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Die Corona-Krise und die sozial-
okologische Transformation:
Herausforderungen

fur die Finanzpolitik

Die deutsche Finanzpolitik steht vor schwierigen Herausforderungen:

Infolge der Corona-Krise und mit Blick auf die anstehende sozial-6kologische
Transformation besteht ein gewaltiger 6ffentlicher Finanzbedarf. Zugleich hat
die aus SPD, Biindnis 9o/ Die Griinen und FDP bestehende ,, Ampelkoalition®,
die die Bundesregierung bildet, im Koalitionsvertrag grundlegende Reformen
der Schuldenbremse ausgeschlossen und sieht keine Steuererh6hungen vor.
Fiskalisch naheliegende Optionen zur ErschliefSung der nétigen finanz-
politischen Spielraume scheiden damit aus. Wie grof} sind die finanzpolitischen
Bedarfe tiberhaupt? Welche Chancen und Risiken bestehen, dass sie mit der
von der Bundesregierung gewéhlten Strategie tatsdachlich gedeckt werden
konnen? Diese Fragen stehen im Mittelpunkt des vorliegenden Beitrags.

SEBASTIAN DULLIEN, KATJA RIETZLER, ACHIM TRUGER

1 Einleitung

Deutschland hat sich vorgenommen, bis zum Jahr 2045
CO,-neutral zu werden. Als Zwischenschritt hat sich die
Bundesregierung mit dem Klimaschutzgesetz 2021 inter-
national verpflichtet, bis 2030 den CO,-Ausstof3 um 65%
gegeniiber den Werten von 1990 zu senken. Dass dieses
Vorhaben eine enorme Anstrengung erfordert, ist ein
breiter Konsens in der Fachwelt, denn die angestrebte
Reduktion der Treibhausgas-Emissionen setzt im Prinzip
eine Abkehr von der fossilen Energieversorgung, die seit
der industriellen Revolution der Treiber wirtschaftlicher
Aktivitdt war, hin zu einer Versorgung mit erneuerbaren
Energien voraus.

Ein Teil dieser Transformation wird sich voraussicht-
lich mit regulatorischen Mafinahmen wie etwa Energie-
standards fiir Gebaude oder Emissionsstandards fiir
Kraftfahrzeuge erreichen lassen. Eine zentrale Rolle diirfte
zudem die CO,-Bepreisung iiber den europdischen und
nationalen Emissionshandel spielen. Diese Bepreisung hat
zwei positive Effekte: Zum einen werden tiber die Preissig-
nale CO,-sparendes Verhalten und Investitionen angeregt,
zum anderen werden Einnahmen generiert.

Allerdings bestehen erhebliche Zweifel, ob sich die
Klimawende allein mit diesen Instrumenten wohlstands-

wahrend umsetzen lasst (Dullien/Stein 2022). Zwei grofie

Probleme sind zentral, wenn man bei der Dekarbonisie-
rung allein auf eine Bepreisung des CO,-Ausstofies liber
ein europiisches Emissionshandelssystem setzt: Erstens
besteht die Gefahr des Carbon Leakage, also der Verlage-
rung der CO,-Emissionen ins Ausland. Denn wenn die
Industrie in der EU hohe CO,-Preise fiir den Ausstofl von
Treibhausgasen bezahlen muss, dies bei den Handelspart-
nern aber nicht der Fall ist, besteht der Anreiz, energie-
intensive Produktionen ins Ausland zu verlagern. Das Er-
gebnis wire, dass die Klimaziele zwar im Inland erreicht
werden wiirden; dies wiirde dann jedoch aber auf Kosten
hoherer Emissionen andernorts geschehen. Zudem wire
mit einem Verlust von hiesigen Arbeitsplitzen in den be-
troffenen Sektoren zu rechnen.

Zweitens droht bei einer reinen Bepreisungslosung
eine wachsende soziale Schieflage. Die drmeren Haushal-
te geben tblicherweise einen grofleren Anteil ihrer Ein-
kommen fiir Energie aus und sind deshalb von steigen-
den CO,-Preisen stirker betroffen. Zudem haben sie oft
keine Moglichkeit, die eigenen CO,-Emissionen deutlich
zu senken, weil sie beispielsweise in schlecht isolierten
Mietwohnungen leben, deren Sanierung einzig der Ent-
scheidung der Vermieter obliegt, oder die Mittel zu einem
Umstieg auf CO,-neutrale Transportmittel fehlen.

Die Frage, wie die Lasten der Dekarbonisierung ge-
recht verteilt werden konnen, ist nicht nur eine rein sozia-
le Abwigung. Sie hat auch einen politékonomischen Cha-

rakter: Die Klimawende kann nur erfolgreich sein, wenn
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die politischen Mehrheiten fiir dieses Projekt — und somit
auch die breite Unterstiitzung der Bevélkerung - dauer-
haft gesichert werden konnen. Bricht diese Unterstiitzung
aufgrund wachsender Verteilungsprobleme weg, dann
wire vermutlich auch mit einer Kehrtwende der Politik
und somit einer Gefdhrdung der Klimawende zu rechnen.

Deswegen werden neben ordnungsrechtlichen Instru-
menten und einer CO,-Bepreisung auch massive staatli-
che Ausgaben notwendig sein, um, erstens, die fiir die De-
karbonisierung notwendige Infrastruktur (zumindest teil-
weise) mitzufinanzieren, zweitens, moglicherweise auch
CO,-neutrale Produktionen zumindest voriibergehend zu
subventionieren und, drittens, einen sozialen Ausgleich
fiir die Belastungen durch héhere Energiepreise zu leisten.

Zu den Finanzierungsbedarfen fiir die Dekarbonisie-
rung im engeren Sinn kommen unabhingig aufgelaufe-
ne Investitionsbedarfe fiir andere offentliche Investitio-
nen im mittleren dreistelligen Milliarden-Bereich hinzu
(Bardt etal. 2019; Expertenkommission im Auftrag des
Bundesministers fiir Wirtschaft und Energie 2016): etwa
in traditionelle Verkehrsinfrastruktur, Bildung, kommu-
nale Infrastruktur, 6ffentlichen Wohnungsbau und das
Gesundheitswesen.

