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I. WIRTSCHAFTSPOLITIK VON DER REALITÄT 
EINGEHOLT 

1. Im Herbst 2013 sah die wirtschaftliche Lage Deutschlands noch verheißungsvoll 
aus. Die hohe Beschäftigung, die historisch gute Finanzsituation der öffentlichen 
Haushalte und der Sozialversicherungen sowie die Aussicht auf einen langanhal-
tenden wirtschaftlichen Aufschwung eröffneten der Großen Koalition erhebliche 
wirtschaftspolitische Spielräume. Diese nutzte die Politik ausgiebig: So wurde 
etwa mit der Einführung des gesetzlichen Mindestlohns nicht nur ein sozialpoli-
tisches Experiment mit unbekanntem Ausgang gestartet, sondern gleichzeitig 
ein Paradigmenwechsel in der Arbeitsmarktpolitik eingeleitet – Marktergeb-
nisse werden festgelegt, anstatt sie dort, wo es politisch erwünscht ist, nachträg-
lich über das Steuer- und Transfersystem zu verändern. 

Zudem wurden die in der Vergangenheit in den sozialen Sicherungssystemen 
eingeleiteten Reformen verwässert: Mit der abschlagsfreien Rente ab 
63 Jahren für langjährig Versicherte wurde die ohnehin systemfremde ab-
schlagsfreie Rente ab 65 Jahren temporär noch einmal ausgeweitet. Zusätzlich 
werden mit der Ausweitung der Mütterrente die Rentenausgaben bis etwa 
zum Jahr 2050 im Vergleich zum Status quo ante deutlich erhöht sein, ohne 
dass künftige Regierungen diese einmal gewährten Ansprüche wieder reduzieren 
könnten. 

Der stete Verweis der Koalitionspartner darauf, dass alle Maßnahmen bis zum 
Ende der Legislaturperiode solide finanziert seien, ließ bereits erahnen, dass 
diese über die aktuelle Legislaturperiode hinaus Mehrausgaben verursachen 
würden. Doch nun wurde die Politik weit schneller als erwartet von der Rea-
lität eingeholt: Aufgrund der eingetrübten Wachstumsaussichten und der 
Vielzahl konjunktureller Risiken dürften sich diese Mehrausgaben bereits in die-
ser Legislaturperiode deutlich bemerkbar machen. 

2. Allerdings eröffnet dies zumindest die Chance, die Wirtschaftspolitik neu auszu-
richten, diesmal jedoch auf Effizienz statt allein auf Umverteilung. Die Suche 
nach den richtigen Weichenstellungen sollte sich dabei an den zentralen lang-
fristigen Herausforderungen für die deutsche Volkswirtschaft orientieren: 

− Der demografische Wandel wird spätestens ab den 2020er-Jahren die 
Volkswirtschaft, insbesondere die sozialen Sicherungssysteme, immer mehr 
belasten und mindert die Wachstumsaussichten. 

− Die voranschreitende Globalisierung eröffnet zwar die Möglichkeit, künfti-
gen Wohlstand zu steigern, intensiviert aber den Standortwettbewerb und 
schränkt so die Handlungsoptionen der nationalen Wirtschaftspolitik ein. 

− Künftige konjunkturelle und strukturelle Krisen erfordern in guten 
Zeiten den Aufbau widerstands- beziehungsweise anpassungsfähiger Struktu-
ren sowie hinreichender fiskalischer Puffer. 
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Der Sachverständigenrat verdeutlichte bereits im Jahresgutachten 2013, dass 
die Mehrzahl der seinerzeit diskutierten und nun umgesetzten wirtschaftspoliti-
schen Maßnahmen im klaren Widerspruch zu den aus diesen Herausforde-
rungen erwachsenden wirtschaftspolitischen Erfordernissen steht. 

3. Als im laufenden Jahr die erhoffte konjunkturelle Dynamik ausblieb und sich 
zunehmend abzeichnete, dass sich die Erwartungen eines anhaltenden Auf-
schwungs bis auf Weiteres nicht erfüllen, intensivierte sich die öffentliche Dis-
kussion um eine vermeintliche Investitionsschwäche in Deutschland. Die-
se Debatte zeigt zumindest, dass sich in der Politik und der Öffentlichkeit lang-
sam die Erkenntnis durchsetzt, dass der künftige Wohlstand Deutschlands kein 
Selbstläufer ist, sondern aktiv gesichert werden muss. 

Das macht grundsätzlich Hoffnung. Zudem ist es sinnvoll, auf Investitionen als 
einen zentralen Indikator künftiger Leistungsfähigkeit zu schauen. Dennoch ist 
die aktuelle Debatte verfehlt, da sie die Symptome und nicht die eigentlichen 
Ursachen in den Mittelpunkt stellt: 

− Es gibt Anhaltspunkte für eine Schwäche bei den öffentlichen Investitio-
nen, während gleichzeitig die konsumtiven Ausgaben ausgeweitet werden. 
Richtig wäre es, die Ausgabenschwerpunkte bei Bund, Ländern und Kommu-
nen sowie die Organisation der föderalen Finanzbeziehungen zu hinterfra-
gen.  ZIFFERN 590 FF. Stattdessen wird in der politischen Diskussion meist der 
einfachste Weg gewählt, indem auf mangelnde Einnahmen verwiesen wird 
und entweder Steuer- oder Abgabenerhöhungen oder eine Ausweitung der 
expliziten oder impliziten Verschuldung gefordert werden. 

− Für eine pathologische Schwäche bei den privaten Investitionen, die es 
wirtschaftspolitisch zu kurieren gilt, gibt es derzeit keine Anhaltspunkte. 
 ZIFFERN 431 FF. Gleichwohl suggerieren die in der Öffentlichkeit prominent 
diskutierten „Investitionslücken“ eine vermeintlich einfache Therapie: Wer 
diese Lücke schließt, hat sämtliche Probleme gelöst. Richtig wäre es stattdes-
sen zu hinterfragen, wie die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen für private 
Investitionen und Innovationen verbessert werden könnten, um künftig für 
ein starkes Wirtschaftswachstum zu sorgen. 

4. Nicht zuletzt wird aktuell zu Recht darüber diskutiert, inwieweit die bereits be-
schlossenen wirtschaftspolitischen Maßnahmen schon jetzt, noch vor dem Zeit-
punkt ihrer Umsetzung, dazu beigetragen haben könnten, die Wachstumsper-
spektiven einzutrüben. Denn angesichts der erwarteten Belastung revidieren 
möglicherweise die Unternehmen, die etwa von der Einführung des gesetzlichen 
Mindestlohns direkt betroffen sind, ihre Investitionsentscheidungen bereits 
heute und damit vor dessen Inkrafttreten. 

Zudem können einzelne Maßnahmen, selbst wenn sie für sich genommen keine 
hohen Kosten verursachen, in ihrer Gesamtheit das Vertrauen der wirtschaftli-
chen Akteure in die Verlässlichkeit des Ordnungsrahmens schwächen. Eine 
wirtschaftliche Aufbruchstimmung hat die Große Koalition jedenfalls bislang 
nicht erzeugt. Vielmehr zeichnet sich bereits heute deutlich ab, dass die aktu-
ellen Maßnahmen den künftigen Reformbedarf erhöht haben. 
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5. Die Bewältigung der zentralen langfristigen Herausforderungen würde in noch 
weitere Ferne rücken, wenn die Politik die Auswirkung fehlgeleiteter strukturel-
ler Weichenstellungen statt durch deren Abbau durch weitere staatliche Regulie-
rung abmildern wollte. Eine Investitionsstrategie für die deutsche Volkswirt-
schaft zu entwerfen, bei der öffentliche „Investitionslücken“ rasch durch die 
Mobilisierung privaten Kapitals geschlossen werden, birgt die Gefahr, dass 
die ursächlichen Hemmnisse, welche die staatlichen und privaten Akteure zu ge-
ringen Investitionen bewogen haben, unvermindert fortbestehen.  KASTEN 1 Ins-
besondere wenn mit staatlich initiierten Investitionsprogrammen gezielt Indust-
riepolitik betrieben werden sollte, drohen erhebliche ungünstige Nebenwirkun-
gen. 

6. Die vom Sachverständigenrat für sinnvoller erachtete Therapie folgt dem Leit-
motiv: Effizienz sichern, um Teilhabe zu ermöglichen. Dieser Grundsatz 
der Sozialen Marktwirtschaft prägte bereits aus gutem Grund den gesetzlichen 
Auftrag des Sachverständigenrates zu prüfen, „wie im Rahmen der marktwirt-
schaftlichen Ordnung gleichzeitig Stabilität des Preisniveaus, hoher Beschäfti-
gungsstand und außenwirtschaftliches Gleichgewicht bei stetigem und angemes-
senem Wachstum gewährleistet werden können. In die Untersuchung sollen 
auch die Bildung und die Verteilung von Einkommen und Vermögen einbezogen 
werden.“ 

In der Sozialen Marktwirtschaft wird zunächst die Effizienz der Wirtschaftspro-
zesse und damit die volkswirtschaftliche Leistungsfähigkeit über den 
Markt gesichert, bevor die Verteilungsergebnisse dem gesellschaftlichen Kon-
sens entsprechend über das Steuer- und Transfersystem verändert wer-
den. Sie folgt damit der Einsicht, dass es aufgrund des komplexen Zusammen-
spiels von Angebot und Nachfrage auf den Absatz- und Faktormärkten in der 
Regel unmöglich ist, direkt und ohne nicht beabsichtigte Nebenwirkungen ein 
unter Verteilungsgesichtspunkten anzustrebendes Marktergebnis durch direkte 
staatliche Regulierung herbeizuführen. 

7. Die Reformerfordernisse sind in Anbetracht der Herausforderungen beträcht-
lich. Allerdings sind die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen trotz der aktuel-
len Eintrübung immer noch günstig genug, um zukunftsgerichtete Refor-
men einzuleiten. Diese Spielräume werden in absehbarer Zeit kleiner und ver-
schwinden spätestens, wenn sich der demografische Wandel in den 2020er-
Jahren beschleunigt. Dann wird die Politik unter steigenden Handlungs-
druck geraten, dem besser heute als morgen durch Reformen begegnet wird. 
Dies illustriert die aktualisierte Analyse zur Tragfähigkeit der öffentlichen Haus-
halte.  ZIFFERN 570 FF. 

Daher wäre die deutsche Wirtschaftspolitik gut beraten, eine zentrale Lehre aus 
der Krise des Euro-Raums zu beherzigen: Zu spät eingeleitete Reformen sind 
wirtschaftlich und gesellschaftlich besonders teuer. Die empirische Regelmäßig-
keit, dass Reformen nur in schweren wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Kri-
sen eingeleitet werden, ist jedenfalls kein Naturgesetz und sollte von der Wirt-
schaftspolitik bewusst durchbrochen werden. 
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 KASTEN 1 

Ursachen kurieren, statt Symptome zudecken 
Die in diesem Jahresgutachten nicht weiter quantifizierte Schlussfolgerung, dass sich mit besseren 
Rahmenbedingungen für private Investitionen auf Dauer ein stärkeres gesamtwirtschaftliches 
Wachstum realisieren ließe, mag der Politik unangemessen vage erscheinen. Doch aus Sicht einer 
verantwortungsbewussten wissenschaftlichen Politikberatung ist es nicht angemessen, Genauigkeit 
vorzutäuschen, wenn Genauigkeit auf seriöse Weise nicht zu erreichen ist. 

Denn hinter der statistisch erfassten aggregierten Größe der Investitionen stehen im Einzelnen ver-
schiedene konkrete Investitionsprojekte mit ganz unterschiedlichen Wirkungen. Wenn die Investiti-
onsintensität steigt, führt dies daher keineswegs zu einer eindeutigen, leicht zu bestimmenden Wir-
kung. Noch viel schwerer ist die Frage der Kausalität zu beantworten, also wie groß die ursächliche 
Wirkung von wirtschaftspolitischen Maßnahmen tatsächlich ist. Gesamtwirtschaftliche Fragestellun-
gen entziehen sich grundsätzlich einer experimentellen Analyse, da die deutsche Volkswirtschaft 
nicht wie in einem Labor unter kontrollierten Bedingungen verschiedenen Maßnahmen ausgesetzt 
werden kann, um so deren ursächliche Wirkung zu messen. 

Vorsicht bei leichtfertigen Kausalaussagen 

Daher müssen empirische Analysen, etwa zu den von einer wirtschaftspolitischen Maßnahme zu er-
wartenden Wachstumswirkungen, die Daten mithilfe statistischer Verfahren so auswerten, dass die-
se das nicht durchführbare Experiment möglichst gut nachstellen. Die moderne empirische Wirt-
schaftsforschung zeichnet ein realistisches Bild der Möglichkeiten und Grenzen dieser statistischen 
Methoden (Bauer et al., 2009). Insbesondere sind Regressionsmodelle lediglich Verfahren zur Be-
schreibung empirischer Regelmäßigkeiten. Nur wenn sehr strenge Voraussetzungen erfüllt sind, eig-
nen sie sich zur Kausalanalyse. Dafür müssen mindestens die vermeintlichen Stellschrauben in der 
Tat von der Politik in Isolation zu beeinflussende Instrumente sein. Ist das nicht der Fall, sondern 
handelt es sich dabei um Ergebnisgrößen, ist diese Interpretation problematisch. Denn dann wäre es 
schlicht unmöglich, dass andere Größen unbeeinflusst blieben, deren Veränderung jedoch ganz an-
dere Wirkungen nach sich ziehen könnte als geplant. 

Ein illustrierendes Beispiel kann hier helfen: Jeder oberflächliche Beobachter der Fußball-Bundesliga 
weiß, dass ein gutes Torverhältnis typischerweise mit einem hohen Punktestand einhergeht. Mann-
schaften in der Krise haben nicht nur wenige Punkte vorzuweisen, sondern haben meist wenige Tore 
erzielt oder viele zugelassen. Dem Trainer in dieser Situation den schlichten Rat zu geben, das Tor-
verhältnis zu verbessern, wäre sicherlich kein besonders produktiver Rat. Vielmehr sollte dieser die 
Ursachen der Misere erforschen und sich fragen, ob es etwa an der physischen Fitness seiner Spieler 
liegt oder an Defiziten im Spielverständnis. An beiden Stellschrauben kann der Trainer drehen, am 
Ergebnis auf dem Platz nicht. 

Die gesamtwirtschaftliche private Investitionsquote ist eine solche Ergebnisgröße und nicht etwa ein 
Instrument. Wird sie aber in schlichten Regressionsanalysen als Instrument fehlinterpretiert (Bach et 
al., 2013), kann dies zu fragwürdigen wirtschaftspolitischen Schlussfolgerungen führen. So könnte 
man versucht sein, die Schlussfolgerung zu ziehen, dass private Investitionen nur durch staatlichen 
Eingriff – etwa durch ein breit angelegtes Investitionsprogramm – über das ansonsten zustandekom-
mende Niveau hinaus erhöht werden müssten und dass daraus dann eine stärkere Wachstumsleis-
tung entstünde. Doch in der Realität werden die Akteure reagieren und tendenziell andere Investitio-
nen nicht tätigen, die sie ansonsten durchgeführt hätten. Denn Investitionen innerhalb des Pro-
gramms sind ja für den einzelnen Investor zwangsläufig lukrativer. Damit besteht gar die Möglichkeit 
eines langfristig geringeren Wachstums als ohne Investitionsprogramm. Doch dies droht unbemerkt 
zu bleiben, denn was ohne das Programm passiert wäre, wird man nie direkt beobachten können. 

Ein mahnendes Beispiel für eine solche Konstellation ist das Erneuerbare-Energien-Gesetz, bei dem  
Investoren über die staatliche Preisgarantie für eingespeisten Strom eine positive Rendite erhalten,  
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die ohne Preisgarantie nicht zustande käme. Die Investitionen sind dann zwar aus individuellem Kal-
kül heraus lukrativ, gesamtgesellschaftlich liegt die Rendite aber unter derjenigen des Investors, 
denn der Stromverbraucher muss dafür einen Aufschlag auf den Marktpreis zahlen. 

Überlässt man den Marktakteuren die Investitionsentscheidungen, sorgen diese mit ihrer Kenntnis 
der Sachverhalte vor Ort tendenziell dafür, dass eher rentable Projekte durchgeführt werden, da sie 
auch alle damit verbundenen Risiken tragen. Entscheidet hingegen der Staat, welche konkrete Inves-
tition durchzuführen ist, dann fehlt diese lokale Kenntnis des Sachverhalts, und die Allgemeinheit 
trägt die Risiken. Die Geförderten darf man dazu nicht um Rat fragen. Es ist verständlich, wenn insti-
tutionelle Anleger darüber erfreut wären, würden sie künftig für ihre Investitionen in Infrastrukturpro-
jekte eine mehr als marktübliche Rendite erhalten. Werden ihre Aktivitäten subventioniert, steigert 
dies ihre Gewinnmöglichkeiten und sichert damit ihre langfristige Existenz. Aber der betriebswirt-
schaftliche Erfolg macht dies noch lange nicht zu einer gesamtwirtschaftlich sinnvollen Politik.  

Stattdessen sollten die Rahmenbedingungen für Investitionen verändert und mögliche gesamtwirt-
schaftlich negativ wirkende Investitionshemmnisse beseitigt werden. Das stünde zwar in einem ge-
wissen Widerspruch zum aktuellen Zeitgeist. Richtig wäre es gleichwohl. 

Vorsicht bei der Berechnung von „Investitionslücken“ 

Selbst der sachkundige Einsatz von Regressionsanalysen zur bloßen Beschreibung von multivariaten 
Datenstrukturen ist kein Selbstläufer. Für die aktuelle Diskussion um vermeintliche „Investitionslü-
cken“ in der Europäischen Union (Baldi et al., 2014) ergibt sich daraus eine wichtige Schlussfolge-
rung: Man sollte kritisch hinterfragen, wie sie ermittelt worden sind, bevor man sie zum Gegenstand 
wirtschaftspolitischer Debatten macht. Es ist offensichtlich, dass man (i) nur Vergleichbares interna-
tional vergleichen sollte; insbesondere können aufgrund unterschiedlicher Abgrenzungen separate 
Analysen öffentlicher und privater Investitionen kritisch sein, denn der Staat greift je nach Land in un-
terschiedlicher Weise in das Investitionsgeschehen ein.  KASTEN 2 

Ebenso ist (ii) kritisch zu fragen, welcher Vergleichsmaßstab herangezogen wird, um eine pathologi-
sche Abweichung von einem anzustrebenden Zustand anzuzeigen, der mit staatlichem Handeln ent-
gegengewirkt werden sollte. Für gesamtwirtschaftliche Ergebnisgrößen wie die Investitionsquote gilt: 
Der unauffällige „Normalzustand“ ist wohl für jede Volkswirtschaft ein anderer und ist für den Wirt-
schaftsforscher keineswegs leicht, wenn überhaupt, zu erkennen. 

