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Einleitung

Einleitung

1. Wirtschaftspolitische Irrtiimer, Halbwahrheiten und populére Mythen be-
haupten ihren Platz in der 6ffentlichen Debatte oft hartnéckiger als jede evi-
denzbasierte Analyse. Diese Resistenz gegenlber Fakten ist kein Zufall:
Fehlurteile halten sich besonders dort, wo sie komplexe dkonomische Zu-
sammenhénge auf einfache Formeln reduzieren und dabei an die Intuition —
den vermeintlich gesunden Menschenverstand — appellieren.

2. Ein Beispiel fur die Zahlebigkeit solcher Denkfiguren ist die bereits Jahr-
hunderte alte Vorstellung, das volkswirtschaftliche Arbeitsvolumen sei eine
statische, unveranderliche GréBe (die sogenannte Lump of Labor Fallacy).
Gerade in Phasen rapider technologischer Umbriiche bildet diese Annah-
me den Nahrboden fiir politisch relevante Zukunftsdngste. Wenn Maschinen
oder neuerdings Kunstliche Intelligenz Aufgaben tbernehmen, die vormals
dem Menschen vorbehalten waren, so die Sorge, musse dies zwangslaufig in
den Verlust von Erwerbsméglichkeiten miinden. Die politische Ableitung die-
ser Logik ist defensiv: Um Beschéftigung zu sichern, wird gefordert, das ver-
bleibende Pensum durch Arbeitszeitverkiirzung oder Frihverrentung gleich-
sam zu rationieren und neu zu verteilen.

3. Der Irrtum der festen Arbeitsmenge verkennt jedoch die fundamentale Dy-
namik des Marktes: Technischer Fortschritt und die daraus resultierenden
Produktivitadtsgewinne sind keine Jobkiller, sondern Wachstumstreiber. Steigt
die Effizienz der Arbeit, sinken tendenziell die Glterpreise. Die dadurch frei-
gesetzte Kaufkraft verpufft nicht, sondern flieBt in andere Sektoren der Volks-
wirtschaft. Dort stimuliert sie neue Nachfrage und bereitet den Boden fir
Branchen und Berufsbilder, die bislang nicht existierten. Eine Politik, die dem
arbeitssparenden technischen Fortschritt hingegen mit einer kiinstlichen Ver-
knappung des Arbeitsangebots begegnet, konterkariert diesen wohlstands-
férdernden Effekt und hemmt die Entstehung jener Industrien, die die Be-
schéaftigung von morgen sichern.

4. Das Beispiel verdeutlicht eine fundamentale Gefahr: Diagnostische Fehl-
analysen fuhren zu Fehlgriffen in der Wirtschaftspolitik, die Wohlstand und
Wachstum schédigen. Damit der 6ffentliche Diskurs zu tragféhigen Ergebnis-
sen flihrt, ist es unerlasslich, solche Mythen nicht unwidersprochen zu lassen,
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sondern sie vor dem Hintergrund empirischer Evidenz kritisch zu beleuchten
und zu widerlegen.

5. Die vorliegende Studie widmet sich zwdlf wirtschaftspolitischen Irrtiimern,
die die aktuellen Debatten maBgeblich pragen. Jedes Kapitel geht von einer
leitenden Frage aus, die eine weitverbreitete Annahme spiegelt — eine An-
nahme, die sich bei ndherer Betrachtung als falsch erweist und zu deren Wi-
derlegung wir im Folgenden antreten. Das Themenspektrum reicht dabei von
der Stabilitdt der Staatsfinanzen Uber die Ausgestaltung der Industrie- und
Klimapolitik bis hin zu fundamentalen Erwédgungen, etwa ob die physischen
Grenzen unseres Planeten zwangslaufig das Ende des Wirtschaftswachstums
bedeuten.



Ist der deutsche Staat ,,strukturell unterfinanziert“?

1 Ist der deutsche Staat ,,strukturell unterfinanziert” und sind
Steuererh6hungen deshalb alternativios?

6. In den nahezu taglichen Diskussionen um die Finanzpolitik treten wieder-
kehrend die gleichen Behauptungen auf: Im Bundeshaushalt gebe es in den
Jahren 2027 bis 2029 eine Finanzllicke von insgesamt rund 172 Milliarden Eu-
ro." Die Ausgaben lieBen sich nicht kiirzen, weil diese durch gesetzliche An-
spriche bestimmt seien. Daher missten die Einnahmen erhdht werden — tem-
porar durch mehr Schulden, aber schon bald durch Steuererhéhungen. Der
deutsche Staat sei strukturell unterfinanziert. Hinter diesen Séatzen stehen po-
litische Bewertungen, die selten transparent sind und die man vor allem nicht
teilen muss.

7. Der offentliche Gesamthaushalt in Deutschland, also die Summe der Ein-
nahmen und Ausgaben von Bund, Landern, Gemeinden und Sozialversiche-
rungen, belief sich im Jahr 2024 auf 2,08 Billionen Euro auf der Ausgaben- und
1,98 Billionen Euro auf der Einnahmeseite. Das Finanzierungsdefizit betrug im
gleichen Jahr 104 Milliarden Euro. In den Jahren 2025 und 2026 sind héhe-
re Ausgaben und Einnahmen sowie héhere Defizite zu erwarten. Dabei liegt
die Abgabenquote, also die Einnahmen aus Steuern, Beitragen und Gebih-
ren in Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP), seit der deutschen Wiederver-
einigung in einem Korridor von 38,5 bis 42 Prozent, zuletzt wieder am oberen
Rand dieses Korridors (Abbildung 1).

8. Die Staatsquote, also die Staatsausgaben in Prozent des BIP, liefert et-
was mehr Variation — in der Regel Giber héhere Defizite finanziert (Abbildung
2). Seit dem Jahr 2000 variiert die Staatsquote zwischen rund 44 und 51 Pro-
zent. Mit den aktuell vereinbarten schuldenfinanzierten Mehrausgaben dirf-
te die Staatsquote 52 Prozent und darlber erreichen. Hier liegt die eigentliche
Problematik: Das AusmaB, mit dem der Staat auf die jahrliche Wirtschaftsleis-
tung zugreift, zeigt die wahre Belastung fir die privaten Haushalte und die Un-
ternehmen an. Je mehr er durch seine Ausgabentatigkeit beansprucht, des-
to mehr Geld braucht er — unabhangig davon, ob mit Steuern oder Schulden
finanziert.

1 Die Jahreszahlen und Betrage sind fiir friihere Zeiten austauschbar.
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Abbildung 1: Steuern und Sozialabgaben in Prozent des BIP (Abgabenquote),
2000-2024
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Abbildung 2: Staatsausgaben in Prozent des BIP (Staatsquote), 2000-2030
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9. Daher ist es keine gute Nachricht, dass die Staatsquote schon in diesem
Jahr Uber 50 Prozent des BIP ansteigt und im Jahr 2026 noch héher aus-
fallen wird. Von einer strukturellen Unterfinanzierung kann deshalb nicht die
Rede sein, selbst wenn man in Rechnung stellt, dass mehr Ressourcen fir
Rustung bereitgestellt werden miissen. Deutlich héhere Verteidigungsausga-
ben in H6he von 4 Prozent des BIP und mehr gab es in Deutschland schon
wahrend des Kalten Krieges. Andere Staatsausgaben, beispielsweise Sozial-
ausgaben, waren damals erheblich niedriger. Vielmehr beansprucht der Staat
einen deutlich steigenden Anteil des BIP.

10. Ein grundsétzlicher Trugschluss steckt in der Annahme, dass die Staats-
ausgaben gegeben seien, dass eine Ausgabensenkung nicht mdglich sei, ge-
setzliche Vorgaben dies verhinderten. Konsolidierungspolitik muss mittel- bis
langfristig angelegt sein. Die Behauptung, bestehende Ausgabenniveaus sei-
en unveranderlich, ist in jedem Fall falsch. Sehr kurzfristig, etwa wenn im De-
zember eines Jahres noch rasch Ausgaben fir das darauffolgende Jahr im
Budget eingespart werden sollen, mag dies schwierig sein. Unmdglich ist
selbst das nicht, wie die Entscheidungen der damaligen Bundesregierung im
Dezember 2023 nach dem Urteil des Bundesverfassungsgerichts zur Schul-
denbremse zeigen. Schon in der Zweijahresfrist, jedenfalls aber mittelfristig
lassen sich Ausgaben kirzen. Haufig sind daflir nicht einmal gréBere Geset-
zespakete erforderlich, das Haushaltsgesetz gengt.

11. Im Sozialbereich kommt es jedoch auf die mittelfristige Flexibilitat an, da
hier gesetzliche Anspriche definiert sind, deren Umsetzung in der Regel gré-
Bere administrative Anpassungen erfordert. Dies gilt insbesondere fir die Ge-
setzliche Rentenversicherung, die eigentumséhnliche Anspriiche begriindet,
sodass Leistungsanpassungen erst zuklnftige Anspriiche betreffen kénnen
und dann in stérkerem MaBe finanzwirksam werden. Der Anstieg der Staats-
quote ist im Zeitablauf nicht zuletzt durch héhere Sozialleistungen getrieben.
Abbildung 3 l&sst einen Anstieg der Sozialleistungsquote, also der Sozialleis-
tungen in Prozent des BIP, im Trend seit den 1970er Jahren und nach einer
kurzen Reformphase zu Beginn der 2000er Jahre wieder seit der Finanzkri-
se erkennen. Eine Konsolidierung der Staatshaushalte wird daher nicht an ei-
ner Korrektur der Ausgaben firr Soziales vorbeikommen. Dies gilt vor allem fur
den Bund und die Gemeinden.

12. Nur wenn der politische Wille zur Konsolidierung auf der Ausgabensei-
te fehlt, wird es zu Steuererhdhungen kommen, sofern die Schulden nicht
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Abbildung 3: Sozialleistungen in Prozent des BIP (Sozialleistungsquote), 1960-2024
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explodieren sollen. Der groBe Irrtum in der finanzpolitischen Diskussion liegt
darin, dass Korrekturen auf der Ausgabenseite nicht méglich und Steuererhd-
hungen oder weitere Schulden daher alternativios seien.

13. Die politische Linke fordert regelméBig Steuererhdhungen — fast im-
mer mit dem Ziel einer stérkeren Umverteilung, mindestens aber fur fiskali-
sche Zwecke, um die notwendige Konsolidierung der Staatshaushalte nicht
durch eine Kiirzung der Ausgaben vornehmen zu muissen. Im Namen der Ge-
rechtigkeit und Finanzierung des Staates geht es mal um die Erhéhung der
Spitzensteuersédtze der Einkommensteuer, mal um die Wiederbelebung der
Vermdgensteuer oder wenigstens die Einflhrung einer einmaligen Vermo-
gensabgabe, mal um die Streichung der Verschonungsregeln bei der Erb-
schaft- und Schenkungsteuer.

