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KONJUNKTURPROGRAMM

Ullrich Heilemann, Stefan Wappler, Georg Quaas, Hagen Findeis

Qual der Wahl? - Finanzpolitik zwischen
Konsolidierung und Konjunkturstabilisierung

Einige Okonomen und Politiker fordern, den aktuellen wirtschaftlichen Abschwung
in Deutschland durch ein Konjunkturprogramm zu ddmpfen. In der Regel werden
Steuererleichterungen, eine Senkung der Sozialabgaben oder eine Erh6hung der
offentlichen Investitionen vorgeschlagen. Welche Wirkungen hétten diese MalBnahmen auf
Einkommen, Beschéftigung, Preisentwicklung und Budgetsaldo? Kann der Einsatz dieser
Instrumente tatsédchlich eine Konjunkturstabilisierung herbeifiihren?

ie Finanzpolitik verzeichnete in den letzten Jahren

beachtliche Erfolge: Die Budgetsaldoquote ver-
besserte sich von -4% des BIP 2003 auf +0,1% 2007
und wird nach den aktuellen Prognosen und Planun-
gen bis 2012 weiter auf +0,8%" zulegen. Verbesserun-
gen dieses AusmabBes sind fir die Bundesrepublik ein-
malig, wenn man von den deutlich kurzfristigeren Kon-
solidierungen nach den Rezessionen 1967 und 1975
absieht.? Sie hatten — bislang jedenfalls - freilich ihren
Preis: Die Konsolidierung ging auch dieses Mal zu Las-
ten der staatlichen Investitionen - die Investitionsquo-
te sank von 1,8% des BIP (2000) auf 1,5% (2007). Vor
allem aber leisteten Steuererh6hungen, insbesondere
die Erhéhung der Mehrwertsteuersatze zum 1. Januar
2007 mit einem Aufkommen von ca. 23 Mrd. Euro bzw.
0,9% des BIP (jeweils 2007), den groBten Beitrag zur
Konsolidierung. Unvermeidlich wurde die Binnenkon-
junktur gedampft: Die Anhebung der Mehrwertsteuer
erhdhte die Verbraucherpreise 2007 zusatzlich um ca.
1,4%,® reduzierte den Anstieg des realen Bruttoin-
landsprodukts um 0,5% und beeintrachtigte den mit
0,5% ohnehin bescheidenen Anstieg der Massenein-
kommen - von weiteren Wirkungen etwa auf das Infla-
tionsziel bzw. die Geldpolitik der EZB nicht zu reden.*

Vor diesem Hintergrund entsprechen die gegenwar-
tigen Forderungen nach einer Lockerung des finanzpo-
litischen Kurses den Erfahrungen der Bundesrepublik
und Uberraschen nicht. Akzentuiert werden sie aktuell
durch die dramatischen Energiepreissteigerungen, die
den Durchschnittshaushalt im laufenden Jahr mit ca.
300 Euro bzw. ca. 30% seines Einkommenszuwach-
ses belasten durften.® Die nahenden Wahlkdmpfe tun
ein Ubriges, diese Diskussion zu forcieren, ganz ab-

Prof. Dr. Ullrich Heilemann, 63, ist Direktor des
Instituts far Empirische Wirtschaftsforschung
(IEW) der Universitét Leipzig; Stefan Wappler, 30,
Dipl.-Volkswirt, Doz. Dr. Georg Quaas, 56, und
Hagen Findeis, 26, Dipl.-Volkswirt, sind dort wis-
senschaftliche Mitarbeiter.
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gesehen davon, dass die Bundesregierung mit dem
Beschluss von MaBnahmen wie der Bafég-Erhéhung,
dem Ausbau der Kinderbetreuung und der Verldnge-
rung der Investitionszulage bereits vom beabsichtig-
ten Konsolidierungskurs abgewichen ist.

Starkstes Gewicht dirften die Forderungen nach
einer fiskalischen Entlastung der Blrger, denen die
jeweilige Regierung in der Vergangenheit — meist aus
konjunktur- oder wahlpolitischen Uberlegungen — mehr
oder weniger regelmaBig nachgekommen ist (vgl. Ta-
bellen 1 und 2), gegenwaértig freilich aus konjunkturel-
ler Sicht erhalten. Nach fast finf Jahren — wenn auch
bescheidenen - konjunkturellen Aufschwungs, in des-
sen Verlauf immerhin die Zahl der Erwerbstétigen um
1,5 Mio. zunahm und die Zahl der Arbeitslosen um 1,4
Mio. zurtickging, triiben sich die Wachstumsaussich-
ten fur 2008 und vor allem fur 2009 zunehmend ein.®
Auch wenn sich am aktuellen Rand fur die deutsche
Wirtschaft Besserungen bei Olpreisen und Wechsel-

" Vgl. dazu z.B. H. Gebhardt, L. Siemers: Perspektiven und Op-
tionen einer wachstumsorientierten Finanzpolitik, in: WIRTSCHAFTS-
DIENST, 88. Jg. (2008), H. 6, S. 384.

2 Vgl. dazu ebenda, S. 383 ff.

3 Vgl. dazu z.B. Deutsche Bundesbank: Preis- und Mengenwirkungen
der Mehrwertsteueranhebung zum 1. Januar 2007, in: Monatsbericht,
60. Jg. (2008), Nr. 4, S. 31 ff.

4 Vgl. dazu U. Heilemann, G. Quaas, J. Ulrich: Gesamt-
wirtschaftliche Wirkungen des Koalitionsvertrages, in: WIRTSCHAFTS-
DIENST, 86. Jg. (2006), H. 1, S. 27 ff.; U. Heilemann, G. Quaas,
J. Ulrich: Noch mehr Licht — Zu den ,Anmerkungen“ von Barabas,
Déhrn und Gebhardt, in: WIRTSCHAFTSDIENST, 86. Jg. (2006), H. 5,
S. 325 ff.

5 Schatzung auf der Grundlage des Verbraucherpreisindexes und der
Prognose des verfiigbaren Einkommens der ,Gemeinschaftsdiag-
nose“ vom Frihjahr 2008 (Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose:
Folgen der US-Immobilienkrise belasten Konjunktur — Gemeinschafts-
diagnose Frihjahr, Essen 2008).

