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Kontext: Finanzierungsliicke gefahrdet aufkeimende Investitionsdynamik

Nach dem Urteil des Bundesverfassungsgerichts wackelt die Finanzierung wichtiger deutscher Investi-
tionsprogramme. Die Entscheidung gefahrdet die Wettbewerbsfahigkeit und Zukunftsfahigkeit der deut-
schen Industrie. Jahrliche Notlagenkredite adressieren dieses Problem kurzfristig. Um Deutschland
wirtschaftlich stark zu positionieren, sind langfristige und verldssliche Lésungen fiir neuen fiskalischen
Spielraum erforderlich.

e Ausgangssituation. Deutschland hat bereits wirtschaftspolitische Chancen in zukunftsfahigen Tech-
nologien verpasst. Dazu zahlen insbesondere die Solarbranche und der Umstieg der deutschen Au-
tomobilindustrie auf E-Mobilitat. Abbildung 1 zeigt die abnehmende Bedeutung der deutschen Au-
tomobilbranche an der globalen Produktion. Dementgegen ist es gelungen, bei neuen Trends im
grinen Anlagenbau?, der Warmepumpenproduktion und der griinen Stahlerzeugung eine neue Auf-
bruchstimmung zu schaffen.? Trotz der wirtschaftlich angespannten Lage, kiindigten zahlreiche
deutsche Unternehmen Investitionen an. Sie reagierten damit auf Klimaschutzvertrage, Investiti-
onsforderungen und Warmepumpenhochlauf. Das entstehende Momentum bietet das Potential,
Transitionsrisiken zu vermeiden, zukinftige Wertschépfungspotentiale zu erschliefsen und Unter-
nehmen auf steigende CO,-Preise vorzubereiten 3

e Risiko. Die fehlende Finanzierung der Investitionsférderung durch den Klimatransformationsfonds
(KTF) und den Wirtschaftsstabilisierungsfonds (WSF) gefahrdet diese Dynamik. Dabei geht es ge-
rade jetzt darum, die Chance zu nutzen und Deutschlands Starken als Wissens- und Innovations-
standort im Anlagen- und Maschinenbau auszubauen und in globalen Markten fir griine Technolo-
gien eine gute Position zu sichern.

e Ziel. Investitionsforderungen, Klimaschutzvertrage und Nachfrageférderungen (z.B. Zuschiisse zum
Heizungstausch) schaffen die notwendige Planungssicherheit fiir die Mobilisierung von 461 Mrd. €
privater Investitionen in Produktionskapazitaten zukunftsfahiger Technologien. Sie bilden einen
zentralen Beitrag fur die Starkung des Industriestandorts, insbesondere des deutschen Maschinen-
und Anlagenbaus und der Vermeidung von Transitionsrisiken.

e Fazit. Das Urteil sollte als Weckruf dienen, den Haushalt so zu modernisieren, dass er langfristig
notwendige Zukunftsinvestitionen ermdglicht, Unternehmen Planungssicherheit gibt und Zu-
kunftsprojekte in Deutschland auf ein solides und stabiles Fundament stellt.
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Abbildung 1: Marktanteil deutscher Hersteller in der globalen Automobilproduktion als Beispiel fir das Verpassen
relevanter Trends in der Automobilbranche (OICA, 2022)*
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Haushaltkirzungen vergrofdern die bestehende Investitionsliicke

Schon vor dem Urteil des Verfassungsgerichts gab es keine ausreichende Finanzierungsgrundlage flr
Investitionsprojekte. Bis 2050 bestehen Mehrinvestitionsbedarfe von 462,1 Mrd. € fiir eine zukunftsfa-
hige Industrie, wie Abbildung 2 zeigt.
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Abbildung 2: Grobabschatzung der Investitionsbedarfe im Sektor Industrie nach Betreffnissen.
Mehrinvestitionen im jdhrlichen Durchschnitt iber verschiedene Zeitrdume (links) sowie als kumulierte
Summen bis 2050 (rechts), in Mrd. Euro (real) und als Anteil an den jeweiligen Gesamtinvestitionen in
Klammern. (KfW, 2021)°

Das wird auch am Beispiel der industriellen Prozesswarme deutlich, welche nur einen Bruchteil der In-
vestitionen ausmacht. Insgesamt sind Investitionen von rund 19 Mrd. € erforderlich, um Industrieanla-
gen auf erneuerbaren Energien umzustellen.® Bei einem Fordersatz von 40 — 60 %, wie unter der ,Bun-
desforderung fir Energie- und Ressourceneffizienz in der Wirtschaft” vorgesehen, entspricht dies einem
Fordervolumen von rund 8 — 12 Mrd. €. Die veranschlagten Mittel des KTF lagen jedoch bei 5 Mrd. €.

