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Wahl in ltalien: Bewahrungsprobe
far die EU-Governance

Die nationalen Parlamentswahlen in Italien haben politisch ein eindeutiges Ergebnis: Die
von Giorgia Meloni angefiihrte Rechtskoalition konnte sowohl in der Abgeordnetenkam-
mer als auch im Senat eine deutliche absolute Mehrheit der Sitze erzielen. ltalienische
Wahlergebnisse erfahren in Europa regelméBig eine groBe Aufmerksamkeit. Angesichts
der GroBe des Landes, der schlechten Wachstumsperformance und der nach Grie-
chenland héchsten Staatsschuldenquote gilt die Ausrichtung der italienischen Wirt-
schaftspolitik auch als eine Determinante der Stabilitédt der Eurozone. Aus Perspektive
der EZB besteht die Sorge, dass das Land durch die derzeit unvermeidbare Straffung
der Geldpolitik in eine Schuldenkrise geraten kdnnte, wenn zu den hdheren Zinsen auch
noch eine populistische Wirtschaftspolitik kdme. Zudem ist dieses Wahlergebnis auch
deshalb von besonderer Bedeutung, weil das Land zuletzt echte Reformchancen hatte.
Die Zuflisse der EU-Corona-Hilfen von fast 200 Mrd. Euro in Kombination mit einem von
der Regierung Mario Draghis konzipierten Reformprogramm hatten ein Reformfenster
weit aufgestoBen, wie es das in den vergangenen Jahrzehnten nicht gegeben hat.

Fakt ist, dass die Gelder aus Next Generation EU (NGEU) kurzfristig weiter flieBen,
weil die Vorbedingungen erflllt sind, die noch von der alten Regierung geschaffen
worden waren. Weniger als 24 Stunden nach der Wahl hat ltalien dann auch die zwei-
te Tranche der NGEU-Mittel im Volumen von 21 Mrd. Euro erhalten. Weniger klar ist,
ob das Programm auch in Zukunft friktionslos weiterlaufen kann. Das Wahlprogramm
Melonis weicht in substanziellen Punkten von den eingeleiteten Reformen ab, die
aber zur Geschéaftsgrundlage des italienischen Aufbau- und Resilienzplans gehéren,
auf dessen Basis die NGEU-Transfers dem Land zugesagt wurden. Hier kénnte dem
Land 6konomisch ein doppelter Riickschlag drohen, der Verlust von EU-Mitteln und
ein Ruckfall in den Reformstau und die Klientelwirtschaft. Diese Risiken werden deut-
lich, wenn man die drohenden Diskontinuitaten zwischen der Wirtschafts- und Re-
formpolitik durch den Machtwechsel von Draghi zu Meloni analysiert.

Die Regierung Draghi hatte den Weg fir Verdnderungen geebnet, um einige der seit
langem bekannten Wachstumsbremsen zu beseitigen. Das Reformpaket soll die Digi-
talisierung der 6ffentlichen Verwaltung vorantreiben. Hier ist etwa die Einrichtung einer
E-Vergabeplattform bis Ende 2023 geplant, auf der 6ffentliche Auftraggeber ihre Ange-
bote verdffentlichen kénnen, um so die Transparenz in der Vergabe- und Ausfiihrungs-
phase eines 6ffentlichen Auftrags zu erhéhen. Weitere bedeutsame Vorhaben betreffen
das bislang unzureichende Rechtssystem und die Wettbewerbsordnung. So zielen die
eingeleiteten Reformen darauf ab, die langen Verzdégerungen bei Zivilprozessen zu ver-
ringern. Ein neues Gesetzbuch fir 6ffentliche Beschaffung soll Anfang 2023 vorliegen.
Eine Novelle des Wettbewerbsgesetzes soll bislang geschitzte Sektoren flir den Wett-
bewerb 6ffnen. Diese letzte Reform ist eine der Bedingungen, die das Land erfillen
muss, um Ende des Jahres die dritte Tranche der NGEU-Zahlungen zu erhalten.

Kontrastiert man diesen Reformfahrplan der alten Regierung mit den programmatischen
Aussagen Melonis im Wahlkampf, dann drohen tats&chlich substanzielle Rickschléage
und ein Konflikt mit der EU-Kommission Uber die Einhaltung der Vertragsgrundlage fir
die weiteren EU-Transfers. Meloni hat angekiindigt, dass sie den italienischen Aufbau-
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und Resilienzplan neu verhandeln will. Besondere Konflikte sind bei der Wettbewerbsre-
form und der fiskalischen Flankierung des Reformprogramms zu erwarten. Ein illustratives
Beispiel in der Wettbewerbspolitik betrifft die derzeit noch geplante Liberalisierung des
Marktes fir Strandlizenzen. Die hochprofitablen Strandlizenzen erlauben den Begtins-
tigten, Strande mit Eintrittsgeldern zu bewirtschaften. Hier plante die Regierung Draghi
eine Vergabe Uber Auktionen, was zwei der drei neuen Koalitionére ablehnen. Sie wollen
die derzeitigen Besitzstdnde mit der oft automatischen Lizenzverlangerung beibehalten,
obwohl die EU-Kommission bereits vor zwei Jahren dazu ein Vertragsverletzungsverfah-
ren eingeleitet hat. Die Strandlizenzen stehen beispielhaft fir zweifelhafte Privilegien zum
Schaden der Verbraucher:innen und der wirtschaftlichen Dynamik. Aber auch 6kono-
misch wesentlich bedeutsamere Felder sind vom absehbaren Konflikt um die Anwendung
von EU-Wettbewerbsrecht betroffen. So plante die Draghi-Regierung auch eine stérker
wettbewerbs- und innovationsorientierte Vergabe von Lizenzen in der Gasversorgungs-
branche; auch hier ist unklar, ob die neue Regierung an diesem Vorhaben festhalten will.

Ein weiteres Konfliktfeld mit der EU-Kommission resultiert aus den Versprechen der
Rechtskoalition, durch eine Flat-Tax-Reform massive Steuersenkungen vorzuneh-
men. Zwar ist der Stabilitdtspakt derzeit ausgesetzt und die Kommission im derzeiti-
gen Krisenumfeld besonders nachsichtig. Umfangreiche Steuerausfélle wirden aber
die fiskalische Absicherung des Draghi-Reformpakets gefahrden. So soll der italieni-
sche Gesundheitssektor, der in der Pandemie so stark gefordert war, von NGEU-Mit-
teln besonders profitieren. Wenn hohe Steuerausfélle dem italienischen Staat aber
die Mdglichkeit nehmen, Eigenmittel in die Modernisierung des Gesundheitssystems
zu investieren, wirden die NGEU-Mittel letztlich zweckentfremdet. Sie wirden im
Grunde indirekt genutzt, um in Italien Einkommensteuersenkungen zu finanzieren.

Ein Ruckfall in den Reformstau, hohe Steuerausfélle und dadurch stark steigende De-
fizite wiirden nicht nur zum Konflikt mit der Kommission flihren, sondern auch die EZB
in eine schwierige Lage bringen. Zur Einddmmung der deutlich gestiegenen Inflations-
erwartungen muss die EZB ihren Zinserhéhungskurs aller Voraussicht nach bis weit ins
néchste Jahr fortsetzen. Um der Gefahr einer neuen Euro-Schuldenkrise zu begegnen,
hat sie das Transmission Protection Instrument (TPI) konzipiert. Dieses soll zur Anwen-
dung kommen, wenn Spreads in der Eurozone Uber ein Niveau steigen, das funda-
mental gerechtfertigt ist. Die Vorbedingungen fur den Einsatz von TPI sind sehr weich
formuliert. So darf ein vom TPI begiinstigtes Land nicht gegen den Stabilitatspakt ver-
stoBen. Diese Bedingungen wirde die Regierung Meloni sogar bei einer aggressiven
Defizitpolitik im néachsten Jahr allerdings immer erflllen, weil der Pakt ausgesetzt ist.
Auch hat sich die EZB bislang nie festgelegt, was sie eigentlich unter ,fundamental ge-
rechtfertigten“ Spreads versteht. Im Grunde verdeutlicht das italienische Wahlergebnis
die Problematik von TPl und das damit verbundene Dilemma der EZB. Das Instrument
kann als Einladung verstanden werden, Parteien mit unrealistischen Wahlversprechen
zu wéhlen, weil auch diese sich Hoffnung auf den EZB-Schutz vor der Marktdisziplin
machen koénnen. Verweigert die EZB diesen Schutz anschlieBend, wirde sie immer
mehr zu einer politischen Wachterinstanz, wofur sie keine Legitimation hat.

Letztlich ist zu hoffen, dass die neue italienische Regierung sich bald der Realitét stellt.

Hier bietet die Konditionalitédt von NGEU der EU-Kommission immerhin einen Hebel. Die

dritte zum Jahresende geplante NGEU-Tranche ist an die Erflillung von 55 Zielen geknupft,

Adriano De Leverano dazu gehort eben auch die Vervollstdndigung des Wettbewerbsgesetzes. Die anstehen-

ZEW Mannheim den Personalentscheidungen fir wichtige Ministeramter und der anstehende Haushalts-

entwurf fur 2023 wird zeigen, wohin die Reise geht. Wenn die Flat-Tax im Budgetentwurf

Friedrich Heinemann nicht vorkommt, wére das ein erstes Indiz dafiir, dass die Meloni-Regierung das Reform-

ZEW Mannheim fenster nicht véllig schlieBen wird. Gelingt es, Italien auf Reformkurs zu halten, wére das

Ruprecht-Karls-Universitat Heidelberg nicht nur ein Erfolg fiir die EU-Governance, sondern noch vielmehr fiir das Land selber.
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Birgergeld
Kein neues Grundsicherungssystem

Glaubt man seinen Urhebern, SPD und Bundnis 90/Die
Grinen, wird das ,Hartz IV“ genannte und in Verruf gera-
tene Grundsicherungssystem am 1. Januar 2023 durch die
Einfiihrung des ,Blrgergelds” Gberwunden. Zwar bestreitet
niemand, dass es mancherlei Verbesserungen und Erleich-
terungen fur Arbeitsuchende wie flr die Mitarbeitenden der
Jobcenter mit sich bringt. Zu bezweifeln ist jedoch, dass die
beiden Parteien ,Hartz IV hinter sich lassen”, wie Bundes-
kanzler Olaf Scholz und Arbeits- und Sozialminister Huber-
tus Heil (beide SPD) nicht mide werden zu versichern.

Hartz-IV-Abhéngige im Langzeit- oder Dauerbezug, denen
es am schlechtesten geht, haben von der Birgergeld-Re-
form am wenigsten. ,Neukund:innen“ der Jobcenter wer-
den hingegen durch einen leichteren Systemzugang bes-
sergestellt: Wahrend einer zweijahrigen ,Karenzzeit” findet
Vermdgen bei der Bedurftigkeitspriifung keine Beriicksich-
tigung, sofern es 60.000 Euro und zusétzlich 30.000 Euro
fir jeden weiteren Angehdrigen der Bedarfsgemeinschaft
nicht Uberschreitet. AnschlieBend betragt das Schonver-
mdgen noch 15.000 Euro pro Person. Unberiicksichtigt
bleibt selbstgenutztes Wohneigentum, sofern eine be-
stimmte Quadratmeterzahl nicht Gberschritten wird.

Fur die ,Laufkundschaft® der Jobcenter, also Menschen,
die aufgrund ihrer Qualifikation oder nach einer beruflichen
Weiterbildung leicht vermittelbar sind, stellt das Biirgergeld
gleichfalls so etwas wie Hartz IV light dar. Weil dem Arbeits-
markt heute im Unterschied zur Jahrtausendwende, als die
Hartz-Gesetze entstanden, Fachkréfte fehlen, eréffnet man
Menschen im Grundsicherungsbezug die Méglichkeit, sich
stérker auf ihre berufliche Qualifizierung und Weiterbildung
zu konzentrieren. Abgeschafft wird daher der Vermittlungs-
vorrang, welcher daflir sorgte, dass Schulbildung, Berufs-
ausbildung und berufsabschlussbezogene Weiterbildung
hinter einer Arbeitsaufnahme zuriickstanden.

