzt Corona) ist aber auch in Europa beachtlich
und hat die Gesellschaft vielfach polarisiert: Die neuen
Trennlinien verlaufen entlang der Kategorien jung/alt, kon-
servativ/fortschrittlich, urban/landlich und nicht zuletzt
entlang der formalen Bildungskategorien. Die Globalisie-
rung schrankt den Spielraum nationaler Politik ein, was
sich negativ auf das Vertrauen in die Regierung und deren
Lésungskompetenz auswirkt; gemeinsam mit der héheren
Komplexitat férdert das populistische Stromungen und ra-
dikale Ansatze, die Ubervereinfachte Losungen anbieten.
In den einzelnen Staatengruppen stellen sich die Proble-
me unterschiedlich dar; die nérdlichen und mittleren EU-
Mitglieder kommen mit den Herausforderungen deutlich
besser zurecht als die stdlichen und 6stlichen.

Abhilfe ist angesichts der Heterogenitat der Lander und
der Probleme schwierig. Die Verunsicherung zu reduzieren
und Vertrauen aufzubauen ist zwar entscheidend, doch
schwierig umzusetzen. Vor allem dem alten Mittelstand
mussten die Abstiegséngste genommen und ein positives
Zukunftsszenario vermittelt werden. Ein Ansatz ware, in
der Globalisierungspolitik etwas leiser zu treten: Freihan-
del unter Ungleichen hat auch ungewollte Nebeneffekte
(Rodrik, 2017), und die Staaten im Osten und Stiden haben
strukturellen Aufholbedarf. Die Freizligigkeit des Perso-
nenverkehrs hat einerseits zu problematischer Abwande-
rung und Brain-Drain und andererseits zu sozialen Span-
nungen gefuhrt. Die Gewinne aus der Integration waren,
vor allem in der stdlichen Peripherie und in den ehemali-
gen Oststaaten, recht ungleich verteilt; es gilt, die Verlierer
zu identifizieren und zu entschadigen (was allerdings nicht
leicht ist). Angesichts der Heterogenitat der Wert- und Ziel-
vorstellungen wére einerseits eine umweltpolitische Infor-
mationskampagne im Osten erforderlich, andererseits ein
etwas groBerer Spielraum im Bereich der Ablaufspolitik.
Im Bereich der Ordnungspolitik musste die EU ihren Ver-
trauensvorsprung niitzen, um die Reformen im Osten und
Siden zu stltzen. Sie kann das angesichts der fehlenden
Austrittsbereitschaft dieser Lander durchaus mit harter
Hand machen. Auch arbeitet die Zeit fiir die EU, da die Jun-
gen und die rasch zunehmende Zahl der héher Gebildeten
pro-europaisch und fortschrittsfreundlich denkt.

Analysen und Berichte Européische Union
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Einkommensungleichheit in der EU

Die groBen Einkommensunterschiede in der Europaischen Union sind maBgebliche Treiber der
innereuropaischen Migration und Standortkonkurrenz. Beides hat a&rmere Menschen in den
reicheren Mitgliedstaaten beunruhigt. In GroBbritannien war die Einwanderung ein Hauptmotiv
fur den Brexit. Der Stand und die Entwicklung der europaweiten Einkommensverteilung zeigt,
dass die Ungleichheit in der EU insgesamt hdher ist als innerhalb der Mitgliedstaaten. Sie
erreicht oder liberschreitet sogar das Niveau der USA.

Wie hat sich die Einkommensverteilung in der Européaischen
Union insgesamt entwickelt? Eine solche Analyse erfordert
—im Vergleich zur innerstaatlichen Einkommensverteilung —
andere Konzepte und eine entsprechende Anwendung der
gewahlten MessgréBen, um sowohl die Einkommensunter-
scheide innerhalb als auch zwischen den Mitgliedstaaten zu
berucksichtigen.

Internationale Ungleichheit: Konzept und Indikatoren

Im Standardwerk ,Worlds Apart. Measuring International
and Global Inequality” unterscheidet Milanovic (2005) drei
Konzepte internationaler Ungleichheit, die ungewichtete und
die mit der Bevolkerung gewichtete Ungleichheit zwischen
Landern und die ,wahre” Ungleichheit, die die inner- und
zwischenstaatliche Ungleichheit kombiniert und die (globa-
le) Verteilung abbildet. Analog kann und sollte man bei der
EU vorgehen. Auch die europaweite Ungleichheit muss die
Einkommensverteilung innerhalb der Mitgliedstaaten und
die Einkommensunterschiede zwischen ihnen beriicksichti-
gen (vgl. Kasten 1).

Diese Unterscheidung ist nicht trivial. Eurostat gibt keine
korrekten Werte fir die ,wahre” europaweite Ungleichheit
an, sondern wahlt fir die EU insgesamt die mit der Bevol-
kerung gewichteten Durchschnitte der nationalen Werte, die
deutlich unter dem ,wahren“ Wert liegen, da dieser Ansatz
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die beachtlichen Unterschiede zwischen den Mitgliedstaa-
ten vernachldssigt (so liegt das Pro-Kopf-Einkommen von
Bulgarien bei etwa einem Finftel Deutschlands). Auf diese
verzerrende Diskrepanz haben schon verschiedene Autoren
hingewiesen, so etwa neben Dauderstadt (2008), Atkinson
(2010, 109) oder Darvas (2016, 10, 35). Im Folgenden wird
die europaweite Ungleichheit als Kombination der inner- und
zwischenstaatlichen Ungleichheit betrachtet.

Zur Messung der Ungleichheit bietet sich eine Fllle von In-
dikatoren an. Die wichtigsten und gebrauchlichsten sind die
Standardabweichung, der Gini-Koeffizient (0 fiir Gleichvertei-
lung; 1 fiir maximale Ungleichheit), der Theil-Index' und diver-
se Quintilverhaltnisse. Zu den letzteren z&hlen die S80/S20-
Quote (Quintilverhaltnis), die das Verhéltnis der Einkommen
des reichsten zum armsten Finftel der Bevolkerung angibt,
der Palma-Index (Palma, 2019)?, der das Verhaltnis des reichs-
ten Zehntels zu den armsten 40% angibt, und viele andere
mehr. In dynamischer Perspektive wird auch gern der Anteil
bestimmter Quantile am Gesamteinkommen und dessen
Wachstum angegeben. Im statischen Vergleich der Ungleich-
heit zu einem bestimmten Zeitpunkt sind die verschiedenen
Indikatoren eng korreliert und ergeben ein dhnliches Ranking
der Lander. Der wichtigste Unterschied liegt dabei darin, dass
die ersten drei Indizes absolute Einkommensunterschiede er-
fassen, die Quantilverhalinisse dagegen relative. Dieser Un-
terschied wird in der dynamischen Betrachtung bedeutsam.

Im Zeitablauf unterscheidet man zwischen Sigma- und Be-
takonvergenz, wobei Sigmakonvergenz sich auf die Abnah-
me der Standardabweichung bezieht, Betakonvergenz auf
ein schnelleres Wachstum der Einheit oder Gruppe mit dem
niedrigeren Ausgangsniveau. Langfristig fihrt Betakonver-
genz zu Sigmakonvergenz (und Gleichheit), kurzfristig da-

1 Der Theil-Index hat den Vorteil, nach Untergruppen zerlegbar zu sein,
also die EU-weite Ungleichheit zwischen und innerhalb von Landern
zu zerlegen.

2 Palma (2019) hat entdeckt, dass der Anteil der mittleren 50 % am Ge-
samteinkommen in allen Léndern relativ gleich ist und die Unterschie-
de nur auf dem Verhaltnis der Top 10 % zu den armsten 40 % beruhen.
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Kasten 1
Vergleich EU und USA

Die EU als Staatenbund und integrierter Binnenmarkt ahnelt
den USA, zumal der Euroraum auch Uber eine einheitliche
Wahrung verfugt. Viele Autoren haben daher die Einkom-
mensverteilung in den beiden groBen Wirtschaftsraumen
verglichen, so etwa auch Milanovic (2011, 176 ff.) und einige
jungeren Analysen (Filauro und Parolin, 2018). Sie zeigen,
dass die US-amerikanische Ungleichheit viel starker als
die europaische durch die Ungleichheit innerhalb der US-
Bundesstaaten statt der zwischen ihnen verursacht ist. Sie
hat in den letzten Jahrzehnten seit 1980 stark zugenommen.
Letzteres gilt auch fur die Ungleichheit in den meisten eu-
ropéischen Landern, wahrend die zwischenstaatliche Un-
gleichheit in der EU relativ zurickgegangen ist.

Gemessen am Gini ist die europaweite Ungleichheit ohne
Kaufkraftstandards (KKS) &hnlich hoch wie die Ungleich-
heit in den USA, in KKS etwas niedriger. Fir die S80/S20-
Quote gilt dagegen, dass der européische Wert (ohne KKS)
vor 2008 hoher als der amerikanische und 2010 bis 2016
auf dem gleichen Niveau lag, wenn man fiir die USA den
Wert dieses Indikators von 9,4 annimmt, den der Human
Development Report (2020) des United Nations Develop-
ment Programme angibt.

gegen nicht, wie ein Zahlenbeispiel illustriert. In Tabelle 1
werden zwei Lander verglichen, wobei Land B ein flinfmal
so hohes Pro-Kopf-Einkommen wie Land A aufweist, aber
nur ein Wachstum von 2% p.a. im Gegensatz zu 5% p.a.
fir Land A. Das impliziert Betakonvergenz. Die Ausgangs-
verhaltnisse sind nicht untypisch fir die EU. Trotz des auf-
holenden Wachstums nimmt der absolute Abstand der Ein-
kommen noch 24 Jahre zu, bevor er abzunehmen beginnt
und nach 56 Jahren Gleichstand erreicht wird. Der Indikator
des relativen Verhaltnisses (Quotient) und damit erwdhnten
Quantilverhéltnisse zeigen dagegen ab Jahr 1 sinkende Un-
gleichheit an. Jenseits des konkreten Beispiels gilt:

* Ende des Aufholprozesses bei T .as= NYos/Yon)
In(G,/G;) sowie

e maximaler absoluter Einkommensabstand bei
To= Yy x ING,/ Y, x InG,)/IN(G,/Gy)

mit Y ,/Y,, = Verhéltnis der Einkommen fur Land A und B zu
Beginn und G,/G, = Verhéltnis der Wachstumsfaktoren (= 1

+ Wachstumsrate) fiir Land A und B.

Die Konzepte der Ungleichheit unterscheiden sich noch weiter
in den verglichenen Gruppen (Lander, Regionen, Haushalte,

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
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Tabelle 1
Zahlenbeispiel flir Betakonvergenz und Indikatoren
BIP/Kopf BIP/Kopf
Land A Land B Differenz
Zeit/Jahr 5% Wachstum 2% Wachstum B-A Quotient B/A
0 1.000 5.000 4.000 5,0
1 1.050 5.100 4.050 4,9
10 1.551 5.975 4.424 3,9
24 3.072 7.884 4.813 2,6
56 14.636 14.859 223 1,0

Quelle: eigene Berechnungen.