Diese Finanzierungsbedarfe erscheinen umso gewal-
tiger, als die Corona-Krise die offentlichen Budgets in
Deutschland bereits massiv belastet hat. Seit dem Aus-
bruch der Pandemie Anfang 2020 hat Deutschland - wie
alle industrialisierten Linder - mit groflen Hilfs- und
Konjunkturprogrammen zum einen die Wirtschaft ge-
stlitzt. Zum anderen hat die Pandemiebekdmpfung in
Form von Impfkampagnen, Schnelltests und Zusatzper-
sonal in den Gesundheitsamtern fiir die Kontaktnachver-
folgung enorme Summen verschlungen. Da diese Hilfs-
programme weit iiberwiegend iiber Kredite finanziert
worden sind, ist die offentliche Schuldenstandsquote
Deutschlands von weniger als 60 % im Jahr 2019 auf 69,3 %
im Jahr 2021 gestiegen (Deutsche Bundesbank 2022). Zu-
gleich schreibt die Schuldenbremse vor, dass die krisen-
bedingte Kreditaufnahme getilgt werden muss. Damit sin-
ken auch bei fallender Schuldenquote die Spielrdume fiir
zukiinftige Tranformationsausgaben. Hinzu kommt, dass
die drei Parteien, die die neue Bundesregierung bilden,
sehr unterschiedliche finanzpolitische Vorstellungen in
den Koalitionsvertrag eingebracht haben. Er enthilt einige
schwierige Festlegungen, wonach zwei grundsitzlich na-
heliegende Moglichkeiten, um die finanzpolitischen Spiel-
rdume zu erweitern, nicht genutzt werden kénnen: Eine
grundlegende Reform der Schuldenbremse wird ebenso
kategorisch ausgeschlossen wie die Option, Steuern zu er-
hohen (Koalitionsvertrag 2021).

Dieser Beitrag skizziert die Herausforderungen der
Finanzpolitik angesichts dieser Ausgangssituation und
versucht die Frage zu beantworten, ob unter den politisch
gesetzten Restriktionen hinreichende Spielrdume zur
Deckung der allgemeinen sowie der transformationsbe-

dingten fiskalischen Bedarfe existieren. Abschnitt 2 zielt

darauf, eine makrodkonomische Gréflenordnung fiir
die anstehenden Investitionsbedarfe zu beschreiben. Die
Spielraume des Bundes werden vor dem Hintergrund der
im Koalitionsvertrag von 2021 getroffenen Festlegungen in
Abschnitt 3 analysiert, wihrend die Lage der Lander und
insbesondere die der Kommunen in Abschnitt 4 beleuch-
tet wird. In Abschnitt 5 werden einige Schlussfolgerungen
gezogen.

Der vorliegende Beitrag wurde grosso modo vor Be-
ginn des russischen Angriffskriegs gegen die Ukraine ver-
fasst. Er thematisiert daher nicht die zusitzlichen finanz-
politischen Herausforderungen, die sich aufgrund der ak-
tuell beobachtbaren konjunkturellen Abschwichung, der
angestrebten Aufriistung sowie des neuen kriegsbeding-
ten Ziels, moglichst schnell unabhéngig von russischen
Energielieferungen zu werden, ergeben. Grundsitzlich
lasst sich allerdings bislang kein Wechsel der finanzpoli-
tischen Grundstrategie der Bundesregierung erkennen,
sodass die hier aufgezeigten Herausforderungen und Pro-

bleme weiterhin relevant sind.

2 Massive Finanzierungsbedarfe

Fiir die Finanzierungsbedarfe sowohl fiir die Dekarboni-
sierung der deutschen Wirtschaft insgesamt als auch fiir
den offentlichen Anteil daran finden sich in der Litera-
tur Schiatzungen mit durchaus gréfleren Spannbreiten.
Eine aktuelle Ubersicht des Sachverstindigenrats zur Be-
urteilung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (svr
2021, S.165ff.) listet Summen zwischen 860 Mrd. € und
6000 Mrd. € auf. Die enorme Spannweite ist dem Um-
stand geschuldet, dass sich die diversen Studien nicht nur
in Bezug auf den betrachteten Zeitraum (dessen Endpunkt
zwischen 2030 und 2050 variiert) und den Zielpunkt der
Klima- bzw. Treibhausgasneutralitit unterscheiden, son-
dern auch hinsichtlich der Frage, welche Ausgaben genau
beriicksichtigt werden. So beschreiben einige Studien die
gesamtwirtschaftlich notwendigen Investitionen anstatt
nur die notwendigen offentlichen Investitionen. Und ei-
nige Studien fithren nicht nur die benétigten Nettoinves-
titionen auf, sondern beziehen auch die ohnehin notwen-
digen Ersatzinvestitionen mit ein, soweit fiir die Dekarbo-
nisierung andere Technologien als in der Vergangenheit
notwendig sind.

Rechnet man die in den Studien aufgefithrten Sum-
men auf die einzelnen Jahre des jeweils betrachteten
Zeitraums um, so schrumpfen die Unterschiede bereits
deutlich und es ergeben sich Gréflenordnungen um etwa
500 Mrd. € fiir die 6ffentliche Hand tiber die kommenden
zehn Jahre verteilt, wobei Abgrenzungsunterschiede der
einbezogenen Aufwendungen bestehen bleiben. Die aktu-
ellste und besonders transparente Aufstellung der Dekar-
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bonisierungsaufwendungen von Krebs und Steitz (2021)
liegt etwa in dieser Groflenordnung.

Bei den Kosten der Dekarbonisierung fiir die 6ffentli-
che Hand ist dabei eine wichtige Frage, wie zum einen mit
dem sozialen Ausgleich der CO,-Bepreisung, zum ande-
ren mit den aufgelaufenen Kosten der Férderung erneu-
erbarer Energien durch das Erneuerbare-Energien-Ge-
setz (EEG) umgegangen wird. Insofern die Erlose aus der
CO,-Bepreisung fiir eine Entlastung der Privathaushalte
etwa iiber eine Klimaprdmie vorgesehen werden, stehen
sie nicht mehr fiir Investitionen etwa in den 6ffentlichen
Personennahverkehr (OPNV) zur Verfiigung. Ahnliches
gilt fiir den Einsatz dieser Mittel zum Absenken der EEG-
Umlage. Letztlich gibt es bei der richtigen Entlastung der
Haushalte keine klaren 6konomischen Erkenntnisse, son-
dern es bleibt eine politische bzw. politokonomische Ab-
wigung, welche (Netto-)Zusatzbelastungen welchen Ein-
kommensgruppen zuzumuten sind.