Um gréBere Anreize zum Abschluss einer Berufsausbil-
dung fir Geringqualifizierte zu schaffen, erhalten die an
einer WeiterbildungsmaBnahme beteiligten Blrgergeld-
beziehenden ein Weiterbildungsgeld in Hohe von 150 Eu-
ro monatlich. Zudem wird die zur Umschulung im Rahmen
einer geférderten beruflichen Weiterbildung gewéhrte
Zeit von zwei auf drei Jahre verldangert. Fir die Teilnahme
an einer MaBnahme zur nachhaltigen Integration (z. B. ei-
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nem Sprachkurs) wird ein Birgergeldbonus in Héhe von
monatlich 75 Euro eingefiihrt.

Damit die Ausbildungsvergiitung sowie ein Nebenjob von
Schiiler:innen, Studierenden und Auszubildenden nicht zur
Leistungsminderung fuhrt, wird der Freibetrag auf 520 Eu-
ro pro Monat erhéht. Auch die Zuverdienstmdglichkeiten fur
Erwachsene werden beim Blrgergeld leicht verbessert, was
sich groBziigig und fir bisherige Hartz-IV-Beziehende glins-
tig anhért. Wenn die Erwerbsaufstockenden mehr von ihrem
Lohn behalten kénnen, dirfte sich allerdings der Niedrig-
lohnsektor verbreitern, denn es fiele Unternehmer:innen
noch leichter als bei Hartz IV, Leistungsbeziehende im Rah-
men eines Kombilohns fiir wenig Geld anzuheuern.

Fur alleinstehende Leistungsbeziehende soll das Biirger-
geld 502 statt 449 Euro im Monat betragen. Damit nimmt
die Ampelkoalition eine zeitnahe Anpassung der Regelbe-
darfe an die Inflation vor, bleibt aber hinter anderen Vor-
gaben des Bundesverfassungsgerichts zuriick, das eine
Gewahrleistung des soziokulturellen Existenzminimums
sowie ein transparentes, sachgerechtes und schllssiges
Verfahren zur Ermittlung der Regelbedarfe gefordert hat.

Sanktionen werden — einem anderen Urteil dieses Ge-
richts folgend — bei Pflichtverletzungen auf den Abzug
von 30 % des Regelbedarfs begrenzt. Trotzdem gibt es
beim Burgergeld wieder hértere Strafen, als sie das der-
zeitige Sanktionsmoratorium erlaubt. Dieses beschrankt
sich namlich auf einen 10 %-igen Abzug von der Regel-
leistung bei Meldeversdumnissen.

Man kann im Hinblick auf das Burgergeld nicht von einem
neuen oder gar neuartigen Leistungssystem sprechen,
weil zwar mehr prozedurale Fairness praktiziert, aller-
dings keine Lohnersatzleistung nach Art der mit Hartz
IV abgeschafften Arbeitslosenhilfe eingefiihrt wird. Trotz
seines wohlklingenden Namens ist auch das Birgergeld
eine reine Flrsorge- oder Lohnergénzungsleistung.

Weder bei Hartz IV noch beim Birgergeld gilt ein Berufs-
und Qualifikationsschutz, den es bei der Arbeitslosenhil-
fe jahrzehntelang gab. Leistungsbeziehende dirfen kein
Jobangebot ausschlagen, ganz egal, welche Ausbildung
oder welches Studium sie abgeschlossen haben und wel-
chen Beruf sie vielleicht jahrzehntelang ausgetbt haben.
Die strengen Zumutbarkeitsregeln bleiben gleichfalls er-
halten: Leistungsbeziehende mussen auch kinftig Jobs
annehmen, die weder nach Tarif noch ortstiblich entlohnt
werden. Sozial ist freilich l&angst nicht alles, was Arbeit
schafft. Sozial ist vielmehr nur, was Armut abschafft.

Christoph Butterwegge
Universitat zu KéIn
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Europaische Zentralbank
Zins, Inflation und Rezession

Es wird immer klarer, dass erfolgreiches Wirtschaften
vor allem drei Dinge voraussetzt: Frieden, funktionsféhi-
ge Lieferketten und stabile Wahrungen. Verunsicherung
und briichige Lieferketten sind fir das traditionelle Glo-
balisierungsmodell eine Bedrohung. Krieg ist immer eine
Katastrophe. Inflation und Rezessionsangst werden die
nahe Zukunft in Deutschland bestimmen. Das Inflati-
onsziel der EZB von mittelfristig 2 % wird wohl auf langere
Sicht verfehlt. Bei dramatisch steigenden Preisen hat die
EZB im September 2022 den Leitzins ein weiteres Mal er-
hoht; weitere Zinsschritte werden wohl folgen. Denn mit
1,25% liegt dieser Zins immer noch deutlich unter der
durchschnittlichen Inflationsrate von 9,1 % (Stand: August
2022) in der Eurozone. Dabei gibt es erhebliche Differen-
zen zwischen den einzelnen Mitgliedsléandern der Eurozo-
ne. In den USA wurde der Leitzins inzwischen auf 3,25 %
gesetzt. In der Eurozone wie auch in den USA sind die
Jahre der Nullzinspolitik vorbei. Die Erfahrungen der USA
mit den Zinserhdhungen lassen erwarten, dass die Zins-
schritte der EZB das Inflationsgeschehen kurzfristig nicht
bremsen kénnen. Kurzum: Bei steigenden Zinsen scheint
sich die Inflation zu verfestigen.

Zinspolitik ist das zentrale geldpolitische Instrument jeder
Zentralbank. Die steigenden Leitzinsen werden vielfach
als Reaktion auf die dramatische Inflationsentwicklung
verstanden. Die Inflation in der Eurozone von durch-
schnittlich 9,1 % (HVPI) wird von den baltischen Staaten
mit einer Inflationsrate von Uber 20 % deutlich Uberschrit-
ten. In Deutschland hat die Inflation im August 2022 — ge-
messen im HVPI - bei 8,8 % gelegen. Am unteren Ende
der Inflationsskala bewegt sich Frankreich mit 6,6 %. Wa-
rum dieser Preisauftrieb durch Zinspolitik allein nicht ge-
bremst werden kann, liegt auf der Hand. Diese Inflation
hat keine geldpolitische Ursache. Sie geht vor allem auf
einen Preisschock zurtick. Massiv schlagt die Preisent-
wicklung bei Energie zu Buche — weltweit. Aber es ist ein
Irrtum, wenn daraus abgeleitet wird, dass Zinspolitik nicht
wirkt. Tats&chlich braucht es Zeit, bis die Wirkungsweise
der Zinspolitik auch in der Realwirtschaft ankommt.

Tatsachlich wird Energie auf jeder Ebene des Wirtschaf-
tens bendtigt; steigende Energiepreise fiuhren letztend-
lich zu Preissteigerungen in allen Bereichen. Dazu kommt,
dass sich die internationalen Lieferketten nicht als krisen-
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resistent erwiesen haben. Angebotsseitig sind erhebliche
Knappheiten festzustellen. Darlber hinaus I&sst sich durch
den russischen Angriffskrieg auf die Ukraine eine weitere
massive Verunsicherung feststellen. All diese Probleme
lassen sich geldpolitisch nicht in den Griff bekommen.

In diesem Geflige entsteht die Frage: Ist die Zinswende not-
wendig? Diese Frage muss mit ,Ja“ beantwortet werden.
Das Zinsgefélle zwischen den beiden Wahrungsrdumen
befeuert die Wechselkursentwicklung von US-Dollar und
Euro. In der letzten Zeit hat der Euro stark an AuBenwert
verloren. Dies hat weitreichende Konsequenzen. Denn viele
Lénder der Eurozone sind auf den Import von fossilen Ener-
gietrdgern angewiesen. Diese Geschéfte werden im Allge-
meinen in US-Dollar abgewickelt. Ohnehin sind die Welt-
marktpreise fir Energie explodiert. Im Falle der Eurozone
verteuert die Abwertung des Euro zuséatzlich zur extrem dy-
namischen Preisentwicklung auf den internationalen Ener-
giemarkten die Einfuhr. Hier wird Inflation importiert.

Die Zinserhéhung ist auch als Signal an die Méarkte not-
wendig. Nicht nur an die Finanzmarkte. Hierbei geht es
darum, auch die Inflationserwartungen mittelfristig zu
brechen. Ohnehin haben beispielsweise in Deutschland
die Geschéaftsbanken die Zinswende der EZB teilweise
schon im Vorjahr vorweggenommen — so verteuerten sich
Baukredite bereits in der 2. Jahreshélfte 2021 merklich.
Interessanterweise gilt: Auch wenn inzwischen die Kredit-
kosten gestiegen sind, so kénnen Schuldner:innen immer
noch ein gutes Geschéaft machen. Denn die Inflationsra-
ten liegen erheblich Uber den Zinssétzen. Das ist eine real
negative Verzinsung. Die Schuldenlast schrumpft.

Vor diesem Hintergrund gefahrden die gestiegenen Kre-
ditzinsen auch keine sinnvollen Investitionen. Investi-
tionen, die in der aktuellen Situation eine Nullzinspolitik
erfordern, um Rendite zu ermdglichen, sind weder sinn-
voll noch nachhaltig. Erneuerbare Energien rentieren
sich. Daher ist auch die Transformation auf ein nachhal-
tiges Wirtschaftsmodell nicht durch die Zinserhéhung in
Gefahr. Nicht zuletzt durch eine immer weiter verzéger-
te Transformation zu sozial-6kologischer Nachhaltigkeit
steckt das Land in einer Dauerkrise — verursacht auch
durch eine missverstandene Globalisierungsstrategie,
verzbgerten Strukturwandel und die Tolerierung chroni-
scher Verteilungsprobleme. Wenn dann noch exogene
Schocks wie Corona oder gar eine extreme Situation wie
der russische Angriffskrieg auf die Ukraine dazukommt,
drohen zwangslaufig Inflation und Rezession. Insbeson-
dere aber sind die Zinserhéhungen der EZB nicht fur die
sich andeutende Rezessionsphase verantwortlich.

Mechthild Schrooten
Hochschule Bremen
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Strompreisbremse
Angebotsseite nicht vergessen

Durch die Folgen des Ukrainekriegs ist das Gasangebot in
Deutschland rucklaufig. Dies folgt einerseits aus den ver-
hangten Sanktionen gegentber russischen Unternehmen
und andererseits durch die nicht mehr erfolgende Bereit-
stellung vereinbarter Liefermengen. Dadurch sind die Gas-
preise auf den internationalen Spot- und Future-Mérkten in
der jungsten Zeit deutlich gestiegen. Damit wird nicht nur
die gasbasierte Warmeversorgung fir die Konsumierenden
teurer. Die Kosten der Stromerzeugung in Gaskraftwerken
werden ebenfalls steigen. Dies beschreibt eine wesentliche
Kopplung zwischen Gas- und Strommarkt.

Die kurzfristige Angebotsfunktion auf dem Strommarkt
ergibt sich aus den anteiligen Beitrdgen der Erzeugungs-
arten. In Abhangigkeit von der Hohe der Differenz zwi-
schen (erwartetem) Strompreis und den jeweiligen Grenz-
kosten einer Erzeugungsart definieren die bei einem je-
weiligen Reservationspreis angebotenen Strommengen
der verschiedenen Erzeugungsarten die Angebotsfunkti-
on. Diese Definition der Angebotsfunktion ist dabei keine
Besonderheit des Strommarkts, sondern ergibt sich ana-
log zu anderen Gitermarkten.

Aktuell bedeutet dies, dass erzeugte Strommengen zu-
nachst aus den erneuerbaren Energien, anschlieBend aus
den konventionellen Erzeugungsarten (Atomenergie, Braun-
und Steinkohle) und schlussendlich aus Gaskraftwerken
bereitgestellt werden. Die Angebotsfunktion wird dabei fir
héhere Angebotsmengen zunehmend unelastischer. Im Be-
reich des aktuellen kurzfristigen Gleichgewichts auf dem
Strommarkt ist ein sehr unelastisches Angebot zu beob-
achten. Die Strompreise werden steigen, da im kurzfristigen
Gleichgewicht ein unelastisches Stromangebot auf eine
unelastische Nachfrage trifft und die zugehdérige Gleichge-
wichtsmenge eine substanzielle Stromerzeugung aus Gas-
kraftwerken aufweist. Das aktuell zu hérende Argument,
dass die Gaskraftwerke den Strompreis bestimmen, muss
dabei vollumfénglich betrachtet werden. Die Gaskraftwer-
ke haben eine anteilige Wirkung an dem sich ergebenden
Strompreis im Gleichgewicht, da ihre Erzeugungsleistung,
bei den hdchsten Grenzkosten aller Erzeugungsarten, fur
die Gleichgewichtsmenge erforderlich ist.

