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WIRTSCHAFTSPOLITISCHER HANDLUNGSBEDARF - STEUER- UND FINANZPOLITIK

Clemens Fuest und Niklas Potrafke

Steuer- und Finanzpolitik:
Auf Wachstum ausrichten

DIE AGENDA AUF EINEN BLICK

Die kiinftige Regierung sollte wirtschaftliche Erholung und

Starkung der Wachstumskréfte in den Mittelpunkt ihrer

Politik stellen. Dabei ist es sinnvoll, 6ffentliche Investitio-

nen auszubauen, steuerliche Bedingungen fiir private In-

vestitionen, Innovationen und Beschiftigung zu verbessern,

Steuererhohungen zu vermeiden sowie insbesondere kon-

sumtive Staatsausgaben und Subventionen auf den Priif-

stand zu stellen. Die Schuldenschranke sollte sie nicht ab-

schaffen, sondern 2022 und, falls notig, 2023 aussetzen,

bis sich die Wirtschaft von der Coronakrise erholt hat.

Prof. Dr. Dr. h. c. Clemens Fuest

Die Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Finanzen in
Deutschland und Europa war schon vor der Corona-
krise fragil (z.B. Werding et al. 2020). Durch die Krise
sind die Staatsfinanzen noch einmal zusatzlich be-
lastet worden. Zur Beurteilung ihrer Nachhaltigkeit
muss man neben den sogenannten expliziten Schul-
den, vor allem ausstehenden Staatsanleihen, die im-
plizite Staatsverschuldung beriicksichtigen. Sie
besteht insbesondere aus kiinftigen
Zahlungsverpflichtungen der so-

zialen Sicherungssysteme wie
i etwa der Rentenversicherung
-~ und Pensionsverpflichtungen.
) Vor der Coronakrise wies die
Quote der expliziten Staatsschul-
den in Deutschland eine deutlich

ist Prasident des ifo Instituts und

Professor fiir Volkswirtschafts-
lehre, Seminar fiir National6ko-
nomie und Finanzwissenschaft,
an der Ludwig-Maximilians-Uni-

versitat Minchen.

Prof Dr. Niklas Potrafke

sinkende Tendenz auf, eine Folge
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aber vor allem der guten Entwick-
lung von Wachstum und Beschéf-
tigung in den Jahren seit der
globalen Finanzkrise. Weniger
rosig war die Entwicklung der
impliziten Staatsschulden, die
durch eine Ausdehnung von Leis-
tungszusagen zunahm.
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Insgesamt wies Deutschland vor
der Coronakrise eine Nachhaltig-
keitsllicke auf, also einen Konsoli-
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dierungsbedarf, den die Europdische Kommission fiir
das Jahr 2019 auf 2,2% des Bruttoinlandsprodukts
bezifferte.! Deutschland lag damit sogar leicht tiber
der durchschnittlichen Nachhaltigkeitsliicke im Euro-
raum, die 1,8% des BIP betrug (European Commission
2020). Das liegt an dem sehr hohen zu erwartenden
klinftigen Anstieg der alterungsbedingten Staatsaus-
gaben in Deutschland.?

Durch die Coronakrise hat sich die Lage der
Staatsfinanzen erheblich verschlechtert. In Deutsch-
land wird die Staatsschuldenquote am Ende des Jah-
res 2021 unter Berlicksichtigung der beschlossenen
Verschuldung auf europdischer Ebene um rund 20 Pro-
zentpunkte hoher liegen, als es ohne Krise der Fall
gewesen ware. In anderen europdischen Landern,
beispielsweise Italien und Spanien, ist der Zuwachs
noch groRer, auch wegen des dort noch stdrkeren
BIP-Rlckgangs. Insgesamt verstarkt die Krise einen
seit langer Zeit anhaltenden Trend zu immer héheren
Staatsschuldenquoten in Europa (vgl. Abb. 1). Es liegt
auf der Hand, dass diese Entwicklung nicht dauerhaft
fortgesetzt werden kann.