Typischerweise gehen Ökonomen aus gutem Grund von der Arbeitshypothese aus, dass die jeweils 
beobachteten Ausprägungen zumindest im langfristigen Durchschnitt eine direkte Reflexion eines 
solchen Zustands darstellen – sind sie doch nichts anderes als die Aggregation einer Vielzahl von de-
zentral getroffenen Entscheidungen einzelner auf eigene Rechnung handelnder Akteure. Diese Ar-
beitshypothese steht im Prinzip hinter vielen konkreten Anwendungen der empirischen Wirtschafts-
forschung, die folgerichtig meist auf der Konstruktion bedingter Mittelwerte beruhen, etwa beim Ver-
such der Trennung von Trend und Zyklus in der Makroökonomik. 

In der Praxis gibt es jedoch viele Akteure, die keine Berührungsängste mit der (impliziten) Unterstel-
lung haben, dass diese dezentral getroffenen Entscheidungen einen pathologischen Kern enthalten. 
Statt die häufig äußerst schwierige Frage zu stellen, wieso es als Resultat dezentralen Handelns zu 
den beobachteten Ausprägungen gekommen ist, muss man dann nicht nach tiefer liegenden ursäch-
lichen Faktoren suchen. Im Zweifelsfalle sind diese nur schwer durch wirtschaftspolitisches Handeln 
zu beeinflussen. Doch man kann es sich auch leicht machen und lediglich eine argumentativ mehr 
oder weniger gut unterfütterte „Benchmark“ auswählen und dann umgehend mit der Berechnung pa-
thologischer Abweichungen und der Formulierung von Ratschlägen zu deren Abhilfe beginnen. Da-
rauf sollte die Politik nicht hereinfallen. 
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II. DEUTSCHLAND: WACHSTUMSPOTENZIALE 
FREISETZEN 

8. Eine nüchterne Bestandsaufnahme zeigt, dass aus Sicht potenzieller Investoren 
in der deutschen Wirtschaftsordnung zahlreiche Hemmnisse bestehen oder 
jüngst aufgebaut wurden, welche die Entfaltung einer regen Investitionstä-
tigkeit in Deutschland behindern. Zwar sind wir noch weit von einem katastro-
phalen Zustand entfernt, der umfassendes staatliches Krisenmanagement erfor-
dern würde. Ein Abbau dieser Hemmnisse ist gleichwohl angezeigt. Um gute 
Rahmenbedingungen für private Investitionen zu bieten, ist es insbesondere 
wichtig, dass die Effizienz der Faktormärkte in Deutschland sichergestellt ist. 
Aus dieser Einsicht ergibt sich ein erster Handlungskatalog:  

− Der Arbeitsmarkt hat zwar die konjunkturelle Krise des Jahres 2009 sehr 
gut überstanden. Er weist jedoch unzureichende Flexibilität auf, um künftige 
strukturelle Krisen ähnlich erfolgreich zu meistern. Statt ihn nun mit noch 
mehr Regulierungsmaßnahmen zu überziehen, sind die bestehenden Regulie-
rungen ebenso kritisch zu überprüfen und zu korrigieren wie der ab dem Jahr 
2015 geltende flächendeckende allgemeine Mindestlohn.  

− Angesichts des demografischen Wandels kommt nachhaltig und effizient fi-
nanzierten sozialen Sicherungssystemen eine wesentliche Bedeutung zu. 
Es gilt gleichermaßen, dem zurückgehenden Erwerbspersonenpotenzial zu 
begegnen und die künftige Steigerung der Beitragssätze und damit ihre be-
schäftigungshemmende Wirkung in einem erträglichen Rahmen zu halten. 
Dies erfordert nicht zuletzt eine Anpassung der Lebensarbeitszeit an die wei-
ter steigende Lebenserwartung und Bemühungen, Effizienzpotenziale bei der 
Gesundheitsversorgung zu heben.  

− Das gesamtgesellschaftliche Projekt der Energiewende sollte nicht länger 
als nationales industriepolitisches Projekt verfolgt, sondern in eine internati-
onale Strategie des Klimaschutzes eingebettet werden. Dazu bietet der euro-
päische Handel mit CO2-Zertifikaten einen ersten wichtigen Ansatzpunkt. 
Selbst ein rein nationales Vorgehen könnte deutlich weniger kostenintensiv 
organisiert werden, wenn der bestehende Subventionsapparat grundlegend 
reformiert würde und nicht wie jetzt halbherzig.  

1. Keine Investitionslücke, aber Handlungsbedarf  

9. Die Leistungsfähigkeit der deutschen Volkswirtschaft ergibt sich aus dem Zu-
sammenspiel von drei Faktoren: dem eingesetzten Arbeitsvolumen, dem inves-
tierten Sachkapital und der Totalen Faktorproduktivität. Vor allem die Entwick-
lung der Totalen Faktorproduktivität, die synonym für den technologischen 
Fortschritt steht, bestimmt das gesamtwirtschaftliche Wachstum (Exper-
tise 2011 Ziffern 230, 232, 251). 
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10. Im aktuellen politischen Diskurs geht es jedoch nicht um die Totale Faktorpro-
duktivität, sondern vor allem um die Ausstattung der deutschen Volkswirtschaft 
mit Sachkapital. In der Tat haben sich die gesamtwirtschaftlichen Investi-
tionen gemessen als Anteil am Bruttoinlandsprodukt in den vergangenen Jahr-
zehnten verringert. Um diese Entwicklung sinnvoll einordnen zu können, 
müssen allerdings öffentliche und private Investitionen getrennt voneinander 
betrachtet werden. Analysen des Sachverständigenrates weisen nicht auf eine 
pathologische Schwäche der privaten Investitionen hin.  ZIFFERN 431 FF. Die an-
haltend niedrigen öffentlichen Investitionen geben jedoch Anlass, die Prioritäten 
in den staatlichen Haushalten zu hinterfragen. 

11. Mit dem langfristigen Trend sinkender öffentlicher Investitionen bei zugleich 
hohem öffentlichem Kapitalstock geht ein steigender Erneuerungs- und Erhal-
tungsbedarf bei der öffentlichen Infrastruktur einher. Dieser ist jedoch nur 
schwer zu quantifizieren. Die dafür in der Vergangenheit eingesetzten sachkun-
digen Kommissionen sind bei ihrem Urteil nicht gänzlich frei von Eigeninteres-
sen. Wenn etwa die Kommunen oder die Länder in solchen Kommissionen ver-
treten sind, wird die dort ermittelte Größenordnung des Investitionsbedarfs eher 
als Obergrenze anzusehen sein, weil nicht nur das Notwendige, sondern auch 
das Wünschenswerte zum Investitionsbedarf gezählt wird.  

Doch selbst die als Obergrenze ermittelte Größenordnung wäre im Rahmen der 
vorhandenen budgetären Spielräume durchaus zu bewältigen. Dafür notwendig 
ist lediglich der politische Wille, entsprechende Schwerpunkte zu setzen. Der 
vielfach herangezogene Vergleich mit anderen Ländern etwa im Euro-Raum, mit 
dessen Hilfe der vermeintlich notwendige Umfang öffentlicher Investitionen be-
stimmt wird, geht hingegen komplett fehl. Wenn lediglich die öffentlichen Inves-
titionsquoten Deutschlands mit denen anderer Länder verglichen werden, wer-
den die jeweilige Aufgabenteilung zwischen privatem und öffentlichem Sektor 
und die länderspezifische institutionelle Ausgestaltung ignoriert. 

12. Besonders häufig wird das öffentliche Investitionsniveau Deutschlands mit dem-
jenigen Frankreichs verglichen, das jedoch bei genauerer Betrachtung nicht di-
rekt vergleichbar ist.  KASTEN 2 Beispielsweise verwundern die relativ hohen 
französischen Investitionen in den öffentlichen Wohnungsbau nicht, wenn man 
sich verdeutlicht, dass diese Investitionen in Deutschland weitgehend durch pri-
vate Investoren getätigt werden, nicht zuletzt durch Genossenschaften und Un-
ternehmen ohne Erwerbszweck. Ebenso käme man nicht auf die Idee, Frank-
reich zu mehr öffentlichen Investitionen in die Verkehrsinfrastruktur anzuhal-
ten, nur weil diese im Gegensatz zu Deutschland nicht vollständig als öffentliche, 
sondern teils als private Investitionen gezählt werden.  

Beide Länder können zwar durchaus voneinander lernen. So könnte Deutsch-
land längerfristige Konzessionen für die Nutzung der Bundesautobahnen an pri-
vate Investoren vergeben, die staatlich regulierte, nutzungsabhängige Gebühren 
festlegen könnten, und so eine private Finanzierung der Verkehrsinfrastruktur 
in einem ausgesuchten Bereich erschließen. Die naive Vorstellung einer Anglei-
chung von öffentlichen Investitionsquoten beider Länder ist jedoch verfehlt. 
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13. Was für die öffentlichen Investitionen gilt, gilt gleichermaßen für die privaten 
Investitionen: Die unterschiedliche Aufgabenteilung zwischen öffentlichem und 
privatem Sektor verhindert einen einfachen Vergleich von Investitionsquoten 
verschiedener Länder. So spielen die jeweilige länderspezifische Wirt-
schaftsstruktur und deren zeitliche Entwicklung eine wichtige Rolle für die 
Höhe der Investitionen. Weist eine Volkswirtschaft vergleichsweise viele kapital-
intensive Sektoren auf, ist im Durchschnitt damit zu rechnen, dass die Investiti-
onen höher ausfallen. Ein Vergleich zwischen verschiedenen Ländern muss die-
sem Umstand Rechnung tragen, indem die sektorale Struktur der betrachteten 
Länder statistisch „normiert“ wird. Macht man dies beispielhaft für Deutschland 
und Frankreich, relativieren sich einige der Unterschiede, die bei aggregierter 
Betrachtung auftreten.  KASTEN 2 Die Ausrüstungsinvestitionen sind in 
Deutschland demnach vergleichsweise hoch. 

Die gleiche Vorsicht ist angebracht, wenn die Investitionsquoten für eine einzel-
ne Volkswirtschaft zu unterschiedlichen Zeitpunkten miteinander verglichen 
werden. So hat etwa die Bauwirtschaft in den 1990er-Jahren nach der Deut-
schen Einheit einen Bauboom erlebt. Es verwundert daher kaum, dass es in 
Deutschland in den vergangenen Jahren vor allem die geringen Bauinvesti-
tionen waren, die zu den im Zeitvergleich geringeren Investitionen erheblich 
beigetragen haben (JG 2013 Kasten 26).  ZIFFERN 437 FF. 

14. Selbst wenn die Investitionsquoten international vergleichbar wären, ergibt eine 
sogenannte „Investitionslücke“ insbesondere bei privaten Akteuren keinen 
Sinn. Da die gesamtwirtschaftlichen privaten Investitionen die Summe vieler 
einzelner Investitionsentscheidungen darstellen, muss man sich vielmehr fra-
gen, weshalb Investitionen nicht unternommen werden. Eine geringe Investiti-
onstätigkeit dürfte in erster Linie geringere Renditeaussichten widerspie-
geln. Also müssen die Renditeaussichten im Inland nicht notwendigerweise ge-
sunken sein, wenn sich die Investitionen abschwächen. Es reicht bereits, wenn 
die Renditen im Ausland gestiegen sind.  

Der bloße Vergleich von Investitionsquoten im Sinne einer „Investitions-
lücke“ ist daher wenig hilfreich und dürfte sogar in die Irre führen, wenn daraus 
unmittelbarer Handlungsbedarf abgeleitet wird. In der Öffentlichkeit wird dies 
jedoch allzu oft getan und darauf gedrungen, die vermeintlich identifizierte „In-
vestitionslücke“ durch die Mobilisierung privaten Kapitals zu schließen.  

15. Wie jede Therapie birgt auch diese die Gefahr unerwünschter Nebenwir-
kungen. Aus gutem Grund wird es in der Sozialen Marktwirtschaft nicht als 
Aufgabe des Staates angesehen, dort vermeintlich renditeträchtige Investitions-
potenziale zu identifizieren, wo private Akteure nicht tätig werden. Vielmehr 
sollte der Umstand, dass es an dieser Stelle bislang nicht zu einer Investition ge-
kommen ist, als Hinweis auf die möglicherweise fehlende Wirtschaftlichkeit ver-
standen werden. Mobilisiert der Staat privates Kapital dadurch, dass er die ge-
ringe Rendite aufbessert, dann macht er es für die Privaten zwar lukrativer, er-
höht jedoch die gesamtwirtschaftliche Rendite nicht.  

Im Gegenteil: Um Private zur Investition zu überreden, übernimmt der Steuer-
zahler den zusätzlich erforderlichen Renditeteil. Dies verdeutlicht bereits die 
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Nebenwirkungen. Durch die Therapie selbst entstehen (Opportunitäts-)Kosten, 
in Form von unterlassenen gesamtwirtschaftlich sinnvolleren Projek-
ten, die durchaus im Ausland liegen könnten. Ein Beispiel dafür liefert die bis-
herige Förderung der erneuerbaren Energien: Die gewählte Finanzierungform 
reizt zwar die Investitionen mit garantierten Einnahmen an. Diese impliziten 
Schulden müssen aber künftig durch die Bürger abgetragen werden, allerdings 
wird keine entsprechende Belastungsreduktion an anderer Stelle vorgesehen. 
Dadurch bewirkt diese Förderung eine wachstumshemmende, verdeckte Steuer-
erhöhung, noch dazu mit unerwünschter Verteilungswirkung (JG 2011 Zif-
fer 425). 

16.  Statt am Ergebnis „Investition“ anzusetzen, sollte sich die Wirtschaftspolitik in 
erster Linie auf die Gestaltung der Rahmenbedingungen konzentrieren. Die 
Voraussetzungen für öffentliche Investitionen können dann gegeben sein, wenn 
private Investoren die positiven Effekte ihrer Investitionen nur unzureichend 
vereinnahmen können. Dies gilt beispielsweise für die Grundlagenforschung 
und Teile der Infrastruktur. Um den staatlichen Eingriff zu rechtfertigen, müs-
sen empirische Belege für ein derartiges Marktversagen vorliegen. Zudem ist der 
Nachweis zu erbringen, dass staatliches Handeln tatsächlich geeignet ist, das 
Marktversagen zu beseitigen. 

Zu den wichtigen Rahmenbedingungen für private Investitionen zählen die 
Gegebenheiten auf den Güter- und Faktormärkten, etwa bei der Energie- und 
Stromversorgung, auf dem Arbeitsmarkt und bei der Finanzierung innovativer 
Projekte. Dafür gilt es, Beschäftigungshürden auf dem Arbeitsmarkt abzubauen 
und die sozialen Sicherungssysteme mit einer demografiefesten Finanzierungs-
struktur zu versehen. Zudem muss der unter dem Begriff Energiewende ange-
strebte vollständige Umbau des Systems der Energieversorgung effizient gestal-
tet werden. Schließlich sind die Leistungsfähigkeit des deutschen Bildungs- und 
Innovationssystems zu stärken und eine vertiefte Einbettung der deutschen 
Volkswirtschaft in die internationale Arbeitsteilung zu gewährleisten. 

 KASTEN 2 

Analyse des Investitionsverhaltens in Frankreich und Deutschland 

Die deutsche Wirtschaftspolitik wird häufig aufgefordert, mehr Impulse für die inländische Investiti-
onstätigkeit zu setzen. Dies wird meist anhand der im internationalen Vergleich vermeintlich geringen 
Investitionsquote der deutschen Volkswirtschaft begründet. So liegt die deutsche Investitionsquote 
trotz der hierzulande besseren konjunkturellen Lage in der Tat noch immer unter derjenigen Frank-
reichs.  ABBILDUNG 1 OBEN LINKS 

Die seit dem Jahr 2003 höhere französische Investitionsquote lässt sich vor allem durch die Entwick-
lung bei den Bauinvestitionen erklären (Lindner, 2014).  ABBILDUNG 1 OBEN RECHTS Seit zehn Jahren 
liegt dieser Wert für Frankreich im Durchschnitt gut 2,8 Prozentpunkte über dem Deutschlands. Hin-
gegen war die Quote der deutschen Investitionen in Ausrüstungen und Sonstige Anlagen in diesem 
Zeitraum höher. Der Unterschied betrug zwischen den Jahren 2003 und 2013 gut einen Prozent-
punkt. Die Quoten haben sich in den Jahren 2012 und 2013 allerdings nahezu angeglichen. 

Beim Blick auf die Investitionsausgaben der einzelnen Wirtschaftssektoren fällt auf, dass der öffent-
liche Sektor in Frankreich durchweg eine höhere Quote aufweist als in Deutschland.  ABBILDUNG 1  
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UNTEN LINKS Im Jahr 2012 hat der französische Staat mit 64 Mrd Euro über 20 Mrd Euro mehr inves-
tiert als der deutsche. Diese statistisch dokumentierten Unterschiede liegen jedoch vor allem in der 
unterschiedlichen Aufteilung der Investitionstätigkeiten zwischen dem privaten und dem öffentlichen 
Sektor begründet. So lassen sich 7,5 Mrd Euro durch den Unterschied in der Finanzierung der Inves-
titionen in Krankenhäuser erklären, die in Deutschland, anders als in Frankreich, über Zuschüsse un-
terstützt werden, die aber nicht als staatliche Investitionen gebucht werden. Weitere 13,5 Mrd Euro 
des Unterschieds ergeben sich aus dem geringeren öffentlichen deutschen Engagement im Bereich 
Wohnungswesen und kommunale Einrichtungen.  ABBILDUNG 2 

Interessanterweise sind die deutschen Ausgaben für den Verkehr – im Wesentlichen Straßenbau – 
deutlich höher als die französischen. Diesen Bereich hat der französische Staat zu einem hohen An-
teil privatisiert, sodass diese Investitionen dem Privatsektor zugerechnet werden. Diese Zahlen zei-
gen bereits, dass ein zu starrer Blick auf öffentliche Investitionsquoten für wirtschaftspolitische Beur-
teilungen nicht zielführend ist. 

 ABBILDUNG 1  
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Der bloße Vergleich von Investitionsquoten – hier nominale Bruttoanlageinvestitionen in Relation zur 
Bruttowertschöpfung – ist zudem nicht angemessen, da er die unterschiedliche Bedeutung der sek- 
toralen Wirtschaftsstrukturen der jeweiligen Volkswirtschaften nicht berücksichtigt. So kann die un-
terschiedliche Bedeutung von Wirtschaftsbereichen, wie etwa des Verarbeitenden Gewerbes, für die 
jeweilige Volkswirtschaft zu strukturellen Unterschieden („Struktureffekt“) in den aggregierten Inves-
titionsquoten führen. Der Grund liegt in den grundsätzlich unterschiedlichen Investitionsintensitäten 
verschiedener Wirtschaftsbereiche. Daher ist es wichtig, beim Vergleich von Investitionsquoten zwei-
er Volkswirtschaften explizit die unterschiedliche Wirtschaftsstruktur zu berücksichtigen. Dadurch 
wird ein „Verhaltenseffekt“ isoliert, der denjenigen Teil der Differenz der beobachteten Investitions-
quoten beschreibt, der nicht auf die unterschiedliche Wirtschaftsstruktur zurückgeht. Der Verhaltens-
effekt ist für die Wirtschaftspolitik interessant, da er Hinweise auf Verzerrungen in den Rahmenbe-
dingungen für die Investitionsentscheidungen liefern kann. Für seine Beurteilung muss allerdings be-
rücksichtigt werden, dass dieser Indikator nicht zuletzt konjunkturelle Einflüsse enthält. 