Im Folgenden stellen wir zehn Handlungsoptionen vor, die die Finanzierungsliicke schliefsen kénnen.
Wir bewerten diese nach ihrer kurzfristigen Umsetzbarkeit, sozialen Auswirkungen, politischer Mehr-
heitsfahigkeit, und ihren Beitragen zur Starkung der kurzfristigen oder langfristigen Wettbewerbsfahig-
keit.
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Handlungsoptionen fir die Schaffung von fiskalischem Spielraum

Tabelle 1: Bewertung der Handlungsoptionen bezliglich ihres jéhrlichen finanziellen Volumens, der zeitli-

chen Umsetzbarkeit, sozialen Progressivitdt, erwarteten politischen Mehrheitsfdhigkeit (in Relation zu né-
tigen Mehrheiten) und Auswirkungen auf die Wettbewerbsfdhigkeit (kurz-/langfristig)
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Abbildung 3: Geschdtzter zusatzlicher jahrlicher fiskalischer Spielraum der Handlungsoptionen in Mrd. €
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Investitionsspielraum durch Reform der Schuldenbremse

Die Schuldenbremse ist in Artikel 109 des Grundgesetzes verankert und zielt darauf ab, dass die 6ffent-
lichen Haushalte langfristig ochne strukturelle Neuverschuldung auskommen. Sie begrenzt die Nettokre-
ditaufnahme auf jahrlich 0,35 % des Bruttoinlandsproduktes (BIP).

Handlungsoption 1: Anhebung der Schuldengrenze

Erhdhung der im Grundgesetz festgelegten Obergrenze fiir neue Kredite (0,35 % des BIP), um bei
anhaltendem Wirtschaftswachstum mehr Spielraum fir Kreditaufnahmen zu ermaglichen.

Vorteil: Héhere Neuverschuldung kann die Staatsschuldenquote langfristig senken. Anhebung der
Schuldengrenze auf 1,5 % des BIP erlauben zuséatzliche 47 Mrd. € im Haushalt.”

Nachteil: Erfordert Grundgesetzanderung und stofst auf Widerstand von einigen Bundesparteien.

Handlungsoption 2: Wiedereinfihrung der ,goldenen Regel"

Umgestaltung der Schuldenbremse, sodass neue Kredite zweckgebunden fur Investitionen einge-
setzt werden kdnnen, anstatt unbestimmt flr verschiedene Ausgaben zu dienen.

Das Finanzierungsvolumen kann sich hierbei am zusatzlichen 6ffentlichen Investitionsbedarf orien-
tieren, dieser Betrug 2019 flir das Jahrzehnt 2020 — 2030 mindestens 457 Mrd. €, also 45,7 Mrd. €
pro Jahr.8 Dies entspricht inflationsbereinigt in etwa 54 Mrd. € pro Jahr ab dem Jahr 2024 bis 2030.
Vorteil: Langfristige Losung, die eine grofsere Flexibilitat fir Investitionsprojekte zulassen wiirde.
Nachteil: Erfordert klare Unterscheidung zwischen investiven und konsumtiven Ausgaben sowie eine
Zweidrittelmehrheit im Bundestag.

Handlungsoption 3.A: Anderung der Berechnungsmethode der Konjunkturkomponente

Die aktuelle Berechnung der wirtschaftlichen ,,Normallage" fir die Schuldenbremse wurde vielfach
kritisiert und liefse sich durch eine Uberarbeitung der Schatzungsmethode des Produktionspotenzi-
als modernisieren.? 1°

Vorteil: Eine Reform der Berechnung kdnnte je nach Berechnungsmethode einen zusatzlichen Spiel-
raum von bis zu 28 Mrd. € im Jahr 2024 ermoglichen. Dies erfordert keine Grundgesetzanderung.
Nachteil: Keine

Modernisierung der Ausgabenseite

Handlungsoption 4: Umstrukturierung der Ausgaben

Fir die Bahn-Infrastruktur gibt es eine Finanzierungslicke von 12,5 — 25 Mrd. € bis 2027. Anstatt
Zuschissen ware eine Eigenkapitalausstattung im gleichen Volumen maoglich.