NIEDRIGE ZINSEN FEDERN FEHLENDES
WACHSTUM NUR TEILWEISE AB

Verschiedentlich wird argumentiert, angesichts der
niedrigen Zinsen sei der Anstieg der 6ffentlichen Ver-
schuldung in Europa unproblematisch. In der Tat ist
es bei niedrigen Zinsen und vor allem einer niedrigen
oder gar negativen Differenz zwischen Zinsen und der
Wachstumsrate des BIP vergleichsweise leicht, die
Schuldenquote zu stabilisieren. Es ware allerdings
leichtsinnig, sich darauf zu verlassen, dass die Zin-
sen dauerhaft so niedrig bleiben, wie sie derzeit sind.
Aullerdem sollte man nicht ibersehen, dass die meis-
ten Staaten in den letzten beiden Jahrzehnten die
glinstigen Zinskonditionen nicht zu einer Senkung
der Staatsschuldenquote genutzt haben. Im Gegenteil
sind die Schuldenquoten immer mehr gestiegen, teils
wegen eines schwachen Wirtschaftswachstums, teils
wegen mangelnder Bereitschaft, Konsolidierungsan-
strengungen zu unternehmen. Abbildung 2 zeigt, dass

! Ergebnisse von Berechnungen zu Tragféhigkeitsliicken hangen
stark von der gewdhlten Methode und den zugrunde gelegten Zu-
kunftsszenarien ab. Werding et al (2020) présentieren Varianten von
Tragfahigkeitsrechnungen fiir Deutschland, die Tragfahigkeitsliicken
im Bereich zwischen 1,5 und 4,1% zeigen.

2 Dabei ist allerdings zu beriicksichtigen, dass implizite Staats-
schulden durch einfache Gesetzesédnderungen, beispielsweise Kiir-
zungen bei Rentenleistungen, reduziert werden kénnen. Bei explizi-
ten Staatsausgaben ist das nicht der Fall.
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in Frankreich beispielsweise im Zeitraum 2000-2019
die Zinsen auf Staatsschulden im Durchschnitt nur
um 14 Basispunkte héher waren als die Wachstums-
rate. Es ware also moglich gewesen, quasi ohne Pri-
mariiberschisse die Schuldenquote zu stabilisieren.
Das ist aber nicht geschehen, stattdessen stieg die
Staatsschuldenquote um 40 Prozentpunkte. Durch
die Coronakrise wird die Quote noch einmal deutlich
ansteigen.

Fir die weitere Entwicklung der Staatsverschul-
dung wird entscheidend sein, wie schnell sich die
Konjunktur von der Coronakrise erholt. Nach aktuel-
len Prognosen wird die deutsche Wirtschaftsleistung
gegen Ende des Jahres 2021 das Vorkrisenniveau er-
reichen. Das beruht auf der Pramisse eines schnellen
Impffortschritts, mit dem die Pandemie im Sommer
weitgehend lGberwunden wird.

STUTZUNG DER NACHFRAGE IST NICHT
NOTWENDIG

Die Finanzpolitik steht vor der Herausforderung, die
wirtschaftliche Erholung zu férdern, gleichzeitig aber
die Staatsverschuldung unter Kontrolle zu halten.
Klassische Konjunkturprogramme zur Stlitzung der
gesamtwirtschaftlichen Nachfrage sind derzeit nicht
erforderlich. Wahrend der Coronakrise sind die pri-
vaten Ersparnisse gestiegen. Daher ist nach Offnung
der heute geschlossenen Bereiche der Wirtschaft eine
starke Konsumnachfrage zu erwarten. Darliber hinaus
erfordert die Bewadltigung des sich beschleunigenden
Strukturwandels hin zu klimafreundlichen Technolo-
gien und in Richtung verstarkter Digitalisierung hohe
Investitionen privater Unternehmen. Die sind nur in
einem positiven steuerlichen Umfeld zu erwarten und
zu finanzieren. Derzeit verschiedentlich diskutierte
Steuererhéhungen fiir Unternehmen oder Unterneh-
mer wiirden dem entgegenstehen (siehe auch Box
»Einflihrung einer Nettovermodgensteuer«).

Erforderlich sind dartiiber hinaus 6ffentliche Inves-
titionen. Das betrifft die Modernisierung o6ffentlicher
Gebdude und Infrastrukturen ebenso wie die Digitali-
sierung der 6ffentlichen Verwaltung und Mallnahmen
fur den Klimaschutz sowie zur Anpassung an den Kli-
mawandel. Mehrausgaben sind auflerdem in den Be-
reichen der Bildung und der Verteidigung zu erwarten.
Der demografische Wandel wird auRerdem den Druck
erhohen, die Ausgaben fiir Renten, Gesundheit und
Pflege weiter anzuheben.