14. In der deutschen Diskussion beliebt ist die Behauptung, in friiheren Jah-

ren, etwa unmittelbar nach dem Zweiten Weltkrieg, zumindest aber in der Re-
gierungszeit von Bundeskanzler Helmut Kohl, seien die Spitzensteuerséatze
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der Einkommensteuer deutlich hdher gewesen. In der Tat lag der Spitzensteu-
ersatz der Einkommensteuer zwischen 1975 und 1989 mit 56 Prozent héher
als heute, danach wurde er noch in der Regierungszeit von Helmut Kohl auf
53 Prozent reduziert. Erst die Steuerreformen unter Bundeskanzler Gerhard
Schréder senkten den Spitzensteuersatz der Einkommensteuer auf 42 Pro-
zent, wahrend die Regierung unter Bundeskanzlerin Angela Merkel ihn wie-
der auf 45 Prozent anhob. Der Gesetzgeber verbramte dies als Einfiihrung ei-
ner Reichensteuer.

15. Die Schroderschen Steuerreformen, neben der Einkommensteuer vor al-
lem die Unternehmensbesteuerung, lassen sich in Abbildung 4 nachvollzie-
hen. Die Steuerquote, also die Steuereinnahmen in Prozent des BIP, sank zu
Beginn der 2000er Jahre. Sie stieg dann im Zeitablauf wieder an, obwohl die
Merkelsche Steuererh6hung ein relativ moderates Aufkommen hervorbrachte.
Diese Entwicklung ist vor allem das Ergebnis eines ordentlichen Wirtschafts-

wachstums, das die Steuereinnahmen sprudeln lieB. Mit der Wachstums-
schwéche seit dem Jahr 2020 sinkt die Steuerquote wieder.

Abbildung 4: Steuereinnahmen in Prozent des BIP (Steuerquote), 2000-2024
25 - in Relation zum BIP in %
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16. Die Konzentration auf den Spitzensteuersatz verzerrt die Realitdten der
Einkommensbesteuerung. Denn fir die effektive Belastung kommt es auf die
Bemessungsgrundlage an. Die noch in den 1980er Jahren geltenden héheren
Sétze trafen auf eine schmalere Bemessungsgrundlage. Mit den Steuersatz-
senkungen im Zeitablauf gingen merkliche Verbreiterungen der Bemessungs-
grundlage einher.

17. Hinzu kommt, dass das Steuerrecht in Deutschland nach dem Nominal-
prinzip funktioniert. Es werden weder bei der Bemessungsgrundlage noch bei
den Abzlgen inflationsbereinigte Werte angesetzt. Die Einkommen erhéhen
sich mit dem allgemeinen Wirtschaftswachstum und der Inflation. Im Hinblick
auf die rein inflationsbedingten Einkommenserhéhungen und daraus resultie-
rende zusatzliche Steuerbelastungen spricht man von der Kalten Progression.
In verschiedenen empirischen Studien zeigt sich, dass alle Reformen der Ein-
kommensteuer seit 1950 lediglich die zuvor durch die Kalte Progression zu-
stande gekommenen Steuererhhungen wieder zurlickgaben. Es gab nur eine
Ausnahme: Die Einkommensteuerreform in der Regierung Schroder. Seit dem
Jahr 2015 werden die Effekte der Kalten Progression in regelmaBigen Abstén-
den Kkorrigiert.

18. Dabei ist im Hinblick auf die Steigerung der Einnahmen aus der Einkom-
mensteuer, die auf eine wachsende Wirtschaft zuriickgehen, nicht einmal ge-
sagt, dass der Staat daran Uberproportional teilhaben sollte. Der Staat muis-
ste Uberhaupt erst begrtinden, dass er mit seiner Tatigkeit einen Beitrag zum
Wirtschaftswachstum geleistet hat, der Uber den rein buchhalterischen Effekt
von Staatsausgaben hinausgeht.

19. In der Steuerbelastung der Einkommen ist auBerdem zu berlcksichtigen,
dass seit der Wiedervereinigung der sogenannte Solidaritdtszuschlag als Zu-
schlag auf die Steuerschuld erhoben wird. Im Jahr 1991 zunachst befristet fur
ein Jahr zur Finanzierung des deutschen Beitrags fir den Zweiten Golfkrieg
eingeflhrt, besteht dieser seit dem Jahr 1998 in Hohe von 5,5 Prozent dauer-
haft fort. Seit dem Jahr 2021 zahlen nur noch die oberen 10 Prozent der Ein-
kommen diese Erganzungsabgabe. So landet man in der Spitze heute bei fast
50 Prozent Einkommensteuerlast.

20. Ohne durch die gesamte Geschichte der Besteuerung nach dem Zwei-

ten Weltkrieg fuhren zu wollen, Iasst sich feststellen, dass das dauernde Hin-
und-Her in der Steuerpolitik die Belastung insgesamt kaum veréndert hat.

12
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Abbildung 4 verdeutlicht, dass die Steuerquote sich im Zeitablauf zwischen
21 und 24,5 Prozent bewegt. Zu den Verédnderungen bei der Einkommen- und
Kdrperschaftsteuer kommen Anpassungen der indirekten Steuern, nicht zu-
letzt der Mehrwertsteuer.

21. Wenn Deutschland wieder zu Wachstum und wirtschaftlicher Dynamik
zurlickkehren will, muss es zu einer wirklichen Entlastung der Privatwirtschaft
kommen. Um das zu erreichen, ist es erforderlich, dass die Staatsquote wie-
der unter 45 Prozent sinkt, offentliche Ausgaben also gekirzt werden. Ohne
diese Ausgabenreduktion wird es nur zu einer Verschiebung zwischen Steu-
ern heute und Schulden, also héheren Steuern morgen, oder zwischen den
unterschiedlichen Steuerarten kommen.

13
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2 Verhindern Schuldenregeln Investitionen des Staates?

22. Das Thema Staatsverschuldung ist in der deutschen wirtschaftspoliti-
schen Diskussion ein Dauerbrenner. Mehrfach flhrte dies zu vorzeitigen Re-
gierungswechseln. Schon im Jahr 1966, ein Jahr nach der Wiederwahl Lud-
wig Erhards zum Bundeskanzler, scheiterte eine christlich-liberale Koalition an
einer Haushaltskrise. Im Jahr 1982 war die Haushaltslage ebenfalls ein wich-
tiger Faktor fir den Bruch der sozialliberalen Koalition von Helmut Schmidt.
Zuletzt fuhrten die Haushaltsprobleme der Ampelkoalition zu ihrem vorzeiti-

gen Ende.

Abbildung 5: Bruttoschulden und Bruttoanlageinvestitionen des Staates, 1960-2024
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23. Schon im Vorfeld der Einfiihrung der Schuldenbremse im Jahr 2009 wur-
de intensiv darlber diskutiert, ob es eine Bereichsausnahme flir 6ffentliche
Investitionen geben sollte. Die Schuldenbremse war formal nichts anderes
als eine Reform der alten Schuldenregel, wonach Bund, L&nder und Gemein-
den sich in Héhe ihrer Investitionen verschulden konnten. Bei einer Stérung
des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts durfte diese Begrenzung Uber-
schritten werden, die Staatsverschuldung also héher ausfallen. Diese Regel
hatte seit dem Jahr 1969 gegolten. Davor war im Grundgesetz nicht von 6f-
fentlichen Investitionen, sondern, wie in der Weimarer Republik, von werben-
den Ausgaben die Rede. Jedenfalls existierte bis 1969 keine konjunkturelle
Generalausnahme.

24. Mit der Schuldenbremse wurde die Investitionsorientierung der Verschul-
dungsbegrenzung fiir Bund und Lander aufgehoben. Sie sollten im Konjunk-
turverlauf strukturell nahezu ausgeglichene Haushalte vorlegen, wéhrend sich
die Gemeinden weiterhin in Hohe ihrer Investitionen verschulden diirfen. Seit-
her wird der Schuldenbremse angelastet, sie habe notwendige 6&ffentliche In-
vestitionen in Deutschland verhindert und damit eine marode Infrastruktur
bewirkt.

25. Abbildung 5 zeigt den Verlauf der Staatsschuldenquote sowie die Auf-
teilung der Staatsschulden zwischen Bund, Landern, Gemeinden und Sozi-
alversicherungen im oberen Panel und die Investitionsquote im unteren Pa-
nel, beides von 1960 bis 2024 und beides in Prozent des BIP. Erkennbar ist
der langfristige Trend der zurtickgehenden Investitionsquote, der nur durch
die Wiedervereinigung unterbrochen wurde. Der Verschuldungstrend seit Mit-
te der 1970er Jahre wurde durch die Einflhrung der Schuldenbremse un-
terbrochen. Jedenfalls ist hier bestenfalls eine negative Korrelation zwischen
offentlichen Investitionen und Staatsschulden erkennbar, insbesondere in ei-
ner Zeit, in der die Bereichsausnahme fiir Investitionen galt. Seit Einfiihrung
der Schuldenbremse lasst sich kein Riickgang der Investitionsquote mehr
erkennen.

26. Dass die Schuldenbremse nicht fur fehlende Investitionen in die Infra-
struktur verantwortlich gemacht werden kann, zeigen systematischere Analy-
sen (Langer et al. 2025, Ochsner und Werding 2025). Vielmehr sorgt eine Mi-
schung unterschiedlicher Fehlsteuerungen dafiir, dass Deutschland heute mit
einer teilweise maroden Infrastruktur zu kdmpfen hat.

15
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27. Dies beginnt mit der Definition der 6ffentlichen Investitionen. Haushalts-
rechtlich und in der statistischen Abgrenzung werden Erhaltungsinvestitionen
in die Infrastruktur in der Regel nicht als Investition gezahlt, es sei denn, sie
fihren zu einer substanziellen Erweiterung oder Erneuerung des Anlageguts
(Christofzik et al. 2019, Feld et al. 2025). Ohne kontinuierliche Investitionen in
den Erhalt der Infrastruktur verkommt diese jedoch im Zeitablauf. Die sprich-
wortlich lecken Schuldacher fallen also gar nicht unter die &ffentlichen Inve-
stitionen; die Dacher instand zu setzen, wére staatlicher Konsum. So gesehen
konnte die bis zum Jahr 2011 geltende Goldene Regel, wonach der Staat sich
in Hohe seiner Investitionen verschulden durfte, nicht verhindern, dass die In-
frastruktur in Deutschland verfallen ist.