Eine Strompreisbremse, im Sinn eines Héchstpreises auf
dem Strommarkt, soll in der gegenwartigen, 6ffentlichen
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Diskussion die insbesondere von den privaten Haushalten
und Kleinunternehmen zu zahlenden Strompreise begren-
zen. Dies soll dadurch erreicht werden, dass der Einsatz
von Gaskraftwerken zur Stromerzeugung vermieden wird.

Ein Stromhoéchstpreis wirde die finanzielle Belastung
fur die Konsumierenden senken. Dabei erscheint eine
Hoéchstpreisdefinition moglich, die den angebotsindu-
zierten Einsatz von Gaskraftwerken vermeidet. Wie in der
Diskussion beabsichtigt, wirde den Gas-Energieversor-
gern damit die Produzentenrente entgehen, dies aller-
dings dadurch, dass das zugehdrige Angebot entfallt. Bei
zu vermutenden Kostenremanenzen wirden diese Unter-
nehmen weiter unter Druck geraten.

Den Unternehmen, die im Hochstpreisregime noch ren-
tabel produzieren, wie beispielsweise die Anbietenden
von Strommengen aus erneuerbaren Energien, bliebe die
Produzentenrente erhalten. Je nach eingesetzten Erzeu-
gungsarten werden die Unternehmen damit strukturell
unterschiedlich getroffen. Das kdénnte klimaschutzpoli-
tisch von den politischen Entscheidungstragenden ge-
wulnscht sein. Im Vergleich zur Gleichgewichts-Allokation
stlinde jetzt ein niedrigeres Angebot einer hdheren Nach-
frage auf dem Strommarkt gegenliber. Damit wird beim
Hochstpreis eine hdhere Strommenge nachgefragt als
die, die produziert werden kann. Dies geféhrdet die Ver-
sorgungssicherheit. Hinzu kommt, dass in den Wintermo-
naten die Erzeugungsleistung der erneuerbaren Energien
zeitweise deutlich niedriger und damit weniger verlasslich
erfolgt als eine vorhandene Maximalkapazitat impliziert.

In solchen Szenarien kommt das Stromangebot an beiden
Enden der Angebotsfunktion unter Druck. Der Hochstpreis
nimmt die Erzeugungskapazitaten mit hohen Grenzkosten
aus dem Markt, und die in den Wintermonaten méglicher-
weise nicht immer stabile Erzeugung aus erneuerbaren
Energien beschneidet die Angebotsfunktion flr die Erzeu-
gungsmengen bei geringeren Reservationspreisen.

Die Umsetzung einer Strompreisbremse ist daher auch mit
hohen angebotsseitigen Risiken verbunden. Die gewlinsch-
te, nicht mehr von Gaskraftwerken abhéngige Strompro-
duktion sollte starker die Nachfrageseite bertcksichtigen.
Hier kdnnen die beobachtbaren Angebots- und Nachfrage-
elastizitéten einen relativen Vorteil bieten, wenn realisierba-
re Nachfrageeinschrankungen das Marktgleichgewicht in
Richtung elastischere Teile der Angebotskurve verschieben.
Ob dies allerdings mit den Konsumentenpréferenzen verein-
bar ist und lediglich mit Appellen der politischen Entschei-
dungstragenden gelingt, darf sicherlich bezweifelt werden.

Thomas Treptow
iba, Internationale Berufsakademie
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DAX 40
Weitere Verbesserungen notwendig

Der DAX bildet als Leitindex die Wertentwicklung der gréB-
ten, im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbérse
notierten Unternehmen ab. Im September 2021 wurde der
DAX von 30 auf 40 Werte erweitert, wahrend der MDAX fiir
mittelgroBe Unternehmen von 60 auf 50 Unternehmen ver-
kleinert wurde. Damit sollte die deutsche Wirtschaft besser
abgebildet und die Sichtbarkeit bei internationalen Inves-
toren erhéht werden (Deutsche Borse, 2022). Obwohl der
DAX ein breites Spektrum an Branchen abdeckt, bildet er
die stark mittelstandisch gepréagte deutsche Wirtschafts-
struktur nur unzureichend ab. Vor allem der bedeutende
Maschinen- und Anlagenbau sowie die Autozuliefererin-
dustrie sind auch im DAX 40 unterrepréasentiert. Zu lUber-
legen wére daher eine Ausweitung des DAX auf z.B. 100
Werte, denn international sind deutlich breiter diversifizier-
te Aktienindizes wie der S&P 500 oder FTSE 100 durchaus
Ublich. Als Grundlage fur die Ermittlung des Rankings dient
seither nur noch der Parameter der Marktkapitalisierung
der frei handelbaren Aktien. Dieser wird aus dem volu-
mengewichteten Durchschnittspreis der letzten 20 Han-
delstage vor dem jeweiligen Stichtag ermittelt. Darlber
hinaus missen die Unternehmen im Regulierten Markt der
Frankfurter Wertpapierborse gelistet sein, fortlaufend auf
XETRA gehandelt werden und mindestens 30 Handelstage
seit Erstnotiz aufweisen. Dabei ist die maximale Gewich-
tung einer Indexkomponente auf 10 % beschrénkt. Diese
MaBnahmen sind mit Blick auf eine Angleichung an inter-
nationale Standards zu begriiBen und haben sich bewahrt.

Um die Qualitat des DAX zu verbessern, wurde das Krite-
rium der Profitabilitat eingefihrt, wonach DAX-Kandidaten
in den beiden Jahresabschliussen vor der Erstaufnahme
ein positives EBITDA aufweisen missen. Dieses Kriterium
kénnte auch Teil der regularen DAX-Uberpriifungen wer-
den, wobei ein Ausschluss droht, wenn etwa DAX-Unter-
nehmen zwei Jahre infolge kein positives EBITDA erwirt-
schaften. Ausnahmen in Zeiten schwerer Wirtschaftskrisen
sollten mdglich sein. AuBerdem wurde das Kriterium der
Mindestliquiditat eingefuhrt, das fur eine Erstaufnahme ein
Order-Book-Volumen von mindestens 1 Mrd. Euro oder
20 % Umschlagshaufigkeit tber die letzten zwdlf Monate
vor dem relevanten Stichtag vorsieht bzw. 0,8 Mrd. Euro
bzw. 10% Umschlagshaufigkeit bei bestehenden Index-
Unternehmen (STOXX, 2022). Auch hier wére die durch-
gangige Erflllung einer hohen Liquiditat vorzuziehen.
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Seit Mérz 2021 wurden die Berichterstattungspflichten ver-
scharft, um Verzégerungen zur Not durch einen raschen
Ausschluss sanktionieren zu kénnen. Diese sehen vor,
dass die erforderlichen Jahresabschlisse spatestens vier
Monate, die Halbjahresabschliisse spéatestens drei Mona-
te und Quartalsabschlisse spéatestens 75 Tage nach Ab-
lauf der jeweiligen Berichtsperioden veréffentlicht werden
mussen. Andernfalls erfolgt der Ausschluss aus dem DAX.
Auch im Fall einer Insolvenz kann ein rascher Ausschluss
aus dem DAX erfolgen. Darliber hinaus dirfen DAX-Mit-
glieder nicht von bestimmten Vorschriften des Deutschen
Corporate Governance Kodex abweichen, die die Einrich-
tung eines Prifungsausschusses im Aufsichtsrat sowie
die Zusammenarbeit mit dem Abschlussprifer betreffen
(Regierungskommission, 2022). Diese Veranderungen sind
Konsequenzen aus dem Wirecard-Skandal. Allerdings soll-
te man von DAX-Unternehmen erwarten, dass alle Emp-
fehlungen des Kodex erfullt werden. Um kunftig schneller
auf Anderungen bei den Index-Parametern reagieren zu
kénnen, wurde zusétzlich zum September-Termin eine re-
guldre DAX-Uberpriifung im Mérz eingefiihrt.

Zu beméngeln ist nach wie vor, dass Nachhaltigkeitsaspekte
keine Rolle bei der Aufnahme in den DAX spielen. Unterneh-
men wie Airbus, RWE, E.ON und MTU qualifizieren sich nicht
fir eine Aufnahme in den wichtigsten Nachhaltigkeitsindex,
den DAX 50 ESG, der im Marz 2020 eingefuhrt wurde. Das gilt
auch fur Rheinmetall, einen Kandidaten fur eine Aufnahme in
den DAX. Mit Blick auf die Performance der Unternehmen, die
zum 20.9.2021 neu in den DAX aufgenommen worden sind,
zeigt sich, dass sich die zehn Neulinge (Airbus, Zalando, Sie-
mens Healthineers, Symrise, HelloFresh, Sartorius, Porsche
Automobil Holding, Brenntag, Puma und Qiagen) zum Stich-
tag 10.9.2022 bis auf Symrise und Qiagen schwécher als der
DAX entwickelt haben. Insgesamt sind die vorgenommenen
Verscharfungen der Regeln zu begriiBen und haben vor al-
lem bei den Konstruktionsprinzipien zu einer Angleichung an
internationale Standards gefihrt. Allerdings sind andere As-
pekte wie die Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitsfaktoren,
verscharfte Profitabilitdts- und Governance-Anforderungen
nach wie vor Ansatzpunkte fur weitere qualitative Verbesse-
rungen des deutschen Leitindex (Bruhl, 2020).

Volker Bruhl
Center for Financial Studies, Frankfurt a. M.
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Streit um Entlastungspaket: Steuersenkungen
oder direkte Transfers?

Durch die hohe Inflation profitiert der Staat auf verschiedene Weise, beispielsweise aufgrund
der Ausgestaltung des progressiven Steuer- und Transfersystems in nominalen GréBen.
Einige MaBnahmen zur Entlastung sind bereits in Kraft getreten. Verschiedene weitere
MaBnahmen sind angekiindigt. Finanzminister Christian Lindner hat nun einen Vorschlag zu
Steuerentlastungen gemacht, die einen Umfang von 10 Mrd. haben kénnten. Dabei handelt
es sich jedoch um eine einmalige ad-hoc-MaBnahme und nicht um eine grundlegende
Reform. Ist eine Reform der Einkommensteuer nétig und ist die kalte Progression ein
Problem, das beseitigt werden sollte? Oder sind andere Reformen derzeit dringlicher,
damit sozial ausgeglichener entlastet werden kann? Ware ein Pauschaltransfer — wie er

im Koalitionsvertrag angelegt ist - effizienter und falls ja, woran scheitert dieser? Welche
Einkommensgruppen sollten bei einer Reform besonders entlastet werden?

Entlasten! Aber wie? Wege im Dschungel der Méglichkeiten
Nadine Riedel, Westfélische Wilhelms-Universitat Minster.

Andreas Peichl, ifo Institut fir Makrodkonomik und Befragungen, Minchen und Ludwig-Maximilians-Universitat Minchen.

Steuertarif nicht der richtige Hebel fiir gezielte Entlastungen

Katja Rietzler, Institut fr Makrodkonomie und Konjunkturforschung (IMK), Disseldorf.

Steuersenkungen oder direkte Transfers?

Gisela Farber, Universitat fir Verwaltungswissenschaften Speyer.

Entlastungspaket: Stabilisierung der Erwartungen
Michael Huther, Institut der deutschen Wirtschaft Koln.

Title: Dispute Over Relief Package: Tax Cuts or Direct Transfers?