SCHULDENSCHRANKE MIT AUGENMASS
EINSETZEN

Vor diesem Hintergrund und angesichts niedriger Zin-
sen auf Staatsanleihen wird verschiedentlich gefor-
dert, die in Artikel 115 des Grundgesetzes verankerte
Schuldenschranke im Grundgesetz fiir eine begrenzte
Zeit zu lockern oder ganz abzuschaffen oder zu einer
investitionsbezogenen Neuverschuldungsregel liber-

Abb. 1
Staatsschuldenquote in Europa 1950-2021
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zugehen. Die Regelungen zur Schuldenschranke sehen
vor, dass die Obergrenze fiir das konjunkturbereinigte
Budgetdefizit in Hohe von 0,35% des BIP in auler-
gewOhnlichen Krisensituationen lberschritten wer-
den kann. Um das zu beschlieRen, ist eine einfache
Mehrheit im deutschen Bundestag (Kanzlermehrheit)
erforderlich. Mit der Uberschreitung der Neuverschul-
dungsgrenze muss allerdings ein Plan fiir die konjunk-
turgerechte Tilgung der zusatzlichen Schulden verab-
schiedet werden.

In der aktuellen Lage ist es wirtschaftlich sinnvoll,
die Riickkehr zu ausgeglichenen o6ffentlichen Haushal-
ten so zu gestalten, dass die wirtschaftliche Erholung,
die derzeit an Fahrt gewinnt, nicht gefahrdet wird. Die
Finanzpolitik sollte der Forderung der Erholung und
die Steigerung des mittelfristigen Wirtschaftswachs-
tums in den Mittelpunkt stellen. Es ist angemessen,
Tilgungsplane, auf die man sich bereits heute festle-
gen muss, lUber langere Zeitraume zu strecken.

Das bedeutet keineswegs, dass Schuldengrenzen
obsolet sind. Angesichts der Herausforderungen, was
die Nachhaltigkeit der Staatsfinanzen betrifft, ware
eine Abschaffung oder eine heutige Festlegung auf
eine mehrjdhrige Aussetzung der Schuldenschranke
das falsche Signal. Es wére eine Einladung an alle In-
teressengruppen, ohne Riicksicht auf die Lage der
Staatsfinanzen Wiinsche flir mehr 6ffentliche Ausga-

Abb. 2
Zins-BIP-Wachstumsdifferenz und Veranderung Schuldenquote 2000-2019
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WAS ZU VERMEIDEN IST: EINFUHRUNG EINER NETTOVERMOGENSTEUER

22

Auch die verteilungspolitische Forderung, die »Gewin-
ner« der Coronakrise in Deutschland »zur Kasse zu bit-
teng, kann eine Nettovermdgensteuer nicht rechtfer-
tigen. Das individuelle Nettovermdgen ist nicht das
richtige Maf} dafiir, ob jemand in der Krise profitiert
hat oder nicht. Dafiir ist das Einkommen der richtige
Indikator, und das wird bereits der Einkommensteuer
unterworfen. Durch die normale Besteuerung von Ein-
kommen und Unternehmensgewinnen sowie durch
soziale Sicherungsleistungen und Krisenhilfen wird
bereits fiir einen erheblichen Ausgleich unter den Ge-
winnern und Verlierern gesorgt.

Die Einfuhrung einer Nettovermdgensteuer in
Deutschland wére kontraproduktiv. Ein solcher Schritt
ware ein deutliches Signal an Investoren im In- und
Ausland, in Deutschland keine neuen Fabriken und
Wohnungen zu bauen und keine Arbeitsplatze zu
schaffen. Beflirworter von Nettovermdégensteuern
Uibersehen leicht, dass die Kombination aus Vermdgen-
steuern und Einkommen- oder Gewinnsteuern extrem
hohe Steuerlasten mit sich bringen kann. So hat eine
Vermégensteuer in Hohe von 1% bei einer Vermogens-
rendite vor Steuern in Hohe von beispielsweise 4%
die gleiche Belastungswirkung wie eine Einkommen-
steuer in Hohe von 25%, die zur bereits vorhandenen
Einkommensteuer hinzukommt. Bei einer Rendite von
2% entspricht die Belastungswirkung einer Einkom-
mensteuer in Héhe von 50%.!

Die kombinierte Last von Einkommensteuern und
Vermogensteuern kann daher sehr hoch sein und ef-
fektiv konfiskatorisch wirken. Das gilt vor allem in
Zeiten niedriger Zinsen und hoher Vermogenswerte.
Hinzu kommen weitere Nachteile von Vermodgensteu-
ern, wie der sehr hohe Bewertungsaufwand und der
mit dieser Steuer verbundene tiefe Eingriff in die Pri-
vatsphare der Steuerzahler.