6 Vgl. z.B. Deutsche Bundesbank: Perspektiven der deutschen
Wirtschaft - Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen 2008 und
2009, in: Monatsberichte, 60. Jg. (2008), Juni, S. 17 ff., insbesondere
Tabelle S. 19 (,Wichtige Annahmen der Prognose®) und Schaubild
S. 29 (,Basislinie und Unsicherheitsmargen der Projektion®) und J.
Elmeskov: What is the economic outlook for OECD countries? An
interim assessment, OECD, Paris 2008.
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Tabelle 1
Ausgewabhlte SteuerentlastungsmaBnahmen 1965 bis 2005
MaBnahme Beschlussfassung Jahr des Haushaltsmehr-
Inkrafttretens’ belastung
in Mrd. in % in % der
Euro? des BIP Steuereinnahmen?®
Steuerdnderungsgesetze 1964/1965 19. Juni 1964/27. Jan.1965 1965 1,9 0,8 3,6
Einkommensteuerreformgesetz 1974 25./26. Juli 1974 1975 7,6 1,4 6,2
Gesetz zur Steuerentlastung und 27. Okt. 1977 1978 55 0,8 3,4
Investitionsférderung 1977
Steuerentlastungsgesetz 1981 4, Juli 1980 1981 71 0,9 3,7
Steuersenkungsgesetz 1986/1988 24. Mai 1985 1986 9.9 1,0 43
1988
Steuerreformgesetz 1990 283. Juni 1988 1990 9,8 0,7 3,5
Jahressteuergesetz 1996 21. Sept. 1995 1996 14,9 0,8 3,4
Steuerentlastungsgesetz 1999/2000/2002 24. Méarz 1999 1999
2000 5,1 0,3 1,0
2002
Gesetz zur Senkung der Steuersétze und zur 18. Mai 2000 2001
Reform der Unternehmensbesteuerung 2000 2003 28,4 1,3 59
2005

" Datumsangabe fiir den bei Beschlussfassung geplanten Zeitpunkt des Inkrafttretens der Rechtsénderungen ungeachtet der tatséchlichen
zeitlichen Umsetzung. 2 Saldo der kassenméBigen Auswirkungen in den ersten zwolf Monaten voller Wirksamkeit der Rechtsénderungen, bei
stufenweisen Reformen Summe der MaBnahmen insgesamt. ® KassenmaBige Steuereinnahmen in dem Jahr des Inkrafttretens, bei stufenweisen

Reformen erstes Jahr der Rechtsédnderungen.

Quelle: Eigene Berechnungen auf Grundlage von U. Heilemann, H.Gebhardt, H. D. Loeffelholz: Wirtschaftspolitische Chronik 1950
bis 2003, Stuttgart 2004; Bundesministerium der Finanzen (Hrsg.): Ubersicht liber die Steuerrechtsdnderungen seit 1964, Stand August 2007

und nach Angaben des Statistischen Bundesamtes.

kursen abzeichnen kdnnten und die Wirkungen Kon-
junktur stimulierender MaBnahmen, namentlich in
den USA, auch hierzulande nicht ausbleiben durften,”
nehmen die Risiken nach unten seit einigen Monaten
deutlich zu, jedenfalls verglichen mit den Konjunktur-
prognosen zum Jahreswechsel und im Frihjahr 2008.
Werden zusétzlich die Unschérfen und ihre Verzerrung
nach oben bei Abschwiingen ins Bild genommen, so
ist aus heutiger Sicht flir das kommende Jahr eine
deutlichere Abschwéachung als bislang prognostiziert
nicht mehr auszuschlieBen.

Die Forderungen nach steuerlichen Entlastungen
oder ausgabeseitigen Impulsen kommen jedenfalls
nicht unerwartet und dirften sich bis zum Bundestags-
wahlkampf noch verschérfen. Die mdglichen Anlésse
und Begrindungen reichen dabei von den Konsequen-
zen des fur den Herbst 2008 zu erwartenden Urteils
des Bundesverfassungsgerichts zur Pendlerpauscha-
le, den aufgelaufenen heimlichen Steuererhéhungen,?

" Die Elastizitat des deutschen BIP bezlglich der Fluktuationen des
US-amerikanischen BIP betragt etwa 0,3 (vgl. dazu S. Eickmeier:
Business cycle transmission from the US to Germany — A structural
factor approach, in: European Economic Review, Vol. 51 (2007), S.
530 ff.) bei einer Korrelation der Produktionsliicken beider Lander von
etwa 0,5. Diese ist seit Ende der 1990er Jahre stark angestiegen und
néhert sich den Werten vor der Wiedervereinigung von 0,8 (vgl. dazu
IMF: World Economic Outlook — Oktober 2001, S. 65 ff.).

8 Vgl. A.Boss, A.Boss, Th. Boss: Der deutsche Einkommensteu-
ertarif: Wieder eine Wachstumsbremse?, in: Perspektiven der Wirt-
schaftspolitik, 2008, Vol. 9 (1), S. 102 f.
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weiteren Senkungen der Beitragsséatze zur Arbeitslo-
senversicherung bis hin zu zusétzlichen Investitionen
zur Verbesserung der Infrastruktur.®

Den angesprochenen Forderungen und ihren Be-
griindungen lasst sich im Einzelnen viel entgegenhal-
ten, worauf hier verzichtet werden soll.”® Fest steht,
dass die Bundesregierung bei ihrem Antritt 2005 der
Haushaltssanierung Vorrang einrdumte (,,... mit dem
Ziel eines ausgeglichenen Gesamtstaatshaushalts®)'
und ein weiteres Abweichen davon ihre Glaubwurdig-
keit nicht erhéht. Schwieriger liegen die Dinge bei dem
Verweis auf mogliche konjunkturelle Erfordernisse.
Hier sind neben den Prognoserisiken und ihrer Bewer-
tung durch die Politik die bekannten Verzégerungen

9 Vgl. zur Pendlerpauschale: CSU: Fur ein starkes Bayern, Regie-
rungsprogramm 2008-2013, Miinchen 2008, S. 5; zur Arbeitslosen-
versicherung P. Frey: Wir sollten uns gegenseitig nicht enttduschen
— ZDF-Sommerinterview mit Angela Merkel, Online-Dokument: http://
berlindirekt.zdf.de/ZDFde/inhalt/14/0,1872,7297742,00.htm| (Abruf:
28.8.2008) und zu einem mdglichen Investitionsstau: Difu — Deutsches
Institut fur Urbanistik (Hrsg.): Kommunale Investitionen von 704 Milli-
arden Euro notwendig, in: Berichte, Jg. 34 (2008), H. 2, S. 4 f.

' Vgl. z.B. zur Auseinandersetzung tber die Pendlerpauschale: Kron-
berger Kreis: Gegen die Neubelebung der Entfernungspauschale, in:
Argumente zur Marktwirtschaft und Politik, Nr. 102 (2008), S. 3 ff.