Abstract: Due to high inflation, the state benefits in various ways, for example due to the design of the progressive tax and transfer system in
nominal terms. Some relief measures have already come into force. Various other measures have been announced. Finance Minister Chris-
tian Lindner has now made a proposal for tax relief that could be as high as 10 billion. However, this is a one-off ad hoc measure and not a
fundamental reform. Is income tax reform necessary and is cold progression a problem that should be eliminated? Or are other reforms more
urgent at the moment so that more socially balanced relief can be provided? Would a lump-sum transfer - as laid out in the coalition agree-
ment - be more efficient and if so, what are the reasons for its failure? Which income groups should be particularly relieved in a reform?
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Entlasten! Aber wie? Wege im Dschungel der Méglichkeiten

Der starke Anstieg der fossilen Energiepreise hat die Le-
benshaltungskosten in Deutschland drastisch erhéht. Im
September lag die Inflationsrate bei rund 10% und die
aktuellen Prognosen lassen kein Ende des Anstiegs der
Teuerung erkennen. Die Bundesregierung hat in den ver-
gangenen Monaten und Wochen eine Vielzahl von MaB-
nahmen zur Entlastung betroffener Birger:innen auf den
Weg gebracht. Wie sind diese zu bewerten?

Es gilt festzuhalten, dass die Krise uns drmer macht. Die
Preisanstiege flr importierte fossile Energie induzieren
Realeinkommensverluste, d.h. es kdnnen weniger (privat
und &ffentlich finanzierte) Giter und Dienstleistungen be-
reitgestellt und konsumiert werden. Diese realen Verlus-
te miUssen gesellschaftlich getragen werden. Der Staat
kann die Verluste nicht nivellieren, er kann sie nur umver-
teilen — auch wenn Politiker:innen gerne etwas anderes
suggerieren. Versuche des Staates, die Bevdlkerung in
der Breite zu kompensieren, gehen zulasten der Bereit-
stellung 6ffentlicher Giter und Dienstleistungen. Das mag
kurzfristig politisch opportun erscheinen, denn die Vortei-
le offentlicher Investitionen fallen oft erst in der Zukunft
an und sind aktuell wenig salient. Aber mit Blick auf die
groBen Herausforderungen, vor denen wir stehen — Klima,
Bundeswehr, Digitalisierung, 6ffentliche Infrastrukturin-
vestitionen — muss bedacht werden, dass jeder staatliche
Euro nur einmal ausgegeben werden kann. Staatliche Un-
terstltzungsprogramme sollten daher insbesondere auch
in der Energiekrise zielgenau ausgestaltet sein und dort
Hilfe leisten, wo sie tatsachlich benétigt wird.

Wer benoétigt Hilfe und wer ist besonders betroffen?

Heterogenitéat in der Betroffenheit hat zwei Dimensionen:
Zum einen kénnen Menschen tber Charakteristika ihres
Energie- und Guterkonsums besonders belastet sein.
Das gilt beispielsweise fur Haushalte, die mit Gas heizen;
fur Menschen, die in schlecht geddmmten Wohnungen
leben oder fir Menschen, die von ihrem Wohnort weite
Distanzen mit dem Pkw zum Arbeitsort pendeln mis-
sen. Zum anderen ergeben sich besondere Belastungen
fur Menschen mit niedrigen Einkommen. Sie kénnen die
aktuellen Energiepreiserhéhungen nicht aus ihrem lau-
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fenden Einkommen decken. Haufig fehlt es zudem an
liguidem Vermdgen und/oder Zugang zu Krediten, die
erlauben wirden, Konsum Uber die Zeit zu glatten. Ohne
Eingriff des Staates drohen erhebliche Verluste an realem
Guterkonsum und an Lebensqualitat.

Das Ideal

In einer idealen Welt kdnnten staatliche Unterstitzungs-
programme auf beide Dimensionen von Betroffenheit
konditionieren. Der Staat wirde Transfers an Haushalte
vergeben, die im Vorjahreseinkommen und mit schrump-
fender Energiepreisbelastung abgeschmolzen werden.
Das Anknupfen an VorjahresgréBen wirde Verhaltensver-
zerrungen verhindern. Energiepreise blieben unberlhrt
— und mit ihnen die Anreize zum Energiesparen. In der
Realitat fehlen dem Staat die Daten, um eine solche Poli-
tik zu implementieren. Informationen zum Einkommen lie-
gen Uber Steuererklarungen vor. Ebenso sind Daten zum
Transferbezug vorhanden. Aber der Staat kann weder
beide Datensatze miteinander, noch mit weiteren Informa-
tionen verknipfen. Steueridentifikationsnummern kénnen
beispielsweise nicht mit Kontodaten verbunden werden
— was aber erforderlich wére, um einkommensabhangi-
ge Transfers auszuzahlen. Auch auf den Energiekonsum
kann der Staat nicht ohne Probleme konditionieren. Denn
diese Information liegt dezentral bei den Energieversor-
gern und auch bei der Ausstattung mit "Smart-Meter-Ab-
lesegeraten” hinkt Deutschland weit hinterher.

Preisdeckel und Energiesteuern

Mehrere EntlastungsmaBnahmen setzen am Preis fur fos-
sile Energie an. Das gilt flr Strompreisbremse, Gaspreis-

Prof. Dr. Nadine Riedel ist Direktorin des Instituts ftir

Wirtschaftspolitik und Regional6konomik an der Westfa-

lischen Wilhelms-Universitat Minster.

Prof. Dr. Andreas Peichl ist Leiter des ifo Zentrums
fur Makro6konomik und Befragungen und Professor fur
Volkswirtschaftslehre, insbesondere Makrodkonomie
und Finanzwissenschaft, an der Ludwig-Maximilians-
Universitat Minchen.
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bremse, Steuersenkungen auf Energie und energieintensive
Produkte. Staatliche Eingriffe beim Marktpreis sind politisch
attraktiv und erscheinen populér: Sie gehen das Problem —
die hohen Preise — dem Anschein nach direkt an. Bei ge-
nauer Betrachtung sind sie tlickische Instrumente, die bei
falscher Ausgestaltung mehr schaden als nitzen kénnen.
Kernproblem ist, dass hierbei in den Preismechanismus des
Marktes eingegriffen wird. Das induziert Ineffizienzen. Der
aktuelle Preisanstieg flr fossile Energie ist Ausdruck von
Knappheiten. Der Angriffskrieg Russlands auf die Ukraine
und die resultierenden geopolitischen Spannungen haben
das Energieangebot in Deutschland stark verknappt. Die
Konsequenz: die Preise steigen. Hierdurch wird das richtige
Signal gesendet. Nachfrager haben Anreize Energie einzu-
sparen. Und sie tun es genau dort, wo solche Anpassungen
leicht und zu niedrigen Kosten realisierbar sind. Nachfrager,
die Energie nur schwer einsparen kénnen, erwerben sie im
Markt und zahlen den hohen Preis. Die knappe Energie wird
so effizient alloziiert. Anbieter haben zudem Anreize, ihr An-
gebot auszuweiten. Eingriffe in den Preismechanismus un-
terbinden diese Anpassungen. Das gilt beispielsweise bei
den geplanten Strom- und Gaspreisbremsen. Sie deckeln
den Endkundenpreis, den Strom- und Gasversorger fest-
setzen dirfen. Die Differenz zwischen Marktpreis und De-
ckel wird vom Staat an die Energieversorger gezahlt. Hier-
durch sinken Energiesparanreize bei den Endkunden. Die
Gefahr von Mangellagen wéchst.

Die Politik hat das Problem erkannt und plant, den Preis-
deckel nur auf einen ,,Energiegrundbedarf” zu gewahren.
Energie oberhalb dieser Schwelle muss zu Marktprei-
sen bezogen werden. Die Idee ist richtig. Aber um Ener-
giesparanreize auf breiter Ebene zu erhalten, muss die
Grundbedarfsdefinition restriktiv gewéhlt werden. Ist das
politisch nicht gewollt, kénnen Prdmienmodelle helfen,
Haushalte anzureizen auch im Bereich des ,Grundbe-
darfs” Energie einzusparen. Oder die Differenz zwischen
Preisdeckel und Marktpreis wird nicht zu 100 % staatlich
getragen, sondern ab einem bestimmten Verbrauchsni-
veau abgeschmolzen. Hierdurch werden auch Sprung-
stellen bei Energiesparanreizen vermieden. Der Grundbe-
darf kann zudem entweder einheitlich fur alle Haushalte
in Deutschland definiert werden oder am Vorjahresver-
brauch ansetzen. Eine einheitliche Definition misste ver-
mutlich auf die HaushaltsgréBe konditionieren — aber das
scheitert an administrativen Hirden. Denn Informationen
zur Zahl der Haushaltsmitglieder liegen bei den Energie-
versorgern (und beim Staat) nicht vor. Am Vorjahresver-
brauch anzuknlpfen ist in der Umsetzung einfacher und
mag auf den ersten Blick auch konzeptionell attraktiv
erscheinen. Denn Menschen mit hohen Energiekosten
werden dann stérker entlastet. Aber: Ein hoher Vorjahres-
energieverbrauch kann Ausdruck wenig energieeffizien-
ten Verhaltens sein und damit groBer Energieeinsparpo-

tenziale. Wird der Grundbedarf hoch angesetzt, werden
diese Potenziale nicht realisiert. Zudem werden einkom-
mensstarke Haushalte bei der Lésung bevorteilt. Denn sie
leben energieintensiver. Es ist ein generelles Problem der
Preisbremsen, dass sie Haushalte einkommensunabhan-
gig entlasten — dieses Problem wird hier verschéarft.

Bei der Ausgestaltung missen auch fiskalische Ri-
siken bedacht werden. Die Preisbremsen sind fiska-
lisch teuer, da Hilfe breit gewéhrt wird. Der Vorteil, dass
Verbraucher:innen Planungssicherheit hinsichtlich der
Energiepreisbelastung erhalten, bedeutet im Umkehr-
schluss, dass der Staat das volle Preisrisiko tragt. Wenn
die Preise in der Zukunft weiter steigen, erhdhen sich auch
die fiskalischen Kosten. Das muss bedacht werden. Denn
die Energieknappheit wird andauern und spater beim
Energiepreisdeckel zu Ungunsten der Verbraucher:innen
nachzubessern, erscheint politisch schwer umsetzbar.!

Neben Preisdeckeln sind Steuersenkungen auf Energie
und energieintensive Produkte weitere Instrumente, um
Konsumentenpreissteigerungen im Energiebereich abzu-
federn. Sie induzieren &hnliche Probleme wie die Preisde-
ckel: Das Preissignal wird verzerrt und der Anreiz Energie
einzusparen sinkt. Zudem ist ihre (mittelfristige) Wirkung
auf die Konsumentenpreise fraglich. Die Marktpreisan-
stiege bei Energie sind Ausdruck von Knappheiten und
Inelastizitdten auf der Angebotsseite. Wenn der Staat in
dieser Situation Energiesteuern absenkt, ist fraglich, ob
die Entlastungen von den Energieanbietern Uberhaupt an
die Konsumenten weitergegeben werden. Die Vorteile er-
reichen die intendierten Empfanger eventuell gar nicht.

Entlastungen nach Einkommen

Das Problem aller Instrumente, die am Preis ansetzen, ist,
dass Entlastungen in der Breite gewahrt werden und nicht
auf das Einkommen konditionieren. Einkommensmilliona-
re profitieren ebenso von den Entlastungen wie Haushalte
am unteren Ende der Einkommensverteilung. Das ist aus
fiskalischer und aus Gerechtigkeitssicht problematisch.
Aber wie kdnnte man Hilfen auf Menschen mit niedrigem
Einkommen fokussieren? Bei Empfanger:innen staatli-
cher Transfers ist das unkritisch: Sie kdnnen tUber Mehr-
leistungen unterstitzt werden. Die Bundesregierung hat
hier verschiedene MaBnahmen umgesetzt.