Einwohner) und in der Art des Einkommens.® Beim Einkom-
men ist vor allem zwischen dem Markteinkommen und dem
verfligbaren Einkommen (nach Abzug von Steuern und Abga-
ben einschlieBlich bezogener Transfereinkommen) zu unter-
scheiden. Das verfligbare Einkommen wird nach Haushalts-
groBe umgerechnet, woraus sich das Nettodquivalenzeinkom-
men ergibt. In fast allen Landern ist die Verteilung der Markt-
einkommen ungleicher als die der verflgbaren Einkommen
nach staatlicher Umverteilung. Bei der Analyse internationaler
Ungleichheit kommt noch eine weitere Dimension hinzu: Man
kann die Einkommen in verschiedenen Landern nominal (zu
Wechselkursen) vergleichen oder in Kaufkraftstandards (KKS).
Gemessen in KKS fallt die Ungleichheit deutlich niedriger aus,
da das Preisniveau in &rmeren Landern meist niedriger ist (vor
allem bei Dienstleistungen und Mieten).

Zuletzt sei noch kurz auf die Datenbasis eingegangen. Die
volkswirtschaftliche Gesamtrechnung erlaubt im Kern nur
einen Vergleich ganzer Lander sowie innerhalb von Landern
eine Betrachtung der Verteilung zwischen Produktionsfakto-
ren (Lohnquote) oder eventuell noch zwischen Regionen. Fir
die Verteilung zwischen Haushalten kann und muss man sich
auf Befragungen (household surveys) oder Daten der Finanz-
behorden stlitzen. Diese Daten sind immer verzerrt, da sie
vor allem am unteren und oberen Rand Erfassungsdefizite
aufweisen. Fast alle im Folgenden vorgestellten Ergebnisse
stlitzen sich auf Daten von Eurostat, die wiederum auf dem
européischen Survey of Income and Living Conditions (EU-
SILC) beruhen, der jéhrlich (flachendeckend seit 2005) erho-
ben wird und Zehntausende von EU-Haushalten erfasst.

Schatzungen der europaweiten Ungleichheit

Die meisten Studien zur Ungleichheit untersuchen die Ein-
kommensverteilung innerhalb von Landern oder zwischen
Landern. Fur die EU als ganze dominieren Uber lange Zeit
Untersuchungen zur Konvergenz oder Kohasion, die auf ei-

3 Andere Vergleichsgegenstédnde wie Vermdgen oder Lebenserwar-
tung werden hier nicht weiter betrachtet. lhre Verteilung unterschei-
det sich nochmal deutlich von der Einkommensverteilung.
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nen Abbau der Ungleichheit zwischen den Mitgliedstaaten
abzielen, der auch als Integrationsziel in den EU-Vertragen
verankert ist (Dauderstadt, 2019). Die innerstaatliche Un-
gleichheit war dagegen kaum Gegenstand der Analyse und
Politik auf EU-Ebene. Analysen zur ,wahren“ europaweiten
Einkommensverteilung, die beide Dimensionen integriert, er-
schienen erst in den letzten ca. 13 Jahren.

Brandolini (2007) stellt als einer der ersten einige Kernfakten
der EU-weiten Ungleichheit fest: Sie ist deutlich héher als die
Werte fur die innerstaatliche Ungleichheit in den einzelnen
Mitgliedstaaten und deshalb héher als deren Durchschnitt
(auch mit der Bevdlkerung gewichtet). Dieser Durchschnitts-
wert unterschétzt daher die europaweite Ungleichheit. Der
Wert gemessen in KKS ist niedriger als der zu Wechselkur-
sen. Mit der Osterweiterung der EU15 2004 um zun&chst
zehn und spéter drei weitere deutlich &rmere Léander nahm
die Ungleichheit zu. Brandolini konnte noch nicht auf EU-
SILC-Daten zurtickgreifen. Seine Schatzungen fiir den Gini-
Koeffizienten und die S80/S20-Quote liegen niedriger als
spatere Schatzungen. 2012 verdffentlichte die OECD eine
Studie von Bonesmo Frederiksen. Sie deckt aber nicht alle
Mitgliedstaaten ab. Sie nutzt OECD-Daten, stellt eine stei-
gende Ungleichheit fest und kommt fiir 2008 auf einen Gi-
ni-Koeffizienten von 0,35 zu Wechselkursen. 2015 legte das
DIW eine Studie von Bdnke und Schrdder vor. Sie konstatie-
ren auf der Basis von EU-SILC eine Abnahme des Gini-Ko-
effizienten in KKS fur die EU22 seit 2004 bis 2011 (allerdings
mit Stagnation nach der Krise 2009) von 0,327 auf 0,311.

2016 publizierte Bruegel ein Paper von Darvas. Mit seinen
spezifischen Schatzmethoden kommt er fir die EU27 auf
einen Gini-Wert, der von ca. 0,37 (2007) auf 0,35 (2009) ab-
sinkt und anschlieBend mit leichtem Anstieg stagniert. 2017
erschien eine Studie von Vacas-Soriano und Fernandez-
Macias flir Eurofound. Sie untersuchen die EU-weite Ver-
teilung verschiedener Einkommen (Lohne, Haushaltsein-
kommen) und weisen einen Gini-Koeffizienten aus, der von
0,355 (2005) auf 0,33 (2009) absinkt und anschlieBend wie-
der etwas ansteigt. Ebenfalls 2017 erschien eine Studie der
EU-Kommission (Benczur et al), die auf unterschiedliche
Einkommensarten und Haushaltstypen fokussiert. Fir die
EU-weite Verteilung des verfigbaren Einkommens ohne An-
passung an KKS ergab sich ein Gini-Koeffizient von knapp
0,43, der bis ca. 2008 zurtickging und anschlieBend nach
leichtem Anstieg stagniert.

2018 verdffentlichte die EU-Kommission eine weitere Studie,
die sowohl fur die EU als auch fur die Eurozone Gini-Werte
von 2005 bis 2014 berechnete und sich darlber hinaus vor
allem um die Zerlegung der Ungleichheit in zwischen- und
innerstaatliche Ungleichheit konzentrierte. Wie angesichts
der geringeren Unterschiede zwischen Léndern zu erwarten,
war die Ungleichheit in der Eurozone niedriger als in der EU-

28. Filauro (2018) verglich auch die Ungleichheit in der EU mit
derin den USA

Die umfangreichste und jiingste gréBere Studie haben
Blanchet et al. (2019) vorgelegt. Sie kombinieren mehrere
Datenquellen und konstatieren seit 1980 eine wachsende
Ungleichheit. Die Disparitdten nehmen bis 1995 stark, da-
nach langsamer zu. Allerdings geben sie weder einen Gini-
Koeffizienten noch eine S80/S20-Quote an, sondern die Ein-
kommensanteile der obersten 10% und armsten 50 %. Sie
zeigen weiterhin anhand des zerlegbaren Theil-Index, dass
die EU-weite Ungleichheit tberwiegend auf die Ungleichheit
innerhalb der L&nder zurlickzuflihren ist.

Die ,,Quintilmethode*

Die strukturellen Befunde der genannten Studien decken
sich weitgehend mit den Ergebnissen des Autors und der
von ihm entwickelten Quintiimethode (Dauderstadt, 2008
und Dauderstadt und Keltek, 2011).* Dazu wurde ein im Ver-
gleich zu den anderen Studien stark vereinfachter methodi-
scher Ansatz gewahlt, der nicht auf die Tausende von Haus-
haltsdaten der EU-SILC- Stichprobe selbst, sondern auf die
daraus abgeleiteten durchschnittlichen Einkommen der na-
tionalen Quintile (je ein Funftel der Bevolkerung eines jeden
Mitgliedstaats), also bei 28 Landern auf die Durchschnitts-
einkommen von 140 Quintilen zurtickgreift. Dieser pragmati-
sche Ansatz berticksichtigt somit sowohl die innerstaatliche
als auch die zwischenstaatliche Verteilung. Sein Nachteil
ist allerdings, dass er die Verteilung innerhalb der nationa-
len Quintile vernachlassigt. Aus diesen nationalen Quintilen
werden dann die européischen Quintile (je ein Finftel der
EU-Bevolkerung, also ca. 100 Mio. Menschen) gebildet (vgl.
Abbildung 1). Aus deren Einkommen kann dann der S80/
S20-Indikator berechnet werden, der das Verhaltnis der Ein-
kommen des reichsten zum &rmsten Funftel angibt.

Abbildung 1 zeigt fir die nationalen Quintile die Bevdlkerung
und die nominalen (ohne KKS) Durchschnittseinkommen
2018. Sie sind geordnet vom &rmsten nationalen Quintil Ru-
maniens bis zum reichsten Quintil Luxemburgs. Die gesamte
Bevdlkerung (ca. 503 Mio.) und das gesamte Einkommen (ca.
10 Billionen Euro) wurde auf 1 normiert. Die so entstandene
Kurve der Einkommen (untere Kurve) entspricht der EU-weiten
Lorenzkurve. Links im armen Bereich steigt die Bevolkerung
rascher an als das Einkommen, rechts umgekehrt. Der unre-
gelmaBige Verlauf ergibt sich daraus, dass nationale Quintile
groBer reicher Lander (z.B. Deutschland, Frankreich, GroB-
britannien) viel mehr beitragen (sichtbar an Kurvenspriingen

4 Vgl. auch jahrliche Aktualisierungen, die als Kurzpapiere der Fried-
rich-Ebert-Stiftung (insgesamt 8) bis 2019 erschienen sind, auf www.
fes.de oder www.dauderstaedt.de.
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Abbildung 1
EU-weite Lorenzkurve 2018
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Quelle: Eurostat; eigene Berechnungen.

nach oben) als die Quintile kleiner und armer Lénder (z.B. Bal-
tikum).

Aus Abbildung 1 sind zwei Indikatoren indirekt ablesbar.

1. Der S80/S20- Indikator (Quintilverhaltnis): Wenn die Be-
volkerungskurve die Marke von 0,2 erreicht (die &rmsten
20 %; senkrechte Markierung), gibt der entsprechen-
de Wert der Einkommenskurve den Anteil des armsten
Funftels am Gesamteinkommen an (ca. 0,05). Dort, wo
die Bevolkerungskurve den Wert 0,8 erreicht (ebenfalls
senkrecht markiert), beginnt das reichste Finftel, des-
sen Anteil am Einkommen ca. 0,4 betragt. Als Quotient
ergibt sich das Quintilverhaltnis von 8,45.

2. Der Gini-Koeffizient ist sichtbar als halbe Flache zwi-
schen Diagonale und Einkommenskurve (= Lorenzkurve)
und betragt 0,35.

Wie hat sich die Ungleichheit seit 2005 entwickelt? Die seit
2007 durchgeflihrten Schatzungen® mit der vorgestellten
Quintilmethode ergeben einen Verlauf des S80/S20-Indi-
kators, wie er in Abbildung 2 zu sehen ist. Deutlich wird,
dass die Ungleichheit zu Wechselkursen groBer ist als zu
KKS. Die offiziellen Eurostat-Werte (unterste Kurve) oszil-
lieren um den Durchschnitt der nationalen Werte von 5 und
geben sowohl vom Niveau als auch von der Entwicklung
ein falsches Bild. Sie zeigen aber auch, dass sich die inner-
staatliche Ungleichheit im Durchschnitt wenig verandert
hat und die Dynamik aus dem aufholenden Wachstum der
armeren Lander resultiert, die die zwischenstaatliche Un-
gleichheit relativ gesenkt hat. Die europaweite Ungleich-
heit stieg mit der Erweiterung um Bulgarien und Ruméanien
stark an. Sie sank aber (wie auch schon zwischen 2005

5 Vgl. FuBnote 4.
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Abbildung 2

EU-weite Ungleichheit 2005 bis 2018
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Quelle: Eurostat; eigene Berechnungen.

und 2007) anschlieBend rasch. Dieser positive Rlickgang
kam nach der Finanzkrise von 2009 zum Stocken. Danach
folgte eine mehrjahrige Stagnationsphase. Erst 2017 und
vor allem 2018 sank die Ungleichheit erneut und erreichte
schlieBlich wieder ihren vorherigen Tiefststand von 2009.