" CDU, CSU, SPD: Gemeinsam fir Deutschland — mit Mut und
Menschlichkeit. Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und SPD vom
11.11.2005, Berlin, S. 77. Vgl. zum Vorrang der Haushaltskonsolidie-
rung auch P. Steinbrick: Rede zur Einbringung des Bundeshaus-
haltsplanes 2008 in den Bundestag am 11.9.2007, Online-Dokument:
http://www.bundesfinanzministerium.de/nn_54098/DE/Presse/
Reden_20und_20Interviews/059.html (Abruf: 29.8.2008).
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Tabelle 2
Konjunkturzyklen in Deutschland 1971 bis 2007
Zyklus Anfangsquartal der ...
Nr. Dauer unteren Wende- Aufschwung- oberen Wende- Abschwung-
punktphase phase punktphase phase
6 1971-1l bis 1974-1 (12) 1971-11 (4) 1972-11(2) 1972-IV (2) 197311 (4)
7 1974-I1 bis 1982-1 (32) 1974-11 (7) 1976-1 (13) 1979-11 (4) 1980-11 (8)
8 1982-Il bis 1994-1 (48) 1982-11 (6) 1983-IV (27) 1990-IIl () 1992-1 (9)
9 1994-I1 bis 2001-1V (31) 199411 (1) 1994-I1l (23) 2000-11 (5) 2001-1Il (2)
10 2002-| bis [2007-1V] 2002-1 (7) 2003-IV (17) - -
Durchschnitt 1971-Il bis 2001-IV (123, ¢ 31) 18 (@ 5) 65 (2 16) 17 (0 4) 23 (2 6)

Nach Angaben bei U. Heilemann, R. Schuhr: Zur Evolution des deutschen Konjunkturzyklus 1958-2004 — Ergebnisse einer dynamischen
Diskriminanzanalyse, in: Jahrbucher fir Nationalkonomie und Statistik, Vol. 228 (2008), H. 1, S. 91. In Klammern stehen die Werte fur die Dauer

des Zyklus/der Phase in Quartalen.

zu beachten. Die rezessiven Phasen dauerten seit den
1970er Jahren kaum langer als finf Quartale und ent-
sprechend war das konjunkturpolitische Timing selten
perfekt (vgl. auch Tabelle 2). Wird also konjunkturpoli-
tischer Handlungsbedarf gesehen, was mit Blick auf
Intensitat, Dauer, Wirkungen und Kosten konjunktur-
politischer MaBnahmen zu bewerten ist, so muss-
ten diese recht bald, spatestens zum Jahreswechsel
2008/09 einsetzen.

Vor diesem Hintergrund stellt sich die Frage nach
den mdglichen gesamtwirtschaftlichen Wirkungen der
fiskalpolitischen Forderungen, insbesondere in kon-
junktureller Perspektive, auf die die bisherige Diskus-
sion verzichtete. Methodische Grundlage dazu bildet
ein makrodkonometrisches Modell mittlerer GroBen-
ordnung, das es gestattet, den vielféltigen direkten
und indirekten Wirkungen der angesprochenen MaB-
nahmen empirisch fundiert nachzugehen.

Die MaBnahmen

Mit Blick auf die aktuelle Diskussion bieten sich vor
allem drei Ansatzpunkte fur fiskalpolitische Aktivitédten
an:

1. Einnahmenpolitische MaBnahmen, wie sie mit der
Wiedereinflihrung der alten oder einer modifizierten
Pendlerpauschale oder allgemein einer Senkung
der direkten Steuern gefordert werden,

2. Senkungen der Beitrdge zur Sozialversicherung
und Finanzierung der entsprechenden EinnahmelU-
cke durch einen Zuschuss aus allgemeinen Steuer-
mitteln (speziell durch eine Finanzierung versiche-
rungsfremder Leistungen in der Gesetzlichen Kran-
ken- und/oder Arbeitslosenversicherung) oder

3. ausgabenpolitische MaBnahmen in Gestalt einer
Erhéhung der staatlichen Investitionen.
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In Anlehnung an das amerikanische Konjunkturpro-
gramm vom Frihjahr dieses Jahres werden auch fir
Deutschland gelegentlich Haushaltsschecks gefor-
dert, wobei offen bleibt, wie die praktische Umsetzung
gestaltet sein sollte.'? Diese waren in ihren Modellwir-
kungen mit den Effekten einer Senkung der Direkten
Steuern und der damit verbundenen Erhdéhung des
verfligbaren Einkommens vergleichbar. Erste Befunde
aus den USA zu den ,tax rebates” deuten jedoch dar-
auf hin, dass ein GroBteil des Stimulus nicht expansiv
wirkte, sondern die Sparquote der privaten Haushalte
erhdhte.™ Auch wenn fir Deutschland in der aktuel-
len Situation aufgrund der geringeren Verschuldung
der Haushalte und der niedrigeren Inflation von einer
héheren Konsumneigung ausgegangen wirde, selbst
wenn dies angesichts der in den letzten Jahren stei-
genden Sparneigung nicht realistisch ist, so wirde
dies angesichts des Umfangs der MaBnahme von 10
Mrd. Euro keine nennenswerten konjunkturellen Wir-
kungen entfalten.

Der mdgliche Umfang der simulierten MaBnahmen
ist nur im Fall der Aktivitat (1) in gewissen Grenzen — 15
Mrd. Euro p.a. (0,6% des BIP im Jahr 2008) durch den

2 Vgl. M. Gatzke: Steuerschecks gegen den Abschwung - Inter-
view mit Peter Bofinger, Online-Dokument: http://www.stern.de/
wirtschaft/unternehmen/maerkte/:KonjunkturSteuerschecks-Ab-
schwung/633613.html (Abruf: 26.8.2008). Als Vorbild fir eine Ent-
lastung nicht-steuerpflichtiger Haushalte kénnten die Heizkostenzu-
schisse Anfang 2001 nach einer Verdoppelung der Energiepreise im
vorangegangenen Jahr dienen.

3 Die verfugbaren Einkommen der privaten Haushalte stiegen in den
USA im zweiten Quartal des laufenden Jahres real annualisiert um et-
wa 11,4%, der Private Konsum jedoch nur etwa 1,7%, so dass die
Sparquote um etwa 2,4 Prozentpunkte zunahm (nach Angaben des
Bureau of Economic Analysis). Zwar zeigte sich in der Vergangenheit,
dass Uber einen langeren Zeitraum etwa zwei Drittel der zuséatzlichen
Einkommen konsumiert wurden (vgl. S. Agarwal, C. Liu, N. Sou-
leles: The Reaction of Consumer Spending and Debt to Tax Reba-
tes — Evidence from Consumer Credit Data, in: Journal of Political
Economy, Vol. 115 (2007) Nr. 6, S. 986-1019), die Finanzkrise und die
hohe Verschuldung der US-amerikanischen Haushalte lassen flir den
aktuellen Impuls allerdings eine deutlich geringere Konsumneigung
erwarten.