Die Folgen der (Wieder-)Einfiihrung einer umfas-
senden Vermoégensteuer in Deutschland werden im
Rahmen einer Simulationsanalyse in Fuest et al (2017)
untersucht. Bei einem Steuersatz von 1% ware nach
den Ergebnissen der Analyse mit einem Riickgang der
jahrlichen Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts
von 0,3 bis 0,35 Prozentpunkten in den ersten acht
Jahren zu rechnen. Nach acht Jahren ware das Brut-
toinlandsprodukt rund 6,2% niedriger als im Szenario

1 Freibetrige, die bei vielen Vermdgensteuerkonzepten vorgesehen
sind, senken die Durchschnittsbelastung, aber die Grenzbelastung
oberhalb der Freibetragsgrenze bleibt hoch.

ben sowie Steuer- und Abgabensenkungen anzumel-
den. Eine glaubwiirdige Festlegung auf solide Finanz-
politik ist auRerdem wichtig, um die sehr guten Zins-
konditionen fiir den Staat zu sichern. Hinzu kommt,
dass uber die Wirtschaftsentwicklung der kommenden
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ohne Vermoégensteuer, die Investitionen der inlandi-
schen Unternehmen waren um 11%, die der auslandi-
schen Unternehmen um 20% niedriger. Zwar wiirde die
Vermogensteuer nach dieser Studie Steuereinnahmen
von 17 Mrd. Euro erwirtschaften, durch Verluste beim
Aufkommen aus anderen Steuern ware das Steuerauf-
kommen insgesamt aber um 38 Mrd. Euro geringer als
im Szenario ohne Vermogensteuer. Selbst wenn man in
Rechnung stellt, dass Resultate von Ex-ante-Simulati-
onen stark von den Pramissen liber zugrunde gelegte
Parameter abhéngen, wird deutlich, dass eine Vermo-
gensteuer nicht geeignet ware, das Wirtschaftswachs-
tum und die Steuereinnahmen insgesamt zu fordern.

Wegen der erheblichen Nachteile von Nettover-
mogensteuern haben fast alle Lander in Europa diese
Steuern in den letzten Jahrzehnten abgeschafft (und
nicht wieder eingefiihrt) (vgl. Tab. 1). Heute existiert
sie nur noch in einigen Schweizer Kantonen, in denen
dafiir die Einkommensteuer sehr niedrig ist, in eini-
gen spanischen Regionen, wo sie leicht zu umgehen
ist (Duran-Cabré et al 2019), sowie in Norwegen (vgl.
Scheuer und Slemrod 2020).

Tab.1

Lander, die ihre Vermoégensteuer abgeschafft haben
Land Jahr der Abschaffung
Irland 1978
Osterreich 1994
Deutschland?® 1997
Dénemark 1997
Niederlande 2001
Luxemburg 2006
Finnland 2007
Schweden 2007

Island 2015
Frankreich 2017

2 Aussetzung, weil verfassungswidrig.

Quelle: Scheuer und Slemrod (2020).

Deutschland wiirde mit der Einfiihrung einer Net-
tovermodgensteuer in Europa einen steuerpolitischen
Sonderweg gehen. Die Wirtschafts- und Finanzpolitik
sollte sich in den kommenden Jahren auf die Forde-
rung der wirtschaftlichen Erholung und der mittel-
und langfristigen Wachstumskrafte konzentrieren. Die
Einfihrung einer Nettovermégensteuer wiirde dem
entgegenwirken.

Jahre hohe Unsicherheit besteht. Es ist durchaus mog-
lich, dass die Erholung kréftig ausfallt und spatestens
im Jahr 2023 ohne grofiere Probleme die Verschul-
dungsgrenzen wieder eingehalten werden kdnnen.
Vor diesem Hintergrund ist es angemessen, dass der
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Bundestag bis dahin jahrlich dariiber entscheidet,
ob die Folgen der Krise eine erneute Aussetzung der
Schuldenschranke rechtfertigen. Es sei auRerdem
daran erinnert, dass kreditfinanzierte offentliche In-
vestitionen beispielsweise in die Bahninfrastruktur
unabhangig von der Schuldenbremse ebenso moglich
sind wie Investitionen auf kommunaler Ebene.

