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Die Schuldenbremse und die 
Rückkehr des Normativen
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„Sie Ökonomen haben in Zeiten knapper Kassen alle anderen Sozialwissenschaftler als 
Erzähler überholt.“ Das sagte jüngst ein Journalist, der seit Jahren die Debatten in der 
Hauptstadt beobachtet. Und ergänzte: „Endlich sprechen die Ökonomen vom Staat so, 
dass ich es als Politikwissenschaftler verstehe – und die Bürger auch.“ Es würde kaum 
überraschen, wenn die aktuellen Krisen den Ökonomen mehr Raum im öffentlichen Dis-
kurs verschafft hätten als zuvor. Die obige Beobachtung meinte aber mehr als einen 
quantitativen Bedeutungszuwachs, es hat sich etwas qualitativ verändert. Seit dem Ur-
teil des Bundesverfassungsgerichts vom 15. November 2023 ist eine neue Kontrover-
se über die Schuldenbremse ausgebrochen. Karlsruhe hat mit seinem Urteil die Schul-
denbremse als fiskalische „hard budget constraint“ (Kornai, 1980) noch härter gemacht 
und damit die Aufstellung eines verfassungsmäßigen Haushalts schwieriger gemacht. 
Der Schuldenbremse wurde schon länger sehr viel vorgeworfen, seit dem Urteil ist aber 
der schwerste Vorwurf noch lauter geworden: sie würde der Demokratie im Innersten 
ihrer Funktionsfähigkeit schweren Schaden zufügen. Aber was ist das Innerste dieser 
Funktionsfähigkeit, wenn nicht die intensiv geführte Debatte darüber, in welche prioritären 
Richtungen der demokratische Staat seine Mittel fließen lassen soll? Es geht hierbei um 
Begründungen, wie vordringlich eine bestimmte Staatsaufgabe ist – im Vergleich zu allem 
anderen, was der Staat auch leisten könnte. Ökonomen, die Begründungen heranführen, 
offenbaren damit – mehr oder weniger offen – ihr Staatsverständnis.

Und diese Debatte ist normativ, denn es geht bei den Begründungen um das Abwägen 
von Werten – ein Terrain, das Ökonomen oft meiden. Das Werturteilsfreiheitspostulat 
Max Webers wird oft missverstanden, Sozialwissenschaftler hätten sich jeglicher Wert-
urteile zu enthalten. Werturteile sind aber laut Weber zulässig, wenn man die Stellen 
explizit macht, sie von der positiven Analyse trennt und die normative Quelle der eige-
nen Position offenlegt (Grimm et al., 2024). Wenn Menschen über Menschen nachden-
ken, schleichen sich Werturteile häufiger ein als in den Naturwissenschaften (Machlup, 
1978). Ein offener Umgang ist daher ratsam, wenn Bürger normative Fragen stellen.

Ein Beispiel kann das verdeutlichen. Liberale Ökonomen gehören meist zu den Be-
fürwortern der Schuldenbremse und wollen das gelegentlich positiv begründen. Die 
jüngste Kontroverse zwischen Mühlenweg et al. (2024) und Feld et al. (2024) in dieser 
Zeitschrift zeigt allerdings die Grenzen dieser Herangehensweise auf. Beide Seiten er-
läutern ihre empirischen Methoden zur gegensätzlichen Einschätzung der Schulden-
bremse. Aber können Bürger, die durch ihr Staatsverständnis bereits einem Lager in der 
Debatte angehören, die Methoden aber nicht kennen, durch diese Kontroverse umge-
stimmt werden? Oder kommt es, wie der Blick in die sozialen Medien während der dort 
ausgetragenen Debatte vermuten lässt, eher zu einer „pick your expert“-Abstimmung 
mit einem Bestätigungsfehler zur bereits vorgefassten Position?

Möchte man Bürger überzeugen, so muss man nachvollziehbar machen, wie die eige-
ne Position von den eigenen Werten abgeleitet wird. Liberale Ökonomen können etwa 
diejenigen liberalen Mitbürger umzustimmen versuchen, die die Schuldenbremse ableh-
nen. Das kann gelingen, wenn man die Beziehung zwischen dem Wert der fiskalischen 
Nachhaltigkeit und dem Freiheitsbegriff dieser Bürger erörtert und argumentiert, warum 
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die Vorteile der Schuldenbremse ihre denkbaren Nachteile bei anderen wirtschaftlichen 
oder gesellschaftlichen Werten überwiegen, etwa bei zusätzlichen Ausgaben für ökolo-
gische Nachhaltigkeit. Liberale Bürger können allerdings, neben dem Wert der Nachhal-
tigkeit, auch den Wert der territorialen Integrität als wünschenswert deklarieren (Kolev & 
Schularick, 2024). Beide Werte haben viel mit dem Freiheitsbegriff eines selbstbestimm-
ten Lebens zu tun. Und beide haben Verfassungsrang. Der Aufbau des Kapitalstocks 
einer neuen Bundeswehr kann aber kaum aus dem laufenden Haushalt gestemmt wer-
den – nicht von dieser Koalition und auch von keiner der absehbar folgenden. Denn der 
Aufbau muss zur Abschreckung schnell erfolgen und auch der Ausbau der Lieferket-
ten in der Industrie erfordert schon heute ein glaubwürdiges Commitment der Politik. 
Ein neues Sondervermögen Verteidigung, das im Vergleich zu den aktuell diskutierten 
Transformations-Sondervermögen besser abgrenzbar ist, wäre imstande, den Konflikt 
zu lösen, indem es die Schuldenbremse bewahrt und dennoch dem Wert der territoria-
len Integrität gerecht wird.

Schließlich zeigt dieses Beispiel auch, dass diese Debatte nicht nur normativer, sondern 
auch qualitativer Natur ist. Denn es geht nicht nur um das Wieviel für die neue Bundes-
wehr, sondern auch um das Wie: Wie dieses Geld von wem genau für was genau veraus-
gabt wird. Daran knüpft die zentrale Frage der Politischen Ökonomie an, die ebenfalls 
qualitativer Natur ist, nach der Arbeitsteilung zwischen Staat, Markt und Zivilgesellschaft, 
hier beim Aufbau einer wehrhaften Demokratie.

Die Kunst dieser Arbeitsteilung im heutigen Kontext ist es, nach der die Ökonomen ge-
fragt werden. In diesem Dialog geht es darum, das vielfach beschädigte Vertrauen der 
Bürger in Experten wiederherzustellen. Selbstverständlich sind die Werte der Ökono-
men nicht per se relevant. Wenn sie aber Politikberatung als Bürgerberatung verstehen 
(Cassel, 2004), müssen sie nachvollziehbare Antworten auf Fragen finden, die auf so-
genannte hypothetische Werturteile hinauslaufen: Y ist seitens des Ökonomen empfeh-
lenswert, wenn der Bürger den Wert X erreichen will (Albert, 1968). 

Der Diskurs über die Neuordnung des Staates in Zeiten knapper Kassen birgt somit zwei 
große Chancen. Zum einen fördert das verständliche Erklären des Zusammenhangs 
zwischen X und Y das ökonomische Denken in der Gesellschaft, auch weil der Bürger 
durch die Angabe des jeweiligen X der normative Souverän ist. Zum anderen profitiert 
die Resilienz der Demokratie, wenn es inhaltlich und rhetorisch gelingt, die ökonomische 
Expertise zu vertrauensschaffenden Fixpunkten zu verwandeln (Kolev, 2024). Wenn also 
die Ökonomen die Überzeugungskraft empirischer Argumente nicht überschätzen und 
normativen Fragen nicht aus dem Weg gehen, schaffen sie den Sprung zum einordnen-
den Erzähler, den sich viele Journalisten und Bürger dringend wünschen.
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Ukraine

Finanzsystem reformieren

Die folgenden Überlegungen stützen sich auf den Frankfurt 
Report 2024 „Ukraine’s Reconstruction: Policy Options for 
Building an Effective Financial Architecture“, der eine Refor-
magenda für den ukrainischen Finanzsektor skizziert.1 Aus-
gangspunkt der Studie ist die gegenwärtige Situation in der 
Ukraine, die mit Blick auf das Finanzsystem durch ein Miss-
verhältnis zwischen der Leistungsfähigkeit des inländischen 
Finanzsektors einerseits und dem hohen Investitionsbedarf 
andererseits – bedingt durch den notwendigen Wiederauf-
bau des Landes und die Vorbereitungen auf einem EU-Beitritt 
– gekennzeichnet ist. Das Bankensystem erfüllt heute seine 
Rolle als Finanzier des Auf- und Umbaus des Unternehmens-
sektors nur unzureichend. Etwa drei Viertel der Bilanzsumme 
aller Großbanken zusammen sind – überwiegend kriegsbe-
dingt – belegt mit Non-performing loans (NPLs) oder ukrai-
nischen Staatsanleihen – für Investitionsfinanzierungen bleibt 
nur wenig Raum. Erschwerend kommt hinzu, dass die großen 
Banken heute staatseigene Institute sind, sodass politische 
Einflussnahme a uf K reditentscheidungen z u b efürchten i st. 
Dadurch wird der Bankensektor heute nicht den Anforde-
rungen gerecht, die zu seiner Rolle als Intermediär zwischen 
ausländischen Kapitalgebern und dem inländischen Unter-
nehmenssektor gehört; es ist daher Teil einer Reformagenda, 
die Vertrauensbasis für private Kapitalflüsse i n d ie U kraine 
zu legen. Dazu bedarf es integren Leitungsstrukturen (good 
governance), Wettbewerb und Transparenz. Die dafür not-
wendigen Prozesse und Strukturen sollten erkennbar in ukra-
inischer Hand bzw. unter ukrainischer Leitung sein.

Vorgeschlagen werden zwei flankierende I nstitutionen f ür 
eine Koordination der Entwicklungspläne auf Seiten der 
Ukraine (National Reconstruction and Reform Council), und 
ebenso auf Seiten der potenziellen Geberländer (National 
Development Platform). Darüber hinaus soll als zentrale 
Neuerung die Ukraine Development Bank (UDB) nach dem 
Vorbild der KfW in Deutschland als Entwicklungsbank für 
den Wiederaufbau und die weitere wirtschaftliche Entwick-
lung des Landes gegründet werden. Diese soll dazu beitra-
gen, privates und öffentliches Kapital für den Wiederaufbau 
anzuziehen. Hierzu zählt der Verzicht auf direkte Firmen- 
oder Projektfinanzierung und stattdessen eine Konzentra-
tion auf die Refinanzierung der Geschäftsbanken. Konkret 
soll die UDB bei der Finanzierung von Firmenkunden der 

1 Frankfurt Report 2024, https://cepr.org/publications.

©  Der/die Autor:in 2024. Open Access: Dieser Artikel wird unter der 

Geschäftsbanken als Co-Finanzier auftreten. Sie soll si-
cherstellen, dass die betreffende Geschäftsbank, die in 
der Regel allein über detaillierte Kundeninformationen ver-
fügt, sich ebenfalls am Ausfallrisiko einer Kreditbeziehung 
beteiligt, um dadurch Moralisches Risiko und Adverse Se-
lektion zu begrenzen. Mittels Refinanzierung der UDB, die 
ihrerseits Gelder an Banken zur Kreditvergabe weiterleitet, 
können sowohl internationale Geber, wie auch die nationale 
Regierung gezielt Sektoren (Landwirtschaft, Kleinindustrie, 
Energie) oder Projekttypen (ESG, Innovation) unterstützen.

In den kommenden Jahren kann die UDB einen Beitrag zur 
Bereinigung des verkrusteten und wenig-funktionalen Ban-
kensektors leisten, indem es mit internationaler Hilfe die 
Wertbereinigung des NPL-Portfolios mittels einer Rekapita-
lisierung der Banken ermöglicht. Die in diesem Zuge erwor-
benen Eigentumsanteile können in den Folgejahren gezielt 
veräußert werden, wodurch eine von Wettbewerb und Cor-
porate Governance gekennzeichnete leistungsfähige Eigen-
tümerstruktur bei den – heute im Staatsbesitz befindlichen 
– Instituten entsteht. Eine Privatisierungsabsicht für Banken
ist ein bisher nicht verwirklichter Teil des Regierungspro-
gramms. Auch kann die UDB Teile des Staatsanleiheport-
folios der Geschäftsbanken übernehmen und dadurch den
Banken liquide und verleihbare Mittel (Loanable funds) zur
Verfügung stellen, wodurch Banken sich vermehrt ihrer ei-
gentlichen Aufgabe, der Firmen- und Wachstumsfinanzie-
rung, widmen können. Die Struktur der UDB als Tier-2-Bank, 
die sich auf Refinanzierungen statt auf direkte Kreditverga-
be konzentriert, stellt sicher, dass sie private Finanzinstitute
nicht verdrängt, sondern unterstützt. Dieses Modell fördert
eine dezentrale Finanzarchitektur, die besonders vorteilhaft
für die Förderung der regionalen Entwicklung und die Unter-
stützung mittelständischer Familienunternehmen ist. Durch
die Weiterleitung von Mitteln über lokale Banken kann die
UDB wirtschaftliche Aktivitäten auf regionaler Ebene ankur-
beln und inklusives Wachstum im ganzen Land fördern.

Die Gründung der Ukraine Development Bank für den Wie-
deraufbau und die wirtschaftliche Modernisierung der Ukra-
ine kann einen zentralen Beitrag leisten. Durch den Zugang 
zu internationalen Kapitalmärkten, die Sicherstellung einer 
verantwortungsvollen Mittelverwendung durch konditionale 
Kreditvergabe und die Unterstützung struktureller Reformen 
kann die UDB eine transformative Rolle beim Wiederaufbau 
der ukrainischen Wirtschaft spielen. Diese Institution kann 
dazu beitragen, die erhebliche Investitionslücke zu schließen, 
dezentralisiertes Wirtschaftswachstum zu fördern und das Fi-
nanzsystem der Ukraine mit den EU-Standards in Einklang zu 
bringen, wodurch der Weg für eine nachhaltige und prospe-
rierende Entwicklung geebnet wird.

Prof. Dr. Jan Pieter Krahnen
Leibniz-Institut für Finanzmarktforschung SAFE

https://cepr.org/publications-and-reports
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Organspenden

Überkreuzspende allen ermöglichen

Am 17. Juli 2024 hat das Bundeskabinett den Entwurf ei-
nes Gesetzes zur Änderung des Transplantationsgeset-
zes verabschiedet, das die Nieren-Überkreuzspende und 
weitere Varianten der Lebendspende ermöglichen soll. 
Bei der Überkreuzspende handelt es sich um ein Verfah-
ren, bei dem zwei spendewillige Personen, die für den 
jeweiligen Partner nicht als Spender geeignet sind, ihre 
Nieren „über Kreuz“ spenden: Spender A spendet seine 
Niere dem Empfänger B, Spender B spendet an Empfän-
ger A, sodass beide Empfänger eine passende (kompa-
tible) Niere erhalten.

Der Gesetzentwurf stellt einen großen Fortschritt für die 
Lebendorganspende dar. Besonders positiv hervorzuhe-
ben sind z. B. die verpflichtende Übermittlung der für die 
Zuordnung von Spender-Patienten-Paaren erforderlichen 
Daten an eine zentrale Vermittlungsstelle sowie die Mög-
lichkeit der nicht-gerichteten Nierenspende, die wiederum 
Spenderketten initiieren und damit viele weitere Transplan-
tationen ermöglichen kann (Ashlagi et al., 2024; Ockenfels 
et al., im Druck). Die anstehenden Beratungen in Bundes-
rat und Bundestag können nun genutzt werden, um Ver-
besserungen vorzunehmen. Eine besonders wichtige Ver-
besserung wäre es, allen Spender-Empfänger-Paaren die 
Teilnahme an der Überkreuzspende zu ermöglichen. Bis-
her ist die Teilnahme von Paaren kompatibler Spender und 
Empfänger nicht vorgesehen, da hier eine Organspende 
auch ohne Überkreuztausch immunologisch möglich wäre. 
Es bestehe daher, so die Begründung im Gesetzentwurf, 
„keine Notwendigkeit, auch für diese Paare die Überkreuz-
lebendnierenspende zu ermöglichen“.

Diese Argumentation übersieht jedoch, dass die freiwillige 
Teilnahme kompatibler Paare die Situation aller Beteiligten 
und aller Patientengruppen verbessern kann. Der Patient 
des kompatiblen Paares kann durch den Nierentausch 
oft eine besser passende Niere erhalten. Tatsächlich ga-
rantieren die Zuordnungsalgorithmen in anderen Ländern 
kompatiblen Spender-Patienten-Paaren, dass durch die 
Teilnahme am Überkreuztausch die Qualität der Niere für 

den Patienten nur verbessert werden kann (Bingaman et 
al., 2012). Informierte kompatible Paare könnten daher den 
Wunsch haben, an dem Programm teilzunehmen.

Durch die Teilnahme eines kompatiblen Paares am Über-
kreuztausch wird auch anderen Patienten geholfen. Denn 
durch den Überkreuztausch kann eine zusätzliche Spen-
de für ein inkompatibles Paar generiert werden, sodass 
im Ergebnis einem weiteren Paar geholfen werden kann. 
Der Wunsch, einem inkompatiblen Paar zu helfen, könnte 
daher ein zusätzliches Motiv für die Teilnahme am Über-
kreuztausch sein. Der Gesetzentwurf erkennt Altruismus 
als Motiv bei nicht-gerichteten Spenden an, sodass ein 
solches (zusätzliches) Motiv auch kompatiblen Paaren zu-
gestanden werden sollte.

Gleichzeitig verkürzt ein erfolgreicher Nierentausch zwi-
schen einem kompatiblen und einem inkompatiblen Paar 
die Warteliste der Patienten, die keinen eigenen Spender 
haben und daher nicht am Nierentauschprogramm teil-
nehmen können. Sönmez et al. (2020) schätzen anhand 
US-amerikanischer Daten, dass durch die Einbeziehung 
kompatibler Paare die Zahl der Transplantationen um bis 
zu 160 % gesteigert werden könnte, Ockenfels et al. (im 
Druck) liefern konkrete Beispiele.

Schließlich ist darauf hinzuweisen, dass die Einteilung in 
kompatibel und inkompatibel in der Praxis oft nicht ein-
deutig ist und Ärzte gelegentlich geneigt sein könnten, 
ihren Patienten eine nicht nur akzeptable Niere des kom-
patiblen Spenders, sondern eine besser passende Niere 
im Rahmen eines Überkreuztauschs zu empfehlen. Ein 
Verbot des Überkreuztauschs bei kompatiblen Paaren 
könnte in solchen Fällen eine rechtliche Grauzone schaf-
fen, die zu Ungleichbehandlungen und ethischen Dilem-
mata führen könnte.

Aus diesen Gründen empfehle ich, den Gesetzentwurf 
anzupassen und kompatiblen Paaren die Teilnahme am 
Überkreuzspendeprogramm zu ermöglichen.

Prof. Dr. Axel Ockenfels
Universität zu Köln, MPI zur Erforschung von Gemeinschaftsgütern
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Strommarkt

Einheitliche Gebotszone aufteilen

Die Diskussion um die Beibehaltung einer einheitlichen 
Gebotszone im Großhandelsstrommarkt wird zwar be-
reits seit 20 Jahren geführt, ist aktuell aber wieder in vol-
lem Gange (FAZ, 2024a, 2024b). Im Kern geht es darum, 
dass, selbst wenn physikalische Netzengpässe dies un-
möglich machen, jeder Stromerzeuger mit jedem Strom-
kunden in Deutschland handeln kann, ohne dabei diese 
Engpässe berücksichtigen zu müssen. Das führt dazu, 
dass der Großhandelsstrompreis in ganz Deutschland 
einheitlich ist. Um Stromangebot und -nachfrage trotz 
realer Engpässe in den Netzen imaginär zueinander zu 
bringen, fallen aktuell hohe und künftig weiter steigende 
Redispatchkosten an. Redispatchkosten verweisen auf 
das marktlich bestimmte Gleichgewicht von Anbietern 
und Nachfragern, um Leitungsabschnitte vor einer Über-
lastung zu schützen. Durch den schnellen, aber geogra-
fisch sehr ungleichen Zubau von Wind- und Solaranlagen 
werden Netzengpässe noch häufiger bindend. Gleichzei-
tig erfordert der schnell wachsende Anteil der erneuer-
baren Energien, dass viele zusätzliche flexible Speicher, 
Erzeuger und Nachfrager sinnvoll in das System integriert 
werden. Die im Bundesgebiet einheitlichen Großhandels-
preise geben jedoch zunehmend fehlerhafte Signale für 
systemdienliche Investitionen und Betrieb.

Die deutsche Debatte fokussiert sich auf die Wirkung 
auf inländische Nutzungs- und Investitionsentscheidun-
gen im Stromsystem. Die Entwicklung der einheitlichen 
deutschen Gebotszone ist aber auch für die Zukunft des 
europäischen Strombinnenmarktes von entscheiden-
der Bedeutung. Laut der Agentur zur Koordinierung der 
europäischen Energieregulierer (ACER) konnten 2023 in 
Deutschland nur etwa 40 % der grenzüberschreitenden 
Leitungskapazitäten für den Stromhandel genutzt wer-
den. Der Grund ist, dass zusätzlicher Stromaustausch 
mit den Nachbarn entweder die grenzüberschreiten-
den Stromleitungen und/oder das Stromnetz innerhalb 
Deutschlands überlasten würde. So ist beispielsweise die 
für kommerzielle Stromexporte freigegebene Leitungska-
pazität von Deutschland in die Niederlande deutlich klei-
ner als die Strommenge, die von Deutschland in die Nie-
derlande fließen könnte. Das liegt daran, dass ein Großteil 
des von Deutschland physisch in die Niederlande fließen-
den Stroms nicht auf kommerziellem Austausch basiert, 

sondern Teil eines „Ringflusses“ von Norddeutschland via 
Niederlande, Belgien und möglicherweise weiterer Län-
der nach Süddeutschland ist.

Analog müssen aufgrund innerdeutscher Engpässe die 
Importkapazitäten aus Dänemark von den Übertragungs-
netzbetreibern beschränkt werden. Das ist insbesondere 
bei starkem Wind und damit hohem Stromangebot und 
gleichzeitig hoher Nachfrage in Süddeutschland der Fall, 
wenn sich dänische Exporte in die einheitliche deutsche 
Gebotszone kommerziell lohnen, aber physisch dann 
nicht von Nord- nach Süddeutschland transportiert wer-
den können. 

Ein Großteil der grenzüberschreitenden Stromkapazitä-
ten wird von den nationalen Übertragungsnetzbetreibern 
nicht für den Handel zur Verfügung gestellt. Das ist eine 
der sichtbaren Einschränkungen des Strombinnenmark-
tes. Dabei sind geringere Handelskapazitäten nicht „nur“ 
ein Problem für die Nachbarn. Auch für Deutschland wäre 
die Schaffung zusätzlicher Handelskapazitäten von Vor-
teil. Diese würde zu mehr Wettbewerb auf dem deutschen 
Strommarkt und einer Glättung der Preise führen.

Entsprechend fordern die Europäische Kommission und 
ACER seit Jahren, dass mindestens 70 % der grenzüber-
schreitenden Kapazität jedes Landes für den Handel 
freigegeben wird. Aktuell läuft hierzu eine Frist bis Ende 
2025, nach der es theoretisch möglich wäre, dass eine 
Gebotszonentrennung in Deutschland von Europa oktro-
yiert wird. Da Deutschland das nicht will, werden konti-
nuierlich die für den grenzüberschreitenden Handel frei-
gegebenen Kapazitäten erhöht. Das wird sinnvollerweise 
mit Netzverstärkungen ermöglicht. Da diese jedoch nicht 
ausreichen, werden die auf dem Großhandelsmarkt ver-
einbarten, physisch jedoch nicht durchführbaren Trans-
aktionen revidiert.

Da sich der grenzüberschreitende Stromhandel am ein-
heitlichen deutschen Preis orientiert, entstehen klare 
Fehlanreize. Dies kann dazu führen, dass Wasserkraft-
strom aus Norwegen gekauft wird, wenn dieser günstiger 
als der gesamtdeutsche Preis ist. Allerdings kann dieser 
gar nicht zu den süddeutschen Kunden transportiert wer-
den. Gleichzeitig würde zu diesem Preis beispielsweise 
die Schweiz Strom aus Deutschland beziehen. Jedoch 
steht in Süddeutschland zu diesem Preis gar nicht genü-
gend Strom zur Verfügung.

Um diese Probleme zu lösen, ohne die grenzüber-
schreitenden Handelskapazitäten zu stark zu reduzie-
ren, werden verstärkt Mechanismen außerhalb des ei-
gentlichen Strommarktes eingesetzt. Diese nehmen ei-
nige netzphysisch nicht mögliche Systemfahrplanent-
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scheidungen zumindest teilweise zurück. So werden 
dann Windkraftanlagen in Norddeutschland gestoppt 
oder Strom kurzfristig nach Dänemark exportiert, auch 
wenn dort der Preis niedriger ist. Gleichzeitig könnten 
im Rahmen des Redispatch in Süddeutschland Kraft-
werke angeschaltet werden, die teurer als der gesamt-
deutsche Strompreis sind. Dadurch können die verein-
barten Exporte dennoch durchgeführt werden. Die ent-
sprechenden Kosten für die Korrektur physisch nicht 
durchführbarer Marktergebnisse tragen die deutschen 
Netznutzer.

Dabei entstehen weitere Ineffizienzen, da beispielsweise 
nur kurzfristig flexible Einheiten Gegengeschäfte durch-
führen dürfen, was erst nach der Markträumung stattfin-
den kann. In Dänemark werden dann vor allem Windanla-
gen gestoppt oder Elektrokessel mit in Deutschland nicht 
abgenommenem Strom beheizt. Da Redispatch national 
und Gegengeschäfte bilateral organisiert sind, werden 
diese ineffizienterweise nicht im europäischen Gesamt-
system optimiert. Auch führt die Möglichkeit, mit Redis-
patch Geld zu verdienen, absurderweise zu zusätzlichen 
Investitionsanreizen für den Kraftwerksbau in Export-limi-
tierten Gebieten.

Die einheitliche Gebotszone zieht also eine Reihe kom-
plexer Maßnahmen nach sich, um die Illusion einer 
deutschen Kupferplatte mit den tatsächlich vorhan-
denen physikalischen Beschränkungen im deutschen 
Netz in Einklang zu bringen. Diese Maßnahmen finden 
dann außerhalb des transparenten europäischen Groß-
handelsstrommarktes statt. Dies bedeutet, dass ein 
Großteil der effektiven Preisfindung und des System-
fahrplans nicht mehr auf Basis der transparenten Groß-
handelsmärkte getroffen wird. Zudem lassen sich die 
signifikanten Zahlungsströme aus Redispatch und Ge-
gengeschäften von Investoren schlechter vorhersagen 
als Großhandelspreise.

Schließlich eröffnen Gegengeschäfte die Möglichkeit zum 
Gaming. Eine plausible Strategie ist das Anbieten phy-
sisch nicht abnehmbarer Strommengen, in der Erwar-
tung, dass diese von den Übertragungsnetzbetreibern 
teuer zurückgekauft werden, obwohl nie die Absicht be-
stand, diese zu liefern. Auch das führt dazu, dass die ent-
sprechenden Regeln ständig weiterentwickelt und kom-
plexer werden müssen, was die langfristige Prognose von 
effektiven Strompreisen weiter erschwert.

Die wachsende Bedeutung von intransparenten und 
schwer vorhersagbaren Mechanismen außerhalb des eu-
ropäischen Marktes führt aber nicht nur zu schlechteren 
Dispatch-Entscheidungen, es unterminiert auch die In-
vestitionssignale in systemdienliche Anlagen.

Die Beibehaltung der gemeinsamen deutschen Gebots-
zone ist nicht nur ökonomisch höchst fraglich. Die Be-
schränkung grenzüberschreitender Kapazitäten sowie 
Zahlungsströme außerhalb des europäischen Binnen-
marktes läuft der Entwicklung eines effizienten gemein-
samen Marktes klar entgegen. Deutschland muss folg-
lich enorm viel energiepolitisches Kapital aufwenden, um 
deren Weiterbestand gegen alle Widerstände zu sichern. 
Energiepolitiker der anderen Mitgliedstaaten können bei 
allen, von nationalen Partikularinteressen getriebenen 
binnenmarktschädlichen Entscheidungen, auf die Ab-
surdität der deutschen einheitlichen Gebotszone verwei-
sen. Deutschland hat kaum politisches Kapital, um die für 
Deutschland sinnvolle und wichtige Weiterentwicklungen 
des Binnenmarktes anzustoßen.

Mit höheren Anteilen von erneuerbaren Energien und der 
entsprechend steigenden Bedeutung von Speichern und 
nachfrageseitigen Flexibilitäten wird der Wert sinnvoller 
europäischer Preissignale noch deutlich steigen. Deut-
sche Kunden würden zunehmend davon profitieren, wenn 
sie auf Flexibilitäten in Nachbarländern zugreifen könnten. 
Aufgrund der einheitlichen deutschen Gebotszone wer-
den aber im Binnenmarkt vorhandene Flexibilitäten nicht 
bestmöglich genutzt und falsche Anreize für die Entwick-
lung neuer Flexibilitäten gesetzt.

Die einheitliche Gebotszone stellt darüber hinaus ein 
grundlegendes Hindernis für die Realisierung eines ge-
meinsamen Strommarktes dar. Wenn der eigentliche eu-
ropäische Strommarkt immer unwichtiger für Zahlungs-
ströme und Einsatzpläne wird, und nationale Partikular
interessen eine sinnvolle Marktentwicklung verhindern 
können, ist die Renationalisierung der Strommärkte kaum 
noch aufzuhalten. Die Aufgabe eines harmonisierten und 
verknüpften Marktes für den zukünftig wichtigsten eu-
ropäischen Energieträger Strom, wird schlussendlich 
auch Rückwirkungen auf den Binnenmarkt für Güter und 
Dienstleistungen haben. Bei der Abschaffung der einheit-
lichen Gebotszone geht es also nicht darum, dass die 
Nachbarstaaten etwas von Deutschland erhalten, son-
dern darum, den gemeinsamen Binnenmarkt zu vertei-
digen und weiterzuentwickeln, von dem Deutschland in 
hohem Maße profitiert.

Dr. Georg Zachmann
Bruegel und Helmholtz-Zentrum Berlin
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EU-Strommarktdesign

Reform greift zu kurz

Der Schock sitzt noch tief: Im Jahr 2022 sind die Strom-
preise in Deutschland massiv bis auf über 300 Euro/MWh 
gestiegen. Vor dem russischen Angriffskrieg auf die Ukrai-
ne lagen die Notierungen im Großhandelsmarkt über Jahre 
stabil bei 10 bis 20 Euro/MWh. Ein Preisanstieg in dieser 
Größenordnung ist ein negativer Angebotsschock, der zu 
hoher Inflation und in den allermeisten Fällen auch zu einer 
tiefen Rezession führt. Nach langen Verhandlungen wurde 
daher auf europäischer Ebene im Mai dieses Jahres eine 
Reform des Europäischen Strommarktdesigns verabschie-
det. Ziel war es, die Verbraucher:innen und die Unterneh-
men vor extremen Preisspitzen wie im Jahr 2022 zu schüt-
zen. Ob dies mit den ergriffenen Maßnahmen kurzfristig 
gelingt, darf allerdings bezweifelt werden, denn am Merit-
Order-Prinzip, dem Kern des „Problems“, wurde nicht ge-
rüttelt. Stattdessen liegt der Fokus des Reformpakets auf 
einer weiteren Incentivierung des Ausbaus erneuerbarer 
Energien mit Hilfe von Direktabnahme- und Differenzver-
trägen (PPAs, CfDs).

Grundsätzlich muss alles versucht werden, Energiepreis-
schübe wie im Jahr 2022 zu verhindern. Allen voran ist 
deshalb eine technologieoffene Ausweitung des Energie-
angebots geboten. Zur Vermeidung massiver Preisschübe 
wäre aber auch eine sinnvolle Anpassung des europäi-
schen Strommarktdesigns erforderlich. Maßgeblich für 
den rasanten Anstieg war nicht nur das knappere Energie-
angebot, sondern insbesondere das Merit-Order-Prinzip. 
Dieses ist so konstruiert, dass der Marktpreis zu jedem 
Zeitpunkt von der jeweils teuersten Erzeugungsart be-
stimmt wird. In wirtschaftlichen Normallagen ist das Merit-
Order-Prinzip ein sinnvoller Mechanismus. Es sorgt dafür, 
dass große Anreize für neue Anbieter am Markt bestehen. 
Ist ein Anbieter in der Lage, Strom zu geringeren Kosten zu 
produzieren, streicht er die Differenz aus teuerster Geste-
hungsart und seiner preisgünstigeren Produktionsmetho-
de ein. Ein weiterer positiver Effekt: Je größer das Angebot 
an relativ günstigen Anbietern wird, desto mehr höherprei-
sige Anbieter werden aus dem Markt gedrängt.

Problematisch an diesem Design ist, dass extreme Preis-
spitzen in einer Produktionsart den gesamten Strompreis 
am Markt massiv verteuern. Damit wird die preisliche Wett-
bewerbsfähigkeit der Wirtschaft beeinträchtigt, während 
gleichzeitig die Anbieter von erneuerbaren Energien Gewin-

ne in einer Größenordnung erzielen, die nicht zu rechtferti-
gen sind. Deshalb wäre es wichtig, das Strommarktdesign 
so zu ändern, dass temporäre Preisspitzen nicht unmittel-
bar und in voller Höhe auf den Markt durchschlagen.

Ein Vorschlag zur Lösung dieses Problems wäre, nicht den 
aktuellen Preis der teuersten Produktionsmethode zur An-
wendung kommen zu lassen, sondern einen geglätteten 
Preis. Denkbar wäre, die Preise von mehrmonatigen Durch-
schnitten zur Anwendung zu bringen. Hätte man bespiels-
weise im Herbst 2022 statt der tagesaktuellen Spotpreise 
einen 90- oder 200-Tage-Durchschnitt der Gaspreise zu-
grunde gelegt – die Erzeugungsart mit den höchsten Ge-
stehungskosten und damit maßgeblich für den Strompreis – 
wären die Preisspitzen um rund die Hälfte geringer ausgefal-
len. Der so ermittelte Preis würde dann für alle Erzeugungs-
arten gezahlt, deren Gestehungskosten niedriger liegen. 
Für alle anderen Erzeugungsarten würde der Bieterpreis 
gezahlt, sodass der Marktpreis als gewichteter Durchschnitt 
aller Erzeugungsarten sehr viel niedriger läge als auf Basis 
des „unbereinigten“ Merit-Order-Prinzips. Fallen umge-
kehrt die aktuellen Tagespreise unter den geglätteten Preis, 
kommt der Spotpreis unmittelbar wieder zur Anwendung.

Was wären die Vorteile dieses Verfahrens? Die Investiti-
onsanreize des Merit-Order-Prinzips für Erzeugungsarten 
mit sehr niedrigen Gestehungskosten blieben erhalten. Es 
würde lediglich vermieden, dass in Zeiten extremer Preis-
spitzen sehr hohe Gewinnmargen entstehen, die von der 
Allgemeinheit zu schultern sind. Zudem gilt, dass Inves-
titionen in neue Produktionskapazitäten nicht auf Basis 
von Tagespreisen getätigt werden. In Investitionsrechnun-
gen spielen die zu erwartenden Preise in der mittleren bis 
langen Frist eine wesentlich größere Rolle. Diese Anreize 
blieben auch im vorliegenden Modell erhalten. Umgekehrt 
wären die Unternehmen und die Haushalte vor rasant 
steigenden Preisen geschützt, und sie hätten mehr Zeit, 
sich anzupassen. Und da bei fallenden Preisen sofort der 
Spotpreis wieder einsetzt, würden die Unternehmen hier-
von unmittelbar profitieren. Der etwas trägere Glättungs-
mechanismus würde somit nicht dauerhaft wirken.

Leider wurde mit der jetzt beschlossenen Reform des eu-
ropäischen Strommarktes das Merit-Order-Prinzip nicht 
angepasst. Damit bleiben extreme Preisspitzen wei-
terhin jederzeit möglich. Im bestehenden System sind 
Verbraucher:innen wie Unternehmen damit weiterhin nicht 
geschützt. In Krisenzeiten wäre erneut der Staat gefordert, 
mit massiven Finanzhilfen einzugreifen. Solche Episoden 
werden aber nicht mehr allzu häufig zu stemmen sein, weder 
für weite Teile der Wirtschaft noch für den Steuerzahler.

Dr. Klaus Wiener, MdB
Deutscher Bundestag
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EU-Regionalförderung

Gegen politische Polarisierung

„Ganz knapp“ haben rechtspopulistische – d. h. nationa-
listische und euroskeptische – Parteien bei der Wahl im 
Juni eine Mehrheit im Europäischen Parlament verfehlt. 
„Gerade so“ konnte eine rechtsextreme Mehrheit bei den 
Parlamentswahlen in Frankreich verhindert werden, aller-
dings nicht, weil die demokratischen Parteien mit ihren 
politischen Programmen hätten überzeugen können – eine 
erstaunliche Koalition von marktliberalen über christde-
mokratische und ökologische bis hin zu kommunistischen 
Parteien hatte sich strategisch abgestimmt, nur um die 
Wahl der Kandidat:innen des Rassemblement National 
zu verhindern. Hier bewahrheitet sich eine Prognose des 
Economist aus dem Juli 2016: „Farewell, left versus right. 
The contest that matters now is open against closed.“

Darin liegt durchaus ein Erfolg des Populismus, dass es 
gelungen ist, dem politischen Diskurs das Freund-Feind-
Schema zu oktroyieren, das typisch für populistische Kam-
pagnen ist. Die politische Polarisierung ist dabei Ausdruck 
zugrundeliegender gesellschaftlicher Spaltung, die immer 
weniger Platz für inhaltliche Auseinandersetzung lässt. In 
den USA kämpft die Demokratische Partei weniger für die 
Fortführung der eigenen Wirtschaftspolitik als vielmehr 
gegen eine erneute Präsidentschaft Donald Trumps. Wer 
in Deutschland nicht für die AfD ist, ist meist strikt gegen 
sie. Das lässt wenig Raum für Zwischentöne und reduziert 
den Streit um Sachpolitik auf eine negative Abgrenzung 
vom politischen Gegner. Eine lösungsorientierte Ausein-
andersetzung um die zukünftige Offen- oder Geschlossen-
heit westlicher Gesellschaften bleibt dabei auf der Strecke. 
Auch ohne konkrete Machtoption gewinnen Populisten so 
Einfluss auf die politische Agenda und die Gestaltungsfä-
higkeit demokratisch gewählter Regierungen.

Mit der gesellschaftlichen Spaltung einher geht eine poli-
tische Polarisierung im Raum. In den meisten Ländern hat 
das Erstarken des Populismus eine bemerkenswerte regio-
nale Komponente. Überall gibt es ausgeprägte Stadt-Land-
Unterschiede in der Unterstützung populistischer Parteien, 
die letztlich aus dem anhaltenden Zuzug liberal gesinnter 
Individuen in urbane Zentren resultiert. Darüber hinaus 
schwankt die Unterstützung populistischer Parteien erheb-
lich zwischen den Küstenregionen und den Binnenstaaten 
der USA, zwischen nördlichen und südlichen Regionen im 

Vereinigten Königreich oder in Italien, zwischen östlichen 
und westlichen Regionen in Polen – und in Deutschland.

Diese Unterschiede liegen in kulturell geprägten regionalen 
Identitäten, sie haben aber auch – und nicht zuletzt – öko-
nomische Ursachen. Schließlich profitieren die Regionen je 
nach Industrie- und Bevölkerungsstruktur sehr unterschied-
lich von makroökonomischen Entwicklungen wie Globalisie-
rung, technologischem Fortschritt oder internationaler Mi
gration. Populisten gewinnen gerade in solchen Regionen an 
Unterstützung, die im strukturellen Wandel ins Hintertreffen 
geraten. Dabei sind es nicht allein diejenigen, die direkt von 
den Arbeitsmarkteffekten des Strukturwandels betroffen 
sind, die ihr Kreuz bei den Populisten machen. Wähler:innen 
verschiedener Erwerbs- und Einkommensgruppen erliegen 
der populistischen Rhetorik, wenn ihre Heimatregion im 
wirtschaftlichen Wandel abgehängt wird.

Demgegenüber steht eine Bevölkerungsmehrheit, die nicht 
nur objektiv vom ökonomischen Wandel profitiert, sondern 
auch subjektiv die liberale Demokratie unterstützt. Wie 
kann diese Spaltung überwunden werden? Mittelfristig 
muss es darum gehen, die Diskursfähigkeit zwischen den 
Kritiker:innen und Befürworter:innen einer offenen Gesell-
schaft zu erhalten und zu stärken. Dazu gehört, auch irra-
tionale Ängste und Befürchtungen in der Diskussion ernst 
zu nehmen, ohne in unbegründete Schwarzmalerei zu ver-
fallen. Kurzfristig sind es aber gerade die ökonomischen 
Ursachen des Populismus, die Ansatzpunkte für politische 
Gegenmaßnahmen bieten.

Jede Politik, die Ungleichheiten zwischen „Gewinnern“ und 
„Verlierern“ des wirtschaftlichen Wandels abmildert, hat 
auch das Potenzial, die politische Polarisierung zu verrin-
gern. Für die Regionalpolitik ist eine solche Wirkung nun 
empirisch und durch Kausalanalysen belegt. Das Kieler Ar-
beitspapier „Paying Off Populism: How Regional Policies 
Affect Voting Behavior“ zeigt auf, dass EU-Strukturfonds-
förderung die Unterstützung populistischer Parteien in 
strukturschwachen Regionen europaweit reduziert. Inter
essant dabei ist, dass der Wirkungskanal weniger mit der 
direkten Umverteilungswirkung von Regionalpolitik zu tun 
hat – vielmehr steigt in geförderten Regionen das Vertrau-
en der Wähler:innen in demokratische Institutionen, und 
zwar unabhängig von ihren ökonomischen Perspektiven. 
Hier scheint ein Schlüssel für die Wirksamkeit von Wirt-
schaftspolitik gegen politische Polarisierung zu liegen. Es 
geht nicht primär darum, die Verlierer des wirtschaftlichen 
Wandels monetär zu entschädigen. Vielmehr müssen für 
benachteiligte Regionen und Bevölkerungsgruppen Ent-
wicklungsperspektiven geschaffen werden.

Dr. Robert Gold
Kiel Institut für Weltwirtschaft

https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/paying-off-populism-how-regional-policies-affect-voting-behavior-32686/
https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/paying-off-populism-how-regional-policies-affect-voting-behavior-32686/
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Herausforderungen für die Arbeitsmärkte der 
Zukunft
Digitalisierung, Dekarbonisierung und der demografische Wandel stellen hohe, aber zum 
Teil regional unterschiedliche Anforderungen an die Arbeitsmärkte in Deutschland. Sowohl 
auf der Angebots- als auch auf der Nachfrageseite sind intelligente Anpassungsmaßnahmen 
erforderlich. In diesem Zeitgespräch wird diskutiert: Wie flexiblere Arbeitszeitmodelle helfen, 
die Erwerbsquoten von Älteren, Frauen und Migranten weiter zu erhöhen. Wie Bildungspolitik, 
verstanden als Arbeitsmarktpolitik, gute Startchancen schafft, um sich flexibler auf kommende 
Veränderungen der Arbeitswelt einstellen zu können. Wie regional unterschiedlichen 
Anforderungen an die Arbeitsmärkte begegnet werden kann. Wie eine an den Bedürfnissen 
des Arbeitsmarktes orientierte Zuwanderung dazu beitragen kann, die Herausforderungen des 
demografischen Wandels abzufedern.
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Trotz einer leichten Rezession 2023 und eher verhaltenen 
Wachstumsaussichten für 2024 hat sich der deutsche Ar-
beitsmarkt bisher als sehr robust erwiesen, wenn auch 
einige Deutschland schon erneut als „kranken Mann Eu-
ropas“ sehen. Die abhängige Beschäftigung steigt wei-
terhin an – wenn auch etwas verlangsamt. Deutschland 
weist im ersten Quartal 2024 mit 77,4 % eine der höchs-
ten Beschäftigungsquoten aller OECD-Länder auf, mit 
einem Plus von 1,6 Prozentpunkten gegenüber dem vier-
ten Quartal 2019 (OECD, 2024). Gleichzeitig steigt jedoch 
auch die Zahl der Arbeitslosen und die Jobchancen für 
Langzeitarbeitslose haben sich gegenüber dem Vor-Co-
rona-Niveau verschlechtert. Legt man jedoch die stan-
dardisierte Arbeitslosenquote der OECD zugrunde, dann 
weist Deutschland trotz eines leichten Anstiegs in der 
jüngsten Vergangenheit im April 2024 mit 3,2 %1 weiterhin 
eine der niedrigsten Arbeitslosenquoten OECD-weit aus. 
Die Arbeitslosenquote in der OECD insgesamt beträgt im 
gleichen Monat 4,9 %.

