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Hoheres Tempo erforderlich

Zu den Wirkungen des Konjunkturpakets I1

Gustav Horn, Peter Hohlfeld, Achim Truger, Rudolf Zwiener

Was vor gut einem Jahr seinen Anfang nahm und sich seit Monaten in den voraus laufenden
Indikatoren immer stérker andeutete, ist nun zur Gewissheit geworden: Die Krise ist da.
Mittlerweile hat die Wirtschaftspolitik nach teilweise unverantwortlich langem Zdgern,
primér seitens der Européischen Zentralbank, die sich noch im Sommer vergangenen Jahres
allein um Inflationstendenzen sorgte und den Leitzins sogar noch erhohte, den Ernst der Lage
erkannt. Die Bundesregierung hat, nach einem ersten eher symbolisch zu nennenden
Konjunkturpaket und dem untauglichen Versuch, ohnehin beschlossene Malnahmen als
Konjunkturforderung umzudeuten, mit einem zweiten Konjunkturpaket nunmehr den Kampf

gegen die Krise ernsthaft aufgenommen.

Im Folgenden soll der Frage nachgegangen werden, ob die beschlossenen Malinahmen
sowohl dem Umfang als auch der Art nach ausreichend sind, um diesen Kampf zu bestehen
und die Krise zu uberwinden. Ob die MaRnahmen ausreichend sind, hangt vom Ausmal} der
Krise ab. Die jingsten Zahlen des Statistischen Bundesamtes lassen einen merklich tieferen
Einbruch erwarten als in der Prognose des IMK vom Dezember unterstellt wurde. Folglich
muss die Prognose deutlich nach unten revidiert werden. Zugleich ist auch die zeitliche
Struktur der Krise in Relation zu der Wirkung des Konjunkturprogramms zu beachten.
Waunschenswert ist, dass ein Konjunkturprogramm schon an ihrem Beginn einsetzt, um das
Entstehen von Uberkapazitaten und Arbeitslosigkeit sowie das Aufkommen von Pessimismus
und Unsicherheit von vornherein zu verhindern. Kommt das Programm also noch rechtzeitig
oder setzt es zu spat ein? SchlieBlich ist zu beurteilen, ob die eingesetzten Gelder effizient
verwendet werden. Das bedeutet, es ist zu prifen, ob bei gleichem Mitteleinsatz ein héherer

konjunktureller Effekt hatte erzielt werden kdnnen.



Diesen Fragen wird mit einer auf den neuesten Datenstand angepassten Prognose, einer
Berechnung der fiskalischen Impulse unter Berlcksichtigung des Konjunkturpakets Il sowie
den mit dem makrookonometrischen Modell des IMK durchgefuhrten Simulationen Uber
deren Wirkungen nachgegangen.

Die Analyse kommt zu dem Schluss, dass der Gesamtumfang des Programms zusammen mit
anderen Malinahmen wie etwa der riickwirkenden Erhéhung der Pendlerpauschale im Jahr
2009 zu niedrig ist. Das Programm kommt trotz des betréchtlichen VVolumens zu spéat, um die
Krise noch rechtzeitig aufzufangen. Wegen der zeitlichen Verzogerungen ist daher ein
dramatisches Schrumpfen der Wirtschaft in diesem Jahr nicht zu verhindern. Zudem ist der
Mitteleinsatz vor allem wegen des hohen Anteils an Steuer- und Abgabensenkungen
ineffizient. Man hatte durch eine Verstdrkung der Investitionskomponente und eine
Aufstockung des Kinderbonus mehr erreichen kénnen.

Der tiefe Einbruch

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einer tiefen konjunkturellen Krise. Nach ersten
Berechnungen des Statistischen Bundesamtes fir das Jahr 2008 stieg das reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Jahresdurchschnitt zwar noch um 1,3 %. Dies ist aber auf den
statistischen Uberhang aus dem Jahr 2007 sowie auf ein - aufgrund von Sondereffekten - noch
gutes erstes Quartal 2008 zurlckzufuhren. Im Jahresverlauf ist das BIP indes um 1,4 %
geschrumpft. Insbesondere im vierten Quartal dirfte es einen betrachtlichen Riickgang von
saisonbereinigt 1,8 % gegeben haben. Malgeblich fiir diese Entwicklung ist vor allem der
Exporteinbruch infolge der stark ricklaufigen Auftragseingdnge aus dem Ausland,
insbesondere bei den Investitionsgltern. Dies sowie eine sinkende Kapazitatsauslastung und
deutlich verschlechterte Finanzierungsbedingungen fiir Investoren trugen zu einer
dramatischen Abnahme der Ausrustungsinvestitionen bei. Alles in allem ist das vierte Quartal
deutlich schlechter ausgefallen als vom IMK prognostiziert.

Dies bedeutet eine zusatzliche Hypothek flr das Jahr 2009, die sich in einem zusétzlichen
statistischen Unterhang in Hohe von fast einem Prozentpunkt auswirkt. Damit betrégt der
Unterhang insgesamt 1,8 %. Hinzu kommt eine nochmalige Eintribung der
Konjunkturperspektiven fir das erste Quartal. Die Verschlechterung einiger Frihindikatoren,

insbesondere der Rickgang der Auftragseingange, hat sich nochmals beschleunigt. Vor



diesem Hintergrund erwartet das IMK, dass die gesamtwirtschaftliche Produktion in den
ersten drei Monaten dieses Jahres deutlich starker sinkt als bislang unterstellt. Dies bedeutet,
dass nunmehr ohne Berticksichtigung des Konjunkturpakets Il mit einem Rickgang des BIP
von 3,0 % im Jahresdurchschnitt zu rechnen wére. Dies entspricht fast dem negativen

Risikoszenario von -3,5 % in der Konjunkturprognose des IMK vom Dezember 2008.