 ABBILDUNG 2  

Im Folgenden soll die Differenz zwischen der französischen Investitionsquote, ܫி, und der deutschen 
Investitionsquote, ܫ, in einen Struktureffekt, ∆ௌ௧௨௧௨, und einen Verhaltenseffekt, ∆௧, zerlegt 
werden: ܫி − ܫ = ∆ௌ௧௨௧௨ +	∆௧. 
Die Berechnungen erfolgen anhand der Oaxaca-Blinder-Dekomposition. Bei der Zerlegung wird zur 
„Normierung“ die Wirtschaftsstruktur des gesamten Euro-Raums (EWU) unterstellt, da sich die deut-
sche und französische Wirtschaftsstruktur deutlich unterscheiden. Der Verhaltenseffekt errechnet 
sich dann anhand folgender Gleichung: ∆௧= 	 ሺܫி − ாௐߛሻܫ , 
wobei ߛாௐ den Anteil des Sektors ݅ an der Bruttowertschöpfung im Euro-Raum definiert. In den Be-
rechnungen wird zudem zwischen Bau- und Ausrüstungsinvestitionen unterschieden. 

Es zeigt sich, dass im Jahr 2012 der Verhaltenseffekt mit gut einem Prozentpunkt rund zwei Drittel 
der Differenz zwischen der höheren französischen und der deutschen Investitionsquote von gut  
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1,6 Prozentpunkten erklären kann.  ABBILDUNG 1 UNTEN RECHTS Beim Verhaltenseffekt dominieren 
die höheren französischen Ausgaben für Bauten. Allerdings haben die Unternehmen in Deutschland 
deutlich mehr in Ausrüstungen und Sonstige Anlagen investiert. Die geringeren deutschen Bauinves-
titionen hängen damit zusammen, dass in Deutschland die Unternehmen und Haushalte noch sehr 
stark von den entstandenen Baukapazitäten in den 1990er-Jahren zehren, die infolge des Baubooms 
nach der Wiedervereinigung entstanden sind. Vor diesem Hintergrund lässt sich bezweifeln, dass 
strukturelle Verzerrungen bestehen, welche die Bautätigkeit in Deutschland beeinträchtigen. 

2. Arbeitsmarkt: Neue Hürden für Beschäftigung  

17. Der Arbeitsmarkt hat sich seit Mitte des vergangenen Jahrzehnts positiv ent-
wickelt. Die aktuell hohe Beschäftigung und die niedrige Arbeitslosigkeit in 
Deutschland, insbesondere bei Jugendlichen, wird international bewundert. 
Die Gründe für diesen Arbeitsmarkterfolg sind vielfältig: international wettbe-
werbsfähige Unternehmen, eine moderate Lohnentwicklung, struktureller Wan-
del hin zu mehr Teilzeitbeschäftigung sowie die Arbeitsmarktreformen in der 
ersten Hälfte der 2000er-Jahre. 

18. Eine zielführende Arbeitsmarktordnung versucht nicht, die Marktergebnisse zu 
fixieren, sondern setzt einen Rahmen, der die wirtschaftliche Leistungsfähigkeit 
stärkt und somit Teilhabemöglichkeiten sichert. Die Arbeitsmarktreformen 
der 2000er-Jahre, insbesondere die Agenda 2010, folgten diesem Leitbild. Vor 
dem Hintergrund der seinerzeit hohen Arbeitslosigkeit, der schwachen wirt-
schaftlichen Dynamik, nicht tragfähiger öffentlicher Finanzen und des absehba-
ren demografischen Wandels wurde der institutionelle Rahmen für den Ar-
beitsmarkt umgestaltet. Die jüngsten Reformvorhaben stellen indes eine Abkehr 
vom damals eingeschlagenen Weg hin zu mehr Flexibilität am Arbeitsmarkt dar. 

19. Das Tarifautonomiestärkungsgesetz schränkt mit dem Mindestlohn die interne 
Flexibilität der Unternehmen ein, vor allem im Bereich einfacher Tätigkeiten. 
Die Möglichkeit, Löhne und Arbeitszeiten an die wirtschaftlichen Gegebenheiten 
anzupassen, muss aber als ein wesentlicher Grund für den Arbeitsmarktauf-
schwung der Vergangenheit gesehen werden. Die nun geschaffene Lohnrigidität 
birgt erhebliche Gefahren für die zukünftige Beschäftigungsentwicklung, insbe-
sondere in Krisenzeiten. Verteilungspolitische Ziele können im deutschen Insti-
tutionengeflecht wesentlich zielgenauer im Steuer- und Transfersystem als mit 
regulatorischen Markteingriffen erreicht werden. 

Einschränkungen von Zeitarbeit und Werkverträgen bedeuten einen Verlust an 
externer Flexibilität für Unternehmen. Die Möglichkeiten, den Beschäfti-
gungsstand an die wirtschaftlichen Gegebenheiten anzupassen, sind in Deutsch-
land ohnehin nicht sehr groß. Um Investitionen zu tätigen und Arbeitsplätze zu 
schaffen, also langfristig planen zu können, benötigen Unternehmen aber ein 
Mindestmaß an Flexibilität. 

20. Die gute Arbeitsmarktlage darf nicht darüber hinwegtäuschen, dass sich an den 
grundlegenden Herausforderungen wenig geändert hat. Der demografische 
Wandel schreitet weiter voran, das Potenzialwachstum ist gering und wird wei-
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ter sinken, die öffentlichen Finanzen sind nicht tragfähig. Trotz eines Beschäfti-
gungsrekords liegt die registrierte Arbeitslosigkeit immer noch bei fast drei Mil-
lionen Personen. Aus Sicht des Sachverständigenrates bietet die aktuelle Situati-
on die Chance, den Arbeitsmarkt zielgerichtet zu flexibilisieren, um das Regel-
werk besser an die wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Gegebenheiten anzu-
passen und die Erfolge der jüngeren Vergangenheit langfristig zu sichern.  

Zu begrüßen sind etwa die Überlegungen zur Flexibilisierung des Renteneintritts 
– sofern es sich dabei nicht um eine verdeckte Frühverrentung handelt – oder 
zur besseren Förderung von Hartz IV-Empfängern. Grundsätzlich muss das Ziel 
darin bestehen, Strukturen zu schaffen, die der gewachsenen Heterogenität am 
Arbeitsmarkt Rechnung tragen. Anstatt diese Vielfalt gesetzgeberisch einzuen-
gen, sollten Marktprozesse gestärkt werden. Weitere Bildungsanstrengun-
gen und die Verbesserung des Umfelds für private Investitionen können dazu 
beitragen, die wirtschaftliche Leistungsfähigkeit und die gesellschaftliche Teil-
habe langfristig zu sichern (JG 2009 Ziffern 466 ff.). 

Dass durch ein verstärktes Vertrauen auf Marktprozesse keine drastische Steige-
rung der Einkommensungleichheit zu befürchten ist, zeigt die in diesem Jahres-
gutachten vorgelegte Analyse der Verteilung von Einkommen und Vermögen seit 
der Zeit der Hartz-Reformen in der Mitte des vergangenen Jahrzehnts. Diese 
Verteilung ist offenbar nicht zuletzt aufgrund des funktionsfähigen Steuer- und 
Transfersystems bemerkenswert stabil geblieben.  ZIFFERN 695 FF 

3. Sozialpolitik: Verfehlte Reformen 

Die Rolle rückwärts in der Rentenpolitik 

21. Mit den jüngsten Maßnahmen in der Gesetzlichen Rentenversicherung (GRV) 
hat die Bundesregierung gegenüber den bisherigen Rentenreformen eine „Rolle 
rückwärts“ vollzogen. Nicht nur, dass mit der abschlagsfreien Rente mit 63 Jah-
ren und der Ausweitung der Mütterrente die ohnehin bislang nur bis zum Jahr 
2030 erreichte finanzielle Stabilität gefährdet wurde, sie hat zudem erheb-
liche Zweifel an ihrer grundsätzlichen rentenpolitischen Strategie aufkommen 
lassen. Bislang hatten sich alle wirtschaftlichen Akteure auf die weitere Anhe-
bung des Renteneintrittsalters eingestellt und ihre Entscheidungen danach aus-
gerichtet.  

Das Vertrauen in regelgebundenes Handeln wurde zudem erschüttert, als die 
eigentlich angezeigte Senkung der Beitragssätze zur GRV unterblieb und die 
dadurch entstehenden Mehreinnahmen zusammen mit den bislang entstande-
nen Reserven zur Finanzierung der Ausweitung der Mütterrente verwendet 
wurden. Da die Bundesregierung dadurch die Versicherungsbedingungen im 
Nachhinein zu Lasten der aktuellen Beitragszahler und Rentenbezieher geändert 
hat, hätte dies zwingend die Verwendung von Steuermitteln erfordert. 

22. Zudem wurden mit der Berücksichtigung von Zeiten der Arbeitslosigkeit die 
Voraussetzungen zur Erfüllung der Wartezeit im Kontext der abschlagsfreien 
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Rente mit 63 Jahren gelockert. Selbst nach dem erneuten Erreichen der ur-
sprünglichen Altersgrenze von 65 Jahren bei der Altersrente für besonders lang-
jährig Versicherte im Jahr 2029 wird diese Regelung weiterhin Mehrausgaben in 
der GRV verursachen. Daher sollte sie spätestens mit dem Wiedererreichen der 
ursprünglichen Altersgrenze auslaufen. 

23. Zur Sicherstellung der langfristigen Stabilität der GRV ist ein weiterer Anstieg 
des gesetzlichen Renteneintrittsalters ab dem Jahr 2030 notwendig, wenn das 
Absicherungsniveau nicht weiter sinken soll. Zur Etablierung eines sich selbst 
stabilisierenden Rentensystems, das keine diskretionären Eingriffe erfordert, ist 
eine an die fernere Lebenserwartung gekoppelte regelgebundene Anpassung 
des Renteneintrittsalters geeignet (Expertise 2011 Ziffern 319 ff.). Konsequen-
terweise müsste bei einer solchen weiteren Anhebung der Regelaltersgrenze 
über Anpassungen bei der Erwerbsminderungsrente nachgedacht werden. 

Gesundheitspolitik: Vermischung von Effizienz und Verteilung 

24. Beinahe unbemerkt von der Öffentlichkeit wurde im Sommer 2014 die Finanzie-
rungsstruktur der Gesetzlichen Krankenversicherung (GKV) erneut geändert. 
Mit dem GKV-Finanzstruktur- und Qualitäts-Weiterentwicklungsgesetz (GKV-
FQWG) wird der Beitragssatz zur GKV von derzeit 15,5 % wieder auf 14,6 % 
gesenkt. Der Anteil der Arbeitgeber am Beitragssatz bleibt wie im GKV-Finan- 
zierungsgesetz (GKV-FinG) bei 7,3 % festgeschrieben, allerdings entfällt der 
bisher allein von den Arbeitnehmern aufgebrachte Beitrag in Höhe von 0,9 %. 
Ebenso entfällt der bisher zwar gesetzlich vorgesehene, aber noch nicht erhobe-
ne einkommensunabhängige Zusatzbeitrag. Stattdessen soll ein kassenindividu-
eller, einkommensabhängiger Zusatzbeitrag erhoben werden. Folglich be-
steht keine Notwendigkeit für den bei der Erhebung pauschaler Zusatzbeiträge 
vorgesehenen steuerfinanzierten Sozialausgleich, der deshalb ebenfalls abge-
schafft wird. 

25. Während die im GKV-FinG vorgesehene Erhebung einkommensunabhängiger 
Zusatzbeiträge als ein Schritt in Richtung einer einkommensunabhängigen Fi-
nanzierung der GKV angesehen werden konnte, um so Effizienz- und Vertei-
lungsziele auf Dauer erfolgreich voneinander zu trennen (JG 2010 Zif-
fern 408 ff.), hat die Bundesregierung nun eine Kehrtwende vollzogen. Denn im 
Gegensatz zu den jetzt beschlossenen einkommensabhängigen Zusatzbeiträgen 
dürften die Preissignale, die von Pauschalbeiträgen ausgehen, von den Versi-
cherten deutlicher wahrgenommen werden, weil sie nicht von einer Umvertei-
lungskomponente überlagert werden. 

Daher wird sich nach der Neuregelung voraussichtlich der Anreiz für Mitglieder 
abschwächen, die Krankenkasse zu wechseln, wenn diese teurer als andere ist. 
Dies wird den Kassenwettbewerb mindern und somit dessen kostendämpfende 
Effekte verringern. 

26. Das neue System sieht einen Einkommensausgleich zwischen den Krankenkas-
sen vor, damit es nicht zu einem Wettbewerb um einkommensstarke Mitglieder 
kommt. Das Ziel, so den Wettbewerb zwischen den Krankenkassen auf 
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eine effiziente Gesundheitsversorgung zuzuspitzen, ist grundsätzlich richtig. Al-
lerdings ist geplant, den Einkommensausgleich auf Basis der Anzahl der Kran-
kenkassenmitglieder und ihrer sozialversicherungspflichtigen Einkommen vor-
zunehmen. Damit blieben die durch mitzuversichernde Familienangehörige ent-
stehenden Kosten beim Einkommensausgleich unberücksichtigt. Der Zusatzbei-
tragssatz dürfte daher für sich genommen umso höher ausfallen, je größer die 
Anzahl der mitzuversichernden Familienangehörigen einer Krankenkasse ist. 
Richtig wäre es, den Einkommensausgleich auf Basis der Anzahl der Versicher-
ten und ihrer durchschnittlichen Einkommen vorzunehmen. 

Die Pflegestärkungsgesetze 

27. Nicht so unbemerkt wie die Änderungen in der GKV, aber lange nicht so intensiv 
diskutiert wie das Rentenpaket, bereitet die Bundesregierung derzeit zwei soge-
nannte Pflegestärkungsgesetze vor.  KASTEN 3 Mit dem bereits vom Deutschen 
Bundestag verabschiedeten Pflegestärkungsgesetz 1 kommt der Gesetzgeber 
seiner Verpflichtung zur Dynamisierung der Leistungssätze in der Sozialen Pfle-
geversicherung (SPV) nach. Gleichzeitig sieht es zusätzliche Leistungen vor, mit 
denen Verbesserungen in der pflegerischen Versorgung erzielt werden sollen. 

Darüber hinaus wird ein von der Deutschen Bundesbank verwalteter Vorsorge-
fonds eingerichtet. Dieser soll den Beitragssatz zur SPV ab dem Jahr 2035 stabi-
lisieren. Zur Finanzierung der Leistungsdynamisierung, der zusätzlichen Leis-
tungsausgaben und des Vorsorgefonds wird der Beitragssatz zur SPV zum 
1. Januar 2015 um 0,3 Prozentpunkte angehoben. 

In der laufenden Legislaturperiode sollen zudem mit dem Pflegestärkungsge-
setz 2 ein neuer Pflegebedürftigkeitsbegriff und ein neues Begutachtungsver-
fahren eingeführt werden.  KASTEN 3 Damit wären erneute Leistungsausweitun-
gen verbunden, die mit einer weiteren Anhebung des Beitragssatzes zur SPV 
(+ 0,2 Prozentpunkte) finanziert werden sollen. 

 KASTEN 3 

Die Pflegestärkungsgesetze 1 und 2 

Das am 17.10.2014 vom Deutschen Bundestag verabschiedete Fünfte Gesetz zur Änderung des Elf-
ten Buches Sozialgesetzbuch - Leistungsausweitung für Pflegebedürftige, Pflegevorsorgefonds (Pfle-
gestärkungsgesetz 1) sieht unter anderem eine Dynamisierung der Leistungssätze vor. Damit kommt 
der Gesetzgeber der seit Inkrafttreten des Pflege-Weiterentwicklungsgesetzes zum 1. Juli 2008 be-
stehenden Verpflichtung nach, wonach ab dem Jahr 2014 alle drei Jahre die Notwendigkeit und Hö-
he einer Anpassung der Leistungen der Pflegeversicherung im Folgejahr geprüft werden muss. 

Als Orientierungswert für die Anpassungsnotwendigkeit gilt die kumulierte Preisentwicklung in den 
letzten drei abgeschlossenen Kalenderjahren. Allerdings ist sicherzustellen, dass der Anstieg der 
Leistungssätze nicht höher ausfällt als die Bruttolohnentwicklung im gleichen Zeitraum 
(§ 30 SGB XI). Zum 1. Januar 2015 werden die meisten Leistungen um etwa 4 % angehoben, wäh-
rend der VPI im Zeitraum der Jahre 2011 bis 2013 um 4,2 % stieg. 

Neben dieser Dynamisierung sieht das Pflegestärkungsgesetz 1 weitere Leistungsausgaben zur Ver-
besserung der pflegerischen Versorgung vor. Zum Beispiel sollen künftig 100 Euro pro Monat zur  
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Finanzierung zusätzlicher Betreuungs- und Entlastungsleistungen für Pflegebedürftige „ohne einge-
schränkte Alltagskompetenz“ (Demenzkranke) gewährt werden. 

Außerdem wird ein Vorsorgefonds eingerichtet, der von der Deutschen Bundesbank verwaltet werden 
soll. Die Zuführung der Mittel soll im Jahr 2015 beginnen und im Jahr 2034 enden. Dem Vorsorge-
fonds soll jährlich ein Betrag zugeführt werden, der den Einnahmen aus etwa 0,1 Beitragssatzpunk-
ten entspricht. Ab dem Jahr 2035 soll der Fonds dann allmählich aufgelöst werden, wenn ansonsten 
eine Beitragssatzanhebung erforderlich wäre, die nicht auf solchen Leistungsverbesserungen beruht, 
die über eine allgemeine Dynamisierung der Leistungen hinausgehen. 

Zur Finanzierung der Leistungsdynamisierung, der zusätzlichen Leistungsausgaben und des Vorsor-
gefonds wird der Beitragssatz zur SPV zum 1. Januar 2015 um 0,3 Prozentpunkte auf 2,35 % für 
Versicherte mit Kindern angehoben. Für kinderlose Versicherte liegt der Beitragssatz dann bei 2,6 %, 
inklusive eines Beitragszuschlags von 0,25 %, der nicht paritätisch finanziert wird. 