Gleichzeitig besteht noch immer ein anhaltender Fach- 
und Arbeitskräftemangel. Dieser wird wegen der demo-
grafischen Entwicklung auch in Zukunft eine der zentralen 
Herausforderungen des deutschen Arbeitsmarktes sein. 
Neben der Fachkräftesicherung werden die angestrebten 
Transformationen in den Bereichen Digitalisierung und 
Dekarbonisierung eine wichtige Rolle spielen. Während 
die wirtschafts- und arbeitsmarktpolitischen Maßnahmen 
während der Coronakrise – insbesondere Kurzarbeit – er-
folgreich einen starken Beschäftigungseinbruch verhin-
derten, gingen sie mit einer Verlangsamung der Jobmo-
bilität einher (Bennewitz et al., 2022). Inzwischen ist ein 
verstärkter Transformationsdruck zu erwarten, auch aus-
gelöst durch erhöhte Energiepreise und geopolitische Kri-
sen. Die Transformationsprozesse gehen mit veränderten 
Tätigkeits- und Qualifikationsanforderungen einher, was 
wiederum den Fachkräftebedarf befördern wird. Tatsäch-

1	 Im Vergleich hierzu weist die Bundesagentur für Arbeit aufgrund einer 
anderen Zählweise eine Arbeitslosenquote von 6,0 % aus.

lich dürfte der Fachkräftemangel damit die wirtschaftliche 
Dynamik und so das Produktivitätswachstum bremsen.

Trotz schwieriger wirtschaftlicher Lage kein 
Rückgang des Arbeitskräftebedarfs

Die großen Personalengpässe auf dem Arbeitsmarkt be-
stehen auch nach einem leichten Rückgang des realen 
Bruttoinlandsprodukts um 0,2 % im Jahr 2023 und der 
verhaltenen Wachstumsprognosen für 2024 weiter. Wie 
lässt sich das erklären?

Ein Grund dafür ist, dass Unternehmen zunehmend ihre 
Arbeitskräfte auch in konjunkturellen Schwächephasen 
zu halten versuchen. Denn sie wissen, dass qualifizier-
te Arbeitnehmer in Zeiten wirtschaftlichen Aufschwungs 
nur sehr schwer wiederzugewinnen sind. Zudem dürfte 
die sich verstärkende Transformation von Wirtschaft und 
Arbeitsmarkt, etwa durch die Digitalisierung oder Dekar-
bonisierung, den Bedarf für gut qualifizierte Arbeitskräf-
te erhöhen. Unternehmen stellen daher häufig verstärkt 
Personal auch auf Vorrat ein, um so in ihre zukünftige 
Leistungsfähigkeit zu investieren. Dies gilt insbesonde-
re angesichts des nach Corona bestehenden Realloka-
tionsbedarfs der Beschäftigten hin zu neuen Arbeits-
plätzen. Weiterhin besteht unabhängig von der Coro-
nakrise und von den konjunkturellen Entwicklungen ein 
anhaltender Personalbedarf in bestimmten Bereichen. 
So steigt etwa aufgrund der Alterung der Gesellschaft 
sowie dem Kita-Ausbau der Bedarf in den Bereichen 
der Gesundheit, Pflege und Erziehung weiter an (Bauer 

http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de
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Abbildung 1
Arbeitslose, Erwerbslose, Unterbeschäftigung und 
offene Stellen in Deutschland seit 2015
Quartalszahlen

Quelle: IAB-Stellenerhebung, 2024; Statistik der Bundesagentur für Ar-
beit, 2024; Statistisches Bundesamt (Destatis), 2024; eigene Berechnun-
gen.

et al., 2024). Die Beschäftigung im Gesundheitsbereich 
etwa ist zwischen 2015 und 2022 um 660.000 (+12 %) 
auf rund 6 Mio. Beschäftigte gestiegen. Im selben Zeit-
raum ist auch die Zahl des pädagogischen Personals in 
Kindertageseinrichtungen um rund 165.000 Personen 
(+31 %) auf mehr als 693.000 Beschäftigte gestiegen 
(Destatis, 2024a, 2024b).

Passungsprobleme auf dem Arbeitsmarkt

Laut IAB-Stellenerhebung hatten die Betriebe im Jahr 
2023 durchschnittlich 1,7 Mio. offene Stellen, im ersten 
Quartal 2024 ging die Zahl auf 1,57 Mio. zurück (Gürtzgen 
et al., 2024), was immer noch ein historisch hoher Wert 
ist (vgl. Abbildung 1). Demgegenüber standen im Jahres-
durchschnitt 2023 etwa 2,6 Mio. bei der Bundesagentur 
für Arbeit (BA) als arbeitslos gemeldete Personen sowie 
knapp über 1 Mio. Personen in der Stillen Reserve (Bauer 
et al., 2024), d. h. Personen, die zwar aktuell keine Arbeit 
suchen, aber grundsätzlich dem Arbeitsmarkt zur Verfü-
gung stehen. Die vom Statistischen Bundesamt ausge-
wiesene Zahl der Erwerbslosen liegt niedriger und ist seit 
2022 weitaus weniger stark angestiegen als die Zahl der 
Arbeitslosen und die Unterbeschäftigung insgesamt.

In Abbildung 1 wird deutlich, dass auf dem deutschen 
Arbeitsmarkt ein zunehmendes Passungsproblem („Mis-
match“) besteht. Offene Stellen passen oft nicht zu den 
Menschen, die arbeiten möchten oder können. Dafür 
gibt es vielfältige Gründe: Arbeitsplatzangebote befin-
den sich an anderen Orten und in anderen Regionen als 
die Arbeitsuchenden; die offenen Stellen passen nicht zu 
den Qualifikationen oder Vorstellungen der (häufig nied-
rig qualifizierten) Arbeitsuchenden; eine unvollkommene 
Informationslage oder ein Fehlen von Markttransparenz 
verhindern, dass Arbeitgeber und Arbeitnehmer zusam-
menfinden. Die Transformationsprozesse dürften diese 
Passungsprobleme weiter verstärken, wenn nicht erfolg-
reich gegengesteuert wird.

Demografiebedingte Schrumpfung des 
Arbeitsmarktes

Die demografische Entwicklung in der Zukunft dürfte 
die bereits bestehenden Personalprobleme noch weiter 
verschärfen: Bis zum Jahr 2035 wird die besonders ge-
burtenstarke Generation der „Babyboomer“ in Rente ge-
hen. Dadurch kommt es zu einem starken Rückgang der 
inländischen Bevölkerung im erwerbsfähigen Alter (15 
bis 75 Jahre). Dies wiederum verringert das inländische 
Erwerbspersonenpotenzial, d. h. die Summe aller Perso-
nen, die grundsätzlich dem Arbeitsmarkt zur Verfügung 
stehen. Getrieben wird dieser Rückgang einerseits durch 
eine schrumpfende Bevölkerung, andererseits durch ei-

nen Zuwachs an älteren Personen, die allgemein geringe-
re Erwerbsquoten verzeichnen.

Das hiesige Erwerbspersonenpotenzial belief sich 2020 
auf 47,4 Mio. Personen. In einem Szenario ohne Nettozu-
wanderung nach Deutschland verringert sich die Zahl der 
Personen selbst unter einer plausiblen Annahme von stei-
genden inländischen Beschäftigungsquoten bis 2035 um 
etwa 4,5 Mio. Personen (Fuchs et al., 2021).

Was sind also die potenziellen Ansatzpunkte, mit denen 
diesem projizierten Rückgang begegnet werden kann?

Netto-Zuwanderung

Ein konstantes inländisches Erwerbspersonenpotenzi-
al würde voraussetzen, dass die jährliche Zuwanderung 
nach Deutschland markant ansteigen müsste. Konkret 
bräuchte es dafür laut IAB-Berechnungen (Hellwagner et 
al., 2022) eine Netto-Zuwanderung von 400.000 Perso-
nen jährlich. Weil viele Zugewanderte Deutschland auch 
wieder verlassen, wäre dafür bei unveränderter Abwan-
derungsrate eine jährliche Zuwanderung von ca. 1,8 Mio. 
Menschen nötig. Gleichzeitig wird die Zuwanderung aus 
EU-Staaten jedoch an Einfluss verlieren, da in den Haupt-
zuwanderungsländern eine ähnliche und teilweise stärke-
re Alterung zu beobachten ist und das Wirtschaftswachs-
tum recht hoch ist.

Folglich müsste der Personalbedarf durch gesteuerte 
Zuwanderung aus Drittstaaten gedeckt werden. Aller-
dings beläuft sich diese gezielte Zuwanderung bis 2019 
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Abbildung 2
Zahl der Erwerbstätigen, der abhängig Beschäftigten 
und deren jeweiligen Arbeitsvolumen

Quelle: IAB-Arbeitszeitrechnung, 2024; iab.de/daten/iab-arbeitszeitrech-
nung/.

lediglich auf etwa 60.000 Personen pro Jahr. In diesen Di-
mensionen wird auch das 2023 verabschiedete Fachkräf-
teeinwanderungsgesetz nur begrenzt etwas ausrichten 
können. Ein großer Teil der aktuellen Migration ist Flucht-
migration, der nicht zwangsläufig auf Deutschlands Fach-
kräftebedarfe zugeschnitten ist.

Insgesamt lässt sich daher festhalten, dass unter den ak-
tuellen Rahmenbedingungen eine erhöhte Netto-Zuwan-
derung die zukünftige demografiebedingte Fachkräftelü-
cke am Arbeitsmarkt bei weitem nicht schließen können 
wird. Daher muss der Fokus auch auf der Hebung von 
inländischen Potenzialen liegen und es ist ein Schwer-
punkt auf die Sprachkenntnisse und die berufliche Quali-
fizierung der Geflüchteten mit Bleibeperspektive zu legen. 
Viele der Geflüchteten finden bisher kurzfristig keine An-
stellung als Fachkräfte in Deutschland.

Arbeitszeit und Arbeitsanreize

Bei der Aktivierung von Erwerbspotenzialen im Inland 
spielt vor allem eine Ausweitung der Arbeitszeit eine 
wichtige Rolle. Während die Beschäftigung auf Re-
kordniveau liegt, ist die Arbeitszeit in den vergangenen 
Jahren nicht im selben Umfang gestiegen. Abbildung 2 
illustriert diesen Fakt: Zwischen 2013 und 2023 ist die 
Zahl der Erwerbstätigen um 8,5 %, darunter die Zahl 
der abhängig Beschäftigten um 11,1 %, gestiegen, das 
Arbeitsvolumen der Erwerbstätigen jedoch um ledig-
lich 4,3 % und das der abhängig Beschäftigten um 9 %. 
Folglich ist die Arbeitszeit pro Kopf in diesem Zeitraum 
gesunken, eine Erklärung für das verhaltene Wachstum 
des BIP pro Beschäftigten. Die schwächere Dynamik für 
die Erwerbstätigen im Vergleich zu den abhängig Be-
schäftigten hängt an den rückläufigen Trends bei den 
Selbstständigen.

Bedingt ist diese Entwicklung unter anderem durch eine 
Teilzeitquote, die im Jahr 2023 mit 39 % auf Rekordniveau 
liegt, was vor allem auf eine erhöhte Beschäftigungsquote 
von Frauen zurückgeht. Insbesondere für Mütter stellt die 
Vereinbarkeit von Beruf und Familie eine Herausforderung 
dar, was häufig dazu führt, dass sie unter ihrer gewünsch-
ten Arbeitszeit bleiben. Institutionelle Regelungen wie 
das Ehegattensplitting, die Verdienstgrenze bei Minijobs 
oder die kostenlose Mitversicherung in der gesetzlichen 
Krankenkasse tragen dazu bei, dass sich Mehrarbeit in 
Paarhaushalten oft finanziell nicht lohnt. Diese Regelun-
gen reduzieren die Arbeitsanreize der (meist weiblichen) 
zweiten verdienenden Person in Paarhaushalten. Zudem 
erschwert der bereits eklatante Personalmangel in der 
Kinderbetreuung und Pflege vielen Erwerbstätigen mit 
Betreuungsverpflichtungen eine Ausweitung ihrer Ar-
beitszeit.

Ein weiteres Potenzial für ein höheres Arbeitsvolumen 
liegt bei älteren Personen, deren relativer Anteil an allen 
Erwerbspersonen durch die demografische Entwicklung 
wachsen wird. Auch nach Anstieg der Erwerbsquoten 
bei den 60- bis 69-Jährigen sind diese weiterhin deutlich 
niedriger als für jüngere Altersgruppen. Fuchs et al. (2021) 
errechnen, dass eine Erhöhung der Erwerbsbeteiligung 
bei den 60- bis 69-Jährigen bis 2035 zu 2,4 Mio. zusätzli-
chen Erwerbspersonen führen würde.

Bezüglich der Handlungsspielräume in diesem Kontext 
war die Aufhebung der Hinzuverdienstgrenzen bei vorge-
zogenem Renteneintritt 2023 ein wichtiger Schritt, um ei-
ne sozialversicherungspflichtige Beschäftigung für Ältere 
gegenüber Minijobs attraktiver zu gestalten. Der Plan aus 
dem Haushaltsentwurf für 2025, die Arbeitgeberbeiträge 
zur Renten- und Arbeitslosenversicherung direkt als Lohn 
an Beschäftigte nach Renteneintritt auszuzahlen, soll die 
Erwerbsanreize im Alter weiter erhöhen. Ein weiterer Vor-
schlag betrifft das Renteneintrittsalter: Der Sachverstän-
digenrat (SVR Wirtschaft, 2023) empfiehlt z. B. eine Kopp-
lung des Renteneintrittsalters an die Lebenserwartung als 
eine Reformmöglichkeit. Gleichzeitig sind neben den ins-
titutionellen Regelungen auch die Betriebe gefordert, ihre 
Arbeitsbedingungen so zu gestalten und gegebenenfalls 
zu flexibilisieren, dass ältere Erwerbspersonen gerne wei-
terarbeiten oder eine neue Beschäftigung aufnehmen – 
gegebenenfalls im Rahmen von Teilzeiterwerbstätigkeit 
nach Renteneintritt.
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In der politischen Diskussion wurde in letzter Zeit die Re-
form der Grundsicherung (Stichwort: Bürgergeld) intensiv 
diskutiert. Die Jobaufnahmen von erwerbsfähigen Leis-
tungsberechtigten sind 2023 etwas zurückgegangen und 
die Langzeitarbeitslosigkeit ist gestiegen, dies ist aber zu-
vorderst der schwachen Konjunktur geschuldet. Die mas-
sive öffentliche Kritik an der Bürgergeldreform moniert, 
dass sich die Arbeitsanreize reduziert hätten – etwa, weil 
die Regelsätze erhöht und die Sanktionsandrohungen 
abgeschwächt wurden. 

Allerdings haben sich die Verdienste im Niedriglohnsektor 
durch die starke Mindestlohnerhöhung 2022 gleichzeitig 
deutlich verbessert, sodass der Nettoeffekt offen ist. Die 
Mikrosimulationen in Blömer et al. (2024) zeigen, dass 
trotz Anhebung des Bürgergelds weiterhin immer ein 
Lohnabstand zur Arbeit besteht. Allerdings lohnt sich oft 
eine Ausweitung der Arbeitszeit kaum, da das hierdurch 
zusätzlich erzielte Bruttoeinkommen dem Beschäftigten 
durch steigende Abgaben und sinkende Transferleistun-
gen teils fast vollständig wieder entzogen wird. Daraus 
ergeben sich Empfehlungen zu einer Ausweitung der fi-
nanziellen Anreize Arbeit aufzunehmen (siehe z. B. Bruck-
meier und Weber, 2024).

Sanktionen werden seit dem Urteil des Bundesverfas-
sungsgerichts 2019 deutlich seltener und in geringerer 
Höhe ausgesprochen. Mit der Einführung des Bürger-
gelds ging die Sanktionierung nochmals leicht zurück. 
Sanktionen werden vor allem dann angewendet, wenn 
Menschen Termine nicht einhalten, und nur in wenigen 
Fällen, wenn Jobangebote abgelehnt werden. Aktuell 
unternimmt die Bundesregierung eine leichte Verschär-
fung der Sanktionierung zur Stärkung des Forderns in der 
Grundsicherung.

Die mit der Bürgergeldreform beabsichtigte Stärkung des 
Förderns durch Coaching und Qualifizierung benötigt Zeit 
und Angebote. In dieser Hinsicht wichtige Teile der Reform 
traten erst im Juli 2023 in Kraft und die Umsetzung erfolgt 
erst im Laufe der Zeit und unter Unsicherheiten hinsicht-
lich der Finanzierungsmöglichkeiten für die Maßnahmen. 
Daher wird es einige Zeit dauern, bis der Gesamteffekt 
der Bürgergeldreform ermittelt werden kann (Fitzenber-
ger, 2024). Angesichts starker Vermittlungshemmnisse 
(z. B. verfügt ein Großteil der Leistungsberechtigten über 
keine abgeschlossene Berufsausbildung) – und damit 
großer Passungsprobleme – sind starke Anstrengungen 
und passende Jobangebote notwendig, um über die Be-
schäftigung von Leistungsbeziehenden im Bürgergeld 
einen deutlichen Beitrag zur Fachkräftesicherung zu leis-
ten. Genau dies strebte das Bürgergeld ursprünglich an 
und am Ende wird es sich auch an diesem Ziel messen 
lassen müssen.

Sicherung des Fachkräftenachwuchses

Die Deckung des Bedarfs an qualifizierten Fachkräften 
läuft in Deutschland seit jeher über das Ausbildungs-
system, einer Stärke Deutschlands. Trotz dieser ent-
scheidenden Rolle für die Fachkräftesicherung ist das 
Ausbildungssystem in den letzten Jahren verstärkt unter 
Druck geraten. Ein größerer Anteil an Gymnasialschülern 
führt zu einer größeren Zahl an Personen, die sich für ein 
Studium und gegen eine Ausbildung entscheiden. Unter 
anderem deswegen ist die Zahl der Bewerberinnen und 
Bewerber am Ausbildungsmarkt seit 2018 rückläufig, al-
lerdings hat sich das Ausbildungsplatzangebot nach dem 
Einbruch während der Coronakrise jüngst wieder erholt, 
auch wenn das Vor-Corona-Niveau noch nicht wieder er-
reicht worden ist. Der Anteil an unbesetzten Ausbildungs-
plätzen ist deutlich angestiegen (Fitzenberger et al., 2024). 
Die wesentliche Herausforderung ist es daher, mehr junge 
Menschen für eine berufliche Ausbildung zu gewinnen, 
denn gleichzeitig hatten fast 2,9 Mio. Menschen im Alter 
zwischen 20 und 34 Jahren im Jahr 2022 keinen Berufs-
abschluss (BIBB, 2024).

Steigerung der Produktivität

Ein weiterer Weg, trotz Arbeitskräfteknappheit den Wohl-
stand zu sichern, sind Produktivitätssteigerungen, also 
ein größerer Output pro geleisteter Arbeitsstunde, gera-
de in Zeiten, in denen viele Beschäftigte ihre Arbeitszeit 
reduzieren wollen, wie die Diskussion um die 4-Tage-
Woche illustriert. In Sachen Produktivität zeigt sich in den 
letzten Jahren jedoch nur ein sehr schwaches Wachstum. 
Ein (auch zukünftiges) Hemmnis ist die positive Beschäf-
tigungsentwicklung in den eher weniger produktiven per-
sonalintensiven Dienstleistungen im Bereich der Daseins-
vorsorge (z. B. Gesundheit, Erziehung, Pflege), in welchen 
Produktivitätsgewinne schwer zu realisieren sein werden. 
Im Rahmen der Transformation von Wirtschaft und Ar-
beitsmarkt ist es umso mehr geboten, die Produktivität in 
anderen Bereichen durch Investitionen zu steigern, damit 
Beschäftigung für die Daseinsvorsorge verfügbar und oh-
ne Wohlstandseinbußen finanzierbar bleibt.

Chancen der Digitalisierung nutzen

Weitaus größeres Potenzial liegt in den oft thematisier-
ten Transformationen Digitalisierung und Dekarbonisie-
rung, insbesondere bei der Digitalisierung. Die Option 
des Homeoffice kann in den Berufen, in denen sich die 
Tätigkeiten dafür eignen, zur Flexibilisierung der Arbeits-
zeiten beitragen und damit Arbeitszeitausweitungen er-
möglichen, insbesondere bei Personen mit Betreuungs-
verpflichtungen. Des Weiteren besteht die Möglichkeit für 
Produktivitätssteigerungen durch Digitalisierung, z. B. ei-
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ne Reduzierung des Arbeitskräftemangels durch Investi-
tionen in Automatisierungstechnologien. Demgegenüber 
stehen aber fehlende IT-Sicherheit und ein ineffizienter 
Datenschutz. Daher sind auch staatliche Infrastrukturin-
vestitionen hier von Nöten.

Die Digitalisierung und jetzt auch die Künstliche Intelli-
genz (KI) verändern laufend die Berufsbilder, (siehe z. B. 
Grienberger et al., 2024), aber die Digitalisierung ist kein 
Jobkiller, sondern sie hat eher zu neuen bzw. verbesser-
ten Gütern und Dienstleistungen geführt. Vielmehr wan-
deln sich vor allem die ausgeübten Tätigkeiten und es be-
steht der Bedarf, neue technische Hilfsmittel zu beherr-
schen.

Hieraus ergibt sich allerdings ein gewisser Anpassungs-
druck. Die Bedeutung von Weiterbildung im Erwerbsle-
ben wird noch wichtiger werden und fordert angesichts 
der Alterung der Erwerbsbevölkerung eine hohe Mobilität 
und Agilität von Beschäftigten und Betrieben, um mit den 
technologischen Änderungen Schritt halten zu können. 
Das Lernen und die Anpassung an neue berufliche Stati-
onen muss nicht nur als etwas begriffen werden, was am 
Anfang der Erwerbslaufbahn ansteht, sondern als ein in-
tegraler Bestandteil des gesamten Berufslebens. Nur auf 
diese Weise kann eine Vergrößerung der Passungspro-
bleme und damit eine Verschärfung des Fachkräfteman-
gels verhindert werden.

Fazit

Starke Transformationsprozesse durch Digitalisierung 
und Dekarbonisierung verändern den Arbeitsmarkt. Trotz 
aktuell schwacher Wirtschaftsentwicklung dürfte sich 
der Fachkräfte- und Arbeitskräftemangel aufgrund einer 
alternden Erwerbsbevölkerung weiter verschärfen, trotz 
einer in Deutschland im Vergleich zu anderen Ländern 
hohen Beschäftigungsquote. Um dies abzufedern, ist 
die Erschließung weiterer Beschäftigungspotenziale von 
Älteren, von Frauen und von Zugewanderten notwendig. 
Ebenso bedarf es höherer Investitionen, vor allem in die 
Digitalisierung, und eine höhere Mobilität, Agilität und 

Weiterbildung von Beschäftigten und Betrieben, um die 
Arbeitsproduktivität zu steigern. Auf diesem Wege kön-
nen Arbeitskräfte ohne Wohlstandsverluste eingespart 
und die Beschäftigung in gut bezahlten Jobs gesichert 
werden. Zu adressieren sind ebenfalls die starken Pas-
sungsprobleme zwischen der großen Zahl an offenen 
Stellen und an Arbeitsuchenden sowie der langfristige 
Rückgang der Zahl der Selbstständigen.
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Die Ausgestaltung einer guten frühen und schulischen 
Bildung ist eine essenzielle Voraussetzung, um die trans-
formativen Herausforderungen eines sich wandelnden Ar-
beitsmarkts zu bewältigen. Digitale Transformation und so-
zial-ökologische Umgestaltung der Arbeitswelt verändern 
nicht nur die Anforderungen in bestehenden Berufen, son-
dern schaffen auch ganz neue Berufsbilder und Tätigkeits-
felder. Schulische Bildung stattet zukünftige Beschäftigte 
mit den notwendigen grundlegenden Fähigkeiten aus, die 
auf dem Arbeitsmarkt honoriert werden. Sie ermöglichen 
erst den Erwerb komplexerer fachlicher Fähigkeiten in be-
ruflicher und tertiärer Bildung und legen den Grundstein für 
Meta-Kompetenzen des lebenslangen Lernens, der Flexi-
bilität und der Krisenresilienz. Missstände in schulischer 
Bildung, die diesen Kompetenzerwerb erschweren, haben 
somit auch erhebliche Konsequenzen für arbeitsmarktpoli-
tische Zielgrößen. Bildungspolitik muss daher immer auch 
als Arbeitsmarktpolitik verstanden werden.

Vor diesem Hintergrund muss der über die vergangenen 
Jahre dokumentierte dramatische Rückgang basaler Fä-
higkeiten deutscher Schüler:innen ein deutliches Warnsi-
gnal sein. Die vielbeachtete PISA-Studie der OECD zeigte 
2022 einen Rückgang der Mathematik- und Lesekompe-
tenzen äquivalent zum Verlust eines ganzen Schuljahres. 
Bis zu 30 % der getesteten 15-Jährigen verfehlten Min-
destanforderungen in Mathematik (OECD, 2023). Ähnlich 
alarmierende Ergebnisse erbrachte auch der IQB-Bil-
dungstrend (Stanat et al., 2023). Ein Umlenken dieser Ent-
wicklungen erscheint angesichts des in den vergangenen 
Jahren drastisch angestiegenen Mangels an pädagogi-
schem Fachpersonal schwierig.

Zukünftige arbeitsmarktpolitische Konsequenzen dieser 
aktuellen Bildungsmisere werden mit deutlicher zeitlicher 
Verzögerung auftreten, frühestens mit Übertritt der be-
troffenen Kohorten in den Arbeitsmarkt. Doch selbst dann 
entziehen sie sich aufgrund fehlender Verknüpfbarkeit von 
Daten weitgehend einer angemessenen Diagnostik – üb-
rigens im Unterschied zu den meisten unserer europäi-
schen Nachbarn (Hertweck et al., 2023). Anhaltspunkte zu 
möglichen Auswirkungen sinkender Grundfähigkeiten und 
des Pädagog:innen-Mangels können aber aus internatio-
naler bildungsökonomischer Evidenz gezogen werden.

Die ursächliche Bedeutung von Bildungskontexten 
für den Arbeitsmarkterfolg

Bereits bei „Klassikern“ der Disziplin findet sich die Ein-
sicht, dass Lohndifferenziale abhängig von der Bildung 
eines Individuums seien, und dass es Aufgabe der öffent-
lichen Hand sein müsse, zur Vermeidung von Ungleichheit 
auch dem einfachen Arbeiter erschwingliche Bildung zu er-
möglichen (Smith, 1776). Alfred Marshall (1890) beschreibt 
sehr konkret die besondere Rolle früher Schulbildung für 
basale Fähigkeiten als Grundlage von Flexibilität und An-
passungsfähigkeit der Arbeiterschaft.

Die Humankapitaltheorie, formuliert in Arbeiten von Ga-
ry Becker (1964), Yoram Ben-Porath (1967) und Jacob 
Mincer (1974), stellte den empirischen Zusammenhang 
zwischen erlangter Bildung und späterem Erwerbsein-
kommen in den Fokus. Spätestens die Vertreter:innen 
der credibility revolution in den 1990er Jahren nutzten die 
auf die Bestimmung von Kausalbeziehungen ausgerich-
tete methodische Wende der empirischen Wirtschafts-
forschung, um die ursächlichen Langfristauswirkungen 
von Bildungsentscheidungen zu demonstrieren (Angrist & 
Krueger, 1991; Angrist, 1995). Klassische Kennzahlen wie 
die Bildungsrendite beschreiben substanzielle Lohnzu-
wächse für erworbene Fähigkeiten (Hanushek et al., 2015; 
Cherry & Vignoles, 2020) sowie für zusätzliche Jahre der 
Schulbildung (Psacharopoulos & Patrinos, 2018). Value-
Added-Ansätze bestimmen anhand von – zumindest 
außerhalb Deutschlands – zunehmend verfügbaren be-
völkerungsweiten Bildungs- und Arbeitsmarktdaten den 
Mehrwert einzelner Schulen (Angrist et al., 2024; Beuer-
mann et al., 2023; Kirkebøen, 2022) oder sogar einzelner 
Lehrkräfte (Chetty et al., 2011) für den individuellen Ar-
beitsmarkterfolg. Wieder andere Ansätze bestimmen die 
kausalen Langfristauswirkungen kontextueller Merkmale 
der Schulbildung, etwa der Klassengröße (Dustmann et 
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al., 2003; Chetty et al., 2011; Fredriksson et al., 2013) oder 
der finanziellen Ausstattung von Schulen (Jackson et al., 
2016). Insgesamt beschreibt die bildungsökonomische 
Studienlage einen engen Kausalzusammenhang zwi-
schen der Ausgestaltung früher und schulischer Bildung 
und späterem Arbeitsmarkterfolg und lässt auf arbeits-
marktpolitische Konsequenzen bildungspolitischer Ent-
scheidungen schließen.

Angesichts dessen sind die in Deutschland beobachte-
ten Einbrüche in basalen Fähigkeiten, wie sie in PISA und 
IQB-Trend dokumentiert sind, besorgniserregend. Jünge-
re Forschung weist auf die Selbstproduktivität und Kom-
plementarität basaler schulisch vermittelter Fähigkeiten 
hin (Cunha & Heckman, 2007; Heckman, 2006; Heckman 
et al., 2006). Früh erworbene kognitive Fähigkeiten wie 
die Lese- und Mathematikkompetenz, aber auch nicht-
kognitive Fähigkeiten wie Selbstregulation und Problem-
löseverständnis, verstärken sich gegenseitig und erleich-
tern somit den späteren Erwerb weiterer und komplexe-
rer Fähigkeiten, etwa in beruflicher und tertiärer Bildung. 
Einbrüche bei frühem Kompetenzerwerb führen somit zu 
einem Multiplikatoreffekt, gerade auch in Bezug auf Ziel-
größen anschließender Erwerbsbiografien.

Darüber hinaus muss davon ausgegangen werden, dass 
weitere schulisch vermittelte Fähigkeiten – verhaltens-
basierte Eigenschaften wie emotionale Stabilität und 
soziale Fähigkeiten wie Empathie und Konfliktlösungs-
kompetenz – nicht vom Einbruch der Entwicklung der 
anderen Kompetenzen abgekoppelt sind. Doch gerade 
diese Kompetenzen unterliegen einer durch die Trans-
formation des Arbeitsmarkts steigenden Nachfrage. 
Digitalisierung substituiert menschliche Fähigkeiten 
dort, wo sie (auch zunehmend anspruchsvolle kognitive) 
Routinetätigkeiten übernehmen kann. Folglich sinkt die 
Nachfrage nach substituierten Fähigkeiten mit fortschrei-
tender Digitalisierung (Autor et al., 2003). Digitalisierung 
komplementiert menschliche Fähigkeiten dort, wo Fähig-
keiten untrennbar mit der Anwesenheit eines Menschen 
verbunden sind – etwa kreative, emotionale und soziale 
Fähigkeiten sowie kritisches Denken. Folglich steigt die 
Nachfrage nach solchen komplementären Fähigkeiten 
mit zunehmender Digitalisierung (Deming, 2017; Hermo 
et al., 2022). Umso wichtiger wird dadurch die Rolle der 
frühen und schulischen Bildung, die grundlegend für die 
Vermittlung ebendieser Fähigkeiten ist.

Fehlender Dialog zwischen Arbeitsmarkt- und 
Bildungspolitik

Die bildungsökonomische Forschung bietet also eine um-
fangreiche und überzeugende Evidenzbasis für die erheb-
liche Bedeutung früher und schulischer Bildungskontexte 

für arbeitsmarktpolitische Zielgrößen. „Bildungspolitik ist 
Arbeitsmarktpolitik“ ist daher ein Leitspruch, der zuletzt 
auch von Wirtschaftsvertreter:innen sowie Arbeitsmarkt- 
und Wirtschaftspolitiker:innen häufiger vorgetragen wird. 
Hinzu kommen ähnlich gelagerte Appelle unterschied-
lichster Akteurskonstellationen, die etwa eine „Bildungs
offensive für Deutschland“, eine „Zukunftsmission Bil-
dung“, eine „Bildungswende jetzt“ oder einen „Neustart 
Bildung jetzt“ fordern.

Diese Appelle verklingen jedoch bisher ungehört. Bil-
dungspolitik hat im föderalen Gefüge weitgehend eine 
nachrangige Bedeutung. Nach unserer Einschätzung 
sind dafür mehrere Gründe maßgeblich. Erstens mate-
rialisiert heutige Bildungspolitik ihre Effekte in Arbeits-
marktgrößen erst mit erheblicher zeitlicher Verzögerung 
und damit lange nach Ende der jeweils aktuellen Legis-
laturperiode. Nicht nur zeitlich verflüchtigt sich damit 
jeder politische Nutzen. Zweitens gilt dies auch im fiska-
lischen Sinne, da die Investitionen in gute Bildungsan-
gebote meist nicht von der Ebene erbracht werden, auf 
der später die steuerlichen und sozialausgabenbezoge-
nen Renditen anfallen. Vor allem aber erweist sich Bil-
dungspolitik drittens von der Steuerung her als überaus 
kompliziert. Die behördlichen Kompetenzverteilungen 
sind komplex und fragmentiert: innerhalb von Ministeri-
en, zwischen Ressorts und über die föderalen Ebenen 
hinweg (zwischen Kommunen, Ländern und dem Bund). 
Zuletzt erschweren normative Gräben im Bildungsver-
ständnis einen Dialog von Arbeitsmarkt- und Bildungs-
politik sowie über Langfristorientierung. Eine vermeint-
liche „Ökonomisierung“ oder funktionale Verengung des 
Bildungsverständnisses auf Arbeitsmarkterfordernisse 
wird unter bildungspolitischen Akteuren weithin abge-
lehnt.

Somit stehen wir in Deutschland einerseits vor einem 
wissenschaftlichen Erkenntnisproblem, da aufgrund feh-
lender Daten und Diagnostik Schlüsse vor allem aus in-
ternationaler Evidenz gezogen werden müssen. Darüber 
hinaus haben wir es aber vor allem mit einem politischen 
Umsetzungsproblem zu tun. Dabei zeigen Vergleiche 
internationaler Bildungssysteme, wie Reformen so um-
gesetzt werden können, dass sie Wirkung auf schuli-
sche Leistungen und langfristige Arbeitsmarktzielgrößen 
zeigen (McKinsey, 2024). Die Kernlektionen aus diesem 
Vergleich: Veränderungswillige Akteure müssen vernetzt 
werden und auf Augenhöhe auf wenige zentrale Priori-
täten hinarbeiten. Skalierungshemmnisse müssen früh 
identifiziert und die Akteure mit der notwendigen Verän-
derungskompetenz ausgestattet werden. Und schließlich: 
Veränderung muss fortlaufend einer Wirkungsmessung 
anhand einer tragfähigen Datengrundlage unterzogen 
werden.
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Dies mag abstrakt und angesichts der aktuellen Situation 
utopisch klingen. Doch beobachten wir in Deutschland 
eine Phase, in der die Idee einer umfassenden Transfor-
mation des Bildungssystems weniger abwegig erscheint 
als noch vor einigen Jahren. Ein Beispiel für einen wei-
testgehend erfolgreichen zielgerichteten Dialog ist das 
Startchancen-Programm, das eine gemeinsame und 
gezielte Förderung von Brennpunktschulen durch Bund 
und Länder über die nächsten zehn Jahre ermöglichen 
soll. Zwar trägt auch dieses Programm mit seinem feh-
lenden inhaltlichen Fokus und der Verteilung der Bun-
desmittel über 16 verschiedene Sozialindizes Anzeichen 
einer klassischen föderalen Gemengelage. Doch seine 
klare Prioritätensetzung, der Fokus auf Steuerungsfra-
gen und Capacity Building etwa von Schulaufsichten 
und Schulleitungen sowie das klare Bekenntnis zu einer 
anspruchsvollen Evaluation und den dazu bereitzustel-
lenden Schülerverlaufsdaten bieten eine gute Grund-
lage, den kohärenten Ansatz erfolgreich zu skalieren. 
Das „größte bildungspolitische Programm von Bund und 
Ländern aller Zeiten“ könnte sich dann vielleicht weni-
ger im engeren Sinne als wirksam erweisen (daran kann 
man berechtigte Zweifel haben), aber als ein trojanisches 
Pferd fungieren, mit dem wir zentrale Aspekte einer ko-
härenten Transformationsstrategie für eine Bildungspoli-
tik auf den Weg bringen.
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Der wirtschaftliche Strukturwandel führt zu erheblichen 
Veränderungen auf dem deutschen Arbeitsmarkt. Durch 
die Digitalisierung und die Dekarbonisierung sinkt in be-
stimmten Bereichen der Wirtschaft die Arbeitsnachfrage, 
während in anderen Sektoren neue Arbeitsplätze entste-
hen. Neue Technologien verändern Produktionsprozesse, 
führen zu neuen Kompetenz- und Tätigkeitsprofilen inner-
halb bestehender Berufe und erfordern eine Anpassung 
beruflicher Qualifikationen durch Weiterbildung oder Um-
schulung. Zudem haben die Alterung und der Rückgang 
der Erwerbsbevölkerung beträchtliche Auswirkungen auf 
den Arbeitsmarkt (Arntz et al., 2023). 

Regional variierender Transformationsdruck

Die mit der Digitalisierung und der grünen Transformation 
verbundenen Veränderungen der Arbeitswelt treffen Un-
ternehmen, Wirtschaftszweige und Berufe in Deutschland 
nicht in gleichem Maße (SVR, 2021). Da die Berufs- und 
Branchenstrukturen regionaler Arbeitsmärkte voneinan-
der abweichen, unterscheiden sich die mit dem Struktur-
wandel verbundenen Herausforderungen zwischen Regi-
onen (Dörr et al., 2024). Auch der demografische Wandel 
und die sich daraus ergebenden Anpassungserfordernis-
se variieren erheblich über regionale Arbeitsmärkte hin-
weg (Maretzke et al., 2021).

Mit Blick auf die Digitalisierung zeigt sich, dass insbeson-
dere in Fertigungs- und fertigungstechnischen Berufen 
der Transformationsdruck hoch ist. In diesen Berufen kön-
nen gegenwärtig bereits deutlich mehr als 70 % der Tä-
tigkeiten von Computern oder computergesteuerten Ma-
schinen übernommen werden (Grienberger et al., 2024). 
Das daraus resultierende Substituierbarkeitspotenzial ist 
deshalb vor allem in Regionen hoch, die stark auf das ver-
arbeitende Gewerbe spezialisiert sind. Dies sind häufig 
Gebiete in den wirtschaftlich starken Bundesländern Bay-
ern und Baden-Württemberg, aber auch einige Standorte 
in Thüringen, Niedersachsen und Nordrhein-Westfalen. 
In größeren Städten sowie im Norden des Bundesgebiets 

dürfte der Anpassungsdruck durch die Digitalisierung 
dagegen geringer ausfallen, weil diese Regionen zumeist 
auf den weniger stark betroffenen Dienstleistungssektor 
spezialisiert sind (Grienberger & Kropp, 2019).

Eine Möglichkeit, den Anpassungsdruck durch die öko-
logische Transformation abzubilden, besteht darin, den 
CO2-Ausstoß zu schätzen, der mit der wirtschaftlichen 
Aktivität in den Regionen verbunden ist (Südekum und 
Rademacher, 2024). Da hierbei die CO2-Emissionen der 
Wirtschaftszweige mit Hilfe der regionalen Branchen-
strukturen auf die Regionen verteilt werden, ergibt sich 
vor allem für Standorte, die auf energieintensive Indust-
rien spezialisiert sind, ein hoher CO2-Ausstoß je Beschäf-
tigten. Ein sehr großer ökologischer Anpassungsdruck 
besteht danach in den ost- und westdeutschen Braun-
kohlerevieren (unter anderem Spree-Neiße, Saalekreis) 
sowie den Standorten der Stahlindustrie (z. B. Duisburg, 
Salzgitter) und der chemischen Industrie (z. B. Ludwigs-
hafen). Ein klares räumliches Muster ist nicht erkennbar. 
Regionale Arbeitsmärkte mit einem hohen ökologischen 
Transformationsdruck finden sich in allen Teilen des Bun-
desgebiets. Es sind dünn besiedelte ländliche Gebiete 
betroffen, ebenso wie kreisfreie Großstädte (Vetterer & 
Haas, 2024).

http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de
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Abbildung 1
Regionaler Anpassungsdruck durch Dekarbonisierung und Digitalisierung

Die Abbildung zeigt die Korrelation zwischen den regionalen CO2-Emissionen je Beschäftigten 2019 und dem regionalen Substituierbarkeitspotenzial 
2022 (Anteil der Berufe an der regionalen Gesamtbeschäftigung, in denen mehr als 70 % aller Tätigkeiten von Computern oder computergesteuerten 
Maschinen übernommen werden können). Gestrichelte Linien zeigen den jeweiligen Bundesdurchschnitt (Median). Regionen im Quadranten oben rechts 
haben demnach in beiden Dimensionen einen überdurchschnittlichen Transformationsdruck.

Quelle: eigene Berechnungen auf Basis von Vetterer und Haas (2024); Grienberger et al. (2024).

Ein systematischer Zusammenhang zwischen dem ökolo-
gischen und dem digitalen Transformationsdruck besteht 
auf der regionalen Ebene nicht. So weisen z. B. Großstäd-
te häufig einen großen ökologischen Anpassungsdruck 
auf, sind aber von der Digitalisierung zumeist unterdurch-
schnittlich betroffen (vgl. Abbildung 1). Dennoch stehen 
einige Regionen wie z. B. Salzgitter, Emden oder Altötting 
vor besonderen Herausforderungen, weil in ihnen ein aus-
geprägtes Substituierbarkeitspotenzial durch die Digi-
talisierung mit hohen CO2-Emissionen je Beschäftigten 
zusammenfällt (Quadrant oben rechts). In dieser Gruppe 
sind sehr unterschiedliche Regionen zu finden, dünn be-
siedelte ländliche Kreise ebenso wie Großstädte.

Die Herausforderungen durch den demografischen Wan-
del lassen sich anhand der Entwicklung des regionalen 
Erwerbspersonenpotenzials abschätzen. Ein starker 
Rückgang des Arbeitskräfteangebots wird bis zum Jahr 
2040 insbesondere für die strukturschwachen ländlichen 
Regionen in Ostdeutschland prognostiziert. In Städten 
wie Berlin, Hamburg und München dürfte die Zahl der Er-
werbspersonen dagegen weiter steigen und auch für das 

Umland westdeutscher Großstädte wird oft eine relativ 
stabile Entwicklung erwartet (Maretzke et al., 2021).

Stellt man die erwartete Entwicklung der Bevölkerung im 
erwerbsfähigen Alter dem regionalen Substituierbarkeits
potenzial gegenüber (vgl. Abbildung 2), so ergibt sich 
auch hier kein eindeutiger Zusammenhang. Allerdings 
sind gewisse Unterschiede zwischen Regionstypen zu er-
kennen. Für viele kreisfreie Großstädte fällt der Transfor-
mationsdruck in beiden Dimensionen unterdurchschnitt-
lich aus. Demgegenüber sind Regionen mit einem hohen 
demografischen Anpassungsdruck und einem über-
durchschnittlichen Substituierbarkeitspotenzial durch 
die Digitalisierung vorwiegend ländlich (Quadrant unten 
rechts), so etwa die Kreise Sonneberg und Kronach.

Ein ähnliches Muster ergibt sich bei einer Gegenüber-
stellung der regionalen CO2-Emissionen und der erwar-
teten demografischen Entwicklung (vgl. Abbildung 3). 
Besondere Herausforderungen bestehen wiederum häu-
fig in ländlichen Regionen, in denen demografische Pro-
bleme von einem überdurchschnittlichen ökologischen 

regionale CO2-Emissionen je Beschäftigten in Tonnen (2019)
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Abbildung 2
Regionaler Anpassungsdruck durch demografischen Wandel und Digitalisierung

Analog zu Abbildung 1 zeigt diese Abbildung die Korrelation zwischen dem regionalen Substituierbarkeitspotenzial 2022 und der prognostizierten Ent-
wicklung der Bevölkerung im Alter 20 bis 65 Jahre zwischen 2017 und 2040. Regionen im Quadranten unten rechts haben in beiden Dimensionen einen 
überdurchschnittlichen Transformationsdruck.