Fiskalische Impulse kommen zu spéat

Seit November 2008 hat die Bundesregierung mit einer Reihe von finanzpolitischen
MaRnahmen auf die dramatische Verscharfung der Wirtschaftslage und -aussichten reagiert.
Zusammen mit bereits beschlossenen oder geplanten Malinahmen addieren sie sich insgesamt
zu fir deutsche Verhéltnisse ungewohnlich starken antizyklischen fiskalischen Impulsen in
den Jahren 2009 und 2010 auf (Tabelle 1).

Tabelle 1
Finanzielle Auswirkungen des Konjunkturpakets I,
der Wiederherstellung der Pendlerpauschale und des
Konjunkturpakets Il auf die 6ffentlichen Haushalte insgesamt
in Mrd. Euro® (2009 - 2010)
2009+
Konjunkturpaket | 2009 2010 2010
1. Erh6hung und Unterstiitzung von Investitionen 1,3 1,4 2,7
Erhéhung Verkehrsinvestitionen 1,0 1,0 2,0
Aufstockung Gemeinschaftsaufgabe Regionale
Wirtschaftsférderung 0,2 0,1 0,3
Aufstockung KfW-Programm Energieeffizientes Bauen 0,0 0,2 0,3
Weitere KfW-Programme, z.B. Kommunalkredit 0,1 0,1 0,1
2. steuerliche Entlastungen fir private Haushalte 0,4 1,0 14
Kfz-Steuerbefreiung 2009/10 0,4 0,1 0,5
Erhohte steuerliche Férderung fur Handwerksdienstleistungen 0,9 0,9
3. steuerliche Entlastungen fur Unternehmen 2,2 4,7 6,9
Degressive AfA 25% 1,9 4,3 6,3
Sonderabschreibung KMU 0,2 0,4 0,6
4. MaRnahmen der Bundesagentur fur Arbeit 0,3 0,5 0,8
Summe: 4,2 7,6 11,8
2009+

2009 2010 2010

Pendlerpauschale 5,5 15 7,0




Tabelle 1

2009+

Konjunkturpaket Il 2009 2010 2010

Zukunftsinvestitionen der 6ffentlichen Hand 9,0 8,3 17,3

Innovationsférderung des Bundes (ZIM) 0,5 0,5 0,9

Abwrackpramie 15 15

Forderung der Mobilitatsforschung 0,3 0,3 0,5

Beschéaftigungssicherung 2,5 3,5 5,9
a) SV-Beitrage Kurzarbeit 1,1 1,1 2,1
b) Aktivierung + Qualifizierung 1,3 1,3 2,6
¢) 5000 zuséatzliche Stellen Arbeitsagentur + Agen 0,1 0,1 0,2
d) Stabilisierung ALV bei 2,8 % 2. Halfte 2010 1,0 1,0

Senkung der Einkommensteuer 2,9 6,1 9,0

Senkung der Beitragssatze zur GKV 3,0 6,0 9,0

Familien/kinderbezogene Leistungen 2,0 0,4 2,4
a) Kinderbonus 1,8 1,8
b) Regelsétze fur Kinder 0,2 0,4 0,6

Summe 21,6 24,9 46,5

Konjunkturpakete | + Il

+ Pendlerpauschale

Summe 31,3 34,0 65,3

in % des BIP 1,3 14

Fur die MaRnahmen:

- Beschleunigung von Investitionen durch Vereinfachung des Vergabegerechts,

- Kredit- und Birgschaftsprogramm,

- Ausweitung der bundesgedeckten Exportférderung,

- Breitbandstrategie der Bundesregierung,

- Neuregelung Kfz-Steuer,

ist noch keine Quantifizierung verflgbar.

! Ohne makrotkonomische Riickwirkungen.
Quellen: Bundesregierung; Schatzungen des IMK.

Das Konjunkturpaket |

Am 5. November 2008 wurde im Bundeskabinett ein ,Schutzschirm fir Arbeitsplatze
(mittlerweile Konjunkturpaket 1 genannt) verabschiedet und am 12. November leicht

Uberarbeitet.

Dadurch sollen erstens die 6ffentlichen Investitionen und Investitionen in die energetische
Gebdudesanierung gestarkt werden. Neben dem Vorziehen der offentlichen Investitionen des
Bundes im Verkehrsbereich in den Jahren 2009 und 2010 sowie der befristeten Erhéhung der
Mittel fur die Gemeinschaftsaufgabe Regionale Wirtschaftsférderung soll dies auch tber die
Aufstockung der Forderprogramme der Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW) laufen. Die
direkte Erhéhung der Offentlichen Investitionen ist 2009 und 2010 mit einer GroRenordnung

von 1,2 bzw. 1,1 Mrd. Euro zu veranschlagen, wahrend die Aufstockung der KfW-



Forderprogramme flr den Bund bis 2010 mit maximal 0,54 Mrd. Euro zu Buche schlagen

soll.

Zweitens werden die Birger durch die Aussetzung der Kfz-Steuer fiir Neuwagen (maximal
fir zwei Jahre), die bis zum 30.6.2009 zugelassen werden, und die stérkere steuerliche
Forderung von Handwerksdienstleistungen entlastet. Die Entlastung soll 2009 0,38 Mrd. Euro
betragen, im Jahr 2010 dann 1,04 Mrd. Euro.

