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Analysen und Berichte Corona-Krise

Michael HUther
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Investitionen und Konsum: wirtschaftspolitische
Handlungsoptionen zur Jahresmitte 2020

Der historisch einmalige Einbruch der gesamtwirtschaftlichen Leistungen in der Corona-
Krise macht wirtschaftspolitische MaBnahmen dringend erforderlich. Wenn die MaBnahmen
sich auf die Nachfrageseite richten, missen sie mit dem richtigen Timing, zielgenau und
befristet gestaltet sein. Die Lenkungswirkung sollte dabei in den Hintergrund treten. Ein
MaBnahmenkatalog, der von Steuersenkungen bis hin zu Direktzahlungen reicht, ist sinnvoll.

Die Corona-Krise hat einen kraftigen, historisch einmali-
gen Einbruch der gesamtwirtschaftlichen Leistung aus-
gelést. Nach der ersten Schatzung des Statistischen
Bundesamts ist das Bruttoinlandsprodukt (BIP) im ersten
Vierteljahr 2020 um 2,2 % gegenliber dem Vorquartal ge-
schrumpft, wahrend fir das zweite Quartal mit etwa 12 %
in laufender Rate eine deutlich stérkere Schrumpfung zu
erwarten ist. Alle Prognosen erwarten eine Erholung ab
dem dritten Quartal. Dabei wird davon ausgegangen,
dass wesentliche Blockaden auf der Angebotsseite weit-
gehend gelockert oder nicht mehr wirksam sind und dass
die Nachfrageseite wieder anlauft.

Infolge weiterhin gestorter Lieferketten und Einschréankun-
gen beim Einsatz der Beschaftigten diurften die Produkti-
onsbetriebe noch l&dnger — bis Jahresende — unter Produkti-
vitdtsverlusten leiden. Schwerwiegender diirften die Nach-
frageprobleme im weiteren Jahresverlauf wirken. Hier fehlt
zunachst die Nachfrage aus vielen Auslandsmarkten. Dazu
durften im zweiten Halbjahr 2020 Belastungen bei der Bin-
nennachfrage zum Tragen kommen, wenn mdoglicherweise
nach der Sommerpause das AusmaB der Arbeitsplatzver-
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luste greifbar wird und dadurch das Beschéftigungsrisiko
allgemein spurbar deutlich ansteigt. Zudem erleiden nicht
wenige private Haushalte durch Kurzarbeitergeld, aber
auch die Einschrankungen beim Arbeitseinkommen eine
Minderung der verfligbaren Einkommen.

Voraussetzungen fiir eine Nachfragepolitik

Wenn sich die Produktion auf Basis dieser MaBnahmen
stabilisiert und wieder leicht anlduft, dann kann das zu-
sammen mit anderen Stimmungsaufhellern (wie bei-
spielsweise Urlaubsreisen ins Ausland) ein Umfeld be-
grinden, in dem nachfragepolitische Instrumente sinnvoll
sein kdnnen. Man lauft mit Nachfragepolitik nicht mehr
Gefahr zu versuchen, mit einer offenen Hand ein fallen-
des Messer aufzuhalten. Die Lockerung der angebotspo-
litischen Restriktionen 6ffnet grundséatzlich den Raum fir
eine wirksame nachfragepolitische Intervention. Notwen-
dig wird diese, wenn eine volkswirtschaftlich bedeutsame
Unterauslastung der heimischen Kapazitdten registriert
wird und wenn dies auf einer Einkommensbeschrénkung
der privaten Haushalte beruht — entweder durch tatséchli-
che Einkommensverluste (Kurzarbeit und Arbeitslosigkeit)
und den deshalb als notwendig erachteten Neuaufbau
von Ersparnis oder durch erwartete/beflirchtete Einkom-
mensverluste wegen sich abzeichnender, drohender Ar-
beitslosigkeit.

Nachfragepolitik muss ,timely, targeted, temporary”
sein und sollte keine Lenkungswirkung haben, jedenfalls
nicht als vorrangiges Ziel (Bardt et al., 2020). Soweit da-
mit zugleich Modernisierungsfortschritte verbunden wer-
den koénnen, ohne die konjunkturpolitische Reaktion zu
schwéchen, sollen diese Potenziale genutzt werden. In
der Realitat geht es vermutlich eher darum, negative Ne-
benwirkungen (z. B. hinsichtlich des Klimaschutzes) mdg-
lichst klein zu halten. Dahinter steht die Tinbergen-Uber-
legung, dass jedes Ziel durch ein Instrument verfolgt wird
und eine Verwasserung des Instrumenteneinsatzes durch