Quelle: eigene Berechnungen auf Basis von Grienberger et al. (2024), BBSR-Raumordnungsprognose 2040, Maretzke et al., 2021.

Transformationsdruck begleitet werden (Quadrant unten 
rechts). Vor allem einige ländliche Kreise in Ostdeutsch-
land (Spree-Neiße, Uckermark, Saalekreis) sind hier stark 
betroffen. Allerdings gibt es auch westdeutsche Städte 
(Duisburg, Gelsenkirchen), die auf CO2-intensive Indus-
trien spezialisiert sind und gleichzeitig mit einem über-
durchschnittlichen Rückgang des Arbeitskräfteangebots 
konfrontiert sein dürften.

Insgesamt wird deutlich, dass sich ein hoher Anpas-
sungsdruck durch die verschiedenen Entwicklungstrends 
nicht in einer bestimmten Gruppe von Regionen konzen-
triert. Die regionale Betroffenheit variiert je nachdem, ob 
die Digitalisierung, die ökologische Transformation oder 
der demografische Wandel betrachtet wird. Allerdings 
treten in ländlichen Regionen häufiger als in Städten aus-
geprägte Anpassungserfordernisse durch die Digitalisie-
rung oder die Dekarbonisierung gemeinsam mit erhebli-
chen demografischen Problemen auf. Dabei sollte aber 
ein hoher Transformationsdruck nicht ausschließlich als 

Risiko für die regionale Entwicklung interpretiert werden, 
denn die strukturellen Veränderungen bieten auch Ent-
wicklungschancen (Dauth et al., 2022), die Regionen mit 
einer starken Betroffenheit möglicherweise schneller rea-
lisieren können als andere Standorte.

Unterschiedliche regionale Anpassungspotenziale

Durch die Digitalisierung und die ökologische Transfor-
mation werden sich Produktionsprozesse und angebote-
ne Güter und Dienstleistungen verändern. Dies erfordert 
von Unternehmen Investitionen und Innovationen. Zudem 
ist aufgrund der sich verändernden Produktionsprozesse 
eine kontinuierliche Weiterbildung der Beschäftigten not-
wendig, die außerdem dazu beitragen kann demografisch 
bedingte Fachkräfteengpässe zu reduzieren (SVR, 2021). 

Auch für Innovations- und Weiterbildungsaktivitäten sind 
erhebliche regionale Disparitäten zu beobachten. Der 
räumlich variierende Transformationsdruck trifft damit 

Entwicklung der Bevölkerung 20 bis 65 Jahre 2017/2040  in Prozent
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Abbildung 3
Regionaler Anpassungsdruck durch demografischen Wandel und Dekarbonisierung

Analog zu Abbildung 1 zeigt diese Abbildung die Korrelation zwischen den regionalen CO2-Emissionen je Beschäftigten 2019 und der prognostizierten 
Entwicklung der Bevölkerung im Alter 20 bis 65 Jahre zwischen 2017 und 2040. Regionen im Quadranten unten rechts haben in beiden Dimensionen einen 
überdurchschnittlichen Transformationsdruck.

Quelle: eigene Berechnungen auf Basis von Vetterer und Haas (2024), BBSR-Raumordnungsprognose 2040 Maretzke et al., 2021.

auf regional unterschiedlich ausgeprägte Anpassungs-
potenziale. So ist die Weiterbildungsbeteiligung durch ein 
Stadt-Land-Gefälle gekennzeichnet. Vor allem ländliche 
Gebiete in Ostdeutschland fallen bei der Weiterbildung 
von Arbeitskräften gegenüber anderen Regionen zurück 
(Martin et al., 2021). Neben Unterschieden in der Infra-
strukturausstattung trägt vor allem die Weiterbildungs-
beteiligung der Betriebe zu den Disparitäten bei. Die 
Weiterbildungsaktivität ist in ländlichen Regionen auch 
deshalb relativ niedrig, weil ihre Wirtschaftsstruktur durch 
Betriebstypen, insbesondere Kleinbetriebe, geprägt wird, 
die eher selten Weiterbildung anbieten (Schwengler & Le-
ber, 2023).

Ein Stadt-Land-Gefälle zeigt sich ebenso für Innovatio-
nen und die regionale Verteilung von FuE-Aktivitäten. Und 
auch in diesem Fall ist der Abstand der ländlichen Regi-
onen in starkem Maße auf einen hohen Anteil von Klein-

betrieben und Branchen zurückzuführen, die eher selten 
in FuE investieren (Niebuhr et al., 2020). Es zeigt sich zu-
dem, dass der durch die Pandemie ausgelöste Digitalisie-
rungsschub vor allem in Betrieben stattgefunden hat, die 
bereits vorher Erfahrungen mit den neuen Technologien 
gesammelt hatten und die in städtischen Arbeitsmärk-
ten überrepräsentiert sind: Großbetriebe und Betriebe, 
die vor allem Dienstleistungen anbieten (Bellmann et al., 
2021). Auch ist festzustellen, dass insbesondere kleine 
Unternehmen während der Pandemie ihre Innovationsak-
tivitäten reduziert haben (Zimmermann, 2023).

Auf das regionale Anpassungspotenzial dürfte sich nicht 
zuletzt auch der demografische Wandel vor Ort auswir-
ken. Die Möglichkeiten einer Region, die mit dem Struk-
turwandel verbundenen Chancen zu nutzen, werden von 
der Verfügbarkeit qualifizierter Arbeitskräfte beeinflusst. 
Fachkräfteengpässe haben zwar in allen Regionen zuletzt 
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deutlich zugenommen, sind aber in ländlichen Regionen 
etwas ausgeprägter (Buch et al., 2024).

Zusammenfassend stellt sich die Situation damit in 
städtisch geprägten Arbeitsmärkten meist etwas güns-
tiger dar als in anderen Regionen und insbesondere 
strukturschwache ländliche Gebiete dürften häufig vor 
besonders großen Herausforderungen stehen (Dörr 
et al., 2024). Hier geht ein hoher Transformationsdruck 
durch die Digitalisierung und/oder die Dekarbonisierung 
oft einher mit erheblichen demografischen Problemen 
und unterdurchschnittlichen Anpassungspotenzialen 
durch vergleichsweise geringe Innovations- und Weiter-
bildungsaktivitäten.

Fördernotwendigkeiten und -möglichkeiten

Um die Herausforderungen der verschiedenen Transfor-
mationsprozesse möglichst gut in allen regionalen Ar-
beitsmärkten meistern zu können, gilt es zunächst bun-
desweit, günstige Rahmenbedingungen für Investitionen, 
Innovationen, Infrastruktur, Bildung und die Zuwanderung 
von Fachkräften zu schaffen (SVR, 2021). Aufgrund des 
unterschiedlichen regionalen Transformationsdrucks und 
der differenzierten Anpassungspotenziale vor Ort ist aber 
zu erwarten, dass die Entwicklungspfade der Regionen 
im Zuge der Transformation erheblich voneinander ab-
weichen werden und sich regionale Disparitäten verstär-
ken könnten (Südekum & Rademacher, 2024).

Ein (regional)politischer Handlungsbedarf besteht vor al-
lem dort, wo große strukturelle Herausforderungen auf 
ein geringes Anpassungspotenzial treffen. Dies dürfte 
insbesondere in strukturschwachen ländlichen Regio-
nen der Fall sein, die in der Regel schon durch die deut-
sche und europäische Regionalpolitik unterstützt wer-
den. Zudem lassen sich aus den differenzierten Transfor-
mationsproblemen nicht zwangsläufig regionalpolitische 
Handlungserfordernisse ableiten. Ob Förderinstrumente 
auf der Unternehmensebene oder der regionalen Ebene 
ansetzen sollten, hängt davon ab, wo die Probleme zu 
verorten sind. Sind regionale Defizite vor allem auf das 
überproportionale Auftreten von Betrieben mit erhebli-
chem Transformationsdruck und Anpassungsproblemen 
zurückzuführen, ist zunächst eine Förderung betroffener 
Branchen und Unternehmenskategorien (Kleinbetriebe) 
zu prüfen. Von dieser Förderung können auch die am 
stärksten betroffenen Regionen überproportional profi-
tieren.

Durch verschiedene Maßnahmen werden Regionen und 
Branchen mit einem besonderen Transformationsdruck 
bereits unterstützt (z. B. die Förderung der Braunkoh-
lereviere). Auch mit Blick auf betriebliche Innovations- 

und Weiterbildungsaktivitäten existieren umfangreiche 
Fördermöglichkeiten, die zur Unterstützung der Trans-
formationsprozesse genutzt werden können und deren 
positive Effekte durch Studien belegt sind (z. B. Dauth, 
2020; Hünermund & Czarnitzki, 2020). Allerdings wird 
die Weiterbildungsförderung der Bundesagentur für Ar-
beit nach wie vor relativ selten genutzt, vor allem von 
kleinen und mittleren Betrieben (KMU) und damit auch 
in ländlichen Regionen, also dort wo die Förderung zur 
Reduzierung stärkerer Anpassungsdefizite beitragen 
könnte. Hier gilt es, besser über die Fördermöglichkeiten 
zu informieren und andere Hürden speziell für KMU zu 
beseitigen, um die Inanspruchnahme zu erhöhen (Bier-
meier et al., 2023). Für die Innovationsförderung wäre zu 
prüfen, ob ausreichend niedrigschwellige Angebote für 
KMU existieren (Alecke et al., 2021).

Drohen Regionen dagegen im Transformationsprozess 
den Anschluss zu verlieren, weil die Anpassungsfähigkeit 
der Betriebe durch die regionalen Standortbedingungen 
beeinträchtigt wird, können regionalpolitische Maßnah-
men gefragt sein. Erheblichen Einfluss auf die lokalen 
Standortbedingungen haben Kommunen und Kreise. Sie 
können diese jedoch nur dann aktiv gestalten, wenn sie 
über einen ausreichenden finanziellen Handlungsspiel-
raum verfügen. Aufgrund ihrer geringen Steuerkraft sind 
strukturschwache (ländliche) Regionen hier im Nachteil 
gegenüber prosperierenden Standorten. Regionalpo-
litische Maßnahmen können dazu beitragen, dass sich 
Unterschieden in der Infrastrukturausstattung hierdurch 
nicht vertiefen. Von zentraler Bedeutung für die Anpas-
sung der regionalen Wirtschaft an strukturelle Verände-
rungen dürfte die regionale Bildungsinfrastruktur sein, 
da sie sowohl dazu beitragen kann, die Qualifikation der 
Arbeitskräfte an sich verändernde Anforderungen an-
zupassen als auch den Transfer von neuem (technolo-
gischen) Wissen in die Betriebe durch neu ausgebildete 
Arbeitskräfte zu unterstützen. Einen wichtigen Beitrag 
können hier Fachhochschulen (Dörr et al., 2024), aber 
auch Einrichtungen der dualen Berufsausbildung in struk-
turschwachen Regionen leisten.
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WD: Migrationsforschung hat zwei Seiten. Es gibt ein 
Land, aus dem emigriert wird und ein Land, in das migriert 
wird. Welche Entwicklungen sehen Sie seit der letzten 
großen Einwanderungswelle nach Deutschland, die u. a. 
durch den Bürgerkrieg in Syrien ausgelöst wurde?

CD: Deutschland war immer ein attraktives Land für Ar-
beitsmigranten und ist schon seit den 1950er Jahren ein 
Einwanderungsland. Alleine in den 1960er Jahren bis zur 
ersten Ölkrise 1973 ist der Anteil an der Arbeiterschaft 
der im Ausland Geborenen enorm gestiegen. Was sich 
jetzt verändert hat, ist, dass viele dieser Migrationsströ-
me nicht mehr über den Arbeitskanal kommen, sondern 
über den Flüchtlingskanal. Das bringt natürlich viele Pro-
bleme mit sich. Arbeitsmigranten und Flüchtlinge unter-
scheiden sich in vielerlei Hinsicht. Flüchtlinge kommen 
oft unvorbereitet, haben nicht beabsichtigt zu emigrieren 
und sind daher auch schwieriger in den Arbeitsmarkt zu 
integrieren. Arbeitsmigranten sind in der Regel vorberei-
tet und kommen wegen der Arbeitsplätze. Es gibt daher 
sehr große Unterschiede zwischen diesen beiden Mig-
rationsbewegungen. Wir haben für verschiedene euro-
päische Länder inklusive den USA Flüchtlingsmigranten 
mit Wirtschaftsmigranten verglichen (Brell et al., 2020). 
Hinsichtlich der Arbeitsmarktintegration zeigen sich er-
hebliche Unterschiede. Es ist unglücklich, wenn diese 
beiden Arten der Immigration vermischt werden. Die Ar-
beitsmigration ist eine gewollte Immigration von beiden 
Seiten. Die Flüchtlingsmigration wird durch die Genfer 
Flüchtlingskonvention von 1951 und die entsprechenden 
Anhänge geregelt. Das sind unterschiedliche Migrations-
bewegungen, die man weiterhin trennen sollte, da sie mit 
unterschiedlichen Herausforderungen einhergehen.

Wir haben in den 2010er Jahren direkt nach der großen 
Rezession starke Migrationsbewegungen aus den eu-
ropäischen Ländern gesehen, die viel stärker von der 
Rezession betroffen waren als Deutschland. Das hat in 
Deutschland zu einer Entlastung des engen Arbeitsmark-
tes geführt. Nach der großen Rezession haben wir kon-
tinuierlich einen engen Arbeitsmarkt gesehen, teilweise 

bedingt durch demografische Entwicklungen, aber auch 
durch eine große Nachfrage nach Arbeitskräften, insbe-
sondere am unteren Rand der Ausbildungsverteilung. Die 
Migrationsbewegungen über die letzte Dekade bestehen 
teilweise aus Arbeitsmigranten – vor allen aus den euro-
päischen Ländern – aber auch stark aus Migranten, die 
aufgrund von Fluchtbewegungen zu uns kommen – sehr 
intensiv seit der Syrienkrise.

Große Unterschiede zwischen Arbeits- und 
Flüchtlingsmigration

WD: Einer der aktuellen Krisenherde als Auslöser von Mi-
grationsbewegungen ist der russische Angriffskrieg in der 
Ukraine. Gibt es bereits erste Ergebnisse über die Integra-
tion ukrainischer Flüchtlinge in den deutschen Arbeits-
markt? Aktuell lässt sich überhaupt noch nicht absehen, 
wie lange diese Situation anhält, selbst wenn viele Ukrainer 
vielleicht gerne zurück würden, um ihr Land wieder aufzu-
bauen.

CD: Da schneiden Sie ein ganz besonderes Problem an. 
Hier kommt es zu einer bestimmten Abwägung. Wenn 
Menschen zu uns kommen, ob wie jetzt aus der Ukrai-
ne oder vor 20 bis 25 Jahren aus der Balkanregion oder 
aus anderen Ländern, in denen ein Konflikt herrscht, dann 
sind das keine dauerhaften Arrangements. Nach der Bal-
kankrise sind z. B. sehr viele Migranten, die aus dem da-
maligen Jugoslawien zu uns gekommen sind, auch wieder 
zurückgeschickt worden. Für Migranten bedeutet das, 
dass es nicht klar ist, wie dauerhaft man sich überhaupt 
in Deutschland aufhält. Das verringert die Anreize, sich in 
die deutsche Gesellschaft oder auch in den Arbeitsmarkt 
einzubringen, z. B. durch Investitionen in das Humankapi-
tal insbesondere die Sprache, anders als es bei geplanten 
ökonomischen Migrationen der Fall ist.

http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de
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Denken wir an das Beispiel Syrien. Der Konflikt ist sehr 
schnell entstanden. Eine hohe Fluchtwelle seit 2015 
war die Folge. Nehmen wir den syrischen Bäcker, der 
nach Deutschland kommt und das Bäckerhandwerk in 
Deutschland nur vernünftig weiterführen kann, wenn 
er auch eine Ausbildung macht. Zertifizierungen sind in 
Deutschland sehr wichtig für den Arbeitsmarkt. Eine ab-
geschlossene Berufsausbildung gibt ihm die Möglichkeit, 
in Zukunft (mit noch zusätzlichen Zertifikaten) selbststän-
dig zu werden usw. Aber wenn er dann möglicherweise 
nach fünf oder sechs Jahren nach Syrien zurückmuss, 
dann interessiert das in Damaskus keinen Menschen, ob 
er nun eine deutsche Lehrausbildung absolviert hat oder 
nicht. Aber während der drei Ausbildungsjahre sind die 
Löhne sehr viel geringer, sodass sich diese Investition nur 
lohnt, wenn er auch dauerhaft in Deutschland bleibt. Das 
ist ein Problem bei dieser Art der Migration, dass die Dau-
erhaftigkeit der Migration für beide Seiten sehr unsicher 
ist, was dazu führen kann, dass die Anreize, sich in die 
Gesellschaft und in den Arbeitsmarkt einzubringen, durch 
Investitionen, die teuer sind für den Migranten, dadurch 
natürlich geringer sind.

WD: Was negative Folgen für beide Seiten nach sich zieht, 
wenn man sich am Anfang entschieden hat, diese Berufs-
ausbildung nicht zu machen, weil man dachte, man kehrt 
schnell zurück.

CD: Ganz genau. Das führt zu vielen Fehlentscheidun-
gen. Wir haben das gesehen bei den Gastarbeiterbewe-
gungen, wo viele eigentlich mit einer temporären Absicht 
gekommen sind, dann die entsprechenden Investitionen 
nicht getätigt haben und zum Schluss doch dauerhaft ge-
blieben sind. Derartige Entscheidungssituation haben wir 
untersucht und stellen genau dar, wie die Karrierepfade 
der Migranten betroffen sind (Adda et al., 2022).

WD: Ist die Auswanderungsbewegung aus Deutschland 
heraus signifikant?

CD: Wenn die Möglichkeiten woanders besser sind, 
dann gehen Leute natürlich. Im wissenschaftlichen Be-
reich war das und ist das ein Thema. In den USA sind die 
Arbeitsbedingungen und Möglichkeiten oft besser. Emig-
ration mag auch in anderen einzelnen Bereichen attraktiv 
sein, aber ich denke nicht, dass Deutschland eines der 
Länder ist, das darunter besonders leidet. Ich war gerade 
gestern in Portugal, da haben wir auch über dieses The-
ma gesprochen. Portugal hat da ein größeres Problem 
und Albanien hat ein Riesenproblem. In Deutschland hält 
sich das sehr stark in Grenzen. Man versucht in anderen 
europäischen Ländern durch Steuererleichterungen die 
Leute in den sehr ausbildungsintensiven Berufen zurück-
zugewinnen.

Klimawandel als weiterer Treiber von Migration

WD: Inwieweit wird der Klimawandel ein Treiber für zu-
künftige Migrationsbewegungen sein?

CD: Der Klimawandel wird sicherlich ein weiterer Treiber 
sein für zukünftige Migrationsbewegungen. Im Augen-
blick wird Klimaveränderung als hauptsächlicher Migra-
tionsgrund noch dominiert von Verfolgung und Konflikten 
in den Herkunftsregionen, dem Fehlen funktionierender 
Institutionen und einem Mangel an Sicherheit und Zu-
kunftsperspektiven. Dies wird sicherlich durch den Klima-
wandel verstärkt. Das ist die große Herausforderung für 
uns. Wenn wir uns die Flüchtlingsmigrationsströme der 
letzten Jahrzehnte ansehen, sind das natürlich immer Be-
wegungen, die durch Konflikte in den Herkunftsregionen 
initiiert wurden. Was jetzt im Mittleren Osten passiert, der 
Ukrainekonflikt, die Unsicherheit in vielen afrikanischen 
Ländern, führt dazu, dass sich viele Menschen auf den 
Weg nach Europa machen. Diese Ströme werden zuneh-
men. Afrika steht vor einem riesigen Bevölkerungswachs-
tum, zwischen 2019 und 2050 wird sich die Bevölkerung 
verdoppeln. Zur gleichen Zeit sind die Länder mit dem 
größten Bevölkerungswachstum oft auch die Länder mit 
den größten Instabilitäten und einem Mangel an Sicher-
heit für ihre Bürger.

Arbeits- und Wirtschaftsmigration mit Blick auf den 
Arbeitskräftemangel gestalten

WD: Sie haben bereits betont, wie wichtig es ist, zwischen 
Arbeitsmigration und Flüchtlingsbewegungen zu unter-
scheiden. Auf dem deutschen Arbeitsmarkt führt der de-
mografische Wandel nicht nur zu einem Fachkräftemangel, 
sondern verstärkt einen generellen Arbeitskräftemangel. 
Wie sieht es denn bezogen auf den Arbeitskräftemangel 
in den umliegenden Länder aus? Verschärft eine Migration 
nach Deutschland nicht die Situation auf Arbeitsmärkten in 
den umliegenden Ländern, z. B. des Schengenraums?

CD: Nicht unbedingt. Wir haben ja unterschiedliche Ent-
wicklungen. Es ist immer schade, wenn Länder, die eine 
große junge Bevölkerung haben, diese nicht in produkti-
ve Prozesse einbinden können. Wir sehen in Südamerika, 
auch in Afrika, Länder mit einer sehr jungen Bevölkerung, 
wo diese allerdings keine Arbeit finden. Das ist ein dop-
pelter Verlust. In Deutschland ist es umgekehrt. Wir arbei-
ten gerade an einer Studie, wo wir uns die Veränderung 
der Ungleichheit anschauen. Einkommensungleichheit ist 
sehr stark zurückgegangen in Deutschland – bereits vor 
der Einführung des Mindestlohns. Das ist teilweise dar-
auf zurückzuführen, dass der deutsche Arbeitsmarkt sehr 
eng geworden ist. Es gibt weniger Arbeitnehmer, die ih-
re Arbeit anbieten, relativ zur Nachfrage. Zum Teil hängt 
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dies mit der Verrentung der geburtenstarken Jahrgänge 
zusammen. Teilweise lässt sich dieses Problem mit Mig-
ration lösen, was auch getan wurde. Wir haben einen sehr 
starken Anstieg der im Ausland Geborenen an der deut-
schen Arbeiterschaft über das letzte Jahrzehnt gesehen. 

Eine vernünftige Migrationspolitik muss sich an den An-
forderungen des Arbeitsmarktes ausrichten, aber sie 
muss auch mit einer Integrationspolitik einhergehen. Wir 
haben da Fehler gemacht mit der Gastarbeiterimmigra-
tion. Da hat man sich um Integration wenig gekümmert. 
Das hat zu Segregation geführt. Ganz besonders krass 
ist das in Frankreich passiert mit den Menschen aus dem 
Maghreb, was immer noch für extreme soziale Spannun-
gen sorgt. Das muss man frühzeitig angehen.

Eine Arbeitsmarktpolitik, die sich teilweise auf Migration 
stützt, muss also mit einer vernünftigen Integrationspo-
litik einhergehen und darf nicht am Arbeitsmarkt vor-
beigehen. Es gibt bestimmte Mangelberufe, bestimmte 
Grundvoraussetzungen, sich in den deutschen Arbeits-
markt einzubringen und dementsprechend muss man 
auch Migrationspolitik gestalten. Ich halte es für verkehrt, 
Flüchtlingspolitik mit Arbeitsimmigrantenpolitik komplett 
zu vermischen. Das sind zwei unterschiedliche Arten der 
Migration, man kann da Brücken bauen, aber man muss 
da vorsichtig sein, diese beiden Arten der Migration auch 
auseinanderzuhalten. Arbeitsmigration können wir sehr 
viel besser kontrollieren und auch entsprechend mit den 
Anforderungen des deutschen Arbeitsmarktes abstim-
men als die Flüchtlingsmigration. Aber man muss natür-
lich in einem Land wie Deutschland die demografische 
Veränderung auch mit einer starken Kapitalisierung der 
Wirtschaft angehen. Und dazu gehören dann diese Self-
Check-outs im Supermarkt oder Restaurant, wo es keine 
Angestellten mehr gibt.

WD: Das ist auch eine positive Nachricht, dass Migration 
keineswegs ein Nullsummenspiel ist, sondern hilft über 
Ländergrenzen hinweg Arbeitsangebot dort, wo es im 
Überfluss vorhanden, in Regionen zu lenken, wo dieses 
Potenzial aktuell nicht vorhanden ist. Die Ergebnisse Ihrer 
Forschung zeigen immer wieder, dass die wichtigste Inte-
gration im Arbeitsmarkt passiert (z. B. Arendt et al., 2022). 
Dadurch, dass jemand erst mal in Arbeit ist und sich in 
diesem Rahmen gegebenenfalls weiterqualifiziert und von 
dieser Position heraus auf andere Stellen weiter bewirbt, 
die dann näher an seinem eigentlichen Ausbildungsstand 
sind.

CD: Der Arbeitsmarkt ist der beste Integrator. Eine In-
tegration in den Arbeitsmarkt sollte mit Weiterbildungs-
maßnahmen Hand in Hand gehen. Ich halte es nicht für 
vorteilhaft, wenn man Leute erst mal sehr lange ausbildet 

und dann versucht, sie in den Arbeitsmarkt zu integrie-
ren. Der Arbeitsmarkt macht das teilweise selber. Man 
lernt die Sprache, wenn man mit deutschen Arbeitneh-
mern zusammenarbeitet oder wenn man deutsche Be-
schreibungen lesen muss etc. Man lernt bestimmte Pro-
duktionsabläufe, wenn man auf dem Arbeitsmarkt tätig 
ist und die Weiterbildungsmaßnahmen müssen dann in-
telligent parallel ablaufen. Parallel ist sehr viel besser als 
seriell.

Das ist genau die Idee der Arbeitnehmerfreizügigkeit in-
nerhalb der Europäischen Gemeinschaft, dass die Län-
der, in denen ein Arbeitskräfteüberhang besteht, entlastet 
werden dadurch, dass Arbeitnehmer in die Länder migrie-
ren, wo das Gegenteil der Fall ist. Das hat hervorragend 
funktioniert nach der großen Rezession, wo viele Arbeit-
nehmer aus den östlichen und südlichen europäischen 
Ländern für einige Jahre zu uns gekommen sind und dann 
auch wieder zurückgekehrt sind.

Tarifautonomie ein wichtiger Faktor am Arbeitsmarkt

WD: Aktuell wird die Erhöhung des Mindestlohns auf etwa 
15 Euro diskutiert. Denken Sie, dass das Auswirkungen ha-
ben wird auf die Migration nach Deutschland oder ist das 
eigentlich kein Migrationsthema, sondern ein Thema für 
Arbeitnehmer, die bereits in Deutschland sind?

CD: Ich bin ein großer Freund der Tarifautonomie, die in 
Deutschland auch recht gut funktioniert hat. Damit be-
schäftigt sich unsere jüngste Forschung (Dustmann et 
al., 2024a). Wir haben eine Schließung der Lohnschere 
bereits vier Jahre vor der Einführung des Mindestlohns 
2015 in Deutschland beobachtet. Das liegt an verschie-
denen Prozessen, aber teilweise auch an dem Erstarken 
der Gewerkschaften gegenüber den Arbeitgebern. Die 
Einführung des Mindestlohns hat 2015 sicherlich nicht zu 
Arbeitsplatzverlusten geführt, das hat unsere eigene For-
schung gezeigt (Dustmann et al., 2022). Aber die Tarifau-
tonomie ist ein ganz wichtiges Instrument, das man nicht 
vernachlässigen darf.

Sehr schwierig, auf Ihre Frage zu antworten, was die Mig-
ration angeht. Man müsste sich die Daten anschauen, wie 
sich das auswirkt auf ausländische Arbeitnehmer. Das ist 
eine zwiespältige Sache. Wir haben sehr intensiv darüber 
nachgedacht, wenn Arbeitnehmer mit ausländischer Her-
kunft zu Löhnen arbeiten, die unterhalb ihrer Produktivität 
liegen (wie wir z. B. in Dustmann et al. 2024b zeigen), dann 
heißt das, dass eine Erhöhung des Mindestlohns vorteil-
haft ist für diese Arbeitnehmer, weil sie auch dann weiter-
beschäftigt werden, wenn sich der Lohn erhöht, der für 
diese Arbeit bezahlt werden muss. An der Evidenz dazu 
arbeiten wir im Augenblick noch.
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WD: Die Ergebnisse präsentieren Sie dann auf der Tagung 
des Vereins für Socialpolitik?

CD: Ich werde sicherlich Ergebnisse unserer jüngeren 
Forschung präsentieren. Gute empirische Forschung 
dauert sehr lange. Wir arbeiten oft mindestens fünf Jahre 
an einer guten Studie. Das ist einfach sehr zeitintensiv.

Hohe Arbeitsproduktivität bis ins hohe Alter möglich

WD: Große deutsche Unternehmen wie SAP, Bayer und 
Volkswagen schnüren gerade sogenannte Abfindungspa-
kete, überwiegend für sehr erfahrene Mitarbeiter. Wie ist 
Ihre Einschätzung dieser Maßnahmen vor dem Hintergrund 
des Fachkräftemangels auf dem deutschen Arbeitsmarkt?

CD: Gegeben die demografische Entwicklung ist es für 
uns eine Notwendigkeit, aber auch eine große Herausfor-
derung, ältere Arbeitnehmer produktiv weiterhin im Ar-
beitsmarkt zu belassen. Da ist ein gewisses Umdenken 
erforderlich. Man kann sicherlich Produktionsprozesse 
so verändern, dass sie auch von älteren Arbeitnehmern 
sehr gut ausgeübt werden können. Technologie ist da 
sehr hilfreich. Heutzutage ist ein Straßenbauarbeiter nicht 
mehr enorm physisch involviert in die Arbeiten, es gibt 
sehr viele Maschinen und das ist auch der Fall In vielen 
anderen Arbeitsabläufen. In vielen Bereichen sind ältere 
Arbeitnehmer dadurch, dass sie heute sehr viel gesün-
der sind, als das vielleicht noch vor 30 Jahren der Fall ist, 
auch sehr gut in der Lage, produktiver zu sein als jüngere 
Arbeitnehmer, weil sie erfahrener sind. Wir müssen ein-
fach dahin kommen, dass wir Möglichkeiten schaffen, 
ältere Arbeitnehmer länger im Arbeitsmarkt zu belassen 
und die Arbeitsmarkterfordernisse so anzupassen, dass 
sie produktiv von älteren Arbeitnehmern ausgeführt wer-
den können. Da gibt es viele Versuche aus asiatischen 
Ländern vor allem Japan und Singapur, von denen man 
lernen kann. Aber da sollte Deutschland auch selbst inno-
vativ werden.

WD: Im politischen Diskurs wird häufig ein flexibleres Ren-
teneintrittsalter diskutiert, was de facto darauf abzielt, dass 
der Renteneintritt im Mittel später stattfindet. Viele der Ar-
beitnehmer, die solche Angebote in Anspruch nehmen, 
z. B. die Rente mit 63, sind oftmals diejenigen, die noch 
in relativ guter körperlicher Verfassung sind und produktiv 
weiterarbeiten könnten. Viele Arbeitnehmer in körperlich 
anstrengenden Berufen können z. B. aus finanziellen Grün-
den diese Angebote nicht wahrnehmen.

CD: Wenn ich viel Geld gespart habe, dann ist die Not-
wendigkeit, weiterhin zu arbeiten natürlich geringer. Das 
ist hauptsächlich in den Gruppen der Fall, die Sie gerade 
erwähnt haben. Wenn ich ein recht geringes Einkommen 

hatte, über meinen Lebenszyklus hinweg, dann mag es 
vorteilhaft sein, noch etwas länger zu arbeiten. Es wird 
eine demografische Notwendigkeit sein, Arbeitnehmer 
länger im Arbeitsmarkt zu behalten. Und es ist natürlich 
für viele Arbeitnehmer auch ein Wunsch, sich länger im 
Arbeitsprozess zu bewegen. Für viele ist es nicht beson-
ders attraktiv, den ganzen Tag zu Hause zu sitzen. Durch 
Flexibilisierungen, was die Stunden angeht usw. kann 
man Lösungen finden und ich denke, das wird auch pas-
sieren.

WD: Wenn wir über unsere ökonomischen Scheuklappen 
hinausschauen, ist ein Grund der Vereinsamung vor allem 
älterer Mitbürger der Ausstieg aus dem Arbeitskontext. 
Das soziale Umfeld wird dann schlagartig viel kleiner.

CD: Ganz genau. Da kann man auf Erfahrungswerte zu-
rückgreifen, wie auch ältere Arbeitnehmer sich entspre-
chend einbringen können. Ich war gerade auf einer Sit-
zung eines großen Konglomerats in Portugal und war ei-
ner der jüngeren Besucher. Viele waren in den Achtzigern 
und es war schon erstaunlich, was die für Ideen und Bei-
träge beigesteuert haben. Heutzutage kann man schon 
bis ins hohe Alter produktiv bleiben.

WD: Gibt es Vorbilder für Deutschland? Japan z. B. fährt 
ein anderes Modell. Sie setzen anstelle von Migration auf 
Innovationen in der Robotik.

CD: Das ist richtig, Deutschland tut allerdings auch viel im 
Bereich der Robotik. Deutschland ist neben Japan füh-
rend in der Robotik. Nicht nur aber auch aufgrund ähnli-
cher Industriestrukturen im Maschinen- und Anlagenbau 
und in der Produktion von Autos usw. Die japanische als 
auch die koreanische Gesellschaft finden es sehr schwer, 
den demografischen Veränderungen durch Migration zu 
begegnen, weil sie sehr homogene Gesellschaften sind, 
wo es für Migranten sehr schwierig ist, sich zu integrie-
ren und die es auch sehr schwierig finden, Immigranten 
zu integrieren. Ich denke, das ist ein großer Nachteil die-
ser Gesellschaften. Das trifft in geringerem Ausmaß auch 
auf einige Länder in Europa zu. In Australien und in den 
USA ist Identität sehr viel einfacher definiert als das z. B. 
in Frankreich der Fall ist oder auch teilweise in Deutsch-
land. Und das führt dazu, dass es einigen Ländern sehr 
viel einfacher fällt, Migranten in den Arbeitsmarkt aufzu-
nehmen und dann auch gesellschaftlich zu integrieren, 
als anderen.

Forschungsdatenverfügbarkeit in Deutschland

WD: Wie sieht es bei der Datenverfügbarkeit für die Ar-
beitsmarktökonomik und Migrationsforschung aus? Sie 
erwähnten bereits, dass man die empirische Arbeitsmarkt-
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forschung in Fünfjahreszyklen denken muss, bis man z. B. 
einzelne Migrationswellen gut verstanden hat.

CD: Als ich angefangen habe, war Deutschland eine Da-
tenwüste. Es gab das Sozio-oekonomische Panel (SOEP) 
und das war es. Mittlerweile stellt sich das anders dar. 
Wir arbeiten heute mit administrativen Daten, vor allen 
Dingen das IAB unter der früheren Leitung von Joachim 
Möller und jetzt unter Bernd Fitzenberger hat einen enor-
men Beitrag geleistet, um Datenprodukte der deutschen 
und internationalen Forschergemeinschaft zur Verfügung 
zu stellen. Auf der anderen Seite gibt es sehr viele Daten-
produkte, die zwar vorhanden sind, aber wo die entspre-
chenden Institute die Verfügbarkeit der Daten doch sehr 
blockieren.

WD: Was würden Sie sich wünschen?

CD: Es gibt z. B. Außenhandelsdaten, die dezidiert Han-
delsbeziehungen auf sehr individueller Ebene darstellen 
und sehr wichtig sind, um Deutschlands Wettbewerbs-
situation in einer globalen Weltwirtschaft zu verste-
hen. Solche Daten sind in vielen anderen Ländern (z. B. 
in Dänemark und Frankreich) recht einfach erhältlich. In 
Deutschland ist der Prozess enorm umständlich, was da-
zu führt, dass deutsche Forscher mit Daten aus anderen 
Ländern arbeiten. Eine ähnliche Situation haben wir in 
vielen anderen Bereichen der empirischen Wirtschafts-
forschung. Wir haben mittlerweile ein enormes Potenzial 
an sehr guten jungen angewandten Wissenschaftlern, die 
auch gerne mit deutschen Daten arbeiten wollen und sich 
dementsprechend mit einer deutschen Problematik aus-
einandersetzen wollen. Aber wenn man diese Daten nicht 
zur Verfügung hat, dann arbeiten sie für Frankreich oder 
Dänemark.

Wir arbeiten heutzutage mit zwei großen Gruppen von 
Datenprodukten. Zum einen Daten, die geschaffen wer-
den für den wissenschaftlichen Gebrauch – das deut-
sche SOEP ist ein solcher Datensatz. Und dann gibt es 
verschiedene Datenprodukte, die eigentlich nicht primär 
für die Wissenschaft erhoben worden sind, sondern für 
andere Zwecke, z. B. für statistische Zwecke wie die So-
zialversichertenstatistik. Das sind sehr mächtige Daten 
und wir haben mittlerweile sehr gut verstanden, mit die-
sen Daten zu arbeiten. Ich arbeite mit vielen dänischen 
Produkten, da kann ich diese administrativen Datensät-
ze über Identifikationsnummern der Individuen komplett 
vernetzen. Zum Beispiel kann ich die Kriminalstatistik ver-
netzen mit den Arbeitsmarktdaten oder mit Informationen 
des sozialen Umfeldes während der Kindheit. Das heißt, 
man kann Forschung über soziale und wirtschaftliche 
Prozesse betreiben, die in Deutschland so auf gar keinen 
Fall möglich ist, weil es diese Verknüpfungen nicht gibt 

und weil auch die einzelnen Datensätze sehr schwierig zu 
bekommen sind. Die skandinavischen Länder sind abso-
lut führend und dementsprechend wird eben auch sehr 
viel Forschung mit den skandinavischen Daten betrieben. 
Ich würde mir schon an vielen Stellen wünschen, dass 
man in Deutschland da etwas flexibler ist.

Wirtschaftspolitische Beratung und empirische 
Forschung

WD: Könnte man das dänische Modell einfach auf 
Deutschland in einer Art und Weise übertragen, die mit den 
deutschen Datenschutzregelungen konform wäre und es 
wird nur nicht gemacht?

CD: Das ist eine Interpretations- und Auslegungssache. 
Selbst innerhalb Deutschlands gibt es bei den einzelnen 
Bundesländern sehr unterschiedliche Auslegungen bei 
der Verfügbarkeit der gleichen Datenprodukte und es 
wird sehr viel gemauert. Das hängt auch damit zusam-
men, dass Deutschland sehr risikoavers ist und Verände-
rungen kurzfristig eine Menge Arbeit verursachen können. 
Die Datenschutzbestimmungen werden zum großen Teil 
auf europäischer Ebene geregelt, wozu das Vorgehen in 
Dänemark vollkommen konform ist. Wir brauchen Daten 
um eben auch wichtige Beiträge zu leisten für die Wirt-
schaftspolitik. Wenn wir die Prozesse und Abläufe nicht 
analysieren können, können wir sie nicht verstehen und 
dann können wir auch keine Politikempfehlungen geben. 
Je mehr Information wir haben in Form von Daten, desto 
besser können wir komplexe Abläufe verstehen, und des-
to besser können wir die Politik informieren und zu effizi-
enteren Politikmaßnahmen beitragen.

WD: Wie ist Ihr Kanal in die wirtschaftspolitische Beratung 
in Deutschland?

CD: Zusammen mit Alexanda Spitz-Oener baue ich ge-
rade ein neues Institut in Berlin auf, das „ROCKWOOL 
Foundation Berlin Institute for the Economy and the Fu-
ture of Work“ (RFBerlin) und wir werden uns in die deut-
sche Politikdiskussion einbringen. In der Vergangenheit 
haben wir sehr viel in Großbritannien gemacht, da ich 
am University College London lehre und forsche. Nach 
dem Brexit war die Politikberatung durch Wissenschaft-
ler nicht mehr so populär. Unter Tony Blair und auch in 
den 2010er Jahren unter der Cameron-Regierung haben 
wir z. B. intensiv zu den Fiskaleffekten der Migration, den 
Arbeitsmarkteffekten der Migration und den Effekten der 
Öffnung 2004 nach Ost- und Zentraleuropa gearbeitet.

Zu den Fiskaleffekten werden wir in Kürze ein Update 
publizieren, welches analysiert, ob Immigranten, unter-
schieden nach Herkunftsregionen, einen positiven oder 

https://www.rfberlin.com/
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negativen Beitrag im Fiskalsystem leisten. Die Studie be-
zieht sich auf Großbritannien, aber die Methode, die wir 
entwickeln, kann auch auf deutsche Daten angewandt 
werden. Das Narrativ der damaligen Cameron-Regierung 
war, dass der Beitrag negativ ist. Dadurch wollte man die 
Europäer überzeugen, dass sich England aus der Arbeit-
nehmerfreizügigkeit herausziehen kann. Das war völlig 
falsch. In unserer ersten Studie zu diesem Thema (Dust-
mann & Frattini, 2014) wird dezidiert aufgezeigt, dass 
Migranten im Vergleich zu Einheimischen durch Steuer-
zahlungen einen sehr viel höheren Beitrag leisten, als sie 
an Transferzahlungen erhalten. Das liegt teilweise daran, 
dass die Ausbildung der Arbeitsmigranten bereits erfolgt 
ist, die Schul- und/oder Universitätszeit vom englischen 
Staat nicht bezahlt werden muss und z. B. ein polnischer 
Arbeiter nach England kommt und sofort produktiv ist, 
vielleicht zehn Jahre bleibt und dann nach Polen zurück-
kehrt. Das heißt, England braucht sich auch nicht an den 
Kosten für Erkrankungen im Alter oder für Rentenzahlun-
gen zu beteiligen. Diese Art der Migration, die wir nach 
England gesehen haben, hat nicht nur den Arbeitsmarkt 
enorm entlastet, sondern war fiskalisch sehr vorteilhaft 
für England. Die Studie hatte damals für sehr viel Auf-
sehen gesorgt. Das passte vielen Leuten nicht, aber hat 
dazu geführt, dass nicht mehr behauptet werden konnte, 
dass Migranten aus Osteuropa Sozialschmarotzer wären, 
was vorher in vielen Medien so dargestellt wurde.

Es gibt viele unterschiedliche Meinungen in der Ökono-
mie, auch aufgrund unterschiedlicher Forschungsergeb-
nisse. Politiker sind demgegenüber oft aufgeschlossen, 
was mit dem übereinstimmt, was sie gerne umsetzen 
möchten. Das liegt außerhalb der Kontrolle der Wissen-
schaftler. Ich sehe unsere Forschung als einen wichti-
gen Beitrag dazu, zum einen bestimmte Linien zu ziehen 
(wie z. B. in der obigen Forschung zu den Fiskaleffekten 
der Immigration) und zum anderen Diskussionen anzu-
regen. Zum Beispiel haben wir 2009 aufgezeigt, dass in 
Deutschland die Einkommensungleichheit gestiegen ist 
(Dustmann et al., 2009). Das hatte bis dahin noch gar kei-
ner gemerkt. Jetzt zeigen wir, dass die Einkommensun-
gleichheit zurückgegangen ist (Dustmann et al., 2024a). In 
einem Papier zur Verlängerung des Mutterschutzes (Dust-
mann & Schoenberg, 2012) hatten wir gezeigt, dass dies 
keinen Einfluss auf die Ausbildung und Löhne der Kinder 

hat, obgleich das wiederholt behauptet worden war, eben 
auch als ein Grund für Verlängerungen des Mutterschut-
zes. Mittlerweile gibt es viele Studien, die genau das 
Gleiche finden wie wir. Bestimmte Themengebiete anzu-
stoßen, wo dann mehr Forschung entsteht und dadurch 
einen Beitrag zu leisten für den Wissenspool, auf den die 
Politik zugreifen kann – das ist, wie ich unsere Rolle in der 
öffentlichen und politischen Diskussion sehe.

WD: Mit Simon Jäger ist gerade ein Arbeitsmarktökonom 
Berater im Bundesministerium für Wirtschaft und Klima-
schutz geworden. Haben Arbeitsmarktökonomen also ge-
rade eine gewisse Konjunktur in Berlin?

CD: Der Arbeitsmarkt ist immer wichtig gewesen. Pro-
duktion besteht aus zwei Bestandteilen, das eine ist 
Kapital und das andere ist Arbeit. Von daher ist der Ar-
beitsmarkt ein ganz wichtiger Faktor, den man verstehen 
muss, um gesamtwirtschaftliche Entwicklungen nicht nur 
zu verstehen, sondern auch einordnen zu können.