Etwas grofer ist inzwischen der Konsens iiber die Gro-
Benordnung der notwendigen offentlichen Investitionen
jenseits der Dekarbonisierungsinvestitionen. Seit einigen
Jahren gibt es eine lebhafte Diskussion zu der Frage, ob
Deutschlands 6ffentliche Hand zu wenig investiert (Dul-
lien/Rietzler 2019). Fiir die aktuelle Wahrnehmung der In-
vestitionsbedarfe waren dabei vor allem die Arbeiten der
Expertenkommission im Auftrag des Bundesministers fiir
Wirtschaft und Energie (2016) sowie die Studie von Bardt
et al. (2019) richtungsweisend, die den zusitzlichen 6ffent-
lichen Investitionsbedarf gegeniiber dem geplanten Status
quo tber die kommenden zehn Jahre auf rund 460 Mrd. €
taxierte. Diese Zahl aus Bardt et al. (2019) ergab sich aus
einer Addition der sektor- und aufgabenspezifischen In-
vestitionsbedarfe in elf Unterkategorien: von kommunaler
Infrastruktur iiber frithkindliche Bildung bis hin zur De-
karbonisierung. Wihrend die einzelnen Zahlen durchaus
Anlass zu grofleren Diskussionen gaben und sicherlich
jeder einzelne Sektorwert fiir sich genommen auch plau-
sibel etwas hoher oder niedriger angesetzt werden konnte,
bewertete der Wissenschaftliche Beirat beim Bundesmi-
nisterium fiir Wirtschaft und Energie (2020) den Gesamt-
bedarf nach sorgfiltiger Analyse als ,,nicht unplausibel,
sodass inzwischen zumindest von einem breiten Konsens
beziiglich der Grélenordnung gesprochen werden kann.

Versucht man nun den Investitionsbedarf, den Studien
zu den Dekarbonisierungsanforderungen ausweisen, mit
dem Bedarf an 6ffentlichen Investitionen jenseits der Kli-
mawende zusammenzufiihren, so stellt sich das Problem,
dass die Studien zu den allgemeinen 6ffentlichen Investi-
tionen einerseits und jene zu den Transformationsausga-
ben andererseits unterschiedliche Abgrenzungen ziehen,
unterschiedliche Fragestellungen verfolgen und zum Teil
von unterschiedlichen Herausforderungen ausgehen.

Deutlich wird dies beim Vergleich der Studien von
Bardt et al. (2019) und Krebs/Steitz (2021), die beide auf
ein Gesamtvolumen zusitzlicher 6ffentlicher Ausgaben

in Hohe von 460 Mrd. € kommen, verteilt auf die offent-

lichen Haushalte und allgemeine 6ffentliche Investitionen
auf der einen Seite und die zusitzlichen offentlichen Aus-
gaben zur Klimawende auf der anderen Seite. In beiden
Studien sind Ausgaben fiir den OPNV enthalten, aller-
dings zum Teil einschlieSlich der Betriebskosten, zum Teil
ohne. Krebs und Steitz listen auch Kosten fiir die Forde-
rung neuer, CO,-neutraler Technologien in der Stahl- und
Chemieindustrie auf sowie Investitionen kommunaler
Unternehmen (etwa fiir das Fernwiarmenetz). Die Auf-
stellung von Bardt et al. dagegen enthilt nicht néher aus-
gefithrte Investitionen der offentlichen Hand in den Kli-
maschutz, der in den bei Krebs und Steitz aufgefithrten
Einzelposten abgedeckt ist.

Gleichzeitig sind die 6ffentlichen Finanzierungsbedar-
fe fiir die Dekarbonisierung bei Bardt et al. (2019) mit gro-
fer Wahrscheinlichkeit zu niedrig angesetzt. Die Studie
wurde Ende 2019, also vor der Verscharfung des EU-KIi-
maziels, erstellt, mit der die Européische Union entschie-
den hat, bis 2030 eine Reduktion der Treibhausgase um
55 % (statt vorher um 40 %) anzustreben. Und sie erschien
auch vor der Entscheidung des Bundesverfassungsgerich-
tes von 2021, mit der das Gericht einen harteren Klima-
schutz-Kurs eingefordert hat. Beide Vorgaben diirften
dazu fithren, dass die in der Studie von Bardt et al. angege-
benen 75 Mrd. € an Dekarbonisierungsinvestitionen deut-
lich zu niedrig angesetzt sind; insbesondere deswegen,
weil eine Beschleunigung der Klimawende gerade in den
ersten Jahren deutlich héhere Investitionen notwendig
macht, die in dieser Zeitspanne wiederum auf zunachst
noch unzureichende Angebotskapazititen treffen diirften,
was voriibergehende Preiseffekte auslosen diirfte.

Das bedeutet zusammengefasst: Man kann davon
ausgehen, dass gegeniiber der Fortschreibung der be-
stehenden offentlichen Haushalte iiber die kommenden
zehn Jahre hinweg insgesamt Zusatzausgaben in Héhe
von 600 Mrd. € bis 800 Mrd. € nétig wiren, um sowohl
den Finanzierungsbedarf abzudecken, der aus der der De-
karbonisierung resultiert, als auch die Kosten, die fiir die
Ertiichtigung des Landes und seine allgemeine wirtschaft-
liche Zukunftsfahigkeit anfallen.