Den fiskalisch groBten Anteil am ,Schutzschirm® haben drittens steuerliche
UnterstiitzungsmalRnahmen fir die Unternehmen, wobei vor allem die Wiedereinfihrung der
degressiven AfA (25 %) und befristete Sonderabschreibungen fir kleine und mittlere
Unternehmen zu nennen sind. 2009 und 2010 werden die Unternehmen dadurch
voraussichtlich um 2,2 bzw. 4,7 Mrd. Euro entlastet; in den Jahren danach nimmt die
Entlastung stark ab.

Viertens schliel3lich soll die Bundesagentur fiir Arbeit die Anzahl ihrer Vermittler um 1.000
Personen aufstocken, die Dauer des Kurzarbeitergeldes von maximal 12 auf 18 Monate erhéht
sowie die berufsbegleitende Weiterbildung verstarkt werden. Es ist davon auszugehen, dass
der Haushalt der Bundesagentur flir Arbeit dadurch von 2009 bis 2010 jahrlich um weniger
als 0,5 Mrd. Euro belastet wird.

Insgesamt ist der fiskalische Impuls durch das Konjunkturpaket I mit 4,2 bzw. 7,7 Mrd. Euro

in den Jahren 2009 und 2010 nur gering.

Befristete Wiederherstellung der alten Pendlerpauschale

Angesichts der Scharfe des Abschwungs wurde schnell deutlich, dass der Schutzschirm fiir
Arbeitsplatze zur Konjunkturstiitzung vollkommen unzureichend dimensioniert war (vgl. z.B.
Horn/Truger 2008 und Truger/Vesper 2008). Daher legte die Bundesregierung schon einen
Monat spater nach. Sie entschloss sich als Reaktion auf das jungste Urteil des Bundes-
verfassungsgerichts zur so genannten Pendlerpauschale aus konjunkturellen Griinden, die bis
zum 31.12.2006 glltige Regelung befristet bis zum 31.12.2009 weiter gelten zu lassen.
Dadurch werden Pendler fir die Jahre 2007 bis 2009 in einem Umfang von insgesamt etwa

7,5 Mrd. Euro bei der Einkommensteuer entlastet. Die Bundesregierung rechnet damit,



Riickzahlungen fur das Jahr 2007 in Hohe von bis zu 3 Mrd. Euro bereits im ersten Quartal
2009 realisieren zu konnen. Allerdings muss die Rickzahlung in vielen Fallen von den
Steuerpflichtigen erst beantragt werden, was zu VerzOgerungen oder sogar einer
Nichtinanspruchnahme fiihren kénnte. Ein Teil der sich flr das Steuerjahr 2008 ergebenden
Entlastung konnte bereits in diesem Jahr im Lohnsteuerabzugsverfahren berlcksichtigt
worden sein, da die Steuerpflichtigen die Mdglichkeit hatten, bis zum Urteil des
Bundesverfassungsgerichts vorlaufig entsprechende Freibetrdge auf ihrer Lohnsteuerkarte
eintragen zu lassen. Der Rest dirfte im Wege der Veranlagung spét im Laufe des Jahres 2009
oder sogar erst 2010 wirksam werden. Insgesamt kann man von einer Steuerentlastung von
5,5 Mrd. Euro (0,2 % des BIP) im Jahr 2009 und 1,5 Mrd. Euro (knapp 0,1% des BIP) 2010
ausgehen. Dies stellt gegenliber dem Konjunkturpaket | eine erhebliche Ausweitung des
konjunkturellen Impulses dar. Allerdings kommt die Entlastung schwerpunktméRig
Haushalten mit hoheren Einkommen zu Gute, weshalb die Auswirkungen auf den privaten

Konsum eher gering zu veranschlagen sind.

Das Konjunkturpaket 11

Trotz der skizzierten MalRnahmen blieb die fiskalpolitische Expansion weit hinter den
konjunkturpolitischen Notwendigkeiten zuriick und die Bundesregierung sah sich deswegen
zunehmender Kritik von vielen Seiten ausgesetzt. Sie reagierte wiederum einen Monat spater
mit den Beschlissen des Koalitionsausschusses vom 12.01.2009, die das Konjunkturpaket 11
beinhalteten. Insgesamt enthdlt das Paket zum gegenwartigen Zeitpunkt zusétzliche
MafRnahmen im Umfang von 46,5 Mrd. Euro, die sich allerdings auf die beiden Jahre 2009
und 2010 verteilen, wobei mit 25,7 gegenuber 20,8 Mrd. Euro der groRere Anteil erst im Jahr

2010 einen Impuls auslésen wird.

Die MaRnahmen sind breit gestreut. Den groRten Anteil hat die Aufstockung der 6ffentlichen
Investitionen, die in beiden Jahren zusammen mit 17,3 Mrd. Euro veranschlagt ist.
Mindestens die Halfte davon soll mdglichst schon 2009 umgesetzt werden — in der
vorliegenden Untersuchung wird davon ausgegangen, dass 9 Mrd. 2009 und 8,3 Mrd. 2010
verausgabt werden. Um die schnelle Realisierung zu gewaéhrleisten, wird das Vergaberecht
befristet vereinfacht. Insgesamt 4 Mrd. Euro sollen in zusétzliche Bundesinvestitionen
flieRen; 13,3 Mrd. Euro (10 Mrd. vom Bund und 3,3 Mrd. Euro von den Landern) sollen



mdoglichst den Kommunen flr zusatzliche Investitionen zuflieBen, wobei gerade auch

finanzschwache Kommunen beriicksichtigt werden sollen.