AuBerhalb des Transferbezugs Menschen einkom-
mensabhangig zu entlasten ist weniger einfach. Ein-

1 Bei generdser Grundbedarfsdefinition besteht auch das Risiko von
opportunistischem Verhalten der Versorger: Sie kénnten Preise er-
héhen - denn die Wechselanreize der Verbraucher:innen sind gering.
Der Staat zahlt.
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kommensabhédngige Transfers scheitern an Informati-
onsproblemen. Man mag zudem an Anpassungen beim
progressiven Einkommensteuertarif denken. Aber Erh6-
hungen des Grundfreibetrags, Rechtsverschiebungen der
Tarifeckwerte oder Reduktionen der Grenzsteuersétze
verringern die Steuerlast von Niedrig- wie auch von Hoch-
verdienern. Und das selbst dann, wenn nur am unteren
Ende des Tarifs angepasst wird. Wird der Grundfreibetrag
beispielsweise um einen Euro erhéht, spart der Hochver-
diener den Spitzensteuersatz auf den letzten verdienten
Euro; der Niedrigverdiener seinen entsprechend niedrige-
ren Grenzsteuersatz. Werden — wie beim im dritten Ent-
lastungspaket beschlossen — Tarifeckwerte auch bei ho-
heren Einkommen verschoben, geht die Schere zwischen
dem Vorteil von Hoch- und Niedrigverdienern weiter auf
— Entlastungen Uber die Einkommensteuer sind immer
monoton ansteigend im Einkommen (sofern nicht weiter
oben Grenzsteuerséatze wieder erhdht werden).

Alternativ kann der Staat mit Steuerabziigen arbeiten. Die-
se kédnnen am Energieverbrauch des Haushalts ankntp-
fen: Die Entlastungwirkung kann damit grundsétzlich bei-
de Dimensionen von Krisenbetroffenheit (Einkommen und
Energienutzung) in den Blick nehmen. Wer hier wie stark
entlastet wird, hdngt an der Ausgestaltung. Werden AbzU-
ge von der Steuerbasis gewéhrt, steigt die absolute Ent-
lastung erneut im Grenzsteuersatz und hohe Einkommen
werden starker entlastet. Bei Abzligen von der Steuerlast
ist das nicht der Fall, hier erhalten Steuerzahler:innen mit
gleichem Energieverbrauch die gleiche Entlastung, vor al-
lem dann, wenn der Steuerabzug erstattungsféhig ist. Fur
eine progressive Wirkung muisste der Steuerabzug mit
dem Einkommen abgeschmolzen werden. Aber auch hier
gibt es Fallstricke: Fur den Steuerabzug muss eine Steu-
ererkldrung eingereicht werden. Was, wenn drmere Haus-
halte das aufgrund von Informationsfriktionen und Be-
folgungskosten nicht tun? Und kommt der Steuerabzug
zeitlich nach der Energierechnung, kénnen die Haushalte
in Liquiditatsprobleme geraten. Kommt er friiher, wird das
Geld gegebenenfalls anderweitig verkonsumiert und der
Staat muss gegebenenfalls noch einmal unterstitzen,
wenn die Energierechnung kommt. Das ist ein zentraler
Vorteil aller Entlastungslésungen, die (wie die Energie-
preisdeckel) Uber die Energieanbieter organisiert werden.

Steuererh6hungen

Die deutsche Politik hat sich entschieden, Blrger:innen in
der Krise umfassend zu entlasten. Das ist fiskalisch teuer.
Zur Gegenfinanzierung ist eine Steuer auf Zufallsgewinne
im Strommarkt angedacht. Details sind bislang nicht be-
kannt. Aber Finanzierungsliicken im Staatshaushalt wer-
den bleiben. Eine Mdéglichkeit wére Ausgaben zu senken.
Das ist schwierig: Der Staat ist bei den groBen gesell-
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schaftlichen Herausforderungen unserer Zeit (Geopolitik,
Klimawandel, Digitalisierung) gefragt. Sicher, es gibt auch
sinnvolle Mdglichkeiten Ausgaben zu kirzen — man denke
beispielsweise an den Kieler Subventionsbericht und die
hohen Bundeszuschisse zu den Sozialversicherungen —
aber ob hier der politische Wille da ist, bleibt fraglich.

Ist ansonsten eine Gegenfinanzierung durch Steuern ge-
eignet? Hier gébe es zwei Fragen: Steuererhebung heute
oder morgen? Und welche Steuer? Startet man bei der
Beobachtung, dass die geplanten Entlastungsprogramme
der Regierung wenig zielgenau sind, erschiene eine pro-
gressive Steuerfinanzierung naheliegend. Das Narrativ wéa-
re, dass Entlastungen Uber die angedachten Energiepreis-
bremsen Vorteile gegenliber anderen Instrumenten haben
—beispielsweise hinsichtlich der Absicherungswirkung und
der Umsetzbarkeit — der Staat sich aber den (erwarteten)
Entlastungseffekt bei Menschen mit hohen Einkommen
Uber die Einkommensteuer zurlickholt.? Das wiirde den
Staatshaushalt entlasten, den Anstieg der Staatsschulden-
quote bremsen und die staatlichen Refinanzierungskosten
senken. Die Entlastungspakete wéren zudem fiskalisch we-
niger expansiv — die Gefahr, dass Inflation weiter angeheizt
wurde, sinkt. Und es gébe Vorteile bei der Kommunikation:
Wenn Steuerbelastungen mit den EntlastungsmaBnahmen
verknlpft werden, darf angenommen werden, dass sich
ihre Akzeptanz in der Bevolkerung erhoht.

Der gréBte Nachteil: Einkommensteuererhéhungen re-
duzieren die Anreize, Einkommen zu erwirtschaften und
zu investieren. Die berechtigte Sorge ist, dass sie kri-
senverscharfend wirken — insbesondere da auch die in
Deutschland relativ wichtigen Personengesellschaften
von einer solchen Einkommensteuererhéhung betroffen
wéren. Denselben Menschen auf der einen Seite Ent-
lastungen zu geben und das Geld auf der anderen Seite
direkt durch verzerrende Steuern zurtickzuholen, ist un-
ter Effizienzgesichtspunkten keine gute Politik. Diese L6-
sung ware also eine Krlcke, die nur Uber fehlende direkte
Méglichkeiten zur zielgenauen Entlastung gerechtfertigt
werden koénnte. Eine gute Mdglichkeit Verzerrungswir-
kungen zu umgehen wére, die Steuer von Menschen mit
Einkommen oberhalb bestimmter Grenzen basierend auf
dem Vorjahreseinkommen zu erheben.

Alternativ ist auch eine Schuldenfinanzierung méglich. Uber
Ricklagen im Bundeshaushalt bestehen hier Spielrdume
— dann wird die Steuerlast in die Zukunft verschoben. Ir-
gendwann muss sich jedoch die Bundesregierung (bzw. die
néchste) mit der Gegenfinanzierung beschéftigen.

2 Uberproportionale Entlastung reicher Haushalte bei den Stiitzungs-
programmen wéaren dann weniger kritisch. Denn den hdéheren Entlas-
tungen stiinden hdhere Steuerbelastungen gegenuber.
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Entlastungen fiir Unternehmen

Bisher wurde nur Gber Entlastungen der Haushalte ge-
sprochen. Sollten auch Firmen entlastet werden? Gera-
ten solvente Unternehmen mit mittelfristig tragféhigen
Geschéftsmodellen durch die Energiepreisentwicklung
in die Krise, gibt es gewichtige Grinde zu helfen. Denn
hierdurch werden Friktionen durch SchlieBungen, Mit-
arbeiterausstellung etc. vermieden. Aber es muss auch
klar sein, dass die Energiepreise nicht nur kurzfristig,
sondern dauerhaft deutlich Gber dem Vorkrisenniveau
liegen werden — die Zeiten billiger Energie aus Russ-
land sind vorbei. D.h. es wird Strukturwandel geben.
Firmen, deren Geschéaftsmodell ausschlieBlich auf bil-
liger fossiler Energie beruht, missen schrumpfen oder
den Markt verlassen. Die Politik muss diesen Struktur-
wandel zulassen. Ihre Rolle ist es, fir die betroffenen
Menschen Harten und Friktionen beim Ubergang abzu-
federn.

Fazit
In der Zusammenschau ergeben sich zwei Kernbotschaften:

1. Einkommensabhangige staatliche Transfers kénnen in
Krisenzeiten schlagkréftige Instrumente sein, um be-
troffenen Menschen zu helfen und die Konjunktur zu
stabilisieren.® Der Staat sollte Informationsstrukturen
etablieren, die ihre Nutzung erméglichen.

2. Die Ausgestaltung von Stitzungsprogrammen sollte

zwei Pramissen folgen: Energiesparanreize muissen
auf breiter Front erhalten bleiben und die Hilfen sollten
zielgenau an besonders betroffene Haushalte gegeben
werden. Mdglichkeiten hierflr existieren.

3 Haushalte mit niedrigen Einkommen haben héhere Konsumquoten. Staat-

liche Transfers in (nachfrageseitigen) Krisen wirken daher starker konjunk-
turstabilisierend, wenn sie an &rmere Bevdlkerungsteile gezahlt werden.
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Steuertarif nicht der richtige Hebel fiir gezielte Entlastungen

Angesichts der drastischen Preissteigerungen hat die
Bundesregierung im September 2022 bereits das dritte
Entlastungspaket auf den Weg gebracht. Mit einem ange-
kindigten Volumen von 65 Mrd. Euro ist es mehr als dop-
pelt so groB wie die beiden Vorgédngerpakete und enthélt
Uber 20 EinzelmaBnahmen. Das Volumen der drei Pakete
steht einer makro6konomischen Gesamtbelastung von
Uber 200 Mrd. Euro gegenulber (Dullien et al., 2022). Ein
groBer Einzelposten ist dabei das Inflationsausgleichsge-
setz. Es sieht unter anderem eine Anpassung von Kinder-
geld und Kinderfreibetrag sowie eine Verschiebung von
Eckpunkten des Einkommensteuertarifs in den Jahren
2023 und 2024 vor. Der Gesetzentwurf, der aktuell im
Bundestag beraten wird, geht fir 2023 von Mindereinnah-
men im Umfang von 12,2 Mrd. Euro aus. Ziel des Geset-
zes ist die Gewahrleistung eines steuerlichen Existenzmi-
nimums sowie der Ausgleich des Effekts der sogenannten
kalten Progression (Deutscher Bundestag, 2022). In den
vergangenen Jahren war die kalte Progression bei nied-
rigen Inflationsraten kein Problem, zumal sie wiederholt
Uberkompensiert worden ist (Rietzler und Truger, 2018).
Bei einer Inflationsrate von 7,8 % im Jahr 2022 und immer
noch 5,7 % 2023 (Dullien et al. 2022) ist die kalte Progres-
sion auch deshalb wieder ein Thema, weil sie bei hohen
Inflationsraten quantitativ bedeutsamer ist.

»1arif auf Rddern“ nicht angezeigt

Um eine steuerliche Mehrbelastung durch die kalte Pro-
gression zu verhindern, wird regelmaBig eine jahrliche
Anpassung des Steuertarifs an die Preisentwicklung ge-
fordert. Dabei wird hdufig bemangelt, dass es andernfalls
zu automatischen Steuererhdhungen ohne politische Ent-
scheidung kommen wirde (z.B. Beznoska und Huther,
2022; Dorn et al., 2017). Von automatischen Steuererh6-
hungen ohne Parlamentsbeschluss kann jedoch keine
Rede sein, wenn der Einkommensteuertarif fir jedes Jahr
nach 2012 explizit per Gesetz angepasst wurde. Dabei
wurde der Grundfreibetrag seit 2010 starker angehoben
als das Preisniveau fur die Konsumausgaben in Deutsch-
land gestiegen ist. Das gilt nicht fur die Ubrigen Eckpunk-
te des Tarifs. Dabei handelt es sich jedoch um bewusste
Entscheidungen der Gesetzgebung.

© Der/die Autor:in 2022. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz verof-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).
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Eine automatische Anpassung des Einkommensteuerta-
rifs — einen ,Tarif auf Radern“ — ist in zweifacher Hinsicht
problematisch:

e Erunterstellt, dass die aktuelle Tarifstruktur ,richtig” ist
und zementiert sie.

e Er fuhrt in einer Situation wie derzeit, in der die Preise
stérker steigen als die Einkommen, zu einer Gbermagi-
gen Entlastung mit entsprechenden fiskalischen Kos-
ten und moglicherweise expansiver inflationstreiben-
der Wirkung.