Schließlich sollen mit einem Pflegestärkungsgesetz 2, das derzeit in Planung ist, noch in dieser Le-
gislaturperiode ein neuer Pflegebedürftigkeitsbegriff und ein neues Begutachtungsverfahren einge-
führt werden. Insbesondere soll durch den neuen Pflegebedürftigkeitsbegriff die bisherige Unter-
scheidung zwischen Pflegebedürftigen mit körperlichen Einschränkungen und Pflegebedürftigen mit 
kognitiven und psychischen Einschränkungen wegfallen. Das Pflegestärkungsgesetz 2 ist ebenfalls 
mit Mehrausgaben verbunden. Der Beitragssatz zur SPV wird daher um weitere 0,2 Prozentpunkte 
erhöht werden. 

28. Um die Legitimität der als Teilkaskoversicherung konzipierten SPV mittel- bis 
langfristig nicht zu gefährden, ist es notwendig, dass auch zukünftige Genera-
tionen ein Leistungsniveau erhalten, das mit dem heutigen in etwa vergleichbar 
ist. Um dies zu gewährleisten, sollte sich die Anpassung der Leistungssätze eher 
an der Zuwachsrate der Löhne und Gehälter als an der Inflation orientieren, da 
Pflegedienstleistungen sehr personalintensiv sind.  ZIFFER 574 

29. Zudem ist es notwendig, alle Ursachen für Pflegebedürftigkeit im Leistungskata-
log der SPV ausreichend zu berücksichtigen. Bislang wurde Pflegebedürftigkeit 
vor allem mit körperlichen Beeinträchtigungen verbunden, sodass insbesondere 
Demenzerkrankungen nur unzureichend berücksichtigt werden. Diese sind 
in einer alternden Gesellschaft immer häufiger die Ursache für Pflegebedürftig-
keit (JG 2012 Ziffer 642).  

30. Der Aufbau eines Vorsorgefonds kann prinzipiell zur Dämpfung zukünftiger 
demografisch bedingter Beitragssatzsteigerungen beitragen, allerdings nur 
dann, wenn der Aufbau des Kapitalstocks tatsächlich wie vorgesehen bis zum 
Jahr 2034 durchgehalten wird. Die Vergangenheit hat gezeigt, dass Reserven 
in den Sozialversicherungen, die aus den Überschüssen mehrerer Jahre gespeist 
werden, bisweilen zweckentfremdet werden. So wird die Nachhaltigkeitsrück-
lage der GRV derzeit zur Finanzierung des Rentenpakets verwendet,  ZIFFER 562 
und die hohe Liquiditätsreserve der GKV hat dazu geführt, dass der Bund seine 
der Finanzierung versicherungsfremder Leistungen dienenden Zuschüsse zur 
GKV vorübergehend kürzt.  ZIFFER 46 

Indem der Deutschen Bundesbank die Verwaltung des Vorsorgefonds übertra-
gen wird, soll wohl der unsachgemäßen Verwendung entgegengewirkt werden. 
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Allerdings hat die Deutsche Bundesbank keine Entscheidungskompetenzen über 
die Mittelverwendung und könnte deshalb letztendlich eine sachfremde Ver-
wendung nicht verhindern. Ob mit der Einrichtung des Vorsorgefonds der Bei-
tragssatz zur SPV ab dem Jahr 2035 stabilisiert werden kann, bleibt abzuwarten. 

31. Selbst nach der Erhöhung des Beitragssatzes zur SPV um insgesamt 0,5 Pro-
zentpunkte ist dessen Anteil am Gesamtsozialversicherungsbeitrag nach wie vor 
nicht besonders groß. Dennoch trägt diese dazu bei, dass sich der Abgabenkeil 
wieder vergrößert und sich so negativ auf das Arbeitsangebot auswirkt. 

Die am besten geeignete Finanzierungsform für die SPV und die GKV ist nach 
wie vor eine einkommensunabhängige Finanzierung (JG 2004 Ziffern 
510 ff.). Allerdings ist diese nur dann sinnvoll, wenn sie in institutioneller Ver-
bundenheit dieser beiden Sozialversicherungen etabliert wird. Mit dem GKV-
FQWG wurde nun genau der entgegengesetzte Weg eingeschlagen. 

4. Energiepolitik: Niedrige Erwartungen bestätigt 

32. Der im Jahr 2011 beschlossene Ausstieg aus der Kernenergie und das im 
Jahr 2010 formulierte Energiekonzept der Bundesregierung definieren die be-
schleunigte Energiewende. Damit wird ein grundlegender Umbau des ge-
samten Systems der Energieversorgung angestrebt. Im Mittelpunkt steht dabei 
die Stromerzeugung. Demnach sollen bis zum Jahr 2050 mindestens 80 % des 
erzeugten Stroms aus erneuerbaren Energien stammen. Die Stromerzeugung 
aus den meisten erneuerbaren Energien war und ist jedoch nicht wettbewerbs-
fähig, und dies wird aller Voraussicht nach künftig so bleiben. 

Angesichts dessen muss grundsätzlich die Frage gestellt werden, welche Funkti-
on der Aufbau spezifischer und in Deutschland in dieser Größenordnung nicht 
wettbewerbsfähiger Stromerzeugungskapazitäten haben soll, wenn das überge-
ordnete Ziel der globale Klimaschutz ist. Für den Klimaschutz ist das bevor-
zugte und zielführende Instrument der europäische Markt für CO2-Emissions-
zertifikate (EU-ETS), der letztlich auf die globale Ebene gehoben werden muss. 
Dann würden dort, wo erneuerbare Energien im Sinne der Emissionsvermei-
dung die lukrativste Investitionsentscheidung sind, die entsprechenden Erzeu-
gungskapazitäten errichtet. Eine separate Förderung erneuerbarer Energien er-
höht die Kosten des Klimaschutzes und ist somit ineffizient (JG 2011 Zif-
fern 403, 422 ff., JG 2012 Ziffern 476 ff.).  

Jedenfalls kann das national formulierte Ziel nur erreicht werden, wenn der Ka-
pazitätsaufbau bei den Erneuerbaren noch über einen langen Zeitraum subven-
tioniert wird (JG 2011 Ziffern 422 ff., JG 2012 Ziffern 476 ff., JG 2013 Zif-
fern 85 ff.). In der Konsequenz ist die Energiewende ein inhärent planwirtschaft-
liches Projekt, und alle Fördersysteme, die zu dessen Zielerreichung eingerichtet 
werden, sind vor allem eines: Subventionssysteme. Das zentrale Subven-
tionsinstrument dafür ist das seit dem Jahr 2000 bestehende Erneuerbare-
Energien-Gesetz (EEG). 
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33. Für die durch das EEG geförderten Anlagen gilt, dass der produzierte Strom vor-
rangig eingespeist und technologiespezifisch vergütet wird. Im Zeitverlauf 
sinkt jedoch die technologiespezifische Einspeisevergütung für Neuinstallatio-
nen („Degression“), deren Höhe aber bei Inbetriebnahme jeweils für gut 20 Jah-
re garantiert ist. Dadurch werden den Investoren mit dem Preis- und Absatzrisi-
ko zentrale Risiken abgenommen, denen sich sonst ein Investor auf jedem Markt 
gegenübersieht. Wettbewerb findet somit nicht auf der Erzeugungsseite statt, 
sondern auf Seiten der Anlagenbauer. Durch die technologiespezifische Preis-
steuerung wird nicht die effizienteste Kombination von Technologie und 
Standort zum Einsatz kommen, sondern jene, die im Rahmen der gesetzlichen 
Vergütungsstruktur die höchste Rendite verspricht (JG 2011 Ziffern 424, 427). 

34. Für die im Rahmen des EEG bereits installierten Anlagen bestehen künftige 
Zahlungsverpflichtungen von rund 300 Mrd Euro (in Preisen von 2014), 
wobei der Subventionsanteil bei etwa 192 Mrd Euro liegt (Öko-Institut, 2014). 
Insbesondere in den vergangenen fünf Jahren sind die Gesamtkosten des EEG 
drastisch angestiegen, weil die Politik auf den rasanten Rückgang der Kosten für 
die Anlagen, insbesondere bei der Photovoltaik, viel zu spät mit entsprechenden 
Anpassungen der Einspeisetarife reagiert hatte (JG 2011 Ziffern 424 ff., JG 2012 
Ziffern 476 ff., JG 2013 Ziffern 785 ff., 803). 

Die schon jetzt immens hohen Zahlungsverpflichtungen des EEG haben ver-
schiedentlich zu Forderungen geführt, deren Rückzahlung mittels eines EEG-
Vorleistungsfonds noch sehr viel weiter als die bisher geplanten 20 Jahre in 
die Zukunft zu verschieben, um so die aktuellen Verbraucher zu schonen (Töpfer 
und Bachmann, 2013). Die Befürworter begründen dies damit, dass das EEG 
und damit die aufgelaufenen Verpflichtungen zu Innovationssprüngen geführt 
hätten, an denen sich Generationen jenseits des aktuellen Rückzahlungszeit-
raums von nahezu 20 Jahren beteiligen sollten.  

Diese Argumentation ignoriert jedoch, dass die „technologischen Vorleistungs-
kosten“ deshalb derart hoch ausgefallen sind, weil das Förderregime durchweg 
äußerst ineffizient war, immer viel zu spät korrigiert und nur halbherzig refor-
miert wurde. Zudem würde durch eine weitere Lastenverschiebung die Lo-
gik des EEG auf den Kopf gestellt, weil es dem Aufbau von Kapazitäten dienen 
sollte und nicht als Instrument der Forschungsförderung gedacht war. Die For-
schung wird bestenfalls mittelbar bei denjenigen Unternehmen beeinflusst, wel-
che diese Anlagen bauen, wobei in den vergangenen Jahren der durchschnittli-
che Anteil der Forschungsausgaben am Umsatz dieser Unternehmen bei mage-
ren 2,5 % lag (BMWi, 2012). Ordnungspolitisch sind alle Ideen abzulehnen, wel-
che die eingegangenen Zahlungsverpflichtungen noch weiter in die Zukunft ver-
schieben. 

35. Die Gesamtkosten der jährlichen EEG-Förderung – gezahlte Einspeisetarife ab-
züglich der Erlöse aus der Stromvermarktung – werden auf die Stromverbrau-
cher im Rahmen der EEG-Umlage umgelegt. Sie ist seit Ende 2010 von 
2,047 Cent/kWh auf derzeit 6,24 Cent/kWh angestiegen. Die steigenden Ge-
samtkosten des EEG erforderten in der Vergangenheit immer wieder Änderun-
gen am EEG, ohne jedoch die Kostendynamik zu bremsen.  
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Zum 1. August 2014 ist nun die jüngste EEG-Reform in Kraft getreten, die ent-
sprechend der im Vorhinein formulierten Ziele sogar als EEG 2.0 bezeichnet 
wurde. Zentrales Ziel war es, „die Bezahlbarkeit der Energiewende für die Bür-
ger sowie die Wirtschaft sicherzustellen und die Belastungen für das Gesamtsys-
tem zu begrenzen“ (BMWi, 2014a). Aufgrund der Vielzahl von Interessengrup-
pen, die vom EEG begünstigt werden, war jedoch bereits frühzeitig abzusehen, 
dass es nicht zu einer tiefgreifenden Reform kommen würde (JG 2013 Zif-
fern 808 f.). Diese Erwartung wurde nicht enttäuscht. 

36. Durch die Novellierung wurden Elemente der Mengensteuerung in die beste-
hende Systematik des EEG aufgenommen, die grundsätzlich geeignet sind, die 
Kosten künftig etwas zu dämpfen.  KASTEN 4  Dies wird aber bei weitem nicht in 
dem Maße gelingen, wie es durch eine grundlegende Reform möglich gewesen 
wäre, etwa bei Einführung eines Quotenmodells nach schwedischem Vorbild 
(JG 2011 Ziffern 435 ff., JG 2012 Ziffer 502). Vielmehr wurden Kostensenkungs-
potenziale im bestehenden System sogar verschenkt, indem etwa die Förderung 
bei der Photovoltaik wieder ausgeweitet wurde und der künftige monatliche 
Rückgang der Fördersätze von 1 % auf jetzt 0,5 % verringert wird. 

Es wäre bereits ein Schritt in Richtung eines technologieneutralen Fördersys-
tems gewesen, wenn die Vergütungssätze in einer technologieneutralen jähr-
lichen Mengenauktion ermittelt würden statt in einer technologiespezifischen 
Versteigerung, wie ab dem Jahr 2017 geplant. Zwar würde dies nicht so stark 
kostendämpfend wirken wie ein entsprechend ausgestaltetes Quotenmodell, es 
entstünde aber zumindest gegenüber der aktuell geplanten Variante nicht das 
Risiko von Kostensteigerungen (JG 2013 Ziffern 803 ff.; Kronberger Kreis, 
2014). 

 KASTEN 4 

Grundzüge der EEG-Novelle 2014 

Mit dem EEG-2014 wird die technologiespezifische Preissteuerung um Elemente der Mengensteue-
rung ergänzt. So werden für die wichtigsten Energieträger jährliche Ausbaukorridore definiert, inner-
halb derer sich der künftige Ausbau abspielen soll. Insbesondere wird für die Windkraft an Land 
(onshore) und biologische Energieträger mit einem definierten Ausbaukorridor der „atmende Deckel“ 
eingeführt, den es für die Photovoltaik bereits seit dem EEG-2012 gibt. Dabei wird ausgehend von 
einer Basisdegression die künftige Entwicklung der Vergütung für Neuanlangen daran gekoppelt, ob 
der jährliche Ausbaukorridor verlassen wurde. Liegt der Ausbau oberhalb des Korridors, so sinken die 
Fördersätze schneller, liegt er unterhalb, sinken sie langsamer oder steigen sogar. 

Für die Photovoltaik liegt der jährliche Ausbaukorridor brutto weiterhin zwischen 2,4 und 2,6 GW. Der 
gleiche Ausbaukorridor, jedoch netto, gilt für die Windenergie an Land, während für die Biomasse 
100 MW brutto gelten. Für die Windenergie auf See (offshore) ist bis zum Jahr 2020 ein weiterer 
durchschnittlicher Ausbau von 0,85 GW pro Jahr vorgesehen, jedoch ohne einen atmenden Deckel 
für die künftigen Vergütungen. Der künftige Vergütungspfad wurde zudem für die Photovoltaik er-
höht, indem die monatliche Basisdegression von bisher 1 % auf 0,5 % abgesenkt wurde. Bei den an-
deren Energieträgern orientiert sich die quartalsweise Basisdegression im Wesentlichen an den bis-
lang bereits geltenden jährlichen Degressionssätzen. 
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Mit der Einführung der Direktvermarktungspflicht für erzeugten Strom wird für Neuanlangen ver-
sucht, die Stromerzeuger besser in den Strommarkt zu integrieren. Bis zum 1. Januar 2016 sind 
kleinere Anlagen unter 1000 kW von der Regelung ausgenommen, danach nur noch Anlagen unter 
100 kW. Die bislang bei der Direktvermarktung gewährte Managementprämie wird in den Vergü-
tungstarif integriert. Zudem ist ab dem Jahr 2017 geplant, aber nicht gesetzlich verankert, die Ein-
speisevergütungen für die einzelnen Erzeugungsarten durch technologiespezifische Versteigerungen 
zu ermitteln. Erprobt werden soll das Verfahren ab dem Jahr 2015 mit Freiflächenanlagen der Photo-
voltaik. Eine weitere Reform wäre somit ab dem Jahr 2017 notwendig. 

Da die Gesamtkosten der Förderung durch das EEG von verschiedenen Faktoren bestimmt werden, 
ist die Wirkung der Reform auf die Gesamtkosten schwer abzuschätzen. Dennoch ermöglicht ein Ver-
gleich der Vergütungssätze bei Annahme identischer Ausbaupfade und Rahmenbedingungen, wie 
etwa beim Großhandelspreis für Strom, potenzielle Kostenänderungen aufgrund des EEG-2014 zu 
identifizieren: Bei der Photovoltaik wurden durch die verringerte Degression bei unverändertem Aus-
baupfad die Kosten erhöht. Bei einem Ausbau von 2,5 GW pro Jahr, also innerhalb des Ausbaupfads, 
und einem Gesamtausbauziel von 52 GW ergäben sich im Vergleich zur alten Rechtslage Mehrkosten 
von circa 8,3 %. 

Bezüglich der Windkraft auf See sowie der Windenergie an Land sind unter der Annahme eines mo-
deraten Ausbaus keine signifikanten Gesamtkostenänderungen durch das EEG-2014 zu erwarten. Im 
Gegensatz dazu erfährt die Biomasse durch den neu eingeführten Korridor einen starken Einschnitt 
in Bezug auf die in den vergangenen Jahren realisierten Ausbaupfade, wodurch die Gesamtkosten 
reduziert werden dürften. 

Im EEG-2014 wurde zudem der Kreis an Unternehmen erweitert, die sich an den Kosten des Aus-
baus beteiligen müssen. Damit reagiert die Bundesregierung unter anderem auf eine Klage der EU-
Kommission, die in der bisherigen Ausgestaltung der Besonderen Ausgleichsregelung eine unerlaub-
te Beihilfe für deutsche Unternehmen gegenüber den Wettbewerbern aus der EU sah. In der seit Au-
gust geltenden Rechtslage ist die Besondere Ausgleichsregelung der EEG-Umlage für energieintensi-
ve Unternehmen nun an das EU-Beihilferecht angepasst worden. 

Gemäß der Neuregelung gelten Unternehmen aus 219 Branchen als grundsätzlich anspruchsberech-
tigt. Dabei wird zwischen stromintensiven und (außen-)handelsintensiven Branchen unterschieden: 
Ein antragstellendes Unternehmen muss eine Stromkostenintensität von mindestens 16 % (17 % ab 
2016) beziehungsweise 20 % der Bruttowertschöpfung aufweisen. Werden diese Kriterien erfüllt, 
dann wird die EEG-Umlage für die Stromabnahme jenseits von 1 GWh auf 15 % begrenzt. Für beson-
ders stromintensive Unternehmen wird die EEG-Umlage weiter reduziert, liegt aber mindestens bei 
0,1 Cent/kWh (0,05 Cent/kWh bei einigen metallerzeugenden Branchen). Damit wird die bislang 
nach Abnahmemenge und damit faktisch nach Unternehmensgröße gestaffelte Ausnahmeregelung 
ersetzt. Im Ergebnis ändert sich der privilegierte Letztverbrauch kaum, allerdings steigt dessen Fi-
nanzierungsbeitrag (Übertragungsnetzbetreiber, 2014). 

Weitere Änderungen der Verteilungslast ergeben sich bezüglich der privilegierten Eigenstromversor-
gung. Bisher war selbsterzeugter Strom durch EEG-Anlagen von der EEG-Umlage befreit. Mit der Re-
form wurde diese Ausnahme für Neuanlagen abgeschafft und durch eine schrittweise Anhebung der 
zu zahlenden Umlage ersetzt. Die Sätze werden progressiv angehoben, von 30 % im Jahr 2015 bis 
40 % ab dem Jahr 2017. Zudem sind kleine Anlagen mit einer Leistung von maximal 10 kW für ma-
ximal 10 MWh pro Jahr ausgenommen. 