Wirtschaftsdienst 2020 | 6



Abbildung 1

Fiskalpolitische Antworten auf die COVID-19-
Pandemie

in % des nationalen Bruttoinlandsprodukts
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Quelle: Internationaler Wahrungsfonds, Institut der deutschen Wirtschaft.

mehrere Ziele oder Vorgaben zugleich den Wirkungsgrad
der Politik verringert, die Kosten in die Héhe treibt und
am Ende weder zeitgerecht noch zielgenau ist und damit
auch hinsichtlich der Zeitdauer aus dem Rahmen l&uft.
Wer also nachfragepolitisch kurzfristig und kraftig wirk-
sam handeln will, der muss anders als bei einer wachs-
tumsorientierten Investitionsstrategie auf ergénzende
Zielvorgaben weitgehend und priméar verzichten.

Eine besondere Herausforderung stellt sich unter den
Bedingungen einer Stabilitdtsdkonomie oder gar einer
Deflationsékonomie, weil dann die Konsumenten auch
bei nachfragestimulierenden MaBnahmen ihre eigenen
finanziellen Mittel schonen, da sie durch Zuwarten kei-
nem Preisrisiko ausgesetzt werden oder noch darauf
hoffen kénnen, dass die Preise fallen und sie einen Re-
aleinkommensgewinn erzielen. Hilfreich kann deshalb fur
die Durchschlagskraft einer Nachfragepolitik sein, wenn
zuvor aufgrund von Angebotsproblemen oder aufgrund
von preislichen Nachholeffekten im Einzelhandel und bei
Dienstleistungen zum Ausgleich des Nachfrageausfalls
wahrend des Lockdowns ein transitorischer Inflationsim-
puls entsteht.

Kritisch diskutiert werden die Sickerverluste einer Nach-
fragepolitik durch positive Effekte auf die Importnachfra-
ge. Das relativiert sich mit Blick auf européische Sicker-
effekte, da Deutschland durch seine Vernetzung dadurch
einen wichtigen Stabilisierungsbeitrag fir Europa leisten
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Abbildung 2
Aggregierte Giitergruppen, Deutschland 2016

in % des gesamten Giteraufkommens, Angaben auf Basis von Input-
Output-Tabellen
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kann (Kolev und Obst, 2020). Tatsachlich kénnte eine eu-
ropédische Koordinierung nachfragepolitischer Aktivitaten
den Wirkungsgrad insgesamt erhéhen. Dies gelang in der
globalen Finanzkrise 2009 grundsatzlich gut und fehlt
diesmal weitgehend. Immerhin liegen nun verschiedene
Vorschlage flr eine europdische Aktion vor (Merkel-Ma-
cron, EU-Kommission). Die Staaten zeigen in Héhe und
Struktur bislang ein sehr unterschiedliches krisenpoliti-
sches Engagement (vgl. Abbildung 1).

Bei aller européischen Verantwortung wére es nattrlich
volkswirtschaftlich vertan, wenn man faktisch jene Sekto-
ren besonders fordert, die eine besonders hohen Import-
anteil (Fertigwaren und Vorleistungen) aufweisen. Des-
halb sollte volkswirtschaftlich wie politisch vor allem der
Inlandskonsum - als Konsum von Produkten mit einem
hohen inlandischen Wertschépfungsanteil bzw. geringem
Importanteil — geférdert werden. Abbildung 2 beziffert
auf Basis der Input-Output-Tabellen genau jenen Anteil.
Danach bieten Dienstleistungen und Bau den gréBten
Inlandseffekt mit fast 90 %, gefolgt von der Industrie,
die einen Inlandsanteil von immerhin 55 % aufweist. Die
sektorbezogenen Daten zeigen eine erhebliche Differen-
zierung, so sind die Importanteile bei pharmazeutischen
Produkten (66 %), Datenverarbeitungsgeraten, optischen
und elektronischen Geréaten (68 %), elektrischen Ausris-
tungen (52 %), auch Mdbeln (54 %) relativ hoch, bei Kraft-
wagen (inklusive Teile) mit 36 % eher gering (zwei Drittel
davon Vorleistungen).
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Es wird deutlich, wie kleinteilig das nachfragepolitische
Geschaft wird, wenn man nach differenzierten Forder-
logiken Ausschau hélt. Hinzu kommt, dass diese Wert-
schopfungsanteile noch gespiegelt werden missen mit
dem Wertschdpfungs- und Beschéftigungsanteil der je-
weiligen Branchen und der Bedeutung dieser Branche fuir
die Wertschopfungsketten. Tatsdchlich hat sich im Zuge
des Lockdowns gezeigt, dass auch in diesem Wirkungs-
zusammenhang die Automobilbranche von besonderer
Bedeutung ist und ihrer Rolle als Schlisselindustrie ge-
recht wird. Denn im Maschinenbau und in der Chemi-
schen Industrie konnte in den vergangenen Wochen dort,
wo es nicht um Vorleistungen fiir den Automobilbereich
ging, noch mit relativ stabiler Auslastung die Produktion
gehalten werden.