Fur Programme zur Innovationsforderung und Mobilitatsforschung sollen in beiden Jahren
1 Mrd. Euro bzw. 0,6 Mrd. Euro zur Verfugung gestellt werden. Als sektorale Unterstiitzung
fir die Autoindustrie ist eine Abwrackpramie von 2.500 Euro fur die Verschrottung eines
Altautos bei gleichzeitigem Kauf eines Neu- oder Jahreswagens (insgesamt 1,5 Mrd. Euro)

und eine Neuregelung der Kfz-Steuer vorgesehen.

Unter der Uberschrift ,,Beschaftigungssicherung® verbergen sich mehrere MaRnahmen im
Volumen von zusammen 5,9 Mrd. Euro: Bei Kurzarbeit wird den Arbeitgebern in Zukunft die
Hélfte der Sozialversicherungsbeitrdge von der Bundesagentur flir Arbeit erstattet (2,2 Mrd.
Euro). Fir Aktivierung und Qualifizierung werden in verschiedenen Programmen insgesamt
2,6 Mrd. Euro bereitgestellt. Zusétzlich sollen in den Arbeitsagenturen und
Arbeitsgemeinschaften 5000 neue Verwaltungsstellen unter anderem zur Verbesserung der
Vermittlung geschaffen werden (0,2 Mrd. Euro). Dartber hinaus will die Bundesregierung die
Stabilisierung des Beitragssatzes zur Arbeitslosenversicherung bis Ende 2010 bei 2,8 %
garantieren. Letztere Malinahme wird mit 1 Mrd. Euro veranschlagt — eine Summe, die sich

bei einer deutlichen Verschlechterung der Beitragssituation noch stark erhdhen kénnte.

Zur Entlastung der privaten Haushalte wird die Einkommensteuer in zwei Schritten 2009 und
2010 gesenkt. Dabei wird der Eingangssteuersatz von 15 % auf 14 % gesenkt und der
Grundfreibetrag insgesamt um 340 Euro angehoben. Gleichzeitig werden die weiteren
Einkommensgrenzen des Tarifs um 730 Euro angehoben, der Tarif also leicht nach rechts
verschoben. Die Mindereinnahmen durch den ersten Schritt 2009 sind mit 2,9 Mrd. Euro
veranschlagt, die der beiden Schritte zusammen im Jahr 2010 mit 6,1 Mrd. Euro. Obwohl die
Entlastung im ersten Schritt ab dem 1.1.2009 gelten soll, ist die Auszahlung der Entlastung
fiir die ersten 6 Monate des Jahres 2009 erst fir Juli 2009 vorgesehen.

Zur Entlastung von Unternehmen und privaten Hauhalten soll der Beitragssatz zur
gesetzlichen Krankenversicherung ab dem 1.7.2009 von 15,5 % auf 14,9 % gesenkt werden.
Damit wird der durchschnittliche Beitragssatz des Jahres 2008 vor der Gesundheitsreform
wieder erreicht. Die Entlastung fur 2009 betrégt 3 Mrd. Euro, fur 2010 ist mit 6 Mrd. Euro zu

rechnen.



SchlielRlich werden die Sozialtransfers aufgestockt: Bezieher von Kindergeld erhalten im Jahr
2008 eine Einmalzahlung von 100 Euro je Kind (1,8 Mrd. Euro). Dauerhaft wird der
Regelsatz fur Kinder im Alter von 6 bis 13 Jahren im Rahmen von Grundsicherung und
Arbeitslosengeld Il auf 70 % erhoht, was zu Mehraufwendungen von knapp 0,2 bzw. 0,4 Mrd.
Euro 2009 bzw. 2010 fiihren durfte.

Noch nicht sinnvoll quantifizierbar sind zum gegenwaértigen Zeitpunkt die Auswirkungen der
massiven Ausweitung des Kredit- und Burgschaftsprogramms, die Ausweitung der
Exportforderung des Bundes, die Breitbandstrategie der Bundesregierung und die

Neuregelung der Kfz-Steuer.

Durch alle Malinahmen zur Stlitzung der Realwirtschaft zusammen werden gegentiber dem
geltenden Recht 2008 und den bereits vorher geplanten Gesetzesanderungen erhebliche
zusatzliche fiskalische Impulse von 30,5 Mrd. Euro (1,2 % des BIP) 2009 und 34,8 Mrd. Euro
(1,4 % des BIP) 2010 gesetzt.

Schuldenbremse und Tilgungsfonds

Zumindest fur den Bund soll im Rahmen der Foderalismusreform Il eine Neuregelung zur
Begrenzung der Nettokreditaufnahme im Grundgesetz verankert werden. Damit will die
Bundesregierung Beflirchtungen entgegen treten, die Konjunkturprogramme wiirden zu einer
dauerhaft hoéheren Verschuldung des Bundes fihren und will sich daher vorab einer
definierten Konsolidierungsverpflichtung unterwerfen. Die so genannte Schuldenbremse soll
in dieser Legislaturperiode beschlossen und spatestens 2015 — ggf. mit einem zu
definierenden Ubergangspfad — in Kraft treten. Zur Einhaltung sollen nach Bewaltigung der
globalen Finanz- und Konjunkturkrise ggf. zusatzliche Konsolidierungsanstrengungen
ergriffen werden. Die Lander werden aufgerufen, sich an der Umsetzung einer solchen

Schuldenregel zu beteiligen.
Im Einzelnen sind folgende Regelungen vorgesehen:
In einer konjunkturellen Normallage sollen die 6ffentlichen Haushalte nahezu ausgeglichen

sein. In Einklang mit dem fiir Deutschland im Rahmen des Européischen Stabilitats- und

Wachstumspaktes festgelegten Mittelfristzieles soll eine strukturelle Verschuldung — bereinigt



um finanzielle Transaktionen — gesamtstaatlich kiinftig nur noch in Héhe von maximal 0,5 %

des BIP zul&ssig sein.