Wichtig ist allein, dass sich die Politik regelmaBig mit dem
aktuellen Steuertarif auseinandersetzt und Uberprift,
ob er angesichts der wirtschaftlichen Entwicklung noch
angemessen ist. Bei dieser diskretiondren Vorgehens-
weise ist auch durch die Expertenanhérungen im Ge-
setzgebungsverfahren gewéhrleistet, dass die Frage der
Tarifanpassung von vielen unterschiedlichen Seiten be-
leuchtet wird. Zudem ist neben dem Bundestag auch der
Bundesrat involviert. Diese breite Beteiligung im Gesetz-
gebungsverfahren spricht eindeutig gegen das Vorliegen
von ,heimlichen Steuererhéhungen®.

Auf den Bezugspunkt kommt es an

Im Zusammenhang mit der kalten Progression stellt sich
immer auch die Frage nach dem Referenzzeitraum. Be-
trachtet man jeweils das aktuelle Jahr im Vergleich zum
Vorjahr oder nimmt man langere Zeitrdume in den Blick?
Je nach Bezugspunkt kommt man zu unterschiedlichen
Ergebnissen. Einen entscheidenden Unterschied macht
es auch, ob nur der reine Tarif betrachtet wird oder auch
Verénderungen bei den steuerlichen Abzligen, wie Bei-
spielsweise den Vorsorgeaufwendungen oder dem Arbeit-
nehmerpauschbetrag. Da sich eine Zunahme des Brutto-
einkommens nicht 1:1 in eine Zunahme des zu versteuern-
den Einkommens Ubertragt, macht das einen spurbaren

Dr. Katja Rietzler ist Referatsleiterin flir Steuer- und
Finanzpolitik am Institut fir Makrodkonomie und

Konjunkturforschung der Hans-Béckler-Stiftung (IMK) in

Disseldorf.
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Unterschied. Beispielsweise hat das Birgerentlastungs-
gesetz ab 2010 durch die volle Abzugsfahigkeit von Beitré-
gen zur Krankenversicherung unabhéngig vom Steuertarif
zu erheblichen Entlastungen gefiihrt. Im Folgenden wer-
den diese verschiedenen Betrachtungen exemplarisch fur
den Fall einer alleinstehenden Person vorgenommen.

Da sich die steuerlichen Abzliige und der Einkommen-
steuertarif nicht vollig regelméaBig Gber die Zeit verandern,
sondern Entlastungen in einem Jahr Mehrbelastungen in
einem anderen Jahr gegenlberstehen kdnnen, ist eine
Betrachtung der Steuerbelastung relativ zum Bruttoein-
kommen Uber einen ldngeren Zeitraum sinnvoll. Abbildung
1 zeigt, wie sich die Steuerbelastung einer alleinstehenden
Person relativ zum Bruttoeinkommen seit 1991 verandert
hat, wenn man unterstellt, dass das Bruttoeinkommen in
jedem Jahr im Umfang der Preissteigerung zugenommen
hat. Es zeigt sich fur Alleinstehende, dass die Steuerbe-
lastung relativ zum Bruttoeinkommen auch ohne Tarifan-
passung bis ins kommende Jahr teils deutlich unter dem
Niveau von 1991 liegt (vgl. Abbildung 1). Dabei verzeich-
neten Topverdienende die stérksten Entlastungen seit den
1990er Jahren. Hier wirkte sich die massive Senkung des
Spitzensteuersatzes unter der rot-grinen Bundesregie-
rung aus, die durch die Einflhrung der Reichensteuer im
Jahr 2007 nicht ausgeglichen wurde. Es ist zu beachten,
dass die Zunahme der Belastung am aktuellen Rand Uber-
zeichnet ist, da eine Einkommenserhéhung im Umfang der
Inflation angenommen wurde, die Gehaltssteigerungen
der meisten aber eher gut halb so hoch ausfallen durften.
Damit fallt auch der Progressionseffekt geringer aus.

Was bringt die Tarifanpassung?

Mit dem Inflationsausgleichsgesetz sollen der Grundfrei-
betrag um 2,75% und die mittleren Tarifeckpunkte um
5,76 % angehoben werden. Diese Tarifanpassungen sind
im Zusammenhang mit dem Tarif 2022 zu sehen, bei dem
die oberen Eckpunkte im Rahmen des 2. Familienentlas-
tungsgesetzes um 1,17 % angehoben wurden. Der Grund-
freibetrag liegt 2022 aufgrund einer weiteren Anhebung
durch das Steuerentlastungsgesetz 2022 um 6,19 % Uber
dem Betrag von 2021. Damit erhdhte sich der Grundfrei-
betrag 2022 zwar weniger stark als das Preisniveau, er
legte aber stérker zu als der Durchschnitt der Bruttoldh-
ne- und Gehdlter je Arbeitnehmer:in. Entsprechend sieht
das Inflationsausgleichsgesetz fir 2023 beim Grundfrei-
betrag einen geringeren und bei den beiden mittleren
Eckpunkten einen héheren Anstieg vor. Die Schwelle zur
Reichensteuer soll unverandert bleiben.

Ergénzend zur Betrachtung der Einkommensteuerbelas-
tung seit 1991 kann man nun das Jahr 2023 im Vergleich
zu 2021 in den Blick nehmen, also die beiden Jahre mit

Abbildung 1
Entwicklung der Einkommensteuerbelastung fiir
ausgewadhlte Jahreseinkommen (Alleinstehende)

%
6

10.000 20.000 -- 40.000 -- 60.000 -- 80.000
100.000 150.000 —200.000 —500.000 —1.000.000

Quelle: Berechnungen des IMK. EinschlieBlich Solidaritatszuschlag,
Bruttoeinkommen real konstant (Berechnung mit Deflator der privaten
Konsumausgaben, analog zur Vorgehensweise im Steuerprogressions-
bericht, Deutscher Bundestag, 2020).

der unerwartet héheren Inflationsrate. Dabei wird ab-
weichend von der obigen Berechnung das Einkommen
mit der Zuwachsrate der Bruttoléhne und -gehélter je
Arbeitnehmer:in laut Herbstprognose des IMK (Dullien et
al., 2022) von 4,3 % im Jahr 2022 und 2,8 % 2023 fortge-
schrieben. Da die Inflationsrate die Einkommenszuwéch-
se Ubersteigt, muss fur die Ermittlung der kalten Progres-
sion der volle Einkommenszuwachs angesetzt werden.
Abbildung 2 zeigt jeweils den Effekt der kalten Progressi-
on fur einen unveranderten Steuertarif 2022 und den Tarif
laut Inflationsausgleichsgesetz. Dabei wird flr das zu ver-
steuernde Einkommen derselbe Zuwachs wie bei Léhnen
und Gehaltern unterstellt. Beim unveranderten Tarif zeigt
sich insbesondere bei mittleren Einkommen ein nennens-
werter Effekt der kalten Progression. Die Tarifanpassung
wurde diesen bis zur Schwelle der Reichensteuer ausglei-
chen. Am unteren Ende der Einkommensverteilung wirde
der Effekt sogar Giberkompensiert.

Eine andere Betrachtung nimmt die gesamte Steuerbe-
lastung einschlieBlich Solidaritdtszuschlag relativ. zum
Bruttoeinkommen in den Blick. Zwischen dem Bruttoein-
kommen und dem zu versteuernden Einkommen besteht
keine 1:1-Beziehung. Hier spielt eine Vielzahl von Abzligen
eine Rolle. Berlcksichtigt werden hier Vorsorgeaufwen-
dungen, der Arbeithehmerpauschbetrag und der Sonder-
ausgabenpauschbetrag. Da diese Abziige in unterschied-
lichen Zeitabstanden und unterschiedlichem Umfang an-
gepasst werden und sich auch die jahrlich angepassten
Beitragsbemessungsgrenzen auswirken, ergibt sich hier
Uber die Bruttoeinkommen ein unstetiger Verlauf der ge-
samten relativen Steuerbelastung und ihrer Veranderung.
Ein relevanter Progressionseffekt ergibt sich auch durch
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Abbildung 2

Effekt der Progression 2023 gegeniiber 2021 (% des

zu versteuernden Einkommens, Alleinstehender)
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Quelle: Berechnungen des IMK. Negative Werte bedeuten eine Uberkom-
pensation des Effekts.

den Solidaritdtszuschlag. In der sogenannten Milde-
rungszone wird der volle Zuschlagssatz von 5,5 % auf die
Lohn-/Einkommensteuer noch nicht erreicht, der Grenz-
satz ist mit 11,9 % hoch.

Abbildung 3 zeigt den verbleibenden Effekt der kalten
Progression bezogen auf die gesamte Steuerlast und das
Bruttoeinkommen fiir das Jahr 2023 einmal fir einen un-
veranderten Einkommensteuertarif 2022 und einmal fir
den im Inflationsausgleichsgesetz vorgesehenen Tarif.
Dabei wurden die auf 2023 aktualisierten Abzlige zugrun-
de gelegt.! Im betrachteten Zeitraum wirken insbesonde-
re der héhere Arbeitnehmerpauschbetrag und die vorge-
zogene vollstdndige Abzugsféhigkeit der Rentenversiche-
rungsbeitrdge entlastend. Fir Einkommen bis weit Uber
den Durchschnitt ergibt sich auch ohne Tarifverschie-
bung in dieser Betrachtung keine kalte Progression im
Vergleich zu 2021. Bei héheren Einkommen ist der Effekt
relativ zum Einkommen gering. Durch die Verschiebung
der Tarifeckpunkte kommt es dann bis zu sehr hohen Ein-
kommen zu einer Uberkompensation. Selbst oberhalb der
Schwelle zur Reichensteuer ist der Effekt der kalten Pro-
gression in etwa ausgeglichen.

Inflationsausgleichsgesetz als gezielte Entlastung?

Eine gezielte EntlastungsmaBnahme in der aktuellen Ener-
giepreiskrise wirde diejenigen am starksten entlasten, die
von den Preissteigerungen am starksten betroffen sind.
Das sind eindeutig Haushalte mit niedrigen und mittleren

1 EinschlieBlich der geplanten Beitragssatzerh6hungen, der vorge-
zogenen vollstdndigen Abzugsfahigkeit der Rentenbeitrdge sowie
Schétzungen der zu erwartenden Beitragsbemessungsgrenzen.
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Abbildung 3
Effekt der Progression 2023 gegeniiber 2021 (% des
Bruttoeinkommens, Alleinstehender)
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Quelle: Berechnungen des IMK. Negative Werte bedeuten eine Uberkom-
pensation des Effekts.

Einkommen.2 Als EntlastungsmaBnahme fur Geringverdie-
nende sieht das BMF offensichtlich auch das Inflationsaus-
gleichsgesetz: ,Niedrige Einkommen werden am stérksten
entlastet”, schreibt das Ministerium in einem Beitrag auf
der Homepage (BMF, 2022). Referenzpunkt ist ein unver-
anderter Tarif 2022. Zum BMF-Ergebnis der stérksten Ent-
lastung bei niedrigen Einkommen gelangt man, wenn man
die Entlastung ins Verhéltnis zur Steuerschuld nach dem
Tarif 2022 setzt. Ein vollig anderes Bild ergibt sich, wenn
man die Entlastung relativ zum Einkommen betrachtet.

Vergleicht man flir ein gegebenes zu versteuerndes Ein-
kommen die Einkommensteuerbetrdge nach Tarif 2022
und nach dem gemaB Inflationsausgleichsgesetz fur 2023
vorgesehenen Tarif und setzt die Differenz ins Verhéltnis
zum Einkommen, dann zeigt sich das Entlastungsprofil
der Abbildung 4. Die héchste relative Entlastung erfahren
diejenigen, die gerade den Spitzensteuersatz von 42 %
zahlen, also ein zu versteuerndes Einkommen von rund
60.000 Euro aufweisen. Das entspricht einem Bruttoein-
kommen von Uber 72.000 Euro. GemaRB fortgeschriebe-
ner Verdienststrukturerhebung 2018 liegt man damit im
obersten Viertel der Bruttoeinkommen von Vollzeitbe-
schéaftigten. Es handelt sich also nicht mehr um ein mitt-
leres Einkommen. Dies gilt erst recht, wenn man nicht nur
Erwerbseinkommen, sondern auch Transfereinkommen
(wie z.B. Renten) beriicksichtigt.

