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Heinz Gebhardt

Die finanzwirtschaftliche Ausgangslage fiir die neue
Legislaturperiode:

Kurzfassung: Die Lage der dffentlichen Finanzen in Deutschland hat sich in den ver-
gangenen Jahren merklich entspannt. Bei finanzpolitischem Status quo diirften in den
kommenden Jahren steigende strukturelle Uberschiisse erzielt werden. Jedoch resultiert
die derzeit giinstige Finanzlage nicht nur aus strukturellen Verbesserungen. Sie ist zum
Teil der guten Konjunktur und zum Teil dem historisch niedrigen Zinsniveau zu verdan-
ken, wie die Entwicklung der strukturellen Primdrsalden zeigt. Es erscheint somit ratsam,
nicht auch fiir die Zukunft von dhnlich giinstigen gesamt- und finanzwirtschaftlicher
Rahmenbedingungen auszugehen. Daher empfiehlt es sich, der Riickfiihrung der Schul-
denquote in der kommenden Legislaturperiode weiterhin eine hohe Prioritdt einrdumen;
zumindest die konjunkturbedingten Uberschiisse sollten zum Abbau der Staatsschulden
genutzt werden. Gleichzeitig sollte der verbleibende budgetdire Spielraum genutzt wer-
den, um einem weiteren Anstieg der Steuer- und Abgabenbelastung entgegenzuwirken.
Zu Finanzierung héherer staatlicher Investitionen sollte die qualitative Konsolidierung
weiter vorangetrieben werden.

Abstract: Germany’s public finances have significantly improved in the recent years, as
the economic and financial conditions were extremely favorable. Provided there is no
change in fiscal policy, further sizeable structural surpluses are to be expected in the
coming years. However, the current favorable financial position of the state is not just a
result of structural improvements. The good position is partly owed to the positive eco-
nomic developments and partly owed to the historically low interest rate level as the de-
velopment of the structural primary balances shows. Therefore it would not be wise to
trust in a permanent continuation of the favorable economic and financial conditions
that currently still prevail. It is recommended that the reduction of the debt ratio should
remain of the high priority in the coming legislative period; at least the cyclical surpluses
should be used to reduce government debt. At the same time, the remaining budgetary
leeway should be used in order to counter a further increase of the tax and social contri-
butions ratio. In order to finance higher government investments, the qualitative consol-
idation of the public finances should be further promoted.

1 Der Verfasser dankt Roland Dohrn fiir kritische Hinweise zu friiheren Fassungen dieses Bei-
trags. Kontakt: gebhardt@rwi-essen.de.
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1. Hohe und weiter steigende Budgetiiberschiisse aufgrund
giinstiger Rahmenbedingungen

Die Finanzlage des Staates, die sich in den Jahren 2009 und 2010 im Zuge der Wirt-
schafts- und Finanzkrise erheblich verschlechtert hatte (Dohrn, Gebhardt 2013), hat
sich in den vergangenen Jahren stetig verbessert. Das staatliche Finanzierungsdefizit
von 4,4 % in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Jahr 2010 war bis zum Jahr
2013 nahezu abgebaut. Seitdem wurden zunehmende Uberschiisse erzielt. Fiir die
kommenden Jahre kann dank des kréftigen Aufschwungs und des wohl weiterhin
ausgesprochen niedrigen Zinsniveaus ein weiterer Anstieg des Uberschusses erwar-
tet werden. Unter Status quo-Bedingungen, welche die beschlossenen finanzpoliti-
schen MaRnahmen zugrunde legen, ist mit von 0,9 % in Relation zum BIP im Jahr
2017 und jeweils 1,1 % in den Jahren 2018 und 2019 zu rechnen (Schaubild 1)2.

Schaubild 1
Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo des Staates
1991 bis 2019, in Relation zum nominalen BIP in %
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. 1995: ohne Vermégenstrans-
fers in Zusammenhang mit der Schulden der Treuhandanstalt und der Wohnungswirtschaft der ehe-
maligen DDR (119,6 Mrd. €). 2000: Ohne Erlése aus der Versteigerung der UMTS-Lizenzen (50,8
Mrd. €). 2010: Ohne Erlése aus der Versteigerung von Mobilfunklizenzen (4,4 Mrd. €). - Grau hin-
terlegt: Eigene Prognose.