Durch eine Konjunkturkomponente sollen konjunkturbedingte Veradnderungen bei Einnahmen
und Ausgaben der o&ffentlichen Haushalte gewéhrleistet werden. Die Verschuldungs-
spielrdume sollen in konjunkturell schlechten Zeiten erweitert, in guten Zeiten dagegen

verengt werden,

Zur Gewabhrleistung der Einhaltung der Verschuldungsregeln im Haushaltsvollzug wird ein
Kontrollkonto eingefiihrt. Auf diesem sollen Uber- oder Unterschreitungen der zuldssigen
strukturellen Verschuldungsspielraume in den einzelnen Haushaltsjahren saldiert werden. Bei
Uberschreitung eines bestimmten Schwellenwertes soll eine Verpflichtung zum Ausgleich des
Kontrollkontos einsetzen.

Um die staatliche Handlungsfahigkeit in Notsituationen, wie Naturkatastrophen oder
sonstigen unerwarteten und auflergewohnlichen Sondersituationen (z.B. globale Finanzkrise)
sicherzustellen, ist eine Ausnahmeregelung vorgesehen, damit der zusatzliche Finanzbedarf
mit Krediten gedeckt werden kann. Allerdings soll die Ausnahmeregelung nur auf der
Grundlage eines Parlamentsbeschlusses mit qualifizierter Mehrheit in Anspruch genommen

werden kdnnen.

Um die zusatzliche Verschuldung des Bundes durch das Konjunkturpaket 11 nachvollziehbar
wieder abbauen zu konnen, soll durch Bundesgesetz ein Sondervermdgen ,,Tilgungsfonds*
errichtet werden. In diesem Fonds werden neben den Bundesmitteln fur das Kommunale
Investitionsprogramm (10 Mrd. Euro) auch die direkten Bundesinvestitionen (4 Mrd. Euro),
die Verschrottungspramie (1,5 Mrd. Euro), die erweiterte Innovationsforderung (0,9 Mrd.
Euro), der Kinderbonus (1,8 Mrd. Euro) und die Mittel fir Forschung und Entwicklung fir
Mobilitat (0,5 Mrd. Euro) zusammengefasst. In das Gesetz sollen Tilgungsregelungen

aufgenommen werden.

So wichtig es ist, dass die gestiegenen Defizite mittelfristig wieder abgebaut werden, so
kontraproduktiv ware es, wenn die Politik aus Griinden einer falsch verstandenen Strategie
der Haushaltskonsolidierung zu frih wieder auf eine restriktive Finanzpolitik umschwenken

wirde, bevor sich die Wirtschaft von der schweren Rezession nachhaltig erholt hat. Diese



Gefahr besteht, weil das gesamte Konzept der Schuldenbremse zu mechanisch ist (Horn et al.
2008). Stattdessen muss die Politik bereit sein, die fiskalpolitischen StiitzungsmalRnahmen so
lange in vollem Umfang aufrecht zu erhalten, wie es die konjunkturelle Lage erfordert — es
kdnnte sich moglicherweise Uber einen Zeitraum von mehreren Jahren handeln. Erst wenn die
Krise Uberwunden ist, darf der Konsolidierungsprozess einsetzen. Dies vorab mittels
konkreter Datensetzung gesetzlich festlegen zu wollen, ist daher duflRerst riskant. Die
diskretionaren Impulse ebenso wie die Auswirkungen der automatischen Stabilisatoren dirfen
nicht durch Haushaltskonsolidierungsmanahmen an anderer Stelle konterkariert werden. Ein
Abschwung ist nicht die Zeit fir SparmaBnahmen egal welcher Art: Eventuelle
KonsolidierungsmaBnahmen wirden aufgrund ihrer negativen Rickwirkungen auf das

Wirtschaftswachstum die Defizite ohnehin nur in geringem Umfang reduzieren kénnen.

Ob es gelingt, die geplanten zuséatzlichen fiskalischen Impulse aus den Konjunkturpaketen
auch tatsachlich zu realisieren, hdngt davon ab, ob Bund und L&nder bereit sind, die damit
verbundenen hoheren Defizite notfalls auch Uber einen langeren Zeitraum hinzunehmen.

Insoweit handelt sich also lediglich um eine Frage des politischen Willens.