Das Interview mit Christian Dustmann führte Mark Kirstein 
(wissenschaftlicher Redakteur) am 28. Juni 2024.

Literatur

Adda, J., Dustmann, C. & Görlach, J. (2022). The Dynamics of Return Mi-
gration, Human Capital Accumulation, and Wage Assimilation. Review 
of Economic Studies, 89(6), 2841–2871.

Arendt, J. N., Dustmann, C. & Ku, H. (2022). Refugee Migration and the 
Labor Market: Lessons from 40 Years of Post-arrival Policies in Den-
mark. Oxford Review of Economic Policy, 38(3), 531–556.

Brell, C., Dustmann, C. & Preston, I. (2020). The Labor Market Integration 
of Refugee Migrants in High-Income Countries. Journal of Economic 
Perspectives, 34(1), 94–121.

Dustmann, C., Ludsteck. J. & Schönberg, U. (2009). Revisiting the Ger-
man Wage Structure. Quarterly Journal of Economics 124(2), 843-881.

Dustmann, C. & Schoenberg, U. (2012). Expansions in Maternity Leave 
Coverage and Children‘s Long-Term Outcomes. American Economic 
Journal: Applied Economics, 4(3), 190–224.

Dustmann, C. & Frattini, T. (2014). The Fiscal Effects of Immigration to the 
UK. Economic Journal, 124(580), F593–F643.

Dustmann, C., Lindner, A., Schönberg, U., Umkehrer, M. & vom Berge, P. 
(2022), Reallocation Effects of the Minimum Wage. Quarterly Journal of 
Economics, 137(1), 267–328.

Dustmann, C., Gergs, C. & Schoenberg, U. (2024a), The Evolution of the 
German Wage Distribution Before and After the Great Recession, mi-
meo, University College London.

Dustmann, C., Ku, H. & Surovtseva, T. (2024b) Real Exchange Rates and 
the Earnings of Immigrants. Economic Journal, 134(657), 271–294.

Title: Migration Is Not a Zero-Sum Game – An Interview with Christian Dustmann
Abstract: In this interview, Christian Dustmann discusses current opportunities and challenges for the German labour market. The inter-
view covers a wide range of topics such as the differences between labour migration and refugee migration, the flexibilisation of working 
conditions to attract and retain more people in the labour force, the role of free collective bargaining and continuous training, and ends 
with remarks on the quality and availability of data for labour market economics and contributions to economic policy.

https://doi.org/10.1093/restud/rdac003

https://doi.org/10.1093/restud/rdac003

https://doi.org/10.1093/oxrep/grac021
https://doi.org/10.1093/oxrep/grac021
https://doi.org/10.1093/oxrep/grac021
https://doi.org/10.1257/jep.34.1.94
https://doi.org/10.1257/jep.34.1.94
https://doi.org/10.1162/qjec.2009.124.2.843
https://doi.org/10.1162/qjec.2009.124.2.843
https://doi.org/10.1257/app.4.3.190
https://doi.org/10.1257/app.4.3.190
https://doi.org/10.1111/ecoj.12181
https://doi.org/10.1111/ecoj.12181
https://doi.org/10.1093/qje/qjab028
https://doi.org/10.1093/ej/uead066
https://doi.org/10.1093/ej/uead066


ZBW – Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft 
539

Analysen  KapitalmarktDOI: 10.2478/wd-2024-0141

JEL: G23, G11, J32

Wirtschaftsdienst, 2024, 104(8), 539-542

© 	 Der/die Autor:in 2024. Open Access: Dieser Artikel wird unter der 
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz veröf-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).

	 Open Access wird durch die ZBW – Leibniz-Informationszentrum 
Wirtschaft gefördert.

Michael Kogler, Ph.D., ist Senior Referent für den 

Bereich Produktivität im wissenschaftlichen Stab des 

SVR Wirtschaft.

Prof. Dr. Ulrike Malmendier ist Professorin an der 

University of California in Berkeley und Ratsmitglied des 

SVR Wirtschaft.

Lukas Nöh, Ph.D., ist Teamleiter für öffentliche Finanzen 

und Finanzmärkte im SVR Wirtschaft.

Claudia Schaffranka ist Senior Referentin für 

Finanzmärkte sowie Umwelt- und Energiepolitik im 

wissenschaftlichen Stab des SVR Wirtschaft.

Michael Kogler, Ulrike Malmendier, Lukas Nöh, Claudia Schaffranka

Kapitalmärkte stärken: Deutschland braucht 
mehr institutionelle Anleger
Zu wenige institutionelle Anleger sind bereit, in junge und innovative Unternehmen zu 
investieren. Das hemmt die langfristigen Wachstumsaussichten der deutschen Wirtschaft. 
Stattdessen halten institutionelle Anleger in Deutschland konservativere Portfolios als ihre 
europäischen Pendants, da sie besonders stark in Anleihen investieren. Eine ergänzende, 
kapitalgedeckte Altersvorsorge aufzubauen und Hindernisse für Investitionen in risikoreichere, 
aber wachstumsfördernde Aktivitäten abzubauen, kann dabei helfen, langfristig mehr 
Wachstumskapital zu mobilisieren.

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einer Phase an-
haltender Stagnation. Während das Wachstum im EU-
Vergleich vor der COVID-19-Pandemie stark war, fiel es 
danach besonders schwach aus. Wie kommen wir aus 
dieser Flaute heraus? Die öffentliche Debatte konzent-
riert sich zum Großteil auf schwache Investitionen, Anrei-
ze und Innovationen. Aber es gibt immer zwei Seiten der 
Wirtschaft – die Realwirtschaft und die Finanzwirtschaft. 
Auch die besten unternehmerischen Ideen und zukunfts-
weisenden Investitionsprojekte werden nicht zu tatsächli-
chem Wachstum führen, wenn sie nicht finanziert werden. 
Deutschland braucht mehr Investitionen in junge und in-
novative Unternehmen. Diese Unternehmen werden sich   
wahrscheinlich nicht aus den traditionellen Quellen wie 
Bankkrediten finanzieren, die in den letzten Jahrzehnten 
für die deutsche Wirtschaft von zentraler Bedeutung wa-
ren. Stattdessen braucht Deutschland dafür einen stärke-
ren Kapitalmarkt.

Eine umfassende Literatur im Bereich der Unternehmens-
finanzierung und Makroökonomie macht deutlich, dass 
Kapitalmärkte generell besser als Banken geeignet sind, 
Unternehmen mit hohen Risiken und wenigen Sicher-
heiten zu finanzieren. Dies gilt insbesondere für Start-
ups, die wichtige Triebkräfte von innovationsbasiertem 
Wachstum sind (z. B. durch die Entwicklung neuer Pro-
dukte oder die Verbesserung bestehender Technologi-
en). Deren zumeist immaterielle Vermögenswerte sind für 
Banken als Kreditsicherheiten eher wenig geeignet (Ba-
tes et al., 2009; Dell’Ariccia et al., 2021). Neugründungen 
müssen zudem externe Mittel aufbringen, um in der An-

fangsphase die Kosten für FuE-Aktivitäten und später für 
das Unternehmenswachstum zu decken. Gerade jenen 
Segmenten des deutschen Kapitalmarkts, die für innova-
tive Wachstumsunternehmen besonders wichtig sind, wie 
der Wagniskapital- oder der IPO (Initial Public Offering)-
Markt, fehlt es oft an der notwendigen Tiefe und Liquidi-
tät. In Deutschland mangelt es zum einen an großen in-
stitutionellen Anlegern wie Pensionsfonds, zum anderen 
investieren die bestehenden institutionellen Anleger eher 
konservativ in Anleihen statt in Aktien.

Es gibt im Wesentlichen zwei Gruppen von institutionellen 
Anlegern, die für die Tiefe und Liquidität des Kapitalmark-
tes entscheidend sind: Versicherungsunternehmen und 
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Abbildung 1
Portfoliozusammensetzung von Versicherungsunternehmen in ausgewählten europäischen Ländern, 2022

Die Kategorie Anleihen ist nicht weiter untergliedert. Grundstücke und Gebäude umfassen Immobilienfonds. Darlehen umfassen Hypotheken. Bargeld 
und Einlagen umfassen Geldmarktfonds.

Quelle: European Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA), Berechnungen der Autoren.

Pensionsfonds. Sie bündeln große Mengen an Mitteln, die 
für die langfristigen Kapitalanlagen zur Verfügung stehen. 
Aufgrund ihrer Größe können Versicherungsunternehmen 
und Pensionsfonds in größerem Umfang in risikoreichere 
Projekte investieren und trotzdem ein gut diversifiziertes 
Vermögensportfolio aufrechterhalten. Darüber hinaus 
zeigen Daten aus Dänemark, dass sich Investitionen von 
Pensionsfonds durch deren langfristiges Engagement 
positiv auf die Produktivität von Unternehmen auswirken 
(Pozzoli et al., 2022).

Die deutsche Versicherungswirtschaft ist groß: Ihre 
Vermögenswerte machen rund 65 % des BIP aus. Die 
Portfoliozusammensetzung der deutschen Versiche-
rungsunternehmen ist jedoch eher konservativ, wie 
Abbildung 1 zeigt. Im Jahr 2022 waren etwa ein Drittel 
ihrer Vermögenswerte in Eigenkapitalbeteiligungen ein-
schließlich Private Equity investiert, während Staats- 
und Unternehmensanleihen mehr als 40 % ausmachten. 
Im Vergleich dazu weisen Versicherungsunternehmen in 
skandinavischen Ländern einen viel größeren Portfolio-
anteil risikoreicher Vermögenswerte, wie Aktien, Private 
Equity und Hedgefonds, auf. Die Portfoliozusammen-
setzung deutscher Versicherungsgesellschaften ist mit 
jener ihrer französischen und italienischen Pendants 
vergleichbar.

Ein möglicher Grund für die sehr konservative Anlagestra-
tegie liegt in der Art der Produkte, die deutsche, franzö-
sische oder italienische Lebensversicherungen verkau-
fen. Bei traditionellen Lebensversicherungen erhält der 
oder die Versicherte eine garantierte Rendite plus eine 

Überschussbeteiligung. Das Versicherungsunternehmen 
wählt aus, wie sie das Vermögen verwaltet und trägt das 
finanzielle Risiko. Diese Portfolios bestehen überwiegend 
aus risikoarmen festverzinslichen Anlagen wie Staats-
anleihen. Dies stellt sicher, dass sie eine Mindestrendite 
erzielen, ohne ein großes Risiko einzugehen. Index- und 
fondsgebundene Versicherungen bieten dagegen keine 
garantierte Rendite, sondern eine Auswahl verschiedener 
Anlagerisiken und -erträgen. Der Versicherungsnehmer 
oder die Versicherungsnehmerin trägt das Risiko einer 
niedrigen Anlagerendite. Während die Rückstellungen 
für index- und fondsgebundene Lebensversicherungen 
in Deutschland, Italien und Frankreich 10 % bis 25 % der 
Verbindlichkeiten aller Versicherer ausmachen, sind es in 
Schweden und Finnland über 60 %. Betrachtet man die 
30 Länder des Europäischen Wirtschaftsraums, so zeigt 
sich in Abbildung 2 ein deutlicher Zusammenhang zwi-
schen dem Anteil risikoreicher Vermögenswerte, in die 
Versicherungsunternehmen investieren, und den Rück-
stellungen für Lebensversicherungen im Verhältnis zu den 
Gesamtverbindlichkeiten. Diese Rückstellungen geben 
einen Hinweis auf die Höhe der Lebensversicherungen 
ohne garantierte Rendite.

Die zweite wichtige Gruppe von institutionellen Anlegern 
sind Pensionsfonds. Im Vergleich zu ihren Pendants im 
Ausland sind die deutschen Pensionsfonds im Verhältnis 
zum BIP sehr klein und investieren konservativ. Im Jahr 
2022 machte das Vermögen der privaten Pensionsfonds 
weniger als 10 % des deutschen BIP aus (vgl. Abbildung 
3) und nur 12 % ihres Vermögens waren 2022 in Aktien 
und anderen Eigenkapitalbeteiligungen angelegt. Dies 
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Abbildung 2
Risikobehaftete Vermögenswerte und Rückstellungen 
für nicht garantierte Lebensversicherungen
Q4/2022

30 Länder des Europäischen Wirtschaftsraums, risikoreiche Vermögens-
werte definiert als Aktien, Hedge-Fonds und Private-Equity-Fonds. Tech-
nische Rückstellungen für index- und fondsgebundene Lebensversiche-
rungen im Verhältnis zu den Gesamtverbindlichkeiten.

Quelle: EIOPA.

Abbildung 3
Anlagevermögen der privaten Pensionsfonds in der OECD, 2022

BE = Belgien, CH = Schweiz, DE = Deutschland, DK = Dänemark, ES = Spanien, FI = Finnland, FR = Frankreich, IE = Irland, JP = Japan, NL = Niederlande, 
NO = Norwegen, PL = Polen, SE = Schweden, UK = Großbritannien. Gewichteter Durchschnitt der EU27 ohne Zypern. Unter Verwendung der Daten für 
2021 für Belgien und die Schweiz. Nicht autonome betriebliche Altersversorgungssysteme sind nicht enthalten.

Quelle: OECD, eigene Berechnungen.

steht im Gegensatz zu Volkswirtschaften, wie den Nie-
derlanden, der Schweiz und Schweden, in denen die 
Vermögenswerte zwischen knapp 100 % und 150 % des 
BIP ausmachen, wobei der Aktienanteil nach Angaben 
der OECD zwischen 25 % und 50 % liegt. Selbst in Län-
dern mit einem ähnlich großen Pensionsvermögen wie 
Deutschland, z. B. in Frankreich, Italien oder Spanien, ist 
der Anteil der Aktienanlagen wesentlich höher.

Diese länderspezifischen Unterschiede spiegeln vor allem 
die Unterschiede in den Rentensystemen wider: Während 

andere Länder – zumindest teilweise – zu einer kapital-
gedeckten Rentenversicherung übergegangen sind (z. B. 
Schweden, Schweiz, Dänemark), setzt Deutschland wei-
terhin überwiegend auf das Umlagesystem. In diesem 
System finanzieren die Beiträge von Arbeitnehmern und 
Arbeitgebern direkt die Rentenbezüge der älteren Men-
schen. Daher gibt es kaum Kapitalbildung.

Die Notwendigkeit größerer Pensionsfonds in Deutsch-
land geht über ihre wichtige Rolle auf den Kapitalmärkten 
hinaus. Wie der Sachverständigenrat in seinem jüngsten 
Jahresgutachten (SVR, 2023) betont, würde der Ausbau 
einer ergänzenden kapitalgedeckten Altersvorsorge an-
gesichts der erheblichen demografischen Herausforde-
rungen eine nachhaltigere Finanzierung ermöglichen als 
das Umlagesystem. Darüber hinaus könnte eine solche 
kapitalgedeckte Altersvorsorge die derzeit staatlich ge-
förderte „Riester-Rente“ ersetzen (Nöh et al., 2024). Diese 
hat sich als teuer erwiesen und wirft aufgrund nicht be-
nötigter Garantien nur geringe Renditen ab (Stotz, 2017; 
Bucher-Koenen et al., 2019).

Schließlich kann die Stärkung von Pensionsfonds dazu 
beitragen, die Corporate Governance der Unternehmen 
zu verbessern und damit deren Wert zu steigern. Pen-
sionsfonds sind häufig aktive Investoren, die in den Un-
ternehmen, in die sie investieren, Kontrollrechte ausüben 
(z. B. durch Vertreter:innen im Verwaltungsrat oder durch 
Teilnahme an Hauptversammlungen). Empirische Studien 
deuten darauf hin, dass der Marktwert von Unternehmen 
anstieg, wenn sie etwa die Vorschläge des California Pu-
blic Employees‘ Retirement System (CalPERS) annahmen 
und ihre Unternehmensführung entsprechend anpass-
ten (Smith, 1996). Evidenz aus Schweden deutet auf eine 
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ähnliche Wirkung von Investitionen öffentlicher oder un-
abhängiger Pensionsfonds auf den Unternehmenswert 
hin (Giannetti & Laeven, 2009). All diese Gründe ergänzen 
die ursprüngliche kapitalmarktbasierte Motivation, dass 
die private Altersvorsorge im Laufe der Zeit große „Kapi-
talsammelstellen“ schafft, die insbesondere den derzeit 
eher illiquiden Marktsegmenten, wie dem IPO- oder Wag-
niskapitalmarkt, Liquidität und Tiefe verleihen würden.

Zudem könnte Deutschland eine Lockerung der quantita-
tiven Anlagegrenzen in Erwägung ziehen, von denen eini-
ge auf staatlicher Ebene festgelegt sind. Dies sollte größe-
re Investitionen von Pensionsfonds in Private Equity und 
Wagniskapital fördern. Das Beispiel der USA zeigt, dass 
eine stärkere Beteiligung von Pensionsfonds eine wichti-
ge Triebkraft für die Entwicklung der Wagniskapitalmärkte 
sein kann. So stiegen die Wagniskapitalinvestitionen von 
Pensionsfonds sprunghaft an, nachdem der Employment 
Retirement Savings Investment Act im Jahr 1978 dahin-
gehend geändert worden war, dass zu Zwecken der Port-
foliodiversifikation auch in risikoreichere Anlageformen 
investiert werden durfte. Dadurch konnten Pensionsfonds 
bis zu 10 % ihres Vermögens in Wagniskapitalfonds als Teil 
eines diversifizierten Portfolios investieren. In der Folge 
stiegen die jährlichen Wagniskapitalinvestitionen von Pen-
sionsfonds von 100 Mio. bis 200 Mio. US-$ in den 1970er 
Jahren auf mehr als 4 Mrd. US-$ Ende der 1980er Jahre 
(Gompers, 1994; Gompers & Lerner, 1999).

Schlussfolgerung

Institutionelle Anleger sind der Schlüssel zur Entwick-
lung der Kapitalmärkte. In Deutschland sind diese eher 
schwach. Das ist zu einem großen Teil auf im internatio-

nalen Vergleich sehr kleine Pensionsfonds in Deutschland 
und die konservative Anlagestrategie der deutschen Ver-
sicherer zurückzuführen. Die Politik sollte die regulatori-
schen Hindernisse für Investitionen in risikoreichere, aber 
wachstumsfördernde Aktivitäten für institutionelle Anle-
ger abbauen. Gleichzeitig könnte eine ergänzende kapi-
talgedeckte Altersvorsorge zu größeren Pensionsfonds 
führen, die größere und bis zu einem gewissen Grad risi-
koreichere Investitionen tätigen können.
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Steuersenkung als Investitionstreiber
Für Unternehmen ist Deutschland in den vergangenen 15 Jahren zu einem Hochsteuerland 
geworden. Um im internationalen Standortwettbewerb wieder Boden gutzumachen, wird in 
der Politik aktuell viel über Entlastungen diskutiert. Im Vergleich zu den Herausforderungen in 
den Bereichen Infrastruktur oder Bürokratie lässt sich der Nachteil einer hohen steuerlichen 
Belastung leicht beheben. Simulationsrechnungen zufolge würde eine Steuersenkung 
insbesondere bei den privaten Investitionen zu einem spürbaren Aufschwung führen und 
könnte darüber hinaus als nicht zu unterschätzendes Aufbruchssignal im internationalen 
Standortwettbewerb wirken.

In nur wenigen anderen Industrieländern werden Kapital-
gesellschaften steuerlich so stark belastet wie in Deutsch-
land. Kapitalgesellschaften unterliegen in Deutschland 
nicht nur der Körperschaftsteuer (KSt), sondern auch der 
kommunal festgelegten Gewerbesteuer und dem Solida-
ritätszuschlag. In Summe ergibt sich gegenwärtig eine 
Steuerbelastung von rund 30 % im Durchschnitt über die 
Kommunen (OECD, 2023).

Gestiegene Steuerbelastung für Unternehmen in 
Deutschland

Die nominale Steuerbelastung von Kapitalgesellschaf-
ten lag im Jahr 2023 damit 6,4 Prozentpunkte über dem 
Durchschnitt der anderen OECD-Länder (vgl. Abbil-
dung 1). Seit der Jahrtausendwende war es stets so, dass 
die Steuerbelastung in Deutschland im OECD-Vergleich 
überdurchschnittlich hoch war. Allerdings gelang es, in 
den Jahren 2001 und 2008 durch Reformen den Abstand 
spürbar zu verringern. Am aktuellen Rand hat sich der 
Unterschied dagegen ausgeweitet. Gegenüber dem Jahr 
2008 ist das Delta von 3,7 Prozentpunkten auf 6,4 Pro-
zentpunkte angewachsen. Die aktuelle Steuerbelastung 
übertrifft nicht nur den Durchschnitt der OECD-Länder 
deutlich, sondern ist auch weit höher als in vergleichba-
ren Industrieländern. Innerhalb der OECD-Länder liegt 
Deutschland weit vorne in der Spitzengruppe, nahezu 
gleichauf mit Japan und Australien (vgl. Abbildung 2). Le-

diglich Portugal weist einen höheren Tarif auf, diskutiert 
jedoch gegenwärtig eine Senkung in drei Schritten um 
insgesamt 6 Prozentpunkte. Zudem ist in allen angren-
zenden Staaten die Unternehmensteuerbelastung derzeit 
geringer als in Deutschland. Unter den Staaten der EU hat 
neben Portugal nur noch Malta einen höheren nomina-
len Unternehmensteuersatz als Deutschland. Gegenüber 
dem ungewichteten Durchschnitt der EU-Mitgliedstaaten 
(EU27) liegt die Belastung in Deutschland im Jahr 2023 
knapp 9 Prozentpunkte höher (Eurostat, 2023).

Gleichzeitig ist festzustellen, dass die effektive Steuerbe-
lastung von Kapitalgesellschaften in Deutschland annä-
hernd so hoch wie die tarifliche Steuerbelastung ausfällt. 
Der effektive Steuersatz nach Berechnungen der OECD 
misst die marginale Belastung einer zukünftigen, hypo-
thetischen Investition eines Unternehmens. Mit 26,6 % 
liegt Deutschland auch hier im Spitzenfeld, da in den 
meisten Ländern die effektive Steuerbelastung etwas ge-
ringer als die nominale Steuerbelastung ist (OECD, 2023). 
Die Unterschiede zwischen tariflicher und effektiver Steu-
erbelastung in Deutschland sind damit unauffällig.
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Abbildung 1
Entwicklung der nominalen Steuersätze für 
Kapitalgesellschaften

Quelle: eigene Berechnung auf Basis von OECD (2023).

Abbildung 2
Nominale und effektive Steuersätze für 
Kapitalgesellschaften im internationalen Vergleich
in %

Quelle: eigene Berechnung für ausgewählte OECD-Länder auf Basis von 
OECD (2023).

Die durchschnittliche Steuerbelastung von rund 30 % 
für Kapitalgesellschaften in Deutschland überdeckt re-
gionale Unterschiede. Obwohl auch in anderen Ländern 
regionale oder lokale Unterschiede bei den Steuersätzen 
existieren, ist die Gewerbesteuer in Deutschland ver-
gleichsweise bedeutend, da im Durchschnitt ungefähr 
die Hälfte der Gesamtsteuerlast auf die Gewerbesteuer 
entfällt. Aufgrund der lokal festgelegten Gewerbesteuer 
beträgt die Gesamtsteuerbelastung für Unternehmen bis 
zu 36 %. Gleichzeitig gibt es jedoch auch Städte und Ge-
meinden, die mit einer Gesamtsteuerbelastung von rund 
25 % bereits heute international konkurrenzfähig sind. 
Die Gewerbesteuer ist auch dafür verantwortlich, dass 
die Steuerbelastung in Deutschland in den vergangenen 
Jahren gegen den internationalen Trend gestiegen ist. 
Zwischen 2013 und 2018 hat mehr als die Hälfte der deut-
schen Kommunen den Gewerbesteuerhebesatz erhöht, 
während nur 1 % den Satz gesenkt hat. Im Schnitt ist die 
Steuerbelastung von Kapitalgesellschaften in Deutsch-
land aktuell um 0,5 Prozentpunkte höher als im Jahr 2008 
(vgl. Abbildung 3).

Die Relevanz dieser Entwicklung zeigt der Blick auf an-
dere Länder. Überwiegend kam es zu einer Senkung der 
Steuerbelastung. Auch in Großbritannien und den USA, 
wo umfangreiche Steuersenkungen teilweise revidiert 
wurden, ist die Steuerbelastung heute geringer als vor 
15 Jahren. Seit der vorerst letzten Unternehmensteuerre-
form im Jahr 2008 hat sich folglich die steuerliche Wett-
bewerbsposition Deutschlands erheblich verschlechtert. 

Steuersatz als Instrument zur Standortstärkung

Die Bestandsaufnahme verdeutlicht, dass – ähnlich wie 
im Jahr 2008 – Handlungsbedarf für eine Reform der 

Unternehmensbesteuerung in Deutschland gegeben ist. 
Eine Befragung im Jahr 2020 ergab in diesem Zusam-
menhang, dass mehr als die Hälfte der 104 teilnehmen-
den Volkswirte eine Senkung der Unternehmensteuern 
in Deutschland befürwortete. Weniger als ein Viertel der 
Teilnehmer sah hingegen keine Handlungsnotwendigkeit. 
Ebenfalls mehr als die Hälfte der Teilnehmer bewertete 
eine Senkung des Körperschaftsteuersatzes um 5 Pro-
zentpunkte auf 10 % als angemessen, um die internatio-
nale Wettbewerbsfähigkeit des Standorts zu verbessern. 
Einige sprachen sich für eine weitergehende Redukti-
on aus (Blum et al., 2020). Ebenso empfahl der wissen-
schaftliche Beirat beim Bundesfinanzministerium vor dem 
Hintergrund der mangelnden Wettbewerbsfähigkeit, den 
Körperschaftsteuersatz von 15 % auf 10 % zu senken 
(Wissenschaftlicher Beirat beim BMF, 2019). Auch in der 
Politik ist die Erkenntnis gereift, dass Handlungsbedarf 
besteht. Sowohl die Regierung, insbesondere Finanzmi-
nister und Wirtschaftsminister, als auch die federführende 
Opposition haben betont, dass sie die steuerliche Stand-
ortqualität verbessern wollen.

Einen ersten Schritt in diese Richtung stellen das von 
Bundestag und Bundesrat beschlossene Wachstums-
chancengesetz sowie die Wachstumsinitiative dar. Aller-
dings ist der Umfang zu gering, um die Wettbewerbsfä-
higkeit entscheidend zu stärken (Beznoska et al., 2023). 
Gegen eine weiterreichende Absenkung der Steuerbe-
lastung von Unternehmen sprechen vor allem die fiskali-
schen Kosten. Auch wenn Selbstfinanzierungseffekte die 
Belastung der öffentlichen Haushalte abmildern können, 
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Abbildung 3
Veränderung der nominalen Steuersätze von 2008 
bis 2023 für OECD-Länder
in Prozentpunkten

Quelle: eigene Berechnung auf Basis von OECD (2023).

ist ein Rückgang des Steueraufkommens, vor allem in der 
kurzen Frist, kaum zu verhindern. Die wirtschaftswissen-
schaftliche Literatur stellt fest, dass sich eine Senkung 
der Unternehmensteuerbelastung nur zum Teil selbstfi-
nanziert. Deutschland muss sich gleichwohl den Reali-
täten des internationalen Standortwettbewerbs stellen. 
Daher stellt sich für die Politik die Herausforderung, im 
Rahmen der Schuldenbremse Anreize zu setzen, die In-
vestitionstätigkeit der Unternehmen zu erhöhen.

Das Ziel politischen Handelns sollte indes nicht sein, das 
Steueraufkommen, sondern den gesellschaftlichen Wohl-
stand zu maximieren. Die Literatur weist darauf hin, dass 
eine Senkung der Unternehmensteuerbelastung insbe-
sondere über eine Stärkung der privaten Investitionen das 
BIP und somit den gesamtgesellschaftlichen Wohlstand 
erhöhen kann (Fuest & Wildgruber, 2017). Weitere Studien 
zeigen zudem, dass die Steuerinzidenz bei Unternehmen-
steuern etwa zur Hälfte bei den Arbeitnehmern liegt. Folg-
lich profitieren auch Arbeitnehmer über ein steigendes 

Lohnniveau von einer Senkung der Unternehmensteuern 
(Fuest et al., 2018).

Simulationsrechnungen zeigen starken 
Investitionseffekt

Vor diesem Hintergrund könnte eine gestufte Senkung 
des Körperschaftsteuersatzes eine Lösung bieten, um 
mittelfristig eine deutliche Entlastung zu erreichen, ohne 
die fiskalischen Grenzen der Schuldenbremse zu über-
schreiten. In gleichmäßigen Jahresschritten könnte der 
Steuersatz verbindlich um insgesamt 5 Prozentpunkte, 
das heißt um 1 Prozentpunkt pro Jahr über fünf Jahre 
hinweg, abgesenkt werden. Mit einem (rückwirkenden) 
Beginn im Jahr 2024 hieße dies, dass der Steuersatz ab 
dem Jahr 2028 bei 10 % läge. Unter Berücksichtigung der 
Gewerbesteuer und des Solidaritätszuschlags würde die 
Steuerbelastung der Unternehmen in Deutschland da-
durch im Durchschnitt auf rund 25 % begrenzt werden.

Wie sich die Steuersatzsenkungen ökonomisch aus-
wirken, lässt sich anhand des Oxford Global Economic 
Models simulieren (Oxford Economics, 2023). Es handelt 
sich um ein makroökonomisches Modell der globalen 
Wirtschaft, dem sowohl theoretische Zusammenhänge 
als auch empirisch ermittelte Parameter zugrunde liegen. 
Eine Einschränkung ist, dass im Modell nicht zwischen 
der Gewerbe- und der Körperschaftsteuer unterschie-
den wird, sodass die Ergebnisse als eine Schätzung in-
terpretiert werden sollten. Ferner stellen sich durch eine 
Körperschaftsteuersenkung Effekte ein, die über den Be-
trachtungszeitraum von zehn Jahren der Modellsimulati-
on hinausgehen.

Durch die Steuersatzsenkung würde das reale BIP nach 
fünf Jahren um 3,7 Mrd. Euro (in Preisen des Jahres 2023) 
höher liegen als im Basisszenario ohne steuerpolitische 
Veränderungen. Insgesamt ergibt sich ein kumulierter re-
aler BIP-Effekt über die nächsten zehn Jahre in Höhe von 
knapp 36 Mrd. Euro. Neben der gesamtwirtschaftlichen 
Aktivität werden weitere Größen durch die Steuerentlas-
tung beeinflusst. Der Beschäftigungseffekt liegt im fünf-
stelligen Bereich. Hingegen löst eine Körperschaftsteu-
ersenkung nur geringe Effekte auf den privaten Konsum 
aus. Nach fünf Jahren liegt dieser real um lediglich 700 
Mio. Euro höher als im Basisszenario (ohne Steuerreform). 
Der stärker werdende Effekt im Zeitverlauf basiert insbe-
sondere auf Zweitrundeneffekten auf dem Arbeitsmarkt, 
das heißt, die steigende Beschäftigung sorgt für mehr 
Konsum.

Besonders kräftig wirkt die Steuerreform auf die An-
lageinvestitionen (vgl. Abbildung 4). Die Senkung der 
Körperschaftsteuer um 5 Prozentpunkte bewirkt eine 
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dauerhafte Steigerung der Anlageinvestitionen, die über 
den Anstieg des gesamtwirtschaftlichen Kapitalstocks 
auch einen positiven Effekt auf die Entwicklung des Pro-
duktionspotenzials ausübt. Die privaten Investitionen lie-
gen nach fünf Jahren um 5,6 Mrd. Euro höher. Insgesamt 
steigen die privaten Investitionen über zehn Jahre hinweg 
kumuliert um real 57 Mrd. Euro. Gleichwohl erhöht der 
Anstieg der Investitionen neben der inländischen Verwen-
dung auch die Importnachfrage nach ausländischen Gü-
tern und Dienstleistungen und verringert so die positive 
Handelsbilanz. Dadurch liegen die BIP-Effekte kumuliert 
unterhalb der Zunahme bei den privaten Investitionen.

Die positiven Auswirkungen auf die private Investitionstä-
tigkeit nehmen bis zum Ende des Betrachtungszeitraums 

nach zehn Jahren zwar weiter zu, aber mit abnehmen-
der Geschwindigkeit. So liegen die Anlageinvestitionen 
im Jahr 2033 um 1,6 % höher, was einer Zunahme des 
Investitionsvolumens um 10,2 Mrd. Euro entspricht (vgl. 
Tabelle 1).

Refinanzierungsgrad steigt kontinuierlich mit den 
Jahren

Die Entlastung der Unternehmen beeinflusst naturgemäß 
die Staatsfinanzen. Die Schuldenstandsquote liegt nach 
fünf Jahren um 1 Prozentpunkt höher als ohne Reform. 
Wenngleich die Steuerreform die Staatsverschuldung 
erhöht, ist zu bedenken, dass ein Teil der wegfallenden 
Staatseinnahmen durch den positiven Effekt auf die wirt-
schaftliche Aktivität über andere Einnahmequellen kom-
pensiert wird (Sørensen, 2014).

Das höhere Budgetdefizit des Staates ist zudem in den 
Kontext der durch die Steuerreform ausgelösten po-
sitiven Effekte auf die wirtschaftliche Entwicklung zu 
stellen. Zu diesem Zweck stellt Abbildung 5 den Min-
dereinnahmen des Staates (vgl. Tabelle 1) die nachfra-
geseitigen inländischen Impulse auf die private Investiti-
onstätigkeit und den privaten Konsum gegenüber. Aus-
genommen von der Darstellung sind also die Effekte auf 
den Außenhandel (Nettoexporte sinken gegenüber dem 
Basisszenario) und die staatlichen Ausgaben (unverän-
dert gegenüber dem Basisszenario). Anders als in Ta-
belle 1 sind diese Größen nun als Abweichung vom Ba-
sisszenario in nominaler Rechnung dargestellt, um ihre 
Größenordnung mit den ebenfalls in nominalen Werten 
angegebenen Mindereinnahmen des Staates verglei-
chen zu können.

In den ersten neun Jahren nach der Steuerreform über-
steigen die Mindereinnahmen des Staates den Impuls auf 
die inländische Nachfrage nach Konsum- und Investiti-
onsgütern, die negative Differenz nimmt jedoch im Zeit-
verlauf deutlich ab. Ab dem fünften Jahr verringert sich 
das Defizit zwischen positiven Wachstumsimpulsen und 
den entstandenen Mindereinnahmen des Staates spür-
bar. Läge die Differenz im Jahr 2028 noch bei -8,9 Mrd. 
Euro, betrüge sie 2032 nur noch 800 Mio. Euro. Im Jahr 
2033 kehrt sich dann der Saldo um: Die Mindereinnah-
men des Staates sind geringer als das Plus bei Konsum 
und Investitionen. Per Saldo übersteigen die zusätzli-
chen Investitionen und Konsumausgaben die Minderein-
nahmen des Staates im zehnten Jahr um 500 Mio. Euro. 
Diese Entwicklung wird getrieben einerseits von den na-
hezu unveränderten Mindereinnahmen des Staates und 
andererseits einer deutlichen Zunahme bei den privaten 
Investitionen ab dem Jahr 2028. Dies belegt, dass die sin-
kende Steuerbelastung nicht primär zur Ersparnisbildung 

Tabelle 1
Ökonomische Effekte einer Körperschaftsteuer-
Senkung über fünf und zehn Jahre
in Preisen des Jahres 2023

Senkung der Körperschaftsteuer um einen Prozentpunkt als Abweichung 
vom Basisszenario ohne Steuerreform.

Quelle: eigene Berechnung auf Basis von Oxford Economics (2023).

nach fünf Jahren nach zehn Jahren 

Reales BIP 3,7 6,2

Beschäftigung in 1.000 12,9 13,9

Privater Verbrauch 0,7 2,2

Anlageinvestitionen 5,6 10,2

Mindereinnahmen des Staates 
(nominal) -17,0 -17,2

Abbildung 4
Auswirkung der Steuerreform auf die Investitions
tätigkeit
Index 2023 = 100

Als Abweichung durch jährliche Senkung der Körperschaftsteuer um je-
weils 1 Prozentpunkt über fünf Jahre vom Basisszenario ohne Steuerre-
form.

Quelle: eigene Berechnung auf Basis von Oxford Economics (2023).
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Abbildung 5
Steuermindereinnahmen versus Impuls für 
Investitionen und Konsum

Jeweils Abweichung der Werte durch jährliche Senkung der Körper-
schaftsteuer um jeweils 1 Prozentpunkt über fünf Jahre vom Basisszena-
rio ohne Steuerreform.

Quelle: eigene Berechnung auf Basis von Oxford Economics (2023).

bei Unternehmen und Haushalten führt, sondern im Zeit
verlauf einen wichtigen Beitrag zur wirtschaftlichen Ent-
wicklung leisten kann.

Die Simulationsrechnungen im Oxford-Modell bestäti-
gen die aus der Literatur erwarteten makroökonomischen 
Auswirkungen. Die Effekte sind mit Abstand am größ-
ten bei den privaten Investitionen der Unternehmen und 
zeigen sich im Zeitverlauf mit zunehmender Stärke. Die 
Körperschaftsteuersenkung führt zu einem leicht höhe-
ren BIP, neuen Stellen und über Zweitrundeneffekte zu 
höheren Einkommen. Wie in der Theorie postuliert wird, 
muss der Staat aber über einen längeren Zeitraum mit 
Mindereinnahmen rechnen. Erst nach einigen Jahren ste-
hen dem Aufkommensverlust ähnlich große Impulse bei 
privaten Investitionen und privatem Konsum gegenüber. 
Im Jahr 2033 übersteigt der Zugewinn an Konsum und 
Investitionen erstmals die staatlichen Mindereinnahmen. 
Die Selbstfinanzierungsquote liegt nach zehn Jahren bei 
gut 20 %, wobei die Trendlinie einen weiter steigenden 
Anteil verheißt. Die volkswirtschaftlichen Gewinne einer 
Körperschaftsteuersenkung kommen folglich mit den 
Jahren immer stärker zum Tragen. Dabei gehen die Min-
dereinnahmen nicht mit einer Verletzung des EU-Stabili-
tätspakts einher, da aufgrund der Wachstumsdynamik die 
Schuldenstandsquote nachhaltig sinkt. Die Reform stärkt 
trotz der fiskalischen Kosten das langfristige Produkti-
onspotenzial der deutschen Volkswirtschaft über einen 
zunehmenden Kapitalstock.

Jenseits der in der vorliegenden Studie dargestellten Si-
mulationsergebnisse mit dem Oxford-Modell gibt es As-
pekte, die aufgrund von Limitierungen des Modells nicht 
quantifiziert werden konnten. So integriert das Oxford-
Modell zwar die ausländischen Direktinvestitionen (Zu- 
und Abflüsse) in Deutschland, diese hängen aber nicht 
von einer steuerlichen Änderung direkt ab.

Eine weitere Restriktion ist der vom Oxford-Modell vorge-
gebene Betrachtungshorizont von maximal zehn Jahren. 
Die positiven Effekte auf Investitionen und Konsum sowie 
der damit zusammenhängende steigende Selbstfinanzie-
rungsgrad der Steuerreform erreichen in den Modeller-
gebnissen nach zehn Jahren ihr Maximum. Es ist nahe-
liegend, dass diese positiven Auswirkungen auch in den 
Jahren danach bestehen bleiben. Der inländische Wachs-
tumsimpuls nimmt bis 2033 stetig zu und übersteigt dann 
die Mindereinnahmen der Steuerreform erstmalig. Somit 
ist davon auszugehen, dass die strukturellen Wirkungen 
einer Körperschaftsteuersenkung in den durchgeführten 
Modellberechnungen unterschätzt werden.

Die Refinanzierungsquote wird voraussichtlich sogar über 
das zehnte Jahr hinaus weiter zunehmen, wie aus einer 
Studie von Dorn et al. (2021) hervorgeht. Diese Studie 
zeigt, dass erst nach zwölf Jahren etwa 75 % der maxima-
len Effekte erreicht werden. Folglich verbessert sich die 
Bilanz der Reform kontinuierlich in den weiteren Jahren, 
die aufgrund von Modellbeschränkungen nicht simuliert 
wurden. Diese Erkenntnisse unterstreichen die Notwen-
digkeit einer langfristig orientierten Betrachtung solcher 
Steuersenkungen.

Ein weiterer wichtiger Aspekt ist der im Modell ersichtli-
che positive Effekt auf den Kapitalstock. Dieser liegt nach 
zehn Jahren um 0,4 % höher als im Basisszenario. Dies 
kann aufgrund des demografisch bedingten und sich ver-
schärfenden Fachkräftemangels in Deutschland ein rele-
vanter Impuls für den Erhalt oder den Ausbau des Pro-
duktionspotenzials sein, welcher ebenfalls über den Be-
trachtungszeitraum von zehn Jahren hinausgeht. Der Auf-
wuchs beim Kapitalstock dient insofern als Substitut für 
den Rückgang beim Arbeitskräftepotenzial (SVR, 2023, 
S. 122 ff.). Zudem könnten geopolitische Entwicklungen 
wie der Nahostkonflikt oder der Ukrainekrieg zu einem 
Investitionsattentismus in Deutschland führen. Ein damit 
einhergehender Strukturbruch ist in einem makroökono-
mischen, wenn auch globalen Modell nicht darstellbar.

Die positiven Wachstumsimpulse bei der privaten Investiti-
onstätigkeit stimulieren außerdem die Wirtschaftsleistung 
im europäischen Umfeld. So beträgt der Anteil der impor-
tierten Vorprodukte aus anderen EU-Mitgliedstaaten un-
gefähr zwei Drittel der gesamten Warenimporte Deutsch-
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potenziale leisten. Dies würde wiederum das Gelingen 
der Transformation wahrscheinlicher machen. Jenseits 
ökonomischer Kennzahlen könnte eine für Unternehmen 
sichtbare Senkung des Steuersatzes auch eine psycholo-
gische Wirkung entfalten und dazu beitragen, dass hier-
zulande mehr investiert wird.
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areas of infrastructure or bureaucracy, the disadvantage of a high tax burden can be easily remedied by political decisions. According 
to simulations, a tax cut would lead to a noticeable upswing in private investments and could also act as a signal in international location 
competition that should not be underestimated.

lands (Kolev & Obst, 2020). Gemäß den Modellrechnungen 
steigen die deutschen Importe deutlich. Die Steuersen-
kung in Deutschland stimuliert also über die Handelsbi-
lanz nicht nur das inländische Wachstum, sondern ebenso 
die Produktion im Ausland, aufgrund der intensiven Ver-
flechtungen insbesondere in den EU-Nachbarstaaten. An-
gesichts der besonderen Verantwortung Deutschlands für 
Europa ist dies ein nicht gering zu schätzender Aspekt der 
modellierten Steuersenkung. Gleichzeitig sollte bedacht 
werden, dass auch die deutsche Volkswirtschaft aufgrund 
ihrer Exportstärke von entsprechenden Steuersenkungen 
in anderen EU-Staaten profitiert.

Transformation braucht mehr privates Kapital

Insgesamt sprechen daher neben den Simulationsergeb-
nissen weitere Argumente für steuerliche Impulse, um die 
private Investitionstätigkeit zu stärken. Angesichts der 
erheblichen Investitionsbedarfe im Zusammenhang mit 
der bevorstehenden Transformation in den Bereichen Kli-
maneutralität, Digitalisierung und Mobilitätswende ist das 
Zusammenspiel von öffentlichen und privaten Investitio-
nen von entscheidender Bedeutung. Während der Staat 
zweifellos eine bedeutende Rolle bei der Finanzierung der 
Transformation spielt, sollte die Politik stets berücksich-
tigen, dass fast neun von zehn investierten Euro aus der 
Privatwirtschaft stammen. Daher ist es im Interesse einer 
erfolgreichen Transformation erforderlich, die öffentlichen 
Investitionen zu stärken und gleichzeitig Anreize für Un-
ternehmensinvestitionen zu schaffen.