2 Eine ausfiihrliche Darstellung der dieser Prognose zugrundeliegenden gesamt- und finanzwirt-
schaftlichen Perspektiven findet man in Dohrn et al. (2017).
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Die hohen und steigenden Budgetiiberschiisse erwecken auf den ersten Blick den
Eindruck von sich deutlich erweiternden budgetaren Handlungsspielrdumen. Daher
liberrascht es auch nicht, dass im Bundestagwahlkampf iiber die Verwendung der
hohen Uberschiisse diskutiert wurde. So wurden von den verschiedenen Parteien in
unterschiedlichem MaRe Steuer- und Abgabenentlastungen, hohere staatliche Inves-
titionen oder die Aufstockung von sozialen Leistungen gefordert.

Allerdings sollte man die Uberschiisse, bevor sie verausgabt werden, erst einmal
niichtern bewerten und die Frage diskutieren, wie sie zustande gekommen sind. Sie
sind ndmlich zum Teil der guten Konjunktur oder Sonderfaktoren zu verdanken und
damit nur temporarer Natur. Will man den finanzpolitischen Handlungsrahmen fiir
die neue Legislaturperiode ermitteln, so muss man analysieren, wie weit die Uber-
schiisse als dauerhaft einzuschétzen sind.

2. Determinanten der Budgetiiberschiisse des Staates

2.1 Konjunkturbedingte Besserung der Finanzlage

Der seit dem Jahr 2013 anfallenden Budgetiiberschiisse des Staates signalisieren
zwar budgetare Handlungsspielrdume, doch sind sie zum Teil auf konjunkturelle Fak-
toren zuriickzufiihren. So erholte sich die deutsche Wirtschaft sehr rasch von dem
konjunkturellen Einbruch im Gefolge der Wirtschafts- und Finanzkrise und ihre Pro-
duktionskapazitaten waren nach unserer Schéatzung seit dem Jahr 2015 etwas starker
als normal ausgelastet (Barabas et al. 2017). Im Staatshaushalt spiegelt sich dies da-
rin wider, dass die hohen rezessionsbedingten Defizite infolge kréftig steigender
Steuer- und Beitragseinnahmen und riickldufiger arbeitsmarktbedingter Ausgaben
rasch abgebaut werden konnten und danach konjunkturbedingte Uberschiisse erzielt
wurden.

Damit erzielt der Staat auch in struktureller - also um konjunkturelle Einfliisse be-
reinigter - Betrachtung Budgetiiberschiisse. Diese liegen etwas unter dem unberei-
nigten, wenn auch nicht allzu weit (Schaubild 2), was auf budgetére Handlungsspiel-
raume hindeutet. Allerdings beruht die mit dem EU-Konjunkturbereinigungsverfah-
ren berechnete Besserung des strukturellen Budgetsaldos nicht nur auf Konsolidie-
rungsmalinahmen (Abschnitt 2.2), sondern auf durch temporar wirkenden Faktoren
(Abschnitt 2.3) und iiberzeichnet somit die dauerhaft verfiigbaren fiskalischen Hand-
lungsspielrdume.
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Schaubild 2
Finanzierungssaldo, Konjunkturkomponente und struktureller Finanzierungssaldo
2000 bis 2019, in Mrd. €
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. Zur Darstellung der Jahre
2000 und 2010 siehe Schaubild 1; 2009 und 2010 bereinigt um Einmaleffekte. - Konjunkturkompo-
nente errechnet als Produkt aus Produktionsliicke und Budgetsensitivitdt. - Grau hinterlegt: Eigene
Prognose.