28. Diese Einordnung ist ebenfalls ungeniigend. Denn &ffentliche Unterneh-
men, die in privatrechtlicher Form geflihrt werden, an denen der Staat aber
wenigstens qualifizierte Minderheitsbeteiligungen besitzt, wenn sie ihm nicht
sogar ganz gehdren, sind in nennenswertem Umfang fur die Investitionen in
die Infrastruktur verantwortlich. Auf Bundesebene gilt diese fir die Bahn AG
und die Autobahn GmbH. Der Bund hélt Gber die Kreditanstalt fir Wiederauf-
bau Anteile am Netzbetreiber 50Hertz, das Land Baden-Wurttemberg tber die
EnBW an der Netze BW. Auf der kommunalen Ebene ist diese Form der Be-
teiligungen gang und gébe. Hier gibt es eine Vielzahl von Fehlanreizen, etwa
hinsichtlich der Governance dieser Unternehmen oder dem Druck zu Quer-
subventionierungen fir marode Unternehmensteile.

29. Hinzu kommen die Hemmnisse, die gleichermaBen fur &ffentliche wie pri-
vate Investitionen gelten. So sorgt die hohe Regulierungsintensitat dafir, dass
allein die Genehmigungen fiir InfrastrukturmaBnahmen viele Jahre bendtigen.
Burgerinnen und Burger nutzen ihre Klagemdglichkeiten extensiv und verzé-
gern so die BaumaBnahmen erheblich. SchlieBlich diirften in den vergange-
nen 15 Jahren Kapazitatsengpasse in der Bauwirtschaft weitere Verzégerun-
gen bewirkt haben.

30. Auf der Gemeindeebene, die fir den groBten Anteil der 6ffentlichen In-
vestitionen der drei staatlichen Ebenen verantwortlich ist, kommt noch hinzu,
dass Bund und Lénder ihr Aufgaben zuweisen, die teilweise nicht von ausrei-
chenden Finanzzusagen begleitet sind. Weil die daraus resultierenden Sozial-
ausgaben eine groBe Dynamik haben, fehlt vielen Stadten und Gemeinden der
finanzielle Spielraum flr Investitionen.

16
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31. Kurzum: Es sind nicht die (deutschen oder europaischen) Schuldenre-
geln, die in Deutschland flr eine unzureichende Infrastruktur verantwortlich
sind. Die Hemmnisse flr 6ffentliche Investitionen sind andere und sie sind
vielfaltig.
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3 Kann der Staat nicht pleitegehen?

32. Die Regierung muss auf eine ordentliche Haushaltsfiihrung und dauerhaft
solide Staatsfinanzen achten. Bei einer hohen Schuldenquote ist es erforder-
lich, den Haushalt zu konsolidieren. Sonst steigen die Staatsanleihezinsen.
Das Risiko einer Staatspleite, die eintritt, wenn der Staat seine Schulden nicht
mehr aus seinen Einnahmen begleichen kann, ist auf jeden Fall zu vermeiden.

33. Gegen diese stabilitatsorientierte Sicht der Finanzpolitik wird seit einiger
Zeit haufiger eingewandt, der moderne Staat kénne seine Rechnungen immer
begleichen. Denn mit seiner Notenbank schaffe er das Geld, das dazu dient,
doch schlieBlich selbst. Selbst wenn Staatspleiten noch in Schwellenlandern
wie Argentinien oder vor einiger Zeit noch Griechenland aufgetreten sind, sei
das nicht relevant flr eine groBe Industrienation wie Deutschland mit einem
modernen Finanzsystem.

34. Dahinter stehen nicht nur politische Entscheidungstréger, die hohere
Staatsausgaben fordern. Verwiesen wird auch auf die Wissenschaft, und zwar
in Form der sogenannten Modern Monetary Theory. Doch ist diese weder eine
fundierte Theorie noch in irgendeiner Weise modern.

35. Schon Goethes Faust wusste zum Wunder der Geldschépfung zu
berichten:

»S0 stempelten wir gleich die ganze Reihe,

Zehn, DreyBig, Funfzig, Hundert sind parat.

Ihr denkt euch nicht wie wohl’s dem Volke that.

Seht eure Stadt, sonst halb im Tod verschimmelt,

Wie alles lebt und lustgenieBend wimmelt!“ (Goethe, 1832, S.65)

36. Was damals Papier war, ist heute vor allem digital. Gegen Zins versorgt
der Staat die Banken mit digitalen Notenbankguthaben, die er schlicht aus
dem Nichts kreiert. Das Bankensystem vervielfacht das Geld im Kreislauf von
Kreditvergabe, Bankeinlagen und Reserven.

37. Aber wie fast immer in der Okonomie, ist der Wert durch den Preis und
dieser wiederum durch Angebot und Nachfrage bestimmt. So lange das
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staatliche Geld einen Nutzen als Mittel zum Tausch und zur Wertaufbewah-
rung bietet, ist auch die Nachfrage gegeben. Der Staat erwirtschaftet einen
Gewinn, denn die Herstellung des Geldes kostet vergleichsweise wenig. Die-
ser Gewinn ist die Seigniorage. Der Begriff kommt noch aus der Zeit, als es
Minzherren — sogenannte Seigneure — gab, die das Recht hatten, Mlinzen zu
prégen. Aber die Seigniorage ist nicht unbegrenzt. Die Kaufkraft, und damit
die realen Ressourcen, die sich der Staat damit aneignen kann, ist begrenzt.

38. So hatten bereits Goethe und seine Zeitgenossen erlebt, was passiert,
wenn der Staat versucht, seine Schuldenprobleme mit einer UbermaBigen
Steigerung des Geldangebotes zu I6sen. So etwa im Fall des spektakularen
Crashs, den der schottische Bankier John Law bereits im Jahr 1720 in Frank-
reich verursachte (vgl. Abbildung 6).

Abbildung 6: Spottblatt auf den
schottischen Okonom John Law

Quelle: Bohnenkamp-Renken (2012,
S.106).
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39. Die Renaissance des Glaubens an die unbegrenzten Mdéglichkeiten des
staatlichen Geldes in unserer Zeit kam allerdings nicht Gberraschend. Es gibt
Phasen, wie die Zeit nach der Finanz- und Euroschuldenkrise, in denen Zin-
sen und Inflation auf niedrigem Niveau oder sogar im negativen Bereich ver-
harren. Damals konnten die Notenbanken ihre Geldschépfung durch Bilanz-
ausweitung und Wertpapierkdufe scheinbar unbegrenzt steigern. Mit ihren
Kaufen konnten sie die Preise von Vermdgenswerten aller Art in ungeahnte
Hohen treiben. Trotzdem war Inflation nirgends in Sicht. Der Grund lag darin,
dass Haushalte, Unternehmen und Staaten nach der Finanz- und Schulden-
krise viele Jahre darauf verwandten, zu sparen und ihre, im Zuge der Finanz-
und Eurokrise aufgelaufenen Schulden, wieder abzubauen. So blieben Geld-
und Kreditwachstum ebenso wie die Inflation moderat — trotz des rasanten
Aufwuchses an Notenbankgeld.

40. Mit der Corona-Krise erreichte die staatliche Geldschépfung durch die
Notenbanken schlieBlich ihren Héhepunkt. GroBangelegte staatliche Hilfspro-
gramme wurden zundchst durch Anleihen finanziert, die aber dann umge-
hend durch die Notenbanken aufgekauft wurden. Die Européische Zentral-
bank (EZB) kaufte sogar mehr Anleihen auf, als neue ausgegeben wurden.
Schlussendlich wurden die wachsenden Staatsausgaben monetéar finanziert,
also mit der Notenpresse bezahlt.

41. Bereits ab dem Jahr 2021 stieg die Inflation, erst allm&hlich, dann im-
mer schneller. Solange die Notenbanken den nominalen Zins konstant hiel-
ten, ging die reale Verzinsung — also bereinigt um den Kaufkraftverlust — zu-
rtck. Dies stltzte die Nachfrage und erlaubte Unternehmen, Preiserhéhungen
durchzusetzen. Der Energiepreisschock infolge von Putins Angriff auf die
Ukraine im Februar 2022 wirkte als Brandbeschleuniger. Mit erheblicher Ver-
spatung, erst im Sommer 2022, folgten die Notenbankzinsen, zunéchst lang-
sam, dann entschiedener. Das Notenbankgeld wurde endlich wieder teurer
und die Inflation gebremst.

42. Inzwischen ist klar geworden, nicht nur Putin, sondern auch die expansi-
ve Politik der Notenbanken und Finanzministerien hatten groBen Anteil an der
hohen Inflation. Ein Kaufkraftverlust von tber 20 Prozent war die Folge. Wer in
niedrigst verzinste staatliche Anleihen investiert war, hatte einen groBen realen
Verlust zu verkraften. Dadurch hat es auch die Notenbanken selbst erwischt.
Die Staaten, die diese Anleihen ausgegeben hatten, konnten sich dagegen ein
Stlick weit real entschulden. Die tatsdchlich modernste monetére Theorie ist
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nun die sogenannte fiskalische Theorie der Inflation, die besagt, dass expan-
sive Fiskalpolitik und Staatsverschuldung Inflation nach sich ziehen.

43. Doch inzwischen erwarten Anleger héhere Renditen, um sich gegen Infla-
tion und Inflationsrisiken zu wappnen. Staaten finden es zunehmend schwie-
rig, den erneuten Aufwuchs der Zinsausgaben und Schuldenquoten zu brem-
sen. Investoren sind vorsichtig geworden. Und mit Liz Truss im Vereinigten
Ko&nigreich musste sogar die Regierungschefin eines G7-Staates lernen, dass
die Staatspleite in Form des Verlusts von Marktzugang nicht weit, sondern nur
um die Ecke liegt. Eine verfehlte fiskalische Ankiindigung kann reichen, um
den Horror mit einem Schlag vor Augen zu haben.

44. Man muss als Beispiele fiir die Konsequenzen hemmungsloser Geld-
schdpfung nicht auf die deutsche Hyperinflation von 1923 oder diejenige
Zimbabwes von 2008 verweisen. Die fiskal- und geldpolitischen Rettungspro-
gramme in der Corona-Krise, der dadurch bedingte Anstieg der Geldmenge
und der nachfolgende, weitgehend unerwartete Inflationsschub bieten ausrei-
chend Anschauungsmaterial fir den Zusammenhang zwischen Staatsfinan-
zen, Geldpolitik und Inflation.