Die mittelfristigen Auswirkungen der Neuregelungen auf die Entwicklung der EEG-Umlage sind nicht 
exakt zu bestimmen, da die Gesamtkosten nicht nur von den Förderkosten, sondern auch vom Bör-
senpreis für Strom abhängen. Die Prognosen des Bundeswirtschaftsministeriums für das Jahr 2017 
liegen je nach Strompreis zwischen 6,1 und 6,6 Cent/kWh (BMWi, 2014b).  
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37. Wenn nun die EEG-Umlage im Jahr 2015 um 0,07 Cent/kWh auf 
6,17 Cent/kWh sinkt, ist dies nicht, wie von der Bundesregierung behauptet, ein 
Indiz dafür, dass die jüngst in Kraft getretene EEG-Novelle bereits einen unmit-
telbar dämpfenden Einfluss auf die EEG-Umlage im Jahr 2015 hat. Denn dieser 
Rückgang geht nicht unmittelbar auf die EEG-Novelle zurück: In der Umlage für 
das Jahr 2014 war ein Nachholbetrag in Höhe von rund 0,6 Cent/kWh enthal-
ten, weil die unerwartet hohen Vergütungszahlungen im Jahr 2013 zu einem De-
fizit geführt hatten, das ausgeglichen werden musste. In diesem Jahr lag statt 
eines Defizits ein Überschuss vor, weil die Einspeisung witterungsbedingt unter 
den Prognosen lag. 

38. Der künftige Ausbau der erneuerbaren Energien wird nach der jüngsten EEG-
Novelle weiterhin nicht mit den geringstmöglichen Subventionen und damit 
kosteneffizient vorangetrieben. Dafür müsste das EEG technologieneutral 
ausgestaltet werden; die Chance dafür bestünde bei der ohnehin geplanten Ein-
führung der Versteigerungen. 

Positiv ist, dass die Politik derzeit nicht den Forderungen nachgibt, einen Kapa-
zitätsmarkt einzuführen, sondern versucht, das künftige Strommarktdesign 
für einen Strommarkt mit einem stetig steigenden Anteil erneuerbarer Energien 
festzulegen (JG 2012 Ziffer 475). Dabei muss allerdings beachtet werden, dass 
dieses gleichermaßen den Kapazitätsaufbau und -erhalt konventioneller (Reser-
ve-)Kraftwerke sicherstellen und den subventionsfreien Aufbau von Stromer-
zeugungskapazitäten erneuerbarer Energien ermöglichen muss. 

5. Innovationen: Entdeckungsprozesse ermöglichen 

39. Die wichtigste Quelle des Wirtschaftswachstums ist die Erhöhung der Totalen 
Faktorproduktivität. Diese steht synonym für den Stand des technologischen 
Wissens in der Volkwirtschaft und nimmt dann zu, wenn neue Produkte erfolg-
reich auf dem Gütermarkt etabliert werden (Produktinnovationen) oder neue 
Prozesse die Leistungserstellung effizienter gestalten (Prozessinnovationen). Im 
Ergebnis wirken sich Innovationen darauf aus, wie erfolgreich die wirtschaftli-
chen Akteure die Faktoren Arbeit und Kapital im Produktionsprozess zusam-
menführen. Es ist daher eine zentrale Aufgabe der Wirtschaftspolitik, die Leis-
tungsfähigkeit des deutschen Innovationssystems sicherzustellen.  

40. Eine kluge Innovationspolitik findet die Balance zwischen der Setzung eines 
Ordnungsrahmens zur Entfaltung des Dreiklangs „Bildung-Forschung-
Wissenstransfer“, flankiert durch eine effektive Wettbewerbspolitik auf Fak-
tor- und Gütermärkten, und gezielten staatlichen Eingriffen, um Innovations-
bemühungen einzelner Akteure dort zu unterstützen, wo sie von allein nicht zu-
stande kommen (JG 2009 Ziffern 380 ff.). Das bedeutet in doppelter Hinsicht, 
dass der Staat eine gleichermaßen unterstützende wie Handlungsfreiheit gewäh-
rende Rolle einnimmt.  

41. Erstens reflektiert die Bereitstellung einer leistungsfähigen Infrastruktur für 
Innovationen die Erkenntnis, dass Innovationssysteme komplexe Gebilde 
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sind, die keine einfache Umsetzung der eingesetzten Inputs, etwa von Mitteln 
der Forschungsförderung, in den Output „Innovation“ zulassen. Vielmehr ist 
häufig das Beste, was staatliches Handeln tun kann, den Entdeckungsprozess, 
der zu Innovationen führt, so auszugestalten, dass er auf Dauer zu möglichst 
umfassendem Erfolg führt. Dies erfordert nicht nur die Bereitstellung hinrei-
chender finanzieller Mittel für Bildung, Forschung und Wissenstransfer, son-
dern vielfach auch die Disziplin, sich einer staatlichen Steuerung im Detail zu 
enthalten. Um diese Prinzipien einzuhalten, ist die Politik gut beraten, grund-
sätzlich eine „horizontale“ Industriepolitik zu verfolgen (JG 2009 Ziffern 351 ff.). 

42. Zweitens sollte der Staat nur dort gezielt ins Innovationsgeschehen eingrei-
fen, wo Marktversagen den Fortschritt ansonsten hemmt. Der Sachverständi-
genrat hat die daraus erwachsende anspruchsvolle Rolle der Innovationspolitik 
in seinem Jahresgutachten 2009 umfassend diskutiert. Denn es ist keineswegs 
trivial, derartige Hemmnisse zu identifizieren und die richtigen Instrumente zu 
entwickeln, um sie zu beseitigen. 

Insbesondere hat der Sachverständigenrat Prinzipien vielversprechender För-
dermaßnahmen erarbeitet, sodass private Initiative und Kreativität zwar behut-
sam unterstützt, aber nicht durch eine staatliche Detailsteuerung gleichsam er-
stickt werden. Nicht zuletzt sollten Maßnahmen der direkten Innovationsförde-
rung mit einem bindenden Auslaufdatum versehen sein und nach aktuellen 
Standards der Forschung von unabhängiger Seite evaluiert werden. Dies bedeu-
tet insbesondere, dass Industriepolitik und Innovationspolitik nicht vermischt 
werden sollten. 

III. FINANZPOLITIK: REFORMBEDARF STEIGT 

43. Insgesamt zeigt sich, dass die Herausforderungen an eine verantwortungsbe-
wusste Wirtschaftspolitik groß sind. Die für die private Leistungserstellung 
komplementäre Infrastruktur, nicht zuletzt die Infrastruktur für Innovationen, 
erfordert einen erheblichen Einsatz staatlicher Mittel. Allerdings dürfte de-
ren Größenordnung durchaus im Rahmen der bestehenden staatlichen Hand-
lungsspielräume liegen, wenn die Prioritäten öffentlichen Handelns stärker 
auf die Ermöglichung gesamtwirtschaftlichen Wachstums gelegt werden. Die 
Sorge, dass gewaltige „Investitionslücken“ zu schließen seien und deshalb über 
die Bereitstellung staatlicher Mittel hinaus eine gestaltende Wirtschaftspolitik 
erforderlich sei, ist übertrieben.  

Gleichwohl wird die künftige Leistungsfähigkeit der deutschen Volkswirtschaft 
davon abhängen, dass der Staat seine Aufmerksamkeit und seine finanziellen 
Mittel vermehrt dort einsetzt, wo er selbst als Investor auftreten sollte. Dazu be-
darf es allerdings keiner Umlenkung privater Mittel in öffentliche Vorha-
ben, denn mehr öffentliche Investitionen sind durchaus mit den bestehenden 
Einnahmen und unter Einhaltung der Schuldenbremse zu bewerkstelligen. 
Erforderlich ist aber insbesondere ein stärkeres Bekenntnis der Politik zur Zu-
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kunftssicherung der Leistungsfähigkeit der deutschen Volkswirtschaft. Dabei 
sind viele der erforderlichen Schritte kostenfrei, da sie lediglich den Abbau oder 
die Rücknahme von Regulierungen bedeuten. 

1. Staatshaushalt weiter mit Rückenwind 

44. Im Jahr 2014 wird der gesamtstaatliche Haushalt voraussichtlich erneut einen 
geringen Überschuss aufweisen.  TABELLE 1  Strukturell ist der Budgetaus-
gleich nahezu erreicht, die Schuldenstandsquote wird deutlich zurückgehen und 
dürfte zum Ende dieses Jahres 74 % betragen, nachdem sie im Jahr 2012 noch 
bei 79 % und damit nur knapp unter ihrem Höchststand aus dem Jahr 2010 ge-
legen hatte. Die Vorgaben des Fiskalvertrags, der Schuldenbremse und des Sta-
bilitäts- und Wachstumspakts werden somit eingehalten oder sogar übertroffen. 
Die Sanierung der öffentlichen Haushalte nach der Wirtschafts- und Fi-
nanzkrise, ein Projekt, das nicht zuletzt von den anderen Euro-Mitgliedstaaten 
kritisch beobachtet wird, war bislang erfolgreich. 

 TABELLE 1 

 

45. Konjunkturell trübt sich die Situation allerdings ein.  ZIFFER 164 Die Output-
Lücke dürfte sich weiter öffnen. Darüber hinaus besteht angesichts des struktu-
rell ausgeglichenen Haushalts finanzpolitischer Spielraum im Rahmen der 
Schuldenbremse. Es scheint nahe zu liegen, diesen Spielraum zu nutzen und zu-
sätzliche Staatsausgaben zu tätigen. Doch gewichtige Argumente stehen dem 
entgegen: Die Krise im Euro-Raum hat sich lediglich beruhigt, ist jedoch noch 
nicht überwunden, und das Vertrauen in die Glaubwürdigkeit der angekün-
digten Konsolidierung muss erst durch Taten erarbeitet werden. Zudem geht die 
aktuell gute Haushaltslage auf eine Reihe von Sonderfaktoren zurück (JG 
2012 Ziffern 15, 347 ff., JG 2013 Ziffern 12, 552 ff.), die etwa bei der Schulden-

Finanzpolitische Kennziffern1

%2

2008 2009 2010 2011 2012 2013 20143 20153

Finanzierungssaldo – 0,0     – 3,0       –    4,2a      – 0,9      0,1      0,1      0,3     – 0,0     

Struktureller Finanzierungssaldo4
– 0,5     – 1,1     – 1,8     – 0,7     – 0,3      0,2     – 0,0     – 0,2     

Schuldenstandsquote  64,9      72,4      80,3     77,6     79,0     76,9      74,1      72,0     

Staatsquote5
 43,5      47,4     47,3a 44,6     44,2     44,3      44,2      44,6     

Abgabenquote6
 38,0      38,4      37,0     37,5     38,2     38,4      38,4      38,6     

Steuerquote7
 23,1      22,7      21,8     22,4     22,9     23,0      23,0      23,1     

Staatskonsumquote  17,9      19,6      19,2     18,7     19,0     19,3      19,5      19,7     

Sozialbeitragsquote8
 14,9      15,6      15,3     15,2     15,3     15,4      15,4      15,5     

Zins-Steuer-Quote9 11,7     11,7     11,4     11,2     10,1     8,8     7,9     7,3     

1 – Für den Gesamtstaat, in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen.  2 – Wenn nicht anders angegeben, jeweils in Relation
zum nominalen Bruttoinlandsprodukt.  3 – Prognose des Sachverständigenrates.  4 – Um konjunkturelle Einflüsse und transitorische Effekte berei-  
nigter Finanzierungssaldo, siehe JG 2007 Anhang IV D.  5 – Gesamtstaatliche Ausgaben.  6 – Steuern einschließlich Erbschaftsteuer, Steuern an 
die EU und tatsächliche Sozialbeiträge.  7 – Steuern einschließlich Erbschaftsteuer, Steuern an die EU.  8 – Sozialbeiträge, ohne unterstellte Sozial-
beiträge.  9 – Zinsausgaben in Relation zu den Steuern.  a – Ohne die Einnahmen aus der Versteigerung von Frequenzen für den drahtlosen Netz-
zugang (LTE). Unter Berücksichtigung dieser Einnahmen lag die Defizitquote bei 4,1 % und die Staatsquote bei 47,2 %. 
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bremse als strukturell klassifiziert werden: die historisch niedrigen Zinsen, die 
demografische Atempause sowie den Anstieg der Beschäftigung.  

Gleichwohl hat die deutsche Finanzpolitik begonnen, ihre Spielräume zu nutzen. 
Im Jahr 2015 wird voraussichtlich ein leicht erhöhtes strukturelles Finanzie-
rungsdefizit festzustellen sein, das auf strukturelle Mehrausgaben zurück-
zuführen ist.  TABELLE 1 Angesichts der Sonderfaktoren, welche die Konsolidie-
rung der öffentlichen Haushalte begünstigen, sind diese strukturellen Mehraus-
gaben problematisch: Ändert sich das für die Konsolidierung günstige Umfeld, 
so müssen die Bemühungen von Bund und Ländern zur Einhaltung der Schul-
denbremse verstärkt werden.  

46. Die Zinsausgaben sind bei kaum verändertem Schuldenstand allein vom Jahr 
2012 auf das Jahr 2013 um fast 7 Mrd Euro (10,8 %) zurückgegangen. Im ersten 
Halbjahr 2014 setzte sich dieser steile Rückgang mit 9,1 % fort. Die Belastungen 
des demografischen Wandels werden hingegen erst in einigen Jahren, etwa ab 
dem Jahr 2020, deutlich hervortreten. Bis dahin entlastet die demografische 
Atempause die öffentlichen Haushalte: Die Anzahl der Rentenbezieher ist 
weitgehend stabil, bei zugleich nennenswerten Rückgängen der Schülerzahlen. 

Es ist bemerkenswert, dass diese Phase mit dem Rückgang der strukturel-
len Arbeitslosenquote zusammenfällt. Allein die Rückgänge beim Arbeitslo-
sengeld und beim Arbeitslosengeld II beliefen sich gegenüber dem Jahr 2006 
auf mehr als 14 Mrd Euro. Zudem stieg die Beschäftigung aufgrund der starken 
Zuwanderung und beträchtlich steigender Frauenerwerbstätigkeit nochmals 
stärker an. Dies begünstigte die Sozialversicherungen, weshalb in den vergange-
nen Jahren die Beitragssätze bereits mehrmals gesenkt werden konnten. Einen 
weiteren Rückgang verhinderte der Bund durch die Umsetzung des Rentenpa-
kets sowie die Kürzung seiner Zuschüsse für versicherungsfremde Leistungen, 
die mittlerweile um rund 8 Mrd Euro im Jahr 2014 niedriger liegen. 

Die überaus positive Einnahmeentwicklung wird durch die Kalte Progression 
in der Einkommensteuer zusätzlich unterstützt, denn sie bewirkt jedes Jahr aufs 
Neue strukturelle Mehreinnahmen von etwa 2,5 Mrd Euro (JG 2011 Zif-
fern 344 ff.; Breidenbach et al., 2014). Da die Kalte Progression die reale Steuer-
belastung stetig erhöht, steigt die Steuerquote, die mittlerweile auf einem der 
höchsten Niveaus der vergangenen drei Jahrzehnte liegt. Der Anstieg der Steu-
erquote macht zudem deutlich, dass die Belastung der Kalten Progression 
kumulativ wirkt und die aktuell niedrigen Inflationsraten nur deren jährliche 
Zusatzbelastung senken. 

47. Die genannten Sonderfaktoren verdecken, dass bei den Kernausgaben des 
Staates, den staatlichen Konsumausgaben und den Sozialleistungen (mit Aus-
nahme der stabilen bis rückläufigen Ausgaben für Arbeitslosigkeit) hohe Zu-
wachsraten zu verzeichnen sind. Länder und Gemeinden wiesen im ersten Halb-
jahr 2014 Zuwachsraten bei den nominalen Konsumausgaben von 3,4 % bezie-
hungsweise 5,2 % auf. Der Bund setzte demgegenüber erhebliche strukturel-
le Zuwächse bei den Sozialausgaben um. Allein das Rentenpaket der Bundes-
regierung bedeutet eine strukturelle Ausweitung der jährlichen Sozialleistungen 
um rund 10 Mrd Euro. Die Bruttoinvestitionen des Staates steigen im laufenden 
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Jahr auf voraussichtlich 67 Mrd Euro, nachdem sie im Jahr 2008 noch bei 
51 Mrd Euro gelegen hatten.  

Mittelfristig ergeben solche Werte zwangsläufig eine Ausweitung der Staatsquo-
te. Angesichts dieser Entwicklungen kann sicherlich nicht von einer übertriebe-
nen Konsolidierungspolitik gesprochen werden. Die international mit unver-
minderter Vehemenz geäußerte Kritik an der angeblich restriktiven Finanzpoli-
tik Deutschlands ist daher verfehlt (IWF, 2014a). 

48. Die Sonderfaktoren wirken lediglich vorübergehend und entsprechende Projek-
tionen machen deutlich, dass die öffentlichen Finanzen angesichts des demogra-
fischen Wandels langfristig nicht tragfähig sind.  ZIFFERN 559 FF. Somit sollten 
die vorübergehenden finanzpolitischen Spielräume klug und umsichtig genutzt 
werden. Dabei haben solche Maßnahmen oberste Priorität, die geeignet sind, die 
finanziellen Lasten und die ungünstigen Wachstumseffekte des demografischen 
Wandels abzumildern. Es ist daher höchste Zeit für eine wachstums- und inves-
titionsfreundliche Finanzpolitik, die auf langfristig verlässliche Rahmenbedin-
gungen für private Investitionen setzt. Wichtige finanzpolitische Reformbedarfe, 
welche dieses Kriterium erfüllen, nimmt die Bundesregierung bislang nicht oder 
zu zaghaft in Angriff. Es ergibt sich ein zweiter, finanzpolitischer, Handlungska-
talog: 

− So werden Unternehmensneugründungen und das Wachstum junger Unter-
nehmen steuerlich weiterhin behindert, weil die Unternehmensbesteuerung 
nicht finanzierungsneutral ist. Der Sachverständigenrat hatte hierzu den Vor-
schlag einer Zinsbereinigung des Grundkapitals unterbreitet, der mit 
vertretbaren Mindereinnahmen verbunden wäre (JG 2012 Ziffern 385, 
407 ff.). 

− Im Hinblick auf eine Koordinierung der internationalen Unternehmensbe-
steuerung im Rahmen der Base Erosion and Profit Shifting (BEPS)-Initiative 
der OECD diskutieren Bund und Länder als Gegenmaßnahmen gegen Son-
dervorschriften einiger Staaten für Forschungs- und Entwicklungsausgaben 
(Patent- oder Lizenzboxen) vor allem Beschränkungen der Abzugsmöglich-
keit solcher Ausgaben (Lizenzschranke). Dies kann zu ähnlichen Belastungen 
für die Wirtschaft führen wie die Zinsschranke. Die Einrichtung einer Pa-
tentbox in der deutschen Unternehmensbesteuerung wird hingegen nicht 
ernsthaft erwogen.  ZIFFER 673 Diese könnte so ausgestaltet sein, dass 
Deutschland nicht seinerseits zu einem aggressiven Steuerwettbewerb über-
geht.  