2.2 Strukturelle Besserung durch KonsolidierungsmalRnahmen

Diskussionswiirdig ist, ob man den Wegfall der beiden Konjunkturprogramme und
der zur Finanzmarktstabilisierung ergriffenen staatlichen MaRnahmen als struktu-
relle Besserung klassifizieren darf. Fiir die aktuelle Lage der Staatsfinanzen ist diese
Frage jedoch ohne Belang. Unzweifelhaft als strukturelle Besserungen anzusehen
sind jedoch das von der Bundesregierung verabschiedete ,Zukunftspaket“3, die Ein-
sparungen von Bund und Léandern im Haushaltsvollzug und die Steuererhéhungen,
etwa der Tabaksteuer, der Grunderwerbssteuer und der kommunalen Steuern
(Schaubild 3). Zudem fielen progressionsbhedingt Mehreinnahmen bei der Einkom-
mensteuer an, weil der Grund- und der Kinderfreibetrag und die Tarifeckwerte seit
der letzten groRen Korrektur des Einkommensteuertarifs im Jahr 2010 nur zum Teil

3 Im Rahmen des ,Zukunftspakets“ wurden Ausgaben gekiirzt, Steuervergiinstigungen bei der
Energie- und der Stromsteuer eingeschrdnkt, die Tabaksteuer angehoben und die (mittlerweile ab-
geschaffte) Brennstoff- und die Luftverkehrsteuer eingefiihrt.
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Schaubild 3
Durchschnittliche Hebesatze der Realsteuern
2004 bis 2016, in %
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Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes.

an die Inflation angepasst wurden. Auch sorgten die realen Einkommenssteigerun-
gen dafiir, dass die Steuerpflichtigen im Durchschnitt mit héheren Grenzsteuersatzen
belastet wurden.

All dies fiihrte dazu, dass das Steueraufkommen in den vergangenen |ahren stérker
zunahm als das nominale BIP, und die gesamtwirtschaftliche Steuerquote von 2010
bis 2016 um 1,9 Prozentpunkte auf 23,3% stieg und damit um 0,3 Prozentpunkte iiber
dem bisherigen, seit der Wiedervereinigung erreichten Hochstwert aus dem Jahr
2000 liegt (Schaubild 4). Bei unverdndertem Steuerecht diirfte das Steueraufkommen
auch in den kommenden Jahren in der Grundtendenz rascher expandieren als das
nominale BIP, so dass die Steuerquote bis 2019 auf 23,5% steigen wird. Sie lage
damit rund drei Prozentpunkte hoher als zu Beginn der Regierungszeit von Bundes-
kanzlerin Angela Merkel. Wére die Steuerquote seit 2005 nicht gestiegen, dann lage
das Steueraufkommen im Jahr 2016 rein rechnerisch um rund 85 Mrd. € niedriger.

4 Nach Berechnungen des ifo Instituts beliefen sich die progressionsbedingten Mehreinnahmen
zwischen 2011 und 2016 auf 70,1 Mrd. € davon resultierten 33,5 Mrd. € aus inflationsbedingten
Einkommenssteigerungen (kalte Progression) und 36,6 Mrd. € aus realen Einkommenssteigerungen
(Dorn et al. 2017).
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Schaubild &
Steuerquotet
1991 bis 2019, in %
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Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. - 1Steueraufkommen in der Abgrenzung der VGR in
Relation zum BIP. - Grau hinterlegt: Eigene Prognose.

2.3  Haushaltsverbesserung durch Sonderfaktoren

Erstens beruht die Besserung der Finanzlage teilweise darauf, dass das Ausgaben-
niveau im Jahr 2010 iiberhéht war, weil im Zuge der Ubertragung von Forderungen
und Verbindlichkeiten an die (fiir die HypoReal Estate und die WestLB gegriindeten)
Abwicklungsanstalten, die dem staatlichen Sektor zugerechnet werden, Vermégens-
transfers in Hohe von 32,5 Mrd. € defizitwirksam gebucht wurden.5

Zweitens trugen, und das ist der quantitativ bedeutsamere Faktor, die Einsparun-
gen beim Schuldendienst zu der Verbesserung des Haushaltssaldos bei. So ist die
Umlaufsrendite der vom Staat emittierten Anleihen im Verlauf dieses Jahrzehntes
aufgrund der auRergewohnlich expansiv ausgerichteten Geldpolitik der Europai-
schen Zentralbank (EZB) sowie der Flucht internationaler Investoren in die als be-
sonders sicher eingeschétzten deutschen Staatsanleihen kraftig gesunken. Im Spat-
sommer 2016 lag die durchschnittliche Umlaufrendite von Anleihen der &ffentlichen
Hand kurzfristig sogar im negativen Bereich; bis August 2017 ist sie dann wieder auf
0,4% gestiegen (Schaubild 5).