Im Sinne einer zeitlichen und sachlichen Zielgenauigkeit
sowie Wirksamkeit bei zeitlich befristeter nachfragepoli-
tischer Intervention l&sst sich eine Reihe bekannter und
erprobter Instrumente ebenso anflihren wie theoretische
Konzepte (vgl. Tabelle 1). Die dreifache Konditionierung -
timely, targeted, temporary — soll sicherstellen, dass der
konjunkturelle Impuls zeitgerecht und stark zum Tragen
kommt. Hinter der Bedingung ,targeted“ verbergen sich
weitere Kriterien einer zielgenauen Wirksamkeit (Brtigel-
mann, 2010): Das relevante Produktionspotenzial ist un-
terausgelastet (Betroffenheit); die MaBnahmen adressie-
ren Wirtschaftsbereiche mit hoher Netzwerkintegration
durch Wertschépfungsverbliinde und Lieferketten (He-
beleffekte); eine Verdrangung von Nachfrage an anderer
Stelle ist nicht plausibel und ebenso fiihren konsumstit-
zende MaBnahmen nicht lediglich zu steigender Ersparnis
(Zuséatzlichkeit). SchlieBlich kdmpft man gegen Windmiih-
len, wenn Faktoren das allgemeine Vertrauen der Konsu-
menten belasten, die nicht nachfragepolitisch direkt zu
adressieren sind; die Sorge um den eigenen Arbeitsplatz
muss deshalb vor allem von Unterauslastung und Nach-
fragemangel abhéngig sein.

Vorbild Finanzkrise

Wichtige Hinweise liefern auch die Erfahrungen des Kri-
senmanagements wéhrend der Finanzkrise. Erstens war
bemerkenswert, wie schnell es seinerzeit gelang, durch
das neue G20-Format der Staats- und Regierungschefs
bereits im November 2008 ein gemeinsames Krisenver-
standnis zu entwickeln, einen Rahmen fiir die angemes-
sene wirtschaftspolitische Reaktion zu formulieren und
damit eine internationale Orchestrierung der Krisenpolitik
zu erreichen. Da alle gréBeren Volkswirtschaften in ent-
sprechender Weise handelten, waren Sickereffekte Uber
Importe kein Argument gegen die Wirksamkeit der Nach-
fragepolitik. Zweitens wurde damals sehr umfangreich
gehandelt, bereits im Herbst 2008 mit dem Konjunktur-

paket! und im Frihjahr 2009 mit dem Konjunkturpaket|l.
Es zeigt sich, dass diese Pakete ein Investitionsprogramm
mit befristet ausgestalteten konjunkturellen Impulsen zu-
sammenbrachten; insgesamt verband sich damit ein Fi-
nanzvolumen von 104 Mrd. Euro (Leibniz-Institut fur Wirt-
schaftsforschung Halle [IWH], 2015).

Neue Wege ist man mit dem einmaligen Kindergeldzu-
schuss und der Umweltpramie gegangen. Einerseits soll-
ten Haushalte mit hoher Konsumquote zusétzliche Spiel-
rdume flr Ausgaben erhalten, andererseits sollte Uber die
Schlusselbranche Automobil ein besonderer Hebel ge-
nutzt werden. Dabei wurden 6kologische Aspekte inso-
fern berlcksichtigt, als die Umweltpramie von Fahrzeug-
haltern fir ein mindestens neun Jahre altes Altfahrzeug,
das fur mindestens ein Jahr auf den Halter zugelassen
war, beantragt werden konnte, wenn dieses verschrottet
und gleichzeitig ein umweltfreundlicher Neu- oder Jah-
reswagen ab Abgasnorm Euro 4 gekauft und zugelassen
wurde. Die Pradmie betrug 2.500 Euro und wurde fir Zu-
lassungen bis zum 31. Dezember 2009 gewéhrt, das Ge-
samtvolumen von 5 Mrd. Euro war am 2. September 2009
ausgeschopft.

