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Offentliche Finanzen

Resilienz der Finanzpolitik starken!

Dr. Susanne Cassel

Der russische Angriffskrieg auf die Ukraine
hat neben unermesslichem Leid fiir die Be-
troffenen auch zu einem massiven Anstieg
der Energiepreise gefiihrt. Die EZB hat da-
rauf mit steigenden Zinsen reagiert, um die
hohe Inflation zu bekiampfen. Die Finanzpo-
litik steckt in dem Dilemma, betroffene Bir-
gerinnen und Birger sowie Unternehmen
zu unterstlitzen, ohne gleichzeitig die Infla-
tion weiter anzuheizen. HilfsmaBnahmen
sollten daher moglichst zielgerichtet auf Be-
diirftige ausgestaltet sein. Mittelfristig wird
die offentliche Hand angesichts notwendiger
Investitionen in die griine und digitale Trans-
formation, der Auswirkungen des demogra-
fischen Woandels und der betrachtlichen
Zins- und Tilgungsverpflichtungen der neu
aufgenommenen Kredite unter Druck kom-
men. Daher sollten offentlich Ausgaben pri-
orisiert, Effizienzreserven staatlichen Han-
delns gehoben und die sozialen Sicherungs-
systeme reformiert werden. An der Schul-
denbremse sollte festgehalten werden.

Die Vielzahl der globalen Krisen (Krieg in
der Ukraine, Corona-Pandemie, gestorte
Lieferketten, drohender Energiemangel)
geht einher mit einem lange nicht mehr ge-
kannten Anstieg der Inflationsrate auf zwei-
stellige Werte. Dies hat die deutsche und
europaische Volkswirtschaft besonders hart
in einer Phase getroffen, in der die Corona-
bedingten Produktionsriickgange gerade
halbwegs tiberwunden waren und sich ein
Aufschwung anbahnte. Das Wachstum ent-
wickelte sich deutlich schwacher als zu Be-
ginn des |ahres erwartet, und fir den Win-
ter wird mit einer leichten Rezession ge-
rechnet. Um eine langere Phase von Inflation
und Rezession zu vermeiden, gilt es kurzfris-
tig vor allem, das Angebot an Energie zu er-
hohen und Energie einzusparen. Investitio-
nen in Energieinfrastruktur sollten dabei
moglichst die griine und digitale Transfor-
mation unterstiitzen.

Wihrend die EZB wiederholt die Zinsen er-
hoht hat, um die Inflation zu bekdmpfen, be-
findet sich die Finanzpolitik in einem Di-
lemma. Denn einerseits ist die grundsatzli-
che Notwendigkeit von Hilfeleistungen un-
bestritten: Explodierende Energiepreise
treffen Privathaushalte ebenso wie kleine
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und mittelstandische Unternehmen haufig
unvorbereitet, da die finanziellen Spielraume
Corona-bedingt eingeschrankt sind. Auch
groBe, energieintensive  Unternehmen
kampfen damit, ihre Wettbewerbsfahigkeit
auf dem internationalen Markt zu erhalten.
Andererseits kann die Finanzpolitik den in-
flationsbedingten Wohlistandsverlust nicht
vollstandig ausgleichen, sondern lediglich ab-
federn und sollte den restriktiven geldpoliti-
schen Kurs der EZB nicht konterkarieren.
Denn eine expansive Fiskalpolitik wiirde die
Inflation weiter anheizen und die Situation
verscharfen. Unterstiitzungsleistungen soll-
ten daher sehr zielgerichtet auf besonders
betroffene Haushalte und Unternehmen
ausgerichtet werden. Mangelnde Daten und
fehlende institutionelle Voraussetzungen ha-
ben dazu gefiihrt, dass die Bundesregierung
z. T. auf pauschale und damit weniger zielge-
naue Losungen zuriickgreifen musste.