Vorteil: Ermdglicht eine Unterstlitzung der Bahn als staatliches Unternehmen, die nicht im Haushalt
erscheint und somit an der Schuldenbremse vorbeigeht.

Nachteil: Ist lediglich eine Umstrukturierung, schafft aber keinen zusatzlichen fiskalischen Spiel-
raum.

Handlungsoption 5: Abschaffung Uberflissiger, unwirksamer und klimaschadlicher Staatshil-
fen

Die Aufhebung des Privilegs fur Dienstwagen, die Befreiung von der Kerosinsteuer und die steuerli-
chen Verglnstigungen fur Dieselkraftstoff schaffen nicht nur fiskalischen Spielraum, sondern setzen
das Vorhaben der Bundesregierung ,,(iberflissige, unwirksame und umwelt- sowie klimaschadliche"
Subventionen abzubauen um, wie im Koalitionsvertrag festgehalten.*?

Vorteile: Neben Treibhausgasminderungen ergeben sich dadurch Mehreinnahmen in Hohe von
knapp 21 Mrd. €. 2021 beliefen sich die Kosten flir das das Dieselprivileg auf 8,19 Mrd. €, das Dienst-
wagenprivileg auf 4,39 Mrd. € und die Energiesteuerbefreiung fiir Kerosin auf 8,3 Mrd. €.13 14
Nachteile: Kénnte die Arbeitsplatzattraktivitat moglicherweise mindern und die Preise flir Flugreisen
steigern.
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Neue Einnahmequellen

Handlungsoption 6: Erh6hung des nationalen CO2-Festpreises

Deutschland hat einen nationalen CO2-Handel fir den Verkehrs- und Warmesektor etabliert, der
derzeit bei 30 € pro Tonne liegt und schrittweise ansteigen soll. Ab 2027 ist geplant, dass der Emis-
sionshandel europaweit im ETS II geregelt wird, mit einem durchschnittlichen Preis von 150 € pro
Tonne CO2 zwischen 2027 und 2032. Zur Erleichterung dieses Ubergangs und um drastische Preis-
anstiege zu verhindern, konnte der nationale CO2-Festpreis angehoben werden.®

Vorteile: Bei einem kurzfristigen Anstieg auf 60 € pro Tonne CO2 kdnnten staatliche Einnahmen von
14 Mrd. € erzielt werden. Mittelfristig konnte ein durchschnittlicher Preis von 150 € pro Tonne CO2
jahrlich staatliche Einnahmen von etwa 35 Mrd. € generieren

Nachteile: Ohne flankierende Mafsnahmen sind CO2-Preise sozial regressiv und riskieren die soziale
Unterstitzung fir die Transformation zu untergraben. Inshesondere steigende CO2-Preise im Ver-
kehrs- und Heizsektor belasten Haushalte mit niedrigem Einkommen starker als wohlhabendere
Haushalte. Daher sind begleitende soziale Ausgleichsmechanismen von entscheidender Bedeutung,
um negative Auswirkungen auf einkommensschwache Haushalte zu mildern.

Handlungsoption 7: Erhéhung des CO2-Festpreises und Einfihrung des Klimageldes

Im Koalitionsvertrag haben die Regierungsparteien die Einflihrung des Klimageldes beschlossen, das
eine Pauschalauszahlung des Staates an Verbraucher:innen darstellt, um den Anstieg der CO2-Be-
preisung auszugleichen. Wenn 75 % der zusatzlichen Einnahmen héherer nationaler CO2-Beprei-
sung als Klimageld ausgezahlt werden, verbleiben 25 % fur Investitionsprojekte.

Vorteile: Potenzielle Auszahlung von 127 bzw. 316 € pro Kopf als Klimageld'”, wenn der CO2-Preis
auf 60 bzw. 150 € pro Tonne angehoben wird und 75 % als Klimageld ausgeschittet wird. Dem Staat
blieben in diesem Szenario etwa 3,5 Mrd. bzw. 8,75 Mrd. € pro Jahr als Mehreinnahmen.