Die Wirksamkeit der Konjunkturpakete kann einerseits
daran gemessen werden, dass international koordiniert
und rechtzeitig gehandelt wurde, sodass positive Erwar-
tungseffekte plausibel waren, jedenfalls die traditionelle
Kritik an nachfragepolitischen MaBnahmen in den Hin-
tergrund trat (IWH, 2015). Andererseits spricht die Aus-
gestaltung und vor allem die Befristung daflr, dass sich
bei den Instrumenten eine schnelle Wirkung — wenn auch
mitunter vor allem Vorzieheffekte — einstellte. Insgesamt
war die Kritik mit Blick auf die Ubliche Verzégerung durch-
aus berechtigt, wenngleich nachfolgende Uberhitzungs-
erscheinungen nicht zu diagnostizieren waren.! Auch auf
Basis dynamisch stochastischer gesamtwirtschaftlicher
Gleichgewichtsmodelle ergibt sich ein insgesamt durch-
aus positives Urteil Uber die fiskalpolitischen Pakete der
Jahre 2008 und 2009.2

1 ,ImJahr 2009 wurde zwar ein gewisser konjunktureller Effekt erreicht;
der initiale Multiplikator der MaBnahmen insgesamt durfte zwischen
1,3 und 1,5 gelegen haben; maBgeblichen Anteil daran hatten die
Umweltpramie und das Burgschaftsprogramm Wirtschaftsfonds
Deutschland. Aber die MaBnahmenpakete entfalteten erst wéhrend
des Aufschwungs der Jahre 2010 und 2011 ihre volle Wirkung. Es gibt
Hinweise darauf, dass die Erwartung der stimulierenden Effekte der
expansiven Finanzpolitik in den Folgejahren auch zur Stabilisierung
des Vertrauens der privaten Haushalte und Unternehmen beigetragen
und die gesamtwirtschaftliche Nachfrage bereits im Jahr 2009 ge-
stltzt hat. Dieser Effekt lasst sich jedoch kaum quantifizieren.” (IWH,
2015, 103).

2 ,Our estimates hint at the overall positive effects of fiscal policy on
German output in the years 2009 and 2010, most of which can be at-
tributed to government consumption, investment, transfers and chan-
ges in labor tax rates including social security contributions” (Drygalla
etal., 2017).

Wirtschaftsdienst 2020 | 6
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Tabelle 1
Ausgewdhlte Nachfrageimpulse und Kriterien der Wirksamkeit
Instrument zeitge- sachgerecht befristet
ht
ree Privater Konsum Sektor-Betroffenheit Hebeleffekt Zusétzlichkeit
Mehrwertsteuer- Ja Verteilungspolitisch  Nicht spezifisch auf Sickerverluste Unsicher Ja
Senkung (allgemei- ja, nur privater unterausgelastete Potenziale, unvermeidbar
ner Satz) Konsum aber Breitenwirkung
Konsumgutscheine Ja Nur privater Konsum Begrenzt auf unterausgelastete  Sickerverluste Faktisch ,transferin Ja
Potenziale fokussierbar allenfalls regional kind“ (sicherer), gegebe-

eingrenzbar nenfalls Vorzieheffekte

Kaufpramie Ja Nur privater Konsum  Auf unterausgelastete Potenzia- Hebel, wenn Sicker-  Faktisch ,transfer in Ja
le fokussierbar verlust branchenbe- kind“ (sicherer), gegebe-

zogen eingrenzbar  nenfalls Vorzieheffekte
Helikopter- Ja Nur privater Konsum Nicht spezifisch auf Gesamtwirtschaft-  Unsicher Ja
Schwundgeld unterausgelastete Potenziale lich ja, Sickerverlus-

te unvermeidbar
Absenkung der Unsicher Verteilungspolitisch  Nicht spezifisch auf Sickerverluste Unsicher Ja
Umlage nach dem ja, heterogen unter unterausgelastete Potenziale unvermeidbar
Erneuerbare-Ener- Unternehmen
gien-Gesetz (EEG)
Kirzung der Unsicher Verteilungspolitisch  Nicht spezifisch auf Sickerverluste Unsicher Ja
Sozialbeitrage (wegen Konsumquo- unterausgelastete Potenziale unvermeidbar

te) ja
Vorziehen der Nein Unsicher Nicht spezifisch auf Sickerverluste Unsicher, Erwartungsef- Ja (Vorzieh-
Soli-Abschaffung unterausgelastete Potenziale unvermeidbar fekt héherer Nettoein- effekt ist
kommen temporér)

Einkommensteuer Nein Verteilungspolitisch  Nicht spezifisch auf Sickerverluste Plausibel, da Haushalte  Nein
Grundfreibetrag & (wegen Konsumquo- unterausgelastete Potenziale unvermeidbar mit héherer Konsum-
Eingangssteuersatz te) ja quote
Einmaliger Kinder-  Unsicher Verteilungspolitisch  Nicht spezifisch auf Sickerverluste Plausibel, da Haushalte Ja

geldzuschuss

(wegen Konsumquo-
te) ja

unterausgelastete Potenziale

unvermeidbar

mit héherer Konsum-
quote

Quelle: eigene Zusammenstellung.