Es ist zwar richtig, dass die kalte Progression in der ersten
Progressionszone oberhalb der Grundfreibetrags beson-
ders stark wirkt. Das bedeutet aber nicht, dass der Aus-

2 Und darunter insbesondere diejenigen, die mit Gas heizen. Ihre Be-
lastung ist in etwa doppelt so hoch wie die der lbrigen Haushalte
(Dullien et al., 2022).
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Abbildung 4
Inflationsausgleichsgesetz vs. steuerpflichtige
Einmalzahlung (Entlastung in % des zvE)
%
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Quelle: Berechnungen des IMK.

gleich der kalten Progression fiir die betroffenen relativ zum
Einkommen eine besonders hohe Entlastung bringt. An-
dere EntlastungsmaBnahmen wirken hier stérker, wie der
Vergleich der Tarifanpassung gemaB Inflationsausgleichs-
gesetz mit einer in etwa aufkommensgleichen steuerpflich-
tigen Einmalzahlung wie der Energiepreispauschale ver-
deutlicht. Abbildung 4 zeigt die Entlastung 2023 relativ zum
zu versteuernden Einkommen fiir das Inflationsausgleichs-
gesetz und eine steuerpflichtige Einmalzahlung von 150
Euro fur den Fall einer alleinstehenden Person. Wéhrend
die Einmalzahlung die starkste Entlastungswirkung fiir sehr
geringe Einkommen entfaltet und die Entlastungswirkung
schnell abnimmt, steigt die Entlastungswirkung durch das
Inflationsausgleichsgesetz relativ. zum Einkommen ten-
denziell (wenn auch nicht durchgehend) bis zu dem zu ver-
steuernden Einkommen, bei dem der Spitzensteuersatz
von 42 % erreicht wird. Da der absolute Entlastungsbetrag
ab diesem Einkommen mit 479 Euro konstant bleibt, sinkt
die relative Entlastung mit weiter steigendem Einkommen
wieder. Relativ zum Einkommen werden aber auch mittlere
Einkommen splrbar entlastet.

Fazit

Die Analyse hat am Beispiel einer alleinstehenden Per-
son gezeigt, dass es beim Thema kalte Progression ganz
entscheidend auf den Blickwinkel ankommt. Je nach be-
trachtetem Zeitraum und zugrunde gelegter Einkommens-

abgrenzung kann man zu unterschiedlichen Einschatzun-
gen gelangen. Die Frage, mit welchem Referenzpunkt die
kalte Progression ermittelt und wie weit sie ausgeglichen
werden soll, ist politisch zu beantworten. Dabei ist es
sinnvoll, die gesamte Finanzpolitik im Blick zu haben und
auch Be- und Entlastungen durch andere MaBnahmen zu
beriicksichtigen. Abgesehen von der Steuerfreistellung
des Existenzminimums, die verfassungsrechtlich geboten
ist, hat die Gesetzgebung bei der Anpassung des Steu-
ertarifs im Zeitverlauf einen groBen politischen Ermes-
sensspielraum. Dabei ist eine regelmaBige diskretionére
Uberpriifung der Steuerbelastung ausreichend. Seit 2013
wurden der Einkommensteuertarif sowie das Kindergeld
und der Kinderfreibetrag regelméBig unter Berilicksichti-
gung der Ergebnisse des Existenzminimumberichts und
des Steuerprogressionsberichts angepasst. Da es immer
auch auf den Kontext ankommt, ist eine diskretionére
Vorgehensweise einem ,Tarif auf R&dern” Uberlegen. Da-
bei sollte immer klar kommuniziert werden, was das Ziel
einer MaBnahme ist. Beim Inflationsausgleichsgesetz
geht es offenbar nicht darum, die Menschen mit den nied-
rigsten Einkommen am stérksten zu entlasten, sondern
darum, den Effekt der kalten Progression auszugleichen.
Das ist ein legitimes Anliegen, das die Politik aber auch
so kommunizieren sollte. Fur die gezielte Entlastung von
Menschen mit geringen Einkommen eignen sich andere
Instrumente besser als die Steuerpolitik.
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Steuersenkungen oder direkte Transfers?

Altere Menschen diirften derzeit ein Déja-vu-Erlebnis
haben. Vor fast 40 Jahren ndmlich explodierten die von
der OPEC durch Férdermengen regulierten Olpreise und
versetzten die mit hohen Inflationsraten und Rekordlohn-
abschlissen boomenden Volkswirtschaften der Indus-
triestaaten in eine tiefe und langanhaltende Rezession.
Die Bundesregierung reagierte mit nachfrageseitigen
Konjunkturprogrammen, konnte aber nicht verhindern,
dass die Zahl der Arbeitslosen erstmals wieder auf tber
1 Mio. stieg. Damals begann auch eine fast 40 Jahre an-
dauernde persistente Massenarbeitslosigkeit, die sich zu
einer Art Trauma der Wirtschaftspolitik entwickelte. Die
Zahl der Arbeitslosen ging erst im vergangenen Dezen-
nium nach den Arbeitsmarktreformen und bedingt auch
durch die demografische Entwicklung zurtick. Die Stabi-
litdt der Arbeitsmérkte und die schnelle Riickkehr zu sta-
bilen positiven Wachstumsraten in der Wirtschafts- und
Finanzkrise 2008 bis 2010 und zuletzt in der Coronakrise
sind nicht zuletzt auf die intensive Nutzung der Kurzarbeit
zurlckzufiihren, da die Firmen ihre Mitarbeiter:innen in
Zeiten des wachsenden Fachkréaftemangels mit Hilfe der
Unterstitzung des Staates halten konnten.

Waéhrend sich vor 50 Jahren der Staat auf die (aktive) Kon-
junktursteuerung beschrénkte, treten seit einigen Jah-
ren und auch derzeit wieder zwei weitere Aspekte hinzu,
namlich die Kompensation von wirtschaftlichen Risiken,
die Unternehmen und Arbeitsplatze vernichten kdénnten,
sowie der spezifische Ausgleich von Energiekosten einer-
seits und die allgemeine Preissteigerung andererseits bei
privaten Haushalten. Nachfragesteigernd werden weiter
ohnehin féllige Reformen wie die Anhebung des Wohn-
gelds und die versprochene Ablésung des Arbeitslosen-
gelds Il durch ein sogenanntes Blrgergeld eingesetzt.
Auch die Verldngerung der vereinfachten Zugadnge zum
Kurzarbeitergeld steht im Dienste der Arbeitsmarktsta-
bilisierung. Beim Thema Inflation geht es auBerdem zum
einen darum zu verhindern, dass die Preiserhdhungen
vollsténdig in Lohnerhéhungen umgesetzt werden und so
die Inflation in einer Lohn-Preis-Spirale verfestigen, zum
anderen um den Ausgleich der sogenannten kalten Pro-
gression, durch die reale Einkommenseinschnitte durch
Preissteigerungen bei unverdndertem Einkommensteu-
ertarif auBerdem besteuert wiirden. Verfassungsrechtlich
muss bei dieser Steuerrechtsdnderung auBerdem das

© Der/die Autor:in 2022. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz verof-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft gefordert.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

durch die Inflation stark ansteigende Existenzminimum
nicht nur fur die Steuerpflichtigen, sondern auch fir die
Kinder bzw. das Kindergeld angehoben werden. Die Auf-
gaben sind also extrem vielfaltig.

Jenseits der Debatte um die interpersonalen Verteilungs-
wirkungen sind bei der Wahl der Instrumente verschiedene
Aspekte zu beachten, welche die Wirksamkeit und die Ef-
fizienz der wirtschaftspolitischen Interventionen beeinflus-
sen. Hier geht es um den Instrumententypus an sich, den
blrokratischen Aufwand des Vollzugs, die Umsetzung der
Instrumente und die interféderalen Verteilungswirkungen.

Subventionen, Sozialtransfers oder
Steuervergiinstigungen

Subventionen und Sozialtransfers einerseits und Steuer-
verglinstigungen andererseits haben neben intendierten
und nicht intendierten Lenkungseffekten auch immer Ein-
kommenseffekte, die im Gegenzug 6ffentliche Haushalte
durch Ausgaben oder Einnahmenverzicht belasten. Bei
Sozialtransfers steht in der Regel der Einkommenseffekt
im Zentrum, bei Subventionen und Steuerverglnstigun-
gen meistens der Lenkungseffekt. Vor allem Unterneh-
menshilfen — insbesondere wenn sie auf Dauer und auf
den Erhalt von Unternehmen oder ganzen Branchen an-
gelegt sind — werden seit langem kritisch gesehen, weil
sie den wirtschaftlichen Strukturwandel behindern und
h&aufig dann preistreibend wirken, wenn sie ihre Wirkung
auf Markten mit begrenzten Angebotskapazitaten entfal-
ten. Steuerverglinstigungen hingegen zehren die Ergie-
bigkeit des Steuersystems aus und wurden in den ver-
gangenen zwei Jahrzehnten systematisch reduziert.

Abbildung 1 dokumentiert diese Grundauffassungen,
wobei auch die Nutzung von Subventionen in der Wirt-
schafts- und Finanzkrise 2008 bis 2009 erkennbar ist.
Bis 2019 blieb vor allem das Wachstum der Steuerver-
gunstigungen hinter dem Wirtschaftswachstum zurick;
der Anteil der Finanzhilfen am Bruttoinlandsprodukt
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fur Verwaltungswissenschaften Speyer.



754

Zeitgesprach

Abbildung 1
Finanzhilfen und Steuervergiinstigungen 2005 bis
2021 (ohne Coronahilfen)
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(BIP) allerdings stagniert seit 2012 und steigt bereits seit
2017 wieder an, bevor die Coronakrise ihre Nutzung in
extremem MaB forcierte. Der Subventionsbericht ist hier
insofern lickenhaft als er die Finanzhilfen, die tber Son-
derhaushalte wie den Wirtschaftsstabilisierungsfonds
oder die KfW abgewickelt werden, nur in Sonderkédsten
ausweist. Die bis Mitte 2021 beantragten Unternehmens-
hilfen belaufen sich auf 148 Mrd. Euro, das Volumen der
coronabedingten steuerlichen MaBnahmen im Jahr 2020
auf 39,2 Mrd. Euro. Die MaBnahmen des Konjunkturpro-
gramms mit Zukunftspaket im Umfang von 50 Mrd. Euro
sind nur zum Teil im Subventionsvolumen des Bundes
aufgefiihrt (BMF, 2021). Die im Koalitionsvertrag der neu-
en Bundesregierung angelegten neuen Subventionen
fur den Klimawandel, gegen die Wohnungsnot und vie-
les mehr dirften ebenso wie aufstockende und eigene
Programme der Lander diesem Instrument nicht nur zur
Krisenbekdmpfung und Konjunkturstabilisierung eine
Renaissance bescheren. Die mangelhafte Dokumenta-
tion im Subventionsbericht dirfte den teilweise absurd
anmutenden Verrenkungen hinsichtlich der Finanzierun-
gen ,hinter” den Haushalten zur formalen Einhaltung der
Schuldenbremse geschuldet sein.

Sozialtransfers hingegen bieten gerade zur Konjunktursta-
bilisierung dann Vorteile, wenn sie Haushalten mit hohen
Konsumquoten zugutekommen. Insoweit sind vor allem
Einmalzahlungen als Mittel der Wahl anzusehen, zumal sie
den Preismechanismus - anders als eine Strompreisbrem-
se fur einen haushaltsspezifischen Mindestbedarf oder
auch spezifische Transfers, die an den individuellen Ener-
gieverbrauch gekoppelt sind — vergleichsweise gering ver-
zerren. Bei allem Debakel, das die Ukrainekrieg- und Ener-

giekrise fur einen schnellen Strukturwandel zur Bekdmp-
fung des Klimawandels bedeutet, auch weil die hierfir not-
wendigen Ressourcen nun in fossile Energien flieBen, sind
doch die hohen Energiepreise das beste Mittel, um endlich
Energieeinsparungen zu realisieren, sofern man die args-
ten realen Einkommensverluste fur die Haushalte mit sehr
geringen Einkommen kompensieren kann.