Eine Senkung der Körperschaftsteuer um zumindest 
5 Prozentpunkte könnte die steuerliche Wettbewerbsfä-
higkeit des Standorts Deutschland wiederherstellen und 
auf diesem Wege einen signifikanten, gleichzeitig nicht 
verzerrenden Beitrag zu einer Stärkung der Wachstums
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Verteilungswirkungen und Fallstricke des 
Faktorverfahrens bei der Lohnsteuer
Der Koalitionsvertrag der Bundesregierung sieht bei der Lohnsteuer die Überführung 
der Steuerklassenkombination III/V für verheiratete Paare in das Faktorverfahren der 
Steuerklasse IV vor, mit dem Ziel, die wirtschaftliche Unabhängigkeit und Fairness zu 
stärken. Das Faktorverfahren könnte mögliche Nachteile der Steuerklassenkombination III/V 
beheben, insbesondere die hohe Grenzbelastung bei der Lohnsteuer in Steuerklasse V. Die 
geplante Reform ist gleichzeitig mit mehreren Fallstricken verbunden. Im Folgenden werden 
die zu erwartenden Aufkommens- und Verteilungswirkungen einer solchen Überführung 
anhand eines Mikrosimulationsmodells detailliert dargestellt. Ein Fokus liegt auf möglichen 
Schwierigkeiten bei der Umsetzung, insbesondere bei unterjährig Beschäftigten und 
Alleinverdienenden.

Die Lohnsteuer (LSt) stellt für veranlagte Steuerpflichtige 
eine Vorauszahlung dar, die auf die später festgelegte Ein-
kommensteuerschuld angerechnet wird. Die Höhe dieser 
Vorauszahlung ist von der Wahl der Steuerklasse abhän-
gig. Bei Ehepaaren wird neben der Möglichkeit der Steu-
erklassenkombination IV/IV, die das Einkommen symme-
trisch besteuert, vor allem die Kombination III/V genutzt, 
bei der in Steuerklasse III der Splittingtarif implementiert 
ist und in Steuerklasse V durchweg eine höhere Grenz-
steuerlast anfällt.

Bach et al. (2022) zeigen in ihrem Beitrag zur Abschaffung 
der Lohnsteuerklassenkombination III/V anhand von Ein-
zelfallbeispielen anschaulich, wie stark die Belastung von 
Zweitverdienenden durch die Besteuerung in Steuerklas-
se V verglichen mit Steuerklasse IV ansteigt. Wenn sich 
Ehepaare nicht als wirtschaftliche Einheit verstehen, stellt 
die höhere Steuerlast der Steuerklasse V eine Umvertei-
lung von der schlechter zur besser verdienenden Person 
dar. Für Deutschland zeigen beispielsweise Beblo und 
Beninger (2017), dass viele Ehepaare ihr Einkommen nicht 
poolen. Zudem besteht ein Nachteil der Steuerklasse V in 
den verminderten Erwerbsanreizen, wenn Steuerpflichti-
gen nicht vollständig bewusst ist, dass ihre letztendliche 
Einkommensteuerbelastung unabhängig von der Wahl der 
Steuerklasse ist (Becker et al., 2019). Zudem sind Lohner-

satzleistungen wie das Arbeitslosengeld, das Kurzarbei-
tergeld und das Elterngeld abhängig vom vorherigen Net-
tolohn und damit von der Steuerklasse, sodass Personen 
in Steuerklasse V auch bei diesen Leistungen schlechter 
gestellt sind als diejenigen in Steuerklasse IV.

Seit 2010 besteht eine Alternative zur Steuerklassenkom-
bination III/V, das sogenannte Faktorverfahren. Dieses 
Verfahren wird bisher jedoch wenig genutzt.1 Zunächst 
wird hierbei ein Faktor berechnet als Quotient zwischen 
der voraussichtlichen Einkommensteuer (ESt) auf den Ge-
samtjahreslohn beider Eheleute nach dem Splittingtarif 
und der Summe der voraussichtlichen LSt in Steuerklasse 
IV. Mit diesem Faktor wird die Lohnsteuerschuld in Steu-

1	 Laut Deutscher Bundestag (2020) entsprach die Zahl der Personen 
mit Steuerklasse IV mit Faktor im Jahr 2019 mit knapp 85.000, weni-
ger als 1 % der möglichen Fälle.
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Abbildung 1
Beispiel für die Wirkungen des Faktorverfahrens

Quelle: Eigene Berechnung auf Basis der aktuell geltenden Regelungen 
zur Lohn- und Einkommensteuer 2024, wenn Person A einen Jahreslohn 
von 48.000 Euro erwartet. Alle Berechnungen basieren auf dem Rechts-
stand 2024, beide Eheleute sind gesetzlich versichert und zahlen in der 
Pflegeversicherung den Kinderlosenzuschlag von 0,6 %

erklasse IV multipliziert. Dadurch sorgt der Faktor einer-
seits für die Angleichung der gemeinsamen LSt an die 
erwartete ESt und verteilt gleichzeitig den Splittingvorteil 
auf beide Eheleute, wobei sich an der festgesetzten ESt 
nichts ändert. Eine saldierte geänderte Lohnsteuerlast 
führt zu einem gleich hohen umgekehrten Effekt bei der 
verbleibenden ESt.

Das Fallbeispiel in Abbildung 1 veranschaulicht die 
Wirkungsweise des Faktorverfahrens. Ausgangspunkt 
ist ein Ehepaar, bei dem Person A einen erwarteten 
Jahreslohn von 48.000 Euro hat. Wir variieren das Ein-
kommen der Person B über den Einkommensbereich 
von 0 Euro bis 48.000 Euro. Dargestellt ist die Differenz 
der Jahreslohnsteuer beim Vergleich zwischen zwei 
Steuerklassen(-kombinationen). Der Vergleich zwischen 
der gemeinsamen Steuerlast mit Faktorverfahren und 
III/V (violett gestrichelte Linie) zeigt, dass sich im Fall von 
Alleinverdienenden durch das Faktorverfahren zunächst 
kaum eine andere Steuerlast ergibt als bei III/V. Das ist 
naheliegend: Das Faktorverfahren soll zu einer gemein-
samen Steuerlast im Bereich der erwarteten ESt führen, 
und Steuerklasse III, die den Splittingtarif anwendet, ver-
schafft Alleinverdienenden bei der Berechnung der LSt 
noch keinen Vorteil gegenüber der ESt.

Das ändert sich, je höher das Einkommen der Person B 
ist: Der Grenzsteuersatz in der Steuerklasse V liegt zu-
nächst unter dem gemeinsamen Grenzsteuersatz, wenn 
der gemeinsame Lohn später zur Einkommensteuer ver-
anlagt wird. Dieser gemeinsame Grenzsteuersatz wird im 
Faktorverfahren abgebildet, wodurch die gemeinsame 

Lohnsteuerlast zunächst stärker ansteigt als in III/V. Je 
näher das Einkommen der Person B an dem von Person 
A liegt, desto weniger vorteilhaft ist die Kombination III/V 
aufgrund des rasch steigenden Grenzsteuersatzes in V 
und führt irgendwann auch zu einer höheren gemeinsa-
men Lohnsteuerlast.

Die Verteilung der gemeinsamen Steuerlast auf Ebene 
der Personen entwickelt sich aber unterschiedlich: Wäh-
rend Person A mit steigendem Einkommen von Person B 
stetig stärker belastet wird als bei III (graue Linie), ist die 
Steuerentlastung bei Person B durch das Faktorverfah-
ren über den ganzen Einkommensbereich stetig steigend 
(schwarze Linie). Hieran ist zu erkennen, dass das Faktor-
verfahren zwischen beiden Eheleuten im Vergleich zu III/V 
in weiten Teilen des Einkommensbereichs zu Verteilungs-
effekten führt.

Der Vergleich der gemeinsamen Steuerlast in IV/IV zu IV/
IV mit Faktor (blau gestrichelt) hängt ebenfalls stark von 
der Verteilung der Einkommen ab. Dabei kann es im Fak-
torverfahren nicht zu Belastungen kommen, da der Faktor 
nach oben auf 1 gedeckelt ist. Im Fall vom Alleinverdie-
nenden ist der Vorteil des Faktorverfahrens gegenüber IV/
IV fast ebenso groß wie der Vorteil der III/V. Er nimmt mit 
steigendem Einkommen von Person B aber rascher ab als 
bei III/V. Bei annähernd gleich hohen Einkommen ergibt 
sich ein Faktor nahe 1 und die Steuerlast der beiden Per-
sonen entspricht in etwa der bei Wahl der IV/IV.

Das Zusammenspiel zwischen LSt und ESt ist nicht nur 
bedeutsam, weil sich für Steuerpflichtige nach Berück-
sichtigung der ESt keine Mehrbelastungen ergeben, 
sondern auch, weil die im ersten Jahr der Nutzung des 
Faktorverfahrens entstehenden Gesamtsteuerwirkungen 
Einmaleffekte darstellen. Beträgt die zu leistende Nach-
zahlung auf die ESt nach Nutzung der Steuerklassenkom-
bination III/V im Folgejahr über 400 Euro, führt dies bei 
fortgesetzter Nutzung der Steuerklassen III/V gleichzeitig 
auch zu Vorauszahlungen bei der ESt. Solche Vorauszah-
lungen entstehen nicht im Faktorverfahren, und deswe-
gen ergibt sich ab dem Folgejahr eine Gesamtsteuerlast 
in ähnlicher Höhe. Die im Folgenden geschätzten aggre-
gierten Steuereffekte des Faktorverfahrens sind weitge-
hend als einmalige Steuereffekte anzusehen – die Vertei-
lungseffekte zwischen den Eheleuten ändern sich bei der 
LSt dauerhaft.

Empirische Ergebnisse zu Aufkommen und 
Verteilung

Um die gesamtwirtschaftlichen steuerlichen Wirkungen 
der Ersetzung der Steuerklassenkombination III/V durch 
das Faktorverfahren quantifizieren zu können, haben wir 
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Abbildung 2
Wirkungen einer Einführung des Faktorverfahrens 
für ganzjährig Beschäftigte Steuerklasse III/V
Berechnungsjahr 2024

Quelle: eigene Berechnung auf Basis der FAST Daten, 2017.

die Daten der Faktisch Anonymisierten Lohn- und Ein-
kommensteuerstatistik (FAST) des Jahres 2017 verwen-
det und in das Jahr 2024 fortgeschrieben.2 Die LSt setzt 
sich aus bis zu zwölf monatlichen Einzelbeträgen zusam-
men, was ihren rechnerischen Nachvollzug anhand des 
vorhandenen Bruttoeinkommens erschwert. In der Regel 
sorgt der Lohnsteuer-Jahresausgleich bei den Beschäf-
tigten für Konsistenz zwischen Jahreseinkommen und 
gezahlter LSt, welche demzufolge aus den Daten her-
geleitet werden kann. Allerdings wird dieser Jahresaus-
gleich nicht immer angewendet. Er ist nach § 42b EStG 
zwingend ausgeschlossen unter anderem für Personen, 
die Steuerklasse V nutzen oder bei denen das Faktorver-
fahren angewendet wird. Auch bei unterjährigem Lohn-
bezug ist nicht von einem Lohnsteuer-Jahresausgleich 
auszugehen (siehe Richtlinie R42b LStR). Liegt die rech-
nerische Jahreslohnsteuer deutlich unter dem gezahlten 
Betrag, haben wir eine Verteilung des Jahreseinkommens 
auf weniger als zwölf Monate getestet3, was aufgrund 
des progressiven Tarifs zu einer höheren LSt führt. Unser 
Datensatz enthält daher eine Schätzung zu der Zahl der 
Monate der Beschäftigung jeder Person und bildet damit 
unterjährigen Lohnbezug ab. 

Unter Verwendung des Mikrosimulationsmodells MIK-
MOD-ESt (Flory & Stöwhase, 2012) schätzen wir die fis-
kalischen Effekte unterschiedlicher Rechtsstände auf 
individueller und aggregierter Ebene und analysieren ih-
re Verteilungswirkungen. Konkret berechnen wir für alle 
veranlagten Lohnsteuerzahlenden zunächst den zur An-
wendung kommenden Faktor, wenn die Bruttoarbeitsein-
kommen korrekt antizipiert werden, und dann die Lohn-
steuerschuld, die sich ergibt, wenn das Faktorverfahren 
als alternativer Rechtsstand zur Anwendung kommt. Ab-
bildung 2 zeigt die Gesamtwirkung des Faktorverfahrens 
verteilt auf sechs Einkommensklassen auf Personenebe-
ne für Ehepaare mit der bisherigen Steuerklassenkom-
bination III/V, bei denen beide Personen ganzjährig be-
schäftigt sind.

Insgesamt stellen sich rund 2,6 Mio. Personen bei der 
Lohnsteuerbelastung besser und 2,5  Mio. Personen 
schlechter. Das Entlastungsvolumen beträgt knapp 8,1 
Mrd. Euro und das Belastungsvolumen 12,4 Mrd. Eu-
ro. Saldiert erhöht sich das Lohnsteueraufkommen um 
3,5 Mrd. Euro und das Solidaritätszuschlagsaufkommen 
beim Lohnsteuerabzug um 800 Mio. Euro. Das Entlas-

2	 Die Fortschreibung der Daten berücksichtigt sowohl zu erwartende 
Änderungen der Zahl und strukturellen Zusammensetzung der Grup-
pe der Steuerpflichtigen auf Grundlage aktueller Bevölkerungs- und 
Arbeitsmarktdaten als auch eine Fortschreibung der Einkünfte nach 
Arten.

3	 Den sich ergebenden Anteil der unterjährigen Beschäftigung haben 
wir dabei mit Daten des sozio-oekonomischen Panels abgeglichen.

tungsvolumen verteilt sich stark auf untere Einkommens-
bereiche – zu knapp 64 % entfällt es auf Einkommen von 
höchstens 40.000 Euro im Jahr, während das Belastungs-
volumen zu weniger als 5 % auf diesen Einkommensbe-
reich entfällt. Im Durchschnitt halbiert sich bei den ent-
lasteten Personen die LSt, während sie bei Belasteten um 
etwa 30 % ansteigt.

Die Verteilungseffekte hängen stark damit zusammen, 
dass in der Regel die besserverdienende Person Steuer-
klasse III verwendet: Denn während die Entlastungen fast 
ausschließlich auf Personen in Steuerklasse V entfallen, 
sind die Belastungen nur in Steuerklasse III zu finden. Der 
große Effekt beim Solidaritätszuschlag (SolZ) ist dadurch 
begründet, dass in Steuerklasse III bei seiner Berechnung 
die doppelte Freigrenze zum Tragen kommt. Beim Faktor-
verfahren wird zwar die Bemessungsgrundlage des SolZ 
durch den Faktor reduziert, die Freigrenzen verteilen sich 
aber grundsätzlich auf beide Eheleute. Zudem wird die 
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Freigrenze auch in Steuerklasse V berücksichtigt, sodass 
bei der LSt für Ehepaare in der Kombination III/V sogar 
das Dreifache der Freigrenze den SolZ verringern könnte.

Nach unserer Auswertung nutzen in weniger als 7,5 % 
aller hier berücksichtigten Fälle Frauen Steuerklasse III.4 
Somit ergibt sich ein Netto-Entlastungsvolumen von be-
schäftigten Frauen von rund 6,8 Mrd. Euro. Einem bei 
2,4 Mio. Frauen entstehendem Entlastungsvolumen von 
7,5 Mrd. Euro steht ein auf 150.000 Frauen entfallendes 
Belastungsvolumen von gut 0,6 Mrd. Euro gegenüber. 
Bei beschäftigten Männern ist das Verhältnis umgekehrt: 
Knapp 200.000 Männer werden um ca. 0,6 Mrd. entlastet, 
2,3 Mio. um 11,7 Mrd. Euro belastet.

Eine allgemeine Einführung des Faktorverfahrens könn-
te dazu führen, dass mehr Ehepaare es verwenden, die 
derzeit Steuerklasse IV ohne Faktor nutzen. Abbildung 1 
zeigt, dass bei gleichverdienenden Eheleuten keine Ände-
rung der Steuerlast entsteht und es sonst ausschließlich 
zu Entlastungen kommen kann. Abbildung 3 zeigt resul-
tierende Lohnsteuereffekte doppelverdienender Ehepaa-
re, die aktuell nach Steuerklassenkombination IV/IV be-
steuert werden. Dabei ergeben sich Steuermindereinnah-
men von ca. 1,5 Mrd. Euro, und 3,26 Mio. Personen zahlen 
weniger Steuern. Die Entlastungen fallen im Durchschnitt 
geringer aus als in den III/V-Fällen.

Fallstricke einer allgemeinen Einführung des 
Faktorverfahrens

Wenn das Faktorverfahren für Ehepaare als einzige Alter-
native zur Steuerklassenkombination IV/IV Bestand ha-
ben soll, ergeben sich im Vergleich zur aktuellen Geset-
zeslage einige Probleme, auf die nun eingegangen wird. 
Der Faktor wird anhand der Jahresarbeitslöhne berech-
net. Gibt es in den Monaten Schwankungen der Lohnhö-
he, beispielsweise durch unterjährige Lohnänderungen, 
Sonderzahlungen etc., so ist der Faktor selbst bei richtig 
antizipiertem Gesamtjahreslohn nur dann korrekt ermit-
telt, wenn die voraussichtliche LSt durch Aufsummierung 
von zwölf unterschiedlichen Monatswerten ermittelt wür-
de oder wenn ein Lohnsteuer-Jahresausgleich stattfindet. 
Letzterer ist beim Faktorverfahren aktuell ausgeschlos-
sen, sodass sich in solchen Fällen zwingend ein nicht kor-
rekter Faktor ergibt.

Der fehlende Lohnsteuer-Jahresausgleich betrifft insbe-
sondere unterjährig Beschäftigte. Unterjährigkeit ist ein 
deutliches Beispiel für systematische Fehlkalkulationen 

4	 Die Schätzung steht im Einklang mit Buettner et al. (2019), die zeigen, 
dass die Ehepartnerin deutlich seltener die Steuerklasse III verwen-
det, selbst wenn sie Meistverdienerin ist.

des Faktors. Folgendes Fallbeispiel, dargestellt in Tabel-
le  1, soll das verdeutlichen: Wie in Abbildung 1 verfügt 
Person A über einen Jahresarbeitslohn von 48.000 Euro. 
Bei Person B beträgt der Monatslohn 2.000 Euro – zum 
Jahresbeginn wäre also ein Jahresarbeitslohn von 24.000 
Euro zu erwarten. Letztlich arbeitet sie aber nur sechs 
Monate im Jahr. Es ergibt sich eine gemeinsame Steuer-
last von 4.806 Euro und liegt nahe an der zu erwartenden 
ESt in Höhe von 4.944 Euro.

Wegen des fehlenden Jahresausgleichs ist in Tabelle 1 
Beispiel (1) die Steuerlast unabhängig davon, ob die Per-
son am Jahresanfang oder erst im Laufe des Jahres be-
schäftigt ist. Für die Anwendung des Faktorverfahrens ist 
die Unterscheidung dagegen von Bedeutung. Angenom-
men die Beschäftigung bestand am Jahresanfang, siehe 
Beispiel (2), so ergibt sich für Person B ein erwarteter Jah-
resarbeitslohn von 24.000 Euro und ein Faktor von 0,957. 
Er ergibt sich als Quotient aus der bei einem gemeinsa-
men Einkommen von 72.000 Euro zu erwartenden ESt 

Abbildung 3
Effekte des Faktorverfahrens für ganzjährig 
Beschäftigte in Steuerklasse IV/IV
Berechnungsjahr 2024

Quelle: eigene Berechnung auf Basis der FAST Daten, 2017.
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Tabelle 1
Beispiel einer unterjährigen Beschäftigung

Quelle: eigene Berechnung auf Basis der aktuell geltenden Regelungen 
zur Lohn- und Einkommensteuer 2024. Person A erwartet ein Jahresbrut-
tolohn von 48.000 Euro.

Tabelle 2
Verbindliche Einführung des Faktorverfahrens bei 
unterjährig Beschäftigten der Steuerklasse III/V
Berechnungsjahr 2024

Quelle: eigene Berechnung auf Basis der FAST Daten 2017. 

Jahreslohnsteuer

Person A Person B Gesamt

(1) Nutzung III/V; Person B nur halb-
jährig beschäftigt 2.872 1.935 4.806

(2)  Faktorverfahren: Beschäftigung 
am Jahresanfang; Faktor bleibt 
unverändert 6.380 613 6.993

(3)  Faktorverfahren: Beschäftigung 
ab zweiter Jahreshälfte; Faktor ab 
dann wie in 2. 4.620 613 5.223

Betrof-
fene

Lohn-
steuer-

differenz
Entlas-

tete

Entlas-
tungs-

volumen
Belas-

tete

Belas-
tungs-

volumen

in 
1.000

in Mio. in 
1.000

in Mio. in 
1.000

in Mio.

Beschäf-
tigung am 
Jahresanfang 720 620 370 710 350 1.330

Beschäfti-
gung im Laufe 
des Jahres 980 170 510 900 470 1.070

Gesamteffekt 1.700 790 880 1.610 820 2.400

von 7.160 Euro und der Summe der LSt nach Steuerklasse 
IV von 6.667 Euro (Person A) und 1.281 Euro (Person B). 
Findet keine Neuberechnung des Faktors nach Ende der 
Beschäftigung statt, wird zwar eine geringere LSt gezahlt 
als ohne Berücksichtigung des Faktors, aber gemessen 
an der erwarteten ESt von 4.944 Euro fällt die Lohnsteuer-
last des Ehepaares mit 6.993 Euro zu hoch aus. Sie liegt 
deutlich weiter weg von der erwarteten ESt als bei Nut-
zung der Steuerklassen III/V, obwohl das Faktorverfahren 
gerade die Annäherung der Lohn- an die voraussichtliche 
ESt bewirken soll.

Anders stellt es sich dar, wenn Person B in der zweiten 
Jahreshälfte ihre Beschäftigung aufnimmt, Beispiel (3). 
Für die Steuerlast der alleinverdienenden Person nehmen 
wir an, dass sie entweder nach Steuerklasse III oder nach 
IV mit einem Faktor besteuert wird, der die Steuerlast in 
Steuerklasse III in etwa abbildet. In der zweiten Jahres-
hälfte wird der gleiche Faktor wie in Beispiel (2) verwen-
det: Er ergibt sich, wenn die Monatslöhne beider Perso-
nen auf das ganze Jahr hochgerechnet werden, und er ist 
der korrekte Faktor für das Folgejahr, wenn die Beschäf-
tigung bestehen bleibt. Da Person A in der ersten Jahres-
hälfte eine deutlich geringere Steuerlast zu tragen hatte, 
beträgt die Gesamtsteuerlast 5.233 Euro, also 1.760 Euro 
weniger als im Beispiel (2).

Bei unterjähriger Aufnahme einer Tätigkeit ist das Faktor-
verfahren in der aktuellen Ausgestaltung also eher geeig-
net, den fehlenden Lohnsteuer-Jahresausgleich zu kom-
pensieren, als wenn eine Beschäftigung schon bestand. 
Implizit ist das darauf zurückzuführen, dass bei Aufnah-
me der Tätigkeit auch eine unterjährige Berechnung bzw. 
Änderung des Faktors erfolgt (und auch erfolgen muss, 
wenn in solchen Fällen eine Alternative zur IV/IV vorhan-
den sein soll). Tabelle 2 zeigt die geschätzten steuerlichen 

Wirkungen bei Ehepaaren mit unterjährigem Lohnbezug. 
Den Daten der aufbereiteten FAST ist nicht zu entnehmen, 
ob eine unterjährige Tätigkeit zu Jahresanfang bestand 
oder erst aufgenommen wurde. Daher haben wir Annah-
men zur Verteilung in Abhängigkeit von der Zahl der Tätig-
keitsmonate jeder Person getroffen.

Wir schätzen das zusätzliche Lohnsteueraufkommen in 
dieser Gruppe auf rund 790 Mio. Euro. Wie aufgrund der 
Beispielrechnungen zu erwarten, fallen die Belastungen 
bei zu Jahresanfang Beschäftigten deutlich höher aus als 
bei Personen, die im Laufe des Jahres eine Beschäfti-
gung aufnehmen. Hinsichtlich der Aufteilung der Be- und 
Entlastungseffekte auf die Steuerklassen unterscheiden 
sich unterjährige Fälle nicht von ganzjährig beschäftigten 
Ehepaaren: Entlastungen gibt es fast ausschließlich in der 
Steuerklasse V, Belastungen vollständig in der III.

Wir hatten in Beispiel (3) offengelassen, ob die zeitweise 
alleinverdienende Person Steuerklasse III nutzt oder Steu-
erklasse IV mit einem Faktor, der die LSt in Steuerklasse 
III weitgehend abbilden würde. Im Koalitionsvertrag ist die 
Absicht festgehalten, „die Kombination aus den Steuer-
klassen III und V in das Faktorverfahren der Steuerklasse 
IV“ zu überführen (Bundesregierung, 2021). Es wird dabei 
nicht präzisiert, welche Regelung zukünftig für Alleinver-
dienende gelten soll. Die Steuerklassenkombination III/- 
wurde mit dem Steuerumgehungsbekämpfungsgesetz 
dauerhaft gestrichen unter anderem mit der Begründung, 
sie sei programmtechnisch nicht umzusetzen (Deutscher 
Bundestag, 2017, S. 59 f.). Wenn eine Person Steuerklasse 
III nutzen möchte, muss auf Antrag beider Personen der 
anderen Person Steuerklasse V zugewiesen werden (und 
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Title: Distributional Effects and Pitfalls of Withholding Taxation with a Factor
Abstract: The German coalition agreement (2021) intends to transform withholding tax class combination III/V for married couples to 
the symmetric tax class combination IV/IV with a factor, to strengthen economic independence and fairness. The taxation with a fac-
tor could eliminate possible disadvantages of tax class combination III/V, particularly the high marginal tax burden in tax class V. The 
planned reform is associated with several pitfalls. We present the expected reform effects on tax revenues and income distribution, 
which we calculate using a microsimulation model. We then discuss possible difficulties associated with the reform’s implementation, in 
particular those concerning individuals employed less than 12 months and sole earners.

umgekehrt). Zugleich kann das Faktorverfahren aktuell 
nur angewendet werden, wenn beide Eheleute beschäf-
tigt sind.5 Für Alleinverdienende stünde nach geltender 
Rechtslage damit nur noch Steuerklasse IV ohne Faktor 
zur Verfügung. Für die Steuerklasse IV einen Faktor zu be-
rechnen, der die Steuerklasse III einer alleinverdienenden 
Person weitgehend abbildet, sollte aber technisch eben-
so möglich sein wie die Anwendung des Faktorverfah-
rens, ohne dass beide Eheleute beschäftigt sind. Unsere 
Rechnungen unterstellen, dass eine solche Möglichkeit 
besteht; sie muss aber erst geschaffen werden.

Doch daraus ergibt sich ein Folgeproblem. Denn aktuell 
geht die Nutzung des Faktorverfahrens einher mit einer 
Veranlagungspflicht. Eine solche Veranlagungspflicht be-
träfe demzufolge auch Alleinverdienenden-Ehepaare, die 
sich bislang nicht zur ESt veranlagen lassen (müssen). 
Zum Fortschreibungsstand 2024 schätzen wir, dass über 
1,7 Mio. Personen in Steuerklasse III betroffen wären. 
Ihre einzige Möglichkeit, keine Veranlagung durchzufüh-
ren, verbleibt damit in der Wahl der Steuerklasse IV ohne 
Faktor, was in der Regel zu einer deutlich höheren Steu-
erlast führen würde. Im Endeffekt dürfte die Nutzung des 
Faktorverfahrens in Verbindung mit einer Veranlagung in 
den meisten dieser Alleinverdienenden-Fälle zu erwarten 
sein. Will der Gesetzgeber also einen massiven Anstieg 
von Einkommensteuererklärungen vermeiden, muss über 
die Frage der Veranlagungspflicht im Faktorverfahren 
ebenfalls nachgedacht werden. Alternativ könnten auto-
matische Einkommensteuererstattungen dazu beitragen, 
diesen Anstieg zu vermeiden. Beide Ansätze sind mit 
echten Steuerentlastungen verbunden: So haben Hauck 
und Wallossek (2021) gezeigt, dass schon im Jahr 2014 
nichtveranlagte Steuerpflichtige auf fast 1 Mrd. Euro an 
Rückerstattungen verzichtet haben.

Fazit

Insgesamt summiert sich die Nettobelastung des Fak-
torverfahrens bei den hier untersuchten Fallgruppen auf 
2,8 Mrd. Euro. Das Entlastungsvolumen von 11,1 Mrd. Eu-

5	 Siehe Bundesrat (2019) zum Gesetz zur weiteren steuerlichen Förde-
rung der Elektromobilität und zur Änderung weiterer steuerlicher Vor-
schriften, vgl. auch Seer (2024).

ro und das Belastungsvolumen von 13,9 Mrd. Euro stel-
len eine erhebliche Umverteilung des Nettoeinkommens 
bei Doppelverdienenden von der erstverdienenden zur 
zweitverdienenden Person dar. Hinzu kommen hier noch 
nicht quantifizierte Auswirkungen bei Alleinverdienenden 
und nicht veranlagten Lohnsteuerfällen. Mit dem 2. Jah-
ressteuergesetz hat die Bundesregierung am 24. Juli die 
Überführung der Steuerklassen III und V in das Faktorver-
fahren auf den Weg gebracht. Es beinhaltet Lösungsan-
sätze für die Veranlagungspflicht und für die Anwendung 
des Faktorverfahren für Alleinverdienende und stärkt aus 
unserer Sicht damit deutlich die Akzeptanz der beab-
sichtigten Reform, auch wenn sie erst 2030 vollständig 
greifen soll. Bis dahin steht der Gesetzgeber vor der Auf-
gabe, deutlich zu machen, dass das Faktorverfahren im 
Zusammenspiel mit der ESt nicht zu Belastungseffekten 
auf Ebene gemeinsam veranlagter Steuerpflichtiger füh-
ren wird.
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BAföG: Wirkungsanalysen überfällig
Das BAföG soll Bildungspotenziale ausschöpfen und Chancengleichheit fördern. Dafür hat 
es zwei wesentliche Steuerungshebel: Freibeträge und Bedarfssätze. Anpassungen beider 
Größen werden bisher nicht auf Grundlage belegbarer Ergebnisse zur Zielerreichung, 
sondern in politischen Entscheidungsprozessen unter Einbezug deskriptiver Indikatoren und 
budgetärer Erwägungen festgelegt. Ohne belastbare Wirkungsanalysen lassen sich jedoch 
weder Wirksamkeit noch Effizienz der Förderung feststellen. Bezogen auf die Ziele und 
den Umfang der Förderung von ca. 3 Mrd. Euro pro Jahr sind Kausalevaluationen dringend 
geboten. Der vorliegende Beitrag formuliert hierzu einen Lösungsvorschlag mit fünf zentralen 
Punkten als Impuls für die politische und wissenschaftliche Diskussion.

Seit mehr als 50 Jahren soll das Bundesausbildungs-
förderungsgesetz (BAföG) dazu beitragen, Bildungspo-
tenziale auszuschöpfen und die Chancengleichheit im 
Bildungswesen zu fördern. Aktuell werden dafür rund 3 
Mrd. Euro (2022) pro Jahr aufgewandt (Bundestag, 2023). 
Die 29. BAföG-Novelle, die am 6. März 2024 vom Bun-
deskabinett beschlossen und am 13. Juni 2024 in geän-
derter Fassung vom Bundestag gebilligt wurde, hat die 
Diskussion um die Wirksamkeit und Bedarfsgerechtigkeit 
des BAföG in den Mittelpunkt der bildungspolitischen De-
batte gerückt. Eine Erhöhung der Bedarfssätze sollte in 
den ersten Entwürfen zunächst ausbleiben (Bundestag, 
2024a). Nachdem das Bundesministerium für Bildung und 
Forschung (BMBF) dafür deutlich kritisiert wurde (DSW, 
2024; CSU, 2024), sollen mit Entscheidung vom 5. Juni 
2024 die Bedarfssätze (Grundbedarf) um 5 %, der Wohn-
kostenzuschlag von 360 auf 380 Euro und die Freibeträ-
ge1 um 5,25 % (statt 5 %) angehoben werden (Bundestag, 
2024b). Weitere Änderungen, die für Studierende2 zum 
Wintersemester 2024/2025 in Kraft treten sollen, umfas-
sen insbesondere eine Einmalzahlung von 1.000 Euro für 
besonders bedürftige Studierende (Studienstarthilfe), ein 
Flexibilitätssemester und Anpassungen bei den Rückzah-
lungsmodalitäten (Bundestag, 2024a).

1	 Mit „Freibeträgen“ beziehen wir uns auf die Grundfreibeträge vom 
Einkommen der Eltern nach § 25 Abs. 1 BAföG.

2	 In diesem Beitrag konzentrieren wir uns auf die Förderung von Studie-
renden, die Überlegungen sind aber grundsätzlich auf die Förderung 
von Schüler:innen übertragbar.

Die Debatte wird auch deswegen so scharf geführt, da 
Studierende mit ihren überproportionalen Ausgabenan-
teilen für Wohnen und Lebenshaltung (67 % im Vergleich 
zu 36 % in der Gesamtbevölkerung; Meier et al., 2023) von 
den Anstiegen der Wohnungsmieten (Brausewetter et al., 
2023) sowie der Inflation besonders betroffen waren. Da-
her war es naheliegend, den derzeitigen BAföG-Höchst-
satz3 von 812 Euro (bzw. 934 Euro ab 25 Jahren) als un-
zureichend einzuschätzen. So liegen die prognostizier-
ten Ausgaben der Studierenden im Jahr 2024 im Durch-
schnitt bei rund 969 Euro (Meier et al., 2023). Aufgrund 
der geringen Sparquoten von Studierenden spiegeln die 
Ausgaben recht exakt die tatsächlichen Bedarfe wider. 
Dies impliziert, dass die Bedarfssätze für viele Studieren-

3	 Die Höchstsätze betragen für bei den Eltern wohnende Studierende 
511 Euro (452 Euro Grundbedarf plus 59 Euro Wohnzuschlag) und 
für nicht bei den Eltern wohnende Studierende 812 Euro (452 Euro 
Grundbedarf plus 360 Euro Wohnzuschlag). Darüber hinaus erhalten 
Studierende über 25 (30) Jahren einen Zuschlag von 122 (205) Euro 
für die Beiträge zur Kranken- und Pflegeversicherung. Die Bedarfs-
sätze gelten seit Juli 2022 (27. BAföGÄndG).
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Tabelle 1
BAföG-Förderungen und finanzieller Aufwand, 
ausgewählte Jahre

Die Zahlen beziehen sich auf Studierende. 1 Jahresdurchschnitt. 2 Wäh-
rend der COVID-19-Pandemie wurde die individuelle Regelstudienzeit 
verlängert.

Quelle: Meier et al. (2024).

2000 2005 2010 2015 2020 2021

Studierende insgesamt1 
(in 1.000) 1.741 1.925 2.098 2.654 2.841 2.879

Anspruchsberechtigte1  
(in 1.000) 1.086 1.360 1.413 1.706 1.740 2.2762

Geförderte1 (in 1.000) 232 345 386 401 321 333

Gefördertenquote1 
(in %) 21 25 27 24 18 15

Insgesamt Geförderte  
(in 1.000) 349 507 592 611 466 468

- Vollförderung (in %) 29 38 39 38 44 43

- Teilförderung (in %) 71 62 61 62 56 57

Finanzieller Aufwand  
(in Mrd. Euro) 0,91 1,56 2,02 2,16 2,21 2,32

- Zuschuss (in %) 51 51 51 52 51 51

- Darlehen (in %) 49 49 49 48 49 49

Durchschnittlicher 
Förderungsbetrag pro 
Studierenden  
(in Euro/Monat) 326 375 436 448 574 579

de nicht ausreichen, um ohne Nebenverdienst oder wei-
tere Unterstützung die Ausgaben für Lebenshaltung und 
Miete decken zu können. Dies gilt dabei insbesondere für 
Studierende in Großstädten. Eine pauschale Anpassung 
der BAföG-Bedarfssätze an die durchschnittlichen Le-
benshaltungskosten oder das Mietniveau in Großstädten 
dürfte aber kaum effizient sein.

Die Emotionalität der Debatte und die Persistenz der Argu-
mente sind dabei aus zwei Gründen wenig überraschend. 
Der erste Grund liegt in der weitreichenden Betroffenheit, 
der großen Bedeutung von Bildung und der Ermöglichung 
von Bildungschancen als grundgesetzlich verortetem 
Wert in der Bundesrepublik Deutschland. In einer solchen 
Situation sind Emotionen naheliegend – politisch und 
wissenschaftlich maßgeblich sollte aber die Objektivität 
sein, die (nur) durch Evidenz erreicht werden kann. Dem-
entsprechend liegt der zweite und maßgeblichere Grund 
in der gänzlich fehlenden Wirkungsforschung und der 
daraus resultierenden unzureichenden Informationsbasis 
begründet. Angesichts der Höhe der Ausgaben für das 
BAföG sowie der kontroversen Debatte ist es durchaus 
überraschend, dass es kaum und vor allem keine aktuelle 
Forschung zur Wirkung des BAföG auf die Ziele gibt (Mei-
er et al., 2024). Wenn subjektive Wahrnehmungen, Emo-
tionen, singuläre Interessen und politisches Kalkül die 
Diskussion bestimmen, wird die sachliche Argumentation 
schwierig. Dies gilt insbesondere, wenn sie Gegenstand 
in politischen Kontroversen wird – die eventuell weit über 
die spezifische Fragestellung hinausgehen.4

Öffentliche Studienförderung in Deutschland: Das 
Bundesausbildungsförderungsgesetz (BAföG)

Seit 1971 verfolgt das BAföG als zentrales Instrument der 
staatlichen Studienförderung die Ziele der Ausschöpfung 
des Bildungspotenzials und der Förderung der Chancen-
gleichheit im Bildungswesen (Ramsauer, 2024). Die För-
derung erfolgt dabei nach dem Fürsorgeprinzip: Der Staat 
greift subsidiär ein, wenn sowohl der/die Studierende als 
auch seine/ihre unterhaltspflichtigen Angehörigen nicht 
über ausreichende finanzielle Mittel zur Studienfinanzie-
rung verfügen (Gwosć & van der Beek, 2022). Die Förde-
rung ist zusätzlich an eine Reihe von persönlichen Vor-
aussetzungen (z. B. Staatsangehörigkeit, Alter, privates 
Einkommen und Vermögen) geknüpft (BMBF, 2024).

Tabelle 1 zeigt die Entwicklung der BAföG-Geförderten 
für ausgewählte Jahre zwischen 2000 und 2021. Im Jah-
resdurchschnitt 2021 wurden von den knapp 2,9 Mio. 
Studierenden in Deutschland rund 333.000 Studierende 

4	 Zu einer vergleichbaren Emotionalisierung der G8-Reformen vgl. 
Thomsen und Anger (2018).

nach dem BAföG gefördert; die Gefördertenquote lag bei 
15 %. Dabei wurden rund 43 % der Geförderten vollgeför-
dert. Der durchschnittliche monatliche Förderbetrag lag 
2021 bei 579 Euro pro BAföG-geförderten Studierenden. 
Der finanzielle Aufwand wird vom Bund getragen, wobei 
der Zuschuss aus dem Haushalt des BMBF und das Dar-
lehen über die KfW finanziert werden.

Steuerungsinstrumente: Freibetragsgrenzen und 
Bedarfssätze

Zur Erreichung der zentralen Ziele sieht das BAföG zwei 
grundlegende Stellschrauben vor: 1) Bedarfssätze und 
2) Freibetragsgrenzen. Die Bedarfssätze bestimmen 
die direkten Leistungen, die den Studierenden gewährt 
werden. Die Freibetragsgrenzen bestimmen, wer einen 
Leistungsanspruch in Abhängigkeit vom Einkommen 
der Eltern hat. Dabei ergeben sich Wechselwirkungen, 
da höhere Freibeträge automatisch die Auszahlungs-
beträge für teilgeförderte Studierende erhöhen. Nach 
§ 35 BAföG sind die Bedarfssätze und Freibeträge unter 
Berücksichtigung der Entwicklung der Einkommensver-
hältnisse, Vermögensbildung, Lebenshaltungskosten 
sowie der finanzwirtschaftlichen Entwicklung „alle zwei 
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Abbildung 1
Bedarfssätze und Vergleichskennzahlen, 2000 bis 
2024

Dargestellt sind die BAföG-Bedarfssätze (Grundbedarf + Wohnpauscha-
le), der Verbraucherpreisindex, die Grundsicherung für Arbeitsuchende, 
das Bruttoinlandsprodukt (BIP) pro Kopf und die Ausgaben von Studie-
renden (Warmmiete, Ernährung und Lernmittel). Die Kennzahlen sind auf 
einen Indexwert von 100 im Jahr 2000 normiert.

Quelle: Meier et al. (2024).
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Jahre zu überprüfen und [...] gegebenenfalls neu festzu-
setzen“.

Bedarfssätze: Als Kennzahlen für die Bedarfssätze lassen 
sich anhand der Berichte nach §  35  BAföG aktuell drei 
Bezugsgrößen ableiten: 1) die Entwicklung der Grund-
sicherung für Arbeitsuchende (bzw. Bürgergeld), 2) die 
Entwicklung der Verbraucherpreise, die den Anstieg der 
allgemeinen Lebenshaltungskosten widerspiegeln und 3) 
die spezifischen Lebenshaltungskosten von Studieren-
den, die alle vier bzw. fünf Jahre in der Sozialerhebung 
erfragt werden. Zusätzlich wird die finanzielle Situation 
des Bundes berücksichtigt, um sicherzustellen, dass eine 
Erhöhung der Bedarfssätze, Freibeträge und Sozialpau-
schalen auch realisierbar ist. Abbildung 1 veranschaulicht 
die Entwicklung der Bedarfssätze im Vergleich mit ausge-
wählten Kennzahlen seit dem Jahr 2000. Die Bedarfssät-
ze wurden in unregelmäßigen Abständen angepasst und 
sind bei Anpassungen jeweils sprunghaft angestiegen. 
Eine systematische Orientierung an den drei möglichen 
Bezugsgrößen ist nicht ersichtlich.

Da sich die studentische Ausgabenstruktur sowohl von 
der Gesamtbevölkerung als auch von Arbeitsuchenden 
unterscheidet (Meier et al., 2023), erscheint der Vergleich 
zu den studentischen Ausgaben naheliegend. Allerdings 
lässt sich auch aus diesem Index keine klare und kon-
tinuierliche Anpassungsstrategie ableiten. Die in den 
Sozialerhebungen ausgewiesenen durchschnittlichen 
Gesamtausgaben lagen zudem in der Vergangenheit zu-
meist über dem Förderungshöchstsatz, da in den studen-
tischen Ausgaben auch solche enthalten sind, die über 
den steuerfinanzierten sozialleistungsrechtlichen Bedarf 
hinausgehen (Meier et al., 2024).

Meier et al. (2024) analysieren die BAföG-Berichte, Än-
derungsgesetze, Gesetzesentwürfe und Beschlussemp-
fehlungen seit der Jahrtausendwende. Die Analyse ver-
deutlicht, dass ein transparenter bzw. konsistenter Me-
chanismus zur Anpassung der Bedarfssätze, wie nach 
§ 35 BAföG gefordert, nicht erkennbar ist. Höhe und Zeit-
punkt der Anpassungen erscheinen zufällig und abhän-
gig von der Haushaltslage des Bundes. Diese Beliebigkeit 
des Haushaltsvorbehalts als Grund für Nicht-Anpassun-
gen ist ein wesentlicher Aspekt auch in der aktuellen De-
batte. Eine klarere Positionierung und Priorisierung der 
Kriterien gemäß § 35 BAföG würde zu mehr Transparenz 
und Konsistenz beitragen.

Freibetragsgrenzen: Auch die Festlegung der Förderbe-
dürftigkeitsgrenzen wird durch den Gesetzgeber nor-
mativ bestimmt. Tabelle 1 zeigt dabei den Rückgang der 
Gefördertenquote über die letzten Jahre. Diese Entwick-
lung wird als Begründung angeführt, um die Freibetrags-

grenzen zu erhöhen. Die Gefördertenquote ist für diese 
Aussage aber nicht geeignet. Sie erlaubt nämlich keine 
Aussagen über den tatsächlichen Bedarf, da das Wirt-
schaftswachstum und damit verbunden das Wachstum 
der Einkommen (Wohlstandseffekt) ohne Anpassung der 
Freibeträge automatisch zu sinkenden Förderquoten füh-
ren.5 Dementsprechend sind die Förderquoten kein ein-
deutiger, objektiver Indikator, um unbefriedigte Förderbe-
darfe abzuleiten.