Nachfragepolitische Empfehlungen

Angesichts der skizzierten Erfahrungen und der kategori-
alen Einordnung nachfragepolitischer Instrumente lassen
sich die folgenden Hinweise ableiten:

Mehrwertsteuer senken

Naheliegend erscheint bei gesamtwirtschaftlicher Unter-
auslastung die Idee einer befristeten Minderung der Mehr-
wertsteuer (nur allgemeiner Satz, sodass Grundkonsum
ausgenommen wirde). Wegen der stark regressiven Wir-
kung der Mehrwertsteuer diirfte hier der Konsumeffekt
besonders groB sein; im untersten Einkommensdezil be-
lastet die Mehrwertsteuer das Bruttoeinkommen drei Mal
so stark wie im obersten Dezil; im zweiten Dezil schlagt
sie immerhin noch mit dem Doppelten zu Buche als im
zweitobersten, neunten Dezil (Beznoska, 2020). Dabei ist
sicherzustellen, dass die Steuerreduktion an die Konsu-
menten weitergegeben wird, um den gewilinschten Im-

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

puls bei der Konsumnachfrage auszulésen; dabei stehen
moglicherweise Menikosten im Wege, die aber digital zu
mindern sind. Grundsatzlich bleibt das Problem, dass die
Preise bei einer Senkung der Mehrwertsteuer eher nur
unvollstédndig angepasst werden, tendenziell wird eher
bei Unternehmen mit hdherer Gewinnmarge die Senkung
an Konsumenten weitergereicht (Benzarti et al., 2020).
Die Abwicklung wére sofort méglich, d.h. man kann den
Kaufpreis entsprechend mindern, der Einzelh&ndler muss
demgema&B nur geringere Mehrwertsteuer abflhren. Fur
eine verlassliche Entlastung der Konsumenten wére zu
prifen, ob nicht ein befristeter Vorsteuerabzug der Mehr-
wertsteuer bei der Einkommensteuer oder eine direkte
Erstattung der gezahlten allgemeinen Mehrwertsteuer in
einem Zeitraum beim Finanzamt beantragt werden kann.

Konsumgutscheine

In Form eines allgemeinen Gutscheins oder als konsum-
bezogene Prédmie wird Uber entsprechende Vorschlage
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diskutiert. Man kann auf diese Weise die privaten Haus-
halte gut erreichen und direkt den Konsum adressieren,
freilich kénnen die geschonten Eigenmittel in die Erspar-
nis gehen. Wenn man Uber Kaufprdmien oder Konsum-
gutscheine nachdenkt, dann ist der gesamtwirtschaftli-
che Hebeleffekt zu berlcksichtigen, falls Sektoren adres-
siert werden, die eine hohe Unterauslastung mit krisenbe-
dingt hohen Lagerbestanden verbinden. Hier kann durch
das Auflésen der Nachfrageverstopfung ein gréBerer Ef-
fekt erzielt werden.

o Umweltprdmie: Dafir wird auf die Hebelwirkung der
Préamie aus dem Jahr 2009 verwiesen. Tatsachlich stie-
gen damals die Autok&ufe an, allerdings auch zulasten
anderer Konsumsegmente. So nahmen im Jahr 2009
die Ausgaben privater Haushalte flr den Kauf von Kfz
um 20,5 % zu, der private Konsum ohne Kraftfahrzeu-
ge ging indes um 0,5 % zuriick; insgesamt fiihrte dies
zu einer Zunahme des privaten Konsums um 0,4 %
(Statistisches Bundesamt, 2010). Das ist freilich kein
Gegenargument, denn diese Konsumverlagerung hat
den volkswirtschaftlichen Hebeleffekt erhéht. Viele
Kunden haben damals den Autokauf vorgezogen, so-
dass im Folgejahr die entsprechende Nachfrage fehlte.
Der Marktanteil auslédndischer Autobauer stieg sprung-
haft um fast elf Prozentpunkte auf rund 55 %; das ist
angesichts einer Importquote in dieser Branche von
36 % einerseits nicht Uberraschend, eréffnet aber an-
dererseits einen Blick auf die européische Bedeutung
der Automobilbranche; ein Problem ist dies nur bei na-
tionaler Engflihrung. Insgesamt zeigt sich im Ruckblick
ein positives konjunkturelles Bild (IWH, 2015).