Um die umfangreichen EntlastungsmafBnah-
men zu finanzieren, ohne 2023 erneut die
Ausnahmeklausel der Schuldenbremse zu
nutzen, hat die Bundesregierung ein Sonder-
vermogen im Umfang von bis zu 200 Mrd.
Euro geschaffen, aus dem insbesondere die
Gas- und die Strompreisbremse finanziert
werden sollen. Zusammen mit bestehenden
Ricklagen im Kernhaushalt, im Klima- und
Transformationsfonds sowie im Bundes-
wehr-Sondervermogen konnen in den
nachsten |ahren notwendige Entlastungs-
maBnahmen und Investitionen getitigt wer-
den. Neben den akuten KrisenmaBnahmen
geht es dabei insbesondere darum, die
Grundlage dafiir zu schaffen, den Wechsel
von fossilen hin zu erneuerbaren Energietra-
gern weiter voranzutreiben. Der Ausbau
»,smarter® Netze kann daruber hinaus dazu
beitragen, einen Digitalisierungsschub fiir die
deutsche Volkswirtschaft zu leisten. Die um-
fassenden Investitionen fiir die griine und di-
gitale Transformation laufen jedoch ange-
sichts weiter bestehender Lieferengpisse
und eines zunehmenden Mangels an Fach-
kraften Gefahr, die Inflation weiter anzuhei-
zen. Auch die Handlungsfihigkeit des Staates
selbst kann in Zukunft durch den Fachkraf-
temangel leiden. Daher ist es notwendig, das
Arbeitskriftepotenzial in Deutschland zu er-
hohen.

Auch wenn die Tragfahigkeit der offentli-
chen Finanzen in Deutschland mittelfristig
nicht in Gefahr ist, werden die finanzpoliti-
schen Handlungsspielraume in Zukunft en-
ger. Die demografische Entwicklung wird
sich doppelt negativ fiir die offentlichen Fi-
nanzen auswirken: So steigen durch die Al-
terung bei ausbleibenden Reformen die
staatlichen Zuschiisse an die sozialen Siche-
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KERNAUSSAGEN

Politikanalyse:

e Die Energiekrise hat in Deutschland und
Europa zu hohen Inflationsraten und Re-
zessionssorgen gefiihrt.

e Die Finanzpolitik steht vor dem Dilemma,
die von den hohen Energiekosten Be-
troffenen zu unterstiitzen, ohne den rest-
riktiven geldpolitischen Kurs der EZB zu
konterkarieren.

e Die Tragfihigkeit der offentlichen Finan-
zen ist gewahrleistet, die finanzpolitischen
Handlungsspielraume werden in Zukunft
jedoch geringer.

Politikempfehlungen:

e Klare und effiziente Ausrichtung von Hilfs-
maBnahmen an Kriterien der Bediirftig-
keit.

o Offentliche Ausgaben priorisieren, Ver-
waltung digitalisieren, soziale Sicherungs-
systeme reformieren.

e An der Schuldenbremse im Sinne nachhal-
tiger offentlicher Finanzen festhalten.

rungssysteme. Gleichzeitig sinkt die Wachs-
tumsdynamik, wenn der Fachkraftemangel
nicht behoben wird, so dass mit geringer
steigenden Steuereinnahmen zu rechnen ist.
Und zudem diirften die Zinsausgaben vor-
erst wieder zulegen.

Somit diirfte der politische Druck bestehen
bleiben, die Schuldenbremse zu dndern oder
ganz abzuschaffen. Auch auf EU-Ebene hat
die Diskussion um eine Reform der Fiskalre-
geln begonnen. Eine Begrenzung der Ver-
schuldungsmaglichkeiten des Staates bleibt
jedoch wichtig, um fir nachhaltige Staatsfi-
nanzen zu sorgen. Da zudem noch beste-
hende Sondervermogen und Riicklagen fiir
zusatzliche Verschuldung bereitstehen, soll-
te der Kernhaushalt zur Schuldenbremse zu-
riickkehren.

Die deutsche Schuldenbremse hat sich in
den vergangenen Krisenjahren ausreichend
flexibel gezeigt. Um die Tragfahigkeit der of-
fentlichen Finanzen auch in Zukunft zu si-
chern, sollten Ausgaben priorisiert werden
und Reformen der sozialen Sicherungssys-
teme erfolgen. Zudem sollten durch eine
starkere Digitalisierung der Verwaltung Effi-
zienzreserven gehoben werden. Auf diese
Weise kann die Resilienz der offentlichen
Haushalte gestarkt werden, so dass sie auch
fir kiinftige Krisen gewappnet sind.

Dieser Policy Brief entstand auf Grundlage
des ECONWATCH-Meetings ,,Perspekti-
ven der Finanzpolitik: Zwischen Krisenbe-
wiltigung und Resilienz“ mit Prof. Dr. Jens
Boysen-Hogrefe (CAU Kiel und Kiel Insti-
tut fiir Weltwirtschaft).
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