3 Begrenzte Spielraume des Bundes
nach Koalitionsverhandlungen

Offensichtlich ist: Die deutsche Finanzpolitik steht im
Bund (wie auch in den Lindern und Kommunen, siehe
dazu Abschnitt 4) insgesamt vor sehr groflen Herausfor-
derungen. Nach den notwendigen expansiven Stiitzungs-
mafinahmen zur Bekdmpfung der Corona-Krise muss sie
auf einen Normalisierungskurs einschwenken und nach
gegenwartiger Planung im Jahr 2023 zu den Regelgrenzen
von Schuldenbremse und EU-Fiskalregeln zuriickkehren,
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ohne dabei die konjunkturelle Erholung zu gefihrden. Fiir
den Bund erscheint eine schrittweise Riickkehr zur Nor-
malitit in diesem Sinne durchaus realistisch, da in seiner
Finanzplanung der Einsatz der ehemaligen Fliichtlings-
riicklage als Puffer dient. Damit ist jedoch hinsichtlich
der sozial-okologischen Transformation wenig gewon-
nen, denn der in Abschnitt 2 erlduterte hohe offentliche
Ausgabenbedarf fiir die Dekarbonisierung und dariiber
hinaus ist durch diese Riicklagen noch nicht abgedeckt.
Eine iiberzeugende, alle Anforderungen berticksichtigen-
de finanzpolitische Strategie muss demnach eine Finan-
zierungsperspektive fiir Ausgabenbedarfe in mittlerer
zweistelliger Milliardenhohe pro Jahr allein fiir den Bund
aufzeigen. Das aber heifit: Die Finanzierung kann offen-
sichtlich grundsitzlich nur iiber Steuererh6hungen, Aus-
gabenkiirzungen, eine Erhohung der Nettokreditaufnah-
me oder Kombinationen daraus erfolgen. Allerdings hat
die Ampelkoalition sich diesbeziiglich enge Restriktionen
auferlegt, weil sie, wie schon erwihnt, Steuererhéhun-
gen nicht vorsieht und gleichzeitig die grundgesetzliche
Schuldenbremse nicht reformieren mdochte (Koalitions-
vertrag 2021). Daher bleiben letztlich nur Kiirzungen auf
der Ausgabenseite oder die Nutzung von Kreditfinanzie-
rungsmoglichkeiten im Rahmen der Schuldenbremse, um
Finanzierungsspielraume zu erschlieflen.

Eine gewisse finanzpolitische Entspannung ergibt sich
immerhin dadurch, dass gemiaf3 der Steuerschitzung vom
November 2021 (BMF 2021) spiirbare Mehreinnahmen ge-
geniiber der Steuerschdtzung vom Mai 2021 erwartet wer-
den konnen. In Summe ergeben sich fiir den Bund tiber
die Legislaturperiode von 2022 bis 2025 Mehreinnahmen
von 60 Mrd. €. Berticksichtigt man, dass im Rahmen der
Konjunkturbereinigung knapp 12 Mrd. € der verbesserten
Haushaltslage als konjunkturbedingt eingestuft werden
(Bundesregierung 2021a, 2021b) und damit im Rahmen
der Schuldenbremse keine dauerhaften strukturellen
Spielraume erdffnen, ist insgesamt von einem gewon-
nenen Spielraum von 48 Mrd. €, d.h. 12 Mrd. € pro Jahr
auszugehen. Das stellt zwar eine deutliche fiskalische Ver-
besserung dar, ist aber offensichtlich noch weit vom be-
notigten Finanzbedarf entfernt, zumal sich die Ergebnisse
kiinftiger Steuerschdtzungen auch wieder verschlechtern
konnten. Insofern bedarf es der Mobilisierung zusitzli-
cher Spielraume.

Die Uberpriifung der Effizienz der Staatsausgaben
vermag hierfiir mittel- bis langfristig einige Potenziale er-
offnen. Jedoch: Bei einem Haushaltsvolumen des Bundes
von insgesamt unter 500 Mrd. € ist es unwahrscheinlich,
dass sich allein dadurch zweistellige Milliarden-Betrage
einsparen lieflen. Folglich kénnen - iiber kleinere Ein-
sparungen hinaus - ausgabenseitige Spielrdume letztlich
nur durch erhebliche Kiirzungen in vielen Bereichen oder
durch eine erheblich verdnderte finanz- und sozialpoli-
tische Schwerpunktsetzung erzielt werden. Solche Ein-
schnitte erfordern jedoch eine ausfiihrliche Kosten-/Nut-

zenabwiégung, bei der unter anderem makrookonomische

und verteilungspolitische Aspekte eine wichtige Rolle
spielen miissen. Aus 6konomischer Sicht ist es alles ande-
re als zwingend, dass zentrale Zukunftsinvestitionen nur
iber solche Ausgabenkiirzungen finanziert werden soll-
ten. Die Ampelkoalition hat sich iiber generelle Uberprii-
fungsabsichten hinaus denn auch nicht dafiir entschieden.

Im Einklang mit der 6kologischen Zielsetzung kénn-
te insbesondere der Abbau 6kologisch kontraproduktiver
Subventionen eine wichtige Rolle spielen. Aber auch hier
gilt, dass dabei nicht das gesamte dadurch erzielte Mehr-
aufkommen fiir die Staatsfinanzierung zur Verfiigung ste-
hen diirfte, weil es teilweise zur sozialen Kompensation
verwendet werden miisste, um regressive Wirkungen und
Hartefalle zu vermeiden. Gleichwohl lieflen sich mittel- bis
langfristig erhebliche Finanzierungsbeitrige erwirtschaf-
ten, wobei es sich zumeist um den Abbau von Steuerver-
glinstigungen handelt (Beermann et al. 2021). Im Koaliti-
onsvertrag (2021, S.129) findet sich das Ziel, ,tiberfliissige,
unwirksame, umwelt- und klimaschéidliche Subventionen
und Ausgaben ab[zu]bauen® Konkret wird allerdings nur
eine verminderte Forderung von Plug-in-Hybriden sowie
die tatsdchliche Erhebung einer Plastikabgabe mit insge-
samt vermutlich sehr geringem Finanzvolumen genannt.
Die Umsetzung der EU-Energiesteuerrichtlinie, die die
steuerliche Angleichung von Dieselkraftstoff und Benzin
vorsieht, soll moglicherweise sogar durch eine 6kologisch
kontraproduktive steuerliche Behandlung von Dieselfahr-
zeugen in der Kfz-Steuer kompensiert werden (Koali-
tionsvertrag 2021).