Bei der Interpretation dieser Entwicklung ist zu bedenken,
dass es sich bei dem S80/S20-Verhaltnis um einen Indikator
der relativen Ungleichheit handelt. Da schon dieser Indika-
tor, der die Disparitdten noch unterschéatzt, seit 2009 nicht
gesunken ist, dirfte die absolute Ungleichheit (vgl. Tabelle
1), also der Abstand der Pro-Kopf-Einkommen, je nach ge-
wahlter Landergruppe, noch weiter zugenommen haben.

Ahnlich wie das Quintilverhéltnis lasst sich mit der vorge-
stellten Methode auch eine EU-weite Armutsquote schéat-
zen. Dazu muss ein mittleres Einkommen der gesamten
EU (je ca. 250 Mio. Einwohner mit héherem bzw. niedri-
gerem Pro-Kopf-Einkommen) berechnet werden. Dessen
Wert liegt bei etwa 16.600 Euro. Die Armutsrisikoschwelle
betragt dann 60 % dieses Wertes, also etwa 10.000 Euro.
Ungeféhr 135 Mio. Menschen in der EU haben ein geringe-
res Einkommen, womit sich eine Armutsquote von 26,8 %
ergibt. Auch dieser Wert liegt deutlich Uber dem offiziellen
Eurostat-Wert (ca. 17 %), der als gewichteter Durchschnitt
aller nationalen Quoten berechnet wird.

Perspektiven und politische Handlungsoptionen

Die groBen und absolut noch zunehmenden Einkommens-
disparitaten in der EU haben in der Vergangenheit massi-
ve 6konomische und politische Konsequenzen gehabt. Zu
den 6konomischen Folgen z&hlen eine starke Migration
aus den drmeren Landern Mittel- und Osteuropas nach
Westeuropa, insbesondere GroBbritannien (das sich schon
2004 fur die Zuwanderung gedffnet hat), Skandinavien und
Deutschland sowie die partielle Verlagerung von Industrie-
produktion aus den westeuropéaischen Hochlohnlandern an
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Niedriglohnstandorte. Beide Prozesse haben die davon be-
sonders betroffenen Schichten und Regionen in den alten
Mitgliedstaaten verargert und frustriert, was sich in steigen-
den Stimmenanteilen fir populistische Parteien und das
britische Votum fir den EU-Austritt ausgedriickt hat. Inso-
fern hat die Ungleichheit in Europa den Zusammenhalt und
partiell auch die Demokratie in der EU gefahrdet.

Unmittelbar reagieren die Menschen zwar starker auf die
wirtschaftliche Entwicklung und Veranderung der Einkom-
mensverteilung im eigenen Land, aber die vertiefte Inte-
gration bringt die européische Perspektive immer stérker
ins Spiel. Das gilt vor allem, wenn die EU die eigene Ent-
wicklung massiv direkt beeinflusst, was fir die Krisenlander
Griechenland, Irland, Portugal und Spanien galt, die unter
einer aufgezwungenen Sparpolitik litten. Generell sind alle
Eurolédnder geld- und fiskalpolitisch eng kontrolliert. Aber
die européische Integration als spezifische und tiefe Form
der Globalisierung betrifft letztlich alle Mitgliedstaaten. In-
sofern kann man von einer Européisierung der Ungleichheit
sprechen (Heidenreich, 2006).

Grundsétzlich gab es zumindest bei der Betakonvergenz
groBe Fortschritte, die flir den — wenn auch letztlich zu lang-
samen — Ruckgang der relativen Ungleichheit verantwortlich
ist. So wuchsen die osteuropaischen Mitgliedstaaten zwi-
schen 2000 bis 2008 nominal um fast 130 %, wéhrend die
Einkommen im reichen Zentrum der EU nur um 25,8 % zu-
nahmen. Auch die stdliche Peripherie wuchs in dieser Perio-
de schneller als das Zentrum. Dieses Bild &nderte sich nach
der Finanzmarktkrise. Zwar wuchsen die neuen Mitglied-
staaten zwischen Baltikum und Balkan bald wieder schneller
als das Zentrum, aber der Stiden fiel im Zuge der Austeri-
tatspolitik absolut zurtick. Als politische Konsequenz ergibt
sich, dass die EU vor allem das Wachstum der &rmeren Mit-
gliedstaaten weiter férdern und nicht durch eine zu restriktive
Wirtschaftspolitik bremsen sollte. Der Brexit dirfte das Ni-
veau der europaweiten Ungleichheit kaum beeinflussen. Ein
Beitritt Albaniens, Mazedoniens oder weiterer Lander des
Westbalkans dirfte dagegen die S80/S20-Quote leicht erhé-
hen, da diese Lander deutlich &rmer als der EU-Durchschnitt
sind, aber nur kleine Bevélkerungen aufweisen. Die Corona-
Krise kdnnte die EU-weite Ungleichheit — &hnlich wie die Fi-
nanzmarktkrise von 2008/9 — wieder ansteigen lassen. Die
harten Daten werden erst im Herbst 2021 vorliegen.
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Analysen und Berichte Auslandsinvestitionen

Technologietransfer durch Unternehmens-
Ubernahmen chinesischer Investoren

Die Ublichen positiven Effekte von Auslandsinvestitionen gelten fiir Firmentibernahmen durch
chinesische Kaufer nur eingeschrénkt. Diese Investitionen sind — wie zahlreiche Indizien
zeigen — teilweise auch mit einem Technologietransfer verbunden. Damit wird ein schnelles
technologisches Aufholen Chinas beglnstigt, das in den Industrielandern unter gewissen
Annahmen zu Wohlstandsverlusten fiihren kénnte. Dies legen AuBenhandelsmodelle nahe,
deren Annahmen bei genauerer Prifung nicht unrealistisch erscheinen.

In der vergangenen Dekade legten die Direktinvestitionen
aus China in Deutschland und Europa deutlich zu (Matthes,
2020; Kratz et al., 2020). Hierzulande machte vor allem die
Ubernahme des Roboterherstellers KUKA AG durch die chi-
nesische Midea Group Co., Ltd. 2017 Schlagzeilen und lieB
die Sorge um einen technologischen Ausverkauf aufkom-
men. Uber diese Frage ist eine intensive Debatte entbrannt.’

Die chinesische Regierung hat mit der Made-in-China
2025-Strategie (MIC25-Strategie) das Ziel ausgerufen,
in vielen Branchen technologisch aufzuholen, in denen
Firmen in Deutschland und Europa bislang komparative
Vorteile besitzen (Wibbeke et al., 2016; Zenglein und Holz-
mann, 2019). Dabei spielt auch die Strategie eines forcier-
ten Technologietransfers eine Rolle, sei es im Rahmen von
Joint Ventures oder von Unternehmensiibernahmen (Mat-
thes, 2020). Tatsachlich zeigen Umfragen bereits, dass
deutsche und européische Unternehmen einen deutlich
verschérften Konkurrenzdruck durch chinesische Unter-
nehmen verspiren (Germany Trade and Invest, 2018; Euro-
pean Chamber of Commerce in China, 2019). Oft ist freilich
nicht eindeutig zu kléren, wie weit die Wettbewerbsféahig-
keit chinesischer Firmen auf eigenen Anstrengungen unter
marktiblichen Bedingungen beruht oder auf den vielfalti-
gen, aber intransparenten Wettbewerbsverzerrungen des
chinesischen Staatskapitalismus und der aktiven Indus-
triepolitik (Think!Desk — China Research and Consulting,
2015; European Commission, 2017; Matthes, 2020).

Die kiinftigen Erfolgsaussichten des chinesischen Staats-
kapitalismus steigen mit der erfolgreichen Kombination aus

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) veroffentlicht.

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft geférdert.

1 Dieser Artikel ist eine gekirzte, liberarbeitete Fassung von Matthes (2020).

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

technologischem Aufholen und anhaltenden Wettbewerbs-
verzerrungen. Aus dieser Perspektive kommt dem Techno-
logietransfer als zentralem Element zur Férderung des tech-
nologischen Aufholens eine wichtige Bedeutung zu. Darauf
haben die EU, Deutschland und die USA mit einer Verschér-
fung der Kontroll- und Untersagungsmaéglichkeiten bei Un-
ternehmensbeteiligungen reagiert (Matthes, 2020).

Wie ist also ein Technologietransfer mittels Ubernahmen
deutscher und européaischer Unternehmen durch chinesi-
sche Investoren zu beurteilen? Grundsatzlich herrscht in
Expertenkreisen keine eindeutige Meinung dariber:

e So hélt der Sachversténdigenrat zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (SVR, 2016) die Be-
frchtung fir Uberzogen, dass Investoren aus China tech-
nologisches Know-how mit der Ubernahme deutscher
Unternehmen ins Heimatland Ubertragen und damit einen
dauerhaften Vorteil gegentiber deutschen Unternehmen
gewinnen. Auch andere Stimmen relativieren die Furcht
vor einem Technologieabfluss und einer Schwéchung
der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit (EFI, 2020; VDMA,
2020) oder sehen Vorwirfe mit Skepsis, Investoren aus
China wirden sich widerrechtlich westliche Technologien
aneignen (Bauer und Lamprecht, 2018; Gerhard, 2018).

e Andererseits hegen viele Wirtschaftsexperten in fortge-
schrittenen Volkswirtschaften durchaus relevante Sor-

Jirgen Matthes, Dipl.-Volkswirt, ist Senior Econo-
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gen vor einem Technologietransfer im Zuge von Direkt-
investitionen aus China (Boumans und Garnitz, 2019).
Rund zwei Drittel der vom ifo Institut befragten interna-
tionalen Experten stehen bei dem Thema Technologie-
transfer Investitionen aus China kritischer gegeniber als
Investitionen aus anderen L&ndern. Neben einem Tech-
nologietransfer flirchten sie eine mégliche Einflussnah-
me des chinesischen Staates. Auch Matthes (2017) und
Dullien (2019) warnen davor, dass ein Technologietrans-
fer unter bestimmten Bedingungen kritisch zu sehen ist.

Kaum Vorteile durch Direktinvestitionen aus China

Gegner von investitionspolitischen MaBnahmen zur starke-
ren Prifung und Einschrankung von Unternehmensiiber-
nahmen aus China verweisen auf die Vorteile der Kapital-
verkehrsfreiheit fir die empfangende Volkswirtschaft (etwa
SVR, 2016; Gerhard, 2018). Das ist als generelle Aussage
richtig und wird durch zahlreiche Studien belegt (Levine,
2005; fir einen Uberblick Jager-AmbroZewicz und Matthes,
2012). Doch bei Unternehmenslibernahmen durch chinesi-
sche Investoren sind verschiedene Einschrénkungen rele-
vant, die dieses Argument relativieren (Matthes, 2017; 2020):

e Investitionszuflisse aus dem Ausland koénnen im In-
land den Kapitalstock erhéhen und so das Wachstums-
potenzial starken. Chinesische Direktinvestitionen in Eu-
ropa bestehen jedoch Uberwiegend aus Kaufen beste-
hender Unternehmen und nur zu lediglich rund 5% aus
dem Aufbau eines neuen Kapitalstocks (Greenfield Invest-
ments) (Hanemann et al., 2019; Kratz et al., 2020). Die An-
teilseigner und Verkaufer des aufgekauften Unternehmens
kénnten zwar den Verkaufserlds in neue Sachkapitalanla-
gen im Inland investieren. Doch ist dies keineswegs sicher.

e Es kommt zu Effizienzsteigerungen und einer Beschleu-
nigung des technischen Fortschritts, wenn produktivere
und innovativere Unternehmen weniger wettbewerbsfa-
hige Firmen Ubernehmen. Diese Argumente sind jedoch
nicht relevant, wenn das Ubernehmende Unternehmen
technologisch weniger weit entwickelt ist, wie es bei den
meisten Ubernahmen aus China der Fall sein dirfte. Zu-
dem kann es sogar zu einer Verminderung der Spillover-
Effekte kommen, wenn hoch innovative Unternehmen
von chinesischen Investoren aufgekauft werden, um
deren Know-how vor allem in China zu nutzen und dort
die weitere Forschungsentwicklung voranzutreiben (Dul-
lien, 2019). Allerdings gilt es hier zu differenzieren, ob ei-
ne Technologie nur von dem aufgekauften Unternehmen
oder von mehren Firmen beherrscht wird (Gerhard, 2018).

