KONJUNKTUR

Investieren statt Schulden tilgen

Deutschland kann die Krise Uberwinden — mit Investitionen, nicht mit

voreiliger Haushaltskonsolidierung.

Deutschland kann im neuen Jahr trotz des aktuellen Lock-
downs auch wirtschaftlich aus der akuten Coronakrise kom-
men, allerdings wird das Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2021
immer noch unter dem Niveau von 2019 liegen. Eine Voraus-
setzung fur die Erholung ist neben wirksamen Impfungen
eine weiterhin aktive Wirtschaftspolitik. Wenn die Regie-
rung den enormen Investitionsbedarf von rund 450 Milliar-
den Euro bis 2030 fir die anstehende Dekarbonisierung und
die Digitalisierung von Wirtschaft und Gesellschaft zugig
und konsequent angeht, konnen Modernisierung und kon-
junkturelle Belebung aber Hand in Hand gehen, zeigt eine
aktuelle Analyse des IMK.

Bundesregierung und EU haben daflir im abgelaufenen
Jahr wichtige Weichen gestellt, der eingeschlagene Weg
sollte unbedingt fortgesetzt werden, mahnen die IMK-For-
scher. Die zur Bekdmpfung der Coronakrise notige hohere
Staatsverschuldung sei kein Hindernis fir mehr Zukunftsin-
vestitionen, diese sollten vielmehr absolute Prioritat gegen-
Uber einer forcierten Ruckzahlung der Kredite haben. Der
von der Schuldenbremse vorgesehene Tilgungszeitplan ist
der Analyse zufolge zu eng und sollte zumindest stark ge-
streckt werden. Wenn das geschieht, stiinden die Chancen
gut, dass die deutsche Wirtschaft in den kommenden Jah-
ren aus der hoheren Verschuldung herauswachst — so wie
nach der Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/2009.

Das IMK empfiehlt zudem, vorlaufig die Option offen-
zuhalten, die Notfall-Ausnahmen von der Schuldenbrem-
se auch 2022 noch zu nutzen. Die Forscher prognostizie-
ren zwar fur 2021 ein Wirtschaftswachstum von deutlich
uber vier Prozent. Damit ware der Einbruch um funf Pro-

Wachstum senkt den Schuldenstand
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zent im Jahr 2020 aber noch nicht wieder ausgeglichen.
.Eine frihzeitige Festlegung darauf, ab 2022 die Schul-
denbremse wieder einzuhalten, birgt die Gefahr, die Erho-
lung abzuwurgen, und wurde dadurch auch die Konsolidie-
rung gefahrden”, warnen die Konjunkturexperten. Denn bei
schleppendem Wachstum wiurden sich die Staatseinnah-
men langsamer erholen und die Schuldenstandsquote un-
gunstiger entwickeln.

Vielmehr gilt: , Kreditfinanzierte Investitionen, die dazu
beitragen, Deutschland zu einem klimaneutralen, digita-
lisierten und forschungsstarken Industriestandort zu ma-
chen, sind 6konomisch sinnvoll. Sie wirden die Ruckfuh-
rung der Schuldenstandsquote zwar verlangsamen, die
Verschuldung wiirde relativ zur Wirtschaftsleistung aber
dennoch stetig sinken, zumal die Zukunftsinvestitionen die
Wirtschaftsleistung erhohen und somit die Schuldentragfa-
higkeit gunstig beeinflussen.”

Die Bedeutung des Wachstums fur die Konsolidierung
zeigt das IMK am Beispiel der Entwicklung nach der Finanz-
und Wirtschaftskrise, als sich die Bundesrepublik zur Kri-
senabwehr ebenfalls verschuldet hatte — und zwar noch
deutlich starker als bislang im Zuge der Corona-Pandemie.
So betrug die Schuldenquote 2012 gut 81 Prozent des BIP.
Bis Ende 2019 sank sie um 21,4 Prozentpunkte. Davon ent-
fielen lediglich 4,9 Prozentpunkte auf einen Riickgang der
absoluten Schulden, entscheidend waren Wachstum und
Inflation. ,Und das in Jahren, in denen die Wirtschaft im
Durchschnitt solide, aber keineswegs besonders dynamisch
gewachsen ist”, sagt Sebastian Dullien, der wissenschaftli-
che Direktor des IMK.

Der Riickgang erklart sich durch ...

Schuldentilgung
23%

Quelle: IMK 2021

Bockler Impuls - 01/2021 - Seite 4

Hans Béckler
Stiftung mm



Corona treibt die Schuldenquoten
Gemessen am BIP betrugen die Staatsschulden in ...
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Schuldenbremse ist nicht mehr zeitgemal

Das IMK empfiehlt, die Schuldenregeln in Deutschland und
auf EU-Ebene an die Realitat anzupassen, die sich in den
letzten anderthalb Jahrzehnten stark verandert hat: ,,Die
Schuldenbremse wurde zu einem Zeitpunkt eingefihrt, als
die Zinsausgaben relativ zu den Einnahmen der Gebiets-
korperschaften um ein Mehrfaches Uber dem aktuellen
Niveau lagen”, heif3t es in der Analyse. Gegenwartig, vor
dem Hintergrund der noch langer andauernden Niedrig-
zinsphase, seien die Kosten der Verschuldung dagegen zu
vernachlassigen, insbesondere, wenn sie in Investitionen
flieRen. , Entsprechend sollten die Prioritaten der Finanz-
politik Gberdacht werden”, so das IMK.