Wirtschaftsdienst 2008 ¢ 9
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Umfang der ,kalten Progression® im Zeitraum 2006
bis 2010 - vorgegeben. Dies entspricht in etwa den
zwischen 2006 und 2010 aufgelaufenen Mehreinnah-
men des Staates, die ausschlieBlich dem allgemeinen
Preisanstieg zuzurechnen sind und die zu steuerlichen
Mehrbelastungen der Steuerzahler flhren, hinter de-
nen keine Steigerung der realen wirtschaftlichen Leis-
tungsfahigkeit steht. Bei den beiden anderen MaBnah-
men sind die Grenzen nach oben offen und werden
davon bestimmt, welche zeitlichen Verschiebungen
beim Erreichen des Konsolidierungsziels von der Po-
litik unter dem Eindruck einer deutlich schlechter als
bisher fir 2009/2010 erwarteten gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung als vertretbar angesehen werden.
Letztlich ist dies eine politische Wertung, bei der die
Einhaltung der gegenwértigen Planungen, wie sie z.B.
im aktuellen Deutschen Stabilitdtsprogramm? nieder-
gelegt ist, als — wenn auch nicht unverénderliche —
Rahmenbedingung anzusehen ist. Bei der Bewertung
dieser Planansatze ist zu berlcksichtigen, dass sie
auf der Erwartung einer ungebrochenen gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung bis 2011 basieren. Im Falle
eines deutlichen konjunkturellen Abschwungs, wie er
bereits von den bisherigen Prognosen fur 2009 impli-
Ziert ist und gegenwartig weiter an Wahrscheinlichkeit
gewinnt, kommt es zu erheblichen Defiziten. Spie-
gelbild dieser Defizite sind die damit einhergehenden
Wirkungen der ,automatischen Stabilisatoren®, d.h.
zusétzlicher staatlicher Aufwendungen der Sozialver-
sicherung, z.B. fir Arbeitslosenunterstiitzung, oder
Mindereinnahmen wegen einer schrumpfenden Basis
der ertragsabhangigen Steuern. Der Stabilisierungsef-
fekt ist allerdings schwer zu quantifizieren und zu ter-
minieren.®

Ob und in welchem Umfang sich die Bundesregie-
rung bei einer weiteren Eintrlibung der Konjunkturaus-
sichten zu einem Gegensteuern veranlasst sieht, ist
bislang offen. Entsprechende Uberlegungen wiirden
vermutlich alle drei Alternativen in Betracht ziehen
(wofurr auch die hier vorgelegten Ergebnisse sprechen),
auch wenn angesichts der Urspriinge der ,Mehrein-
nahmen” viel fiir die Steuersenkung spricht, nament-
lich auch die Moglichkeit einer raschen Umsetzung.
Der Einfachheit und Ubersichtlichkeit halber gehen
die nachstehenden Rechnungen den drei Alternativen
eines Impulses von 15 Mrd. Euro isoliert nach. Ange-
sichts der weitgehenden Symmetrie und Linearitat der
Modellreaktionen auf Impulse des hier untersuchten

4 V/gl. Bundesministerium der Finanzen: Deutsches Stabilititspro-
gramm — Aktualisierung Dezember 2007, in: Monatsbericht des BMF,
Dezember 2007, S. 37-49.

® Vgl. z.B. M. Buti, P. van den Noord: Fiscal Policy in EMU:
Rules, Discretion and Political Incentives, European Economy - Eco-
nomic Papers Nr. 206, Brissel 2003, S. 12 ff.
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Umfangs lassen sich die Effekte von Kombinationen
der MaBnahmen leicht berechnen.

Auf eine detaillierte Entwicklung und Diskussion
moglicher Bestandteile der drei — hier sehr allgemein
gehaltenen — MaBnahmen wird verzichtet. Der Tages-
presse sind im Wochenrhythmus neue und Modifikati-
onen alter Vorschlage zu entnehmen, die letztlich aber
alle einer der drei Verwendungen zuzurechnen sind.
Den Wirkungen der MaBnahmen wird isoliert nachge-
gangen, d.h. auf die Analyse mdglicher Reaktionen der
Trager von Geld- und Lohnpolitik wird ebenso verzich-
tet wie auf die Behandlung méglicher Rickwirkungen
auf den Wechselkurs des Euro.

Methodische Grundlagen und Vorgehensweise

Die Berechnungen erfolgen mit dem Konjunktur-
modell des Rheinisch-Westfalischen Instituts fur Wirt-
schaftsforschung RWI (Version 61) — ein makrodkono-
metrisches Vierteljahresmodell mittlerer GréBenord-
nung, das seit dreiBig Jahren standig weiterentwickelt
und zur Prognose und Simulation wirtschaftspolitischer
MaBnahmen und MaBnahmenpakete eingesetzt wird.
Aufbau, Modellreaktionen und Erklarungsgite des
Modells sind an anderer Stelle ausfiihrlich dargestellt
worden.'® Hier genligt es festzuhalten, dass das Mo-
dell in finf Teilbereichen die Entstehung des realen BIP
(5 stochastische Gleichungen; 23 Definitionen), seine
Verwendung (10; 24), die Preise der Verwendungsag-
gregate (8; 10), die Verteilung des BIP (6; 16) sowie die
Ausgaben und Einnahmen des Staatssektors (16; 18)
erklart. Die wichtigsten exogenen Variablen sind die
Veranderung des Welthandelsniveaus und die Veran-
derung der Importpreise, ferner die ,,Politik-Variablen®
kurz- und langfristige Zinssatze, der durchschnittliche
Beitragssatz zur Sozialversicherung sowie die Ver-
anderungsrate der Staatlichen Bauinvestitionen. Die
Parameter des Modells wurden mit der Methode der
Kleinsten Quadrate geschatzt, wobei versucht wird,
den gesamtwirtschaftlichen Reaktionsanderungen mit
Hilfe eines ,moving window* (40 Quartale) Rechnung
zu tragen; Stitzbereich der hier verwendeten Versi-
on' ist der Zeitraum 1995-1 bis 2004-1V. Die theore-
tische Grundlage der Einzelgleichungen ist — wie bei
fast allen ,angewandten“ makro6konometrischen
Modellen - eklektisch, d.h. sie enthalten neoklassi-
sche, keynesianische, aber auch monetaristische Ele-

6 Vgl. U. Heilemann: Das RWI-Konjunkturmodell — Ein Uberblick,
in:W.Gaab,U.Heilemann,J. Wolters (Hrsg.): Arbeiten mit 6ko-
nometrischen Modellen, Berlin 2004, S. 161-212. Hier findet sich auch
eine ausfuhrliche Bibliographie der mit dem Modell durchgefiihrten
Arbeiten. Sowie U. Heilemann, S. M. Renn: Simulation mit makro-
6konometrischen Modellen, in: W. Gaab, U. Heilemann, J. Wol-
ters (Hrsg.), ebenda, S. 213-232.