45. Ein besonderer Aspekt der Europaischen Wahrungsunion bleibt, dass die
Mitgliedstaaten selbst keine direkte Kontrolle Uiber ihr nationales Geld, also
das Angebot an Euro, haben. Diese Verantwortung liegt bei der EZB. Sie kann
mit Interventionen am Anleihemarkt die Kosten der Staatsfinanzierung direkt
beeinflussen, aber die Konsequenzen fir die Preisstabilitat setzen ihren M6g-
lichkeiten Grenzen. Deutschland spielt eine Ankerrolle in der Wahrungsuni-
on. Als einziger groBer Mitgliedstaat weist es noch eine Schuldenstandsquo-
te auf, die zwar Uber der Maastricht-Grenze von 60 Prozent liegt, aber noch
relativ nahe daran. Bei einem starken Aufwuchs der deutschen Staatsver-
schuldung ist nicht nur mit einem Anstieg der deutschen Staatsanleihezinsen
zu rechnen, sondern auch mit einem Anstieg in den anderen Mitgliedstaaten.
Dies hat Konsequenzen fir die Stabilitét (berall dort in Euroland, wo sich die
Staatsfinanzen bereits jetzt nahe an der Tragfahigkeitsgrenze bewegen.
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4 Werden in der Marktwirtschaft die Armen immer armer
und die Reichen reicher?

46. Kaum ein Tag vergeht, ohne dass in 6ffentlichen Debatten wachsen-
de wirtschaftliche Ungleichheit und Armut beklagt wird. In diesem Kontext
wird immer wieder behauptet, die armen Menschen wirden immer &armer,
und die Reichen immer reicher. Das sei verursacht durch die Ausbreitung der
Marktwirtschaft.

47. Betrachtet man die tatséchliche Entwicklung der wirtschaftlichen Un-
gleichheit, dann bietet sich ein anderes Bild. Die wichtigste Entwicklung der
vergangenen Jahrzehnte besteht darin, dass weltweit Armut und Einkommens-
ungleichheit nicht etwa zugenommen haben, sondern im Gegenteil deutlich
gesunken sind.

48. Das gilt vor allem flr das Problem extremer Armut. Sie ist drastisch zu-
rickgegangen. Nach Daten der Weltbank lebten im Jahr 1990 43,6 Prozent
der Weltbevdlkerung in extremer Armut. Im Jahr 2025 lag dieser Anteil noch
bei 9,9 Prozent. Extreme Armut ist hier so definiert, dass Menschen von we-
niger als drei US-Dollar pro Tag leben mussen. Dieser Rlickgang der Armut
ging einher mit der Verbreitung marktwirtschaftlicher Wirtschaftsweisen, dem
Zuruckdrangen sozialistischer und kommunistischer Wirtschaftssysteme und
der Globalisierung durch internationalen Handel, Kapitalmobilitdt und Migra-
tion. Haufig wird darauf hingewiesen, dass diese Entwicklung stark von Chi-
na beeinflusst wurde. China ist ein Land, das in besonderer Weise marktwirt-
schaftliche Reformen durchgefiihrt und sich fir den internationalen Handel
gedffnet hat. Insofern unterstreicht der Fall China, dass der Abbau von Armut
mit der Ausbreitung marktwirtschaftlicher Institutionen einherging.

49. Trotzdem ist der Trend auch im Rest der Welt beobachtbar. Wie Abbil-
dung 7 zeigt, lag der Anteil der in extremer Armut lebenden Menschen 1990
ohne China bei 32,9 Prozent, im Jahr 2025 lag er nur noch bei 11,9 Prozent.
Ahnlich ist die Entwicklung, wenn man die Weltbevélkerung ohne Indien be-
trachtet. Der Rickgang der Armut ist also nicht auf einzelne Lander zurlckzu-
fihren, sondern eine breite Entwicklung.
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Abbildung 7: Ruckgang extremer Armut weltweit
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Quelle: Our World in Data.

50. Der Rickgang extremer Armut ist zweifellos der gréBte Erfolg der wirt-
schaftlichen Entwicklung in den vergangenen Jahrzehnten. Wie verhélt es
sich mit der Einkommensungleichheit? Nach Daten der World Income Data-
base ist die Ungleichheit der Einkommen vor Steuern und Abgaben gemes-
sen am Gini-Index zwischen 1990 und dem aktuellsten verfugbaren Stand
fir das Jahr 2023 leicht gesunken, der Gini-Index fiel von 0,7 auf 0,67. Hin-
ter diesem Rlckgang verbergen sich sehr unterschiedliche regionale Entwick-
lungen. In Europa stieg der Gini-Index von 0,47 auf 0,48 — die Ungleichheit
veranderte sich also kaum. In China hat die Einkommensungleichheit zwi-
schen 1990 und 2023 zugenommen. Der Gini-Index stieg in diesem Zeitraum
von 0,44 auf 0,56. Das ist angesichts der wirtschaftlichen Reformen in Chi-
na nicht Uberraschend. Im Jahr 1990 waren fast alle Menschen in China glei-
chermaBen arm. Mit den marktwirtschaftlichen Reformen und der Integrati-
on in den Welthandel stieg der allgemeine Wohlstand dramatisch, allerdings
nicht Uberall im gleichen AusmaB. Heute gibt es in China Regionen, in de-
nen das durchschnittliche Einkommen mit demjenigen flhrender Industriena-
tionen vergleichbar ist, wéhrend andere, haufig landliche Regionen deutlich
niedrigere Einkommensniveaus aufweisen.
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51. Es gibt durchaus Staaten, in denen die Einkommensungleichheit in den
vergangenen Jahrzehnten erheblich zugenommen hat. In den USA stieg der
Gini-Index der Bruttoeinkommen zwischen 1990 und 2023 von 0,51 auf 0,59.
Die Wahl von Donald Trump zum US-Présidenten wird hdufig mit der wach-
senden wirtschaftlichen Ungleichheit in den USA in Verbindung gebracht. Das
ist plausibel, wenngleich andere Faktoren wie Immigration und politische Po-
larisierung durch Social Media sicherlich ebenfalls eine Rolle spielen.

52. Die Entwicklung wirtschaftlicher Ungleichheit ist ein komplexes Phé-
nomen, und es ist ein wichtiges Ziel der Wirtschafts- und Sozialpolitik, eine
mdglichst breite Beteiligung am Wohistand zu erreichen. Ein hohes Wohl-
standsniveau ist allerdings nur im Rahmen marktwirtschaftlicher Ordnungen
erreichbar. Die Ausbreitung marktwirtschaftlicher Institutionen weltweit und
die Einbindung von Schwellenlandern in die Weltwirtschaft hat es Milliarden
von Menschen ermdglicht, sich aus extremer Armut zu befreien.
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5 Sollte Deutschland sein Exportmodell aufgeben,
weil andere Lénder protektionistischer werden und
geopolitische Spannungen wachsen?

53. Deutschlands Wirtschaft ist starker als diejenige anderer Industrielan-
der vergleichbarer GréBe in die Weltwirtschaft integriert. Wahrend der Co-
rona-Pandemie kam es im internationalen Handel allerdings zu erheblichen
Friktionen, weil Grenzen geschlossen wurden und es in vielen Ladndern zu
Produktionsausféllen kam. Vor diesem Hintergrund kamen Forderungen auf,
Deutschland solle seine Abhangigkeit von internationalen Lieferketten redu-
zieren und mehr auf heimische Produktion setzen. Diese Forderungen ver-
stérkten sich nach dem russischen Angriff auf die Ukraine und den wachsen-
den geopolitischen Spannungen nicht nur mit Russland, sondern auch mit
China.

54. Seit der Wahl von Donald Trump zum US-Présidenten nimmt der Protek-
tionismus aus den USA massiv zu. Donald Trump Uberzieht die EU und ande-
re LAnder nun mit Zdllen auf wichtige Exportgtiter, beispielsweise Autos. Vor
diesem Hintergrund wird immer wieder gefordert, Deutschland solle sich von
seinem exportorientierten Geschéaftsmodell I6sen.

55. Diese Forderung ist aus verschiedenen Griinden irreflhrend. Zunéchst ist
unklar, was die L&sung von einem exportorientierten Geschaftsmodell eigent-
lich bedeuten soll. Ob einzelne Unternehmen sich entscheiden, sich starker
auf inlandischen statt internationalen Mérkten zu engagieren, ist das Ergebnis
betriebswirtschaftlicher Uberlegungen. Bislang ist nicht zu beobachten, dass
exportierende Unternehmen ihr Geschéftsmodell in groBer Zahl in Frage stel-
len, wenngleich sie natirlich auf protektionistische MaBnahmen, die sie be-
treffen, reagieren missen. Die Nutzung von Vorteilen der internationalen Ar-
beitsteilung ist und bleibt eine Starke deutscher Unternehmen, obwohl immer
wieder Anpassungen erforderlich sind, derzeit beispielsweise durch wachsen-
de Wettbewerbsfahigkeit chinesischer Automobilhersteller, die der deutschen
Autobranche Sorgen macht.

56. Fur die Wirtschaftspolitik geht es eher um die Frage, wie die Rahmen-

bedingungen des internationalen Handels gestaltet werden. Nur weil andere
Lander protektionistischer werden, sollten Deutschland und die EU es ihnen
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aber nicht gleichtun. Es kann durchaus sinnvoll sein, Zélle der USA mit Ge-
genzdllen zu beantworten, aber nur mit dem Ziel, die USA letztlich dazu zu
veranlassen, die Z6lle wieder abzuschaffen oder sie zumindest nicht auszu-
weiten. Die EU kann zudem anbieten, ihre Zoélle zu reduzieren. Mittlerweile
ist es zu einer Einigung zwischen der EU und den USA gekommen. Die Han-
delsvereinbarung ist zwar asymmetrisch zu Lasten der EU getroffen worden,
was geopolitische Ungleichgewichte reflektiert. Die Vorgehensweise der EU
ist jedoch kltiger und mit mehr Rechtssicherheit verbunden als andere még-
liche Optionen, insbesondere die Inkaufnahme eines eskalierenden Handels-
streits. Vor allem sollte die EU aber so reagieren, dass vertiefte Handelsbe-
ziehungen mit anderen Staaten gesucht werden. Man sollte also nicht selbst
protektionistischer werden, sondern eher das Gegenteil tun.