Aufkaufe von strauchelnden européischen Firmen aus dem
Ausland kdnnen die Existenz des heimischen Unternehmens
und damit bedrohte Arbeitsplatze sichern helfen. Zwar wah-

len chinesische Investoren bei Ubernahmen weltweit eher
héher verschuldete Investitionsziele als andere Investoren
(Fuest et al., 2019). Doch scheint dies flr Deutschland kaum
zu gelten. GemaB eines von Durr et al. (2020) analysierten
Samples von 261 chinesischen Firmenbeteiligungen (auch
Minderheitsbeteiligungen) entwickelten sich Umsatz und be-
sonders Beschéftigung in den tibernommenen Unternehmen
in den Jahren vor der Ubernahme im Durchschnitt positiv.

Haufig wird auf bislang Uberwiegend gute Erfahrungen mit
der Ubernahme deutscher Unternehmen durch chinesi-
sche Investoren verwiesen, da Arbeitsplatze und Produkti-
on erhalten werden (Demary, 2016; Dirr et al., 2020; VDMA,
2020). Durr et al. (2020) weisen in der Tat keinen signifikan-
ten Effekt einer chinesischen Ubernahme auf die weitere
Unternehmensentwicklung nach. Doch ist mit Blick auf den
Arbeitsplatzerhalt eine langerfristige Perspektive nétig. So
kommt es bei Firmen, die zum Kaufzeitpunkt profitabel und
innovativ sind, darauf an, ob sich das deutsche Unterneh-
men weiter so entwickeln wiirde wie ohne die Ubernahme.
Die kiinftigen Perspektiven dirften dann deutlich schlechter
sein, wenn Produktion und Forschungsausgaben in China
statt (ohne Ubernahme) in Deutschland expandieren wiirden.

Zudem konnte das aufgekaufte europaische Unterneh-
men einen besseren Zugang zu dem ansonsten potenziell
verschlossenen Heimatmarkt des aufkaufenden Unter-
nehmens bekommen. Das ist sicherlich ein gerade fir
China valides Argument, weil der Zugang zum groBen chi-
nesischen Markt aufgrund mangelnder Transparenz und
hohem Staatseinfluss grundsatzlich schwierig ist. Dieses
Argument verliert jedoch an Gewicht, weil es auf der man-
gelnden Reziprozitat beim Marktzugang beruht.

Indizien fiir das Motiv eines Technologietransfers

Sind Sorgen um einen volkswirtschaftlich relevanten Tech-
nologietransfer gerechtfertigt oder liberzogen? Der deutli-
che Anstieg der Direktinvestitionszuflisse aus China war ei-
ne zentrale Ursache fir die aufkommenden Beflirchtungen.
Es wird jedoch auch darauf verwiesen, dass der Bestand
chinesischer Direktinvestitionen in Deutschland weiterhin
relativ gering ist (SVR, 2016; Gerhard, 2018). GemaB einer
Auswertung der Bestandsstatistik der Deutschen Bundes-
bank (2020) kommt China hier in der Tat bislang nur auf ei-
nen Anteil von rund 1%. Doch liegt das auch daran, dass
chinesische Investoren noch nicht lange auf einem relevan-
ten Niveau aktiv sind im Vergleich zu Anlegern aus der EU
und den USA, auf die aufgrund jahrzehntelanger Investitio-
nen das Gros der Bestande entfallt. Dem Verweis auf den
geringen Anteil kann entgegengehalten werden, dass es
nicht nur auf das Finanzvolumen ankommt, sondern ebenso
auf die Modernitat der Technologie des aufgekauften Un-
ternehmens. Auch der gezielte Kauf hoch innovativer, aber
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relativ kleiner Hidden Champions ist aus dieser Perspektive
relevant. So zeigt die Bestandsstatistik, dass chinesische
Investoren wesentlich starker auf kleinere Unternehmen set-
zen als Investoren aus allen Landern. Das durchschnittliche
deutsche Unternehmen im (unmittelbaren und mittelbaren)
chinesischen Anteilsbesitz hatte 2018 mit rund 47 Mio. Euro
nur einen weniger als halb so hohen Umsatz wie die Unter-
nehmensbeteiligungen aus allen Landern (102 Mio. Euro).

Besteht konkrete Evidenz daflir, dass ein Technologietrans-
fer die Unternehmenstibernahmen chinesischer Investo-
ren motiviert? Dies ist nicht eindeutig zu beantworten. Es
lassen sich aber umfangreiche Indizien aufzeigen, dass
das Motiv des Technologietransfers eine relevante Rolle
spielt und elementarer Teil der breit angelegten industrie-
politischen Upgrading-Strategie Chinas ist (Wlbbeke et al.,
2016; European Commission, 2017; 2018; USTR, 2018). So
wurde in verschiedenen Studien belegt, dass chinesische
Investoren die in der MIC25-Strategie identifizierten Schlls-
selbranchen bei ihren Beteiligungen in den Fokus nehmen:

e Eine umfangreiche Analyse chinesischer Ubernahmen
weltweit zwischen 2002 und 2018 zeigt, dass sich chi-
nesische Staatsunternehmen (anders als private chine-
sische Investoren) global gesehen starker auf die MIC-
25-Branchen fokussiert haben, nachdem die Strategie
angekuindigt wurde (Fuest et al., 2019).

¢ Eine andere Studie fokussiert konkret auf Deutschland.
Sie nimmt 175 Beteiligungen durch chinesische Inves-
toren von mindestens 10% an Zielunternehmen von
2014 bis 2017 in den Blick (Jungbluth, 2018). Knapp
zwei Drittel dieser K&ufe (112) zielten auf zehn Schlis-
selbranchen. Davon wurde nur gut ein Funftel von chi-
nesischen Staatsunternehmen getatigt.

Weitere Indizien daflir, dass Technologietransfer ein rele-
vantes Motiv darstellen dlirfte, lassen sich auflisten:

e Durr et al. (2020) stellen bei der Analyse von 261 deut-
schen Unternehmen mit einer chinesischen Beteiligung
(auch Minderheitsbeteiligungen) fest, dass 72 % davon
Forschung und Entwicklung betreiben — ein Anteil, der
deutlich Gber dem gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt
liegt. Deutsche Unternehmen, die von chinesischen In-
vestoren Ulbernommen werden, weisen eine fast dreimal
so hohe Patentaktivitdt vor der Ubernahme auf wie sol-
che mit Investoren aus den USA, Japan oder der EU.

e Der SVR (2016, Ziff. 984) verweist darauf, dass Ziel der
chinesischen Ubernahmen auch Weltmarktfiihrer in spe-
ziellen Teilmarkten sind (Hidden Champions). Es ist plau-
sibel anzunehmen, dass die Weltmarktfiihrerschaft auf
einem relevanten technologischen Vorsprung beruht.
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e Koppel et al. (2019) machen mit einer detaillierten Patent-
analyse deutlich, dass chinesische Investoren offenbar
durch die Ubernahme von deutschen kleineren und mitt-
leren Unternehmen (KMU) in den Besitz einer in dieser
GroBenklasse relevanten Zahl von Patenten mit Automo-
bilbezug gelangt sind. Sie werten die Patentanmeldun-
gen durch Firmen der deutschen Kfz-Industrie (zwischen
2005 und 2016) aus. Im Endbesitz einer Person/Institu-
tion mit Sitz in der VR China oder Hongkong befanden
sich 2016 zwar insgesamt nur rund 2% der Patente.
Wenn man aber die Hersteller und die zehn gréBten Zu-
lieferer herausrechnet — und somit ndherungsweise auf
kleinere KMU abstellt — erreicht der Anteil 11,7 %.

Darliber hinaus liefert eine Studie des US-Handelsbeauf-
tragten umfangreiche Hinweise darauf, dass das Technolo-
gietransfermotiv relevant ist. Dabei handelt es sich um eine
ausfiihrliche Analyse Hunderter von Ubernahmen von US-
Unternehmen durch chinesische Investoren (USTR, 2018,
62 ff.; Matthes, 2020). Die Studie zitiert zahlreiche offizielle
chinesische Originaldokumente (z. B. Flnfjahresplane), die
ganz explizit die Aneignung hochmoderner Technologie als
Ziel von Unternehmensibernahmen im Ausland im Rah-
men einer industriepolitischen Strategie formulieren. Die
Evidenz wird an technologieintensiven Wirtschaftszweigen
und ausgewahlten Ubernahmen illustriert, etwa fiir Halblei-
tertechnik, Informationstechnologie, fortgeschrittene Bio-
technologie und fiir Industriemaschinen.

Schon seit 2006 definiert China Sektoren (encouraged for
outbound investment), in denen Auslandsinvestitionen mit
dem Ziel des Zugangs zu neuen Technologien, modernen
Managementpraktiken und Fachkraften als industriepoliti-
sches Mittel verstarkt getétigt werden sollen. Anreize dazu,
wie etwa Erleichterungen bei Kapitalzugang, Steuern, De-
visenzugang oder Versicherungen, werden gegeben. Die
Midea Group wurde z.B. bei der Ubernahme der Kuka AG
(die auch in den USA tatig ist) durch ein von Staatsban-
ken gefuhrtes Bankenkonsortium mit zinsglinstigen Darle-
hen von umgerechnet 870 Mio. US-$ unterstiitzt, um die
Ubernahme in Héhe von rund 4,2 Mrd. US-$ zu finanzieren
(USTR, 2018, 133 f.). Skeptiker mdgen argumentieren, dass
diese Auswertung der Trump-Administration nicht neutral
ist. Das konnte fur die Auswahl der im Report dargestell-
ten Ubernahmebeispiele gelten. Doch die klaren Aussagen
aus der Vielzahl der genannten Dokumente des chinesi-
schen Staates sprechen eine recht eindeutige Sprache.

Wohlfahrtsverluste bei zu schnellem Aufholen Chinas?