7 Die Version 61 vom Marz 2005 wurde stellenweise modifiziert und
neu geschatzt.
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mente. Die Architektur des Gesamtmodells steht, wie
die Konjunkturanalyse generell, in der Keynes/Klein-
Tradition. Mit Blick auf die Rolle, die Nachfrage und
monetére Faktoren (Zinsséatze) spielen, ist es als post-
keynesianisch anzusehen. Angesichts der implizierten
Angebotselastizitaten,’® der symmetrischen Reaktion
der (implizierten) Phillips-Kurve oder rationaler Prei-
serwartungen spiegelt es auch den ,new/old macroe-
conomic consensus” (Blinder) wider.

Die Wirkungsschatzungen der MaBnahmen ergeben
sich als Differenz zwischen den beiden dynamischen
Lésungen des Modells Gber den Zeitraum 2000-| bis
2004-IV ohne (= Basislésung) und mit Impuls (= Stor-
I6sung). Die Untersuchung beschrankt sich auf drei
Jahre. Auf eine Darstellung der Post-Termination-Ef-
fekte wird verzichtet, desgleichen auf eine Verbindung
der Simulationen z.B. mit einer konkreten Prognose fiir
den Zeitraum 2008 bis 2012, da es hier auf die Effekte
der MaBnahmen, d.h. die Abweichungen von der Ba-
sislésung ankommt; die Entwicklung der Basislésung
durfte allenfalls hinsichtlich der Defizitquote bei einem
massiven Konjunktureinbruch interessieren. Der Ba-
sislésung werden Alternativrechnungen gegeniberge-
stellt, in denen die oben beschriebenen drei MaBnah-
men simuliert werden. Die Bedingungen, d.h. die exo-
genen Variablen — Welthandel, Zinssétze, Importpreise
— wurden nicht veréandert.

Zur Schéatzung der gesamtwirtschaftlichen Wirkun-
gen der drei MaBnahmen wurde wie folgt vorgegangen:
Fir die ,,Steuerentlastung“ wurde der Gesamtbetrag
von 15 Mrd. Euro fiUr jedes Jahr des Simulationszeit-
raumes auf die direkten Steuern der Arbeitnehmer und
Unternehmer nach MaBgabe ihrer Anteile am Aufkom-
men an Direkten Steuern im Verhéltnis 3:1 aufgeteilt
(vgl. Tabelle 4). Verglichen mit friheren Steuerreformen
ist der Entlastungsbetrag eher gering (vgl. Tabelle 1).
Auf eine entsprechende Korrektur der Parameter der
beiden Erklarungsfunktionen fir die Einkommensteu-
ern der Arbeitnehmer und fir die der Unternehmer
wurde verzichtet; stattdessen wurden entsprechende
Hinzufiigungen zum absoluten Glied (,Add-Facto-
ring“) vorgenommen. In der zweiten Simulation wurde
den Effekten einer Senkung der Sozialversicherungs-
beitrage, in der dritten einer Erhdhung der Ausgaben
des Staates fur Investitionen nachgegangen — jeweils
im gleichen Umfang von 15 Mrd. Euro.

8 Nach MaBgabe der implizierten Elastizitaten der aggregierten Ange-
bots- (AS) und Nachfragekurven (AD) des Modells sind von expansiven
Nachfrageimpulsen vor allem (reale) Output- und weniger Preiseffekte
zu erwarten. Die Elastizitdten der Modellkurven deuten auf eine sehr
elastische (kurzfristige) AS- und eine relativ unelastische (kurzfristige)
AD-Kurve hin. Vgl. dazu H. Findeis: Zur empirischen Bestimmung
aggregierter Angebots- und Nachfragekurven: Das Beispiel des RWI-
Konjunkturmodells, Diplomarbeit, Universitat Leipzig 2008.
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Tabelle 3
Verteilung der Einkommensteuerzahler 2007

Fraktil  EinkUnfte Einklinfte Anteilan EStin Anteilan Durch-

der Ein- bis...Euro inMrd. denEin- Mrd. derESt schnittl.
kinfte Euro  kinften  Euro in%  Steuer-

in % satz

20 8200 21,8 21 0,6 0,3 2,6
25 10 850 15,6 1,5 0,4 0,2 2,4
30 13 800 18,7 1,8 0,6 0,3 3,0
35 16 700 23,9 2,3 1,3 0,7 5,4
40 19 600 28,1 2,7 2,2 1,2 8,0
45 22550 33,2 3,2 2,8 1,5 8,4
50 25250 36,4 3,5 3,7 2,0 10,2
55 27 900 41,6 4,0 4,6 2,5 11,2
60 30 650 45,7 4,4 5,6 3,0 12,2
65 33700 49,9 4,8 6,5 3,5 13,1
70 37 250 55,1 5,3 7,8 4,2 14,2
75 41600 61,3 5,9 9,3 5,0 15,2
80 47 000 68,6 6,6 11,2 6,0 16,3
85 54 000 79,0 7,6 13,6 7,3 17,2
90 64 500 91,4 8,8 171 9,2 18,7
95 84 300 113,3 10,9 23,8 12,8 21,0
100 >84 300 255,6 24,6 75,0 40,3 29,3
alle 1039,1 186,0 17,9

Quelle: Eigene Berechnungen nach Angaben des Bundesministeri-
ums flr Finanzen 2008.

Wirkungen einer Steuersenkung

Wie Tabelle 4 deutlich macht, halten sich die kon-
junkturellen Wirkungen einer Steuersenkung in engen
Grenzen. ErwartungsgemaB konzentrieren sie sich auf
die Nachfrageaggregate und hier vor allem auf den
Privaten Konsum, geschmaélert um den damit einher-
gehenden Anstieg der Importe. Wirde die personale
Verteilung des Aufkommens der Direkten Steuern (vgl.
Tabelle 3) bzw. der entsprechenden Entlastung be-
rucksichtigt, wirden die Wirkungen zusétzlich redu-
ziert, da bei den Empféngern des tiberwiegenden Teils
der Entlastung (53,1% bzw. 88,3% bei 10% respektive
40% der Zensiten) von unterdurchschnittlichen Kon-
sumneigungen auszugehen ist (anders als etwa bei
den Empfangern von Transferzahlungen).