Schuldenmanagement: Auf lange Laufzeiten setzen

Um die Belastungen durch die Schuldenaufnahme maglichst gering zu halten, sollte der Staat
angesichts der gegenwartig historisch niedrigen Renditen bdrsennotierter Bundeswertpapiere
einen relativ hohen Anteil des diesjahrigen Emissionsvolumens auf langerfristige Anleihen
konzentrieren. Mit 3,0 Prozent liegt die Rendite von Bundeswertpapieren mit einer Laufzeit
von 10 Jahren aktuell so niedrig wie selten zuvor — seit 1972 wurde dieser Wert nur im
September 2005 erreicht; im Durchschnitt der vergangenen 19 bzw. 10 Jahre betrug die
Rendite 5,5 % bzw. 4,3 %. Aus Sicht des Bundes entsprechen die Zinsen den Kosten einer
Neuverschuldung. Die Ausgabe langerfristiger Bundeswertpapiere ware fur den Bund derzeit
also sehr glnstig. Die ungewdhnlich geringen Kosten ergeben sich nicht nur aufgrund der
relativ niedrigen Zentralbankzinsen, sondern auch aufgrund der Flucht in Qualitat. Der Bund
sollte die ginstigen Umstande daher flr eine starkere Emission langerfristiger Anleihen
nutzen. Kurzfristige Anleihen erlauben es ihm zwar, voriibergehend vom noch niedrigeren
Renditeniveau dieser Anleihen zu profitieren, bergen aber mittelfristig die Gefahr einer

deutlich teureren Finanzierung.
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Konjunkturpaket schwacht kommunale Einnahmen gravierend

Mehr als nur politischer Wille ist erforderlich, um den Investitionsimpulsen auf kommunaler
Ebene zum Durchbruch zu verhelfen. Die kommunalen Investitionen haben immer noch einen
Anteil von knapp 60 % an den gesamten offentlichen Investitionen und sind daher von groRer
makrodkonomischer Bedeutung. Da die Kommunen sich nur sehr eingeschrankt verschulden
dirfen und ihre Einnahmen sehr konjunkturreagibel sind, wurden in vergangenen
Abschwiingen gerade die kommunalen Investitionen als disponible Ausgabenkomponente
stark reduziert. Sie agierten so als automatischer Destabilisator. Es ist ein grofRer Fortschritt,
dass die Bundesregierung das Problem in diesem Abschwung offensiv angeht und die

kommunalen Investitionen in besonderer Weise unterstiitzt.

Problematisch ist allerdings, dass die Konjunkturpakete aufgrund der in ihnen enthaltenen
Steuersenkungen gleichzeitig zu einer erheblichen Schwéchung der kommunalen Einnahmen
fihren werden. Es ist damit zu rechnen, dass die Kommunen ihre Ausgaben, vor allem die
Investitionen, bis zum Umfang der Einnahmeeinbullen reduzieren werden. Das durfte die
aufgrund der Investitionsprogramme eigentlich angestrebte  Ausweitung splrbar
konterkarieren. Durch die steuerlichen Entlastungen in den beiden Konjunkturpaketen und die
befristete  Wiederherstellung der Pendlerpauschale verlieren die Gemeinden (Uber den
Gemeindeanteil an den betroffenen Steuern (Gewerbesteuer, Einkommensteuer) direkt
1,9 Mrd. Euro im Jahr 2009 und 2,7 Mrd. Euro im Jahr 2010. Berlcksichtigt man noch den
kommunalen Steuerverbund und geht von einer durchschnittlichen Verbundquote von 19 %
bei Einkommen-, Korperschaft- und Umsatzsteuer flr die Zuweisungen an die Kommunen
aus, so erhdhen sich die Summen auf 2,7 bzw. 3,4 Mrd. Euro in den Jahren 2009 und 2010.
Damit wirden den Gemeinden gut 30 % bzw. 45 % der maximalen zusétzlichen
Investitionsmittel von 8,5 bzw. 8 Mrd. Euro wieder entzogen. Berlicksichtigt man zusétzlich
noch die fir 2010 bisher ohne Gegenfinanzierung geplante steuerliche Abzugsféhigkeit der
Beitrdge zur Kranken- und Pflegeversicherung bei der Einkommensteuer, dann wiirden den
Gemeinden 2010 sogar zwei Drittel der zusétzlichen Investitionsmittel wieder entzogen.
Angesichts des zusatzlich zu erwartenden starken rezessionsbedingten Einbruchs bei den
Gemeindeeinnahmen ist daher kaum zu erwarten, dass die Gemeinden ab dem Jahr 2010 ihre
Investitionsausgaben gegenuiber dem Status quo deutlich ausweiten werden.
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Die stimulierenden Effekte der Finanzpolitik

Geht man trotz der Friktionen auf kommunaler Ebene davon aus, dass die geplanten
fiskalischen Impulse tatsdchlich in vollem Umfang realisiert werden, dann ergeben sich in
diesem und im kommenden Jahr unter Berlcksichtigung bereits unabhangig von den
Konjunkturpaketen verabschiedeter oder geplanter MaRRnahmen gegenlber dem Jahr 2008
diskretionare fiskalische Gesamtimpulse von 35,6 Mrd. Euro (1,4 % des BIP) fir 2009 bzw.
42,2 Mrd. Euro (1,7% des BIP) fur 2010. Jeweils gegenlber dem Vorjahr bliebe es
definitionsgeman bei 35,6 Mrd. Euro im Jahr 2009, wéhrend fur 2010 ein zusétzlicher Impuls
von 6,6 Mrd. Euro (0,3% des BIP) zu verzeichnen ware (Abbildung 1).

Abbildung 1

Diskretionare fiskalische Impulse®
2001 bis 2010
in % des Bruttoinlandsprodukts

2,0 4
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W einnahmenseitig W ausgabenseitig M insgesamt

! Durch finanzpolitische MaRnahmen und Einsparungen im
Haushaltsvollzug jeweils gegeniber dem Vorjahr. Ohne
Privatisierungserlése und makrodkonomische Rickwirkungen. Positive
(negative) Impulse bedeuten eine expansive (kontraktive) Fiskalpolitik.