5 Zum Einfluss der Hilfen an den Bankensektor auf den Finanzierungssaldo und den Schulden-
stand des Staates vgl. Dohrn, Gebhardt (2013),
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Schaubild 5
Umlaufrendite von Anleihen des Bundes?
1991 bis 2017, in %
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Nach Angaben der Deutschen Bundesbank. - Anleihen mit einer Restlaufzeit von 9 bis 10 Jahren.

Der deutliche Riickgang des Zinsniveaus in den vergangenen Jahren ermdglichte
dem Staat spiirbare Ersparnisse bei der Refinanzierung seiner auslaufenden Kredite.
Die rechnerische Durchschnittsverzinsung der Staatschulden ist von 4,2 % im Jahr
2008 auf knapp 2 % im Jahr 2016 gefallen (Schaubild 6). Als Folge der sehr giinstigen
Zinskonditionen und des seit 2012 leicht riickldufigen Schuldenstands sind die Zins-
ausgaben im Jahr 2016 auf den niedrigsten Stand seit der deutschen Wiedervereini-
gung gesunken. Wéahrend der Staat im Jahr 2008 noch 68,5 Mrd. € fiir den Schulden-
dienst aufbringen musste, beliefen sich seine Zinsausgaben im vergangenen Jahr
trotz der gegeniiber 2008 um 471 Mrd. € gestiegenen Verschuldung nur noch auf
41,6 Mrd. €. Die aus dem historisch niedrigen Zinsniveau resultierenden Einsparun-
gen sind immens. Bei gegebener Verschuldung wiirden sie sich im Jahr 2016 rech-
nerisch auf 90 Mrd. € belaufen, wenn die durchschnittliche Verzinsung der Staat-
schulden beispielsweise noch auf dem Niveau von 2008 lage.

Da das EU-Konjunkturbereinigungsverfahren bei der Berechnung des konjunktu-
rellen Einflusses Zinsausgaben als nicht konjunkturreagibel einstuft (Girouard und
André 2005; Mourre et al. 2013; Mourre et al. 2014; European Commission 2017),
werden die aus den stark riicklaufigen Kapitalmarktzinsen resultierenden Einsparun-
gen beim staatlichen Schuldendienst vollstandig als strukturelle Verbesserung klas-
sifiziert. Versteht man jedoch strukturell im Sinne von dauerhaft, dann kénnen diese
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Schaubild 6
Zinsausgaben, Zinsersparnis! und Durchschnittsverzinsung? der Staatsschulden
2007 bis 2016, in Mrd. € bzw. %
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes und der Deutschen Bundes-
bank. - 1Zinsausgaben (ohne die unterstellten Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Kredit-
vergabe FISIM) im Vergleich zu hypothetischen Ausgaben unter Zugrundelegung der Verzinsung
des Jahres 2008. - 2Zinsausgaben des betreffenden Jahres in Relation zum Durchschnitt der Schul-
denstinde am Ende des laufenden Jahres und des Vorjahres.

Entlastungen keineswegs als nachhaltig erachtet werden, denn die Zinsen werden
nicht dauerhaft so niedrig bleiben wie derzeit. Spétestens wenn sich die gesamtwirt-
schaftliche Lage im Euro-Raum normalisiert und die EZB ihren Kurs strafft, werden
der Bund und die Lénder bei der Emission von Schuldtiteln wieder héhere Renditen
bieten und hohere Ausgaben fiir den Schuldendienst leisten miissen. Vor diesem
Hintergrund sind die Zinsersparnisse lediglich temporarer Natur und erweitern den
budgetdren Spielraum nicht dauerhaft. Langfristig ist wieder mit steigenden Ausga-
ben fiir den Schuldendienst zu rechnen; ein Anstieg der Durchschnittsverzinsung um
beispielsweise einen Prozentpunkt wiirde beim derzeitigen Schuldenstand zu jahrli-
chen Mehrausgaben von rund 20 Mrd. € fiihren.