Politisch wurde sich in der Vergangenheit dennoch im-
mer wieder an der Förderquote orientiert. Um diese zu 
erhöhen, wurden die Freibetragsgrenzen im Jahr 2022 um 
20,75 % (27. BAföGÄndG) und werden in diesem Jahr um 
weitere 5,25 % (Bundestag, 2024b) angehoben. Die Frage 
nach einer „angemessenen“ Förderquote wirft aber die 
Frage auf, was dem Individuum zuzumuten ist und was 
solidarisch zu tragen ist bzw. wieviel sich die Gesellschaft 
leisten möchte oder auch kann. Um eine Orientierung zu 
geben, zeigt Abbildung 2 die Entwicklungen der Freibe-
träge, der Nettolöhne, des Preisindex und des BIP pro 
Kopf seit dem Jahr 2000. Wie auch bei den Bedarfsätzen 
lässt sich kein transparenter bzw. konsistenter Mechanis-
mus feststellen (Meier et al., 2024).

5	 Zudem spiegelt die Gefördertenquote auch eine Reihe von Verhal-
tenseffekten wider, u. a. Schwankungen in der Studiennachfrage, 
variierende Aktivitäten in der Antragstellung oder auch die soziale 
Zusammensetzung der Studieninteressierten. Die Quote enthält keine 
Angaben zu den tatsächlichen Studieninteressierten sowie den Stu-
dierenden mit Förderbedarf.
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Abbildung 2
Freibeträge und Vergleichskennzahlen, 2000 bis 2024

Dargestellt sind die BAföG-Freibeträge (Grundfreibetrag vom Elternein-
kommen), der Nettolohn, der Verbraucherpreisindex und das Bruttoin-
landsprodukt (BIP) pro Kopf. Die Kennzahlen sind auf einen Indexwert 
von 100 im Jahr 2000 normiert.

Quelle: Meier et al. (2024).
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Wechselwirkungen

Eine Erhöhung der Freibeträge führt nicht nur zu einem 
Anstieg der anspruchsberechtigten Personen, sondern 
erhöht automatisch die Förderbeträge (mit Ausnahme der 
Vollgeförderten). Kritisch ist dabei, dass Anpassungen der 
Freibeträge dazu führen können, dass sowohl Bedürftige 
als auch Nicht-Bedürftige in der Förderung berücksichtigt 
werden, je nach Verhältnis beider Gruppen oberhalb der 
ursprünglichen Freibetragsgrenze.6 Eine Anhebung der 
Freibeträge vergrößert daher nicht nur den anspruchs-
berechtigten Personenkreis, sondern führt unmittelbar zu 
höheren Förderungen aller BAföG-Beziehenden mit Aus-
nahme der Vollgeförderten. Dies kommt dem Gießkannen-
prinzip gleich: Die grundsätzlich notwendige Prüfung, wie 
hoch die „erforderlichen Mittel“ für Lebensunterhalt und 
Studium sein müssten (§  1  BAföG), entfällt damit offen-
kundig. Daraus resultieren unmittelbar Fragen zur Effizienz 
des Mitteleinsatzes, die bisher unbeantwortet sind.

Erfordernis kausaler Evaluation

Die Herausforderungen, die bei einer begründeten An-
passung von Bedarfssätzen und/oder Freibeträgen be-
stehen, lassen sich durch eine Orientierung an der Zieler-
reichung verringern. Bisher gibt es allerdings kaum und 
vor allem keine aktuelle Forschung zu den Wirkungen des 
BAföG (Meier et al., 2024). Die wenigen vorliegenden Er-

6	 Die wahrgenommenen Kosten eines Studiums haben nach Quast 
et al. (2023) nur einen Erklärungsgehalt von 15 % für die soziale Un-
gleichheit. Ein effizienterer Weg zur Verringerung sozialer Disparitäten 
läge daher vielmehr in transparenten und verständlichen Informati-
onsinterventionen (Buchholz et al., 2022).

gebnisse basieren zudem auf bereits gut zwei Dekaden 
alten Daten. Die Evaluierung der Wirksamkeit des BAföG 
im Hinblick auf die gesetzlichen Ziele ist daher dringend 
geboten und längst überfällig. Kausalanalysen können 
relevante Wirkungszusammenhänge identifizieren und 
quantifizieren. Sie leisten einen wesentlichen Beitrag, um 
Entscheidungen und Diskussionen zu versachlichen. Da-
durch erlauben sie den politischen Entscheidungsträgern, 
ihre Argumente auf wissenschaftlicher Evidenz aufzubau-
en, um Vor- und Nachteile sowie Kosten und Nutzen für 
die Gesellschaft insgesamt und differenziert für einzelne 
Interessens- und Bevölkerungsgruppen hinreichend ab-
wägen zu können.

Dies gilt gleichermaßen für die bestehenden Leistungen 
(Bedarfssätze; Geförderte), die Zielgenauigkeit der An-
spruchsberechtigung (Freibeträge; Förderberechtigte) 
sowie für die beschlossenen und geforderten Änderun-
gen. So dürfte die normative Festlegung der BAföG-Be-
darfssätze durch den Gesetzgeber kaum zielführend und 
effizient sein. Ohne wissenschaftliche Evaluation ist es 
nicht möglich, effiziente Bedarfssätze zu ermitteln, was 
sowohl im Interesse der Politik als auch der Steuerzahler 
liegen müsste. Auch die Beurteilung der Förderbedürftig-
keitsgrenzen lässt sich kausal evaluieren. Hierzu wäre zu 
schätzen, welche Wirkung eine Veränderung/Anhebung 
der Freibeträge auf die tatsächliche Bildungsbeteiligung 
hat, also ob Studienberechtigte ohne Erhöhung tatsäch-
lich nicht studieren würden. Nur so wäre zu klären, wie 
groß der Förderbedarf in der Gesellschaft ist, um daraus 
wirksame Freibeträge zu bestimmen. Die Fragen einer 
angemessenen Förderquote lassen sich ebenfalls objek-
tivieren. Hierzu müssten allerdings die Erträge der Förde-
rung einbezogen werden, d. h. die zusätzlichen Beiträge 
zur gesellschaftlichen Wohlfahrt (unter anderem Einkom-
men, Steuern und Abgaben, Gesundheit, Innovationen, 
Wirtschaftswachstum), die durch eine veränderte Förder-
quote erreicht würden. Diese müssten dann dem zusätzli-
chen Aufwand gegenübergestellt werden.

Kausalanalysen sind aber nicht nur notwendig, um die 
Wirksamkeit und Effizienz der eingesetzten Mittel bezüg-
lich der normativen (und auch ökonomisch sinnvollen) 
Ziele (d. h. Ausschöpfung der Bildungspotenziale durch 
erfolgreiche Studienabschlüsse und verringerte Abbruch-
raten, Verbesserung der Chancengleichheit) zu bestim-
men. Sie sind auch in der Bundeshaushaltsordnung be-
gründet. Für den Haushalt des BMBF, aus dem das BAföG 
überwiegend finanziert wird, gelten die Grundsätze der 
Sparsamkeit und Wirtschaftlichkeit. Für finanzwirksame 
Maßnahmen sind angemessene Wirtschaftlichkeitsunter-
suchungen durchzuführen (§ 7 BHO). Wirtschaftlichkeit 
setzt in jedem Fall Wirksamkeit der Mittel im Hinblick auf 
die angestrebten Ziele voraus.
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Wirksamkeitsbetrachtungen haben in anderen Ressorts 
eine lange Tradition. Beispielsweise wurde die Arbeits-
marktpolitik bereits seit Ende der 1990er Jahre um-
fangreich evaluiert7 und spätestens bereits ab Mitte der 
2000er Jahre am Institut für Arbeitsmarkt- und Berufsfor-
schung institutionalisiert. Die aktuelle Koalition formuliert 
zudem das ambitionierte Vorhaben der Einführung einer 
ziel- und wirkungsorientierten Haushaltsführung (Deloit-
te & ZEW, 2024). Sie soll die Zielgenauigkeit im Einsatz 
öffentlicher Mittel verbessern. Politische Entscheidungen 
sollen sich an den (möglichst nachweisbaren) Wirkungen 
orientieren, die mit den Mitteln erreicht werden. Deloitte 
und ZEW (2024) stellen dazu klar, dass die tieferliegende 
Motivation für mehr Ziel- und Wirkungsorientierung weit 
über ein enges, haushaltspolitisches Anliegen hinaus-
geht. Für die Akzeptanz des demokratischen Systems sei 
es essenziell, dass eine Regierung in der Lage ist, die Zie-
le zu erreichen, für die sie ein Mandat der Wählerschaft 
erhalten hat.

Besonders kritisch erscheint vor diesen Ausführungen 
die Position der Bundesregierung zum BAföG. So heißt 
es im aktuellen Gesetz wörtlich: „Eine Evaluation ist nicht 
erforderlich, weil […] gemäß § 55 BAföG über die Ausbil-
dungsförderung nach BAföG eine Bundesstatistik durch-
geführt wird, aus der insbesondere die Entwicklung der 
Gefördertendaten mit breiten Differenzierungsmöglich-
keiten ersichtlich wird“ (Bundestag, 2024a, S. 28). Diese 
Bundesstatistik stellt aber ausschließlich Kennzahlen zu 
den tatsächlich geförderten Auszubildenden bereit. Sie 
gibt damit weder Auskunft zur Bildungsbeteiligung, d. h. 
der Effektivität bezüglich der Studienaufnahme, noch zum 
Studienerfolg, der ursächlich durch das BAföG ermög-
licht wird (Effizienz). Die Position widerspricht damit ge-
radezu diametral den Ambitionen der aktuellen Koalition, 
den Einsatz von Haushaltsmitteln über ihre Zielerreichung 
zu beurteilen.

Während die Öffentlichkeit die Höhe der BAföG-Sätze als 
zu niedrig kritisiert und die Regierung ohne hinreichende 
wissenschaftliche Fundierung die Freibeträge zunächst 
um fast 21 % (2022) und nun um weitere 5,25 % erhöht, 
fehlt also die notwendige Evidenz, bis zu welcher Höhe 
Bedarfssätze und Freibeträge effizient im Sinne der Ziele 
des BAföG sind, und nicht in ihrer Wirkung aufgehoben 
werden.8

7	 Überblicksartikel zu den Pionierarbeiten geben u. a. Hujer und Thom-
sen (2006), Lechner und Wunsch (2006) oder Biewen et al. (2006).

8	 Diese Rationalisierungen treffen im Übrigen gleichermaßen auf die 
anderen Reformen bzw. Reformvorschläge zu: Auch Anpassungen 
von Altersgrenzen, Flexibilitätssemestern und Einmalzahlungen kön-
nen wirkungslos bleiben oder sogar zu ökonomischen Mitnahmeef-
fekten führen.

Wirkungsanalysen wären zudem für die kontrovers disku-
tierte Abwägung zwischen der Anpassung der Freibeträ-
ge und der Bedarfssätze wesentlich, da diese unmittelbar 
und mittelwirksam miteinander verbunden sind. Entschei-
dungen hinsichtlich der begrenzten Mittel und der Ziele 
des BAföG sollten sich daher über ihre Wirksamkeit be-
gründen. Vor einer Entscheidung ist zu klären, ob und vor 
allem welche Anpassungen des BAföG, wie beispielswei-
se von Freibeträgen, Bedarfssätzen, Altersgrenzen und/
oder Einmalzahlungen, den Bildungserfolg von benach-
teiligten Gruppen verbessern. Dadurch könnte auch die 
Entscheidung über die verschiedenen Optionen innerhalb 
des BAföG objektiviert werden. Maßnahmen sollten und 
könnten dann prioritär in Abhängigkeit ihrer Wirkung (und 
Effizienz) gewählt werden.

Erforderliche Informationen können nur durch wissen-
schaftliche Wirkungsevaluationen bereitgestellt werden, 
in denen die kausalen Effekte des BAföG hinsichtlich 
Studienerfolg (unter anderem Regelstudienzeit, Noten 
und Abbruchwahrscheinlichkeit) bestimmt werden. Sie 
sind Voraussetzung, um eine effektive bildungspolitische 
Steuerung hinsichtlich der Beantragung und Inanspruch-
nahme zu ermöglichen und die begrenzten öffentlichen 
Mittel optimal einzusetzen. Die Ziele der Bildungsbeteili-
gung und Chancengerechtigkeit würden damit unmittel-
bar im Zusammenhang mit den erbrachten Leistungen 
beurteilbar. Da dafür bisher die Grundlagen fehlen, sollten 
spätestens die nächsten Anpassungen des BAföG evi-
denzbasiert begründet werden.

Ein Lösungsvorschlag

Die Diskussion um die aktuelle BAföG-Novelle ist ein 
klarer Beleg für die fehlende Evaluation als Grundlage 
einer evidenzbasierten Politik. Hierbei ist hervorzuhe-
ben, dass dies kein Problem fehlender Kompetenzen in 
der Wissenschaft ist, wie die große und wachsende Zahl 
von kausalen Evaluationsstudien zu unterschiedlichen 
bildungsökonomischen Fragestellungen eindrucksvoll 
belegt (Meier & Thomsen, 2023). Auch die Erfahrungen in 
anderen Ressorts, insbesondere der Arbeitsmarktpolitik, 
machen deutlich, dass Wirkungsevaluationen konstruktiv 
und wertvoll zur Verbesserung politischer Entscheidun-
gen sind und sein können.

Vor diesem Hintergrund erscheint die Durchführung von 
Wirksamkeitsanalysen zum BAföG überfällig. Aus unserer 
Sicht sind dafür die folgenden fünf Punkte zentral:

1.	 Die Verankerung der Verpflichtung zur regelmäßigen 
Evaluation der Wirksamkeit im BAföG-Gesetz: Diese 
Institutionalisierung schafft die notwendige Vorausset-
zung, damit Wirkungsergebnisse erstellt werden und in 
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den politischen Entscheidungsprozess verpflichtend 
eingehen.

2.	 Die Stärkung der bildungsökonomischen Perspektive 
in der Hochschulforschung in Deutschland: Sie verfügt 
über die erforderlichen Methoden und Kompetenzen, 
um gehaltvolle kausale Wirkungsevaluationen und 
Kosten-Nutzen-Analysen zu erarbeiten. Eine entspre-
chende disziplinäre Öffnung ist daher zwingend erfor-
derlich.

3.	 Voraussetzung für differenzierte und belastbare Wir-
kungsanalysen ist eine Verbesserung der Datenlage: 
Aktuell stützt sich die Hochschulforschung vor allem 
auf Surveydaten (Sozialerhebung oder die Studieren-
denbefragung in Deutschland), die als Querschnitte in 
mehrjährigen Abständen und nicht synchron mit den 
erforderlichen Gesetzesänderungen erhoben werden. 
Zudem dauern die Aufbereitung und Bereitstellung für 
die wissenschaftliche Öffentlichkeit in der Regel weite-
re Jahre. Analysen im Längsschnitt (z. B. zum Studien-
verlauf und Studienerfolg) sowie der Einbezug jeweils 
aktueller Informationen sind dadurch nicht (oder nur 
sehr stark eingeschränkt) möglich.

a. Für die Evaluation sollte daher Zugang der Wis-
senschaft zu den (bestehenden) Registerdaten der 
BAföG-Antragsteller:innen und -Bezieher:innen 
(insbesondere Anträge, Entscheidungen) ermög-
licht und gewährleistet werden. Die erforderlichen 
Schnittstellen könnten und sollten mit der Einfüh-
rung bzw. Umstellung auf die E-Akte geschaffen 
werden.

b. Zudem sollte eine Verpflichtung zur Verknüpfbarkeit 
der Daten mit Informationen, die in den Universitä-
ten und Hochschulen (bzw. auch Ausbildungsbe-
trieben und Schulen) erhoben werden, aufgenom-
men werden. Sie schafft die Voraussetzung zur 
Abbildung wesentlicher Erfolgsmaße (insbesondere 
Studienleistungen und Studienverlauf).

c. Die Daten sollten darüber hinaus mit den Informa-
tionen der Sozialversicherungsträger (z. B. über die 
Sozialversicherungsnummer) verknüpfbar sein. Die-
se Verknüpfung ist von zentraler Bedeutung, um tat-
sächlich Auskunft über Bildungs- und Arbeitsmarkt-
partizipation und damit das Ziel der Verbesserung 
der Chancengleichheit geben zu können.

d. Ergänzende Informationen, wie z. B. Merkmale zur 
Motivation, Persönlichkeitseigenschaften oder auch 
Zufriedenheitsmaße (die zum Teil in den bisherigen 
Surveys enthalten sind), könnten durch gezielte klei-

nere jährliche Surveys ergänzt werden. Auch diese 
Daten müssen dabei mit den anderen Informationen 
verknüpft werden.

4.	 Die Schaffung der Voraussetzungen und Durchfüh-
rung der wissenschaftlichen Evaluation setzt die Be-
reitstellung hinreichender Mittel voraus. Diese sollten 
im Gesetz aus dem Etat für die Leistungen reserviert 
werden. Denkbar wäre, z. B. einen Anteil von 0,2 % 
bzw. 2 Promille des Aufwands pro Jahr dafür zu de-
finieren. Bezogen auf den aktuellen Gesamtaufwand 
entspräche das einem Budget von rund 5,8 bis 6 Mio. 
Euro pro Jahr. Dieser Ansatz liegt deutlich unterhalb 
des von der Bundesregierung für das Jahr 2025 for-
mulierten 3,5 %-Ziels für Ausgaben für Forschung und 
Entwicklung als Anteil des BIP. Bei einem BIP von 4.121 
Mrd. Euro (2023) und einem Bundeshaushalt von 476,3 
Mrd. Euro (2023) läge der proportionale Ausgabenan-
teil doppelt so hoch bei mehr als 0,4 %. Mittel in dieser 
Höhe erscheinen aus Gründen der wissenschaftlichen 
Sparsamkeit aber vermutlich nicht erforderlich. Die 
perspektivisch zu erwartenden Verbesserungen in der 
Ausgestaltung des BAföG und damit verbundenen ge-
sellschaftlichen Wirkungen dürften den Aufwand deut-
lich übertreffen.

5.	 Die Mittel und der Auftrag der Evaluation sollten mög-
lichst gebündelt für den Aufbau der Datenbasis und die 
dazugehörigen bildungsökonomischen Untersuchun-
gen vergeben werden, um Skaleneffekte zu ermögli-
chen und Informationsbedarfe vollumfänglich zu de-
cken sowie notwendige vertiefende methodische As-
pekte berücksichtigen zu können. Hierbei könnte die 
Gründung oder Erweiterung einer universitären oder 
außeruniversitären wissenschaftlichen Einrichtung ei-
ne sinnvolle Überlegung sein.
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Alexander Eisenkopf, Rupert Pritzl

Das Energieeffizienzgesetz – überflüssig, 
marktwidrig und schädlich?
Vor dem Hintergrund der europäischen Klimaschutzziele und der Herausforderungen 
der nationalen Energiewende- und Klimapolitik hat die Bundesregierung 2023 mehrere 
Gesetzesvorhaben vorangetrieben. Während die Reform des Gebäudeenergiegesetzes 
(„Heizungsgesetz“) und das damit verbundene Gesetz zur kommunalen Wärmeplanung nicht 
nur in der Fachöffentlichkeit, sondern auch in der Bevölkerung große Resonanz gefunden und 
zu kontroversen Diskussionen geführt haben, ist das Energieeffizienzgesetz weitgehend „unter 
dem Radar“ der öffentlichen Wahrnehmung geblieben. 

Die intensive und zum Teil extrem zugespitzte Auseinan
dersetzung über das Gebäudeenergiegesetz war unmit
telbar nachvollziehbar, da – zumindest in der ursprünglich 
extrem dirigistischen Fassung des damaligen Staatsse
kretärs Patrick Graichen – Millionen Haushalte direkt und 
gegebenenfalls kurzfristig von den neuen Vorschriften des 
Gesetzes betroffen waren bzw. sind. Das Energieeffizienz-
gesetz hingegen adressiert primär energieintensive Unter-
nehmen der Privatwirtschaft sowie den öffentlichen Sektor 
selbst und ist daher für einen Großteil der Bürger:innen 
nicht unmittelbar relevant oder absehbar spürbar. Da 
Wähler:innen entsprechend der Demokratietheorie von 
Downs (1957) einem Kosten-Nutzen-Kalkül bei der Infor-
mationsaufnahme folgen, ist davon auszugehen, dass sie 
am Energieeffizienzgesetz, von dem sie selbst nicht betrof-
fen sind, wenig interessiert waren. Das äußerte sich auch 

in der sehr begrenzten Medienresonanz dieses Geset-
zes. Darüber hinaus gab es sehr wenige vertiefende wirt-
schaftspolitische Analysen, wie beispielsweise von Fuest 
(2023) und Pritzl (2023). Dies ist bedauerlich, da die Rege-
lungen dieses Gesetzes einen gravierenden Eingriff in den 
Ordnungsrahmen der Sozialen Marktwirtschaft darstellen 
dürften, wie noch zu zeigen ist. 

Vorgaben des Energieeffizienzgesetzes

Das am 18. November 2023 in Kraft getretene Energie-
effizienzgesetz (genauer: Gesetz zur Steigerung der 
Energieeffizienz und zur Änderung des Energiedienstleis-
tungsgesetzes – EnEfG) knüpft an bestehende nationale 
Regelungen zur nationalen Energieeffizienz an, wie den 
Nationalen Aktionsplan Energieeffizienz (NAPE) von 2014 
sowie die Energieeffizienzstrategie 2050 von Dezember 
2019 und das ursprünglich aus dem Jahr 2010 stammende 
und mehrfach reformierte Gesetz über Energiedienstleis-
tungen und andere Energieeffizienzmaßnahmen (EDL-G). 
Außerdem bezieht sich das Gesetz auf die parallel auf eu-
ropäischer Ebene betriebene Reform der europäischen 
Energieeffizienzrichtlinie (EED) vom 13. September 2023.

Das EnEfG beinhaltet mehrere Regelungsschwerpunkte: 
Nach den umfänglichen Begriffsbestimmungen und den in 
§ 4 formulierten Energieeffizienzzielen enthält Abschnitt 2 
jährliche Energieeinsparverpflichtungen des Bundes und 
der Länder. Es folgen Vorschriften zur Einrichtung von 
Energie- und Umweltmanagementsystemen und zu Um-
setzungsplänen für Unternehmen (Abschnitt 3), Vorgaben 
zur Effizienz in Rechenzentren (Abschnitt 4) und Regelun-
gen zur Vermeidung und Verwendung von Abwärme (Ab-
schnitt 5). Nachfolgend werden die wichtigsten Vorgaben 
zu diesen Punkten vorgestellt und gegebenenfalls erläu-
tert. Zentrale Bedeutung für die Programmatik haben die 
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in § 4 EnEfG aufgeführten Energieeffizienzziele. Demnach 
zielt das Gesetz darauf ab, 

•	 den Endenergieverbrauch Deutschlands gegenüber 
dem Wert des Jahres 2008 bis 2030 um mindestens 
26,5 % auf 1.867 Terawattstunden (TWh) zu senken;

•	 den Primärenergieverbrauch Deutschlands gegenüber 
dem Wert des Jahres 2008 bis 2030 um mindestens 
39,3 % auf 2.252 TWh zu senken.

Für den Zeitraum nach 2030 strebt die Bundesregie-
rung laut Gesetz zudem an, den Endenergieverbrauch 
Deutschlands gegenüber dem Wert des Jahres 2008 bis 
2045 um 45 % zu senken. Die geforderte Reduzierung soll 
über den gesamten Zeitraum stetig erfolgen; eine Über-
prüfung der Einsparerfolge und eine Fortschreibung der 
Ziele nach 2030 ist für 2027 geplant.

Aus dem EnEfG ergeben sich folgende Anforderungen:

•	 Die Energieeinsparverpflichtungen des Bundes und 
der Länder (§ 5 EnEfG) bestehen in jährlich (neu) zu 
erzielenden Einsparungen von jeweils 45 TWh bzw. 
3 TWh Endenergie, wobei die geforderten Länderein-
sparungen nach einer Anlage zum Gesetz verbindlich 
auf die einzelnen Bundesländer verteilt werden. Bund 
bzw. die Länder müssen demnach geeignete „Maß-
nahmeninstrumente“ erlassen, um so die Einsparvor-
gaben in der deutschen Volkswirtschaft zu bewirken. 
Eine solche „strategische Maßnahme“ ist in § 3 Nr. 26 
EnEfG definiert als „Regulierungs-, Finanz-, Fiskal-, 
Fakultativ- oder Informationsinstrument zur Schaf-
fung eines unterstützenden Rahmens oder Auflagen 
oder Anreize für Marktteilnehmer, damit sie Energie-
dienstleistungen erbringen oder beauftragen und 
weitere energieeffizienzverbessernde Maßnahmen 
ergreifen“. Normadressaten sind demnach Bund und 
Länder, wobei die tatsächliche Realisierung von Ener-
gieeinsparungen „vor Ort“ in Wirtschaft und Gesell-
schaft stattfinden soll.

•	 Zusätzlich haben öffentliche Stellen (Bund, Länder 
bzw. Gemeinden)1 mit einem jährlichen Gesamtend-
energieverbrauch von 1 Gigawattstunde (GWh) oder 
mehr eine unmittelbare jährliche Verpflichtung zu Ein-
sparungen beim Endenergieverbrauch in Höhe von 
2 % bis zum Jahr 2045. Hierzu sind gegebenenfalls 

1	 Das EnEfG nimmt Kommunen explizit aus dem Geltungsbereich aus 
(gemäß § 3 Ziff. 22 EnEfG). Bislang noch nicht geklärt ist die Frage, 
ob über den Umweg der „Vorbildfunktion der öffentlichen Hand“ bzw. 
über die EU-EED die Kommunen nicht auch unter diese Einsparver-
pflichtung fallen.

Energie- und Umweltmanagementsysteme einzufüh-
ren.

•	 Für die Unternehmen selbst gibt es keine konkreten 
obligatorischen Einsparziele. Sie haben aber gemäß 
Abschnitt 3 umfangreiche Verpflichtungen, Energie- 
oder Umweltmanagementsysteme zu etablieren und 
Umsetzungspläne von Endenergieeinsparmaßnahmen 
zu erstellen und zu veröffentlichen. Im ursprünglichen, 
von Staatssekretär Graichen verantworteten Entwurf 
des EnEfG vom 18. Oktober 2022 war in § 13 sogar ei-
ne verpflichtende Umsetzung der Maßnahmen zur Ver-
ringerung des Energieverbrauchs vorgesehen.

•	 Der größte Handlungsbedarf besteht für Unternehmen 
mit einem Verbrauch von über 7,5 GWh p. a. Diese müs-
sen – sofern noch nicht vorhanden – bis zum 18. Juli 
2025 ein Energiemanagementsystem nach ISO 50001 
oder ein Umweltmanagementsystem nach EMAS ein-
richten, wobei Bußgelder von bis zu 100.000 Euro bei 
Nichtbeachtung der Vorschrift drohen. Alle Unterneh-
men ab 2,5 GWh Endenergieverbrauch p. a. sind nach 
§ 9 EnEfG verpflichtet, spätestens binnen drei Jahren für 
alle als wirtschaftlich identifizierten Endenergieeinspar-
maßnahmen, die sich aus Audits oder Management-
systemen ergeben haben, konkrete und durchführbare 
Umsetzungspläne zu erstellen und zu veröffentlichen. 
Welche Maßnahmen als wirtschaftlich gelten, ist an-
hand einer Bewertung nach DIN EN 17463 zu ermitteln. 
Dabei legt das EnEfG zugrunde, dass alle Maßnahmen 
als wirtschaftlich gelten, für die sich spätestens nach 
der Hälfte ihrer Nutzungsdauer (maximal 15 Jahre) ein 
positiver Kapitalwert ergibt (BAFA, 2024).

•	 Abschnitt 4 des EnEfG enthält umfangreiche und 
kleinteilige Vorgaben für die Energieeffizienz von neu 
zu errichtenden Rechenzentren. Rechenzentren, die 
vor dem 1. Juli 2026 den Betrieb aufnehmen oder auf-
genommen haben, müssen ab dem 1. Juli 2027 eine 
sogenannte Energieverbrauchseffektivität (PUE) von 
kleiner oder gleich 1,5 und ab dem 1. Juli 2030 von 
kleiner oder gleich 1,3 erreichen.2 Nochmals strengere 
Anforderungen gelten für Rechenzentren, die ab dem 
1. Juli 2026 den Betrieb aufnehmen: Hier gilt eine PUE 
von höchstens 1,2 und eine verpflichtende Nutzung 
der Abwärme. Darüber hinaus müssen je nach Ener-
gieverbrauch Umwelt- oder Energiemanagementsys-
teme eingerichtet werden.

2	 Die PUE bezeichnet das Verhältnis des jährlichen Energiebedarfs des 
gesamten Rechenzentrums zum Energiebedarf der Informationstech-
nik. Der Durchschnitt für alle Rechenzentren in Deutschland lag 2022 
bei 1,55 (Bitkom, 2024).
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•	 Schließlich werden alle Unternehmen über 2,5 GWh 
Gesamtendenergieverbrauch durch das EnEfG da-
zu verpflichtet, eventuell entstehende Abwärme nach 
dem Stand der Technik zu vermeiden bzw. soweit zu-
mutbar wiederzuverwenden. Darüber hinaus sind Da-
ten zur relevanten Wärmemenge, zum Leistungsprofil 
und Temperaturniveau sowie zu den Regelungsmög-
lichkeiten jährlich an die Bundesstelle für Energieeffizi-
enz zu übermitteln.

In der EU und in Deutschland: Energy Efficiency First

Die inhaltliche Rechtfertigung für das EnEfG besteht laut 
Bundesregierung darin, dass Strom und Wärme noch ef-
fizienter genutzt werden müssen, damit die Energiewen-
de ein Erfolg wird. Energieeffizienz wird als unverzichtba-
rer Beitrag zur Erreichung unserer Klimaziele und damit 
zum Schutz der Erde apostrophiert (BMWK, 2024). Dafür 
notwendig sei eine deutliche Steigerung der Energieeffi-
zienz und dadurch eine Senkung des Energieverbrauchs. 
Bereits in der Energieeffizienzstrategie 2050 aus dem 
Jahre 2019 wurde festgehalten, dass der Primärener-
gieverbrauch bis 2030 um 30 % gegenüber 2008 sinken 
solle. Gemäß dem EDL-G gab es auch bisher schon ei-
ne gesetzliche Pflicht zu regelmäßigen Energieaudits für 
Nicht-KMU sowie Regelungen zur Vorbildfunktion der 
öffentlichen Hand (z. B. durch verbindliche Vorgaben für 
Energieeinsparinvestitionen im Gebäudebereich unter 
Beachtung der Wirtschaftlichkeit).

Die Notwendigkeit ambitionierterer Ziele im Rahmen ei-
ner gesetzlichen Regelung leitete die Bundesregierung in 
ihrer Gesetzesbegründung aus der Vorlage des Entwurfs 
einer überarbeiteten EU-Energieeffizienzrichtlinie durch 
die EU-Kommission als Teil des „Fit for 55“-Pakets am 
14. Juli 2021 ab. Mit den neuen Richtlinienvorschlägen 
– seinerzeit war die Neufassung der Richtlinie allerdings 
noch nicht verbschiedet – wurden die Energieeffizienzzie-
le deutlich angehoben, die Energieeffizienzanforderungen 
anspruchsvoller ausgestaltet und der Anwendungsbe-
reich, insbesondere bei der Vorbildfunktion der öffent-
lichen Hand, deutlich über den Bund hinaus auf Länder, 
Kommunen und sonstige öffentliche Einrichtungen er-
weitert. Es soll umfassend das Prinzip „Energy Efficiency 
First“ gelten. Daher sei ein entsprechendes Gesetz not-
wendig (cep, 2018; Deutscher Bundestag, 2023a).

Die im Juli 2023 vom Europäischen Rat angenommene 
Energieeffizienzrichtlinie (EU) 2023/1791 (EED) basiert 
wiederum auf der bereits mehrfach novellierten frühe-
ren Richtlinie 2012/27/EU. Mit den neuen Vorschriften 
wird die EU als Ganzes verpflichtet, ihren Endenergiever-
brauch zu reduzieren. Gegenüber dem früheren Ziel, den 
Primär- und Endenergieverbrauch bis 2030 gegenüber 

den 2007 für 2030 prognostizierten Werten um 32,5 % zu 
reduzieren, wird jetzt eine Absenkung des Endenergie-
verbrauchs um 38 % verbindlich gemacht (Primärenergie 
-40,6 % als Richtziel). Bisher wurde eine Einsparung von 
durchschnittlich 29 % erreicht. Die Mitgliedstaaten müs-
sen von 2024 jährlich durchschnittlich 1,49 % ihres Ge-
samtenergieverbrauchs reduzieren, wobei die geforder-
ten Einsparungen bis auf 1,9 % im Jahr 2030 ansteigen. 
Der öffentliche Sektor selbst hat seinen Endenergiever-
brauch sogar um 1,9 % p. a. zu reduzieren. Die Mitglied-
staaten legen dazu indikative nationale Beiträge und Ziel-
pfade fest (Europäischer Rat, 2023).

Es ist festzuhalten, dass das EnEfG an verschiedenen 
Stellen deutlich über die Vorgaben der EED hinausgeht 
und der deutsche Gesetzgeber damit der deutschen 
Wirtschaft zusätzliche Lasten aufbürdet (Deutscher Bun-
destag, 2023b; DIHK, 2023).

Abkehr von marktwirtschaftlicher Politik

Mit dem EnEfG wendet sich die deutsche Energie- und 
Klimapolitik ein weiteres Mal von marktwirtschaftlichen 
Prinzipien ab. Dies lässt sich auf sehr grundsätzlicher 
Ebene zeigen, aber auch anhand der absehbaren und ge-
radezu zwangsläufigen wirtschaftlichen Auswirkungen. 
Zu einer umfassenden Bewertung des Gesetzes sollten 
zudem seine vielfältigen dysfunktionalen Anreizeffekte 
analysiert werden.

Die grundsätzliche Idee hinter dem EnEfG besteht dar-
in, dass sich die Klimapolitik der EU nicht ausschließlich 
auf den Emissionshandel bzw. spezifische Vorgaben für 
die Lastenteilung der Emissionen in den nicht dem Emis-
sionshandel unterliegenden Wirtschaftssektoren stüt-
zen sollte.3 Neben den mit dem European Green Deal 
formulierten Minderungszielen für Treibhausgase (THG) 
bis 2030 (- 55 %) werden zusätzlich Quoten für den An-
teil erneuerbarer Energien und Vorgaben für die Energie-
effizienz festgesetzt. Entsprechend der aktuell gültigen 
Regelungen sind bis 2030 der Anteil von Energien aus 
erneuerbaren Quellen auf 40 % und die Energieeffizienz 
entsprechend der oben genannten Vorgaben zu steigern. 
Diese Zielgrößen sind letztlich eine Fortschreibung der 
berühmten 20/20/20-Ziele, die bereits 2007 beschlossen 
wurden. Seinerzeit hatten sich die europäischen Staats- 
und Regierungschefs darauf verständigt, bis 2020 folgen-
de klimapolitischen Ziele zu erreichen: (1) Senkung der 
THG-Emissionen um 20 % (gegenüber 1990), (2) 20 % der 

3	 So ist auch der geplante Emissionshandel für die Sektoren Verkehr 
und Gebäude nicht das Leitinstrument der Klimapolitik im Straßenver-
kehr, sondern es sind die Flottengrenzwerte (Eisenkopf & Knorr, 2021).
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Energie in der EU aus erneuerbaren Quellen, (3) Verbes-
serung der Energieeffizienz um 20 % (EU, 2015). 

Bereits damals sollte klar gewesen sein, dass aus kli-
mapolitischer Sicht allein die Reduktion der THG-Emis-
sionen die relevante Zielgröße darstellt. Ob dieses Ziel 
durch eine Verbesserung der Energieeffizienz oder einen 
Mehreinsatz erneuerbarer Energien erreicht wird, ist den 
Marktteilnehmern zu überlassen und sollte nicht poli-
tisch vorgegeben werden, auch wenn die Politik damals 
wie heute den Ungeist des Misstrauens gegenüber den 
marktwirtschaftlichen Signalen eines CO2-Preises wider-
spiegelt.4 Insbesondere mit der Einführung eines Emis-
sionshandelssystems sind für die dadurch abgedeckten 
Sektoren aber zusätzliche Regulierungen hinsichtlich 
des Einsatzes erneuerbarer Energien oder der Energie-
effizienz grundsätzlich nicht erforderlich, ineffizient und 
sogar kontraproduktiv, da die Restrukturierung der Ener-
gienutzung im Sinne ökonomischer Effizienz allein auf die 
Preissignale durch die knappen Emissionsrechte setzen 
kann und sollte (cep, 2018).

Vorgaben für die Energieeffizienz, wie sie das deutsche 
EnEfG bzw. das EED formulieren, sind also grundsätz-
lich abzulehnen. Sie stellen darüber hinaus einen wirt-
schaftspolitischen Etikettenschwindel dar, da tatsächlich 
keine Energieeffizienzziele, sondern konkrete Energie-
einsparziele vorgegeben werden, die sogar auf einzel-
ne Sektoren heruntergebrochen werden (Öffentlicher 
Sektor, Rechenzentren).5 Unter Effizienz wird generell 
das Verhältnis von Output zu den eingesetzten Inputs 
verstanden. Vorgaben zu Energieeffizienzsteigerung in 
einer Volkswirtschaft müssten demnach darauf abstel-
len, dass die Energieproduktivität, d. h. der Output (re-
ales BIP) je TWh Energieverbrauch im Zeitablauf steigt. 
Tatsächlich führt das EnEfG aber eine im Zeitablauf ste-
tig absinkende Schranke für den absoluten Energiever-
brauch ein (Endenergieverbrauch maximal 1.867 TWh im 
Jahre 2030). Dabei wird nicht unterschieden, ob es sich 
um fossile Energien (mit der Folge entsprechender THG-
Emissionen) oder Energien aus erneuerbaren Quellen 
handelt, was aus klimapolitischer Sicht kaum nachvoll-
ziehbar ist. Außerdem ist der verwendete Effizienzbegriff 
infrage zu stellen, da den Energieeinsparungen im Sinne 
einer wirtschaftlichen Effizienz der entsprechende Res-
sourcenaufwand gegenüberzustellen wäre. Das gesetzli-
che Energieeinsparziel konterkariert also zusätzlich noch 
die Effizienz des EU-Emissionshandels.

4	 So gibt es laut Gesetzesbegründung keine Alternative zum EnEfG: 
„Insbesondere reicht das Kohlendioxid-Preissignal durch den Emis-
sionshandel bei vielen Unternehmen allein nicht aus, die bestehenden 
Effizienzpotenziale zu realisieren“ (Deutscher Bundestag, 2023a).

5	 Dies entspricht der Logik sektorbezogener Einsparziele, die aus dem 
Klimaschutzgesetz in der bisher gültigen Fassung bekannt ist.

Wenn die Energieproduktivität in Zukunft nicht ausrei-
chend steigt, wirken die ambitionierten deutschen Ener-
gieeinsparziele wie eine Schranke für das Wirtschafts-
wachstum. So errechnet Fuest (2023) eine notwendige 
Schrumpfung des BIP um 14 % bis 2030 aufgrund des 
EnEfG, wenn die Energieproduktivität nur im gleichen 
Maße wie seit 2008 zunimmt, d. h. um 1,4 %  p. a. Die 
geforderte Einsparung kann nur durch Herunterfahren 
der Produktion im Inland oder ein Verlagern ins Aus-
land erreicht werden; im letzteren Fall kommt es dann 
zu einer Verlagerung der Emissionen. Berechnungen, 
die mit dem laut EnEfG für das Jahr 2045 intendierten 
Minderungsziel von 45 % Endenergie arbeiten, zeigen, 
dass der Energiebedarf im Zieljahr hypothetisch auf dem 
Niveau des früheren Bundesgebiets Anfang der 1960er 
Jahre liegen würde. Selbst wenn die Zielvorstellung der 
Bundesregierung für die Endenergieproduktivitätsstei-
gerung von 2,1 % p. a. bis 2050 als realistisch angenom-
men wird, ließe sich das reale BIP in Deutschland bis 
2045 faktisch nicht mehr erhöhen (Kübler, 2024).6 Da-
mit kommt man einer gesetzlich unterlegten Zero- bzw. 
Degrowth-Politik und der Perspektive einer Mangelwirt-
schaft schon sehr nahe. Und angesichts der höheren 
THG-Intensität in der Produktion in vielen anderen Län-
der ist eine Produktionsverlagerung aus Deutschland 
heraus zudem klimapolitisch wenig zielführend.

Ein solcher fundamentaler Eingriff in die Volkswirtschaft 
– mit den absehbaren Konsequenzen für Wohlstand und 
Stabilität der Gesellschaft – ist bereits aus grundsätzli-
chen ordnungspolitischen Überlegungen abzulehnen. Er 
führt die wirtschaftlichen Akteure in eine faktische „Klima-
Planwirtschaft“, da er deren Eigentumsrechte an Ressour-
cen unter einen nicht abdingbaren Energieeinsparungs-
vorbehalt stellt, der diese Eigentumsrechte entwertet und 
anstelle markbezogener Preissignale die Ressourcenallo-
kation lenkt. Die zu erwartenden ökonomischen Kollate-
ralschäden dürften gewaltig sein (Pritzl, 2023).

Weiterhin krankt das Gesetz an inneren Schwächen und 
Inkonsistenzen. So bleibt weitgehend unklar, wie die 
straffen, von Bund und Ländern zu verantwortenden Ein-
sparvorgaben aus § 6 EnEfG mittels „strategischer Maß-
nahmen“ erreicht werden sollen. Die Rollen der Normad-
ressaten und der wirtschaftlichen Akteure fallen ausei-
nander, es mangelt an einer Konkretisierung wirksamer 
politischer Instrumente und an belastbaren Wirkungs-
abschätzungen. Zudem sind entsprechende Vorgaben 
– wie bereits diskutiert wurde – überflüssig und hyper-
troph angesichts des europäischen Emissionshandels, 
der ab 2027 auch auf die Sektoren Gebäude und Wärme 
ausgedehnt wird. Die originären Einsparverpflichtungen 

6	 Vgl. zu einer ähnlichen Modellrechnung DIHK (2023).
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öffentlicher Stellen (Bund, Länder und evtl. Gemein-
den) aus § 6 EnEfG scheinen primär ein Ausdruck des 
politischen Aktionismus zu sein. Zwar verkauft sich die 
„Vorbildfunktion der öffentlichen Hand“ gut, doch bleibt 
unklar, wie sich der öffentliche Leistungsauftrag mittel-
fristig angesichts dieser Einsparziele erfüllen lässt, ganz 
zu schweigen von der Frage der gesamtwirtschaftlichen 
Effizienz notwendiger Maßnahmen.

Zwar werden Unternehmen nach geltendem Recht nur 
ab einem bestimmten Energieverbrauch zur Errichtung 
von Energie- und Umweltmanagementsystemen bzw. 
zur Erstellung von Umsetzungsplänen für Endenergie-
einsparmaßnahmen gezwungen, jedoch dürfte die mit 
den §§ 5 und 6 EnEfG verbundene Regulierungsbürokra-
tie dort zu erheblichen Kostensteigerungen führen und 
den Standort Deutschland weiter schwächen. Gestärkt 
wird durch diese Vorschriften nur die Zertifizierungsin-
dustrie, für die das EnEfG ein willkommenes Arbeitsbe-
schaffungsprogramm darstellt.7

Bedenklich sind darüber hinaus die Auswirkungen einer 
umfassenden Verpflichtung zur Veröffentlichung von Um-
setzungsplänen zur Energieeinsparung. Damit werden 
möglicherweise Betriebsgeheimnisse in die Öffentlichkeit 
getragen; es besteht auch die Gefahr, dass Medien und 
gesellschaftliche Interessensgruppen die Unternehmen 
unzulässiger Weise öffentlich an den Pranger stellen, 
wenn Maßnahmen publik gemacht werden, die zwar ge-
mäß dem Gesetz als wirtschaftlich bewertet wurden, aber 
nicht realisiert sind. 

Damit stellt sich auch die Frage nach der Verbindlich-
keit der Umsetzung sowie möglichen Ausweichreaktio-
nen der Unternehmen. Der Gesetzgeber formuliert sehr 
dezidiert Vorstellungen, wie die Wirtschaftlichkeit von 
energiesparenden Maßnahmen zu bestimmen ist und 
greift damit in das Mikromanagement privater Unterneh-
men ein. Spätestens wenn der Widerspruch zwischen 
ambitionierten Minderungszielen und Unverbindlichkeit 
der Umsetzungspläne in der Realität offen zu Tage tritt, 
dürfte der Ruf nach Verbindlichkeit der voraussehbare 
nächste Schritt sein.8 Dies weist auch auf die grundsätz-
liche Frage hin, was bei einer Zielverfehlung bezüglich 
der §§ 4 bis 6 EnEfG sowohl auf Bundes- als auch auf 
Länderebene passiert.