Unter den gegebenen finanzpolitischen Restriktionen
auf der Bundesebene geht es daher wesentlich um die
Mobilisierung von Kreditfinanzierungsspielrdumen im
Rahmen der grundgesetzlichen Schuldenbremse. Hierfiir
kommen zundchst Mafinahmen infrage, die grofitenteils
(nur) voriibergehende allgemeine Handlungsoptionen er-
moglichen. Dadurch kénnte ein méglichst reibungsloser
finanzpolitischer Ubergang aus der Corona-Krise oder
der Anschub langerfristiger Mafinahmen finanziert wer-
den. Denkbar ist etwa eine zeitliche Streckung und kon-
junktursensible Anderung der Tilgungsplidne (svR 2021,
S.128f.). Tatsdchlich sollen laut Koalitionsvertrag die Til-
gungsplane fiir die Corona-Kredite zusammengefasst und
die Tilgung von 20 Jahre auf 30 Jahre gestreckt und erst
im Jahr 2028 begonnen werden. Fiir die laufende Legisla-
turperiode entstehen dadurch jedoch lediglich Spielrdume
von gut 6 Mrd. €.

Dariiber hinaus konnte eine verdanderte Schiatzung des
Produktionspotenzials im Rahmen der Konjunkturbe-
reinigung zumindest in der Erholungsphase noch einige
Spielraume erdffnen und in Zukunft eine prozyklische Fi-
nanzpolitik vermeiden helfen (Heimberger/Truger 2020;
Truger 2020). Ferner weisen Krebs et al. (2021) darauf hin,
dass eine systematische Beriicksichtigung wachstums-
und potenzialsteigernder wirtschaftspolitischer Mafinah-
men, wie etwa eine Ausweitung offentlicher Investitionen,

in der Steuer- und Potenzialschitzung fiskalische Hand-
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lungsoptionen fiir den Bund in der Groéflenordnung von
10 Mrd. € pro Jahr ab 2023 ermdglichen konnte. Ein sol-
cher Vorschlag ist nicht aus der Luft gegriffen, denn im
Koalitionsvertrag ist eine Uberpriifung der Methode der
Potenzialberechnung enthalten.

Die vom SVR (2020, S.140f) in die Diskussion ge-
brachte Option einer schrittweisen Riickkehr zur Regel-
obergrenze fiir die strukturelle Neuverschuldung von
0,35% des Bruttoinlandsprodukts (BIP) wiirde in der
Ubergangsphase nach der Corona-Krise ebenfalls zusitz-
liche Haushaltsspielrdume eréffnen. Dafiir misste aller-
dings auch tiber 2022 hinaus die bisherige Ausnahmerege-
lung in Anspruch genommen werden. Maf3geblich hierfiir
wire, dass die auflergewohnliche Notsituation der Co-
rona-Krise die staatliche Finanzlage weiterhin erheblich
beeintrachtigt, dass also noch ein Kausalzusammenhang
zwischen der Corona-Krise und den derzeitigen erheb-
lichen finanziellen Belastungen hergestellt werden kann
(Korioth 2020). In dem Maf3e, in dem noch Corona-be-
dingte Zusatzausgaben, etwa im Gesundheitsbereich oder
zur Konjunkturstabilisierung, erforderlich sind, fortwir-
ken oder Mindereinnahmen bei Steuern oder Sozialver-
sicherungsbeitridgen kompensiert werden miissten, diirfte
demnach eine lingere Inanspruchnahme der Ausnahme-
regel moglich sein. Die Ampelkoalition hat sich im Ko-
alitionsvertrag allerdings fiir die Riickkehr zu den Regel-
grenzen der Schuldenbremse im Jahr 2023 ausgesprochen.

Eine gezielte langfristige Finanzierung offentlicher In-
vestitionsbedarfe ist mit den genannten Moglichkeiten,
die einzig auf die Nutzung von Spielrdumen im Rahmen
der Schuldenbremse orientieren, allerdings kaum mog-
lich. Eine Kreditfinanzierung zukunftsbezogener offentli-
cher Ausgaben wire aus 6konomischer Sicht sinnvoll. So
fordert die Goldene Regel der offentlichen Investitionen,
Nettoinvestitionen im Sinne der Generationengerechtig-
keit durch Kreditaufnahme zu finanzieren (Musgrave
1959; SVR 2007; Truger 2015). Nettoinvestitionen erhéhen
den Kapitalstock und spenden Nutzen fiir zukiinftige Ge-
nerationen. Deswegen sollten nachfolgende Generationen
tiber den Schuldendienst auch zur Finanzierung von Zu-
kunftsinvestitionen beitragen. Sie erben dann zwar die
offentliche Schuldenlast, erhalten dafiir jedoch den erh6h-
ten Kapitalstock. Ein Verzicht auf die Kreditfinanzierung
wiirde wiederum bedeuten, dass wegen der dann notwen-
digen hoheren Steuern oder geringeren Staatsausgaben zu
geringe Anreize fiir 6ffentliche Investitionen zum Nachteil
zukiinftiger Generationen gesetzt werden. Das Anreiz-
problem verschirft sich in Zeiten der Haushaltskonsoli-
dierung, weil eine Kiirzung der disponiblen 6ffentlichen
Investitionen hédufig als einfachste Moglichkeit erscheint,
das Budgetdefizit zu verringern (Barbiero/Darvas 2014).
Daher spricht insgesamt vieles fiir eine gezielte Privilegie-
rung von investiven Ausgaben innerhalb von Schuldenre-
geln, um dauerhafte Anreize zur Priorisierung zu geben.