Nachteile: Der verbleibende fiskalische Spielraum flr Investitionsprojekte ist verhaltnismafsig be-
grenzt, was potenzielle Einschrankungen bei der Finanzierung wichtiger Projekten bedeutet.

Handlungsoption 8: Superreichensteuer

Vermdégen sind in Deutschland sehr ungleich verteilt, die untere Halfte der Vermogensverteilung be-
sitzt nur ein Prozent der Vermogen.*®

Vorteile: Das Aufkommen einer Steuer auf das Vermogen des reichsten Prozents betragt nach Schat-
zungen je Prozentpunkt Steuersatz ein Prozent des BIP.Y? Fiir Deutschland waren das etwa 38 Mrd.
€ proJahr. Vermogenssteuern wirken sich auch positiv auf die Verteilung der Transitionsbelastungen
aus: Im Jahr 2019 verursachte das reichste Prozent der deutschen Bevdlkerung mehrals 15-mal so
viel CO2 wie die armere Halfte der Bevélkerung 2

Nachteile: Die Bewertung von Vermdgenswerten wie Immobilien, Kunstwerken oder Unternehmen
kann komplex sein. Die Besteuerung solcher nicht liquiden Vermagenswerte kann in manchen Fallen
zudem Liquiditatsprobleme auslosen.

Handlungsoption 9: Erbschaftssteuer

Bei einem Flat-tax Modell gilt eine breite Bemessungsgrundlage mit einem einheitlichen und gerin-
gen Steuersatz. Zugleich greifen umfangreiche Freibetrage und Verschonungsregeln.

Vorteile: Da eine Bewertung von Vermdgensgegenstanden nicht jahrlich, sondern im besten Fall nur
einmal pro Generation erfolgen muss, sind die Erhebungs- und Befolgungskosten bei der Erbschafts-
teuer deutlich geringer als bei Vermdgenssteuern. Pauschale Freibetrage und langfristige zinslose
Stundungen konnten birokratischen Aufwand verringern und Unsicherheiten beseitigen. Je nach
konkreter Ausgestaltung ergeben sich dadurch staatliche Mehreinahmen von 0,5 — 1 Mrd. € bei ei-
nem Steuersatz von 10 % bzw. 4 — 6,5 Mrd. bei einem Steuersatz von 15 % pro Jahr.?* 22
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Nachteile: Die Einfiihrung einer Pauschalsteuer mit breiterer Basis in der Erbschaftssteuer wiirde
nur begrenzte zusatzliche Steuereinnahmen generieren, insbesondere bei Beibehaltung von Freibe-
tragen wie steuerfreien Ubertragungen von selbstgenutzten Immobilien. Eine Erbschaftssteuerre-
form muss auch die effektive Belastung von Betriebsvermdgen berlcksichtigen, um negative Aus-
wirkungen auf Wertschopfung und Arbeitsplatze zu vermeiden.

Handlungsoption 10: Steuerhinterziehung und -vermeidung entgegenwirken

Die globale Mindeststeuer fiir multinationale Konzerne (15%ige Gewinnsteuererhebung) entfaltet
kaum ihr Potenzial, da viele neue Schlupflocher genutzt werden und dem Staat so Steuereinnahmen
entgehen.

Vorteile: Der jéhrliche Steueraufkommensverlust fir Deutschland betragt 5,7 Mrd. €2 allein durch
Gewinnverlagerungen ins Ausland. Schatzungen zufolge verliert Deutschland insgesamt bis zu 100
Mrd. € jahrlich durch Steuerhinterziehung und -vermeidung.?* Die Schlief3ung von Steuerschlupflo-
cher bringt demokratische Vorteile mit sich, wie Steuergerechtigkeit oder Transparenz.

Nachteile: Steuerhinterziehung vollstandig zu vermeiden ist schwer umsetzbar. Es gibt Liicken im
Steuergesetz, die von einigen genutzt werden, um Steuern zu umgehen. Die Nutzung auslandischer
Steueroasen ermoglicht es, Steuern zu minimieren oder zu vermeiden und ist schwer zu kontrollie-
ren. Steuerbehdrden haben oft begrenzte Mittel, um Steuerhinterziehung effektiv zu bekampfen.
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