Inwiefern die Reduktion der Direkten Steuern auch
die Ost-West-Perspektive berthrt, muss hier letztlich
offen bleiben. Fest steht lediglich, dass der Impuls in
Ostdeutschland in Relation zum BIP deutlich geringer
ware als in Westdeutschland: Ostdeutschlands Anteil
an den Einnahmen aller Bundeslander aus Direkten
Steuern liegt nach Umverteilung bei einem Bevdlke-
rungsanteil von 20% und einem BIP-Anteil von 15%
gerade einmal bei knapp 10%.

Auf eine Berilcksichtigung unterschiedlicher Ver-
schuldungsméglichkeiten der Haushalte, wie neuer-
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Tabelle 4
Gesamtwirtschaftliche Wirkungen ausgewaéhlter fiskalpolitischer MaBnahmen -
Abweichungen von der Basislésung
(in Mrd. Euro bzw. in %)

Steuersenkung Senkung der Erhéhung staatlicher
Sozialversicherungsbeitrage Investitionen
Durch- Durch- Durch-
1.Jahr 2.Jahr 3.Jahr schnitt 1.Jahr 2. Jahr 3.Jahr schnit 1.Jdahr 2.Jahr 3.Jahr schnit
Vorgaben
Direkte Steuern, in Mrd. Euro -15,0 -15,0 -15,0 -15,0 - - - - - - - -
Arbeitnehmer -11,25 -11,25 -11,25 -11,25 - - - - - - - -
Unternehmer -3,75 -3,75 -3,75 -3,75 - - - - - - - -
Durchschnittlicher Tarifsatz zur - - - - -2,0 -2,0 -2,0 -2,0 - - - -
Sozialversicherung in %
Offentliche Bauinvestitionen, in - - - - - - - - 15,0 150 150 15,0
Mrd. Euro
Ergebnisse
Entstehung
Erwerbstétige, in 1000 67,1 126,3 1358 109,7 66,9 1845 229,0 160,1 1741 312,9 346,6 277,9
Verwendung, real, in Mrd. Euro
Privater Konsum 10,8 12,0 11,8 11,5 8,7 134 156 12,6 3,1 5,0 4,9 4,3
Staatskonsum 0,2 0,9 0,9 0,7 0,2 0,9 1,2 0,8 0,7 2,2 2,2 1,7
Bruttoanlageinvestitionen 2,3 2,5 1,8 2,2 2,7 4,6 4,7 4,0 18,7 18,5 17,7 18,3
Ausriistungen 1,7 1,7 1,1 1,5 2,1 3,9 3,9 3,3 2,7 2,5 1,3 2,2
Bauten 0,3 0,5 0,3 0,4 0,3 0,1 0,2 0,2 155 155 159 156
Vorratsveranderung 0,4 0,0 -0,3 0,0 0,3 0,3 -0,3 0,1 1,0 -0,1 -0,7 0,1
AuBenbeitrag -7,9 -8,6 -7,9 -8,1 -6,8 -10,8 -11,7 -9,8 -8,5 -9,4 -8,2 -8,7
Exporte -1,4 -1,9 -1,8 -1,7 -0,9 -0,7 -0,7 -0,8 -3,6 -4,5 -4,6 -4,2
Importe 6,5 6,8 6,1 6,5 6,0 10,1 10,9 9,0 49 4,9 3,7 4,5
Bruttoinlandsprodukt 5,8 6,7 6,2 6,2 5,0 8,4 9,6 7,7 14,9 16,2 15,9 15,7
Preise, Index 1995 = 100
Privater Konsum 0,0 0,0 0,1 0,0 -0,2 -0,4 -0,5 -0,4 -0,1 0,0 0,3 0,1
Bruttoinlandsprodukt 0,0 0,0 0,2 0,1 -0,2 -0,4 -0,4 -0,3 0,0 0,2 0,5 0,2
Verteilung, in Mrd. Euro
Volkseinkommen 4,4 5,8 7,8 6,0 0,8 -0,2 -0,4 0,1 132 19,1 249 191
Arbeitnehmerentgelte 2,7 5,7 71 5,2 -5,8 -1,5 0,6 -2,2 69 143 18,0 13,1
Einkommen aus Unternehmer-
tatigkeit und Vermdgen 1,7 0,1 0,7 0,8 6,6 1,2 -0,9 2,3 6,3 4,8 6,9 6,0
Bruttoldhne und -gehalter 2,2 4,8 5,9 4,3 2,2 6,1 7,8 54 58 119 150 10,9
Nettoldhne und -gehélter 12,4 13,7 14,3 13,5 78 10,0 10,9 9,6 3,0 6,1 7,7 5,6
Verfugbares Einkommen 12,2 13,6 14,7 13,5 7,6 98 11,3 9,6 2,8 6,0 8,8 5,9
Nettoeinkommen aus Unterneh-
mertéatigkeit und Vermogen 55 3,7 4,4 4,5 6,6 0,7 -1,2 2,0 6,3 43 6,3 5,6
Durchschnittliches monatliches
Pro-Kopf-Einkommen’, in Euro 12,4 13,7 14,9 13,7 7,7 99 114 9,7 2,8 6,1 8,9 5,9
Einnahmen des Staates, in Mrd.
Euro -11,8 -9,5 -86 -10,0 -13,4 -10,3 9,2 -11,0 69 125 153 11,6
darunter:
Steuern -126  -11,3  -109 -11,6 1,8 4,0 4,6 3,5 4,6 7,9 9,4 7,3
Sozialversicherungsbeitrage 0,8 1,8 2,2 1,6 -15,2 -14,3 -13,7 -14,4 2,1 4,4 5,6 4,0
Ausgaben des Staates, in Mrd.
Euro 0,7 2,0 3,6 2,1 0,4 1,3 2,5 1,4 16,0 183 211 18,5
darunter:
Monetére Sozialleistungen -0,2 -0,3 0,2 -0,1 -0,2 -0,7 -0,5 -0,5 -0,5 -0,8 0,4 -0,3
Bruttoinvestitionen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 15,0 150 150 15,0
Finanzierungssaldo, in Mrd. Euro  -12,4  -11,56  -122 -12,0 -13,8 -11,7 -11,7 -124 -9,1 -5,9 -5,8 -6,9
Budgetsaldoquote? -0,6 -0,5 -0,6 -0,6 -0,7 -0,6 -0,5 -0,6 -0,4 -0,3 -0,2 -0,3

" In Bezug auf die Bevolkerungszahl. 2 In % des nominalen BIP, absolute Differenz.