Hierfiir kimen zum einen die kreditfinanzierte Bil-

dung oder Befiillung von Riicklagen wie auch Sonder-

vermogen rechtlich unselbststindiger Einrichtungen, aus
denen in spateren Jahren die notwendigen Ausgaben fi-
nanziert werden, infrage. Zum anderen konnten rechtlich
selbststandige Extrahaushalte als Investitionsgesellschaf-
ten auflerhalb der Schuldenbremse Kredite aufnehmen.
Riicklagen oder Sondervermdgen konnen einen we-
sentlichen Beitrag zur Finanzierung einer langfristigen &f-
fentlichen Investitionsstrategie leisten. Wenn sie mit hin-
reichenden Mitteln und fiir eine ldngerfristige Verwen-
dung ausgestattet sind, diirften sie auch ein glaubwiirdiges
Signal fiir den Aufbau von Kapazititen in Bauwirtschaft
und Planungsdmtern senden. Die Ampelkoalition will in
diesem Sinne 60 Mrd. € an nicht genutzten Krediterméach-
tigungen aus der Corona-Bekdmpfung im Jahr 2021 in den
in Klima- und Transformationsfonds (KTF) umbenann-
ten Energie- und Klimafonds einstellen und in den Folge-
jahren fiir Klimaschutzausgaben einsetzen. Ob und unter
welchen Bedingungen dies rechtlich zuldssig ist, ist um-
stritten und konnte die Gefahr erfolgreicher Verfassungs-
klagen bergen, wie zuletzt das Urteil des Staatsgerichtshofs
des Landes Hessen (2021) gezeigt hat. Auf jeden Fall muss
die zur Befiillung notwendige Kreditaufnahme ihrerseits
iiber die Ausnahmeregel der Schuldenbremse gerechtfer-
tigt werden, d.h. es muss ein hinreichender kausaler Zu-
sammenhang zwischen der Coronakrise und den aus dem
KTF finanzierten Mafinahmen hergestellt werden. Ge-
linge die Bereitstellung, wiren die resultierenden zusitz-
lichen 15 Mrd. € pro Jahr ein weiterer wichtiger Baustein
zur Deckung wesentlicher Teile der Ausgabenbedarfe.
Eine zweite Option der Kreditfinanzierung unter
den Bedingungen der Schuldenbremse wire es, rechtlich
selbststindige Extrahaushalte zu nutzen, deren Kredit-
aufnahme nicht von der Schuldenbremse erfasst wird.
Das konnen privatrechtlich verfasste Unternehmen in 6f-
fentlichem Besitz oder Anstalten 6ffentlichen Rechts sein
(Hermes et al. 2020). Im Rahmen der Schuldenbremse
koénnten damit neben schon bestehenden 6ffentlichen Un-
ternehmen wie der Deutschen Bahn oder Korperschaften
wie beispielsweise der Bundesanstalt fiir Immobilienauf-
gaben (BImA) auch andere 6ffentliche Investitionsgesell-
schaften gegriindet werden, die auf bestimmte Themen
fokussiert sind und durch die Biindelung von Expertise
Synergien und Skaleneffekte nutzen (Wissenschaftlicher
Beirat beim Bundesministerium fiir Wirtschaft und Ener-
gie 2020). Wenn diese Institutionen einer klar definierten
Sachaufgabe dienen und durch Bundesgesetz eingerichtet
wiirden, konnten sie auch mit einer Krediterméchtigung
ausgestattet werden (Hermes et al. 2020, S.21ft.). Die par-
lamentarische Kontrolle miisste {iber das Einrichtungs-
gesetz gewihrleistet werden (ebd., S.3off.). Uber eine
entsprechende Bundesbiirgschaft konnte sichergestellt
werden, dass die Institution giinstige Kreditkonditionen
erhilt. Im Koalitionsvertrag finden sich letztlich all die-
se Elemente, wobei die Deutsche Bahn und die BImA
genannt und die besondere Rolle der Kreditanstalt fiir

Wiederaufbau bei der Unterstiitzung privater Investitio-
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nen betont werden. Zwar werden keine konkreten Zahlen
genannt, allerdings zeigen Krebs et al. (2021), dass wesent-
liche Finanzierungbeitrage aufgebracht werden kénnen.

Insgesamt summieren sich die Betrdge aus den zu-
vor skizzierten Instrumenten des Koalitionsvertrags bei
jeweils voller Ausschdpfung zu einem mittleren zwei-
stelligen Milliardenbetrag pro Jahr. Sie erscheinen damit
grundsitzlich tatsachlich geeignet, die wesentlichen inves-
tiven finanzpolitischen Herausforderungen des Bundes in
den nichsten Jahren zu meistern, auch wenn die konkrete
Ausgestaltung noch offen ist, konkrete Zahlen fehlen und
rechtliche Risiken bestehen.

4 Zur wichtigen Rolle der Kommunen

Erhebliche Investitionsbedarfe bestehen auch bei Lindern
und Kommunen. Der Schwerpunkt der Bedarfe liegt dabei
bei den Kommunen, die ein gutes Drittel aller 6ffentlichen
Investitionen, aber annihernd 60 % der offentlichen Bau-
investitionen durchfithren. Obwohl die kommunalen In-
vestitionen preisbereinigt von 2017 bis 2020 um ein Drittel
zugenommen haben, werden auf der kommunalen Ebene
weiterhin hohe Investitionsriickstinde ausgewiesen. Das
KfW-Kommunalpanel (KfW Bankengruppe 2021) er-
mittelt einen Nachholbedarf von 149 Mrd. € fur das Jahr
2020." Eine noch etwas hohere Summe ergibt sich, wenn
man die tatsichlichen kommunalen Investitionen mit der
Summe vergleicht, die sich ergeben hitte, wenn man die
kommunale Investitionsquote auf dem Niveau von 2000
(also nach Auslaufen der erheblichen vereinigungsbe-
dingten Mehrinvestitionen) verstetigt hitte.

Neben dem ermittelten Investitionsstau gibt es zusitz-
liche Investitionsbedarfe, die aus der sozial-6kologischen
Transformation resultieren. Hierfiir liegen mit Blick auf
die kommunale Ebene kaum konkrete aggregierte Schit-
zungen vor. Zu den Ausnahmen zihlt die Studie von
Krebs/Steitz (2020), die fiir die kommunale Ebene von
einem zusitzlichen Bedarf an Klimainvestitionen von
170 Mrd. € in den Jahren von 2021 bis 2030 ausgeht. Die
Bedarfe sehen die Autoren in drei Bereichen: 100 Mrd. €
fir den OPNV, 50 Mrd. € fiir klimagerechten sozialen
Wohnungsbau und 20 Mrd. € zum Ausbau der Fernwir-
me. Allerdings handelt es sich sowohl beim sozialen Woh-
nungsbau als auch beim Ausbau der Fernwiarme eher um
die Forderung von Investitionen in Bereichen, die privat-
wirtschaftlich organisiert sind, als um direkte kommunale
Investitionen. Diese Positionen hitte man dem Forder-
bedarf zuordnen konnen, den Krebs und Steitz (ohne
sozialen Wohnungsbau und Fernwirme) auf 200 Mrd. €
schitzen. Die Summe von 100 Mrd. € fiir den OPNV be-
zieht sich auf Investitionen in Verkehrsunternehmen, die

je nach Kostendeckungsgrad teilweise dem Sektor Staat

und teilweise dem Sektor nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften zugeordnet werden. Zu einem erheblichen Anteil
diirfte es sich hier um Ausgaben im Staatssektor handeln.
Die Groflenordnung deckt sich mit dem Szenario eines
ambitionierten Ausbaus, bei dem Investitionen wie Be-
triebskosten zu einem erheblichen Teil staatlich finanziert
werden sollen (Naumann et al. 2019).