7	 Dies zeigt sich beispielsweise anhand der Treffer auf Google, wenn 
nach dem Begriff „Energieeffizienzgesetz“ gesucht wird.

8	 Eine Maßnahmenverbindlichkeit war im ersten Referentenentwurf 
enthalten und wurde auch in den Anhörungen im Ausschuss für Kli-
maschutz und Energie vom Umweltbundesamt und dem Umweltinsti-
tut München e. V. gefordert (Deutscher Bundestag, 2023b).

Nicht ausblenden sollte man auch die dysfunktionale An-
reizwirkung dieser Regelung. In einer Marktwirtschaft ist 
selbstverständlich davon auszugehen, dass Unterneh-
men alle als wirtschaftlich erkannten Energieeinspar-
maßnahmen umsetzen, um im Wettbewerb bestehen zu 
können, auch wenn die Gesetzesbegründung dies expli-
zit verneint, was inhaltlich kaum nachvollziehbar ist. Der 
Emissionshandel sollte dafür ausreichende Preissignale 
generieren. Es bestehen aber umgekehrt ökonomische 
Anreize und diskretionäre Spielräume für die Unterneh-
men, Projekte zur Energieeinsparung, die man selbst 
aus guten Gründen nicht realisieren möchte, schlecht 
zu rechnen. Zur Eindämmung dieser Dysfunktionalitäten 
ist wiederum Mikrosteuerung in Form einer ausufernden 
Kontrollbürokratie erforderlich.

Abschließend nur ein kurzer Hinweis auf die Vorgaben zur 
Energieeffizienz von Rechenzentren und für die Nutzung 
von Abwärme. Nachvollziehbar erscheinen die Klagen der 
betroffenen Industrie, dass die sehr ambitionierten ge-
setzlichen Vorgaben die Standortbedingungen für neue 
Rechenzentren massiv verschlechtern und damit einen 
potenziellen Wachstumsmarkt verhindern, auch und be-
sonders in Hinblick auf die Verbreitung von Anwendungen 
der Künstlichen Intelligenz. Das Gesetz enthält diesbe-
züglich in jedem Fall marktwirtschaftsferne Maßnahmen 
klimapolitischer Feinsteuerung mit der Folge bürokra-
tischer Planungs- und Kontrollexzesse. Dies alles kann 
nicht im Interesse einer weiteren gedeihlichen wirtschaft-
lichen Entwicklung in Deutschland sein.

Schlussfolgerungen

Es ist festzuhalten, dass das EnEfG ein weiteres Beispiel 
gezielter Aushöhlung ordnungspolitischer Grundlagen 
der Sozialen Marktwirtschaft in Deutschland darstellt. 
Statt marktwirtschaftskonformer Klimapolitik über den 
Emissionshandel setzt die Regierung auf dirigistische 
Eingriffe und Preissetzungsvorgaben. Das EnEfG zeigt 
eine ähnliche Tendenz zur Beeinträchtigung des freien 
Marktes wie andere aktuelle politische Maßnahmen, 
beispielsweise das Gebäudeenergiegesetz, das Ver-
brennerverbot der EU, die Quotenvorgaben für erneuer-
bare Energien oder die Bepreisung von CO₂-Emissionen 
bei der Lkw-Maut.Zusammen mit dem Lieferkettenge-
setz und der absehbar auf uns zukommenden EU-Öko-
design-Richtlinie wird es den bevorstehenden „Regulie-
rungsinfarkt“ in Deutschland beschleunigen.

Das Gesetz ist überflüssig, da Effizienzsteigerungen 
sich aufgrund der Preissignale allein im Markt ergeben. 
Es ist inkonsistent, da Ziele, Maßnahmen und Normad-
ressaten nicht kongruent gemacht werden, und es ist im 
Ergebnis marktwirtschaftsinkonform, da Energy Effici-
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Title: The German Energy Efficiency Act – Superfluous, Anti-market and Harmful?
Abstract: With the German Energy Efficiency Act, politicians are intervening directly in business activities by imposing energy-saving 
requirements. The act sets precise targets for future energy consumption in Germany as a whole and obliges companies above a certain 
energy consumption level to set up energy management systems or to draw up implementation plans for energy-saving measures identi-
fied as economically viable. Government bodies have an annual obligation to save energy; this is unnecessary, as the relevant signals for 
energy savings result from EU emissions trading. It is also dysfunctional, as it undermines entrepreneurial freedom of action and leads to a 
de facto planned climate economy.

ency First im Sinne staatlich verordneter Energieeinspa-
rungsvorgaben die Grundlagen freiheitlichen privaten 
Wirtschaftens durch Einschränkungen der unternehme-
rischen Handlungs-, Dispositions- und Vertragsfreiheit 
zersetzt. Über dieses Gesetz in das Mikromanagement 
privater Unternehmen einzugreifen, zeugt von politi-
scher Übergriffigkeit, Anmaßung von Wissen und All-
machtsfantasien.

Mit überambitionierten Zielvorgaben möchte Deutsch-
land sich wieder einmal als europäischer Musterschüler 
präsentieren und moralisch legitimieren. Die bei nüchter-
ner Analyse offensichtlichen massiven Kollateralschäden 
für Wirtschaft und Gesellschaft scheinen niemand zu in-
teressieren. Sie werden aber ebenso wenig ausbleiben 
wie die frustrierenden Zielverfehlungen, nicht zuletzt hin-
sichtlich der Vorgaben für die Einsparungen der öffentli-
chen Hand selbst.
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Renate Neubäumer

Ist Deutschland internationaler Vorreiter beim 
Klimaschutz durch EEG und Klimaschutzverträge?
Im Jahr 2000 verabschiedete die rot-grüne Koalition das Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) 
und betrachtete Deutschland damit als internationalen Vorreiter im Bereich der erneuerbaren 
Energien. Im März 2024 initiierte die Ampelkoalition das Förderprogramm Klimaschutzverträge 
und sah darin erneut eine internationale Führungsrolle Deutschlands beim Klimaschutz. Beide 
Gesetze bzw. Maßnahmen haben vieles gemeinsam. Vor allem haben sie die Reduzierung 
des Treibhausgasausstoßes zum Ziel und sie gelten für einen langen Zeitraum. Dieser Beitrag 
nimmt eine kritische Bestandsaufnahme vor. 

Das Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) förderte und 
fördert Investitionen in Anlagen zur Erzeugung erneuer-
barer Energien, insbesondere durch Sonne, Wind und 
Biomasse (EEG, 2000; EEG, 2023). Dazu garantiert es 
den Betreibern der Anlagen für jede ins Netz eingespeis-
te Kilowattstunde (kWh) Ökostrom eine Vergütung. Diese 
unterscheidet sich je nach Zeitpunkt der Investition und 
nach Anlageart. Aber eine einmal gewährte Einspeisever-
gütung wird über einen Zeitraum von 20 Jahren gezahlt, 
um den Investoren Planungssicherheit zu bieten.

Auch bei Klimaschutzverträgen ist der Förderzeitraum 
lang: Energieintensive Unternehmen, insbesondere aus 
der Stahl-, Zement-, Papier- und Glasindustrie, erhal-
ten für einen Zeitraum von bis zu 15 Jahren die Differenz 
zwischen den Investitions- und Betriebskosten für neue, 
klimafreundliche Technologien im Vergleich zu denen 
herkömmlicher Verfahren, die sogenannten Differenz-
kosten (BMWK, 2024a, b, c). Deren Höhe wird nicht in 
einem „beschwerlichen Prüfverfahren“ festgelegt, son-
dern ergibt sich aus einem innovativen Auktionsverfah-
ren: Jedes Unternehmen, das einen Klimaschutzvertrag 
abschließen möchte, gibt ein Gebot ab, wie hoch seine 
Kosten für die Vermeidung einer Tonne CO₂-Äquivalent 

(CO₂eq) sind. Den Zuschlag erhalten die Unternehmen 
mit den niedrigsten Vermeidungskosten, an denen sich 
ihre vertraglich vereinbarte Förderung, ihr Vertragspreis, 
bemisst. Zudem müssen die Unternehmen angeben, wie 
viel CO₂eq sie pro Tonne des von ihnen hergestellten Pro-
dukts einsparen können. In der Folge genügt die Angabe 
der Produktmenge, um den Förderbetrag zu berechnen.

Hat bespielsweise ein Stahlunternehmen einen Vertrags-
preis von 400 Euro pro Tonne vermiedenem CO₂eq ver-
einbart und kann mit seiner CO₂-armen Technologie pro 
Tonne Stahl 1,25 Tonnen CO₂eq einsparen, dann emittiert 
es bei einer Jahresproduktion von 100.000 Tonnen Stahl 
125.000 Tonnen CO₂eq weniger und erhält im ersten Jahr 
eine Fördersumme von 50 Mio. Euro. 

Anschließend wird dieser Vertragspreis dynamisch an 
sich ändernde Rahmenbedingungen angepasst. So 
kommt es zu Abschlägen, wenn herkömmliche Verfahren 
durch steigende Preise im europäischen Emissionshandel 
(EU-ETS) teurer und klimafreundliche Technologien durch 
sinkende Preise für grünen Strom und grünen Wasserstoff 
günstiger werden. Das Bundesministerium für Wirtschaft 
und Klimaschutz (BMWK) erwartet, dass es gegen Ende 
der Laufzeit der Klimaschutzverträge sogar zu negativen 
Differenzkosten kommen wird, d. h. mit klimafreundlichen 
Technologien günstiger als mit herkömmlichen Verfahren 
produziert werden kann. In diesem Fall müssen die Un-
ternehmen bis zu drei Jahre lang einen Teil der gewährten 
Subventionen zurückzahlen.

Förderung der Einführung neuer Technologien

Das EEG hat in Deutschland wesentlich dazu beigetra-
gen, dass die Kapazitäten für erneuerbare Energien stark 
ausgebaut wurden. Im Jahr 2000 konnte Deutschland mit 
erneuerbaren Energien (ohne Wasserkraft) lediglich 1 % 
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seines Primärenergieverbrauchs decken, 2022 waren es 
dagegen knapp 20 % und damit deutlich mehr als im EU-
Durchschnitt (knapp 15 %) (Energy Institute, 2023; eigene 
Berechnungen). Allerdings gelang Schweden ein noch 
stärkerer Ausbau seiner erneuerbaren Energien auf 24,5 %, 
indem es bereits 1991 eine CO₂-Steuer einführte und von 
Anfang an deutlich machte, dass diese Steuer permanent 
steigen wird, weil sie fortlaufend an die Inflationsrate bzw. 
das allgemeine Wirtschaftswachstum angepasst wird 
(BEE, 2019). Damit richteten Unternehmen und Haushalte 
ihre Entscheidungen längerfristig an höheren Preisen für 
fossile Energieträger aus. 2023 betrug diese Steuer umge-
rechnet 122 Euro pro Tonne CO₂. Ähnlich führte die Ein-
führung einer CO₂-Steuer in Dänemark und im Vereinigten 
Königreich zu einem sehr starken bzw. starken Ausbau von 
erneuerbaren Energien, ohne dass dafür ähnlich hohe Sub-
ventionen wie in Deutschland erforderlich waren. 

Mit den Klimaschutzverträgen möchte das BMWK die De-
karbonisierung der deutschen Wirtschaft vorantreiben und 
die dazu „dringend notwendige Markttransformation“ ansto-
ßen. Es möchte „einen Anreiz setzen, dass die erforderlichen 
Technologien und Infrastrukturen schon jetzt in Deutschland 
entwickelt und gebaut werden“ (BMWK, 2024d). Dadurch 
entstünden unter  anderem innovative Produktionsanlagen, 
Pipelines für Wasserstoff sowie Märkte für klimafreundliche 
Endprodukte, sogenannte grüne Leitmärkte. Die Erfahrun-
gen anderer Länder beim Ausbau erneuerbarer Energien 
legen allerdings die Frage nahe, ob für den Umbau der deut-
schen Industrie hohe Subventionen erforderlich sind oder ob 
der voraussehbare Anstieg des Preises für Emissionsrechte 
im EU-ETS ausreichend ist. Allerdings könnten Klimaschutz-
verträge deutsche Unternehmen dazu anregen, sich schnel-
ler mit klimafreundlichen Innovationen auseinanderzusetzen 
und damit den technischen Fortschritt in Deutschland und 
möglicherweise sogar weltweit zu fördern.

Ungedeckte Wechsel auf die Zukunft

Das EEG führte zu einer erheblichen Kostensteigerung für 
die Senkung des deutschen Treibhausgasausstoßes, ins-
besondere durch den Bau neuer Solaranlagen. So betrug 
2002 die mittlere Einspeisevergütung für Solarstrom rund 
50 Eurocent pro kWh. Das führte im Vergleich zur Kohle-
verstromung zu Vermeidungskosten von schätzungswei-
se 590 Euro pro Tonne CO₂eq (und damit etwa das 6- bis 
7,5-fache des heutigen Zertifikatspreises im EU ETS).1

1	 Mit Solarstrom lassen sich gegenüber Kohleverstromung etwa 845 g 
CO₂eq pro kWh einsparen (Blüm, 2018; 2002 hatte Steinkohle einen 
Anteil von 38 % an der Kohleverstromung, Braunkohle von 62 %). Ent-
sprechend wurden bei einer Solarstromproduktion von 1.183 kWh 
1 Tonne CO₂eq eingespart, was bei einer Einspeisevergütung von rund 
50 Cent zu Vermeidungskosten von 592 Euro führte.

Noch schwerer wog und wiegt allerdings, dass einmal zu-
gesagte Vergütungen 20 Jahre lang gezahlt werden und 
Jahr für Jahr neue Anlagen hinzukommen. Dadurch ku-
mulieren sich die Zahlungen und führen in längeren Zeit-
räumen zu starken Belastungen. So betrug in der ersten 
Dekade des EEG die durchschnittliche Vergütung pro 
Jahr „nur“ 6 Mrd. Euro, in der zweiten Dekade dagegen 
mehr als 23 Mrd. Euro – und das obwohl alle nachfolgen-
den Regierungen die Vergütungssätze für Neuanlagen 
beständig gesenkt haben. Insgesamt addierten sich die 
Einspeisevergütungen zwischen 2001 und 2022 auf fast 
330 Mrd. Euro (Netztransparenz, 2023)2.

Die Kosten durch das EEG mussten in der Vergangenheit 
die Stromkunden (mit Ausnahme energieintensiver Un-
ternehmen) tragen. Sie mussten mit ihrer Stromrechnung 
eine EEG-Umlage bezahlen, mit der die Differenz zwi-
schen Einspeisevergütungen und Börsenstrompreisen 
gedeckt wurde. Diese Umlage betrug im Jahr 2002 0,25 
Eurocent pro kWh und kletterte über 2,05 Eurocent in 
2010 auf 6,76 Eurocent im Jahr 2020. Das bedeutete für 
einen Durchschnittshaushalt mit einem Stromverbrauch 
von etwa 3.100 kWh einen Mehrbetrag von 210 Euro im 
Jahr (einschließlich der auf die Umlage zu zahlenden 
MwSt.). 2004 hatte der damalige Umweltminister Jür-
gen Trittin noch betont, dass die Förderung erneuerba-
rer Energien einen durchschnittlichen Haushalt im Monat 
lediglich rund 1 Euro kosten würde, entsprechend dem 
Preis einer Kugel Eis (BMU, 2004). Mitte 2022 hat die Am-
pelkoalition die EEG-Umlage abgeschafft. Die notwendi-
gen Ausgleichszahlungen erfolgen jetzt durch den Bun-
deshaushalt aus dem Klima- und Transformationsfonds 
(KTF). Gleichzeitig wurden einige Einspeisevergütungen 
erstmals wieder heraufgesetzt und besonders hohe Ver-
gütungssätze für Dach- und Balkonanlagen eingeführt. 
Insgesamt entpuppte sich das EEG als „ungedeckter 
Wechsel auf die Zukunft“. Anfänglich führten die niedri-
gen Zahlungen nur zu geringen Belastungen, längerfris-
tig ist jedoch mit sehr hohen Belastungen zu rechnen und 
dies wird sich auch in der Zukunft fortsetzen.

Eine ähnliche Entwicklung droht für die neu eingeführ-
ten Klimaschutzverträge. Ausgangspunkt sind wieder 
sehr hohe Vermeidungskosten pro Tonne CO₂eq, wie die 
Obergrenze von 600 Euro pro Tonne eingespartes CO₂eq 
in der ersten Gebotsrunde nahelegt. Bis zum Ende dieser 
Legislaturperiode 2025 werden insgesamt vier Gebots-
runden stattfinden, für die ein Betrag im mittleren zwei-
stelligen Milliardenbereich, d. h. um die 50 Mrd. Euro, vor-
gesehen ist. Das wird allerdings in der Anlaufphase bis 
2025 nur mit Ausgaben von rund 1,65 Mrd. Euro einherge-

2	 Einspeisevergütungen ab 2012 einschließlich Markt- und Flexibilitäts-
prämien.
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hen (FDP, 2021). Der Rest führt zu Verpflichtungsermäch-
tigungen, die erst später den Bundeshaushalt bis zu 15 
Jahren lang belasten werden und damit den politischen 
Spielraum zukünftiger Parlamente einschränken werden. 

Dabei geht die heutige Bundesregierung davon aus, 
dass die Vermeidungskosten der Klimaschutzverträge in 
der Zukunft sinken werden und es gegen Ende der Lauf-
zeit sogar zu negativen Differenzkosten und damit zu 
(Rück-)Zahlungen der Unternehmen an den Staat kom-
men wird. Dies setzt allerdings voraus, dass der Aus-
bau erneuerbarer Energien so umfassend gelingt, dass 
es trotz deutlich steigender Stromnachfrage durch kli-
mafreundlichere Produktionsverfahren, Wärmepumpen 
und Elektrofahrzeuge ausreichend viel Ökostrom geben 
wird und auch genügend grünen Wasserstoff. Da das 
sehr unsicher ist, werden die Klimaschutzverträge in den 
Medien als „Klimawette“ oder „Wette auf die Zukunft“ 
bezeichnet (Löhr, 2024; SZ, 2024).

Rückgang des CO₂-Ausstoßes 

Ziel des EEG und der Klimaschutzverträge ist, den 
Treibhausgasausstoß in Deutschland zu senken. Die-
se Zielsetzung konnte bisher erreicht werden und wird 
auch weiterhin erfolgreich umgesetzt. Zwar lässt sich 
kaum abschätzen, inwieweit das EEG zum Ausbau er-
neuerbarer Energien beigetragen hat, aber es dürfte in 
nicht unerheblichem Maße zu einer signifikanten Stei-
gerung der Solar- und Windenergieproduktion geführt 
haben. Dies führte und führt zu einer Verringerung der 
Emission klimaschädlicher Gase. So lässt sich anhand 
der Zahlen des Umweltbundesamtes berechnen, dass 
alleine in den vergangenen fünf Jahren im Strombe-
reich rund 900 Mt CO₂eq durch erneuerbare Energien 
vermieden werden konnten (UBA, 2024). Mit den Klima-
schutzverträgen sollen bis zu ihrem Auslaufen ca. 350 
Mt CO₂eq eingespart werden. Damit haben bzw. wer-
den beide Gesetze nicht unerheblich zur Erfüllung unse-
rer nationalen Klimaziele beitragen.

Was bedeutet das für die Klimaziele der EU und den welt-
weiten Ausstoß klimaschädlicher Gase? Diese Frage lässt 
sich nur vor dem Hintergrund der EU-Verträge zum Kli-
maschutz beantworten. So hatten sich die Mitgliedstaa-
ten 2005 – zur Umsetzung des Kyoto-Abkommens – auf 
die Einführung des EU-ETS geeinigt, den gemeinsamen 
Handel mit Emissionszertifikaten, welcher ausschließlich 
für die Sektoren Energiewirtschaft und Industrie gilt. Ent-
sprechend wurde jedes Jahr für die EU eine gemeinsa-
me Emissionsobergrenze („Cap“) festgelegt, mit der es 
gelang, die EU-Klimaziele für die ETS-Sektoren einzuhal-
ten: Seit 2005 kam es so zu einem Rückgang der Treib-
hausgasemissionen um 38 %. Dabei wurden bewusst 

keine länderspezifischen Caps festgelegt, um die Emissi-
onen dort zu senken, wo die Vermeidungskosten für eine 
Tonne CO₂eq am geringsten sind. Denn nur so kann eine 
effiziente Reduktion des europaweiten Treibhausgasaus-
stoßes erreicht werden.

Wird nun die Nachfrage nach Zertifikaten in Deutschland 
durch staatliche Eingriffe, wie beispielsweise EEG, Koh-
leausstieg und Klimaschutzverträge, verringert, so ste-
hen anderen EU-Staaten mehr Zertifikate zur Verfügung. 
Dadurch werden weniger deutsche Emissionen durch 
mehr Emissionen der anderen EU-Länder kompensiert, 
sodass sowohl der europaweite als auch der weltweite 
Treibhausgasausstoß nicht sinkt.3 Die Quintessenz da-
raus ist: Deutschland kann mit nationalen Maßnahmen 
zur Vermeidung von Emissionen in seinen ETS-Sektoren 
nicht zum globalen Klimaschutz und gegen die fort-
schreitende Erderwärmung beitragen.

Schlussfolgerungen

Das EEG hat längerfristig zu sehr hohen Belastungen 
der Stromkunden und des Bundeshaushalts (ab 2022) 
geführt, und das wird auch in Zukunft so bleiben. Ana-
log dazu werden die Klimaschutzverträge längerfristig 
ebenfalls hohe Ausgaben des Bundes nach sich ziehen, 
wodurch der Handlungsspielraum künftiger Parlamente 
weiter eingeschränkt wird.

Die Erfahrungen in anderen EU-Ländern haben gezeigt, 
dass permanente und voraussehbare Erhöhungen des 
CO₂-Preises längerfristig den Ausbau erneuerbaren 
Energien ähnlich stark (oder sogar stärker) gefördert ha-
ben als das EEG durch seine hohen Subventionen. Das 
legt bei Klimaschutzverträgen die Frage nahe, ob für den 
Umbau der deutschen Industrie überhaupt derart hohe 
Zahlungen an Unternehmen erforderlich sind. Denkbar 
ist allerdings auch, dass hohe Subventionen (ergän-
zend zum europaweiten Anstieg des Zertifikatpreises) 
deutsche Unternehmen schneller zu klimafreundlichen 
Innovationen veranlassen und damit den technischen 
Fortschritt in Deutschland und unter Umständen sogar 
weltweit fördern. 

Mit EEG und Klimaschutzverträgen kann nur der deutsch-
landweite Treibhausgasausstoß gesenkt werden, aber 

3	 Genau aus diesem Grund hat die Bundesregierung bei der EU die Strei-
chung von 12,25 Mio. Emissionszertifikaten, die durch den Kohleaus-
stieg frei gewordenen sind, beantragt (Kafsack, 2024). Damit kann der 
deutsche Staat allerdings diese Zertifikate nicht mehr versteigern, so-
dass er für den Kohleausstieg „doppelt bezahlt“: Zum einen durch ho-
he Entschädigungen und Subventionen, um den Strukturwandel durch 
den Ausstieg aus der Stein- und Braunkohle abzufedern, zum anderen 
durch den Verzicht auf – je nach Zertifikatpreis – knapp 1 Mrd. bis 1,225 
Mrd. Euro Einnahmen aus der Versteigerung der Zertifikate.
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nicht der europa- und nicht der weltweite Ausstoß. Denn 
beide klimapolitischen Maßnahmen zielen ausschließlich 
auf die Emissionen in den Sektoren Energiewirtschaft und 
Industrie ab, die dem EU-ETS unterliegen. Dementspre-
chend werden Einsparungen in Deutschland durch höhe-
re Emissionen in anderen EU-Staaten kompensiert.

Somit wird deutlich, dass es sehr fraglich ist, ob Deutsch-
land durch EEG und Klimaschutzverträge eine internatio-
nale Vorreiterrolle beim Klimaschutz spielen und Vorbild 
sein kann. Denn dazu gehört auch, dass Deutschland 
trotz seines klimapolitischen Engagements wirtschaftlich 
leistungsfähig bleibt und damit seiner Bevölkerung ein 
Leben in Wohlstand ermöglicht. Ähnlich hielt der Sach-
verständigenrat in seinem Sondergutachten zur Klima-
politik 2019 eine Vorbildfunktion nur dann für erreichbar, 
„wenn sich Emissionsminderungen mit wachsendem 
Wohlstand und gesellschaftlicher Akzeptanz verbinden 
lassen“ (SVR, 2019, 8).
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Inflationsberechnung: Replik und Erwiderung
In der Märzausgabe 2024 veröffentlichte der Wirtschaftsdienst einen Aufsatz mit dem Titel 
„Inflationsberechnung: Zinspolitik der EZB wird als Inflationstreiber statistisch nicht erfasst“ 
von Johannes Schwanitz. Manuel Rupprecht vertritt in einer Replik eine andere Auffassung. 
Im Anschluss erläutert Johannes Schwanitz seinen Standpunkt in einer Erwiderung.

Johannes Schwanitz thematisiert in seinem Aufsatz mit 
dem Titel: „Inflationsberechnung: Zinspolitik der EZB wird 
als Inflationstreiber statistisch nicht erfasst“ den kräftigen 
Anstieg der Notenbankzinsen seit Mitte 2022 als Reaktion 
auf die Rückkehr der Inflation im Euroraum.

Seiner Auffassung nach sind Zinserhöhungen in diesem 
Umfang keine sinnvolle Reaktion auf den jüngsten Preis-
auftrieb. Vielmehr wirkten sie selbst als „Inflationstreiber“, 
und zwar über zwei Kanäle: (1) indirekt im Rahmen der 
geldpolitischen Transmission (z. B. weil Unternehmen hö-
here Finanzierungskosten durch Güterpreissteigerungen 
kompensierten), und (2) direkt, da private Haushalte auch 
selbst von steigenden Finanzierungskosten betroffen sei-
en, insbesondere in Form von Kreditzinsen, was zu hö-
heren Ausgaben führe. Doch während (1) bei der Berech-

nung des Verbraucherpreisindexes (VPI) und der darauf 
basierenden Inflationsrate berücksichtigt werde, sei (2) 
statistisch nicht erfasst. Das sei aus ökonomischer Sicht 
„nicht haltbar“, die offiziell ausgewiesene Inflationsrate 
mithin zu niedrig. Johannes Schwanitz schlägt deswegen 
einen Ansatz zur Berechnung einer „erweiterten Infla-
tionsrate“ vor, bei dem auch die direkten Auswirkungen 
des Zinsanstiegs für die privaten Haushalte angemessen 
berücksichtigt werden sollen.

Schwanitz hat zweifellos recht mit seiner Feststellung, 
dass das Tempo des jüngsten Zinsanstiegs hierzulan-
de ungewöhnlich hoch war (anderswo im Übrigen auch). 
Richtig ist ferner, dass diese Zinssteigerungen ihre preis-
dämpfenden Wirkungen – abgesehen von der Erwar-
tungsbildung – primär über eine Reduktion der gesamt-
wirtschaftlichen Nachfrage entfalten; ein fundiertes Ver-
ständnis der Inflationsursachen ist für die Ableitung der 
geldpolitischen Reaktion daher zentral. Und es stimmt 
auch, dass Zinserhöhungen unter bestimmten Umstän-
den zu Güterpreiserhöhungen führen können, auch wenn 
der konkrete Zusammenhang unbestimmt und von zahl-
reichen Aspekten abhängig ist (Güterart, Branche, Wett-
bewerbsumfeld, Finanzierungssituation des Unterneh-
mens, steuerliche Rahmenbedingungen usw.). Doch dass 
es diesen „indirekten“ (1) Einfluss grundsätzlich gibt, ist 
unter Ökonomen unstrittig.

Nicht überzeugen kann hingegen sowohl die Argumen-
tation zugunsten einer Berücksichtigung von Kanal (2) in 
der VPI-Berechnung als auch der darauf basierende Vor-
schlag einer „erweiterten Inflationsrate“. Dagegen spre-
chen mindestens drei Gründe.

Erstens die Definition des VPI und dessen originäre Mess-
absicht: Im jüngsten Bericht des Statistischen Bundes-
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amts (2024) zum Thema heißt es im ersten Satz: „Der 
Verbraucherpreisindex für Deutschland (VPI) misst die 
durchschnittliche Preisveränderung aller Waren und 
Dienstleistungen, die von privaten Haushalten für Kon-
sumzwecke gekauft werden.“ Es geht also um die Kon-
sumausgaben privater Haushalte, nicht um all ihre Aus-
gaben für die private Lebensführung. Konsum wiederum 
bedeutet im ökonomischen Sinne die Verwendung von 
Waren und Dienstleistungen zur unmittelbaren Befriedi-
gung von Bedürfnissen. Welche das im Einzelnen sind 
(Nahrung, Schlaf, Mobilität etc.), ist höchst individuell 
und unter anderem vom Einkommen und Vermögen eines 
Haushalts abhängig (Gürer & Weichenrieder, 2020).

Das zur VPI-Berechnung genutzte – und von Schwa-
nitz kritisierte – Wägungsschema reflektiert das mittlere 
Konsumverhalten deutscher Privathaushalte, die Infla-
tionsrate also die Preisentwicklung der im Durchschnitt 
erworbenen Konsumgüter. Abweichungen davon sind 
auf Haushaltsebene eher die Regel denn die Ausnahme, 
weswegen sich einzelne Haushalte – wie von Schwanitz 
richtig erkannt – durchaus mit höheren Preissteigerungen 
bei ihrem Konsumgüterbündel konfrontiert sehen können 
als es die offiziell ausgewiesene (mittlere) Inflationsrate 
erwarten ließe. Angesichts der Durchschnittsbetrachtung 
des VPI gilt das Argument allerdings in beide Richtungen, 
d. h. es gibt auch Haushalte mit geringeren Preissteige-
rungen. Wie sich diese Heterogenität im jüngsten Inflati-
onsumfeld dargestellt hat, zeigen unter anderem Schulze 
Düding et al. (2022).

Dass bei einem Teil der Haushalte aber gestiegene Kredit-
zinsausgaben für eine höhere Inflationsrate verantwortlich 
sein sollen, ist in diesem Zusammenhang aus ökonomi-
scher Sicht höchst fragwürdig. Zinsausgaben befriedigen 
nicht per se ein Bedürfnis. Sie sind der Preis für die zur 
Bedürfnisbefriedigung in Anspruch genommene Fremdfi-
nanzierung, also Mittel zum Zweck. Im Zentrum steht die 
Preisentwicklung von Konsumgütern, unabhängig davon, 
wie deren Erwerb finanziert wird (Einkommen, Vermögen, 
Verschuldung etc.). Die von Schwanitz vorgenommene 
pauschale Gleichstellung von Kreditzinsen mit „Mietzin-
sen“ ist deswegen unangemessen, dienen Letztere doch 
eindeutig der Bedürfnisbefriedigung (Wohnbedürfnis) 
und sind deswegen völlig zurecht im VPI enthalten. Be-
griffliche Übereinstimmungen bedeuten nicht automa-
tisch inhaltliche Kongruenz.

Die einzig plausible Ausnahme stellt die Bemessung der 
Ausgaben für das selbst genutzte Wohneigentum dar. 
Unter bestimmten Umständen ist es ökonomisch ange-
messen, zu diesen Ausgaben (Reparaturen, Gebäude-
versicherung etc.) auch die Zinszahlungen für etwaige 
Kreditverbindlichkeiten zu zählen (Poterba, 1984; Hill et 

al., 2023).1 Dagegen spricht allerdings, dass der priva-
te Immobilienerwerb aus ökonomischer Sicht nicht nur 
Konsum-, sondern auch Investitionscharakter hat (Dany-
Knedlik & Papadia, 2021). Schließlich dienen die Zinszah-
lungen neben der Befriedigung des Wohnbedürfnisses 
hier auch dem Erwerb eines Vermögensgegenstands.2 
Darüber hinaus besteht auch der Zins selbst aus mehre-
ren Komponenten (Risikoprämie, Dienstleistungsentgelt, 
Inflationserwartungen etc.). Davon wiederum passen nur 
einige konzeptionell zum VPI. Hier sauber zu differen-
zieren, ist methodisch schwierig, weswegen der Inter-
nationale Währungsfonds (IWF et al., 2020) schon allein 
deswegen empfiehlt, Zinszahlungen nicht in den VPI 
aufzunehmen.3 Und schließlich würde eine Berücksich-
tigung von Hypothekenzinsen im VPI dessen Nutzen für 
geldpolitische Zwecke deutlich reduzieren, da Zielgröße 
(Preisstabilität) und Steuerungsinstrument (Zinsen) direkt 
miteinander vermischt würden (was Schwanitz im Übri-
gen sogar selbst erkennt). Genau dieser Nutzen gehört 
jedoch zu den zentralen Motiven einer VPI-Berechnung, 
weswegen sich Methodik-Experten für die Verwendung 
eines alternativen Ansatzes zur Bemessung der Ausga-
ben für selbstgenutztes Wohneigentum aussprechen (Eu-
rostat, 2023).4 In Deutschland wird etwa der sogenannte 
Mietäquivalenzansatz im VPI genutzt (Hagenkort-Rieger 
& Sewald, 2021).

Zweitens führt Schwanitz Vorschlag, das Wägungssche-
ma um Ausgaben für Kreditzinsen aller Art zu ergänzen, 
zu einer Verzerrung. So erkennt er zwar zurecht, dass hö-
here Zinsen für sich genommen zu höheren Kapitalkosten 
führen. Was aber ist mit anderen Einflussfaktoren auf die-
se Kosten, z. B. Abschreibungen oder Subventionen? Be-
einflussen diese nicht auch (direkt oder indirekt) die Aus-
gaben privater Haushalte? Selbst wenn sich alle genann-
ten Aspekte in Bezug auf das selbst genutzte Wohneigen-

1	 Zu den Umständen gehört unter anderem die Annahme, dass die 
Grenzkosten des Wohneigentums dem Grenznutzen der „Housing Ser-
vices“ (also der Marktmiete für ein vergleichbares Objekt) entsprechen.

2	 Die pauschale Klassifikation aller Ausgaben für selbstgenutztes 
Wohneigentum (einschließlich Tilgungs- und Zinszahlungen) als Kon-
sumausgaben wäre daher unzutreffend. Eine übliche Approximation 
zur Differenzierung der Konsum- und Investitionsausgaben besteht in 
Form einer getrennten Betrachtung der Ausgaben für das Grundstück 
und den Wohnraum an sich. Für ausführliche methodische Hinweise 
siehe Eurostat (2023).

3	 Konkret heißt es in Ziffer 2.153: „Given the complexity of interest flows 
and the fact that the different flows need to be treated differently, pay-
ments of nominal interest should not be included in a CPI, especially 
in inflation conditions.“

4	 Die EZB selbst hat sich dieser Frage im Rahmen ihres jüngsten Pro-
zesses zur Überprüfung ihrer geldpolitischen Strategie gewidmet. 
Dabei wurden verschiedene Konzepte zur Berücksichtigung der Kos-
ten des selbstgenutzten Wohneigentums erwogen; bisher wird diese 
Komponente im europaweit Harmonisierten VPI (HVPI) gar nicht er-
fasst. Von den vier zur Wahl stehenden Ansätzen wurde schlussend-
lich ein Ansatz zur näheren Prüfung empfohlen – und zwar einer ohne 
Zinszahlungen (EZB, 2021).
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tum lösen ließen – was unwahrscheinlich ist – und man 
Schwanitz diesbezüglicher Argumentation folgt, müssten 
sämtliche Kapitalnutzungskosten berücksichtigt werden, 
um eine solche Verzerrung zu vermeiden – also auch jene, 
die zu geringeren Ausgaben führen (z. B. Subventionen). 
Allein dies dürfte die Auswirkungen von Zinssteigerungen 
auf eine „erweiterte Inflationsrate“ deutlich geringer aus-
fallen lassen als von Schwanitz geschätzt.

Drittens ist die von Schwanitz getroffene Annahme einer 
„vollständigen Durchdringung des Kreditbestands mit 
den gestiegenen Kreditzinsen“ und die darauf basieren-
de Berechnung des „Inflationseffekts“ der Zinswende 
ein denkbar unwahrscheinliches Szenario. Zum einen 
sinken die Zinsen bereits wieder, zum anderen haben 
Privathaushalte das Umfeld niedriger Zinsen geschickt 
genutzt und sich diese langfristig gesichert. Gemäß den 
Angaben der Deutschen Bundesbank (2023) war der An-
teil der Haushalte, deren Kreditzinsen für zehn Jahre und 
länger fixiert sind, am Beginn der Zinswende mit 50 % so 
hoch wie nie zuvor seit Einführung des Euro. Natürlich 
gilt das nicht für alle, d. h. für bestimmte Haushalte wird 
die Zinswende zweifellos schon bald zu höheren Zins-
ausgaben führen oder hat dies bereits getan. Die Aussa-
ge, wonach sich „die 7,3 Mio. Haushalte mit Wohnungs-
baukrediten […] große Sorgen über die dramatischen 
Steigerungen ihrer Finanzierungskosten“ machen, er-
scheint vor diesem Hintergrund jedoch – vorsichtig for-
muliert – übertrieben. Gleiches gilt für die ermittelte „er-
weiterte Inflationsrate“.

Zu dieser Kritik an der methodischen Erweiterung des 
VPI und ihrer inhaltlichen Begründung kommen weitere 
inhaltliche Schwächen in der Argumentation. So wird et-
wa unterstellt, dass der Anstieg der Inflationsrate allein 
auf einen „historischen Angebotsschock“ zurückzufüh-
ren sei; dass das nicht stimmt, zeigen z. B. Goncalves 
und Köster (2022). Des Weiteren werden Zusammenhän-
ge mitunter recht einseitig oder (zu) stark vereinfacht dar-
gestellt, z. B. wenn behauptet wird, dass die derzeitige 
Wachstumsschwäche Deutschlands wesentlich auf die 
Geldpolitik zurückzuführen sei. Unbeteiligt ist sie sicher 
nicht, insbesondere im Bereich der Bauwirtschaft. Doch 
dass das geringe Wirtschaftswachstum tatsächlich pri-
mär auf andere Faktoren (z. B. die wirtschaftspolitische 
Unsicherheit) zurückzuführen ist, lässt sich unter ande-
rem im Frühjahresgutachten des Sachverständigenrates 
(2024) nachlesen. Und dass die Geldpolitik für die Ent-
wicklungen in bestimmten Industrien verantwortlich sei 
oder diese bei ihren Entscheidungen zu berücksichtigen 
habe, weil dortige Investitionen „dringend benötigt“ wür-
den oder sie für „Wohlstand und sozialen Frieden“ wich-
tig seien, ist schon allein im Lichte des Mandats der EZB 
(Vorrang der Preisstabilität) abwegig.

Kurzum: Natürlich kann man über die Berechnung von 
VPI, Inflationsrate und deren Verwendung diskutieren. 
Man kann z. B. die Art und Weise kritisieren, wie Quali-
tätsverbesserungen bei Konsumgütern bei der Preisent-
wicklung im VPI berücksichtigt werden (Schnabl, 2020), 
fragen, ob die Geldpolitik wirklich (nur) auf den VPI und 
nicht (auch) auf andere Preisindikatoren achten sollte 
(z. B. den BIP-Deflator, Wieland, 2024) oder alternative 
Konzepte zur Messung der Lebenshaltungskosten pri-
vater Haushalte vorschlagen (Tödter & Ziebarth, 2021). 
Bei all dem ist es jedoch wichtig, stets Ziel, Konzept und 
Komplexität der Zusammenhänge zu berücksichtigen. 
Andernfalls drohen methodische Inkonsistenzen, inhaltli-
che Fehlschlüsse und gegebenenfalls sogar falsche Poli-
tikempfehlungen.
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achtliche Erhöhung des durchschnittlichen Aktivzinses um 
18 Basispunkte, d. h. 35 Mrd. Euro (Bundesbank, 2023a). 
Auch wenn nicht alle Zinserträge in Höhe von 167 Mrd. Eu-
ro aus dem Kundengeschäft erwirtschaftet werden, wird 
deutlich, welche Mehrkosten über alle Wertschöpfungs-
stufen hindurch letztlich zu Preiseffekten für die Haushalte 
führen können (vgl. Tabelle 1).

Daher soll im Folgenden eine weiterführende, erste Ab-
schätzung für das Jahr 2023 erfolgen, weil erst dann das 
erhöhte Zinsniveau bei vielen Kreditarten – je nach aus-
laufender Festzinsbindung – schlagend wurde. Dadurch, 
dass die Bundesbank regelmäßig (erst) im September 
eines Jahres detaillierte Daten über die „Ertragslage der 
deutschen Kreditinstitute“ in ihrem Monatsbericht veröf-
fentlicht, sollen dazu bei ausgewählten Institutsgruppen 
auf Basis der mittlerweile abgehaltenen Bilanz-Presse-
konferenzen im Frühjahr 2024 erste Näherungen erfol-
gen. So verdoppelten sich die Zinserträge allein bei nur 
vier Banken2 von 2022 auf 2023 um 53,5 Mrd. Euro auf 
106,9 Mrd. Euro bei annähernder Konstanz des Volumens 
– und das ohne die Sparkassen als mit Abstand größter 
Institutsgruppe.3 Es stellt sich erneut die Frage, warum 
solche erheblichen Mehrausgaben für Unternehmen und 
Haushalte in den für Zinsentscheidungen primär relevan-
ten statistischen Berichten nicht vorgesehen sind und 
dadurch die Gefahr eines Zirkelschlusses mit „falschen 
Politikempfehlungen“ immanent ist.

Es wird auch deutlich, wie wichtig Leitzinserhöhungen 
über den Zinskanal für die Gewinne der Banken sind. Ins-
besondere durch erstens verzögerte sowie zweitens aktiv- 
und passivseitige asymmetrische Anpassungen gelingt 
es den Banken, den Zinsüberschuss bei Zinserhöhun-

2	 Deutsche Bank: 33,9 Mrd. Euro (23,9 Mrd. Euro auf 57,8 Mrd. Euro); Kre-
ditgenossenschaften: 8,2 Mrd. Euro (19,6 Mrd. Euro auf 27,8 Mrd. Euro); 
Commerzbank: 6,8 Mrd. Euro (6,1 Mrd. Euro auf 12,9 Mrd. Euro); UniCre-
dit Bank GmbH (HVB): 4,6 Mrd. Euro (3,8 Mrd. Euro auf 8,4 Mrd. Euro).

3	 Die Sparkassen-Finanzgruppe veröffentlicht keine Zinserträge, so-
dass differenzierte Analysen erst mit dem Bundesbank Monatsbe-
richt September 2024 erfolgen können.

Zwei Jahre nach dem historisch schnellsten Zinsanstieg 
auf das höchste Zinsniveau der EZB-Geschichte kommt 
die EZB (2024) zu dem Ergebnis, dass mit einem Anteil 
von 75 % „Angebotsschocks als Ursache für die Abwei-
chung der Inflationsrate von ihrem Mittelwert“ gelten 
können.1 Im Erstbeitrag wurde vor dem Hintergrund der 
Anpassungsreaktionen über den Zinskanal die Frage 
gestellt, ob und inwieweit das bestehende offizielle sta-
tistische Berichtswesen zum einen in der Lage ist, die 
Preise erhöhenden Auswirkungen der Leitzinserhöhung 
auf die Wirtschaft sowie die Haushalte aufzuzeigen. Zum 
anderen wurde problematisiert, dass insbesondere die 
teils drastisch gestiegenen Zinsausgaben für ca. 7 Mio. 
Haushalte mit Immobilienkrediten in Höhe von ca. 1.500 
Mrd. Euro in Deutschland anders als Mietzinsen nicht im 
Verbraucherpreisindex (VPI) berücksichtigt werden. Dies 
erfolgte mit einer ersten quantitativen Abschätzung, um 
eine Transparenz im Sinne des Verursachungsprinzips 
herzustellen, damit Konsequenzen in der Öffentlichkeit 
und Politik datengestützt diskutiert werden können.

(Kredit-)Zinsen als pagatorische und kalkulatorische 
Preistreiber

In seiner Replik stimmt Rupprecht darin überein, dass 
Zinserhöhungen grundsätzlich einen preiserhöhenden Ein-
fluss auf Konsumgüter haben können. Konsens besteht 
auch darin, dass die EZB bei unsachgemäßer Anwendung 
die Auswirkungen ihrer eigenen Beschlüsse zum Anlass 
nehmen könnte, weitere preiserhöhende Maßnahmen zu 
veranlassen. Eine Feuerwehr, die statt Wasser auch Brand-
beschleuniger verwendet, könnte ein Sinnbild dafür sein.