Quelle: Eigene Berechnungen.
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dings im vorliegenden Zusammenhang gelegentlich
diskutiert,'® wurde verzichtet. Stattdessen wurden die
Folgen einer Erhéhung der Sparquote der Haushalte
um 0,5 Prozentpunkte untersucht — auch wenn keine
Anhaltspunkte daflir vorliegen, dass eine ahnliche Re-
aktion wie im Fall der ,tax rebates” zu erwarten ist. Es
zeigt sich, dass — bezogen auf das erste Jahr — das
BIP um 0,2% geringer ausfallen wirde als in den un-
tersuchten Szenarien. Das sind in den Fallen einer
Steuersenkung und einer Beitragssenkung zur Sozial-
versicherung mehr als zwei Drittel des zu erwartenden
Effekts.

Preiswirkungen sind entsprechend der vergleichs-
weise geringen GroBe der Impulse nicht zu verzeich-
nen. Die Nettoeinkommen der Arbeithehmer steigen
gegentber dem Status quo um 2,3% bzw. um 360
Euro pro Arbeithehmer im ersten Jahr, wobei der ur-
spriingliche Impuls rechnerisch lediglich 325 Euro
betragt. Direkt an der Entlastung partizipieren seit
der ,Riesterreform“ und dem damit verbundenen
Ubergang zur Bruttolohnorientierung — neben den Er-
werbstatigen — nur noch die steuerzahlenden Rentner
(deren Zahl durch die Einfiihrung der nachgelagerten
Besteuerung allerdings stark angestiegen ist). Am En-
de der Dreijahresperiode hat die Beschéftigung um
ca. 136 000 Erwerbstétige zugenommen. Im Zeitab-
lauf nehmen diese Wirkungen absolut gesehen zu, in
relativer Perspektive ab. Der Finanzierungssaldo des
Staates sinkt um durchschnittlich 12 Mrd. Euro bzw.
um 80% der Bruttobelastung des Haushalts.

Senkung der Sozialabgaben

Werden im gleichen Umfang die Sozialabgaben ge-
senkt und damit eine Verringerung des Abgabenkeils
bewirkt —in der zweiten Simulation realisiert durch eine
Reduzierung des Beitragssatzes um 2 Prozentpunkte
—, ergibt sich ein zwar in den Grundziigen &hnliches,
wachstumspolitisch zum Teil aber vorteilhafteres Bild:
Der Private Konsum legt anfangs relativ zu den In-
vestitionen und dem AuBenbeitrag weniger stark zu,
die Lohnstlickkosten sinken zu Beginn und die inter-
nationale Wettbewerbsféhigkeit verbessert sich. Die
Beschéftigungsgewinne erreichen am Ende des Un-
tersuchungszeitraums immerhin ca. 230 000 Erwerbs-
tatige. Die Preissteigerungsraten fallen niedriger aus
und dementsprechend gehen im zweiten und dritten
Jahr die Einkommen aus Unternehmertatigkeit und
Vermdégen zuriick; die sinkenden Inflationsraten liefern
— wirde geldpolitische Autonomie der Bundesrepublik
bestehen, starkere, im Euroraum entsprechend ge-

9 Vgl. z.B. M. Ratto, W. Roeger, J.in"t Veld: QUEST Ill: An Esti-
mated Open-Economy DSGE Model of the Euro Area with Fiscal and
Monetary Policy, European Economy — Economic Papers, Nr. 335,
Brussel 2008, S. 27 ff.
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ringere — Spielrdume fir Zinssenkungen. Der Selbst-
finanzierungsgrad ist im Durchschnitt von drei Jahren
mit 17% etwas geringer als im Fall der Steuersenkung.
Die Wirkungen auf das BIP halten indessen auch im
dritten Jahr an, so dass es zum Ende des Simulations-
zeitraums dank des stark gestiegenen Privaten Kon-
sums deutlich héher liegt.

Investive Verwendung

Die starksten Wirkungen ergeben sich erwartungs-
gemaB im Fall der investiven Verwendung der 15 Mrd.
Euro. Die wirtschaftliche Entwicklung erféhrt von der
Investitionsseite — bereits aus kreislauftechnischen
Grinden - einen deutlichen Schub. Am Ende von
drei Jahren hat die Beschéftigung um ca. 350 000 Er-
werbstatige zugelegt. Die Wirkungen auf die Nettoein-
kommen sind allerdings bescheidener als im Fall der
beiden vorangegangenen Simulationen. Allerdings
zieht auch die Preissteigerung geringfligig an. Inwie-
fern mit der investiven Verwendung zwangslaufig eine
Starkung des Wachstumspotentials verbunden ist, soll
hier nicht zur Debatte stehen. Die Selbstfinanzierungs-
effekte der MaBnahme sind mit durchschnittlich Uber
50% der Ausgaben beachtlich hoch.

Bewertung der Ergebnisse

Vergleicht man die Ergebnisse mit denen der vor-
angegangenen Untersuchungen,® so ist eine groBe
Ubereinstimmung sowohl hinsichtlich der relativen
GroBenordnungen als auch hinsichtlich der Struktur
der Wirkungen festzustellen (mit Ausnahme der etwas
schwacheren Preiswirkungen). Alle drei MaBnahmen
entfalten expansive Wirkungen, die anregenden Ef-
fekte Uber den eigentlichen Impuls hinaus sind indes-
sen sehr unterschiedlich. Am besten schneidet — na-
mentlich auch in konjunkturpolitischer Hinsicht — der
Investitionsimpuls ab. Fur die konkrete Umsetzung im
Falle erhdhter Investitionen ist freilich zu berlcksichti-
gen, dass, erstens, entsprechende Projekte vorliegen
mussen?' (ob das der Fall ist, muss hier offen bleiben),
und dass, zweitens, deren unmittelbare Implementie-
rung realistisch sein muss. Die Entwicklung des Bud-
getdefizits stellte sich in langerfristiger Betrachtung
noch gunstiger als fir die Dreijahresfrist dar, falls es
sich nicht um zusétzliche, sondern um lediglich vorge-
zogene Projekte handeln wiirde. Das Argument, dass
eventuelle Folgekosten nicht beriicksichtigt sind, wiir-

20 Vgl. B. Fritzsche, U. Heilemann, H. D. von Loeffelholz:
Was bringen die Pléne zur Steuerreform?, in: WIRTSCHAFTSDIENST,
64. Jg. (1984), H. 6, S. 278 ff.; und U. Heilemann, G. Quaas, J.
Ulrich: Gesamtwirtschaftliche ..., a.a.0., S. 31 ff.