57. Erratische Zollpolitik groBer Staaten kann mitunter zu Verwerfungen an
den internationalen Méarkten flihren. So wird etwa befilirchtet, dass Importzol-
le der USA gegenuber China zur Folge haben kénnten, dass chinesische Pro-
dukte vermehrt und zu sehr niedrigen Preisen in der EU angeboten werden,
sodass die dortigen Hersteller verstarkt unter Konkurrenzdruck geraten. Das
gilt allerdings auch umgekehrt. Wenn die europaischen Exporte in die USA
wegen protektionistischer MaBnahmen sinken, wird ein Teil des Angebots auf
dem chinesischen Markt landen. Das sind jedoch voribergehende Verwerfun-
gen, und in beiden Wirtschaftsrdumen profitieren die Nachfrager vom verbil-
ligten Angebot. Mittelfristig werden die Hersteller ihre Kapazitdten anpassen
und sich auf die neue Lage einstellen.

58. Belastungen fir den internationalen Handel entstehen nicht nur durch
Protektionismus, sondern auch durch wachsende geopolitische Spannungen.
Im Fall geopolitischer Konflikte kann es zu Lieferunterbrechungen kommen,
die hohe Kosten nach sich ziehen kénnen. Beispiele dafir sind das Ende der
direkten russischen Gaslieferungen nach Deutschland im Jahr 2022, das bei-
nahe zu einer Gasmangellage geflihrt hatte, oder die jingste Anklindigung
Chinas, Exportbeschréankungen fir seltene Erden einzufiihren.

59. Intensiv diskutiert wird in diesem Kontext die Abhangigkeit Europas von
Halbleitern, beispielsweise die in Taiwan produzierten. Im Fall eines Kon-
flikts zwischen China und Taiwan konnte es zu Lieferausfallen kommen, wel-
che die Produktion vieler Industriesektoren beeintrachtigen. Aus der Sicht
der Wirtschaftspolitik stellt sich hier zunéchst die Frage, in welchem Um-
fang man davon ausgehen kann, dass Unternehmen und private Haushalte
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selbst Vorkehrungen gegen entsprechende Risiken treffen. Grundséatzlich sind
marktliche Anpassungen eine sehr wirksame Form des Umgangs mit derar-
tigen Risiken. Zugleich kann man nicht ohne weiteres davon ausgehen, dass
marktliche Risikovorsorge funktioniert.

60. Prinzipiell hatten private Akteure durchaus Anreize, Vorréte kritischer Gu-
ter anzulegen, um sie in Krisenféllen zu verkaufen und von hohen Preisen zu
profitieren. Sie missten jedoch damit rechnen, dass man ihnen dann vor-
wirft, ,,Krisengewinnler* zu sein und unmoralisch zu handeln. Sie missen zu-
dem damit rechnen, dass Preiskontrollen eingeftihrt werden. Dadurch wird die
Funktionsfahigkeit von Mérkten im Bereich der Risikovorsorge gestort. Priva-
te wie ergadnzende staatlich veranlasste Risikovorsorge sollte sich allerdings
nicht darauf beschréanken, Abhangigkeiten von internationalen Lieferketten zu
reduzieren, indem Vorrate angelegt werden oder zu Hause produziert wird. Oft
wird die bessere Ldsung in einer Diversifizierung von Lieferketten liegen. Das
bedeutet dann allerdings nicht weniger, sondern mehr Globalisierung als Re-
aktion auf geopolitische Spannungen.

61. In der Debatte um die deutsche Exportorientierung wird gelegentlich ar-
gumentiert, es sei dringend notwendig, die heimische Nachfrage zu stérken,
um die hohen Handelsliberschiisse abzubauen, die in anderen Landern flr
Kritik sorgen. Dabei werden zwei wichtige Aspekte Ubersehen. Erstens ist
Exportorientierung etwas anderes als das Erzielen von Handelslberschis-
sen. Man kann sehr viel exportieren und gleichzeitig ein Leistungsbilanz-
defizit aufweisen, weil man noch mehr importiert. Zweitens entsteht ein Lei-
stungsbilanziiberschuss, wenn ein Land Nettokapitalexporteur ist. Um den
Leistungsbilanziiberschuss zu senken, musste Deutschland beispielsweise
interessanter sein als Standort flir private Investitionen. Dann wiirden mehr
Investoren sich dafiir entscheiden, in Deutschland statt im Ausland zu inve-
stieren, und der Uberschuss wiirde automatisch fallen. Das wirde auch pas-
sieren, wenn die privaten Haushalte weniger sparen und mehr konsumieren,
oder wenn der Staat sich hoher verschuldet. All das hat jedoch wenig mit der
Frage zu tun, wie exportstark die deutschen Unternehmen sind.

62. Insgesamt besteht kein Zweifel daran, dass das exportorientierte Wirt-
schaftsmodell Deutschlands derzeit unter erheblichem Druck steht. Das ist
aber kein Grund, seitens der Wirtschaftspolitik dieses Wirtschaftsmodell aktiv
aufzugeben in dem Sinne, dass man sich beispielsweise nicht mehr um neue
Handelsabkommen bemtiht. Die Wirtschaftspolitik sollte sich weiter aktiv um
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offene Mérkte innerhalb der EU bemihen und die EU-Institutionen darin un-
terstitzen, neue Handelsabkommen abzuschlieBen. Das aufzugeben wére so
etwas wie Selbstmord aus Angst vor dem Tod.
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6 Wenn andere Lander industriepolitische Subventionen
einfihren, mussen wir dann noch eins drauflegen?

63. Die aktuellen geopolitischen Spannungen bringen nicht nur fur die Ver-
teidigungspolitik, sondern auch fur die Wirtschaftspolitik neue Herausforde-
rungen. Das gilt insbesondere fir die Frage, ob weltweite Lieferketten, die in
den letzten Jahrzehnten die Effizienz vor allem der Industrieproduktion ge-
steigert haben, zu einem Risikofaktor werden. In geopolitischen Krisen kann
die Abhédngigkeit von Importen wie etwa Halbleitern, Rohstoffen wie seltenen
Erden oder digitalen Dienstleistungen hohe Kosten haben und Lander poli-
tisch erpressbar machen. Das hat dazu geflhrt, dass viele Regierungen ver-
suchen, mit Subventionen die Resilienz ihrer Volkswirtschaften zu erhéhen.
Die EU will mit dem ,,Chips Act“ die Abhangigkeit von Halbleiterimporten re-
duzieren, und die Bundesregierung méchte mit ihrer ,,Hightech-Agenda“ nicht
nur mehr Wettbewerbsfahigkeit und mehr Wertschépfung erreichen, sondern
auch mehr ,Souveranitat®.

64. Aktive Industriepolitik gewinnt nicht erst im Rahmen der aktuellen geo-
politischen Spannungen in vielen Landern an Popularitat. Der Trend zu akti-
verer Industriepolitik halt bereits lAnger an. Das gilt auch fir Deutschland. Die
letzte Bundesregierung hat versucht, mit hohen Subventionen die Ansiedlung
von Halbleiter- und Batteriefabriken zu férdern. Viele der Projekte sind aller-
dings trotz hoher Subventionen bereits in einem friihen Stadium gescheitert.
Gegenwaértig versucht die Bundesregierung im Rahmen ihrer Hightech-Agen-
da, Innovationen und Unternehmensgriindungen in Hochtechnologieberei-
chen zu fordern. Sie ist der Auffassung, erkannt zu haben, dass die folgen-
den sechs Technologiebereiche besonders zukunftstrachtig sind: Kiinstliche
Intelligenz, Quantentechnologien, Mikroelektronik, Biotechnologie, Kernfusi-
on und klimaneutrale Energieerzeugung sowie Technologien fur die klimaneu-
trale Mobilitat. Das erscheint auf den ersten Blick plausibel, verengt aber un-
ternehmerische Innovationsmdéglichkeiten und vernachléssigt, dass es kaum
mdglich ist, politisch vorzugeben oder zu antizipieren, wo zukinftige Wettbe-
werbsvorteile der deutschen Volkswirtschaft liegen werden.

65. China fordert seit langer Zeit die Entwicklung eigener Industrien mit um-

fangreichen, teils wenig transparenten Subventionen. In den USA hatte die
Biden-Administration mit dem Inflation Reduction Act (IRA) umfangreiche

29



Wirtschaftspolitische Irrtimer

Subventionen auf den Weg gebracht, um Industrien zu férdern, die im wei-
testen Sinne mit Klimaschutz zu tun haben. Geférdert werden sollten Wind-,
Sonnen- und Kernenergie, aber auch vielfaltige Produkte wie etwa Warme-
pumpen oder Elektrofahrzeuge. Das ging einher mit protektionistischen Vor-
kehrungen, die vor allem, aber nicht nur gegen Lander wie China, Russland
und Nordkorea gerichtet waren.?

66. Zur Begriindung dieser Eingriffe werden, wie eingangs erwéhnt, Anliegen
der nationalen Sicherheit und wirtschaftlichen Souveréanitat, der Technologie-
férderung, aber auch der Klimapolitik angefuhrt. Die Ziele der nationalen Si-
cherheit, der Teilhabe an technologischen Entwicklungen und des Umwelt-
und Klimaschutzes werden weithin geteilt. Umstritten ist allerdings, ob die
industriepolitischen Eingriffe diesen Zielen wirklich dienen. Uberzeugend sind
die Argumente zur Rechtfertigung der Eingriffe haufig nicht. Klimaschutz I&sst
sich am besten durch die Einfiihrung eines CO,-Preises erreichen. China oder
andere Staaten, mit denen geopolitische Konflikte drohen, aus Wertschop-
fungsketten zu verdrangen, bei denen es um die Produktion militarischer Aus-
rustung oder anderer fur die Sicherheit relevanter Produkte geht, kann man
rechtfertigen. Warmepumpen und Solarzellen gehéren aber sicherlich nicht
zu den kritischen Produkten, bei denen ein Liefer- oder Produktionsausfall im
Krisenfall zu groBen Problemen fuhrt. Staatliche Technologieférderung l&sst
sich schon eher begrinden, etwa wenn private Unternehmen in Forschung
und Entwicklung investieren und davon nicht nur die Unternehmen selbst pro-
fitieren, sondern auch andere, beispielsweise durch die Verbreitung von For-
schungsergebnissen auBerhalb des Rahmens von Markttransaktionen.

67. Industriepolitische Subventionen mit protektionistischen Elementen ste-
hen mit internationalen Handelsvereinbarungen, insbesondere den WTO-Re-
geln, in Konflikt. Das EU-Beihilfenrecht schréankt die Mitgliedstaaten bei der
Vergabe von Subventionen stark ein. Allerdings hat die EU in den vergange-
nen Jahren gleichzeitig in erheblichem Umfang Raum fir industriepolitisch
motivierte Subventionen geschaffen, beispielsweise durch den bereits er-
wahnten Chips Act.