Diesmal existiert bereits eine Umweltprédmie, ndmlich fir
Autos mit Batterie- und Brennstoffzellenantrieb (6.000
Euro) und Hybridelektrofahrzeug (4.500 Euro) bis 40.000
Euro Nettopreisliste (bis 65.000 Euro betrdgt die Pra-
mie 5.000 Euro). In diesen Segmenten bestehen auch
derzeit keine Kapazitatsprobleme. Denkbar wére eine
Ausweitung der Prédmie auf Dieselantrieb (Euronorm 6d)
sowie moderne Otto-Motoren (3.000 Euro) bis zu einem
Nettolistenpreis von 65.000 Euro, sodass sich der CO,-
AusstoB im Flottendurchschnitt mindern wirde.

e Digitales Helikoptergeld als Schwundgeld: Helikop-
tergeld hat urspriinglich eine andere Funktion: Es soll
Zentralbankgeld unter das Volk bringen und damit
fur einen Inflationsimpuls sorgen. Man kénnte fiskali-
sche (und nicht geldpolitische) Konsumgutscheine als
Schwundgeld ausgestalten, sodass eine mit Zeitablauf
in Stufen sinkende Attraktivitdt zu erheblichen Vorzie-
heffekten fihren durfte. Sickereffekte durch Importsti-
mulierung sind nicht zu vermeiden. Damit diese Gut-
scheine zuséatzlich wirken, kdnnte man den anteiligen

Einsatz eigener Mittel fordern, sodass die Ersparnis
nicht beglnstigt wird.

Entlastung der unteren und mittleren Einkommen

Entlastung der unteren und mittleren Einkommen, die tra-
ditionell eine héhere Konsumquote aufweisen und gegen-
wartig méglicherweise besonders von Einkommenssor-
gen und -verlusten gepréagt sind.

® Befristete Absenkung der Umlage nach dem Erneuer-
bare-Energien-Gesetz (EEG): Diese MaBnahme hat den
Charme, dass sie vor allem bei Haushalten mit kleineren
und mittleren Einkommen wirkt, wo die Konsumquote
groB ist (vgl. auch Umweltbundesamt, 2020). Um zeit-
nah Liquiditdtseffekte zu realisieren, misste man Er-
stattungen Uber die Stromversorger organisieren. Inte-
ressant ist dieser Vorschlag, weil die EEG-Umlage zum
1. Januar 2020 wieder angestiegen ist (auf 6,756 Cent
pro kWh) und im unteren (zweiten) Einkommensdezil
das Bruttoeinkommen vier (drei) Mal so stark belastet
wie im zweitobersten (neunten) Dezil (Beznoska, 2020).

e Befristete Absenkung der Sozialbeitrdge: Mit diesem
Instrument trifft man ebenfalls zielgenauer breitere
Einkommensbereiche, die Erhdhung des verfiigbaren
Einkommens wédre monatlich sichtbar. Der Bundes-
haushalt misste entsprechend einen Zuschuss an die
Bundesagentur fir Arbeit und an den Gesundheits-
fonds vorsehen. Beamte und Selbsténdige blieben au-
Ben vor, was man mit der geringeren Betroffenheit bzw.
den gezielten Unterstitzungen begriinden kann.

e FEinmaliger Kindergeldzuschuss: Dieses Instrument ist
im Konjunkturpaket Il genutzt worden. Daflr sprechen
in der gegenwértigen Lage zusétzlich die besonderen
Belastungen, denen Familien mit Kindern durch die
Einschrankung der Kinderbetreuungseinrichtungen
und der Schulen ausgesetzt sind. Die Konsumquote
durfte hier hoch sein, die zeitgerechte Wirkung ist zwar
unsicher, aber dennoch erwartbar. Eine Hebelwirkung
ist wegen Breitenwirkung und Zusétzlichkeit nicht un-
plausibel, grundsétzlich ist die konjunkturelle (kurzfris-
tige) Wirkung so kalibrierter Transfers gréBer als die ei-
ner allgemeinen Senkung der Sozialbeitrdge (Gechert
et al., 2020). Zudem sollte die héhere Bedarfsgerech-
tigkeit dieses Kindergeldzuschusses — im Vergleich zu
einer allgemeinen Transfererhéhung — einen gréBeren
Multiplikator aufweisen (Bayer et al., 2020).