Koénnen Wohlfahrtsverluste flr fortgeschrittene Industrie-
lander resultieren (Matthes, 2017)? Mit einem traditionellen ri-
cardianischen Handelsmodell (zwei Giter, Produktionsfaktor
Arbeit, zwei groBe Lander mit Produktivitatsunterschieden,
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konstante Skalenertrage, vollkommener Wettbewerb) lasst
sich zeigen (Samuelson, 2004; Matthes, 2007): Ein technolo-
gisch fortgeschrittenes Industrieland kann mittelfristig einen
gesamtwirtschaftlichen Wohlfahrtsverlust erleiden, wenn ein
technologisch deutlich weniger entwickeltes groBes Schwel-
lenland rasch in Bezug auf Innovationsfahigkeit und Ein-
kommensniveau aufschlieBt und das fortgeschrittene Land
technologisch stehenbleibt. Dabei wird nicht wie gemeinhin
Ublich Freihandel mit Autarkie verglichen, sondern zwei un-
terschiedliche Freihandelssituationen. Verschiedene Kanéle
tragen hierbei zu Wohlfahrtsverlusten bei:

e Es wird unterstellt, dass beide Lander gro3 genug sind,
um die Weltmarktpreise ihrer HandelsgUter zu beein-
flussen. Wenn es zu einer starkeren Konkurrenz durch
das aufholende Schwellenland auf dem Exportmarkt
des Industrielands dazu kommt, sinken seine Export-
preise und damit ceteris paribus seine Terms of Trade.

e Zudem verringern sich im Modell aufgrund geringerer
Unterschiede bei den komparativen Vorteilen das Han-
delsvolumen und die Handelsgewinne.

Brisant ist, dass Samuelson (2004) die Generalaussage
zahlreicher anderer renommierter Okonomen als ,dead
wrong® (vollkommen falsch) bezeichnet, nach der die Ge-
setze des komparativen Vorteils mittelfristig automatisch
daflir sorgten, dass die USA gesamtwirtschaftlich Wohl-
fahrtsgewinne aus dem Handel mit China ziehen wurden.
Dabei ist die Erkenntnis nicht neu, dass gesamtwirtschaftli-
che Wohlfahrtsverluste entstehen kénnen: Samuelson ver-
weist auf einen eigenen Beitrag aus dem Jahr 1972. Doch
bereits Hicks (1953) brachte dieses Problem auf. In der Fol-
ge hat eine Reihe von Autoren die von Hicks vorwiegend in-
tuitiv formulierten Zusammenhénge ausgefeilt, differenziert
und analytisch dargestellt (dazu Matthes, 2020). Alle die-
se Studien kommen zu dem gleichen Ergebnis: Wenn das
Partnerland zu einem starkeren Wettbewerber wird, indem
es seine Produktivitat in dem Sektor steigert, in dem das
Heimatland komparative Vorteile hat, fiihrt dies in der Regel
zu dauerhaften Wohlfahrtsverlusten des eigenen Landes.

Ahnliche Effekte lassen sich auch nachweisen, wenn man
Gulter mit teils zunehmenden Skalenertrdgen einbezieht
(Gomory und Baumol, 2000; ausfiihrlich Matthes, 2007). In
dem technologisch stagnierenden Industrieland kommt es
zu Einkommensverlusten, weil vormalige Exportprodukte
nun vom Schwellenland hergestellt werden und dabei die
negativen Einkommenswirkungen der Produktionseinbu-
Ben groBer sind als die positiven Effekte glinstigerer Im-
porte. Im Kontext der neuen Handelstheorie argumentiert
Dullien (2019) in eine ahnliche Richtung. Demnach sinken in
Mérkten mit monopolistischer Konkurrenz die Gewinne der
Unternehmen in den Industrielandern, wenn der Wettbe-

werbsdruck durch aufholende chinesische Unternehmen
zunimmt. Dies kann zu gesamtwirtschaftlichen Einkom-
mensverlusten in den Industrieldndern flhren.

Diskussion wesentlicher Modellannahmen

Die in den Handelsmodellen unterstellten Annahmen sind
relativ strikt und kénnten unrealistisch sein. Doch lassen
sie sich in relevanten Teilen rechtfertigen und wichtige
Gegenargumente kdnnen relativiert werden.

Erstes Gegenargument ist, dass der wohlfahrtssenken-
de Effekt einer Verringerung der jeweiligen komparati-
ven Vorteile auf den ersten Blick unrealistisch erscheint.
Denn wenn dem so wére, miusste das Handelsvolumen
zwischen ahnlich hochentwickelten Volkswirtschaften nur
gering sein. Das Gegenteil ist jedoch der Fall. Das Gros
des internationalen Handels wird intraindustriell zwischen
den Industrieldndern abgewickelt, wie Modelle der neuen
Handelstheorie es nahelegen. Doch dieses Gegenargu-
ment |asst sich teilweise relativieren:

e Die genannten Argumente von Dullien (2019) sowie
Gomory und Baumol (2000) sind in Modellen der neu-
en Handelstheorie relevant: Hohere Konkurrenz durch
China fuhrt zu sinkenden Gewinnen bei monopolisti-
scher Konkurrenz und mdglicher Abwanderung von
Produkten und beide Effekte zu potenziellen Einkom-
mensverlusten in Industrielandern.

¢ Ein technologisches Aufholen Chinas kénnte durchaus
zu einer Verringerung des Handelsvolumens fiihren.
Denn die MIC25-Strategie hat zum Ziel, dass sich Chi-
na in vielen Sektoren stérker in Richtung Autarkie (self-
sufficiency) bewegen soll (Wibbeke et al., 2016).

Zweitens wird im Modell mit Blick auf den negativen Terms-
of-Trade-Effekt unterstellt, dass das Industrieland selbst
keine oder nur noch langsame technologische Fortschritte
macht. Wenn es dagegen weiterhin hoch innovativ ist, blie-
be der komparative Vorteil weitgehend erhalten. Auch in
Modellen der neuen AuBenhandelstheorie mit monopolis-
tischer Konkurrenz flihrt eine starke eigene Innovationsta-
tigkeit dazu, dass Preissetzungsspielrdume bei den bishe-
rigen Exportgltern bestehen bleiben oder neue Giter ent-
stehen, bei denen der Vorreiter Preissetzungsspielraume
hat. Beides sichert die Produktionsbasis im Industrieland.

Doch diese Sichtweise lasst sich teilweise relativieren.
Zwar bleibt das Innovationspotenzial der deutschen Wirt-
schaft grundsatzlich erhalten, gerade angesichts der Di-
gitalisierung und der Perspektive von Industrie 4.0. Doch
ergeben sich Herausforderungen, die den tatsachlich in
der Praxis erreichbaren technologischen Fortschritt be-
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grenzen. Hierzu z&hlen gerade in Deutschland ein ausge-
pragter Fachkraftemangel, eine Investitionsschwéche, eine
maoglicherweise geringere Innovationsfahigkeit alternder
Belegschaften (Krey und Meier, 2004) sowie eine vermin-
derte Innovations- und Verdnderungsbereitschaft einer
alter werdenden und wohlhabenden Bevdlkerung, die zu
Blockadehaltungen fihrt. Der geringe Zuwachs der Totalen
Faktorproduktivitat in jingerer Vergangenheit kdnnte hier
auf grundlegende Probleme in vielen Industrielandern hin-
deuten. Zudem werden die Innovations- und Lebenszyklen
neuer Produkte immer kirzer, sodass der Vorreiter seinen
technologischen Vorsprung weniger lang nutzen kann.

Darliber hinaus kann ein stark steigender Konkurrenz-
druck durch aufholende und subventionierte chinesische
Unternehmen die Innovationsfahigkeit der europdischen
Wirtschaft mindern, wenn diese zu einer endogenen Gré-
Be wird (Atkinson, 2020). In der Regel wird zwar angenom-
men, dass ein hoher Wettbewerbsdruck die Innovations-
anreize erhoht. Doch kann ein sehr hoher oder rapide und
stark zunehmender Wettbewerbsdruck die Forschungs-
anreize und die Innovationsfahigkeit auch mindern, weil
aktuelle und zukiinftig erwartete Gewinne deutlich sinken.
Diese sind aber die Voraussetzung fir teure und unsiche-
re Forschungsinvestitionen.

Ahnlich wie die theoretische Sicht ist auch die empirische
Evidenz nicht eindeutig, wie ein Literaturtberblick von At-
kinson (2020) zeigt. So unterstiitzen einige wenige Studien,
dass der Wettbewerbsdruck aus China (meist gemessen
als ein steigender Importanteil Chinas) auf Innovationen
(meist gemessen als Patentaktivitdten von Firmen) in In-
dustrieldndern positiv wirkt. Doch eine etwas groBere
Zahl von empirischen Studien deutet auf einen negativen
Zusammenhang hin, der erwartungsgemaB vor allem we-
niger produktive und weniger profitable Firmen trifft. Viel-
beachtet ist die Studie von Autor et al. (2020) fur die USA:
Je starker US-Firmen durch chinesische Importkonkurrenz
betroffen sind, desto mehr sinken deren Patentaktivitaten
und Forschungsausgaben. Fir Europa finden Bloom et
al. (2016) einen positiven Zusammenhang fir die frihen
2000er Jahre, als der Konkurrenzdruck aus China erst
langsam zu steigen begann. Dieser Effekt wird allerdings
von Campbell und Mau (2019) empirisch hinterfragt.

Drittens gelten die aufgezeigten Wohlfahrtsverluste durch
den negativen Terms-of-Trade-Effekt im traditionellen Han-
delsmodell nur, wenn das Schwellenland vor allem in den Ex-
portsektoren des Industrielands aufholt und nicht oder nur
wenig in dessen Importsektoren. Durch ein technologisches
Aufholen auch im Importsektor des Industrielands wiirden
dessen Importpreise tendenziell sinken. Dieser Effekt wirkt
dem Rickgang der Terms of Trade durch die Verschlechte-
rung der Exportpreise des Industrielands entgegen.
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Bei einer genaueren Betrachtung ergeben sich unter-
schiedliche Argumente: So wirkt der technische Fort-
schritt in China sicherlich auch in den Importsektoren
des Industrielands weiter und fiihrt auch dort zu Produk-
tivitatsfortschritten, die tendenziell preissenkend wirken.
Dabei dirfte die MIC25-Strategie aber zweischneidige
Effekte haben. Foérdermittel dirften Uberwiegend den
Branchen in den vormaligen Exportsektoren des Indus-
trielands zugutekommen und nicht den Importsektoren
des Industrielands. Ein héherer technischer Fortschritt in
den MIC25-Branchen mag aber teilweise auch in die we-
niger geférderten Sektoren diffundieren.

Allerdings ist aus verschiedenen Griinden auch mit héhe-
ren Preisen im Importsektor des Industrielands zu rech-
nen. So dirfte die durch die MIC25-Strategie geforderte
Expansion im technologieintensiven Exportsektor des
Industrielands in China die Arbeitskrafte im Importsek-
tor des Industrielands tendenziell verknappen. Darlber
durfte eine deutliche Produktivitdtserhéhung in China
im Exportsektor des Industrielands zu Lohnerhéhungen
fihren, die sich auch auf den Importsektor auswirken.
Tatsdchlich ist in China ein anhaltendes dynamisches
Lohnwachstum zu beobachten, auch in den bisherigen
Importsektoren des Industrielands. Fir die Relevanz die-
ses Effekts spricht, dass in diesen Sektoren zunehmend
Produktion von China in &rmere Entwicklungslander mit
niedrigeren Léhnen verlagert wird (Hou et al., 2017).

Viertens sind die Ergebnisse von Samuelson (2004) aus
einem Modell mit lediglich einem Produktionsfaktor, zwei
Gutern und zwei Landern abgeleitet. Es kdnnte sein, dass
seine Resultate in komplexeren Modellstrukturen keinen
Bestand mehr haben. Samuelson (2004) hat dieses Argu-
ment antizipiert und weist darauf hin, dass die Einbezie-
hung mehrerer Produktionsfaktoren und mehrerer (auch
nicht handelbarer) Guter daran nichts Grundséatzliches
andert. Gomory und Baumol (2000) beziehen ohnehin
viele Guter mit ein und geben an, dass sich ihre qualita-
tiven Ergebnisse auch bei Einbeziehung vieler Lander
nicht wesentlich verédndern. Eine Studie von Giovanni et
al. (2014), die Samuelsons Ergebnisse in einem Modell mit
vielen La&ndern kritisiert, erscheint in ihrem Realitatsge-
halt hinterfragbar (dazu Matthes, 2020).