− Bei der Erbschaft- und Grundsteuer wählt man den bequemen Weg: 
Obwohl zweifellos Handlungsbedarf besteht, wird das ausstehende Verfas-
sungsgerichtsurteil abgewartet. Dies verunsichert Investoren, nicht zuletzt 
die mittelständischen Unternehmen. 

− Bei der Grunderwerbsteuer geht der Anstieg der Steuersätze in den meis-
ten Ländern ungebremst weiter und belastet so die Bauinvestitionen. 

− Die Mehreinnahmen der Kalten Progression sind von Bund und Ländern 
innerhalb ihrer Finanzplanungen der kommenden Jahre für Ausgabenzu-



Kapitel 1 – Wirtschaftspolitik: Mehr Vertrauen in Marktprozesse 

32 Sachverständigenrat – Jahresgutachten 2014/15 

wächse voll eingeplant. Bislang fehlt jede Antwort darauf, auf welchem Ni-
veau die Steuerquote in Zukunft stabilisiert werden soll. 

− Die Finanzierung einer eigentlich als Selbstverständlichkeit anzusehenden 
leistungsfähigen Verkehrsinfrastruktur steht zunehmend in Frage, ob-
wohl der bestehende Finanzierungsbedarf mit etwas politischem Willen 
durch Umschichtungen in den Finanzplanungen von Bund und Ländern be-
rücksichtigt werden könnte. 

In der Konsequenz ist das finanzpolitische Umfeld für private Investitionen 
steuer- und finanzpolitisch keineswegs günstig. 

49. Eine Ursache für den finanzpolitischen Stillstand sind die begonnenen Verhand-
lungen über die Bund-Länder-Finanzbeziehungen. Die Länder ließen in 
den vergangenen Monaten kaum eine Gelegenheit aus, um auf ihre vermeintlich 
unzureichende Finanzausstattung hinzuweisen. Bereits vorab – im Koalitions-
vertrag – wurden erhebliche Zugeständnisse des Bundes an die Länder festge-
schrieben. So übernimmt er ab dem Jahr 2015 unter anderem die Kosten des 
BAföG. Im Zuge dieser Debatte werden die Finanzierung der Verkehrsinfra-
struktur und der Abbau der Kalten Progression zunehmend politisch instru-
mentalisiert. 

Angesichts der Klagen über unzureichende Einnahmen verwundert es nicht, 
dass die Fortschritte bei der Konsolidierung der Länderhaushalte weitge-
hend zum Erliegen gekommen sind. Im Jahr 2014 wird das Finanzierungsdefizit 
der Länder wohl nicht wie in den vergangenen Jahren reduziert werden. Dabei 
haben die Länder durch Entlastungen bei den Zinsausgaben und den weiterhin 
stabilen Zuwächsen bei den Steuereinnahmen beste Rahmenbedingungen, um 
ihre Haushalte zu konsolidieren. Der demografisch bedingte Rückgang der 
Schülerzahlen bedeutet zudem zusätzliche strukturelle Haushaltsentlastungen 
bei den Ländern, die diese offenbar nicht konsequent zum Defizitabbau zu nut-
zen wissen. 

2. Reformoptionen für den Solidaritätszuschlag 

50. Der Bund sollte dem Druck der Länder, sie finanziell besser auszustatten, kei-
nesfalls nachgeben, ohne dass er im Gegenzug das Zugeständnis für echte 
Reformen erhält. Die Strategie der Länder zielt offenbar darauf, die Einspa-
rungen des Bundes beim Solidarpakt II für sich zu reklamieren und die direkte 
Beteiligung am Aufkommen des Solidaritätszuschlags zu erlangen. Im Jahr 2014 
belaufen sich die Zuweisungen an die Neuen Länder noch auf etwa 5,8 Mrd Eu-
ro. Diese Zuweisungen werden bis zum Jahr 2019 zurückgeführt, womit für den 
Staat ein entsprechendes Finanzierungsvolumen für andere Ausgaben frei zu 
werden scheint. 

Dies trifft nicht zu: Wenn der Aufbau Ost beendet ist, verliert der Solidaritätszu-
schlag seine Existenzberechtigung. Dass dem Bund bei einer Streichung des So-
lidaritätszuschlags nennenswert Einnahmen verloren gehen, ist für sich ge-
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nommen kein Argument für seinen Fortbestand, insbesondere da diese Ein-
nahmen über den für den Aufbau Ost aufgewendeten Mitteln liegen.  

51. Hingegen fordern die Länder nicht nur dessen Beibehaltung; vielmehr sollen die 
Einnahmen daraus in einen Altschuldentilgungsfonds fließen, oder der Solidari-
tätszuschlag soll in den Tarif der Einkommensteuer integriert werden. Dies kä-
me einer Übertragung von Einnahmen vom Bund auf die Länder in einer 
Größenordnung von etwa 8 Mrd Euro pro Jahr gleich.  KASTEN 5 Für eine Über-
tragung von Aufkommen in dieser Größenordnung auf die Länder fehlt eine 
überzeugende Begründung. Der Bund hat im Jahr 1993 in einer Föderalismusre-
form zudem sieben Umsatzsteuerpunkte an die Länder gegeben, um die Auf-
nahme der Neuen Länder in das Finanzausgleichssystem sicherzustellen. Haben 
die Neuen Länder weiterhin eine unterdurchschnittliche originäre Finanzaus-
stattung, so könnte die Gemeinschaft der Länder allenfalls dann Anspruch auf 
die Mittel aus dem Solidaritätszuschlag erheben, wenn sie zu einer Rückgabe 
dieser Umsatzsteuerpunkte bereit wäre. 

 KASTEN 5 

Solidaritätszuschlag 

Vor dem Hintergrund der Kosten der deutschen Einheit wurde der Solidaritätszuschlag im Jahr 1991 
zunächst nur für eine begrenzte Dauer und anschließend im Jahr 1995 ohne festes Auslaufdatum 
eingeführt. Bis einschließlich des Jahres 1997 betrug der Zuschlag 7,5 %, seitdem 5,5 %. Sein Auf-
kommen wird bis zum Jahr 2019 voraussichtlich auf etwa 18 Mrd Euro ansteigen.  ABBILDUNG 3 Ju-
ristisch ist die Verknüpfung zwischen dem Solidaritätszuschlag und dem Solidarpakt II aufgrund des 
Non-Affektationsprinzips im Haushaltsrecht nicht zwingend. Eine Begründung für seine Aufrechter-
haltung über das Jahr 2019 hinaus fiele gleichwohl politisch schwer. 

 ABBILDUNG 3  

 

Transferzahlungen des Bundes1 Mittel des Korb 2 (ab 2005)2

SVR-14-378

1 – Direkte Zahlungen im Rahmen des Solidarpaktes I (bis einschließlich 2004) und Zahlungen im Rahmen des Korb 1 des Solidarpaktes II
(ab 2005). 2 – Quelle: Sächsisches Staatsministerium der Finanzen (2014). Verschiedene Zuweisungen des Bundes und der EU, die über-
proportional an die Neuen Länder gezahlt werden. Ein expliziter Pfad ist für diese Zuweisungen nicht vorgegeben, allerdings die Höhe von
mindestens 51,4 Mrd Euro. Für die Jahre 2013 bis 2019 eigene Schätzung. 3 – Für die Jahre 2014 bis 2019 Ergebnisse des Arbeitskreises
Steuerschätzungen Mai 2014. In den Jahren 1995 bis 1997 betrug der Zuschlag 7,5 %, anschließend 5,5 %.
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Der Solidaritätszuschlag belastet das steuerpflichtige Einkommen von natürlichen und juristischen 
Personen ebenso wie die Einkommen- beziehungsweise Körperschaftsteuer. Im Gegensatz zu diesen 
Steuern fällt das Aufkommen allerdings alleine beim Bund an. Einkommen- und Körperschaftsteuer 
stehen stattdessen zu 57,5 % beziehungsweise 50 % Ländern und Gemeinden zu. Das Aufkommen 
des Solidaritätszuschlags belief sich im Jahr 2013 auf etwa 14,4 Mrd Euro. Bei der Erhebung wird 
nicht zwischen Neuen Ländern und früherem Bundesgebiet unterschieden; er belastet somit Ein-
kommen in West und Ost gleichermaßen. 

Eine Besonderheit des Solidaritätszuschlags ist seine technische Ausgestaltung. Er berechnet sich 
als prozentualer Zuschlag auf die Steuerschuld von Einkommen- und Körperschaftsteuer. Der tarifli-
che Satz von 5,5 % ist damit nicht mit einer Tariferhöhung um 5,5 Punkte gleichzusetzen. Stattdes-
sen steigt der effektive Eingangssteuersatz der Einkommensteuer von 14 % auf 14,8 %, der Spitzen-
steuersatz von 45 % auf 47,5 %.  

Ohne die Belastung der Steuerpflichtigen zu erhöhen, wäre es möglich, den Solidaritätszuschlag in 
die Einkommensteuer zu überführen, wenn der Tarif auf die genannten Sätze erhöht würde. Bei der 
Körperschaftsteuer müsste der Tarif von 15 % auf 15,8 % steigen. Von den derzeitigen Einnahmen in 
Höhe von rund 14,4 Mrd Euro würden dann 1,8 Mrd Euro direkt den Gemeinden zufallen, die Länder 
erhielten 6,3 Mrd Euro zusätzlich. Entsprechend hätte der Bund Mindereinnahmen von 8,1 Mrd Euro. 

52. Wenn die Länder sich weiter gegen die Bereinigung der Kalten Progression 
sträuben, könnte der Bund den Solidaritätszuschlag abschaffen, um diese so in-
direkt abzubauen. Dies wäre konsequent, da nach dem Auslaufen des Solidar-
pakts II eine Reduktion und schließlich eine Abschaffung naheliegender wären 
als eine Übertragung des Aufkommens an die Länder und Gemeinden. Dieser 
Zielrichtung würde beispielsweise eine umgehende Halbierung und anschlie-
ßende stufenweise Reduktion bis zum Jahr 2019 entsprechen. Die Minderein-
nahmen würden sich zunächst auf etwa 7 Mrd (bei der Halbierung) und an-
schließend etwa 2 Mrd Euro in den Jahren 2016 bis 2019 belaufen.  

Allerdings werden durch die Kalte Progression überwiegend untere und mitt-
lere Einkommen belastet, der Solidaritätszuschlag wird hingegen überpropor-
tional von hohen Einkommen getragen.  ABBILDUNG 4 LINKS Dabei ist zu berück-
sichtigen, dass durch die Anhebung des Grundfreibetrags in den Jahren 2013 
und 2014 bereits eine überproportionale Entlastung unterer Einkommen statt-
gefunden hat. Für Einkommen bis 50 000 Euro könnte eine Abschaffung des 
Solidaritätszuschlags die Rücknahme der Belastungen durch die Kalte Progres-
sion gut ersetzen.  ABBILDUNG 4 RECHTS Hingegen würden hohe Einkommen 
stärker entlastet, als diese in der Vergangenheit durch die Kalte Progression be-
lastet wurden. Dies ist gleichwohl folgerichtig, denn es war die Absicht bei der 
Einführung des Solidaritätszuschlags, höhere Einkommen stärker an der Finan-
zierung der deutschen Einheit zu beteiligen als niedrige Einkommen.  

53. Eine Überführung des Solidaritätszuschlags in den Tarif würde zwar im 
Vergleich zum Status quo keine Mehrbelastung bedeuten, wenn der Spitzensteu-
ersatz der Einkommensteuer bei 47,5 % zu liegen käme. Die Mehrbelastung 
durch den Solidaritätszuschlag verlöre dann aber den Anschein einer vorüber-
gehenden Belastung und würde dauerhaft. Es mag gleichwohl unrealistisch 
sein zu glauben, dass der Bund und die Länder im Angesicht der Schuldenbrem-
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se bereit sind, auf diese Einnahmen zu verzichten. Dann ist die Überführung in 
die Tarife der Einkommen- und Körperschaftsteuer allemal die bessere Lösung.  

Eine Abschaffung des Solidaritätszuschlags bei zeitgleicher Anhebung des Tarifs 
könnte in zweierlei Hinsicht einen Kompromiss darstellen. Zum einen würden 
die Länder in begrenztem Rahmen bessergestellt. Zum anderen könnte vor dem 
Hintergrund der großen Entlastungen im Zuge der Einkommensteuerreform der 
Jahre 2001 bis 2005 die stärkere Entlastung unterer und mittlerer Einkommen 
verteilungspolitisch eher gewünscht sein als eine Entlastung, die sich auf die 
oberen Einkommensschichten konzentriert. 

54. Die Länder sollten ihre Blockadehaltung aufgeben und sich an den Kosten der 
Bereinigung der Kalten Progression beteiligen. Dann wäre eine Abschaf-
fung des Solidaritätszuschlags durch dessen Überführung in die Tarife im Ge-
genzug zur Rücknahme der Belastungen durch die Kalte Progression möglich 
(JG 2011 Ziffern 344 ff.). Eine solche Einigung wird jedoch erst dann realistisch, 
wenn die Neuordnung der Bund-Länder-Finanzbeziehungen zum Abschluss ge-
bracht ist. 

3. Neuordnung der Bund-Länder-Finanzbeziehungen 

55. Die derzeitigen Missstände der Bund-Länder-Finanzbeziehungen sind derart 
umfangreich, dass es fahrlässig wäre, die Chance zu einer umfassenden Reform 
erneut wie bereits im Jahr 2001 zu vertun. Es lässt sich insbesondere eine An-
reiz- und Wachstumsfeindlichkeit des geltenden Finanzausgleichssystems fest-

 ABBILDUNG 4  

Belastungen durch die Kalte Progression und den Solidaritätszuschlag
in Relation zum Nettoeinkommen
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stellen.  ZIFFERN 590 FF. Dieses ließe sich anreizkompatibel im Sinne einer akti-
vierenden Finanzverfassung ausgestalten.  ZIFFERN 603 FF. Eine solche Neu-
ordnung sollte aus Sicht des Sachverständigenrates im Kern folgende Punkte 
umfassen: 

− die Neugestaltung des Ausgleichssystems mit dem Ziel der Reduktion der ho-
hen Grenzabschöpfungsquoten und somit des Abbaus bestehender Fehl-
anreize, 

− die umfassende Rückführung der Ausnahmen (unter anderem Abschaffung 
des Umsatzsteuervorausgleichs, vollständiger Einbezug der Steuereinnahmen 
der Gemeinden, Abschaffung der Einwohnerveredelung für Stadtstaaten und 
dünn besiedelte Länder), 

− die Stärkung der Einnahmeautonomie durch Einführung begrenzter Zu-
schlagsrechte auf die Einkommen- und Körperschaftsteuer. 

Eine umfassende Reform sollte weitere Aspekte berücksichtigen, wie etwa die 
Steuerzerlegung (Betriebsstättenprinzip bei der Lohnsteuer) und die Aufgaben-
teilung zwischen Bund und Ländern, insbesondere bei den Sozialausgaben. Die 
Neuen Länder, die weiterhin erhebliche Zuweisungen erhalten werden, sollten 
durch Zahlungen des Bundes unterstützt werden, die anreizkompatibel ausge-
staltet sein müssen. 

56. Der Einführung von Steuerautonomie kommt angesichts der Schuldenbremse 
eine sehr hohe Bedeutung zu. Die Haushaltsautonomie muss mit dem un-
umkehrbaren Inkrafttreten des grundgesetzlichen Neuverschuldungsverbots 
dringend gestärkt werden, um verlässlich in den Schuldenabbau einzusteigen. 
Die Erfahrungen anderer Staaten zeigen, dass sich eine Stärkung der Steuerau-
tonomie eher positiv auswirkt.  ZIFFERN 629 FF. Die Steuerautonomie der Länder 
hätte nichts mit dem Steuerwettbewerb im internationalen Umfeld zu tun, weil 
sich dieser dort vor allem über Sondervorteile bei der Gestaltung der Bemes-
sungsgrundlagen auswirkt. Die Bemessungsgrundlagen von Einkommen- und 
Körperschaftsteuer blieben trotz Steuerautonomie der Länder jedoch bundes-
weit einheitlich.  

57. Eine Verlängerung der Unterstützungszahlungen an hoch verschuldete Länder 
erfordert glaubwürdigere Konsolidierungszusagen als bisher. Dies gilt 
insbesondere für Bremen und das Saarland, die in den Jahren 1994 bis 2004 
Haushaltsnotlagen-Bundesergänzungszuweisungen erhalten haben und denen 
für den Zeitraum der Jahre 2011 bis 2019 Konsolidierungshilfen gewährt wur-
den. Der Stabilitätsrat sollte im Zuge der Fortführung der Konsolidierungszah-
lungen zudem bessere Sanktionsmechanismen erhalten. Dabei sollte es 
nicht darum gehen, beide Länder zu umfassenden Steuererhöhungen zu drän-
gen. Jedoch könnte der Stabilitätsrat Steuererhöhungen fordern, falls die Konso-
lidierung hinter den Zusagen zurückbliebe. Ein glaubwürdiger Ausstieg aus den 
Konsolidierungshilfen könnte in der mittleren Frist wohl nur so erreicht werden. 
Ohne Steuerautonomie droht hingegen eine ökonomisch, vermutlich zudem ver-
fassungsrechtlich problematische dauerhafte Bevorzugung dieser beiden Länder. 
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58. Die Einführung eines Altschuldentilgungsfonds wäre hingegen ein falscher 
Schritt.  ZIFFERN 672 F. Es besteht keine Notwendigkeit gemeinschaftlicher 
Entschuldungshilfen des Bundes und der finanzstarken Länder für die fi-
nanzschwachen. Angesichts der auf mittlere Sicht relativ geringfügigen Vorprä-
gung durch Bundes- oder europäische Vorgaben, sind die Ausgaben der Länder 
das Ergebnis eigener politischer Entscheidungen.  ZIFFER 592 Übermäßige 
Ausgaben, die zu einer übermäßigen Verschuldung führen, sind das Resultat po-
litischer Fehlentscheidungen der Vergangenheit. Ein Altschuldentilgungsfonds 
würde die finanzpolitischen Fehler der Vergangenheit nachträglich belohnen 
und damit Anreize zu einer unsoliden Finanzpolitik im Bundesstaat setzen. Dies 
ist dem Postulat einer aktivierenden Finanzverfassung diametral entgegenge-
setzt.  

IV. EUROPA: ZEIT FÜR SUBSIDIARITÄT 

59. Die Krise im Euro-Raum ist nicht überwunden. Die Europäische Zentral-
bank (EZB) hat immer wieder stützend eingegriffen und den Mitgliedstaaten so 
Zeit verschafft, um die wesentlichen Ursachen der Krise zu beseitigen. Die 
gemeinschaftlich zu behebenden Schwächen des institutionellen Rahmens der 
Währungsunion wurden erkannt und Reformen eingeleitet: Das wichtigste Pro-
jekt ist die Bankenunion, mit der eine effektive supranationale Bankenaufsicht 
und -abwicklung organisiert werden sollen. Die dabei noch verbliebenen 
Schwachstellen müssen jedoch im Rahmen einer Änderung der europäischen 
Verträge ausgeräumt werden.  