Die Investitionsbedarfe fiir die Verkehrswende in den
Kommunen gehen jedoch deutlich tiber den Ausbau des
OPNV und die Schaffung einer Ladeinfrastruktur fiir
Elektroautos hinaus. Eine wichtige Rolle spielt die stad-
tebauliche Flankierung der Verkehrswende (Koska et al.
2020). Dafiir sind umfangreiche bauliche Mafinahmen
erforderlich, beispielsweise um den Rad- und Fufiverkehr
attraktiver und sicherer zu machen und die unterschied-
lichen Verkehrsmittel besser zu verzahnen, was beispiels-
weise auch vermehrte Abstellmoglichkeiten fiir Fahrrader
beinhaltet. Die Schéitzungen von Krebs und Steitz (2021)
miissten zusitzlich noch um Bedarfe bei der energeti-
schen Gebéudesanierung erweitert werden. Das BMWi
(2018) beziffert die Anzahl der kommunalen Liegenschaf-
ten auf 176 ooo, wobei die Bausubstanz durchschnittlich
35 Jahre alt sei, und stellt fest, dass zwei Drittel des 6ffent-
lichen Endenergieverbrauchs auf der kommunalen Ebene
stattfinden. Der Sanierungsbedarf wird nicht genau quan-
tifiziert, diirfte aber betrachtlich sein. Dartiber hinaus sind
auf der kommunalen Ebene noch umfangreiche Investi-
tionen fiir Anpassungsmafinahmen an den Klimawandel
erforderlich. Zu nennen sind hier Mafinahmen fiir eine
bessere Anpassung an Trockenheit und Starkregen, also
Bodenentsiegelung, Dach- und Fassadenbegriinung, wei-
tere bauliche Mafinahmen zum Hochwasserschutz bzw.
zur Wasserspeicherung.

Insgesamt erscheint die bei Krebs und Steitz (2021) ge-
nannte Groflenordnung fiir Klimainvestitionen der Kom-
munen plausibel. Der Anteil, der dem Staatssektor direkt
zuzuordnen ist, diirfte sich aber wie oben ausgefiihrt et-
was anders zusammensetzen. Dabei gibt es zwischen den
Bedarfen an Klimainvestitionen und dem Investitionsstau
laut KfW-Kommunalpanel auch einige Uberschneidun-
gen, insbesondere bei Investitionen in Schul- und Ver-
waltungsgebdude sowie teilweise bei Verkehrswegen. Ins-
gesamt kann man fiir die Kommunen aber durchaus mit
einem gesamten Investitionsbedarf zur Uberwindung des
Investitionsstaus und fiir Klimainvestitionen in einer Gro-
Benordnung von 250 Mrd. € bis 300 Mrd. € in den nichs-
ten zehn Jahren rechnen. Zu beachten ist dabei, dass dafiir
auch zusitzliche Ausgaben in nicht direkt investiven Be-

1 Dabei ist zu beachten, dass das KfW-Kommunalpanel zu
einem geringen Teil auch Investitionsbedarfe enthalten
durfte, die nicht direkt den Staatssektor betreffen. Ein
Beispiel sind Investitionen fur die Wasserversorgung, die
Uberwiegend dem Sektor nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften zugeordnet werden.
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reichen wie insbesondere beim Personal in den Planungs-
abteilungen erforderlich sind (Scheller et al. 2021).

Fiir die Finanzierung der Investitionsvorhaben spielen
nicht nur die kommunalen Steuereinnahmen eine Rolle,
die in den Jahren 2010-2019 durchschnittlich nur 38,1%
der kommunalen Einnahmen ausmachten,” sondern ganz
besonders auch Zuweisungen von Bund und Lindern.
Aufgrund des Kooperationsverbots zwischen Bund und
Kommunen, von dem es nur wenige eng definierte Aus-
nahmen gibt, gelangen Zuweisungen des Bundes fiir Ge-
meindezwecke groflenteils tiber die Landeshaushalte zu
den Kommunen. Ein weiterer Kanal der Umverteilung
zwischen Bund, Lindern und Kommunen ist die Auftei-
lung der Umsatzsteuer, die tiber das Finanzausgleichsge-
setz regelmiflig angepasst wird. Ein Blick auf die Daten
(Abbildung 1) zeigt einen engen Zusammenhang zwischen
kommunalen Bruttoinvestitionen und empfangenen In-
vestitionszuweisungen. Die Analyse der Kommunal-
finanzen im Hinblick auf die Realisierung von Investi-
tionsbedarfen muss somit immer auch die Finanzlage in
den tibergeordneten Gebietskorperschaften in den Blick
nehmen.

Im ersten Jahr der Corona-Pandemie 2020 wurden
die Kommunen von Bund und Landern erheblich entlas-
tet, wobei der Ausgleich von Mindereinnahmen bei der
Gewerbesteuer durch Bund und Lander eine zentrale Rol-
le spielte. Als einziger staatlicher Teilsektor konnten die
Kommunen dadurch im Jahr 2020 im Aggregat einen po-
sitiven Finanzierungssaldo ausweisen (+6,3 Mrd. €*). Im
Jahr 2021 fiel die finanzielle Unterstiitzung der Kommu-
nen deutlich geringer aus. Beispielsweise wurde der Um-
satzsteueranteil der Kommunen gegeniiber 2020 wieder
gesenkt. Uber 2020 hinaus unterstiitzen Bund und Lander
den OPNV, der in der Pandemie von Mindereinnahmen
und hohem Mehraufwand betroffen ist, und der Bund hat
im Jahr 2020 seinen Anteil an den Kosten fiir Unterkunft
und Heizung fiir Arbeitsuchende in der Grundsicherung
deutlich und dauerhaft ausgeweitet, was die Kommunen
jahrlich um tber 3 Mrd. € entlastet. Den kommunalen
Haushalten kam 2021 auch zugute, dass die Steuerein-
nahmen wieder kraftig zunahmen. In der Abgrenzung der
VGR tiberschritten sie das Vorkrisenniveau deutlich.