Quellen: diverse Gemeinschaftsdiagnosen 2001 bis 2008; Statistisches

Bundesamt; Bundesregierung; Berechnungen und
Prognosen des IMK. | M Kl

Mit dem makrodkonometrischen Konjunkturmodell des IMK (IMK 2008) kénnen sowohl die
gesamtwirtschaftlichen Wirkungen unterschiedlich gestalteter Konjunkturpakete als auch die
von bestimmten weltwirtschaftlichen Risiken ermittelt werden. Im Folgenden werden die
Effekte der im Konjunkturpaket Il vorgesehenen Malinahmen (vgl. Abbildung 2) in den
Jahren 2009 und 2010 simuliert. Dabei miissen Annahmen getroffen werden (ber die zeitliche

Verteilung der Mittel innerhalb der beiden Jahre, wobei fur bestimmte MalBnahmen der
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zeitliche Einsatz bereits festgelegt ist. So soll der Kinderbonus von 100 Euro/Kind im zweiten
Quartal 2009 ausbezahlt werden, die Senkung der Beitrdge zur Krankenversicherung soll im
dritten Quartal 2009 einsetzen und die Senkung der Lohn- und Einkommensteuer soll in 2
Stufen im dritten Quartal 2009, dabei aber auch ruckwirkend, und im ersten Quartal 2010
erfolgen. Fir die ,,Zukunftsinvestitionen der 6ffentlichen Hand* ist angestrebt, diese in einem
vereinfachten Vergabeverfahren bereits zum gréReren Teil in 2009 durchzufuhren. Dabei
muss allerdings davon ausgegangen werden, dass die ersten Mittel erst im zweiten Quartal
2009 flieRen werden und der weitaus grofite Teil der 9 Mrd. Euro des Jahres 2009 erst im
zweiten Halbjahr verausgabt wird.

An dieser Stelle wird — optimistisch — damit gerechnet, dass es sich dabei im vollen Umfang
um zusétzliche Ausgaben der Gebietskorperschaften handelt und keine - teilweise —
Substitution mit anderweitig schon geplanten Investitionen stattfindet. Optimistisch ist auch
die Grundannahme der Modellsimulationen, dass in der gegenwaértigen Situation einer
Rezession die privaten Haushalte im normalen Umfang hohere Transferzahlungen und
Steuererleichterungen fiir Konsumzwecke einsetzen, also keine erhthte Ersparnisbildung
stattfindet. Bei den weiteren Instrumenten des Konjunkturpaketes Il handelt es sich um
kleinteilige MaRnahmen, die zeitlich gleichmaRig verteilt werden dirften. Eine Besonderheit
sind noch die Malnahmen zur Forderung der Kurzarbeit. Im Folgenden wird davon
ausgegangen, dass das dadurch zusatzlich induzierte Niveau an Kurzarbeit kontinuierlich auf
gut 200 000 Personen (Jahresdurchschnitt 2010) steigen durfte.

Mit den MalRnahmen im Gesamtumfang von Gber 20 Mrd. Euro wird in diesem Jahr unter den
geschilderten optimistischen Annahmen nur ein um gut 0,6 % hoheres Bruttoinlandsprodukt
erreicht. Die MaRRnahmen setzen fast alle zu spét ein. Im nédchsten Jahr ist der Impuls mit rund
25 Mrd. Euro zwar deutlich starker und induziert ein hoheres Bruttoinlandsprodukt im
Umfang von 0,9 % gegenuber der Basisprognose. Dabei schlagen sich allerdings auch noch
positive Folgeeffekte aus diesem Jahr nieder und der Anteil der Investitionen an den gesamten
Impulsen betrdgt 2010 nur noch ein Drittel. Insgesamt sind die Selbstfinanzierungseffekte des
Konjunkturpakets Il auf Gund der geringen Multiplikatoreffekte sehr niedrig. Es wird damit
fast vollstandig Defizit wirksam. Das Institut fur Wirtschaftsforschung Halle (IWH 2009)
kommt bei seinen Modellsimulationen zum Konjunkturpaket Il bei einem geringfugig
geringeren Malinahmenumfang zu den gleichen gesamtwirtschaftlichen Wirkungen wie das
IMK Modell. Das IWH weist zu recht daraufhin, dass ,,die groRten Effekte auf Produktion
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und Beschéftigung dabei von einer Ausweitung staatlicher Investitionen (ausgehen)®.

Dagegen seien mit der Senkung von Steuern und Sozialversicherungsbeitrdgen wesentlich

geringere Effekte wenngleich auch positive Beschéftigungseffekte verbunden. Dies wird auch

vom IMK Modell bestatigt, das fir die Jahre 2009 und 2010 — nicht zuletzt dank der

Neuregelung der Forderung von Kurzarbeit — positive Beschaftigungseffekte von 150 000

bzw. 450 000 Personen flr das Konjunkturpaket Il ermittelt.

Das IMK hatte im Dezember ein Konjunkturpaket im Umfang von 50 Mrd. Euro gefordert —

allerdings bereits auf 2009 konzentriert. Bei einem Investitionsvolumen von zusétzlich rund

30 Mrd. Euro und sofort wirkenden Konsumschecks in Hohe von 20 Mrd. Euro hatte ein

dreimal so starker Effekt und ein deutlich héherer Multiplikator in diesem Jahr erreicht

werden konnen als mit dem Konjunkturpaket 11 (Abbildung 2).