Flinftens entstehen Wohlfahrtsgewinne nicht nur durch
die Nutzung komparativer Vorteile, sondern auch durch
die Nutzung von Skaleneffekten, einer gréBeren Pro-
duktvielfalt und einem hdheren Wettbewerbsdruck, der
Anreize zu Produktivitdtssteigerungen und Innovationen
gibt (Busch und Matthes, 2016). Es ist jedoch fraglich, ob
durch ein Aufholen Chinas aus diesen Quellen eine deutli-
che Wohlfahrtssteigerung zu erwarten ist, da die genann-
ten Vorteile schon aus dem intensiven und volumenrei-
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chen Handel mit anderen Industrielandern entstehen und
der zusatzliche Beitrag Chinas eher begrenzt sein dirfte.

Sechstens gibt es im traditionellen Handelsmodell keine
dynamischen Effekte und damit kein Wirtschaftswachs-
tum. Wenn aber China im Zuge seines technologischen
Aufholens stark wachst, steigt auch seine Importnach-
frage. Damit profitieren die Exportsektoren des Indus-
trielands von steigenden Absatz- und Gewinnchancen
in China. Dieses Argument hat groBe Relevanz — denn
aufgrund seiner GréBe und Wachstumsdynamik ist Chi-
na zum wichtigsten Handelspartner der deutschen Wirt-
schaft geworden. Doch ist hier eine Abwagung zwischen
kurzer und langer Frist n6tig. In der kurzen Frist winken in
naher Zukunft zweifellos weiterhin Exportchancen in Chi-
na. Doch auf mittlere bis 1&ngere Sicht dirften die Export-
mdglichkeiten abnehmen, wenn China erfolgreich aufholt
und auf Autarkie setzt.

Die Diskussion der Modellannahmen fiihrt zwar zu keinem
abschlieBenden Ergebnis. Hier besteht sicherlich noch
weiterer Forschungsbedarf. Es erscheint aber zumindest
mdglich, dass die Modellergebnisse tatsachlich fur die
Realitét relevant sind und somit im Handel mit China ge-
samtwirtschaftliche Wohlfahrtsverluste fir die Industrie-
lander drohen, wenn China zu schnell aufholt.

Unabhéngig vom Realitdtsgehalt der Modelle muss die
Frage gestellt werden, ob die Industrielander dem indu-
zierten strukturellen Anpassungsbedarf gewachsen sind,
der auch dann entsteht, wenn gesamtwirtschaftliche Ein-
buBen ausbleiben wirden (Matthes, 2017). Bereits Chi-
nas bisherige Exporterfolge auf den Weltmarkten haben
— aufgrund seiner enormen GroBe und 6konomischen Re-
levanz — die Industrielander im Niedriglohnbereich unter
erheblichen Anpassungsdruck gesetzt. Zahlreiche Studi-
en zeigen, dass dadurch vor allem Geringqualifizierte in
weniger anspruchsvoller Industrieproduktion ihre meist
noch relativ gut bezahlten Stellen verloren und sich teil-
weise mit anhaltender Arbeitslosigkeit oder langerfristi-
gen LohneinbuBen in einer neuen Beschéaftigung abfinden
mussten (Dauth et al., 2014; Autor et al., 2016; Kolev und
Matthes, 2016). Wenn aufgrund eines rapiden Technolo-
gietransfers nach China nun in den etablierten Industri-
elandern auch in wichtigen Branchen mit komparativen
Vorteilen die chinesische Konkurrenz rasch zundhme,
wirde ein erheblicher Anpassungsdruck auch im Bereich
mittlerer und hoher Qualifikationen entstehen.

Fazit
Es gibt deutliche Anhaltspunkte daflir, dass Unterneh-

mensibernahmen durch chinesische Investoren in
Deutschland und Europa auch auf einen Technologietrans-

fer abzielen und Teil der industriepolitischen Aufholstrate-
gie Chinas sind. Zudem flihren Wettbewerbsverzerrungen
durch den chinesischen Staatskapitalismus auf dem Welt-
markt zu zunehmenden Problemen und scheinen kaum
durch eine Anderung der internationalen Handelsregeln
einhegbar zu sein, weil dies durch China blockiert wird.
Vor diesem Hintergrund sollte die Politik aus Vorsicht
die mdgliche Gefahr im Blick haben, dass ein schnelles
Aufholen Chinas, das durch den Technologietransfer
begunstigt wird, in den Industrielandern zu Wohlstands-
verlusten flhren kdnnte, auch wenn dies theoretisch und
empirisch derzeit nicht eindeutig zu belegen ist.

Wirtschaftspolitisch kann diese Gefahr am besten be-
grenzt werden, wenn die eigene Innovationsfahigkeit ge-
sichert wird. Unternehmerische und staatliche Investitio-
nen in Bildung, Forschung, Digitalisierung und Infrastruk-
tur, investitionsfreundliche Rahmenbedingungen und ein
Abbau von Uberlangen Genehmigungsverfahren sind
wichtige Teile der Hausaufgaben, die die Industrielander
selbst zu erledigen haben.

Wenn die chinesischen Wettbewerbsverzerrungen jedoch
anhalten, reichen diese MaBnahmen nicht aus. Daher
sollten die Zugangsvoraussetzungen fir Direktinvestitio-
nen aus Drittstaaten in der EU, Deutschland und den USA
verscharft werden. Die Einflhrung des neuen Screening-
Mechanismus auf EU-Ebene mitsamt der erweiterten
Begriffsdefinition flr nationale Sicherheit ist zu begriiBen
(Matthes und Nau, 2019). Auch die avisierte Umsetzung
der neuen EU-Vorschriften in Deutschland erweitert die
Handlungsspielrdume, um einen Technologietransfer ge-
gebenenfalls verhindern zu kénnen (Bardt und Matthes,
2019). Allerdings sollten die Bundesregierung und die an-
deren EU-Mitgliedstaaten mit diesen neuen Méglichkei-
ten sorgsam umgehen, um ausléndische Investoren nicht
zu verschrecken. AuBerdem bedarf es hinreichend klarer
Begriffsdefinitionen und Ausflihrungsbestimmungen, um
Transparenz und Rechtssicherheit zu gewahrleisten und
die Schaffung tibermaBiger Blirokratie zu verhindern.
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Subventionsschub durch Corona?

Am 3. Juni 2020 hat die GroBe Koalition ein MaBnahmen-
bindel mit einem Volumen von rund 170 Mrd. Euro ge-
schniirt, das die Corona-Folgen bekdmpfen, den Wohl-
stand sichern und die Zukunftsfahigkeit starken soll (BMF,
2020; Boysen-Hogrefe, 2020). Dabei handelt es sich um ein
Konjunktur- und Krisenbewéltigungspaket, das als kurzfris-
tige Krisenhilfe Konjunkturimpulse setzen soll. Dartiber hin-
aus soll durch ein Zukunftspaket die Wirtschaft langfristig
durch Investitionen in Spitzentechnologien gefordert wer-
den. Entsprechend enthalt dieses kombinierte Corona-Pro-
gramm MaBnahmen, die zumindest partiell den erlittenen
wirtschaftlichen Schaden durch die Pandemiebekampfung
ausgleichen und Corona-bedingte Existenzbedrohungen
abwehren sollen. Insofern leistet der Staat denjenigen eine
Art Schadenersatz, die ohne Krise und Infektionsschutz-
maBnahmen nicht in wirtschaftliche Bedrangnis gekommen
waren. Darlber hinaus sind auch MaBnahmen vorgesehen,
die den Charakter von Subventionen haben. Schon vor dem
Corona-Programm hatten Bund und Lander Hilfsprogram-
me in betrdchtlichem Umfang aufgelegt. Die Einzelposten
zeigen kaum einen Subventionscharakter, sondern stellen
Schadenersatz fur Aktivitdtsverbote oder andere Kategori-
en der Staatsausgaben wie Sozial- oder Forschungsausga-
ben dar (Laaser und Rosenschon, 2020).

Die Einordnung der Corona-Subventionen erfolgt nach
den Bewertungskriterien der Kieler Subventionsampel.
Dabei werden die MaBnahmen mit Subventionscharakter
nach den Ampelsignalen rot, gelb-orange, gelb oder griin
gegliedert (Laaser und Rosenschon, 2018; 2019). Mit der
Ampelfarbe ist jeweils ein unterschiedliches MaB an ver-
muteter Schéadlichkeit der einzelnen MaBnahmen verbun-
den, sodass durch die GroBe der Aggregate auch Aus-
sagen Uber die Allokationswirkungen insgesamt getroffen
werden kdnnen. Daneben enthalt das Corona-Programm
Elemente, bei denen sich MaBnahmen mit Subventions-
charakter mit eher infrastrukturellen oder allgemeinen
Staatsausgaben mischen. Sie werden hier als graue Ka-
tegorie bezeichnet. SchlieBlich wird die temporére Mehr-
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wertsteuersenkung dokumentiert, weil sie per se Auswir-
kungen auf die Steuervergiinstigungen hat. In Tabelle 1
sind die Positionen des Corona-Programms dargestellt,
bei denen a priori ein Subventionscharakter vermutet wer-
den kann. Insgesamt ergibt die Analyse, dass 101,5 Mrd.
Euro (60,7 % des Pakets) potenziell subventionsrelevant
sind. Die temporére Absenkung der Mehrwertsteuersatze
(A1) wird als formaler Aspekt dokumentiert und erhélt kein
Ampelsignal. Diese MaBnahme beeinflusst insofern die
Hoéhe der in Deutschland vergebenen Subventionen, als
sich damit die auf die Mehrwertsteuer gerichteten Steu-
erverglinstigungen vom Betrag her verringern, soweit die
Privilegien selbst unverandert bleiben.

Ein rotes Ampelsignal erhalten fragwiirdig erscheinende
Positionen, die aus gesamtwirtschaftlicher Sicht entfallen
sollten. Das gilt etwa fir die MaBnahmen zum Austausch
von Fahrzeugflotten zugunsten von Elektrofahrzeugen
(B35b, B35d und B35e): Im Rahmen des Postens B35b
wird unter anderem die Kaufpramie fir Elektroautos auf
6.000 Euro erhdht. Die einseitige Forderung der Elekt-
romobilitét ist kritisch zu sehen, da staatlicherseits eine
bestimmte Technologie bevorzugt wird, obwohl nicht
feststeht, ob es sich hierbei um den Kdnigsweg fir eine
nachhaltigere Mobilitdt handelt. Das Bonus-Programm
flr Zukunftsinvestitionen der Fahrzeughersteller und der
Zulieferindustrie (B35c) ist eine spezifische Zuwendung
an die Automobilindustrie und ihre Zulieferer.