Uber den kommunalen Finanzausgleich und die Zu-
weisungen der Landesebene sind die kommunalen Finan-
zen eng mit den Landeshaushalten verbunden. Auf den
ersten Blick scheint die Lage der Landeshaushalte giinstig.
So wurde in der Sitzung des Stabilitdtsrats vom 10.12.2021
festgestellt, dass fiir 15 von 16 Bundesldndern keine Haus-
haltsnotlage drohe. Lediglich fiir Bremen sei zu priifen,
ob eine solche Notlage bestehe (Stabilitdtsrat 2021). An-
gesichts zuletzt deutlich aufwirts revidierter Steuer-
schitzungen hat sich der Ausblick generell verbessert.
Allerdings sinkt der Landeranteil an der Umsatzsteuer
2021 und 2022 wieder und einige Linder weisen in ihren
mittelfristigen Finanzplanungen noch einen ,,Handlungs-
bedarf aus, d.h. es miissen noch zusatzliche Einnahmen

R T WS EMITTEILUNGEN, 75.JG.,4/2022

ABBILDUNG 1 | —
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Anmerkungen: Preisbereinigte Reihen mit Referenzjahr 2015, Deflator kommunaler Investitionen berechnet
durch Gewichtung der Deflatoren staatlicher Bau-, Ausriistungs- und sonstiger Investitionen,
Gewichte gemaR Arbeitsunterlage Investitionen, in der Abgrenzung der VGR _

Quelle: Destatis, Berechnungen des IMK

oder Minderausgaben realisiert werden, um die Vorgaben
der Schuldenbremse ab 2023 einzuhalten. Gleichzeitig be-
ginnen die einzelnen Lander bis spitestens 2025 schritt-
weise mit der Tilgung der Corona-Schulden. Der genaue
Umfang des Tilgungsbedarfs steht aktuell noch nicht fest,
diirfte aber bis 2025 auf eine Gréflenordnung von rund
einem Prozent der Steuereinnahmen der Lander auf-
wachsen, wobei die Belastung in den einzelnen Lidndern
aufgrund des jeweiligen Verschuldungsumfangs und stark
variierender Tilgungszeitraiume sehr unterschiedlich aus-
fallt.

Wiirde es in den kommenden Jahren allein darum ge-
hen, die Corona-Krise zu tiberwinden und die offentlichen
Haushalte wieder auszugleichen, so wire der Ausblick
glinstig, da mit der erwarteten konjunkturellen Erholung
auch die Steuereinnahmen weiter iiberdurchschnittlich
kraftig zulegen diirften. Angesichts der hohen Investiti-
onsriickstdnde und notwendiger zusatzlicher Klimainves-
titionen offenbaren sich jedoch erhebliche Finanzliicken.
Damit die Kommunen die notwendigen Investitionen
durchfithren konnen, brauchen sie zusitzliche Einnah-
men, etwa durch zusatzliche Steuereinnahmen oder auch
zusitzliche Zuweisungen von Bund und Landern. Da bei
Bund und Liandern der Fokus stark auf die Einhaltung
einer unreformierten Schuldenbremse gerichtet ist und
die neue Bundesregierung keine Steuererh6hungen vor-
sieht, besteht ein hohes Risiko, dass die Investitionen der

2 In der Abgrenzung der VGR.

3 In der Abgrenzung der VGR nach Angaben von Destatis.
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Kommunen (und auch der Lander) in den kommenden Jahren hinter den

Erfordernissen zuriickbleiben.

5 Schlussfolgerungen

Die Herausforderungen, vor denen die deutsche Finanzpolitik steht, sind
infolge der Corona-Krise und angesichts der sozial-6kologische Trans-
formation betrachtlich. Die Corona-Krise hat zu sehr grofien Einnahme-
ausfillen und Mehrausgaben und entsprechend hohen Haushaltsdefiziten
bei den Gebietskorperschaften gefiihrt. Zudem ist die sozial-6kologische
Transformation mit zusétzlichen offentlichen Ausgabenbedarfen im ho-
heren zweistelligen Milliardenbereich jahrlich verbunden. Vergrofiert
wird die Herausforderung noch dadurch, dass die neue Bundesregierung
im Koalitionsvertrag eine Verfassungsanderung zur Reform der Schul-
denbremse sowie Steuererhéhungen ausgeschlossen hat.

Die nach der Steuerschitzung vom November 2021 zu erwartenden
Steuermehreinnahmen werden die Herausforderung etwas verringern,
aber nicht autheben. Fiir den Bund finden sich allerdings im Koalitions-
vertrag zumindest grundsitzlich geeignete Instrumente, mit denen sich
auch im Rahmen der grundgesetzlichen Schuldenbremse geniigend Spiel-
raum zur Finanzierung der notwendigen Ausgaben erzielen lasst. Aller-
dings steht die konkrete Ausgestaltung noch aus und unterliegt recht-
lichen Risiken. Deutlich problematischer ist die Lage bei Landern und
Kommunen. Insbesondere auf der kommunalen Ebene gibt es zusitz-
lich zu grofien transformationsbedingten Ausgabenbedarfen erhebliche
Nachholbedarfe bei den 6ffentlichen Investitionen. Gleichzeitig wird die
Finanzpolitik der Lénder, die wesentlich zu einer entsprechenden Aus-
stattung der Kommunen beitragen miissten, durch die Schuldenbremse in
den kommenden Jahren stark eingeengt. Daher besteht ein hohes Risiko,
dass die erforderlichen investiven Ausgaben nicht in angemessenem Um-
fang getitigt werden konnen. Hier zeigt sich denn auch das gréfite Man-
ko der Finanzpolitik der neuen Bundesregierung: dass sie sich nicht auf
entsprechende Steuerreformen zur dauerhaften Starkung der Einnahmen
zugunsten von Lindern und Kommunen einigen konnte. Eine gewisse
Linderung der Probleme konnte sich ergeben, wenn die Lander analog
zur Strategie der neuen Bundesregierung ebenfalls ihre Moglichkeiten
im Rahmen der Schuldenbremse stirker ausschopfen wiirden, allerdings
diirften die Spielrdume begrenzt sein, sodass sich tiber kurz oder lang die
Frage der ausreichenden Finanzausstattung wieder stellen diirfte. m
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