Abbildung 2

Konjunkturprogramme
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Berlicksichtigt man diese Effekte im Rahmen der Prognose, wird der konjunkturell angelegte
Rickgang um 3,0 % entsprechend abgeschwécht. Gegen zu rechnen ist nunmehr das von der
Bundesregierung beschlossene Konjunkturpaket Il. Die hieraus resultierenden MaRnahmen
werden die Prognose in diesem Jahr um 0,6 Prozentpunkte gunstiger ausfallen lassen.
Infolgedessen verringert sich das BIP 2009 im Jahresdurchschnitt um 2,4 %. Das ist immer
noch die tiefste Rezession in der Geschichte der Bundesrepublik. Die gewahlte Konstruktion
des Konjunkturpakets Il, das spate Inkrafttreten und der hohe Anteil von Steuer- und
Abgabensenkungen verhindern, dass die Wirtschaft in Deutschland bereits in diesem Jahr
effektiv stabilisiert wird (Abbildung 3). Stattdessen l&sst man sie in eine tiefe Rezession

fallen.
Abbildung 3

Konjunkturpaket II

Bruttoinlandsprodukt * (real)

Abweichungen in %
gegenlber status quo Prognose

1 %

! Durchschnittliche Abweichung im Jahr 2009
bzw. im Jahr 2010.

Quellen: Simulationen mit dem IMK-Modell. I M Kl

Es ist somit zu befiirchten, dass die Arbeitmarktpuffer wie der Abbau von Arbeitszeitkonten
oder Kurzarbeit nicht lange genug, namlich bis zum vollen Wirksamwerden des
Konjunkturprogramms, vorhalten, um das Entstehen von Arbeitslosigkeit zu verhindern.
Greift die Krise aber erst in vollem Umfang auf den Arbeitsmarkt Gber, sind auch alle
Hoffnungen auf einen die Konjunktur stabilisierenden Konsum vergebens. Denn dann sinken

die Realeinkommen deutlich trotz der nachlassenden Inflationsrate.

Gleichwohl konnte es mit Hilfe des Konjunkturpakets Il gelingen, die abschussige
Konjunkturtendenz in eine mehr oder minder stagnierende Entwicklung zu tberfiihren. Dies

ist allerdings nur unter optimistischen Voraussetzungen mdglich. Zum einen darf der
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Konjunkturimpuls sich nicht im foderalen Gestrlpp verstricken. Die Kommunen mussen die
zusatzlichen Mittel in vollem Umfang flr ihre Investitionen nutzen. Zum zweiten muss die
derzeit sichtbare globale Abwaértsspirale auch dank internationaler Konjunkturprogramme
zum Stillstand kommen. Es ist hdchst unsicher, ob die beiden Voraussetzungen im Verlauf
dieses Jahres erfullt sein werden. Damit kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Krise

noch viel scharfer wird als hier prognostiziert.

Nachbesserungen erforderlich

Das groRte Defizit des Konjunkturpakets 11 ist die absehbare Langsamkeit seiner Wirkung,
denn die Krise herrscht jetzt und nicht erst zur Jahresmitte 2009 (Abbildung 4). Das
Programm musste also merklich beschleunigt werden. Dies ist im Hinblick auf die
Investitionskomponente allerdings nur begrenzt moéglich. Es sollte aber angestrebt werden, die
Investitionen moglichst alle im Jahr 2009 wirksam werden zu lassen und nicht erst 2010. Ein
kurzfristiger Impuls lasst sich jedoch erzeugen, in dem die Kindergeldzulage unter sonst
gleichen Bedingungen (keine Anrechung bei ALG Il — und Grundsicherungsempfangern)
massiv verstarkt wird. Sinnvoll wére es, diese Zulage im ersten Halbjahr 2009 in 5
Monatsraten von je 100 Euro pro Kind tber die Familienkassen auszahlen zu lassen. Dadurch
entstiinde eine Mehrbelastung in H6he von gut 7 Mrd. Euro. Dies ist angesichts der Schwere
des konjunkturellen Einbruchs vertretbar. Die Einhaltung des 3 % Grenzwertes aus dem
Maastricht Vertrag, die mit dieser Mehrbelastung wahrscheinlich nicht moglich wére, kann
angesichts des drohenden Einbruchs am Arbeitsmarkt derzeit ohnehin nicht oberste
Handlungsmaxime sein. Sie ist auch formal angesichts der Schwere des Einbruchs nicht
notwendig und wirtschaftspolitisch nicht zu rechtfertigen. Die Haushaltslage lasst sich nur im
Aufschwung stabilisieren. Daher sollte alles, was zu einer raschen Trendwende der
Konjunktur beitragt, auch aus dem Blickwinkel einer schnellen Ruckfuhrung der

Verschuldung oberste Prioritat haben.
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Abbildung 4
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Die Konjunktur im Jahr 2010 steht unter dem massiven Vorbehalt, dass der Bankensektor
stabilisiert wird und es nicht zu einer globalen Abwaértsspirale kommt. Unter den gewdahlten
optimistischen Annahmen ist zu erwarten, dass die Wirtschaft in Deutschland mit einem
leichten Uberhang von 0,3 % in das Jahr 2010 hineingeht. Hinzu kommen noch die Impulse
aus dem Konjunkturprogramm in Héhe von 0,9 % gegentiber der Basisprognose und 0,3 %
gegenlber Vorjahr. Dies sprache dafiir, dass 2010 eventuell mit einem leichten Wachstum
gerechnet werden kann. Ware dies der Fall, kénnte man auf weitere fiskalpolitische Impulse
verzichten, zumal die expansiven Wirkungen der Geldpolitik erst 2010 voll zum Tragen
kommen durften. Ist dies jedoch nicht der Fall, ist sogar ein weiteres Konjunkturpaket

unumganglich.
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