Der Zuschuss aus Haushaltsmitteln zur Senkung der
EEG-Umlage (A3) ist ein Fortschritt, weil eine Preissub-
vention von den Energieverbrauchern an die Produzenten
erneuerbarer Energien zum Teil in eine haushaltsrelevan-
te Finanzhilfe verwandelt wird. Es bedarf jedoch einer
grundlegenden Reform der Energiepolitik, durch eine Ab-
senkung der Stromsteuer, eine CO,-Bepreisung, eine Ein-
beziehung aller Sektoren in das européische CO,-Lizenz-
system und eine technologieneutrale Férderung der For-
schung und Entwicklung im Energiesektor (Felbermayr,
2020). Aufgrund eines bislang fehlenden CO,-Preises sind
die Finanzhilfen fir den Erhalt der Walder (A17), fur die
Umstellung der Flugzeugflotten auf Maschinen neuester
Bauart mit geringeren Emissionen (B35I) und fiir das CO,-
Gebaudersanierungsprogramm (B39) widerspriichlich.
Problematisch ist nicht das Ziel der KlimaschutzmaBnah-
men, sondern deren Ausgestaltung.

Ein gelbes Ampelsignal erhalten Subventionen, wenn der
gesamtwirtschaftliche Nutzen zwar begriindbar, aber
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Tabelle 1
Subventionsrelevanz der MaBnahmen des Corona-Programms vom 3. Juni 2020
MaBnahmenkategorie (mit Nr. in BMF 2020) Finanzbedarf Anteilam Gesamt- Ampelfarbe, Kieler
Mio. Euro programm?in %  Subventionsampel

() Temporére Mehrwertsteuersenkung (A1) 20.000° 12,00 --b
(Il) Finanzhilfen/Steuervergiinstigungen mit rotem Ampelsignal
Austausch von Fahrzeugflotten zugunsten von Elektrofahrzeugen (B35b) 2.200 rot°
Bonus-Programm fir Zukunftsinvestitionen der Fahrzeughersteller und der Zulieferindustrie (B35c) 2.000 rot
Flottenaustauschprogramm ,,Sozial und Mobil* (B35d) 200 rot°
Flottenaustauschprogramm Handwerker und KMU (B35e) o¢ rot°
Zwischensumme rot 4.400 2,6
(1) Finanzhilfen/Steuervergiinstigungen mit gelb-orangem Ampelsignal
Zuschuss aus Haushaltsmitteln zur Senkung der EEG-Umlage (A3) 11.000 gelb-orange
Finanzhilfe fir den Erhalt und die nachhaltige Bewirtschaftung der Walder (A17) 700 gelb-orange
Umstellung der Flugzeugflotten auf Maschinen neuester Bauart mit geringeren Emissionen (B35I) 1.000 gelb-orange
CO,-Geb&udesanierungsprogramm (B39) 2.000 gelb-orange
Zwischensumme gelb-orange 14.700 8,8
(IV) Finanzhilfen/Steuerverglinstigungen mit gelbem Ampelsignal
EU-Notifizierung von L&nderhilfen fiir Fahrgeldausfalle von OPNV-Unternehmen (A21) 0° gelb
Einmalige Erh6hung der Regionalisierungsmittel fir den SPNV (A22) 2.500 gelbf
Finanzhilfen fir Sportstatten (A23) 150 gelb
Aufstockung der Gemeinschaftsaufgabe GRW-Finanzhilfen (A31) 500 gelb
Reduktion der Mitfinanzierungspflichten bei anwendungsorientierter Forschung (B33) 1.000
Foérderung der projektbezogenen Forschung (B34) 300
Foérderung der Ladezellen-Infrastruktur, Elektromobilitat-F&E und Batteriezellforschung (B35f) 2.500 gelb
Foérderung des Austausches der Mobilfunk-Zugendgeréate (B35h) 150 gelb
Aufstockung der Forderung fur E-Busse im Stadtverkehr und deren Ladeinfrastruktur (B35i) 1.200
Innovationsférderung im Bereich der Schifffahrt (B35k) 1.000 gelb
Vorlage einer ,Nationalen Wasserstoffstrategie” (B36) 7.000 gelbe
Etablierung auBenwirtschaftlicher Partnerschaften zur Wasserstoffproduktion (B37) 2.000 gelbs
Férderung der Innovationskraft der Hersteller von Kommunikationstechnologien 5G und 6G (B45) 2.000 gelb
Entbirokratisierung der Férderung des Glasfaser-Breitbandausbaus und Aufbau einer Mobilfunk- 0¢ gelb
infrastrukturgesellschaft des Bundes zum Ausbau eines flichendeckenden 5G-Netzes (B46)
Inlandische Produktion wichtiger Arzneimittel und Medizinprodukte (B52) 1.000 gelb
Zwischensumme gelb 21.300 12,7
(V) Finanzhilfen/Steuerverglinstigungen mit griinem Ampelsignal
Programm fiir Uberbriickungshilfen zur Existenzsicherung von KMU (A13) 25.000" grin
MaBnahmen zur Stabilisierung gemeinnutziger Organisationen (A15) 900 grin
Coronahilfen im Kulturbereich (A16) 1.000 grin
KMU-Pramien fur Ausbildungsplatzangebote (A30) 500 grin
Beschleunigte Abschreibung von digitalen Wirtschaftsgltern, Férderung digitaler Infrastruktur 1.000 grin
und beschleunigter digitaler Transformation von KMU (B42)
Zukunftsprogramm Krankenh&user (B51) 3.000 grin
Férderung der Entwicklung von Impfstoffen (B53) 750 grin
Zwischensumme griin 32.150 19,2
(VI) Duale MaBnahmen, sowohl aus allgemeinen Staatsausgaben als auch aus Subventionen bestehend (grau)
Zusatzliche Erhéhung des Eigenkapitals der Deutschen Bahn AG (B35g) 5.000 grau
Foérderung der Kiinstlichen Intelligenz (B43) 2.000 grau
Férderung der Quantentechnologie (B44) 2.000 grau
Zwischensumme grau 9.000 5,4
Gesamtsumme subventionsrelevante MaBnahmen aus dem Corona-Paket 101.550 60,7

Davon subventionserhéhende Betréage' 72.550 43,4
Nachrichtlich: Summe des Gesamtprogramms laut BMF (2020) 167.240 100,0

2ln % des Gesamtprogramms einschlieBlich nicht subventionsrelevanter Posten; in Klammern die Nummerierung der Positionen im Konjunktur- und Kri-
senbewaltigungspaket (A) und Zukunftspaket (B). ® Die MaBnahme senkt zwar auch unveranderte Mehrwertsteuer-bezogene Steuervergiinstigungen und
misste teilweise ein negatives Vorzeichen erhalten, ist aber im Programm als Finanzbedarf der GesamtmaBnahme einschlieBlich der Mindereinnahmen
wegen der gesenkten Steuersétze selbst gekennzeichnet. ¢Sofern die Technologieférderung technologieoffener wird, Verlagerung in die gelbe Kategorie
moglich. ¢ Keine zuséatzlichen Mittel vorgesehen. ¢ Nur verwaltungstechnische Unterstiitzung. fMit Tendenz zu hellgrin. 9 Bei alleiniger Forderung dieser
Technologie in die rote Kategorie einzuordnen. "Die Summe von 25 Mrd. Euro soll aus nicht ausgeschopften bestehenden Programmen finanziert werden.
'Ohne temporare Mehrwertsteuersenkung (l) und ohne graue Posten (VI).

Quelle: BMF (2020); eigene Zusammenstellung und Berechnungen.
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umstritten ist und Kirzungspotenziale zu vermuten sind.
Landerhilfen fiir Fahrgeldausfélle im OPNV (A21) und die
einmalige Erhéhung der Regionalisierungsmittel flr den
SPNV (A22) sind Finanzhilfen, die prinzipiell sinnvoll sind,
aber einer Kostenkontrolle bedurfen. Die Finanzhilfen fur
Sportstatten (A23) waren flr den Breitensport relativ un-
schadlich, fir den Profisport dagegen zweifelhaft. Die Auf-
stockung der Gemeinschaftsaufgabe GRW (A31) ist eine
klassische regionalpolitische Subvention. Bei der Redukti-
on der Mitfinanzierungspflichten bei anwendungsorientier-
ter Forschung (B33) sowie der Forderung der projektbe-
zogenen Forschung (B34), des Austauschs der Mobilfunk-
Zugendgerate bei Eisenbahnverkehrsunternehmen (B35h),
von Innovationen im Bereich der Schifffahrt (B35k), der
Innovationskraft der Hersteller von Kommunikationstech-
nologien 5G und 6G (B45) sind Subventionen, bei denen
die Foérderung Uber die origindre staatliche Rolle, Grundla-
genforschung zu férdern, hinausgeht. Bedenken gegen die
einseitige Férderung von Elektroautos gelten grundsatzlich
auch fir die Férderung der Ladezellen-Infrastruktur, Elek-
tromobilitdt-F&E und Batteriezellforschung (B35f) sowie
der E-Busse im Stadtverkehr und deren Ladeinfrastruktur
(B35i). Hier mag eine Anschubfinanzierung eher gerecht-
fertigt sein, um das Problem bei einer flichendeckenden
Versorgung der Fahrzeuge mit Energie zu entschéarfen. Fur
sich genommen waren eine Nationale Wasserstoffstrate-
gie (B36) und die Etablierung auBenwirtschaftlicher Part-
nerschaften zur Wasserstoffproduktion (B37) eine auf
bestimmte Technologie zugeschnittene Subvention, aller-
dings wird damit die bisherige Einseitigkeit der Férderung
der Elektromobilitat abgeschwécht und technologieoffener
gestaltet. Die Entblrokratisierung der Férderung des Glas-
faser-Breitbandausbaus und Aufbau einer Mobilfunkinf-
rastrukturgesellschaft des Bundes zum Ausbau eines fla-
chendeckenden 5G-Netzes (B46) hat teilweise Infrastruk-
turcharakter, aber die Arbeitsteilung zwischen privatem
Lizennehmer und Staat scheint nicht effizient zu sein. Die
Inlandische Produktion wichtiger Arzneimittel und Medizin-
produkte (B52) ist im Unterschied zu anderen MaBnahmen
im Medizinbereich skeptisch zu beurteilen. Sowohl fir die
staatliche Vorsorge als auch fir die normale Verfligbarkeit
kommt es darauf an, dass diversifizierte Lieferketten und
verlassliche vertragliche Bindungen bestehen, um auf die
notwendigen Produkte zugreifen zu kénnen.

Ein griines Ampelsignal erhalten Subventionen, bei denen
ein Abbau nicht infrage kommt, etwa weil sie unabweisbar
sind. Die Programme fiir Uberbriickungshilfen zur Existenz-
sicherung von KMU (A13), gemeinntitzigen Organisationen
(A15) und im Kulturbereich (A16) sind als Schadenersatz
fir untersagte wirtschaftliche Aktivitaten anzusehen. Bei
den KMU-Préamien flr Ausbildungsplatzangebote (A30) er-
scheinen die mit ihnen einhergehenden Verzerrungen durch
die Nahe zur Bildungspolitik wenig schédlich. Auch die For-

derung digitaler Infrastruktur und Transformation von KMU
(B42) erscheint wenig problematisch, da ein die ganze Wirt-
schaft umfassender Strukturwandel unterstitzt werden
soll. Beim Zukunftsprogramm Krankenhauser (B51) zeigt
die aktuelle Corona-Pandemie, dass das Vorhalten von Re-
servekapazitaten essenziell ist. Zumindest die Forderung
von Notfall-Kapazitaten ist angesichts unbekannter Pande-
mien als staatliche Vorsorgeaufgabe anzusehen. Auch die
Forderung der Entwicklung von Impfstoffen (B53) erscheint
als seuchenvorbeugende VorsorgemaBnahme vertretbar,
obwohl die Entwicklung von COVID-19-Impfstoffen erheb-
liche private Ertrage versprechen dirfte.