2., Besserung der strukturellen Primarsalden

Da die strukturellen Budgetiiberschiisse aus den genannten Griinden die budgeta-
ren Handlungsspielrdume iiberzeichnen, sollte man zur Charakterisierung der
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Schaubild 7
Strukturelle Primédrsalden
2000 bis 2016, in Mrd. €
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. Zur Darstellung der Jahre
2000 und 2010 siehe Schaubild 1. - Strukturbereinigter Saldo errechnet als Differenz zwischen
konjunkturbereinigten Einnahmen und konjunkturbereinigten Primdrausgaben. - Grau hinterlegt:
Eigene Prognose.

dauerhaft gewonnenen fiskalischen Spielrdume den strukturellen Primarsaldo ver-
wenden.® Dieser wird berechnet, indem man den Finanzierungssaldo um konjunktu-
relle Einfliisse und zusatzlich um Zinsausgaben bereinigt.

Auch ohne die immensen Zinsersparnisse hat sich die Finanzlage des Staates in
den vergangenen Jahren erheblich verbessert. Zwar musste der Staat im Jahr 2010 -
auch aufgrund der Ubertragung von Forderungen und Verbindlichkeiten an die Ab-
wicklungsanstalten - voriibergehend ein hohes strukturelles Primardefizit hinneh-
men, doch konnte er seitdem in der Grundtendenz steigende strukturelle Primar-
liberschiisse erzielen; sie diirften in den kommenden Jahren bei anhaltendem Auf-
schwung und finanzpolitischem Status quo von 58 Mrd. € in 2016 auf 75 Mrd. € in
2019 weiter zunehmen (Schaubild 7). Der strukturelle Primarsaldo verbesserte sich
damit von 2010 bis 2016 um 73,4 Mrd. € und er wird sich von 2010 bis 2019 voraus-

6  Der strukturelle Primdrsaldo wird auch dazu verwendet, um genutzt die Ausrichtung der Fi-
nanzpolitik zu bestimmen. Vgl. hierzu GD 2017: 61-67.
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sichtlich sogar um 94,3 Mrd. € verbessern. Wegen der Bereinigung um die Einspa-
rungen beim Schuldendienst fallt der Umschwung bis 2016 um 17,4 Mrd. € und bis
2019 um 25,5 Mrd. € geringer aus als beim strukturellen Finanzierungssaldo.

3. Handlungsoptionen fiir die neue Legislaturperiode

Die sich aus der guten und sich weiter bessernden Finanzlage des Staates ergeben-
den budgetdren Handlungsspielrdume sollten sinnvoll genutzt werden. Die Staats-
schuldenquote liegt immer noch iiber dem Referenzwert des Maastricht-Vertrages.
Zumindest die konjunkturbedingten Uberschiisse sollten daher - auch den Intentio-
nen der Schuldenbremse entsprechend - fiir den Schuldenabbau verwendet werden.
Die strukturellen Budgetiiberschiisse er6ffnen allerdings auch budgetare Handlungs-
spielrdume, um die Steuer- und Abgabenbelastung zu senken oder die Ausgaben zu
erhdhen.

Bei der Bestimmung des budgetaren Spielraums darf dabei nicht auReracht gelas-
sen werden, dass der Staat in diesem und den kommenden Jahren weiterhin in er-
heblichem MalRe von Sonderfaktoren profitiert, insbesondere dem historisch niedri-
gen Zinsniveau. Die aus den Ersparnissen beim Schuldendienst resultierenden Ent-
lastungen sind aber - wie dargestellt - nur temporéarer Natur, so dass die strukturel-
len Budgetiiberschiisse um diese Ersparnisse bereinigt werden miissen, um die dau-
erhaften Handlungsspielrdume ermitteln zu kénnen.

3.1 Verringerung der Staatsschulden

Die Schuldenquote des Staates war im Gefolge der Wirtschafts- und Finanzkrise im
Jahr 2010 auf ihren bisherigen Hochststand von 81% gestiegen. In den vergangenen
Jahren ist sie wieder kraftig gesunken auf 68,3% im Jahr 2016. Wenn die deutsche
Wirtschaft wie erwartet expandiert und die fiir die kommenden Jahre prognostizier-
ten Uberschiisse der Gebietskrperschaften vollstandig zum Schuldenabbau verwen-
det wiirden, diirfte die Schuldenquote bis 2019 auf den Referenzwert des Maastricht-
Vertrages von 60% sinken, zumal die Portfolios der im Rahmen der Bankenabwick-
lung gegriindeten ,,Bad Banks*“ weiter abgebaut werden, was fiir sich genommen die
Schuldenstand bereits reduziert.