2 US-Prasident Donald Trump hat versucht, Teile der Subventionen zurlickzunehmen oder deren Auszahlung zu
verhindern. Nach Presseberichten hat die Biden-Administration allerdings dafiir gesorgt, dass bei den meisten
bewilligten Subventionen eine Riicknahme rechtlich nicht mehr méglich ist, vgl. https://www.theguardian.com/
us-news/2025/jan/14/biden-trump-climate-change-funds.
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68. Gerade eine stark am internationalen Handel ausgerichtete Volkswirt-
schaft wie Deutschland hat ein Interesse daran, den regelgebundenen Handel
und einen nicht durch Subventionen verzerrten Wettbewerb zu verteidigen.
Dennoch mehren sich in Europa die Rufe nach einer Ausdehnung industriepo-
litischer Subventionsprogramme. Das wird mit Metaphern untermalt, die zwar
eingdngig sind, aber in die Irre filhren. Beispielsweise forderte der ehemali-
ge Wirtschafts- und AuBenminister Sigmar Gabriel in einem Interview mit dem
Spiegel aktivere Industriepolitik und sagte dazu: ,In einer Welt von Fleisch-
fressern haben Vegetarier es sehr schwer®. Dieses Bild ist insofern schief, als
man aus 6konomischer Sicht erkennen misste, dass Vegetarier es in einer
Welt mit Fleischfressern, zumindest was die Nahrungssuche angeht, leichter
haben als in einer Welt, in der sie mit anderen Vegetariern um Nahrung kon-
kurrieren mussen.

69. Anders gewendet: Wenn andere Staaten sich entscheiden, Subventionen
fir ausgewahlte Industrien einzufiihren, bedeutet das nicht, dass Deutsch-
land oder die EU das ebenfalls tun sollten. Damit soll nicht gesagt sein, dass
man wirtschaftspolitische Initiativen, die den Wettbewerb um Industrieansied-
lungen oder technologische Fahigkeiten steigern, ignorieren sollte. Es ist aber
wichtig, bei der Reaktion auf derartige Entwicklungen die eigenen Vorausset-
zungen und Interessen zu berlicksichtigen. Was das amerikanische IRA-Pro-
gramm angeht, ist zu bedenken, dass in der EU bereits umfangreiche Sub-
ventionsprogramme zur Foérderung griiner Sektoren bestehen. Dazu gehort
der wahrend der Corona-Pandemie eingefiihrte schuldenfinanzierte Fonds
Next Generation EU (NGEU). Um im Standortwettbewerb zu bestehen, soll-
te Europa mit Prioritat allgemeine Standortnachteile abbauen. Dazu gehdéren
vor allem unnétige Regulierungs- und Biirokratielasten sowie sehr hohe Steu-
ern und Abgaben. Ein weiterer Ausbau sektor- und unternehmensspezifischer
Subventionsprogramme bei gleichzeitig unattraktiven allgemeinen Rahmen-
bedingungen fir Investitionen wére der falsche Weg.
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7 Fuhrt Dekarbonisierung zu einem Wirtschaftsboom?

70. In Teilen der Politik ist der Wunsch groB, die Birger dafiir zu gewinnen,
dass Deutschland seine CO,-Emissionen senkt, um zum Klimaschutz beizu-
tragen. Dabei wird immer wieder behauptet, die Dekarbonisierung sei keine
Belastung, ganz im Gegenteil verspreche sie groBe wirtschaftliche Vorteile.
Auf extreme Weise vertrat der friihere Bundeskanzler Olaf Scholz diese The-
se: Er sagte noch im Méarz 2023, die Dekarbonisierung fiihre zu sehr hohen
Investitionen, die einen Wirtschaftsboom auslésen wiirden, der Wachstums-
raten des BIP wie in den flinfziger und sechziger Jahren bringen wiirde.® In je-
ner Zeit expandierte die deutsche Wirtschaft mit Wachstumsraten zwischen
funf und zehn Prozent. Schon allein diese Zahlenangaben legen den Schluss
nahe, dass Olaf Scholz sich hier von der Realitat gel6st hatte.

71. Selbst geringere Steigerungen des Wirtschaftswachstums sind durch De-
karbonisierung nicht zu erwarten. Das liegt daran, dass hinter der These des
Wirtschaftsbooms durch Dekarbonisierung ein grundlegender Irrtum steckt.
In den fUnfziger und sechziger Jahren expandierte die deutsche Wirtschaft
sehr stark, weil hohe Investitionen, gestitzt durch die Zuwanderung Vertrie-
bener aus den frilheren Ostgebieten, die Produktionskapazitaten erweiterten.
Im Zuge der Dekarbonisierung steht nicht die Erweiterung von Produktions-
kapazitdten im Vordergrund, sondern das Ersetzen vorhandener Kapazitaten.
Beispielsweise werden Kohlekraftwerke stillgelegt und durch Windréder und
Batteriespeicher ersetzt. Daflr entsteht hoher Aufwand, aber keine zusatzli-
che Produktionskapazitat und folglich auch kein Wirtschaftswachstum. Die-
ser Zusammenhang gilt &hnlich fir private Investitionen. Ein Eigenheimbesit-
zer, der neben sein Haus ein zweites setzt, hat fortan zwei Hauser. ReiBt er
dagegen sein Haus ab und baut es wieder auf, hat er weiterhin nur eins. Das
Geld ist aber trotzdem weg.

72. Wenn die Dekarbonisierungsinvestitionen die Gesamtinvestitionen stei-
gern, entsteht in den Jahren, in denen der zusétzliche Aufwand anféllt, me-
chanisch ein hdheres BIP. Wahrscheinlicher ist allerdings, dass die Dekarbo-

3 Vgl. https://www.handelsblatt.com/politik/konjunktur/neues-wirtschaftswunder-das-sagen-oekonomen-zur-visi-
on-des-kanzlers/29030392.html.
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nisierungsinvestitionen zumindest teilweise andere Investitionen verdrangen,
sodass selbst dieser Effekt schwach ist.

73. Die aktuelle Entwicklung der Unternehmensinvestitionen in Deutschland
bestéatigt diese Skepsis. Sie liegen insgesamt nicht etwa hdher als in voran-
gehenden Jahren, sondern etwa sieben Prozent unter dem Niveau des Jahres
2019. Es mag sein, dass die Investitionen ohne Dekarbonisierung noch nied-
riger 1&gen, aber von einem Investitionsboom, wie Olaf Scholz ihn angekiin-
digt hatte, ist nichts zu sehen.

74. Eine Variante der These wirtschaftlicher Vorteile durch Dekarbonisie-
rung behauptet, die deutsche Wirtschaft wiirde dadurch Marktflhrer in Klima-
schutztechnologien und kénnte griine Produkte in aller Welt verkaufen. Das
mag in Einzelfallen durchaus funktionieren, allerdings muss man sagen, dass
deutsche Unternehmen bei den wichtigsten Produkten der Dekarbonisierung
— dazu gehéren Solarmodule, Batterien und Elektroautos — kaum Erfolge vor-
zuweisen haben. Das sind Produkte, bei denen die Wettbewerbsvorteile eher
in Schwellenlandern wie China liegen.

75. Gerade China wird oft vorgeworfen, die Produktion beispielsweise von
Solarmodulen zu subventionieren, wahrend man dazu in Deutschland nicht
bereit sei. Das mag sein, bedeutet aber nicht, dass Deutschland ebenfalls
diese Produktion subventionieren sollte. Wohlstand entsteht durch Unter-
nehmen, die nicht subventioniert werden, sondern Steuern und gute Léhne
zahlen.

76. Die These, es seien wirtschaftliche Vorteile zu erwarten, wenn Deutsch-
land oder Europa bei der Dekarbonisierung vorangehen, ist schlicht irrefiih-
rend. Klimaschutz ist ein sehr wichtiges globales Anliegen, aber 6konomisch
bedeutet der Verzicht auf die Nutzung fossiler Ressourcen zunéchst eine Be-
lastung. Es gibt durchaus Vorteile jenseits des Klimaschutzeffekts, beispiels-
weise dann, wenn die Verbrennung fossiler Brennstoffe zu Gesundheitsbelas-
tungen fuhrt. Fir die Akzeptanz und die sinnvolle Gestaltung von Klimapolitik
ist es grundlegend, Kosten und Nutzen transparent und sachlich angemes-
sen zu diskutieren.
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8 Schicken Wind und Sonne keine Rechnung?

77. Dass Wind und Sonne keine Rechnung schicken?, ist ein beliebtes Argu-
ment, wenn es darum geht, die vermeintliche wirtschaftliche Uberlegenheit
von Solarenergie und Windkraft zu illustrieren. Nun mdchte man womdglich
entgegnen, dass der Berg (Kohle) und die Wiiste (O) ja auch keine Rech-
nungen versenden, aber das ware wohl zu simpel, denn es ist ja richtig: bei
Photovoltaik und Windenergie fallen, anders als bei Gas-, Kohle- und Kern-
energie, zunachst keine Férderkosten flr Brennstoffe an, und Deutschland ist
hier nicht auf Importe angewiesen, jedenfalls nicht auf den ersten Blick. Das
allein heiBt aber nicht, dass Solarenergie und Windkraft keine Kosten verur-
sachen. Denn natirlich missen Windkraftrader und Solaranlagen gebaut und
bezahlt werden. Hinzu kommen fiir die Zeiten, wenn die Sonne nicht scheint
und der Wind nicht blast, den sogenannten Dunkelflauten, entweder Reserve-
kraftwerke oder aber — perspektivisch — Stromspeicher.

78. Keines von beiden ist kostenlos. Vor etwa zehn Jahren haben Haucap et
al. (2016) die Kosten der Energiewende bis zum Jahr 2025 auf gut 500 Milliar-
den Euro geschétzt. Was damals unter Solar- und Windkraftlobbyisten flr ei-
nen Aufschrei sorgte, erscheint in der Retrospektive viel zu niedrig. Der Bun-
desverband der Energie- und Wasserwirtschaft (BDEW) rechnet in seinem
Fortschrittsmonitor 2024 mit einem Investitionsbedarf von Uber 721 Milliarden
Euro bis 2030 und 1,2 Billionen Euro bis 2035 in Deutschland.® Andere Stu-
dien gehen sogar davon aus, dass die Energiesystemkosten durch die Ener-
giewende in den nachsten Jahren stark zunehmen werden. Dazu z&hlen ne-
ben Investitionen in die inlandische Energieerzeugung und Infrastrukturen die
laufenden Kosten zum Beispiel flr den Betrieb von Netzen und Kraftwerken
sowie Ausgaben fiir Energieimporte. Insgesamt schéatzen die Experten die-
se Kosten auf 4,8 bis 5,4 Billionen Euro flr den Zeitraum 2025 bis 2049. Der
wissenschaftliche Dienst des Deutschen Bundestages berichtet sogar von
noch héheren Kostenschatzungen und fasst zusammen, dass, je nach Be-
trachtungszeitraum, die Kosten der Energiewende auf Betrdge zwischen 500

4 Das Bonmot geht auf den Journalisten Franz Alt (1994) zurtick.
5 Vgl. https://www.bdew.de/service/publikationen/kapital-fuer-die-energiewende-die-ewf-option/.
6 Vgl. Frontier Economics (2025).
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Milliarden Euro pro Jahr oder 13,3 Billionen Euro insgesamt bis zum Jahr 2045
beziffert werden.”