Zinsen als Aufwendungen und Erträge

Auf die im Erstbeitrag genannte Größenordnung der von 
der Bundesbank berechneten gestiegenen Zinsaufwen-
dungen in deutschen Unternehmen um ca. 13,7 Mrd. Euro 
von 2021 zu 2022 (Bundesbank, 2023a) geht Rupprecht 
nicht weiter ein, obwohl diese offenbar vollständig über 
höhere Preise kompensiert wurden und eine erste Evidenz 
auf die Kausalkette „Steigende Zinsen führen (auch) zu 
steigenden Preisen“ anzeigt. Betrachtet man den Anstieg 
sämtlicher Zinserträge aller Kreditinstitute in Deutschland 
insbesondere vor dem Hintergrund, dass diese erst im 
zweiten Halbjahr 2022 erfolgten, zeigt sich zudem eine be-

1	 „Laut einer EZB-Analyse hatten zur Zeit der höchsten Inflation Ange-
botsschocks als Ursache für die Abweichung der Inflationsrate von 
ihrem Mittelwert dreimal so viel Gewicht wie Nachfrageschocks.“

Johannes Schwanitz

Eine Erwiderung auf die Replik von Manuel Rupprecht

Prof. Dr. Johannes Schwanitz ist Professor am Institut 

für Prozessmanagement und Digitale Transformation der 

Fachhochschule Münster.
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aus haben sich die Sparkassen 2023 befreien können und 
knüpfen wieder an frühere – bessere – Zeiten an.“ Sicher-
lich haben die zu Beginn der Zinswende in den Medien 
häufig und ausschließlich zustimmend zu Wort kommen-
den Chefvolkswirte der Finanzdienstleister so einen Kol-
lateralnutzen nicht primär im Sinn gehabt.

Vor diesem Hintergrund ist der Status quo eines fehlen-
den Ausweises von Zinsausgaben in inflationsrelevanten 
Statistiken für die Banken durchaus von Vorteil, wird doch 
ihr Preise erhöhender Einfluss für Haushalte und Unter-
nehmen nicht transparent – und das, obwohl bereits 2023 
Mehrbelastungen in dreistelliger Milliardenhöhe auf die 
Volkswirtschaft zugekommen sind. Fast schon um Ver-
ständnis dafür bittet die EZB (2024b) im Juni 2024: „Uns 

gen zu steigern.4 Exemplarisch soll daher bei zwei aus-
gewählten Produkten das Zinsanpassungsverhalten der 
Banken mit dem sogenannten Elastizitätsdiagramm nä-
her analysiert werden (Schwanitz, 1996). Hierbei wird der 
zeitliche Verlauf kausal abhängiger Größen in ein Streu-
ungsdiagramm überführt mit der Besonderheit, dass die 
einzelnen Datenpunkte in zeitlicher Reihenfolge miteinan-
der verbunden werden.5 In Abbildung 1 sind die Zinsen 
für kurzfristige Unternehmenskredite, Sichteinlagen und 
der als Referenzzins für den Geldmarkt gebräuchliche 
3-Monats-Euribor von 2003 bis 2024 als Zeitreihen (vgl. 
Abbildung 1 oben) und im Elastizitätsdiagramm (vgl. Ab-
bildung 1 unten) dargestellt.6 Die Linienverläufe im Elas-
tizitätsdiagramm können typische Muster aufweisen, mit 
denen sich dynamische Reaktionen identifizieren lassen. 
So weisen etwa Schleifen auf Anpassungsverzögerungen 
hin, die häufig zur temporären Margenausweitung genutzt 
werden. Seit Mitte 2023 erfolgte die Zinsreaktion bei den 
Unternehmenskrediten sogar überproportional mit einer 
Elastizität größer eins – ganz im Gegensatz zur verzöger-
ten Anpassung in der Zinssenkungsphase von 2012 bis 
2019. Die Zinsmargen konnten durch diese Windfall-Pro-
fits regelmäßig ausgeweitet werden.

Insgesamt scheinen Finanzdienstleister zu den sehr we-
nigen großen Profiteuren der Zinswende zu gehören. 
Gleichwohl sehen auch sie die Zinspolitik als eine Ursa-
che für den herbeigeführten wirtschaftlichen Einbruch. 
So konstatiert der BVR (2024): „Im Zuge dieser Zinspolitik 
stiegen die Finanzierungskosten, und die konjunkturellen 
Aussichten der Weltwirtschaft sanken entsprechend.“ Die 
Sparkassen (2024) als mit Abstand größte Institutsgruppe 
hofften auf ein dauerhaft hohes Zinsniveau: „Rund zehn 
Jahre mussten wir alle mit niedrigsten Zinsen umgehen. 
Da Geld fast keinen Preis mehr hatte, hat das tiefe Lö-
cher in die Ertragslage der Kreditinstitute gefressen. Dar-

4	 Im Finanzstabilitätsbericht 2023 heißt es dazu: „Die deutschen Ban-
ken verzeichnen hohe Zinsgewinne, da sie die höheren Zinsen noch 
nicht vollständig an ihre Einleger weitergegeben haben.“ (Deutsche 
Bundesbank, 2023b).

5	 Siehe auch https://public.tableau.com/app/profile/johannes.schwa-
nitz/viz/ZinsdashboardgesamtV22/Story1

6	 Eine Elastizität von 0,8 bedeutet z. B., dass eine Bank auf eine Zinser-
höhung am Geld- und Kapitalmarkt um einen Prozentpunkt mit einem 
0,8-prozentigen Preisanstieg reagiert.

Abbildung 1
Zinsanpassungsreaktion im Elastizitätsdiagramm, 
2024

Quelle: Bundebank (2024).
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Tabelle 1
Veränderung von Bilanzsumme, Zinserträgen und 
Aktivzins aller Kreditinstitute in Deutschland

Quelle: Bundesbank  (2023a).

2021 2022 Differenz

Bilanzsumme (Mrd. Euro) 9.476 10.609 +1.133

Zinserträge (Mrd. Euro) 132 167 +35

Durchschnittlicher Aktivzins (%) 1,39 1,57 +0,18

https://public.tableau.com/app/profile/johannes.schwanitz/viz/ZinsdashboardgesamtV22/Story1
https://public.tableau.com/app/profile/johannes.schwanitz/viz/ZinsdashboardgesamtV22/Story1
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matische Hebelwirkung eines erhöhten Kalkulations-
zinses in erheblichem Maß erfolgen.

Ausgerechnet im Energiesektor, der für die extremen 
Preissprünge 2022 hauptverantwortlich war, sorgt derzeit 
ein Verzinsungsanspruch auf investiertes Kapital für stei-
gende Preise: So hat der Staat 2023 die Garantierendite 
für Netzbetreiber von 5,07 % auf 7,09 % angehoben, um 
diese an das allgemeine Zinsniveau anzupassen. Weite-
re Aufschläge werden wohl über Preiserhöhungen von 
ca. 0,5 Mrd. Euro über die Strom- und Gasrechnung der 
Netzentgelte den Betreibern zukommen (Höfgen, 2024). 
Möglicherweise gibt es auch in Deutschland Verträge wie 
in der Schweiz, bei denen die Preise an das Zinsniveau 
gekoppelt werden. Dort ist z. B. der Referenzzinssatz für 
Immobilien ein wichtiger Indikator für die Mietzinsgestal-
tung. Dieser wurde zum ersten Mal seit Bestehen Mitte 
2023 um 0,5 % angehoben, was Vermietern erlaubt, die 
Mieten pauschal um 6 % zu erhöhen.

Aufnahme von Kreditzinsen für selbstgenutzte 
Immobilien in den Verbraucherpreisindex (VPI)

Im Zusammenhang mit den Ausgaben für das Wohn-
bedürfnis wurden Gemeinsamkeiten bei den Begriffen 
Mietzinsen und Kreditzinsen aufgezeigt. So konstatiert 
Rupprecht: „Unter bestimmten Umständen ist es ökono-
misch angemessen, zu diesen Ausgaben (Reparaturen, 
Gebäudeversicherung etc.) auch die Zinszahlungen für 
etwaige Kreditverbindlichkeiten zu zählen.“ Ein Problem 
sieht er, wie andere auch, in der Isolation von Vermögens-
änderungen durch einen zusätzlichen investiven Charakter 
des Immobilienkaufs. Seine Aussage „Schließlich dienen 
die Zinszahlungen neben der Befriedigung des Wohnbe-
dürfnisses hier auch dem Erwerb eines Vermögensgegen-
stands“ bestätigt die konsumtiven Eigenschaften dieser 
Ausgaben. Allerdings tragen Zinszahlungen allein als Kapi-
taldienst nicht zum Erwerb eines Vermögensgegenstands 
bei, da sich die Höhe der Schulden nicht ändert. Tilgungs-
zahlungen sind wegen der Vermögenserwerbskomponen-
te aus den Kapitaldiensten selbstverständlich zu isolieren.

Für die Aufnahme von Kreditzinsen selbst genutzter Im-
mobilien in den VPI und für ein vollständiges Bild dieser 
Preiseffekte sprechen darüber hinaus:

•	 Kreditzinsen für das Kreditvolumen von aktuell ca. 
1.500 Mrd. Euro für selbst genutzte Immobilien sind für 
über 7 Mio. Haushalte eine bedeutende und regelmäßi-
ge Ausgabe. Ihre Aufnahme in den VPI würde daher die 
realen Lebenshaltungskosten genauer widerspiegeln, 
da sie einen wesentlichen Teil des Budgets ausma-
chen. Aktuell ist es so, dass etwa die Verbraucherprei-
se „Flugticket, Mittelamerika, Business(!)“ und zukünf-

ist bewusst, welche Belastung die steigende Inflation und 
die daraus folgenden Zinsanhebungen für manche Men-
schen und Unternehmen bedeutete. Die Kosten für Unter-
nehmens- und Immobilienkredite stiegen rasant an.“ Über 
die Höhe dieser Belastungen gibt es jedoch bis heute kei-
ne Informationen seitens der EZB.

Zinsen als kalkulatorische Komponente

Ergänzend zu Rupprechts Aussage, dass Leitzinssteige-
rungen „unstrittig“ auch preiserhöhende Effekte haben, 
lässt sich neben den durch die Zinswende gestiegenen pa-
gatorischen Zinskosten für die Wirtschaft noch ein weiterer 
Treiber für höhere Preise ausmachen: Durch das gestiege-
ne Zinsniveau erhalten sämtliche geplante und bestehende 
Investitionen einen höheren kalkulatorischen Verzinsungs-
anspruch, der (1) zu einer Reduktion oder Unterlassung der 
geplanten Maßnahmen oder (2) zu höheren Preisen durch 
Aufschläge in der Preiskalkulation führen kann.

Zu 1): Wirtschaftsminister Habeck hat auf dem 15. Woh-
nungsbau-Tag 2024 erklärt, dass die Krise, in der sich die 
Baubranche befinde, „zynisch gesprochen, geplant war“. 
Und: „So hat die Europäische Zentralbank es aufgesetzt: 
Das ist der Sinn von höheren Zinsen, dass die Wirtschaft 
sich abkühlt.“ (GdW, 2024). Diese Sätze haben ihm in der 
Presse viel Kritik eingebracht. Dabei hat er nur mit eigenen 
Worten die Aussagen der EZB (2023) wiedergegeben: „Die 
bisherigen Zinserhöhungen des EZB-Rats zeigen weiterhin 
eine starke Wirkung. Die Finanzierungsbedingungen haben 
sich weiter verschärft und dämpfen zunehmend die Nach-
frage.“ Hier blieben allerdings kritische Reaktionen und Fra-
gen nach der Verantwortung der EZB weitgehend aus.

Zu 2): Größere und langfristige Investitionen, etwa in Ener-
gieinfrastruktur oder in Wohnungsbauprojekte, werden 
in der betrieblichen Praxis neben einer Aufwands- und 
Ertragsbetrachtung mit einer dynamischen Investitions-
rechnung ergänzt. Hier spielt der Kalkulationszins eine 
zentrale Rolle, da er als Diskontierungszinssatz den Zeit-
wert des Geldes zukünftiger Ein- und Auszahlungen auf 
den Bewertungszeitpunkt ab- oder aufzinst. Der Verzin-
sungsanspruch der Realinvestition orientiert sich dabei 
im Sinne einer Opportunitätsbetrachtung an den Refe-
renzzinsen am Geld- und Kapitalmarkt.

Es lässt sich leicht mit einer Kapitalwertbetrachtung aus-
rechnen, dass beispielsweise bei einer Investition mit 
10-jähriger Laufzeit und konstanten Rückzahlungen eine 
Verdoppelung des Kalkulationszinses wegen gestiegener 
Marktzinsen von z. B. 3 % auf 6 % regelmäßig eine Preis-
erhöhung um 16 % erforderlich macht, um den gleichen 
Kapitalwert bei gestiegenen Zinsen zu erhalten. Damit 
werden Preissteigerungen allein durch die finanzmathe-
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deren Verbraucherpreise so gemessen werden, wie sie 
vom Verbraucher am Point-of-Sale bezahlt werden? 
So werden Positionen, wie Mieten oder Kraftstoffe, 
auch nicht weiter zerlegt, obwohl sich insbesondere 
letztere neben dem Einkaufspreis aus vielen weiteren 
steuerlichen Komponenten zusammensetzen.7

2.	 Zur wichtigsten Komponente zählt der IWF den Auf-
schlag als Ausgleich für einen sinkenden Geldwert, der 
insbesondere unter Inflationsbedingungen den Großteil 
des Nominalzinses ausmachen kann. Aus diesem Grund 
variieren nominale Zinssätze direkt mit der erwarteten 
allgemeinen Inflationsrate, „ein unter Inflationsbedin-
gungen allgemein bekanntes Phänomen.“8 Man kommt 
zu dem Schluss, dass diese Komponente eindeutig au-
ßerhalb des Anwendungsbereichs eines VPI liegt.9

Diese Folgerung überrascht, denn selbstverständlich gibt 
es einen Zusammenhang zwischen hohen (Nominal-)Zin-
sen und gemessener Inflationsrate. Beim IWF wird aber of-
fenbar die Rolle und die Verantwortung der Zentralbanken 
für die Zinshöhe außer Acht gelassen. Denn die Kausalkette 
lautet doch wie folgt: hohe (gemessene) Inflationsrate ⇒ 
Leitzinserhöhungen der Zentralbank ⇒ Zinsänderungen 
der Banken über den Zinskanal. Es erschließt sich nicht, 
weshalb beim IWF-Ansatz genau diejenige Zinskomponen-
te herausgerechnet werden soll, die für die Preissteigerun-
gen für selbstgenutztes Wohnen hauptverantwortlich ist. 
Gerade unter inflationären Bedingungen sind diese Infor-
mationen essenziell, um zielgerichtete Entscheidungen zu 
treffen und eine Verursachungsgerechtigkeit herzustellen.

Rupprecht führt in diesem Zusammenhang richtigerwei-
se aus, dass die Berücksichtigung von Hypothekenzinsen 
im VPI dessen Nutzen für geldpolitische Zwecke stark 
vermindern würde, da Preisstabilität als Zielgröße und 
Zinsen als Steuerungsinstrument direkt miteinander ver-
mischt würde. Dieser Nutzen sei jedoch ein zentrales Mo-
tiv für die Berechnung des VPI. Im Erstbeitrag ist auf die-
sen wichtigen Grundsatz bereits eingegangen und auch 
ein getrennter Ausweis vorgeschlagen worden.10

7	 Neben dem Einkaufspreis sind dies Energiesteuer (65,45 Cent/Liter 
Benzin), der 19 % Mehrwertsteuer auf den Nettopreis, CO²-Abgabe 
(10,8 Cent/Liter) sowie einer Erdölbevorratungsabgabe.

8	 „For this reason, nominal interest rates vary directly with the expected 
rate of general inflation, a universally familiar phenomenon under in-
flation conditions.“

9	 Ziffer 2.151: „The third component, the payment of compensation for 
the creditor’s real holding loss, is clearly outside the scope of a CPI. It 
is essentially a financial transaction. It may account for most of nomi-
nal interest under inflation conditions.“

10	 „Dabei muss jedoch vermieden werden, dass die EZB in einem Zirkel-
schluss auf ihre eigenen Maßnahmen mit weiteren Leitzinsänderungen 
reagiert. Diese Gefahr könnte bereits bestehen, da Unternehmen die 
Zinskosten durch alle Wertschöpfungsstufen weitergeben. Daher könn-
te eine ‚nachrichtliche Ausweisung‘ dieser Position sinnvoller sein.“

tig Cannabis ein höheres Gewicht im VPI bekommen 
als Kreditzinsen.

•	 Die Berücksichtigung von (steigenden) Hypotheken-
zinsen würde auch die Auswirkungen auf die Kaufkraft 
von Hausbesitzern genauer widerspiegeln. Diese erle-
ben eine andere Art der finanziellen Belastung als Mie-
ter für das gleiche Bedürfnis.

•	 Ein VPI, der auch Ausgaben für Kreditzinsen für Immo-
bilien beinhaltet, könnte politischen Entscheidungsträ-
gern bessere Informationen liefern. So sind z. B. in Ös-
terreich sogar die Hälfte der privaten Kredite variabel 
verzinst, was dazu führt, dass bei vielen Haushalten 
unter der steigenden Zinsenlast Ausgabenkürzungen 
an anderer Stelle durch fehlende Substitutionsmög-
lichkeiten erfolgen. Zunehmend geraten diese sogar 
in Notlagen, sodass die Politik mit Vorschlägen wie ei-
nem eher kontraproduktiven, steuerfinanzierten „Zins-
deckel“ reagieren möchte.

Auch nach Dullien und Tober (2021) ist die Berücksich-
tigung der Kosten des selbstgenutzten Wohneigentums 
notwendig, da sie Konsumausgaben darstellen und für 
eine vergleichbare Berechnung der nationalen Inflations-
raten wichtig sind, besonders aufgrund der unterschiedli-
chen Mieterquoten. Der Äquivalenzmietenansatz ist ihrer 
Ansicht nach nicht geeignet, da in Regionen mit niedrigen 
Mietquoten die Vergleichsmieten fehlen und diese eher Op-
portunitätskosten als tatsächliche Kosten darstellen. Eine 
mögliche Alternative wäre die Einbeziehung der tatsächlich 
gezahlten Hypothekarzinsen, wobei diese die Inflationsrate 
bei kurzen Zinsbindungen direkt durch geldpolitische Zins-
erhöhungen oder -senkungen beeinflussen könnten. Damit 
wird auf den möglichen Zirkelschluss verwiesen, der auch 
im „Full user cost approach“ und im „Payment approach“ 
von Eurostat (2023) die Zinszahlungen für Hypothekenkre-
diten als Finanzierungskosten kritisch gesehen wird: „The 
inclusion of mortgage interest payments could diminish it´s 
usefulness for monetary policy purposes.“

Rupprecht verweist auf den Internationalen Währungs-
fonds (IWF) (IMF 2020), der unter der Ziffer 2.149 „Interest 
payments“ damit beginnt, dass es sowohl konzeptionelle 
als auch praktische Schwierigkeiten bei der Behandlung 
von Zinszahlungen gibt. So sieht er den nominalen Zins-
satz zusammengesetzt aus vier Komponenten, (1) einem 
theoretischen Zins unter perfekten Kapitalmärkten, (2) ei-
ner Risikoprämie, (3) einem Aufschlag für eine Geldent-
wertung, (4) einer Servicegebühr für die Nutzung von Res-
sourcen. Damit ergeben sich zwei Diskussionsbereiche:

1.	 Warum sollte der Nominalzins überhaupt weiter nach 
Komponenten differenziert werden, während alle an-
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rung der Marktzinsmethode wurde allerdings nicht von allen 
Entscheidungsträgern, insbesondere den Bankvorständen 
im Aktivgeschäft, begrüßt. Denn die neu entstandene Trans-
parenz führte zu einer detaillierten Offenlegung über Schwä-
chen oder ineffiziente Bereiche sowie einer stärkeren Ergeb-
nisverantwortung. Um sich einer solchen Kritik erst gar nicht 
aussetzen zu müssen, könnte die EZB nach dem Leitsatz 
„What you don‘t / can‘t measure, you can‘t manage“ mit voll-
ständiger Datenbasis und erweiterten Kennzahlen eine ver-
besserte Grundlage für fundierte Entscheidungen schaffen.
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Statt einer nachrichtlichen Berichtsgröße kann möglicher-
weise die seit den 1980er Jahren bei größeren Unterneh-
men etablierte Staffelform der Gewinn- und Verlustrech-
nung als Referenz dienen. Hier wird das operative Be-
triebsergebnis EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) 
als Differenz von Erträgen und Aufwendungen vor Zinsen 
und Steuern ausgewiesen, um die Transparenz der Finanz-
berichterstattung zu erhöhen. Ein gestaffelter Ausweis von 
Zinsen sowie Steuern würde – in einen VPI/CPI übertragen 
– die beiden großen institutionellen Akteure EZB sowie den 
Staat mit seiner durchaus erratischen Steuer- und Abga-
benpolitik transparenter werden lassen (vgl. Abbildung 2): 
Zumindest für die Steuern und Abgaben sieht der „Har-
monisierte Verbraucherpreisindex zu konstanten Steu-
ersätzen (HVPI-KS)“ bereits einen ähnlichen Ansatz vor 
(Eurostat, 2024). So können mit einem Vergleich mit dem 
Standard-HVPI die Auswirkungen von Änderungen der 
indirekten Steuern (z. B. Mehrwertsteuer und Verbrauchs-
steuern) auf die Gesamtinflation aufgezeigt werden.

Eine nicht unwesentliche Frage ist in diesem Zusammen-
hang, ob so viel Transparenz überhaupt gewünscht wird im 
Vergleich zum Status quo. Das erinnert an die Diskussion zur 
Einführung der Marktzinsmethode als Teilzinsspannenrech-
nung für die Banken in den frühen 1990er Jahren. Sie brach-
te fast schon revolutionäre Einsichten in das betriebliche Ge-
schehen von Banken: Durch die Aufteilung der Zinsspanne 
wird klar erkennbar, welche Erträge aus dem aktivischen 
und passivischen Kundengeschäft stammen und welche 
aus der Steuerung des Zinsrisikos resultieren. Die Einfüh-

Title: Inflation Calculation: Reply and Rejoinder
Abstract: In the March 2024 issue, Wirtschaftsdienst published an article entitled “Inflation calculation: ECB Interest Rate Policy is Not 
Statistically Recognised as a Driver of Inflation” by Johannes Schwanitz. Manuel Rupprecht takes a different view in a reply; Schwanitz 
then explains his position in a rejoinder.

Abbildung 2
Vorschlag für eine differenzierte Ausweisung von 
Zinsen und Steuern

CPI: Consumer Price Index. CPI-IT: Consumer Price Index before Interest 
and Taxes. CPI-T: Consumer Price Index before Taxes.

Quelle: eigene Darstellung.
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Während der Coronakrise kam es darauf an, dass die 
Krankenversorgung funktionierte. Mittlerweile werden 
zaghafte Versuche unternommen, Fehler aufzuarbeiten. 
Nach dem Ende der akuten Krise ist es auch wieder an 
der Zeit, grundlegende Probleme anzugehen. So will Ge-
sundheitsminister Lauterbach eine Krankenhausreform 
wagen. Zuletzt wurden einige Reformen des deutschen 
Gesundheitswesens umgesetzt, unter anderem die Neu-
gestaltung von Finanzierung und Mittelverteilung der ge-
setzlichen Krankenversicherungen (GKV) durch einen Ge-
sundheitsfonds ab 2009 und die Einführung von Fallpau-
schalen für die Leistungsabrechnung in den Krankenhäu-
sern, die ebenfalls 2009 deutschlandweit wirksam wurde.

Die deutschen Gesundheitsausgaben standen 2022 im 
Verhältnis zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) mit 12,7 % 
weltweit an zweiter Stelle nach den USA (16,6 %). 
Deutschland lag damit in der EU an erster Stelle vor Frank-
reich (12,1 %) und Österreich (11,4 %) (vgl. Abbildung 1). 
Die OECD definiert die Gesundheitsausgaben sehr weit 
(wie auch die deutsche Statistik). Ob die Gesundheitssys-
teme eher direkt staatlich gelenkt oder durch private oder 
öffentliche Versicherungen organisiert sind, entscheidet 
letztlich aber nicht über die relative Höhe der Ausgaben. 
Die skandinavischen Länder – sie liegen eher im unteren 
Bereich, vor allem Dänemark mit 9,5 % – haben ein staat-
liches System, genau wie Großbritannien (11,3 %) und zu 
einem geringeren Teil auch die südeuropäischen Staa-
ten. Die übrigen Länder organisieren die Krankenversor-
gung weitgehend in einem Pflicht-Versicherungssystem 
(OECD, 2023, Figure 7.10.).

Der Vergleich mit den USA zeigt, dass diese aggregierten 
Daten allein keine Aussage über die Qualität oder die Zu-
gänglichkeit der Gesundheitssysteme erlauben. Trotz hoher 
Gesundheitsausgaben hatten nach Angaben der OECD nur 

91,3 % der US-Bürger Zugang zur Gesundheitsversorgung. 
In den meisten europäischen Ländern liegt der Zugang bei 
100 % (OECD, 2023, Table 1.4.). Auch in Hinblick auf die Le-
benserwartung als ein mögliches Kriterium für die Qualität 
des Gesundheitssystems schneiden die USA schlecht ab: 
Im Durchschnitt erreichten im Jahr 2021 in den USA Ge-
borene nur 76,4 Jahre, in den skandinavischen Ländern 
liegt die Lebenserwartung über 83 Jahre, in Deutschland 
immerhin bei 80,8 Jahre (OECD, 2023, Table 1.2.). Auffäl-
lig ist die unterschiedliche Entwicklung der Gesundheits-
ausgaben im Verhältnis zum BIP seit 2009: einige Länder 
wie die USA, die Niederlande und Dänemark verzeichnen 
deutliche Rückgänge, in anderen wie in Großbritannien und 
Deutschland nahmen diese zu. Sowohl Dänemark als auch 
die Niederlande haben in den vergangenen 20 Jahren ihr 
Gesundheitssystem reformiert, in Dänemark vor allem die 
Krankenhausversorgung (Deutscher Bundestag, Wissen-
schaftliche Dienste, 2024) – ganz offenbar ein Vorbild für die 
deutschen Reformen.

Das deutsche Gesundheitssystem

Das deutsche Gesundheitssystem ist breitgefächert. Do-
minant ist die GKV mit 53 % der Gesundheitsausgaben 
(vgl. Abbildung 2). Dieser Anteil ist über die letzten 15 
Jahre relativ stabil geblieben. Wichtiger Ausgabenträger 
sind zudem die privaten Haushalte mit einem Anteil von 
12 %. Dies betrifft insbesondere Zuzahlungen und Ausga-
ben für Selbstmedikation. Zu den Gesundheitsausgaben 
wird auch die soziale Pflegeversicherung gerechnet, de-
ren Leistungen vom 1.4.1995 für ambulante und ab dem 
1.7.1996 für stationäre Pflege abgerufen werden konnten. 
Ihr Anteil an allen Gesundheitsausgaben nahm von 2,5 % 
(1995) über 7,3 % (2009) auf 11 % (2022) zu – insbeson-
dere da sich die Zahl der Leistungsempfänger seit 2009 
mehr als verdoppelt hat (vdek, 2024, S. 56). Ebenfalls 
wichtig ist und bleibt mit 8 % die private Krankenversiche-
rung, die zu etwas mehr als der Hälfte von beihilfeberech-
tigten Beamten genutzt wird (vdek, 2024, S. 16). Die Du-
alität der Vollversicherungssysteme ist in der EU einmalig 
und wird kritisiert, weil sie zu einer adversen Selektion der 
Mitglieder und massiven Fehlanreizen in der ambulanten 
ärztlichen Versorgung führe (z. B. Greß, 2022).

Aber auch die öffentlichen Haushalte hatten 2022 in der 
Coronakrise eine wichtige Rolle gespielt. Nachdem der 
Anteil aus verschiedenen Gründen bis 2019 auf 4,4 % ge-
sunken war, erreichte er 2022 10 %. Ursächlich für den 
Anstieg bei den staatlichen Transfers und Zuschüssen 
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Abbildung 2
Gesundheitsausgaben nach Ausgabenträgern, 2022
Anteil in %

Abbildung 1
Gesundheitsausgaben ausgewählter Länder
in % des Bruttoinlandsprodukts

Quelle: vdek (2024).Quelle: OECD (2023); Erbe (2012).
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waren direkte und ergänzende Bundeszuschüsse zur 
Bekämpfung der Pandemie. So (re-)finanzierte der Bund 
über den Gesundheitsfonds Ausgleichszahlungen an 
Krankenhäuser, Schutzmasken, Testungen und Aufwen-
dungen in Impfzentren.

Die Finanzierung der gesetzlichen 
Krankenversicherung

An der Entwicklung des BIP gemessen, haben sich die 
Ausgaben der GKV moderat entwickelt. Im Jahr 2000 
machten sie 6,5 % des BIP aus, 22 Jahre später 7,4 % und 
dies ist nicht der Pandemie geschuldet: 2019 lag der Anteil 
bei 7,3 %. Die GKV finanziert sich durch Beiträge und dem 
jährlichen Bundeszuschuss. Seit 2009 fließen diese Ein-
nahmen in einen Gesundheitsfonds, der beim Bundesamt 
für Soziale Sicherung als Sondervermögen des Bundes 
geführt wird. Seit 2015 liegt der allgemeine Beitragssatz 
zur gesetzlichen Krankenversicherung bei 14,6 %, der je-
weils zur Hälfte vom Arbeitnehmer und vom Arbeitgeber 
getragen wird. Die gesetzlichen Krankenkassen dürfen 
seitdem einen kassenindividuellen Zusatzbeitrag erhe-
ben, sodass mittlerweile der gesamte Beitrag im Durch-
schnitt 16,3 % beträgt (Statista, 2024). Zunächst hatten 
ihn die Arbeitnehmer allein zu tragen, seit 2019 ist er auch 
hälftig von Arbeitnehmern und Arbeitgebern zu zahlen. 
Wie es mit dem Zusatzbeitrag weitergeht, wird noch dis-
kutiert. Die gesetzlichen Kassen hatten bis 2018 ein er-
hebliches Vermögen aufgebaut, das in den Folgejahren 
zur Finanzierung von Defiziten genutzt wurde (vdek, 2024, 
S. 21). Ende 2023 lag der Mittelbestand nur noch bei 8,4 
Mrd. Euro (BMG, 2024a) nach zuvor 21,3 Mrd. Euro (2018). 
Mittlerweile rechnet der GKV-Spitzenverband für 2025 
mit einer deutlichen Erhöhung des Zusatzbeitrags (Pfeif-
fer, 2024).

Die Bundesbeteiligung wird seit 2004 zur pauschalen 
Abgeltung der zahlreichen versicherungsfremden Leis-

tungen der gesetzlichen Krankenversicherung geleistet, 
etwa für die beitragsfreie Familienversicherung von Kin-
dern und Ehegatten oder Leistungen für Mutterschaft und 
Schwangerschaft. Seit 2012 betrug der Bundeszuschuss 
14 Mrd. Euro. Zwischenzeitlich wurde er zur Konsolidie-
rung des Bundeshaushalts vorübergehend abgesenkt 
und ist seit 2017 auf jährlich 14,5 Mrd. Euro festgeschrie-
ben. Angesichts der hohen Anforderungen der Corona-
pandemie sah sich der Bund gezwungen, seine Zuschüs-
se deutlich zu erhöhen – 2022 sogar auf 28,5 Mrd. Eu-
ro (Institut Arbeit und Qualifikation, IAQ, 2024). Ab 2024 
sollen die Kassen wieder mit dem vorpandemischen Zu-
schuss auskommen.

Die Leistungsausgaben

Die Leistungsausgaben der GKV (ohne Verwaltungs-
kosten) haben sich seit 2003 von 136,2 Mrd. Euro (Erbe, 
2005) in 20 Jahren auf 288,4 Mrd. Euro (BMG, 2024b) ver-
doppelt. Die Anteile der einzelnen Leistungsträger haben 
sich seit 2010 nicht wesentlich geändert (vgl. Tabelle 1). 
Die Ausgaben für Zahnbehandlungen sind anteilsmäßig 
etwas gesunken, die Ausgaben für Arznei- und Hilfsmit-
tel sind etwas gestiegen, letztere vor allem aufgrund der 
demografischen Entwicklung (WIdO, 2024). Auffällig ist 
der rückläufige Anteil der Ausgaben für die Krankenhäu-
ser. Der Krankenhaussektor hat sich seit 2002 erheblich 
verändert. So ist die Zahl der Krankenhäuser von 2002 
bis 2022 deutlich um 328 auf 1893 zurückgegangen. 
Dabei hat sich die Struktur der Trägerschaft verändert: 
Viele freigemeinnützige und öffentliche Krankenhäuser 
wurden von privaten Trägern übernommen. Der größte 
Teil der Krankenhäuser ist als eher klein anzusehen. Nur 
30 % der Krankenhäuser hatten 2022 mehr als 300 Betten 
(vdek, 2024). Mit 7,9 Krankenhausbetten pro 100 Einwoh-
ner hatte Deutschland 2021 aber immer noch die höchs-
te Bettendichte in der EU, 50 % über dem Durchschnitt. 
Die Quote der Ärzte pro Bett ist allerdings relativ gering 
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Tabelle 1
Leistungsausgaben der gesetzlichen 
Krankenversicherung
in % der gesamten Leistungsausgaben

1 Fahrkosten, Vorsorge- und Reha-Maßnahmen, Schutzimpfungen, Früh-
erkennung, Schwangerschaft/Mutterschaft, Häusliche Krankenpflege, 
sonstige.

Quelle: vdek (2024), BMG (2024b).

Ausgabenbereiche 2010 2019 2022

Ärzte 16,7 17,2 16,9

Zahnärztliche Behandlung mit Zahnersatz 7,0 6,3 6,1

Arzneimittel 18,4 17,1 17,8

Heilmittel 2,8 3,6 4,0

Hilfsmittel 3,6 3,8 3,8

Krankenhaus 35,6 33,6 31,9

Krankengeld 4,7 6,0 6,6

Übrige1 11,2 12,4 12,9

und die Quote an Pflegekräften pro Bett ist die niedrigste 
in der EU (OECD, 2021). Nach Angaben der OECD ist die 
Bettenkapazität seit 2000 nur um 13 % zurückgegangen, 
während Finnland und Dänemark ihre Kapazitäten im 
gleichen Zeitraum um mehr als 40 % senken konnten.

Die Krankenhäuser stehen im Mittelpunkt der von Ge-
sundheitsminister Lauterbach geplanten Reform mit den 
Elementen: Ergänzung des Systems der Fallpauschalen 
durch Vorhaltepauschalen, Aufteilung der Krankenhäu-
ser nach Leistungsgruppen und das Transparenzgesetz, 
das den Patienten einen Überblick über Qualität und Leis-
tungen von Kliniken verschaffen soll. Der entsprechende 
Gesetzentwurf wurde im Mai 2024 im Bundeskabinett be-
schlossen (Bundesregierung, 2024).

Fazit

Das deutsche Gesundheitssystem ist das ausgaben-
stärkste in der EU und wird weltweit allein von den USA 
überholt. Allerdings werden hier alle Ausgabenträger be-
trachtet von der Pflege bis zur Unfallkasse. Wie effizient 
und erfolgreich die Gesundheitsversorgung ist, lässt sich 
im Ländervergleich nur ansatzweise ermitteln. Die deut-
schen Ausgaben der GKV haben sich sehr lange parallel 
zum Bruttoinlandsprodukt entwickelt. Auch die Beitrags-
sätze sind trotz der Coronapandemie nicht explodiert, 
weil die öffentlichen Haushalte hier Extreme abgefedert 
haben. Auffällig ist der rückläufige Anteil der Kranken-
hausausgaben an den Leistungsausgaben der GKV, der 
sich auch in einem Rückgang der Bettenzahl widerspie-
gelt. Ein Vergleich mit den skandinavischen Ländern 
zeigt, dass hier noch mehr Effizienzpotenzial liegt. Inso-
fern spricht viel dafür, dass die geplante Krankenhausre-
form ein sinnvolles Projekt darstellt.
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den. Im Vergleich zu den deutschen Importanteilen aus 
Russland fallen die Anteile der EU im Jahr 2023 bei Nickel 
(EU: 14,6 %; Deutschland: 11,4 %) und geringfügig auch bei 
Aluminium (EU: 1,7 %; Deutschland: 1,0 %) höher aus. Auch 
für die EU sind die Aluminiumimporte im Vergleich zu Kup-
fer und Nickel wertmäßig am höchsten. Um die Abhängig-
keiten von kritischen Rohstoffen zu verringern, entwickelte 
die EU den Critical Raw Materials Act (CRMA, 2024) mit 
dem Ziel, die Versorgung zu diversifizieren und die Kreis-
lauffähigkeit zu stärken. Es bleibt abzuwarten, welche Aus-
wirkungen dies auf die Importe aus Russland hat.

Neben Energierohstoffen ist Russland ein bedeutender 
Exporteur von Industriemetallen, insbesondere Nickel 
und Aluminium. Seit 2021 sinkt jedoch der Anteil Russ-
lands an den Exporten der Produktgruppe Aluminium 
(HS1: 76 - Aluminium und deren Produkte) leicht von 3,6 % 
im Jahr 2021 auf 3,5 % im Jahr 2023 (ITC, 2024). Der Ex-
portanteil von Nickel (HS: 75) hingegen erhöhte sich von 
6,7 % im Jahr 2021 auf 7,7 % im Jahr 2023. Russland ist 
damit immer noch auf Platz 4 der größten Exporteure. 
Geringer ist der Anteil Russlands beim Export von Kupfer. 
Hier liegt der Exportanteil im Jahr 2023 für unraffiniertes 
Kupfer (HS: 74) bei 2,9 %, gegenüber 2,7 % im Jahr 2021.

Ein anderes Bild zeichnet sich ab, wenn nur der Rohstoff 
allein in Rohform betrachtet wird. Hier ist Russland ein 
weitaus wichtigerer Akteur. So stieg der Anteil Russlands 
am weltweiten Export von Aluminium in Rohform (HS: 
7601) von 9,4 % im Jahr 2021 auf 10,5 % im Jahr 2023 an 
(ITC, 2024). Damit ist Russland der zweitgrößte Exporteur 
von Rohaluminium. Ein ähnliches Bild zeichnet sich bei 
Nickel in Rohform (HS: 7502) ab, bei dem Russland mit 
12,2 % Platz 3 der größten Exporteure belegt.

Die große Bedeutung Russlands als Rohstoffexporteur 
dürfte mit ein Grund dafür sein, dass die Preise für Alumi-
nium, Nickel und Kupfer im April kurzfristig anstiegen (vgl. 
Abbildung 2). Ihr lokales Maximum hatten sie jedoch Mitte 
Mai erreicht,seitdem sinken die Preise tendenziell wieder. 
Insbesondere der Preis für Nickel setzt seinen Abwärts-
trend von 2023 weiter fort und befindet sich deutlich unter 
dem Preisniveau des vergangenen Jahres. Eine schwache 

1	 Die Trade Map vom International Trade Centre (ITC) basiert auf dem 
Harmonized System (HS): eine internationale Nomenklatur für die 
Klassifizierung von Produkten, die von der World Customs Organiza-
tion (www.wcoomd.org) veröffentlicht wird.

Mit dem Ziel, weitere Einnahmequellen zur Finanzierung 
des russischen Angriffskrieges auf die Ukraine stillzule-
gen, haben die USA und Großbritannien den Handel mit 
Aluminium, Kupfer und Nickel, die nach dem 13. April 2024 
in Russland produziert wurden, weiter eingeschränkt. Da-
durch fällt für Russland der Handel an den weltweit be-
deutenden Handelsplätzen für Metalle (New York Mercan-
tile Exchange, COMEX und London Metal Exchange, LME) 
weg. Die EU diskutiert seitdem ähnliche Schritte.

Russland ist für Deutschland ein wichtiger Lieferant von 
Nickel. So importierte Deutschland noch im Jahr 2021 mit 
einem Anteil von 25,1 % am meisten Nickel aus Russland 
im Vergleich zu allen anderen Ländern (vgl. Abbildung 
1). Dieser Anteil konnte zwar im Jahr 2023 auf 11,4 % re-
duziert werden, damit bleibt er aber weiterhin auf einem 
hohem Niveau. Im Vergleich zu Nickel sind Kupfer und 
Aluminium dagegen wichtigere Importgüter für Deutsch-
land. So stehen Kupfer mit einem Anteil von 8,7 % und 
Aluminium mit einem Anteil von 5,7 % hinter Rohöl und 
Erdgas an dritter bzw. vierter Stelle des HWWI-Rohstoff-
preisindex, gemessen an den 2020 bis 2021 gewichteten 
importierten Rohstoffen. Bei diesen Rohstoffen sind die 
Einfuhren allerdings stärker diversifiziert. So konnten die 
Importmengen von Kupfer und Aluminium aus Russland 
von 2022 auf 2023 erheblich gesenkt werden. Der Anteil 
von Aluminium aus Russland sank von 2,7 % im Jahr 2022 
auf 1,0 % im Jahr 2023 (vgl. Abbildung 1). Bei Kupfer stieg 
der Anteil im Jahr 2022 noch auf 11,3 %, konnte aber im 
Jahr 2023 auf 2,2 % reduziert werden. Wertmäßig wird im 
Jahr 2023 mit Abstand am meisten Aluminium aus Russ-
land importiert.

Alle drei Industriemetalle gehören zu den 34 von der EU 
definierten kritischen Rohstoffen und stehen auf der Liste 
spezifischer strategischer Rohstoffe, die besonders auf-
wendig produziert werden und für die in Zukunft eine ex-
ponentiell steigende Nachfrage erwartet wird. Werden die 
EU-weiten Importe aus Russland betrachtet, ergibt sich 
ein ähnliches Bild wie für Deutschland. So konnten auch 
hier die Anteile insbesondere im Jahr 2023 verringert wer-
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Abbildung 1
Entwicklung der Aluminium-, Kupfer- und Nickel-Importe aus Russland

Quelle: Trade Map (ITC), Juli 2024.

Abbildung 2
Entwicklung des HWWI-Index ohne Energie sowie 
der Preisindizes für Nickel, Kupfer und Aluminium

Quelle: Berlemann et al. (2024).

Nachfrage stößt hier auf ein reichlich vorhandenes Ange-
bot, ausgelöst durch das Ausweiten der indonesischen 
Produktion seit 2021, wodurch nun weltweit die Hälfte 
der Produktion auf Indonesien entfällt (U.S. Geological 
Survey, 2024). Anders sieht es allerdings bei den Preisen 
für Kupfer und Aluminium aus, die im Vorjahresvergleich 
deutlich höher ausfallen und seit Anfang 2024 tendenziell 
steigen. Eine erhöhte Nachfrage aus dem verarbeitenden 
Gewerbe, insbesondere aus den USA, die auf ein knap-
pes Angebot trifft, dürfte für diese hohen Preise verant-
wortlich sein. Da Nickel, Aluminium und Kupfer wichtige 
Inputfaktoren zur Zielerreichung der Energiewende sind 

und die Nachfrage das Angebot übersteigen dürfte, wer-
den die Preise tendenziell weiter steigen.

Kupfer und Aluminium haben den höchsten Anteil der von 
Deutschland im Jahr 2020 und 2021 importierten Roh-
stoffe ohne Berücksichtigung der Energierohstoffe. Somit 
haben die Preisschwankungen von Kupfer und Aluminium 
eine deutliche Auswirkung auf den HWWI-Rohstoffpreis-
index ohne Energie, der somit auch wieder deutlich ober-
halb des Vorjahreswerts liegt (vgl. Abbildung 2). Es bleibt 
abzuwarten, ob die EU weitere Sanktionen einführt. Im-
merhin war über die Hälfte der russischen Exporte von Ni-
ckel im Jahr 2023 für die EU bestimmt, womit Russland im 
Vergleich zu den EU-Importen deutlich weniger diversifi-
ziert ist. Mehr als die Hälfte der russischen Exporte sind 
allerdings weiterhin mineralische Brennstoffe, Mineralöle 
und Erzeugnisse ihrer Destillation.

Marina Eurich, Md Rafiul Karim
Hamburgisches WeltWirtschaftsInstitut (HWWI)
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