Einkommensteuersenkung

Eine allgemeine Senkung der Einkommensteuer ist ange-
sichts der insgesamt hohen Steuerquote — diese lag mit
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24 % im Jahr 2019 deutlich Gber dem langjahrigen Durch-
schnitt von 22,7 % — grundsétzlich erwagenswert und fur
die langfristige Starkung des Wachstumspotenzials er-
ganzend zu gezielten Investitionsanreizen und -program-
men geboten (Huther, 2020). Kurzfristig und konjunkturpo-
litisch ist davon wenig zu erhoffen, die Erwartungseffekte
durften kaum die negative Konsumstimmung drehen.

e Senkung des Eingangssteuersatzes und Erh6hung des
Grundfreibetrags: Eine gezielte Entlastung der unteren
Einkommen ist noch am ehesten zu bedenken. Aller-
dings fiihren diese Anderungen dazu, dass der Ein-
kommensteuertarif insgesamt immer weniger anreiz-
kompatibel wird, da die zunehmende Stauchung im
Tarifverlauf den Progressionsgrad erhdht.

e Steuergutschrift: Als Beispiel dienen hier die USA mit
dem Instrument der Steuergutschriften sowie aktuell
der Steuererstattungschecks. Denkbar wéare eine Ein-
kommensteuersenkung (dauerhaft, aber Uber das Vor-
ziehen des Soli temporédr wirksam) in Kombination mit
einmaliger Auszahlung (Mindeststeuergutschrift 300
oder 500 Euro pro Person), die nicht zurlickgezahlt wer-
den muss, wenn die Steuerersparnis eigentlich weniger
waére. Das erreichte auch Haushalte, die wenig Einkom-
mensteuer zahlen, aber eine hohe Konsumquote ha-
ben.

e Abschaffung des Solidaritdtszuschlags vorziehen: Es
bleibt mit Blick auf die private Konsumnachfrage nach-
rangig und wenig zielgenau. Das hilft allerdings (bei
kompletter Abschaffung) der Investitionsnachfrage,
denn es entlastet Unternehmen von einem faktisch zur
Unternehmensteuer mutierten Rest-Soli.

Fur die Gestaltung eines konjunkturellen Gesamtpakets
ist grundsétzlich zu beachten, dass der Wirkungsgrad mit
zunehmender internationaler Koordinierung steigt. Das gilt
fur die G20, die ein wichtiges Signal senden kénnen, wenn
es wie 2008/2009 gelénge, eine Orchestrierung der Krisen-
politik zu organisieren. Das er&ffnet grundséatzlich die Mog-
lichkeit, die Hebelwirkung der nationalen Programme zu
erhdhen, und kdnnte bei gemeinsamen Aktionen fir spe-
zifische Sektoren eine besondere Wirkung entfalten. Das
gilt naturlich direkt fir die Européische Union, in der Gber
einen European Recovery Fund Zuschiisse und Kredite in
den Mitgliedstaaten fiir expansive MaBnahmen zur Krisen-
remedur verflgbar werden sollen; die Verhandlungen da-
zu sollten vor der Sommerpause abgeschlossen werden.
Dazu gehért auch eine Koordinierung der Anstrengungen
fuir den nicht unplausiblen Fall, dass die in der zweiten Jah-
reshélfte vermehrt eintretenden Unternehmensinsolvenzen
und der Ausfall von Krediten auf die Banken durchschla-
gen. Dafiir stehen der Europdische Stabilitditsmechanis-
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mus (ESM) und der Single Resolution Fund (SRF) zur Verf-
gung und missen handlungsféhig sein.

Ein deutsches Konjunkturprogramm

Empfehlenswert fir ein deutsches Konjunkturprogramm
erscheinen vor dem Hintergrund der dargelegten Befunde
und Argumente die folgenden MaBnahmen, bei denen ei-
ne Stabilisierung der Unternehmen weiterhin Prioritét hat,
um Angebotsprobleme zu vermeiden oder zu beseitigen
und der Nachfragepolitik den Boden hoher Wirksamkeit
zu bereiten. Steuer- und Abgabenerhéhungen — sei es nur
als Anklindigung fiir kiinftige Zeiten — wéren freilich Gift
fir die Wirksamkeit aller Teile des Programms. Ebenso
darf es nicht dazu kommen, dass die expansiven MaBnah-
men des Bundes und der Lander durch massive Haus-
haltskirzungen bei den Kommunen — wo ohnehin der
Schwerpunkt der 6ffentlichen Investitionen verantwortet
wird — konterkariert werden. Der Vorschlag des Bundes-
finanzministers, dass Bund und Lander den Kommunen
in diesem Jahr den Ausfall der Gewerbesteuereinnahmen
jeweils hélftig ausgleichen, ist deshalb zu begrtBen.