In dem MaRe, wie die Budgetiiberschiisse fiir andere Zwecke verwendet werden,
wiirde die Schuldenquote langsamer sinken, so dass sie im Jahr 2019 noch leicht iiber
dem Referenzwert des Maastricht-Vertrages liegen wiirde. Die Frage ist aber, welche
Prioritdt ein Schuldenabbau besitzen sollte. Ein Riickgang des Schuldenstandes ist
namlich keine notwendige Voraussetzung fiir tragfahige Staatsfinanzen, denn auch
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bei strukturell ausgeglichen Haushalten kommt es in einer wachsenden Wirtschaft zu
einem raschen Riickgang der Schuldenquote (Gebhardt, Kambeck 2010). Um den In-
tentionen der Schuldenbremse zu entsprechen, sollte die Finanzpolitik aber zumin-
dest die sich fiir die Zeit bis 2019 abzeichnenden konjunkturbedingten Uberschiisse
fiir den Schuldenabbau verwenden um einen zyklischen Budgetausgleich zu erzielen.

3.2 Senkung der steigenden Steuer- und Abgabenbelastung

Soweit die strukturellen Budgetiiberschiisse nicht auf Sonderfaktoren beruhen,
sollten sie auch genutzt werden, um das Abgabensystem leistungsfreundlicher zu
gestalten und die im internationalen Vergleich hohe Belastung des Faktors Arbeit mit
Abgaben zu senken, weil sich diese negativ auf den Arbeitseinsatz auswirkt, zumal
der demografische Wandel ab den 2020er Jahren die Sicherungssysteme ohnehin im-
mer starker belasten und die Wachstumsperspektiven mindern wird.”

Um dem entgegenzuwirken, sind EntlastungsmaRnahmen geboten. Eine Méglich-
keit hierfiir ist, dass die kiinftigen Mehreinnahmen aus der kalten Progression durch
einen ,Tarif auf Radern®, d.h. durch regelméRige Anpassung der Eckwerte des Ein-
kommensteuertarifs an die Inflation, systematisch ausgeschlossen werden. Dies wére
derzeit angesichts der relativ niedrigen Inflationsrate mit jahrlichen Mindereinnah-
men von knapp 3 Mrd. € verbunden (Breidenbach et al. 2014). Ebenso erscheint der
zur Finanzierung des Aufbaus Ost eingefiihrte Solidaritdtszuschlag, der im Jahr 2020
nach der Prognose des Arbeitskreises Steuerschatzungen ein Aufkommen von 20
Mrd. € erbringen wird (BMF 2017), nicht mehr zeitgeméR, so dass diese Abgabe ab
2020 auslaufen kénnte.

Dagegen waren ein Ausgleich der seit der letzten groReren Einkommensteuerre-
form im Jahr 2010 aufgelaufenen inflationsbedingten Mehreinnahmen oder eine um-
fassende Reform des Einkommensteuertarifs finanziell aufwéndigere Projekte. Diese
sind ohne eine partielle Gegenfinanzierung fiskalisch nicht verkraftbar, selbst wenn
unter Beriicksichtigung makrodkonomischer Riickwirkungen die Haushaltsbelastung
geringer ausfallen diirfte als die urspriingliche Steuerentlastung, da sich letztere po-
sitiv auf Wachstum und Beschaftigung auswirken und damit zu Mehreinahmen des
Staates fithren wiirde.8 Ausreichende budgetére Spielrdaume fiir eine solche Reform
kénnte die Finanzpolitik aber durch den Abbau von Finanzhilfen und Steuervergiins-
tigungen gewinnen. Durch eine derartig finanzierte Einkommensteuerreform lieRe

7 Zu den Auswirkungen des demografischen Wandels auf die Tragféhigkeit der dffentlichen Fi-
nanzen vgl. SVR 2014: TZ 570-589.