BEI KONSOLIDIERUNG AUF WACHSTUM SETZEN

Es ist dringend notwendig, sowohl bei der Konzeption
der Steuerpolitik als auch bei den &ffentlichen Aus-
gaben das Ziel der Konsolidierung der Staatsfinanzen
zu beachten. Diese Konsolidierung sollte vor allem
durch mehr Wachstum erreicht werden. Trotzdem
muss auch bei Steuern und o6ffentlichen Ausgaben
kritisch geprift werden, ob das Verhaltnis aus Kos-
ten und Nutzen angesichts der wachsenden o6ffent-
lichen Verschuldung angemessen ist. Beispielsweise
besteht im Bereich des Klimaschutzes die Gefahr, dass
die Vermeidung von CO,-Emissionen auf Kosten der
Steuerzahler subventioniert wird, statt entsprechend
dem Verursacherprinzip Emissionen durch einen an-
gemessenen CO,-Preis zu belasten. Im zweiten Fall
entstehen Mehreinnahmen und kein zusétzlicher Aus-
gabenbedarf. Ahnlich sind bei den Steuern Ausnah-
men und Subventionstatbestdnde zu Giberpriifen und
gegebenenfalls abzubauen. Erforderlich ist letztlich
eine systematische Uberpriifung und Evaluierung der
offentlichen Ausgaben und der Subventionen (ein-
schlieBlich der Steuersubventionen) im Hinblick auf
das, was die Ausgabenprogramme leisten und was
sie kosten (Spending Review).

Falls KonsolidierungsmaRnahmen erforderlich
sind, zeigen Erfahrungen aus vergangenen Krisen,
dass ausgabenseitige Konsolidierung das Wachstum
weniger beeintrachtigt als die Konsolidierung tiber
die Erhéhung von Steuern und Abgaben (z.B. Alesina
et al. 2019; Griindler und Potrafke 2019). Dabei kommt
es allerdings auf die Art der Ausgaben an. Ausgaben-
kiirzungen sollten nicht auf Kosten o6ffentlicher In-
vestitionen gehen; eine Vernachlassigung produkti-
ver 6ffentlicher Investitionen untergrabt ebenso die
Nachhaltigkeit der Staatsfinanzen wie libermafige
Verschuldung.

Sofern Steuererhéhungen unvermeidlich sind,
beeintrachtigen Steuern auf Unternehmensgewinne
und Einkommensteuern das Wirtschaftswachstum ten-
denziell starker als Umsatzsteuern und Grundsteuern
(siehe dazu Arnold et al. 2011; Xing 2012).

UNTERNEHMENSBESTEUERUNG REFORMIEREN
Zur Verbesserung der steuerlichen Rahmenbedingun-

gen flr Investitionen und Innovationen ist eine Re-
form der Unternehmensbesteuerung erforderlich. Die

Steuerbelastung einbehaltener Gewinne von Kapital-
gesellschaften liegt in Deutschland mit gut 30% im
internationalen Vergleich hoch. Die US-Regierung will
die radikale Senkung der Unternehmensbesteuerung,
die 2017 umgesetzt wurden, teilweise revidieren. Falls
das erfolgt und aulRerdem die Vorschldge der OECD
zur Reform der Besteuerung groRer multinationaler
Unternehmen umgesetzt werden, wiirde der interna-
tionale Steuerwettbewerb gedampft. Das mindert den
Druck auf Deutschland, die Unternehmensteuern zu
senken. Der Steuerwettbewerb wird allerdings nicht
verschwinden. In Zeiten starken Strukturwandels ist es
in jedem Fall wichtig, dass die Ansiedlung von Investi-
tionen und Arbeitsplatzen in Deutschland attraktiv ist.
Um das zu erreichen, stehen neben Steuersatzsenkun-
gen beschleunigte Abschreibungen als Instrument zur
Verfligung. Da beschleunigte Abschreibungen letztlich
Steuerzahlungen nicht reduzieren, sondern nur in die
Zukunft verlagern, sind sie bei negativen Finanzie-
rungskosten fiir den Staat und positiven fiir die Unter-
nehmen flir beide Seiten hochst attraktiv. Erforderlich
ist auerdem ein weiterer Abbau von Beschrankungen
der Verlustverrechnung. Diese Beschrankungen dis-
kriminieren innovative, riskante Investitionen, die fiir
kiinftiges Wachstum besonders wichtig sind.

Erforderlich ist ferner eine grundlegende Reform
der umweltbezogenen Steuern und Abgaben. Hier
muss das Ziel darin bestehen, nicht den Energiever-
brauch per se, sondern CO,-Emissionen und andere
Umweltbelastungen gezielt und hinreichend zu beprei-
sen und die Stromkosten sowohl flir private Haushalte
als auch fur die Industrie eher zu senken (siehe dazu
auch den Beitrag »Klima- und Energiepolitik effizient
gestalten).
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