1. Aufsetzen eines Investitionsprogramms (Dullien et al.,
2020) mit den folgenden Elementen:

a. Unter anderem: energetische Geb&udesanierung,
Abwrackpramie fir Olheizungen sowie Warmepum-
penprogramm, F&E-Férderung fir Schlisseltech-
nologien, Altschuldenhilfe fir die Kommunen, Infra-
strukturgesellschaft flr Elektro- und H2-Mobilitat,
diverse Investitionen in das Humanpotenzial;

b. Anpassung der Abschreibungsregeln (degressive
Afa, Sonder-Afa) und weitere steuerliche MaBnah-
men im Unternehmensteuerrecht (Wissenschaftli-
cher Beirat, 2020): Verlustricktrag/Negativsteuer,
steuerliche Abzugsfahigkeit der Tilgung fur Corona-
Kredite, Aussetzung der Mindestbesteuerung, ein-
malige steuerfreie Ricklage fir 2019;

2. Gezielt befristet private Haushalte entlasten durch:

a. Absenkung der EEG-Umlage bis Jahresende um
50 %. Bei einem Planaufkommen von 24 Mrd. Euro
und einem Anteil von einem Drittel, der von den pri-
vaten Haushalten gezahlt wird, ergében sich fiskali-
sche Kosten von rund 4 Mrd. Euro.

b. Zuschuss im Rahmen des Kindergelds nach Kin-
derzahl: 300 Euro fir jedes Kind, das im elterlichen
Haushalt wohnt, sonstige Regelung wie 2009 im
Konjunkturpaket Il. Das finanzielle Volumen durfte
bei gut 3,5 Mrd. Euro liegen.
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3. Gezielte Kaufimpulse mit hoher gesamtwirtschaftlicher
Hebelwirkung:

a. Befristete Minderung der Mehrwertsteuer (allge-
meiner Satz, gegebenenfalls Erstattung als Vorsteu-
er beim Finanzamt). Die Absenkung des allgemei-
nen Mehrwertsteuer-Satzes um einen Prozentpunkt
verursacht Steuerausfalle von rund 1 Mrd. Euro im
Monat. Wirde man fir drei Monate den Satz um 4
Punkte absenken, wéren das 12,4 Mrd. Euro, flr vier
Monate 16,5 Mrd. Euro.

b. Im Zusammenspiel mit den genannten MaBnah-
men kann eine Umweltprdmie (z.B. in H6he von
3.000 Euro) fur alle Antriebsarten geprift werden;
auch Diesel- (Euronorm 6d) sowie moderne Otto-
Motoren (bis 65.000 Nettolistenpreis), sodass sich
der CO,-AusstoB3 im Flottendurchschnitt mindern
wirde: Volumen 5,0 Mrd. Euro bis Jahresende 2020
im Windhund-Verfahren verfligbar; Regelung zur
Verschrottung ahnlich wie vor zehn Jahren. Stei-
gende Importe werden als Ausdruck europdischer
Integration gewertet; die Prémie sollte zu Wirksam-
keitssteigerung aber méglichst in den européischen
Nachbarldandern — wie in Frankreich bereits be-
schlossen — gespiegelt werden.

Konjunkturpolitik, daran ist zum Schluss nochmals zu
erinnern, muss zuerst und vor allem unter den Gesichts-
punkten der zeitlichen und sachlichen Passgenauigkeit
sowie der Befristung gesehen werden, was ,Strohfeuer*
und ,,Sickerverluste” bewusst hinnimmt. Das gehdrt zum
Wesen der Nachfragepolitik. Es verlangt die Bereitschaft,
strukturelle Aspekte dabei erst in zweiter Linie berlick-
sichtigen zu kdnnen. Zugleich ist langfristig zu denken,
um das Wachstumspotenzial zu starken und die Finan-
zierung der 6ffentlichen Haushalte wieder auf eine nach-
haltige Basis zu stellen. Das von den Regierungspartei-
en am 3. Juni 2020 beschlossene MaBnahmenpaket zur
Konjunktur- und Krisenbewaltigung, Zukunftssicherung
und internationalen Verantwortung (BMF, 2020) folgt
weitgehend den hier skizzierten Kriterien und Vorschla-
gen.”
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