79. Dass Wind und Sonne keine Rechnung schicken, ist somit letztlich ge-
nauso richtig wie eine mdgliche Aussage, dass Berg und Wiiste keine Rech-
nungen versenden. Uber die Kosten des Energiesystems und die relativen
Kosten verschiedener Moglichkeiten der Stromerzeugung und -versorgung
sagt das rein gar nichts. Uberraschend ist in diesem Kontext, dass Lobby-
isten der Solar- und Windenergiebranche regelméBig die wirtschaftliche Uber-
legenheit dieser Technologien zur Stromerzeugung betonen, gleichwohl aber
auf Subventionen beharren. Die deutsche Energiewende ist und bleibt eine
teure Veranstaltung. Der Nutzen hingegen ist — angesichts der Tatsache, dass
Klimawandel ein globales Problem ist und andere Staaten wie etwa China und
die USA eine voéllig andere Politik verfolgen — bestenfalls unklar.

80. Die Kosten der Energiewende zeigen sich letztlich auch in den gestiege-
nen Strompreisen, welche in Abbildung 8 flir Privatkunden abgebildet sind.
Hinzu kommen inzwischen Kosten, die vom Staat direkt getragen werden, wie
etwa die ehemalige EEG-Umlage oder die Befreiung energieintensiver Unter-
nehmen von groBen Teilen der Netzentgelte.

Abbildung 8: Strompreisentwicklung privater Haushalte, 2000-2024

50 - Strompreis (ct/kWh)

45 1 [ Abgaben und Umlagen (Konzessionsabgabe, EEG-Umlage,
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35 I Stromsteuer
I Umsatzsteuer
30 1 M Erzeugung, Transport, Vertrieb
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Quelle: https://www.stromvermittiung.de/strompreisentwicklung-deutschland.

7 Vgl. Wissenschaftliche Dienste des Deutschen Bundestages (2024), S. 2.
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9 Verteuern CO,-Preise die Dekarbonisierung?

81. Im Rahmen der Klimaschutzpolitik kommt dem Instrument des CO,-Prei-
ses eine wichtige Rolle zu. Okonomen sehen darin das beste Instrument fiir
Klimaschutz, weil es daflir sorgt, die gesamtwirtschaftlichen Kosten der De-
karbonisierung moglichst niedrig zu halten. Anders als bei Verboten und Re-
gulierungen muss der Gesetzgeber beim CO,-Preis nicht vorgeben, in wel-
chen Sektoren oder unter Einsatz welcher Technologien CO,-Emissionen
gesenkt werden. Wenn der CO,-Preis im Rahmen eines Zertifikatehandels er-
hoben wird, sorgt marktliche Anpassung dafir, dass dort CO,-Emissionen zu-
erst reduziert werden, wo die Kosten am geringsten sind.

82. Kritiker von CO,-Preisen behaupten allerdings gerne, der CO,-Preis sei
nachteilig, weil er im Vergleich zu Regulierungen Klimaschutz verteure. Der
Denkfehler, der dabei gemacht wird, liegt darin, nicht zwischen einzel- und
gesamtwirtschaftlichen Kosten zu differenzieren. Das verdeutlicht folgendes
Beispiel:

83. Man betrachte beispielhaft eine Regulierung, nach der Fahrzeuge mit
Verbrennungsmotor ab sofort nur noch maximal sechs Liter Benzin pro 100
km verbrauchen durfen. Fur Autos mit héherem Verbrauch bestehen die Kos-
ten dieser Regulierung darin, dass die Autofahrer auf Fahrzeuge mit niedri-
gerem Benzinverbrauch umsteigen missen. Man vergleiche das mit einem
CO,-Preis, der den Benzinverbrauch um den gleichen Betrag reduziert. Wenn
der CO,-Preis ebenfalls dazu fihrt, dass die Autofahrer umsteigen, haben sie
die Kosten des Wechsels zu tragen. Hinzu kommen aber nun die durch den
CO,-Preis erhéhten Benzinkosten. Die Gesamtkosten des Autofahrens stei-
gen also im Fall des CO,-Preises in der Tat stérker als im Fall der Regulierung.
Gesamtwirtschaftlich ist allerdings zu berilicksichtigen, dass die durch den
CO,-Preis verursachten Mehrausgaben flir Benzin in die Staatskasse flieBen.
Gesamtwirtschaftlich handelt es sich also nicht um Kosten. Diese Mittel kdn-
nen beispielsweise eingesetzt werden, um andere, verzerrende Steuern, wie
die Einkommensteuer oder die Umsatzsteuer, zu senken.® Selbst dann, wenn
man wie in dem hier angeflhrten Beispiel von den Effizienzvorteilen des In-

8 Oft wird die Einfiihrung eines ,Klimagelds“ gefordert. Dabei werden die Einnahmen aus dem CO,-Preis durch die
Zahlung eines fir alle Birger einheitlichen Betrags zurlickerstattet.
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struments CO,-Preis abstrahiert, ist Klimaschutz mit dem CO,-Preis gesamt-
wirtschaftlich nicht teurer als Klimaschutz mit Regulierungen. Letztlich ist Kli-
maschutz mit dem CO,-Preis wegen der damit verbundenen Effizienzvorteile
sogar deutlich billiger. Hinzu kommt, dass CO,-Preise internationale Koopera-
tion in der Klimapolitik erleichtern. Da die Klimaerw&rmung ein globales Pro-
blem ist, kann sie ohne weltweite Anstrengungen fir Klimaschutz nicht ein-
gedammt werden.

Abbildung 9: Preisentwicklung flr Emissionsberechtigungen (EUA), 2008-2025
120 - Preis pro Tonne CO,-Aquivalent in Euro
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Quelle: ICE, LSEG Workspace, Darstellung Deutsche Emissionshandelsstelle (DEHS), Stand: 30.06.2025.

84. Richtig ist sicherlich, dass CO,-Preise die Sichtbarkeit und Transparenz
der Klimapolitik erhéhen. Das kann durchaus zu mehr politischem Widerstand
gegen ehrgeizige Dekarbonisierungsziele fuhren. Transparenz und Sichtbar-
keit gehéren aber zu demokratischen Entscheidungen. Sie sind kein Nachteil,
sondern ein weiterer Vorteil des Instruments CO,-Preis.

85. Bei allen Vorteilen 18st der CO,-Preis nicht das Problem, dass es erfor-
derlich sein kann, fiir die Belastungen durch Dekarbonisierung, etwa in Form
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steigender Benzin- und Heizdlpreise, einen sozialen Ausgleich zu gewéahren.
Die Kosten des sozialen Ausgleichs sind bei Regulierungen wie dem Verbren-
nerverbot oder dem Geb&udeenergiegesetz (GEG) jedoch wegen der damit
verbundenen Ineffizienzen héher. Insofern spricht auch der soziale Ausgleich
daflr, das Instrument der CO,-Preise in den Mittelpunkt der Dekarbonisie-
rungsbemuhungen zu stellen.
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10 Geht Wettbewerb zu Lasten der Schwachsten?

86. ,,Wir wollen Wettbewerb, aber keine Konkurrenz“, lautet ein Bonmot, das
unterschiedlichen Urhebern zugeschrieben wird. So absurd die Aussage of-
fensichtlich ist, zeigt sie doch eines: Das Verhéltnis vieler Birgerinnen und
Birger zum Wettbewerb ist zwiespaltig. Zum einen wird mit Wettbewerb die
Méglichkeit verbunden, aus verschiedenen Angeboten auswahlen zu kénnen
und nicht von einem Anbieter abhéngig zu sein. Wettbewerb eréffnet Optio-
nen, er macht damit unabhéngig. Zum anderen wird Wettbewerb jedoch als
etwas Kaltes und Hartes empfunden. Schlimmer noch als Konkurrenz ist die
sogenannte ,,.Schmutzkonkurrenz® — ein Begriff, der wohl auf Gustav Schmol-
ler zurlickgeht, um Kartelle zu rechtfertigen.®

87. Bei manchen hat sich die naive Idee verfestigt, im Wettbewerb kénnten
nur die Unternehmen bestehen, welche die geringsten Preise anbieten, so-
dass Wettbewerb sich allein Gber Kostensenkungen vollziehe, indem Arbeiter
und Arbeiterinnen mdéglichst effektiv ausgebeutet wirden. Diese Idee ist aus
mindestens zwei Griinden naiv:

88. Erstens ist es zwar richtig, dass Wettbewerb die Anbieter antreibt, dar-
Uber nachzudenken, wie durch attraktive Angebote weitere Kunden gewon-
nen oder bestehende Kunden behalten werden kdnnen. Dies kann aber nicht
nur durch glnstige Preise geschehen, sondern auch durch innovative Pro-
dukte, durch einen guten Service, lange Oﬁnungszeiten, attraktive Standorte
oder durch andere Dinge, die Kunden schétzen. Die Anzahl der potenziellen
Wettbewerbsparameter ist groB. Die manchmal geduBerte Auffassung, Wett-
bewerb resultiere stets in einem ,Unterbietungswettbewerb®, ist falsch — es
kommt nicht nur auf den Preis, sondern auf das Preis-Leistungs-Verhéltnis
an und darauf, was (potenziellen) Kunden wichtig ist. Dies kann ein glinstiger
Preis sein, aber ebenso eine hohe Qualitat, ein guter Service, ein innovatives
Produkt und weitere Merkmale von Angeboten.