21 Vgl. dazu Gesetz zur Férderung der Stabilitat und des Wachstums
der Wirtschaft vom 8. Juni 1967 (BGBI. | S. 582), zuletzt geéndert
durch Artikel 135 der Verordnung vom 31. Oktober 2006 (BGBI. | S.
2407) (StabG), §§ 10, 11.
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de sich dadurch relativieren. Inwiefern das Argument
zutrifft, dass die zumindest in Ostdeutschland erfor-
derliche Redimensionierung des Bausektors durch
eine Erhdhung der staatlichen Investitionen verzdgert
wird, muss ebenfalls offen bleiben. Bei der vielfach ge-
forderten Erhéhung der ,investiven Aufwendungen ...
fur Bildung und Ausbildung“?? wird leicht Gbersehen,
dass es sich dabei um eine allgemein als kritisch an-
gesehene Erhdhung des Staatskonsums handelt.

Die Schwierigkeit einer raschen Implementierung
tritt im Fall der Senkung der Steuern bzw. der Sozi-
alversicherungsabgaben nicht auf. Bei einer Steu-
ersenkung stellt sich freilich erfahrungsgemé&B das
»Verteilungsproblem* ein: Sie kommt naturgemaB nur
denen zugute, die Steuern zahlen, was bei der Lohn-
steuer nur etwa 78% (2001) der abhangig Erwerbsta-
tigen sind. Wird ferner beriicksichtigt, dass ein groBer
Teil der Einkommensteuern auf Zensiten entfallt (vgl.
Tabelle 3), bei denen, anders als etwa bei den Emp-
fédngern von Transferzahlungen, nicht mit einer unmit-
telbaren Erhéhung des Privaten Konsums zu rechnen
ist, dann relativieren sich die Ergebnisse zusétzlich.
Von den konjunkturellen Wirkungen wird indessen der
ordnungspolitische Aspekt der Rickgabe von durch
die kalte Progression erzielten Steuereinahmen nicht
tangiert. Die Senkung der Sozialversicherungsbeitrage
kommt unmittelbar den Beziehern von Arbeits- bzw.
Unternehmereinkommen (und im Falle der Senkung
der Krankenversicherungsbeitrdge auch den Renten-
beziehern) zugute, die Ubrigen Einkommensbezieher
profitieren nur mittelbar, ndmlich von den davon aus-
geldsten Preissenkungstendenzen.

Die Tendenz zur Verbesserung der internationalen
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft kann
allerdings vor dem Hintergrund des auBerordentlich
hohen AuBenbeitrags von 7,0% des BIP (2007) kritisch
gesehen werden.?® Zwar verringert sich nach den Si-
mulationsergebnissen der AuBenbeitrag aufgrund des
hohen Importgehalts des Privaten Konsums deutlich,
aber dem steht auch eine Verschlechterung der Terms-
of-Trade gegenlber, die diesen ,Einkommenseffekt®
schmalert. Insofern die Senkung der Sozialversiche-
rungsbeitrdge mit Korrekturen friherer ,Fehler, also
der Belastung der Beitragszahler mit versicherungs-
fremden Leistungen (wie aktuell z.B. der Eingliede-
rungsbeitrag in der Arbeitslosenversicherung), begriin-
det werden kann, erscheint sie vertretbar. Gleichwonhl
machen diese Aspekte die internationale Dimension
konjunkturpolitischer MaBnahmen deutlich, die in der

2 Vgl.H. Gebhardt, L. Siemers: Perspektiven ..., a.a.0., S. 389.

2 Vgl. dazu G. Chevillon, E.Heyer, P. Monperrus-Veroni, X.
Timbeau: Désinflation compétitive: le cas allemand 2007, mimeo,
OFCE.
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bisherigen Debatte, aber auch in dem vorliegenden
Beitrag, zu kurz kommen.

Zusammenfassung und Beurteilung

Die vorgestellten Ergebnisse sind in mehrerlei Hin-
sicht ernitichternd. Zwar zeigt sich, dass sich bei Im-
pulsen in Hohe von 15 Mrd. Euro der Konflikt zwischen
Konsolidierungs- und Stabilisierungsabsichten in en-
gen Grenzen halt, zumal wenn etwa die Riuckgabe der
heimlichen Steuererhdhungen oder die Starkung der
staatlichen Investitionen ohnehin auf der Regierungs-
agenda stiinden. Die Verschlechterung der Defizit-
quote ist zwar mit maximal 0,6 Prozentpunkten, auch
dank der gewissermaBen kreislaufbedingten Selbstfi-
nanzierung, gering. Aber dies gilt auch fur die Wachs-
tums- und Beschéftigungswirkungen, die nur im Fall
des Investitionsimpulses ein spurbares Gegengewicht
zu einer Abschwéchung in den bisherigen GroBen-
ordnungen rezessiver Phasen bildeten. Auch fir den
Einzelnen halten sich die Wirkungen mit bestenfalls
(Steuersenkung) einer Erhéhung des Einkommens im
Durchschnitt der drei MaBnahmenjahre um ca. 170
Euro in engen Grenzen.

Aus steuersystematischer, ordnungspolitischer oder
wachstumspolitischer Sicht I&sst sich den untersuch-
ten MaBnahmen etliches abgewinnen, die konjunktur-
politischen Wirkungen sind schon allein angesichts der
GroBenordnung der Impulse bescheiden; immerhin ist
dies nur wenig mehr als die Halfte des ,,Konjunkturpro-
gramms”, die der Koalitionsvertrag unter glinstigeren
gesamtwirtschaftlichen Perspektiven fir 2007-2008
vorsah.?* Verglichen mit friheren Ergebnissen verdient
dabei allerdings Beachtung, dass angesichts der wei-
ter gestiegenen internationalen Verflechtung der deut-
schen Wirtschaft sich ein beachtlicher Teil der stimu-
lierenden Wirkungen im Ausland entfaltet, wie umge-
kehrt auch die deutsche Wirtschaft von ausléndischen
Impulsen profitierte und profitieren wird. Ubrigens soll-
ten auch von zinspolitischen Stabilisierungsbemihun-
gen keine Wunder erwartet werden. Selbst bei einer
Zinssenkung von zwei Prozentpunkten lage das BIP
im zweiten Jahr nur etwa um 0,6% hdéher.

Gleichwohl kdnnten fur die MaBnahmen, je nach Fo-
kussierung, ordnungs-, steuer- oder wachstumspoliti-
sche Grunde ins Feld gefuhrt werden. Angesichts des
sich abzeichnenden Abschwungs k&men sie sicherlich
nicht zum falschen Zeitpunkt. Insofern ist gegenwar-
tig die ,Qual der Wahl“ gering, zumal das Abwarten,
bis die Krise in den Blichern steht, auch die volkswirt-
schaftlichen Kosten ihrer Bekdmpfung erhdht.

2 Vgl. U. Heilemann, G. Quaas, J. Ulrich: Gesamtwirtschaftli-
che ...,a.a.0., S. 30.
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