Fir den Europaischen Stabilitats- und Wachstumspakt,
der nach fast 30 Jahren Gliltigkeit derzeit von der EU Uber-
pruft wird, hat das IMK bereits ein Reformkonzept entwi-
ckelt. Fir Investitionen sollte danach kilinftig die soge-
nannte Goldene Regel gelten. Sie besagt, dass 6ffentliche
Investitionen generell lUber Kredite finanziert werden kon-
nen. Die Begriindung: Auch kiinftige Generationen profitie-
ren von einer Erhdhung des Kapitalstocks, deshalb konnen
und sollen sie auch an der Finanzierung beteiligt werden.
Zudem sollten die geltenden Defizitregeln durch eine Aus-
gabenregel ersetzt werden, die das Wachstum der kon-
junkturunabhangigen, nicht-investiven Staatsausgaben
begrenzt, sobald der Schuldenstand eine gewisse Gren-
ze Uberschreitet. Als einen weiteren Reformbaustein nen-
nen die Okonomen eine neue Obergrenze fiir die erlaubte
Schuldenquote. Angesichts des veranderten Zinsniveaus
ware nach Berechnung der IMK-Forscher heute eine Schul-
denquote von 100 Prozent verkraftbar statt den bislang gel-
tenden 60 Prozent. Inklusive eines ,, Sicherheitspuffers fiir
unvorhergesehene Krisen” schlagen sie eine Obergrenze
von 90 Prozent des BIP vor.

MEHR IM PODCAST
Kommt die Wirtschaft wieder ins Rollen oder bleiben
Schaden zuriick? Im Podcast ,Systemrelevant” spricht
IMK-Direktor Sebastian Dullien (iber die wirtschaftlichen
und politischen Herausforderungen des Jahres 2021:  Link

()
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Coronakrise zeigt Schutzliicken auf dem Arbeitsmarkt

Neben der Fiskalpolitik sieht das IMK auch auf dem Arbeits-
markt Reformbedarf. So habe die Beschaftigungssicherung
durch Kurzarbeit wahrend der Corona-Pandemie insgesamt
bislang gut funktioniert. Doch bei Soloselbststandigen oder
Minijobbern zeige sich nun, wie riskant es ist, grofRe Er-
werbstatigengruppen aus den sozialen Sicherungssyste-
men auszukoppeln. Daher empfehlen die Wissenschaftler,
Minijobs verstarkt in sozialversicherungspflichtige Beschaf-
tigung zu Uberfuhren und dartber nachzudenken, auch fur
Selbststandige eine Pflichtmitgliedschaft in der Arbeitslo-
senversicherung einzufiihren. Dadurch ergabe sich ein An-
spruch auf Kurzarbeitsgeld. Zudem pladieren die Wissen-
schaftler fir ein hoheres Kurzarbeitsgeld flr Beschaftigte
mit Niedriglohnen.

Grundsatzlich liege die ,,Zukunft der deutschen Volks-
wirtschaft” auch angesichts der demografischen Ent-
wicklung, des technischen Fortschritts und der anstehen-
den digital-0kologischen Transformation ,nicht in schlecht
bezahlten Teilzeitbeschaftigungsverhaltnissen mit ei-
nem geringen Stundenumfang, ohne Sozialversicherungs-
schutz und mit multiplen Prekaritatsrisiken”, schreiben die
IMK-Experten. Neben den Investitionen in technische Inf-
rastruktur seien vielmehr Investitionen in qualifizierte Be-
schaftigung notwendig. Dazu zahlt das IMK eine Starkung
der Tarifbindung sowie die Einflihrung eines Transformati-
onskurzarbeitsgeldes, das im Fall von transformationsbe-
dingten Arbeitsausfallzeiten gleichzeitige die Qualifizierung
absichert. <

Quelle: Sebastian Dullien, Alexander Herzog-Stein, Katja Rietzler, Silke Tober, Sebastian Watzka:
Wirtschaftspolitische Herausforderungen 2021: Die Erholung nachhaltig gestalten, IMK-Report
Nr. 164, Januar 2021 Download

Sind Staatschulden ein Problem fiir die
Generationengerechtigkeit?

Vor dem Hintergrund der pandemiebedingt gestiegenen Staatsver-
schuldung wird immer wieder vor einer ibermaRigen Belastung
kommender Generationen gewarnt. Eine einseitige Betrachtung der
Staatsverschuldung als Last blendet aber aus, dass zukiinftige Gene-
rationen von der Staatsverschuldung profitieren. Darauf weist Katja
Rietzler vom IMK hin. ,Hatten wir auf die MaRnahmen zur Stiitzung
der Wirtschaft verzichtet, so hétte dies groRe Schaden verursacht
und Beschaftigung wie Wirtschaftsleistung langfristig geschwacht.
Wenn wir zudem wichtige Zukunftsinvestitionen in Infrastruktur
oder die Dekarbonisierung der Wirtschaft durch Schulden finanzie-
ren, beteiligen wir zukiinftige Generationen, die davon profitieren,
auch an den Kosten.” Ein Nebenaspekt sollte auch noch beachtet
werden: Soweit die Staatspapiere im Inland gehalten werden, wer-
den diese mit den Schulden vererbt. Teilweise gehe es somit um eine
Verteilungsfrage innerhalb der ndchsten Generationen, so Rietzler.
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