Grundsétzlich sind Eigenkapitalerhéhungen durch den Ei-
gentimer wie bei der Deutschen Bahn (B35g) nicht sub-
ventionsrelevant. Der Erhdéhungsbeitrag dient zwar zum
Verlustausgleich, jedoch werden hier vorwiegend Verlus-
te aufgrund des spezifischen Verkehrsriickgangs infolge
des Lockdowns ausgeglichen. Selbst wenn sich bei der
Férderung der Kinstlichen Intelligenz (B43) und der Quan-
tentechnologie (B44) Ansatzpunkte fir Anwendungsfor-
schung ergeben, handelt es sich doch auch um MaBnah-
men, die ndher bei der staatlich zu férdernden Grundlagen-
forschung angesiedelt sind.

Die hier vorgenommene vorldufige Auswertung des kom-
binierten ,,Corona-Programms® macht deutlich, dass eine
ganze Reihe von HilfsmaBnahmen zum Teil oder géanzlich
subventionsrelevant ist. Es muss sich nun zeigen, ob es
sich um einen einmaligen krisenbedingten Niveausprung
oder einer Verstetigung bei den Subventionen handelt.
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Der Einfluss von COVID-19 auf die Rohstoffméarkte

Die globale Ausbreitung des neuartigen Coronavirus im
ersten Halbjahr 2020 wurde von einem deutlichen Preis-
verfall auf den internationalen Rohstoffmérkten beglei-
tet. Die weltweit verhangten Lockdown-MaBnahmen zur
Einddammung der durch das Coronavirus ausgelosten
Pandemie bremsten die globale Wirtschaft und pragten
die Entwicklung auf den internationalen Rohstoffmérkten
maBgeblich. Die Lockdown-MaBnahmen wirkten durch
verschiedene Kanéle sowohl auf die Nachfrage als auch
auf das Angebot von Rohstoffen und beeinflussten dabei
die Preise nahezu aller Rohstoffe aus den unterschiedli-
chen Segmenten. Die Rohdlpreise wurden insbesondere
durch eine geringere Treibstoffnachfrage aufgrund von
strengen Beschrankungen des Reise- und Transportver-
kehrs beeinflusst. Die gebremste globale wirtschaftliche
Aktivitat reduzierte ebenfalls die Rohdlnachfrage und zu-
satzlich in groBem MaBe die Nachfrage nach Industrieroh-
stoffen. Der Preisverfall auf den Industrie- und Agrarroh-
stoffmérkten wurde jedoch durch eine Verknappung des
Angebots aufgrund von Stdérungen der Lieferketten und
der Produktion abgeschwacht (World Bank Group, 2020).
Im ersten Quartal 2020 sank der HWWI-Rohstoffpreisin-
dex, der die preislichen Veranderungen der 31 wichtigs-
ten internationalen Rohstoffe aus den Bereichen Energie,
Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrierohstoffe
abbildet, um 17 % im Vergleich zum Vorquartal und um
20 % verglichen mit dem ersten Quartal 2019. Im zweiten
Quartal 2020 fiel der HWWI-Rohstoffpreisindex um weite-
re 35% und im Vorjahresvergleich um 49 %. Der starkste
Preisverfall auf den Rohstoffmérkten konnte im April 2020
beobachtet werden (vgl. Abbildung 1).

Die weltweit verhdngten MaBnahmen zur Bekdmpfung
der Corona-Pandemie trafen die Rohélméarkte am stérks-
ten. Zunédchst in China und danach weltweit wurden Aus-
gangsbeschréankungen verhéngt, die zu leeren StraBen,
einem starken Ruckgang des Flugverkehrs und einer
heruntergefahrenen Industrie fihrten. Besonders stark
fiel der Nachfragerlickgang aus dem Transportsektor ins
Gewicht, da dieser fast zwei Drittel der gesamten Rohdl-
nachfrage ausmacht (World Bank Group, 2020). Nach
Zahlen der U.S. Energy Information Administration (2020)
erreichte der weltweite Verbrauch an Rohél im April 2020
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historische Tiefstwerte von durchschnittlich 79 Mio. Bar-
rel pro Tag, was einem Nachfragertickgang von 21 Mio.
Barrel pro Tag im Vergleich zum April des Vorjahres ent-
sprach. Der Einbruch der globalen Rohdlnachfrage spie-
gelte sich in einem enormen Preisverfall wider. So lag der
durchschnittliche Preis der européischen Referenzsorte
Brent im April unter 30 US-$ pro Barrel und damit Gber
60 % unter dem durchschnittlichen Preis im April 2019
(vgl. Abbildung 2).! Die riicklaufige Preisentwicklung wur-
de zusatzlich dadurch verstarkt, dass sich die OPEC+-
Staaten?, insbesondere Saudi-Arabien und Russland, im
Marz nicht auf Férderungskirzungen einigen konnten, um
den Olpreis zu stiitzen. Die ergebnislosen Verhandlungen
fihrten zu einem Preiskrieg zwischen Saudi-Arabien und
Russland und zu einer Ausweitung des Angebots an Roh-
ol. Erst Ende April 2020 konnte eine Einigung Uber Férde-
rungskirzungen erzielt werden (OPEC, 2020). Im Mai und
Juni verringerten die OPEC+-Staaten ihr Angebot um 9,7
Mio. Barrel pro Tag, was einer weltweiten Angebotskur-
zung von etwa 10 % entsprach. Zuséatzlich zu den Férde-

1 Im April verzeichnete der Preis fir die amerikanische Referenzsorte
WTI erstmalig negative Werte. Der Futures-Preis fur den Mai-Kontrakt
fur ein Barrel WTI Rohdl rutschte am 20. April 2020 auf -37,63 US-$.
Der Grund fur den kurzfristig negativen Preis war das Auslaufen des
Mai-Terminkontrakts. Handler wollten ihre Kaufposition vor Fristende
verkaufen, um einer physischen Lieferung zu entgehen und hatten
Schwierigkeiten, Kaufer fur ihre Positionen zu finden.

2 Die Organisation der erddlexportierenden Lénder (OPEC) umfasst
zurzeit die folgenden Mitglieder: Algerien, Angola, Ecuador, Aquatori-
alguinea, Gabun, Iran, Irak, die Republik Kongo, Kuwait, Libyen, Nige-
ria, Saudi-Arabien, die Vereinigten Arabischen Emirate und Venezue-
la. OPEC+ umschlieBt noch weitere Férderlander inklusive Russland.

Abbildung 1
HWWI-Rohstoffpreisindex
Index auf US-$-Basis, 2015 = 100
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Quelle: Hamburgisches WeltWirtschaftsInstitut (HWWI).
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Abbildung 2
Entwicklungen auf dem Rohdélmarkt
Mio. Barrel/Tag US-$/Barrel
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Quellen: HWWI; U.S. Energy Information Administration.

rungskirzungen der OPEC+ ist die Schieferdlproduktion
der USA eingebrochen, da aufgrund der stark gesunke-
nen Rohdlpreise amerikanische Schieferdlproduzenten
gezwungen waren, unrentable Bohrlocher zu schlieBen.
Zusammen mit einer langsamen Zunahme der Nachfra-
ge nach Rohdl, begrindet durch die Erholung der chine-
sischen Wirtschaft und der sukzessiven Lockerung der
Lockdown-MaBnahmen in vielen weiteren Landern sind
seit Mai wieder steigende Rohdlpreise zu beobachten.

Die Preise fur Industrierohstoffe fielen im ersten Quartal
des Jahres ebenfalls, jedoch in einem geringeren AusmaB
als die Preise fur Rohél. Im Gegensatz zu den Rohdlmark-
ten reduzierte der weltweite Shutdown zur Einddmmung
des Coronavirus neben der Nachfrage auch das Angebot
von Industriemetallen. Die Entwicklung der Preise fur In-
dustriemetalle steht in einem engen Zusammenhang zu
der Entwicklung der globalen Wirtschaft. Insbesondere
die chinesische Industrie ist hier von groBer Bedeutung,
da China weltweit nicht nur gréBter Produzent, sondern
auch groBter Konsument von Industriemetallen ist. Der
Lockdown in China sorgte bereits im Februar flir einen
Nachfrageriickgang und damit fur Preiseinbriiche, ins-
besondere auf den Mérkten fir Zink und Kupfer. Abge-
schwécht wurde der Preisverfall durch Verknappungen
des Angebots aufgrund der Lockdown-MaBnahmen, die
zeitweise zu SchlieBungen von Minen und Raffinerien
fuhrten. Seit April macht sich die schnelle Erholung der
chinesischen Industrieproduktion in steigenden Indust-
riemetallpreisen bemerkbar.

Auf den Mérkten fir Agrarrohstoffe waren gegenlaufige
Entwicklungen zu beobachten. Im Mérz und April 2020
wiesen die Preise fir Zucker, Mais und Pflanzendle einen

deutlichen Rlickgang auf, da die bedingt durch die Coro-
na-Krise weltweit eingebrochene Nachfrage nach Treib-
stoffen auch zu einem Einbruch der Biotreibstoffprodukti-
on fuhrte. Der Stillstand der Autoindustrie fiihrte zu einem
Nachfragerliickgang an Kautschuk, das fir die Produktion
von Autoreifen verwendet wird. Gegensatzlich verhiel-
ten sich die Preise fir Grundnahrungsmittel wie Gerste,
Weizen und Reis. Hier wirkte sich die Corona-Krise in
einen Anstieg der Nachfrage bei gleichzeitiger Verknap-
pung des Angebots aus und flihrte zu Preisanstiegen.
Die Nachfrage stieg deutlich an, da viele Lander vermehrt
Grundnahrungsmittel kauften, um maoglichen Lebensmit-
telknappheiten aufgrund der Corona-Krise entgegenzu-
wirken. Der Reispreis verzeichnete einen besonders star-
ken Anstieg, da viele asiatische Produzentenlander, unter
anderem Indien, landesweite Ausgangssperren anordne-
ten, um die Ausbreitung des Coronavirus zu verhindern.
Die strengen Ausgangssperren flhrten zu Problemen
bei der Reisernte aufgrund von Arbeitskréaftemangel und
logistischen Schwierigkeiten. Zusatzlich dazu stoppten
Produzentenlander wie Indien, Vietnam und Thailand ih-
re Reisexporte, um die Lebensmittelversorgung im ei-
genen Land zu gewahrleisten. Ebenfalls aus Angst vor
Nahrungsmittelknappheit lagerten Bauern und Handler
verstérkt Grundnahrungsmittel ein und Konsumenten er-
hoéhten ihre Eink&ufe.

Die Entwicklungen auf den internationalen Rohstoffmark-
ten waren im ersten Halbjahr 2020 somit maBgeblich durch
die Corona-Pandemie gepragt. Die Lockdown-MaBnah-
men zur Bekdmpfung der Corona-Pandemie I6sten eine
Kombination aus Angebots- und Nachfrageschock auf den
Rohstoffmarkten aus. Durch die rasche Erholung der chi-
nesischen Wirtschaft und auch durch die Lockerung der
weltweiten Lockdown-MaBnahmen sind seit Mai Nachfra-
geanstiege und steigende Preise auf den internationalen
Rohstoffmarkten zu beobachten. Wie sich die Rohstoff-
preise zuklinftig entwickeln werden, hangt stark von der
Entwicklung der Corona-Pandemie und den jeweiligen Re-
aktionen der einzelnen Lander ab. Eine zweite Welle und
weitere Lockdown-MaBnahmen, insbesondere in China,
koénnten die Rohstoffmérkte erneut stark beeinflussen.

Claudia Wellenreuther
wellenreuther@hwwi.org
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