8  Simulationen mit dem RWI-Konjunkturmodell ergeben eine Selbstfinanzierungsquote von Sen-
kungen der Einkommensteuer von rund 40 %. Vgl. Barabas et al. 2009.
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sich eine ,doppelte Dividende” erzielen: die Steuerentlastungen, insbesondere die
Verringerung der hohen Grenzbelastungen, wiirden die Leistungsanreize bei Arbeit-
nehmern und die Investitionsanreize bei Unternehmen verstarken und der Abbau von
Subventionen wiirde Allokationsverzerrungen beseitigen. Daher sollte eine groRere
Steuerreform in der nachsten Legislaturperiode auf der Agenda stehen.

Untere und mittlere Einkommensbezieher (bis zu etwa 40 000 €) wiirden durch eine
umfassende Reform des Einkommensteuertarifs indes nur begrenzt entlastet. Die
groRte Einzelbelastung in diesem Einkommensbereich stellen die Abgaben fiir die
Sozialversicherungen dar (RWI 2017). Da die Sozialabgaben im kommenden Jahr-
zehnt aus demografischen Griinden steigen werden?, sollten auch Reformen im Be-
reich der Sozialversicherungen in Angriff genommen werden, um die Systeme auf
Dauer finanzierbar zu gestalten.

Als SofortmaRnahmen konnte der angesichts der hohen und weiter steigenden
Riicklage im Bereich der Arbeitslosenversicherung bestehende Spielraum fiir Bei-
tragssenkungen genutzt werden; so kdnnte der Beitragssatz um 0,3 Prozentpunkte
gesenkt werden (Boss 2017). Weitere Spielrdume fiir Beitragssenkungen kénnten ge-
schaffen werden, wenn versicherungsfremde Leistungen, die im gesamtstaatlichen
Interesse sind, kiinftig nicht mehr - wie derzeit vielfach praktiziert (Wissenschaftli-
cher Dienst des Deutschen Bundestages 2016) - aus dem Beitragsaufkommen, son-
dern aus dem Steueraufkommen durch héhere Zuschiisse des Bundes finanziert wiir-
den. Allerdings vermindern héhere Zuschiisse an die Sozialversicherungen den
Spielraum fiir Steuersenkungen, so dass die Vorteile beider MaBnahmen abgewogen
werden miissen.

3.3 Hohere investive Staatsausgaben durch qualitative Konsolidierung

Die Bruttoinvestitionen des Staates diirften von 2017 bis 2019 mit durchschnittlich
4,3% je Jahr ausgeweitet werden und damit rascher sowohl als die Staatsausgaben
insgesamt (3,5 %) als auch das nominale BIP (3,8 %). Neben der deutlichen Besse-
rung der Finanzlage auch der Lander und Gemeinden ist hierfiir maRgeblich, dass
der Bund nicht nur seine eigenen Investitionsausgaben aufgestockt hat, sondern
auch vielfaltige Maknahmen ergriffen hat, um die Finanzlage der Kommunen zu ver-
bessern (BMF 2017: 20-26). Dadurch wird insbesondere den finanzschwachen Kom-
munen die Investitionstatigkeit erleichtert, so dass diese ihre Infrastruktur ausbauen
und etwaige Mangel beheben kénnen.

9  Die Bundesregierung geht von einem Anstieg der Rentenbeitrdge von aktuell 18,7% auf 22,7%
im Jahr 2030 aus BMAS 2016.
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Gefordert wird im Bundestagswahlkampf vielfach eine noch kraftigere Ausweitung
der offentlichen Investitionen. Bereits jetzt gilt allerdings allem Anschein nach, dass
die Ausweitung der Bruttoinvestitionen des Staates nicht an mangelnden Staatsein-
nahmen, sondern an einem zégerlichen Abruf der vom Bund bereitgestellten Mittel
scheitert. In vielen Gemeinden fehlen offenbar ausreichende Verwaltungskapazita-
ten, was u.a. verhindert, dass geniigend umsetzungsreife Investitionsprojekte vorlie-
gen. Diese erniichternde Einsicht gilt unabhéngig davon, ob die moglichen Investiti-
onsprojekte iberhaupt einer strengen Kosten-Nutzen-Abwégung standhalten wiir-
den. SchlieBlich gibt es Regionen, in denen aufgrund einer alternden Bevélkerung
eher ein Riickbau als ein Ausbau der Infrastruktur auf der Agenda stehen sollte. Um
zusétzliche Investitionen zu finanzieren, wiirde es daher vollkommen ausreichen, die
Prioritdten in den Haushalten zu verschieben, insbesondere auf der Ebene der Ge-
meinden (Elstner, Schmidt 2016; GD 2014: 59-60).