Um die Währungsunion dauerhaft zu erhalten, müssen in den Mitgliedstaaten 
die Grundlagen für nachhaltiges Wachstum gelegt werden. Die dazu notwendi-
gen fiskalischen Konsolidierungsschritte und strukturellen Wirt-
schaftsreformen müssen in nationaler Verantwortung durchgeführt werden. 
Eine andere Lösung wäre angesichts der offensichtlich gewünschten nationalen 
Souveränität in der Wirtschaftspolitik nicht realistisch. Während die (ehemali-
gen) Programmländer Irland, Griechenland und Portugal sowie Spanien in die-
ser Hinsicht deutliche Fortschritte erzielt haben, besteht in Frankreich und Ita-
lien weiterhin dringender Handlungsbedarf. 

1. Unverändertes Leitbild: Maastricht 2.0 

60. Der Sachverständigenrat hat in den vergangenen Jahren mit seinem Konzept 
„Maastricht 2.0“ eine Blaupause für einen nachhaltig verfassten Euro-Raum 
vorgelegt (JG 2012 Ziffern 173 ff., JG 2013 Ziffern 269 ff.). Es beruht auf drei 
Säulen für Stabilität, welche die Einheit von Haftung und Kontrolle jeweils 
auf der gleichen Ebene gewährleisten. Während die Europäische Bankenunion 
diese Einheit auf gemeinschaftlicher Ebene herstellt, verbleibt die Verantwor-
tung für die Wirtschafts- und Finanzpolitik auf der Ebene der einzelnen Mit-
gliedstaaten. Damit dies glaubwürdig bleibt, sollte der Europäische Stabilitäts-
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mechanismus (ESM) in der weiteren Zukunft, wenn die öffentlichen Schulden-
stände die Maastricht-Kriterien erfüllen, ein regelgebundenes Verfahren für eine 
geordnete staatliche Insolvenz vorsehen, wenn es zu einer zugespitzten Krise 
kommen sollte. Zudem müsste die regulatorische Privilegierung von Staatsan-
leihen, etwa in der Eigenkapitalregulierung von Banken, abgeschafft werden. 

61. Obwohl das regelgebundene Insolvenzverfahren für Mitgliedstaaten bislang 
nicht Teil des Krisenmechanismus ist, entspricht der eingeschlagene Weg dem 
Konzept Maastricht 2.0. Die allgemeine Wirtschaftspolitik und die Finanzpolitik 
liegen allein in nationalstaatlicher Verantwortung. Die Finanzpolitik wird jedoch 
über den Stabilitäts- und Wachstumspakt europäisch reguliert und koordiniert, 
um ausreichende Transparenz und Tragfähigkeit sicherzustellen. Dennoch gibt 
es in der öffentlichen und politischen Diskussion Bestrebungen, dauerhafte 
gemeinschaftlich gestaltete Mechanismen der Risiko- und Kostenteilung 
zu etablieren, beispielsweise eine europäische Arbeitslosenversicherung oder In-
strumente der gemeinschaftlichen Verschuldung. Diese Vorschläge stehen im 
klaren Widerspruch zu Maastricht 2.0 und würden das Prinzip der Einheit von 
Haftung und Kontrolle durchbrechen.  

Parallel dazu flammt immer wieder eine Diskussion auf, welche die Währungs-
union seit ihren Anfängen begleitet hat: Sollte die Regeltreue gegenüber den 
vielfältigen europäischen Verabredungen, wie dem Stabilitäts- und Wachstums-
pakt, dann aufgeweicht werden, wenn dadurch die wirtschaftliche Lage kurzfris-
tig verbessert werden könnte? 

62. Aktuell wird zum Beispiel offen in Frage gestellt, dass die Mitgliedstaaten ihr Po-
tenzialwachstum mit Strukturreformen aus eigener Kraft steigern können 
und sollten. Stattdessen wird der Verzicht auf Regeltreue und zusätzliche fis-
kalpolitische Unterstützung durch andere Mitgliedstaaten vorgeschlagen. 
Dies betrifft beispielsweise den Vorstoß Frankreichs zu versprechen, mehr En-
gagement bei Strukturreformen zu zeigen, wenn Deutschland stärker in seine ei-
gene Infrastruktur investiere (FAZ, 2014). In eine ähnliche Richtung ging die 
Idee der EU-Kommission der Einführung eines „Convergence and Competiti-
veness Instrument“ (CCI), mit dem Reformanstrengungen einzelner Mitglied-
staaten unterstützt werden sollten, indem die Erreichung vertraglich festgelegter 
Ziele mit entsprechenden Zahlungen verknüpft wird (JG 2013 Ziffern 345 ff.).  

All diese Mechanismen hat der Sachverständigenrat aufgrund der damit ver-
bundenen Anreizprobleme und der Widersprüche zur institutionellen Struktur 
Maastricht 2.0 abgelehnt. Übrigens haben sich Mitgliedstaaten mit wirtschaftli-
chen Problemen selbst gegen das CCI ausgesprochen, obwohl entsprechende fis-
kalische Transfers dazugehören würden. Dies illustriert die geringe Bereitschaft 
der Mitgliedstaaten, vertragliche Festlegungen oder gar Durchgriffsrechte zu ak-
zeptieren. 

63. In der öffentlichen Diskussion werden zudem immer wieder neue europäische 
Initiativen für mehr Investitionen vorgeschlagen. Diese könnten jedoch nur un-
ter einer Reihe von Bedingungen sinnvoll sein: Erstens müssten damit aus-
schließlich Hemmnisse beseitigt werden, die nicht in erster Linie unter nationa-
ler Verantwortung anzugehen sind; zweitens müssten die Hemmnisse und Pro-
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bleme zweifelsfrei identifiziert und ein europäischer öffentlicher Handlungsbe-
darf nachgewiesen werden; drittens sollte ein hinreichendes Verständnis 
über die Wirkungen der eingesetzten Instrumente bestehen. Dafür sind die 
Anreizwirkungen unterschiedlicher Instrumente kritisch zu diskutieren und 
deren Wirksamkeit anhand der vorhandenen empirischen Belege zu prüfen. 
 KASTEN 1 Die als „Europäischer Marshallplan“ oder allgemein als „Europäische 
Investitionsoffensive“ titulierten Investitionsprogramme erfüllen diese Anforde-
rungen nicht.  

Chancen eines Transatlantischen Freihandelsabkommens 

64. Seit Mitte des Jahres 2013 wird zwischen den Vereinigten Staaten und der Eu-
ropäischen Union das Transatlantische Freihandelsabkommen (Transat-
lantic Trade and Investment Partnership, TTIP) verhandelt. Dies würde die 
größte Freihandelszone der Welt schaffen. TTIP wird in der Öffentlichkeit kon-
trovers diskutiert, nicht zuletzt weil Umfang und Details des Abkommens bisher 
nicht publiziert wurden.  

Aus ökonomischer Sicht führt ein Abbau von Handelsschranken, in tarifärer  
oder nicht-tarifärer Form, zu positiven Effekten für die Länder, die ein solches 
Abkommen schließen (Handelsschaffung), allerdings auch zu negativen Effekten 
im Binnenverhältnis der beiden Wirtschaftsräume sowie im Verhältnis zu Dritt-
ländern (Handelsumlenkung). Empirische Studien belegen insgesamt positive 
Wohlfahrtseffekte für TTIP, wobei die Unsicherheit der Schätzungen relativ 
hoch ist.  KASTEN 6  

65. Beim Abbau von nicht-tarifären Handelshemmnissen muss allerdings berück-
sichtigt werden, dass es sich bei diesen häufig um nationale Regulierungen han-
delt, die bestimmte nicht-ökonomische Ziele verfolgen, wie beispielsweise 
den Verbraucherschutz. Dieser Aspekt spielt in der öffentlichen Diskussion eine 
wichtige Rolle. So gilt in den Vereinigten Staaten beispielsweise im Lebensmit-
telbereich das Prinzip, dass der Produzent eines genmanipulierten Erzeugnisses 
nachweisen muss, dass es mit einer hohen Wahrscheinlichkeit nicht gefährlich 
ist. In der Europäischen Union kommt hingegen das Vorsichtsprinzip zur An-
wendung, wonach gezeigt werden muss, dass das Produkt mit einer hohen 
Wahrscheinlichkeit sicher ist. Für beide Prinzipien gibt es gute Gründe (Egger 
et al., 2014). Solche nicht-ökonomischen Aspekte machen eine Beurteilung der 
Wohlfahrtseffekte von TTIP nicht einfacher (Egger et al., 2014).  

66. Ein weiterer Punkt, der stark in der Kritik steht, ist das im TTIP vorgesehene 
Investitionsschutzabkommen, das es ausländischen Investoren ermöglicht, 
Sitzstaaten unter Umgehung des nationalen Rechtswegs vor privaten Schiedsge-
richten zu verklagen. Dabei bietet sich neben der radikalen Lösung, auf ein sol-
ches Abkommen bei TTIP zu verzichten, die Alternative, TTIP als Gelegenheit 
für eine Reform von internationalen Investitionsregimen zu begreifen. 

67. Der Sachverständigenrat sieht in der verstärkten Einbindung Europas in die in-
ternationale Arbeitsteilung große Potenziale für Effizienzgewinne und da-
mit verbundenes Wirtschaftswachstum. Die Bundesregierung wäre schlecht be-
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raten, den Verhandlungsprozess aufgrund der genannten Bedenken scheitern zu 
lassen. Generell steigen durch TTIP die Anreize für Drittländer, sich diesem 
Freihandelsraum anzuschließen. TTIP eröffnet somit die Chance, die Handelsin-
tegration weltweit zu vertiefen.  

 KASTEN 6 

Ökonomische Auswirkungen eines transatlantischen Freihandelsabkommens 

Im Juni 2013 wurde die Transatlantische Handels- und Investitionspartnerschaft (Transatlantic Trade 
and Investment Partnership, TTIP) initiiert. Dieses Freihandelsabkommen zielt darauf ab, Handels- 
und Investitionshemmnisse zwischen den Mitgliedstaaten der EU und den Vereinigten Staaten zu 
beseitigen. Dadurch würde ein Freihandelsraum geschaffen, der etwa 45 % der weltweiten Wirt-
schafts-leistung abdeckt. Im Rahmen des Abkommens werden zudem Sachverhalte wie der Investiti-
ons-, Umwelt- und Verbraucherschutz diskutiert. 

Die Bedeutung von Handelskosten ist wissenschaftlich gut belegt. Sie umfassen neben den Trans-
portkosten vor allem die politisch bestimmten tarifären und nicht-tarifären Handelshemmnisse. Bei 
den tarifären Handelshemmnissen handelt es sich um Zölle. Nicht-tarifäre Handelshemmnisse um-
fassen direkte Handelsbeschränkungen (Importquoten) und Regulierungen (Industrienormen oder 
Standards des Verbraucherschutzes). Wenn sich diese zwischen den Wirtschaftsräumen unterschei-
den, entstehen Anpassungskosten. Die Zölle zwischen den Vereinigten Staaten und der EU sind ge-
ring und liegen im Durchschnitt bei etwa 3 %. Die nicht-tarifären Hemmnisse machen somit den 
Großteil der Handelskosten aus. 

Der Abbau von Handelshemmnissen erhöht den Handel und steigert so Einkommen und Wohlfahrt. 
Die wichtigsten Wirkungskanäle dafür sind: (a) die Senkung der Produktionskosten durch Speziali-
sierung und Ausnutzung von Größenvorteilen, (b) die Erhöhung der Produktvielfalt durch Einfuhr aus-
ländischer Güter, (c) die Intensivierung des Wettbewerbs und dadurch der Zwang zu mehr Effizienz 
der Firmen sowie die Verringerung der Marktmacht, (d) die Erhöhung der Erträge aus Forschung und 
Entwicklung infolge eines größeren Marktes und somit höhere Investitionsanreize. 

Der Abbau von Zöllen verringert die Handelskosten und Zolleinnahmen. Zudem führt eine bilaterale 
Zollsenkung zur Handelsumlenkung: US-Güter werden gegenüber denjenigen aus der EU oder Dritt-
ländern günstiger. Dadurch kann der Handel innerhalb der EU oder mit Drittländern sinken. Ferner 
könnte sich die EU schlechterstellen, wenn ihre Importe aus Drittländern durch US-Importe ersetzt 
werden und deren Preise gegenüber den vorherigen kaum niedriger sind, denn sie müsste nun auf 
ihre Zolleinnahmen verzichten. Angesichts der niedrigen Zölle zwischen der EU und den Vereinigten 
Staaten sind jedoch geringe Effekte aus deren Abbau zu erwarten. 

Der Abbau nicht-tarifärer Hemmnisse senkt zwar die Kosten der Unternehmen, kann aber wiederum 
zu Handelsumlenkungseffekten führen. Das Abkommen reduziert beispielsweise die relative Wett-
bewerbsfähigkeit deutscher Unternehmen in Frankreich, da US-Firmen die gleichen Markteintritts-
chancen bekommen. Die Einführung gemeinsamer Standards könnte positive Ausstrahlungseffekte 
auf Firmen aus Drittländern haben, wenn sie in beide Regionen exportieren. Ferner könnten sich die 
Standards weltweit etablieren und so den Marktzugang in allen Ländern erleichtern. 

Felbermayr et al. (2013a) quantifizieren die möglichen Auswirkungen von TTIP auf die Handelsströme 
und den Welthandel. Ein umfassendes Abkommen, mit dem alle tarifären und nicht-tarifären Han-
delshemmnisse abgebaut werden, kann zu einer Zunahme des transatlantischen Handels um etwa 
80 % führen. Im Zuge dessen könnte der Handel innerhalb der EU um 20 % bis 40 % zurückgehen. 
Die Auswirkung auf den Handel mit Drittländern ist heterogen. Der Handel Deutschlands mit Japan 
dürfte zunehmen, aber derjenige der EU mit China zurückgehen.  

Felbermayr et al. (2014) untersuchen die Wohlfahrtseffekte des Abkommens. Durch ein umfassen-
des Abkommen dürfte sich die weltweite Wohlfahrt (gemessen am realen Einkommen) um 1,6 %  
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erhöhen. In Deutschland könnte sie um 3,5 % steigen. Verlierer sind vor allem Drittländer, die bereits  
ein Handelsabkommen mit der EU oder den Vereinigten Staaten haben. Unter Berücksichtigung posi-
tiver Ausstrahlungseffekte auf Drittländer könnten die Wohlfahrtseffekte weltweit noch deutlich hö-
her ausfallen. Angesichts der niedrigen Zölle zwischen den Vereinigten Staaten und der EU würde ein 
reiner Zollabbau nur geringe Effekte auf die weltweite Wohlfahrt haben (0,1 %). Weitere aktuelle Stu-
dien zum TTIP-Abkommen von Francois et al. (2013) und Egger et al. (2014) zeigen ebenfalls positive 
Effekte für die EU und die Vereinigten Staaten. Das Ausmaß hängt jedoch vom gewählten Modell und 
dessen Spezifikation ab, wie zum Beispiel des Umfangs der Handelskostenreduktion und der Auswir-
kung auf Drittländer. Felbermayr et al. (2014) liegen mit ihren Ergebnissen zu einem umfangreichen 
TTIP-Abkommen im Mittelfeld. Auf die Beschäftigung dürfte der reine Zollabbau ebenfalls kaum Aus-
wirkungen haben (Felbermayr et al. 2013b). Hingegen führt ein umfassendes Abkommen zu weltwei-
ten Beschäftigungszuwächsen: In Deutschland lägen sie bei 110 000 Personen (das entspricht ei-
nem Zuwachs von 0,3 %) und in der EU bei bis zu 400 000 Beschäftigten. In der übrigen Welt könnte 
jedoch die Beschäftigung um 240 000 Personen zurückgehen.  

Insbesondere führt das Abkommen zu Reallohnsteigerungen in der EU und den Vereinigten Staaten, 
während in Drittländern kaum Zuwächse zu erwarten sind. Der Reallohnanstieg geht auf die höhere 
durchschnittliche Produktivität sowie auf das niedrigere Preisniveau zurück, weil die weniger produk-
tiven Unternehmen den Markt verlassen und die produktiveren ihre Produktion ausweiten. Dieser 
Produktivitätseffekt trägt wiederum zum Wachstum des Bruttoinlandsprodukts bei. 

Insbesondere produktive mittelständische Unternehmen, die erst durch den Abbau von nicht-
tarifären Hemmnissen den US-Markt bedienen können, werden gewinnen (Felbermayr et al., 2013b). 
Größere Firmen, die bereits in die Vereinigten Staaten exportieren, dürften kaum Auswirkungen spü-
ren. Einerseits werden sie durch geringere Transaktionskosten weniger belastet, andererseits erhöht 
sich für sie der Wettbewerb. Der zunehmende Wettbewerb in Deutschland dürfte kleinere, nicht effi-
ziente Firmen Marktanteile kosten, was ursächlich auf das Wachstum effizienter Firmen zurückgeht 
und gesamtwirtschaftliche Wohlfahrtsgewinne erst möglich macht. 

Ein umfassendes Abkommen könnte weltweit positive Wachstums- und Beschäftigungseffekte gene-
rieren. Baldwin und Seghezza (2010) untersuchen, ob regionale Abkommen die Chancen für eine 
multilaterale Liberalisierung verschlechtern, und widerlegen dies. Zwar verschlechtern sich die Anrei-
ze für Länder innerhalb der Freihandelszone, multilaterale Verhandlungen aufzunehmen, jedoch er-
höhen sie sich für Drittländer. TTIP könnte daher zu mehr internationaler Kooperation führen. Zudem 
sind die Vertragspartner in der Pflicht, den negativen Auswirkungen durch ein multilaterales Abkom-
men entgegenzuwirken, um Benachteiligungen für Entwicklungsländer zu verhindern. 

2. Expansive Geldpolitik, nationale Wirtschaftspolitik  

68. Die Politik der EZB hat durch verschiedenste Maßnahmen wiederholt dazu bei-
getragen, die Krise im Euro-Raum zu beruhigen.  ZIFFERN 223, 232 Da die Krise 
zum erheblichen Teil auf strukturelle Probleme in den Mitgliedstaaten zurück-
geht, kann sie nicht durch geldpolitische Maßnahmen gelöst werden. Vielmehr 
liegt es an den Mitgliedstaaten, die dafür nötigen wirtschaftspolitischen Refor-
men und die Haushaltskonsolidierung voranzutreiben.  