9 Siehe Schmoller (1900/1978, S. 611): ,Man wird auch nicht leugnen kénnen, dass so mannigfach eine kartellartige
wohltitige Konkurrenzregulierung entstand, ein Uberangebot verhindert, die Schmutzkonkurrenz der Verleger und
Hausindustriellen erschwert wurde.“
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89. Zweitens stehen Unternehmen nicht nur auf dem Produktmarkt im Wett-
bewerb, sondern auch auf Arbeitsmarkten. Hochmotivierte, leistungsbereite
Arbeitskrafte kdnnen am ehesten durch attraktive Arbeitsbedingungen gewon-
nen und gehalten werden. Der Wettbewerb schafft somit den Arbeitnehmerin-
nen und Arbeitnehmern in einer Branche Wahimd&glichkeiten. In der Tat zeigt
jungere empirische Evidenz, dass eine Konzentration der Anbieter auf Pro-
duktmarkten auch zu schlechteren Arbeitsbedingungen, wie etwa niedrigeren
Loéhnen, auf den betroffenen Arbeitsmarkten flihren kann.® Wettbewerb hin-
gegen schafft fir Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer Wahiméglichkeiten.

90. Festzuhalten ist schlieBlich, dass ein Wettbewerb, der flir niedrige Preise
sorgt, natlrlich gerade den Einkommensschwéachsten in besonderem MaBe
hilft. Von der Existenz der Discounter im Lebensmittelhandel etwa profitieren
besonders weniger einkommensstarke Haushalte.

91. Kurzum: Das Gegenteil der oben genannten These ist richtig — Wettbe-
werb geht gerade nicht zu Lasten der Schwéchsten. Wettbewerb ist die be-
ste Sozialpolitik, er nitzt einkommensschwachen Bevdlkerungsteilen ganz
besonders.

10 Siehe Prager und Schmitt (2021).
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11 Kann man Wohnungsknappheit und steigende Mieten mit
Mietregulierungen bekédmpfen?

92. Im Bundestagswahlkampf haben Politikerinnen und Politiker einiger Par-
teien besonders intensiv darauf hingewiesen, dass sie auf die herrschende
Wohnungsknappheit und steigende Mieten mit Mietregulierungen reagieren
wollen, die als ,,Mietpreisbremsen” oder ,,Mietendeckel“ bezeichnet werden.

93. Bei derartigen Forderungen wird Ubersehen, dass steigende Mieten nicht
Ursache, sondern Symptom der Knappheit von Mietwohnungen sind. Wenn
man auf dieses Symptom mit der Vorgabe von Hoéchstmieten reagiert, ver-
schérft man die Knappheit.

94. Dass Mietregulierungen die Wohnungsknappheit verschéarfen, ist durch
eine Vielzahl empirischer Studien belegt. Beispielsweise kommen Dolls et al.
(2021) und ahnlich Arlia et al. (2022) zu dem Ergebnis, dass der Berliner Mie-
tendeckel nach seinem Inkrafttreten das Angebot von Mietwohnungen um
rund die Halfte reduziert hat (Abbildung 10). Eine groBe Anzahl empirischer

Abbildung 10: Entwicklung der Mietannoncen flr Wohnungen im regulierten Segment
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Studien fur andere Wohnungsmarkte bestétigt, dass Mietendeckel die Woh-
nungsknappheit verscharfen.

95. Dass Mietenregulierungen trotz ihrer negativen Folgen fir Wohnungssu-
chende populér sind, liegt daran, dass sie Umverteilungswirkungen zu Guns-
ten derjenigen haben, die bereits eine Mietwohnung haben. Hier bietet sich
politischen Parteien, die auf Mieter als Wahler setzen und denen die Inte-
ressen von Vermietern weniger wichtig sind, die Mdglichkeit, zu Gunsten der
von ihnen favorisierten Gruppe umzuverteilen und das sogar noch unter dem
Banner der sozialen Gerechtigkeit. Tatsdchlich haben diese Eingriffe nicht nur
hohe Kosten fir Vermieter, sondern fiur alle, die eine Wohnung suchen, we-
gen des verringerten Angebots aber keine finden. Es kommt durch die Miet-
regulierung dazu, dass die Konkurrenz um die verbleibenden Mietwohnungen
stark zunimmt. Dabei geraten sozial schwachere Gruppen unter die Rader. In-
sofern sind die Wirkungen von Mietendeckeln weit weniger ,,sozial“, als ihre
Beflirworter gerne behaupten.

11 Siehe etwa Diamond et al. (2019) oder Sims (2007, 2011).
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12 Haben wir die Grenzen des Wirtschaftswachstums erreicht?

96. Das Wirtschaftswachstum zu steigern, gehdrt traditionell zu den wichtigs-
ten Zielen der Wirtschaftspolitik. Kritiker halten dem entgegen, die Fokussie-
rung auf Wachstum sei mit einer nachhaltigen Entwicklung nicht vereinbar.
Anhaltendes Wirtschaftswachstum fiihre zu einer Uberbeanspruchung natir-
licher Ressourcen und zu Umweltzerstérung. Vor allem Naturwissenschaftler
verwenden in dieser Debatte gerne das Argument, der Planet Erde habe phy-
sische Grenzen, und daraus folge unweigerlich, dass auch das Wachstum be-
grenzt sei. Ein berlihmtes Beispiel fir diese Argumentation ist der Bericht des
,Club of Rome*“ Uber die Grenzen des Wachstums aus dem Jahr 1972. Auf
den ersten Blick erscheint diese Argumentation plausibel. Bei genauerem Hin-
sehen zeigt sich allerdings, dass es sich um einen Fehlschluss handelt.

97. Die Autoren des Club of Rome-Berichts sind nicht die ersten, die diesem
Fehlschluss aufsitzen. Thomas Malthus vertrat in seinem im Jahr 1798 pu-
blizierten Essay Uber die Bevolkerungsentwicklung eine dhnliche Idee. Da er
meinte, die Nahrungsmittelproduktion sei begrenzt, war er der Auffassung, ein
steigender Lebensstandard fir die breite Bevélkerung sei nicht dauerhaft er-
reichbar. Héherer Lebensstandard flhre nur zu mehr Bevélkerungswachstum,
das wiederum verursache Lebensmittelknappheit, die weite Teile der Bevol-
kerung in so groBBe Not stlirze, dass die Bevolkerung wieder schrumpft. Als
Ausweg schlug er vor, die Geburten zu kontrollieren. Heute wissen wir, dass
die Analyse von Malthus falsch ist. Sie vernachlassigt, dass durch Innovatio-
nen in der Landwirtschaft die Lebensmittelproduktion massiv gesteigert wer-
den konnte, ohne dass mehr Land zur Verfigung stand.

98. Moderne Vertreter der Idee, das Wachstum sei wegen physischer Re-
striktionen begrenzt, begehen den gleichen Fehler. Sie vernachldssigen, dass
Wirtschaftswachstum vor allem durch Innovationen getrieben ist. Menschli-
che Kreativitat ist nicht durch physische Ressourcen begrenzt. Daher folgt
aus der Existenz ,planetarer Grenzen” nicht, dass das Wachstum der Wirt-
schaftsleistung begrenzt ist. Mit Innovationen, die den Ressourcenverbrauch
und die Umweltbelastung der Produktion hinreichend senken, kénnen Wirt-
schaftswachstum und &ékologische Nachhaltigkeitsanforderungen miteinan-
der vereinbar sein.
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99. Ein Beispiel fUr Innovationen, die es ermdglichen, vermeintlich unveran-
derbare physische Grenzen des Wachstums zu Giberwinden, bietet die Erfin-
dung des Haber-Bosch-Verfahrens zur Produktion synthetischer Diingemittel
zu Beginn des 20. Jahrhunderts. Dadurch wurde die Nahrungsmittelproduk-
tion trotz begrenzter landwirtschaftlicher Flachen massiv ausgeweitet. Ohne
Innovationen wére dieses Bevdlkerungswachstum nicht mdglich gewesen.
Der Anteil der Bevélkerung, die dank dieser Innovation zuséatzlich ernahrt wer-
den kann, wird durch Abbildung 11 illustriert.

Abbildung 11: Entwicklung der Weltbevdlkerung: Bedeutung synthetischer Dingemittel
fur die Erndhrung
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Quelle: Our World in Data.

100. All dies bedeutet nicht, dass man die Beanspruchung nattrlicher Res-
sourcen und Umweltzerstérung auf die leichte Schulter nehmen kann. Die
Zerstérung der Biodiversitat und die Klimaerwdrmung stellen durchaus exis-
tenzielle Bedrohungen dar. Es ist keine Selbstverstandlichkeit, dass Innova-
tionen entstehen, die diese Probleme I6sen. Ob es dazu kommt, héngt von
vielen Faktoren ab, auch davon, ob durch wirtschaftspolitische Eingriffe wie
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etwa CO,-Preise entsprechende Anreize gesetzt werden. Nachhaltigkeit 1&sst
sich aber sicherlich nicht dadurch erreichen, dass man Wirtschaftswachstum
anhalt oder eine schrumpfende Wirtschaft anstrebt. Ganz im Gegenteil zeigt
die Erfahrung, dass die Bereitschaft, Anstrengungen zur Lésung globaler Um-
weltprobleme zu unternehmen, erst mit steigendem Wohlstand zunimmt.
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»Mehr Mut zum Markt“ lautet die Devise des Kronberger Kreises, wis-

senschaftlicher Beirat der Stiftung Marktwirtschaft. Der 1982 gegriindete
Kronberger Kreis entwickelt ordnungspolitische Reformkonzepte, mit dem
Ziel, die freiheitliche Ordnung in Deutschland und Europa weiterzuent-
wickeln. Den Staat sieht er als Regelsetzer und Schiedsrichter, nicht als
Mitspieler und ,Ubervater“. Mit seinen Konzepten pragt der Kronberger
Kreis seitdem die wirtschaftspolitische Diskussion mit.

In der &ffentlichen Debatte dringen Halbwahrheiten und populdre Mythen
haufig starker durch als wissenschaftlich fundierte Argumente und empi-
risch belegte Erkenntnisse. Sie setzen sich vor allem dann fest, wenn sie
einfache Antworten auf komplexe Fragen geben und vermeintlich an den
gesunden Menschenverstand appellieren. Jedoch fiihren solche Zerrbilder
— bewusst oder unbewusst - in die Irre. Damit der gesellschaftliche Diskurs
zu tragfahigen politischen Entscheidungen beitrdgt, ist es von zentraler
Bedeutung, solchen Mythen und Fehlschliissen entschieden entgegen-
zutreten.

Vor diesem Hintergrund untersucht der Kronberger Kreis, wissenschaft-
licher Beirat der Stiftung Marktwirtschaft, zwdlf wirtschaftspolitische
Irrtimer, die die aktuellen Debatten prédgen. Die Themen reichen von
Staatsfinanzen Uber Industrie- und Klimapolitik bis hin zur grundsétzlichen
Frage, ob planetare Grenzen das Wirtschaftswachstum begrenzen.
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