Neben offentlichen Investitionen in Sachkapital haben Ausgaben in Humankapital
tendenziell wachstumsstimulierenden Charakter. Auch steigende Investitionen in
Humankapital sollten aufgrund einer Abwégung von Kosten und Nutzen prioritar
durch Haushaltsumschichtungen finanziert werden. Um die Struktur des Staatshaus-
halts zu Lasten konsumtiver und zu Gunsten investiver Staatsausgaben verschieben
zu kdnnen, sind die konsumtiven Ausgaben regelmaRig zu hinterfragen. Eine Reihe
von empirischen Studien zeigt, dass eine derartig ausgerichtete Politik der qualitati-
ven Konsolidierung mit zunehmendem Wirtschaftswachstum einhergeht (Bergh,
Henrekson 2011; Alesina et al. 2012).

Eine Steigerung der konsumtiven Ausgaben, z. B. in der Rentenversicherung, wiirde
hingegen die Wachstumskrafte nicht starken: Mit Blick auf die mittelfristig insbeson-
dere im Zusammenhang mit der demographischen Entwicklung absehbaren Belas-
tungen fiir die deutsche Wirtschaft sollte die Finanzpolitik in der kommenden Legis-
laturperiode aber wachstumsorientierte Maknahmen priorisieren, zumal sie in den
vergangenen Jahren ihre Prioritdten zumeist bei konsumtiven und verteilungsorien-
tierten Ausgaben gesetzt hat.!°

4. Fazit: Welchen Weg sollte die Finanzpolitik wahlen?

Die Lage der offentlichen Finanzen ist derzeit sehr giinstig. Der Staat erzielt hohe
und weiter steigende strukturelle Budgetiiberschiisse, die ihm budgetdre Hand-
lungsspielrdume erdffnen, mit denen entweder die Staatsschulden verringert, die

10 Zu den gesamt- und finanzwirtschaftlichen Wirkungen des Rentenpakets vgl. Dohrn et al.
(2014): 72-73 und 84-85.
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hohe Steuer- und Abgabenbelastung gesenkt, die staatlichen Investitionen ausge-
weitet oder soziale Leistungen aufgestockt werden konnten. Allerdings reichen die
budgetdren Spielrdume nicht aus, um diese Handlungsoptionen gleichzeitig umset-
zen zu kénnen, zumal ein Teil dieser Uberschiisse auf temporér wirkenden Faktoren
beruht. Von daher stellt sich die Frage, welchen Handlungsoptionen in der kommen-
den Legislaturperiode Prioritdt eingeraumt werden sollte?

Um die langfristige Tragféhigkeit der Staatschulden zu sichern, ist es zum einen
geboten, mit einem Teil der Uberschiisse die hohe Schuldenquote zu senken. Zumin-
dest die konjunkturbedingten Uberschiisse sollten zum Schuldenabbau verwendet
werden. Die hier identifizierten budgetdren Handlungsspielrdume sollten aber vor
allem genutzt werden, um die Wachstumskréfte durch eine beschéftigungsfreundli-
che Entlastung bei den Steuern und Sozialbeitrdgen zu starken. So kdnnten anreiz-
feindliche Regelungen im Steuersystem, beispielsweise die hohen Grenzsteuerbelas-
tungen, abgebaut werden; ferner kénnten die Bundeszuschiisse fiir nicht beitrags-
gedeckte versicherungsfremde Leistungen aufgestockt werden, um Beitragssatzsen-
kungen zu ermdéglichen. Auf der Ausgabenseite sollten investive Ausgaben fiir Sach-
und insbesondere Humankapital, die potentiell das Wachstum erhéhen, ausgeweitet
werden. Zu ihrer Finanzierung sollte die qualitative Konsolidierung weiter vorange-
trieben werden. Die Ausweitung konsumtiver Staatsausgaben diirfte hingegen nicht
zur Starkung der Wachstumskrafte beitragen; ihr sollte daher auf der finanzpoliti-
schen Agenda der kommenden Legislaturperiode - anders als in den vergangenen
Jahren - keine Prioritat eingerdumt werden.
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