Irland, Griechenland und Portugal sowie Spanien haben umfangreiche Struktur-
reformen umgesetzt und konsolidieren ihre Haushalte. Dabei waren in Spanien 
diese Maßnahmen nicht Teil der Auflagen eines ESM-Programms. Dagegen ha-
ben Frankreich und Italien zwar gewisse Konsolidierungsanstrengungen unter-
nommen, jedoch kaum Strukturreformen umgesetzt. Dabei kommen internatio-
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nale Organisationen übereinstimmend zum Schluss, dass tiefgreifende struktu-
relle Reformen in Italien und in Frankreich dringend notwendig wären (IWF, 
2014b; OECD, 2014).  ZIFFER 145 Im Falle Italiens hält die Wachstumsschwäche 
bereits mehr als eine Dekade an. Für beide Staaten gilt, dass die Konsolidie-
rungsmaßnahmen weitgehend auf die Einnahmeseite konzentriert und damit 
nicht wachstumsfördernd waren (JG 2013 Ziffern 239 ff.). 

69. Die Zielrichtung, der Umfang und die zeitliche Abfolge von Strukturreformen 
werden dadurch beeinflusst, wie die politischen Machtverhältnisse in einem 
Land und wie gravierend die wirtschaftlichen Probleme sind. Die Geldpolitik 
der EZB wirkt dabei mittelbar auf die Reformpolitik ein.  ZIFFERN 283 FF. So 
können die Regierungen eine lockere Geldpolitik entweder dafür nutzen, Refor-
men zügiger vorzunehmen oder aber notwendige Reformen auf einen politisch 
opportunen, späteren Zeitpunkt zu verschieben (Leiner-Killinger et al., 2007). 
Die Erfahrung im Euro-Raum legt nahe, dass es vor allem nationale Krisensitua-
tionen waren, in denen umfassende Strukturreformen auf den Weg gebracht 
wurden.  

Der deutschen Wirtschaftspolitik verbleiben nur zwei Möglichkeiten, um zu ver-
hindern, dass es aufgrund des Aufschubs von Konsolidierungs- und Reforman-
strengungen zu einer neuerlichen Verschärfung der Krise kommt. Einerseits 
sollte sie mit gutem Beispiel vorangehen und die eigenen Reformanstren-
gungen intensivieren. Insofern sind die jüngst umgesetzten wirtschaftspoliti-
schen Maßnahmen gerade nicht geeignet, die europäischen Partner zu verstärk-
ten Anstrengungen zu motivieren.  

Andererseits sollte sie die Europäische Kommission dabei unterstützen, das re-
formierte Regelwerk der fiskalpolitischen Überwachung und Koordinierung ge-
genüber den betreffenden Mitgliedstaaten vollumfänglich einzusetzen. Nur so 
kann das neue Regelwerk Glaubwürdigkeit gewinnen. Fatal wäre es, wenn 
wieder einmal der Eindruck bestätigt würde, dass die Regeln nicht in gleicher 
Weise für die großen Länder angewendet werden wie für die kleinen Länder. 

3. Bankenunion und Finanzstabilität 

70. Durch die Europäische Bankenunion werden der gemeinsamen Geldpolitik 
in der Währungsunion gemeinsame Kompetenzen in der Bankenaufsicht 
und -abwicklung zur Seite gestellt. Dies ist ein wichtiger Schritt bei der Neuge-
staltung der Architektur des Euro-Raums. Seit Beginn der Finanzkrise im Jahr 
2007 beobachtet man eine zunehmende Fragmentierung und Re-Nationali-
sierung der europäischen Finanzmärkte, die es wieder umzukehren gilt. Gleich-
zeitig leiden vor allem die Krisenländer unter einer schleppenden Kreditvergabe. 

71. Die umfassende Bankenprüfung der EZB bot die Gelegenheit, die Probleme 
des Bankensektors im Euro-Raum zu identifizieren, schwache Banken zu rekapi-
talisieren und durch Schaffung von Transparenz das Vertrauen in das europäi-
sche Bankensystem zu stärken.  ZIFFERN 308, 314 Die Prüfung offenbarte vor allem 
in Griechenland, Irland, Italien, Portugal und Zypern Kapitallücken, wenngleich 
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deren Volumen im Aggregat gering war. Turbulenzen auf den Finanzmärkten 
blieben aus, und eine umfassende Marktbereinigung scheint unwahrscheinlich. 
Ob die relevanten Risiken tatsächlich identifiziert wurden und eine Verschie-
bung von Altlasten auf die europäische Ebene somit vermieden werden kann, 
lässt sich zum jetzigen Zeitpunkt nicht verlässlich einschätzen. 

72. Mit der Übernahme der Aufsichtsverantwortung durch die EZB ist die Banken-
union nun gestartet. Ihre institutionelle Ausgestaltung weist jedoch Schwä-
chen auf. Denn sie konnte nicht auf dem Reißbrett entworfen werden, sondern 
musste sich an den engen Grenzen orientieren, die durch die europäischen Ver-
träge gesetzt werden. Dies führte zum einen zur Ansiedlung des gemeinsamen 
Aufsichtsmechanismus innerhalb der EZB, was vom Sachverständigenrat auf-
grund der Kombination mit der Geldpolitik kritisch gesehen wird (JG 2012 Zif-
fern 303 ff.). Zum anderen verhindert es eine Ausstattung des einheitlichen Ab-
wicklungsmechanismus mit weitreichenden Kompetenzen.  ZIFFERN 327 F. Damit 
ist eine gleichwertige Einbindung von EU-Ländern außerhalb des Euro-Raums 
nicht möglich. 

73. Zur Stärkung der Bankenunion ist daher eine Änderung der europäischen 
Verträge nötig, um eine eigenständige europäische Banken- oder sogar Allfi-
nanzaufsicht zu schaffen, die institutionell unabhängig von der Geldpolitik ist 
und die mikro- und makroprudenzielle Aufsicht integriert. Außerdem könnte die 
Abwicklungsbehörde mit weitreichenden Kompetenzen ausgestattet werden, 
damit sie für alle Banken, die kleineren eingeschlossen, weitgehend unabhängig 
Abwicklungen einleiten und umsetzen kann. Aus diesen Gründen sollte die Bun-
desregierung mit Nachdruck auf eine Änderung der Verträge hinwirken. 

74. Die Politik ist weiterhin gefordert, den institutionellen Rahmen für Bankenab-
wicklungen in Europa fortzuentwickeln, um die Glaubwürdigkeit der Gläubiger-
beteiligung im Krisenfall zu stärken.  ZIFFER 359 Dies gilt ebenso im Hinblick auf 
die Herstellung der Abwicklungsfähigkeit global tätiger Banken. Mindestanfor-
derungen für bail-in-fähige Verbindlichkeiten sollten kein Substitut für eine Er-
höhung des Eigenkapitals sein. 

Mit der aktuellen, sehr expansiven Geldpolitik der EZB sind nicht nur Risiken 
für eine nachhaltige Wirtschaftspolitik im Euro-Raum verbunden, sondern 
ebenso solche für die Finanzstabilität. Der neu geschaffenen makroprudenzi-
ellen Aufsicht stehen Instrumente zur Verfügung, um solchen Risiken zu be-
gegnen.  ZIFFERN 360 FF. Allerdings ist die Wirksamkeit dieser Instrumente be-
schränkt und ungewiss. Daher sollten die Erwartungen an deren Wirksamkeit 
nicht zu hoch gesteckt und eine wirtschaftspolitische Feinsteuerung vermie-
den werden.  
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Eine andere Meinung 

75. Ein Mitglied des Rates, Peter Bofinger, kann sich der in diesem Kapitel vorge-
nommenen Analyse der Wirtschaftspolitik nicht anschließen. 

76. Die Mehrheit des Rates sieht das zentrale Problem der deutschen Wirtschaftspo-
litik in „fehlgeleiteten strukturellen Weichenstellungen“, insbesondere 
in einem Paradigmenwechsel in der Arbeitsmarktpolitik. Die Reformerforder-
nisse seien „beträchtlich“.  ZIFFERN 18 FF. Wie sich das insbesondere mit der bis 
zuletzt sehr positiven Entwicklung des deutschen Arbeitsmarkts vereinbaren 
lässt, die weltweit als vorbildlich angesehen wird, bleibt offen. Unklar ist dabei 
zudem, warum der deutsche Arbeitsmarkt eine unzureichende Flexibilität auf-
weisen soll, um künftige Krisen ähnlich erfolgreich zu meistern wie in der Ver-
gangenheit. Das Instrument der Kurzarbeit, mit dem die Krise des Jahres 2009 
überwiegend bewältigt werden konnte, steht auch in Zukunft zur Verfügung. Der 
demografische Wandel ist zwar in der Tat eine Herausforderung für die deutsche 
Wirtschaft, nicht jedoch für den Arbeitsmarkt. Er wird das Angebot an Arbeits-
kräften reduzieren und somit aller Voraussicht nach zu einem weiteren Abbau 
der Arbeitslosigkeit führen.  

77. Es trifft zu, dass der flächendeckende Mindestlohn für Deutschland einen 
Paradigmenwechsel darstellt. Aber er ist alles andere als ein „sozialpolitisches 
Experiment mit ungewissem Ausgang“. In fast allen hoch entwickelten Ländern 
ist der Mindestlohn seit Langem die gängige Praxis, sofern nicht – wie bei-
spielsweise in Skandinavien – durch flächendeckende oder allgemeinverbindli-
che Tarifverträge für eine wirksame Lohnuntergrenze gesorgt wird. Von seiner 
Höhe her erscheint der deutsche Mindestlohn dabei als unproblematisch. Nach 
Berechnungen der OECD entspricht die Relation des deutschen Mindestlohns 
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(einschließlich der Arbeitgeberbeiträge zur Sozialversicherung) zum Medianlohn 
mit 58 % nahezu dem OECD-Durchschnitt mit 57 %.  ABBILDUNG 5  

78. Die Erfahrungen mit dem neu eingeführten branchenspezifischen Mindest-
lohn für das Friseurhandwerk, der seit dem 1. November 2013 gilt und seit 
dem 1. August 2014 einen Mindestlohn von 8,00 Euro je Stunde im Westen und 
von 7,50 Euro je Stunde im Osten (einschließlich Berlin) vorgibt, sprechen da-
für, dass Mindestlöhne nicht zu Beschäftigungsproblemen führen müssen. Im 
Gegenteil: Die Anzahl der Arbeitslosen bei Friseuren war im Oktober 2014 ge-
ringer als vor einem Jahr. Der Rückgang ist zudem prozentual stärker ausgefal-
len als in der übergeordneten Berufsgruppe (nicht-medizinische Gesundheit, 
Körperpflege) und als in der Gesamtwirtschaft. Eine ähnliche Entwicklung zeigt 
sich für den Mindestlohn für die Fleischindustrie, der seit dem 1. August 
2014 gilt. Auch hier war im Oktober 2014 ein überdurchschnittlicher Rückgang 
der Arbeitslosenzahlen zu beobachten. Diese Befunde decken sich mit den Er-
fahrungen, die in Deutschland mit der Einführung branchenspezifischer Min-
destlöhne in der Vergangenheit gemacht wurden (JG 2013 Ziffer 533), ebenso 
wie mit dem Großteil der empirischen Literatur zu den Beschäftigungseffekten 
von Mindestlöhnen (Bosch und Weinkopf, 2014). 

79. In der Energiepolitik wiederholt die Mehrheit des Rates ihre ebenso pauscha-
le wie fundamentale Kritik am Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG), die so au-
ßerhalb der deutschen volkswirtschaftlichen Diskussion kaum zu finden ist. 
Hierzu sei auf das Minderheitsvotum im Jahresgutachten 2012/13 (Zif-
fern 505 ff.) verwiesen.  

Die Mehrheit des Rates befürwortet weiterhin das Quotenmodell, das mit er-
heblichen Nachteilen gegenüber der mit der EEG-Reform ab dem Jahr 2017 
vorgesehenen Ausschreibungslösung verbunden ist (Bofinger, 2013). Die 
empirische Evidenz zeigt, dass das Quotenmodell in der Praxis erhebliche Prob-
leme aufweist (ECOFYS, 2014). Aus diesem Grund haben sich drei große EU-
Mitgliedstaaten (Vereinigtes Königreich, Polen und Italien) für den Ausstieg aus 
dem Quotenmodell entschieden. Wie ECOFYS (2014) feststellt, ist das schwedi-
sche Modell, das von der Mehrheit der Ratsmitglieder als Erfolgsbeispiel ge-
nannt wird, nur begrenzt auf andere Länder übertragbar. 

Nicht nachvollziehbar ist zudem die Präferenz der Mehrheit der Ratsmitglieder 
für eine technologieneutrale Förderung. Da es voraussichtlich nicht mög-
lich sein wird, die langfristige Versorgung durch erneuerbare Energien mit nur 
einer einzigen Technologie zu gewährleisten, kommt es durch die technologie-
neutrale Förderung unweigerlich zu Windfall-Profiten der Erzeuger mit kosten-
günstigeren Technologien. Die technologieneutrale Förderung führt dann zu hö-
heren Kosten für die Verbraucher (ECOFYS, 2014). 

Es ist schließlich auch nicht zutreffend, dass eine separate Förderung erneuerba-
rer Energien innerhalb eines Modells handelbarer Emissionszertifikate inef-
fizient sei. Wie Lehman und Gawel (2013) zeigen, trifft dies nur dann zu, wenn 
die Zielwerte von einem wohlmeinenden Diktator festgelegt werden. Da die 
Festlegung der Menge der CO2-Zertifikate in der Realität jedoch wesentlich 
durch den Einfluss von Interessengruppen bestimmt wird, trägt die Förderung 
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erneuerbarer Energien dazu bei, dass ambitioniertere Zielwerte festgelegt wer-
den können. 

80. Nicht zwingend ist die Feststellung, dass in der Sozialen Marktwirtschaft zu-
nächst die Effizienz der Wirtschaftsprozesse gesichert werden müsse, be-
vor die Marktergebnisse über das Steuer- und Transfersystem korrigiert 
werden könnten.  ZIFFER 6 Dies folge der Einsicht, „dass es aufgrund des kom-
plexen Zusammenspiels von Angebot und Nachfrage auf den Absatz- und Fak-
tormärkten in der Regel unmöglich ist, direkt und ohne nicht beabsichtigte Ne-
benwirkungen ein unter Verteilungsgesichtspunkten anzustrebendes Markter-
gebnis durch direkte staatliche Regulierung herbeizuführen.“  

Neuere Studien zeigen, dass es durch die Einkommensumverteilung keines-
falls zu negativen Wachstumseffekten kommen muss (Ostry et al., 2014). Ei-
ne geringe Netto-Ungleichheit sei vielmehr mit einem stärkeren und robusteren 
Wachstum verbunden. Die Umverteilung sei zudem unschädlich bezüglich ihrer 
Wachstumseffekte, nur in extremen Fällen seien negative Wachstumseffekte zu 
beobachten. 

81. Bei der Frage der Investitionslücke, insbesondere im öffentlichen Bereich, 
geht es weder um das „Notwendige“ noch um das „Wünschenswerte“.  ZIF-

FERN 11 FF. Es geht vielmehr allein darum, welches Potenzial für hoch rentab-
le öffentliche Investitionen in Deutschland besteht, insbesondere in einem 
Umfeld mit historisch niedrigen Realzinsen. 

Dabei ist es keinesfalls so, dass Marktakteure bei der Identifikation rentabler 
langfristiger Investitionen grundsätzlich dem Staat überlegen sind. Zudem sind 
Investitionen im Bereich der Infrastruktur, im Bildungsbereich und im Bereich 
von Forschung und Entwicklung typischerweise öffentliche Investitionen. Wie 
Mazzucato (2014) belegt, sind insbesondere in den Vereinigten Staaten viele 
grundlegende Innovationen nur deshalb realisiert worden, weil sie eine gezielte 
staatliche Förderung erhalten haben. Eine staatliche Aktivität kann insbe-
sondere dann sinnvoll sein, wenn es um sehr langfristige Investitionen geht, die 
durch Unsicherheit – im Sinne einer nicht bekannten Risikoverteilung – ge-
kennzeichnet sind. Zudem hat die Finanzkrise verdeutlicht, dass es den Markt-
akteuren trotz „ihrer Kenntnis der Sachverhalte vor Ort“ offensichtlich nicht 
immer gelingt, „gesamtwirtschaftlich sinnvolle Projekte“ zu identifizieren. 

82. Nicht geteilt wird die Feststellung, dass die Lösung für die Krise im Euro-Raum 
nur durch Haushaltskonsolidierung und wirtschaftspolitische Reformen erreicht 
werden könnte.  ZIFFER 59 Das impliziert eine asymmetrische makroöko-
nomische Anpassung des Euro-Raums, wie sie in den vergangenen Jahren 
praktiziert worden ist. Sie ist dafür verantwortlich, dass sich der Euro-Raum seit 
Jahren schwächer entwickelt als andere große Wirtschaftsräume. Konkret 
kommt die Asymmetrie darin zum Ausdruck, dass der Euro-Raum ein im inter-
nationalen Vergleich sehr geringes Budgetdefizit ausweist.  

Dies ist insoweit problematisch, als der private Sektor des Euro-Raums (private 
Haushalte und Unternehmen) noch immer ein vergleichsweise hohes „Dele-
veraging“ betreibt, das sich in einem positiven Finanzierungssaldo des privaten 
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Sektors niederschlägt. Dies bedeutet, dass die laufenden Ausgaben der Privaten 
geringer sind als ihre Einnahmen, was für sich genommen einen negativen Ef-
fekt auf die gesamtwirtschaftliche Nachfrage ausübt. Dieser kann grundsätzlich 
dadurch kompensiert werden, dass der öffentliche Sektor mehr ausgibt als er 
einnimmt, was sich in einem negativen Budgetsaldo niederschlägt. Anders als in 
allen anderen großen Wirtschaftsräumen ist im Euro-Raum eine solche Kom-
pensation nur partiell zu beobachten.  ABBILDUNG 6 

83. „Von der Realität eingeholt“ wurden somit vor allem jene Ökonomen und 
Politiker, die geglaubt hatten, der Euro-Raum könne durch eine asymmetrische 
Anpassung, insbesondere eine restriktive Fiskalpolitik im Verbund mit Struktur-
reformen, den Weg aus der Krise finden. Die Tatsache, dass Länder wie Spanien 
und Portugal wieder ein bescheidenes Wachstum erzielen, ist dabei wesentlich 
darauf zurückzuführen, dass man ihnen – anders als im Fall Griechenlands – 
sehr viel Zeit für die Konsolidierung eingeräumt hat. So weist Spanien, das in 
diesem Jahresgutachten als Modell herausgestrichen wird, mit einem Budgetde-
fizit von 5,7 % für das Jahr 2014 nach Japan die zweithöchste Neuverschul-
dung aller hoch entwickelten Volkswirtschaften aus.  

84. Zu dem von der Mehrheit der Ratsmitglieder weiterhin präferierten Modell 
„Maastricht 2.0“ für die ordnungspolitische Ausgestaltung der Europäischen 
Währungsunion sei auf meine Kritik im Jahresgutachten 2013/14 (Zif-
fern 281 ff.) verwiesen.  
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Finanzierungssalden ausgewählter Länder und Ländergruppen im Jahr 20141
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