Das Elend der Biirokratie und der komplizierten
Vollzugswege

Auch im Hinblick auf die Umsetzung unterscheiden sich
die verschiedenen Instrumente der Entlastungspakete.
Zu unterscheiden sind hier die Kosten, die Burger:innen
und Unternehmen entstehen, um die Hilfen in Anspruch
zu nehmen, und der Aufwand, der korrespondierend in
den Verwaltungen aus dem Vollzug resultiert. Mit Ausnah-
me von Steuervergiinstigungen im Bereich der speziellen
Verbrauchsteuern und der Einfuhrumsatzsteuer sowie
bei Programmen, die z.B. von der KfW administriert wer-
den, sind praktisch immer Behérden der Lander und ihrer
Kommunen fiir den Vollzug zustandig.

Hilfen flr Unternehmen erfordern Ublicherweise Antrags-
verfahren und spéater Verwendungsnachweise. Nach den
Erfahrungen mit den Antragsverfahren im Rahmen der
Coronahilfen durften heute auch bei Vollzugsbehdrden
der Lander z.B. in den Regierungsprésidien digitalisierte
Verfahren anwendbar sein. Im schlechtesten Fall missen
Antragsformulare ausgedruckt und (per Hand) ausgefillt
und unterschrieben per Post an die Behdrden geschickt
werden. Die Einschaltung von Steuerberater:innen verklei-
nert das Betrugsrisiko, verursacht aber fur die Unterneh-
men zusétzliche Kosten. Uberlegungen, wie das ELSTER-
Portal, in dem alle umsatzsteuerpflichtigen Unternehmen
bereits registriert sind, auch fir Férderverfahren birokra-
tiearm genutzt werden kann, sind offensichtlich noch nicht
weit gediehen. Auch die verfugbaren digitalen Kapazitaten
sind noch nicht belastbar, wie man am Zusammenbruch
des Systems im Zuge der Grundsteuerreform erkennen
konnte. Klar ist aber: Alle Antragsverfahren, die nicht digi-
tal und medienbruchfrei abgegeben und elektronisch ad-
ministriert werden kdnnen, verursachen nicht nur zuséatz-
liche unnétige Kosten bei allen Normadressaten, sondern
bedeuten auch lange Verfahrensdauern, die in der Krise
besonderes kritisch zu beurteilen sind.

Fir Sozialtransfers gibt es Uberall da, wo sie bereits be-
stehen und wie das Wohngeld aufgestockt oder in ein
héheres Bulrgergeld umgewandelt werden, Verwaltungs-
strukturen. Die Erhéhung der Leistungsgrenzen und/oder
von Einkunftsgrenzen flr den Bezug bewirken allerdings
auch ein Wachstum der Berechtigten, was die vollziehen-
den Jobcenter und Kommunalverwaltungen vor Prob-
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leme stellt, zumal mehr Personal angesichts des Fach-
kraftemangels auch fur offentliche Verwaltungen kaum
einzustellen ist.

Dennoch sind bereits bestehende Vollzugswege der bes-
te Garant fur eine zigige und schnelle Umsetzung der
Entlastungspakete, wenn sich die Bundesgesetzgebung
denn fiir solche Huckepack-L&sungen entscheiden kann.
Es ist deshalb recht unerklarlich, warum der Energieko-
stenzuschuss an Studierende in Héhe von 200 Euro erst
im Januar 2023 ausgezahlt werden kann, angeblich weil
weder dem Staat noch den Hochschulen fiir die Mehrzahl
der Studierenden die Kontoverbindungen bekannt seien
(O.V., 2022). Es muss auBerdem berucksichtigt werden,
dass eine nicht ganz geringe Zahl der Studierenden er-
werbstatig ist und Uber ihre Arbeitgeber:innen bereits
Ende September 300 Euro Zuschuss erhalt. Wie will man
diese Gruppe von der 200-Euro-Zahlung ausnehmen
oder in Kauf nehmen, dass sie 500 Euro erhélt?

Nach der Koalitionsklausur in Meseberg Ende August
verkiindete Bundesfinanzminister Lindner, er wolle beim
Bund, im Zweifel also beim Bundeszentralamt fur Steu-
ern, ein Register flr derartige Auszahlungen aufbauen.
Dies wirde 18 Monate dauern (Bundesregierung, 2022).
Damit ist dieser Vollzugsweg in der aktuellen Krise nicht
nutzbar, sondern allenfalls spéter. Indes sollte Uberlegt
werden, ob der Staat denn flaichendeckende Informati-
onen Uber die Konten seiner Blrger:innen in Verbindung
mit deren Steuer-ldentifikationsnummer haben sollte, zu-
mal er sich die Daten offensichtlich Uber das Bankensys-
tem beschaffen will. Fir eine Auszahlung wirde eine Kon-
toverbindung reichen. Zudem wiirde er die anderen Merk-
male, die vor allem dann benétigt werden, wenn nicht die
ganze Bevdlkerung mit einheitlichen Transferzahlungen
~bedacht” werden soll,' nicht automatisch in diesem Re-
gister haben. Und warum sollten auf Bundesebene noch
einmal eine ganze Burokratie mit viel Personal fur seltene
Transferzahlungen aufgebaut und sensible Daten vorge-
halten und verknlpft werden, wenn es derzeit schon eta-
blierte Auszahlungswege gibt, die mit viel weniger Vorlauf
aktiviert werden kénnen (Farber und Wieland, 2022). Hier
sind deutliche Zweifel an der Sinnhaftigkeit angebracht.

Steuerverglnstigungen sind gegeniber diesen blrokrati-
schen Problemen vergleichsweise arm an Erflillungsauf-
wand. Zwar missen alle digitalisierten Programme einmal
bei der Einfihrung und dann wieder beim Auslaufen der
zeitlich befristeten Regelung umgestellt werden, jedoch

1 Versorgungsempfénger:innen erhalten anderes als Rentner:innen im-
mer noch keine 300-Euro-Zahlung, obwohl auch sie h&dufig Einkom-
men knapp oberhalb des sozialrechtlichen Existenzminimums haben
und viele Rentner:innen wegen weiterer Einklinfte kaum als bedurftig
anzusehen sind.
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treten dazwischen kaum Birokratiekosten auf. Vor al-
lem auch bei Steuern, die wie die auf Energie liegenden
speziellen Verbrauchsteuern nur wenige Steuerpflichtige
betreffen, kann von einem extrem geringen Vollzugsauf-
wand ausgegangen werden. Insoweit ist verwunderlich,
warum der Bund anstelle des umstrittenen Tankrabatts
nicht auf Zeit ganz oder teilweise auf seine Energiesteu-
ern verzichtet. Einmal abgesehen davon, dass ein klei-
ner Teil dieser Steuern der Rentenversicherung zusteht
— was sich aber sicher unschwer kompensieren lasst —,
ware der Blrokratieaufwand einer Senkung dieser Steu-
ern deutlich geringer als der des Tankrabatts, bei dem
der Bund seine Steuerforderungen weiter eingetrieben,
den Spritproduzenten/-héndlern aber 15 bzw. 30 Cent pro
Liter Diesel/Benzin tUberwiesen hat. Dadurch lieBen sich
zwar die Gaspreiserhéhungen nicht vollstéandig ausglei-
chen, aber es lieBe sich ein sichtbarer Beitrag zur Preis-
stabilitat bei den Energietragern erreichen.

Das Entlastungspaket im interféderalen
Verteilungskampf

Die Mehrzahl der MaBnahmen der Entlastungspakete
bendtigt die Zustimmung des Bundesrats, insbesondere
weil die fiskalischen Wirkungen nicht nur den Bundes-
haushalt treffen. Auch diesbeziiglich unterscheiden sich
die verschiedenen MaBnahmen des Entlastungspakets.
Die Zustimmung der Landerkammer ist bei Subventionen,
Sozialtransfers und Steuervergiinstigungen dann erfor-
derlich, wenn eine Mitfinanzierung der Lander und Kom-
munen stattfinden soll oder wenn in die Organisations-
und Verwaltungshoheit der Lander eingegriffen wird.

Bei den Entlastungspaketen trifft dies auf die meisten
MaBnahmen zu, in besonderem MaBe auf die Anhebung
des Wohngelds, bei dem die Lander die Halfte der Aus-
zahlungen tragen, und auf die Anhebung des Grundfrei-
betrags sowie die Verschiebung des Tarifverlaufs bei der
Einkommensteuer zur Kompensation von Inflationsge-
winnen.? An den Steuerausféllen tragen Lander und Ge-
meinden sogar 57,5 %. Hier verlangen die Lander mehr
Mitsprache, héchstwahrscheinlich auch eine Begrenzung
der ihnen und ihren Kommunen entstehenden Lasten.

Ohnehin sank der Anteil des Bundes an den Steueraus-
féallen aus Steuerverglinstigungen systematisch von noch
fast 80% im Jahr 2006 auf etwas aber 50 % seit 2013.
D.h., L&nder und Gemeinden tragen mittlerweile fast die
Hélfte der Belastungen aus den steuerlichen Ausnahme-
sachverhalten (vgl. Abbildung 2). Insoweit sind die inter-
féderalen Belastungen nicht nur im kurz- bis mittelfristi-

2 Nachdem die Gasumlage wohl vom Tisch ist, wird wahrscheinlich kei-
ne Umsatzsteuersenkung flir Gas mehr benétigt.

755



756

Zeitgesprach

Abbildung 2
Steuervergiinstigungen und Finanzierungsanteil des
Bundes 2005 bis 2021 (ohne Coronahilfen)
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gen Kontext der aktuellen Krise und der Notwendigkeit
der Konjunkturstabilisierung zu sehen, sondern auch und
gerade unter dem Aspekt der langfristigen Stabilitat der
féderalen Finanzverfassung.

Hier ist unstrittig eine vertikale ,Arbeitsteilung” festzu-
stellen, welche aber nicht mit den Einnahmekompetenzen
korrespondiert. Der Bund, der fast die gesamte Steuerge-
setzgebung dominiert und sich als einzige Gebietskdrper-
schaft ohne Zustimmung der Lénder zusétzliche Steuern
~genehmigen” kann, hat — wie auch schon in den friihe-
ren Krisen — die gréBten Finanzierungsmoglichkeiten bei
KrisenmaBnahmen, wéhrend Lédnder und Gemeinden fiir
die Stabilitdt des Gesetzesvollzugs und die groBen Leis-
tungsbereiche Bildung und 6ffentliche Sicherheit zustan-
dig sind, woflr sie die groBen Personalkérper beschéfti-
gen. Lander und Gemeinden verflgen allerdings nur Gber
sehr begrenzte Mdéglichkeiten, sich Einnahmen fiir héhere
Aufwendungen durch die Erhéhung von Steuern zu be-

schaffen. Vor allem dann, wenn es gelingen konnte, die
Insolvenz von Stadtwerken wegen Zahlungsausféllen bei
den explodierenden Gasrechnungen durch eine soge-
nannte Gaspreisbremse zu verhindern, kdnnte ein starker
Beitrag zur Krisenbewéltigung vor allem der Kommunen
in EnergiesparmaBnahmen bestehen, bei denen sie aller-
dings ihre Birger:innen auch aus verschiedenen Komfort-
zonen herausholen mussen.

Auch konjunkturpolitisch kann es am Ende nur um die
vertikale ,Verteilung“ der noch einmal enormen Neu-
verschuldung gehen, da eine Steuerfinanzierung der
MaBnahmen ausgeschlossen werden kann. Auch der
Bundesfinanzminister wird kaum umhinkénnen, die Aus-
nahmeregelungen der Schuldenbremse in Anspruch zu
nehmen, vor allem, wenn in Kirze auch formal eine Re-
zession konstatiert werden muss. Der Zinsanstieg wird
die finanziellen Folgen der Kreditfinanzierungen auch der
vergangenen Krisen sukzessive in alle 6ffentlichen Haus-
halte tragen, die damit auch ihre Sonderfinanzierungen
in das finanzpolitische Risikomanagement einstellen
mussen. Es ist an der Zeit, aus den Erfahrungen der Kri-
se heraus (wieder?) zu einer klareren Kompetenzteilung
zwischen den Ebenen zu kommen, die auch eine aus-
kémmliche und die Selbstverantwortung aller Gebiets-
kérperschaften unterstiitzende Einnahmenverteilung ein-
schlieBt. Das dirfte die beste Lésung fur die Handlungs-
fahigkeit des Staates in kommenden Krisen sein.
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Entlastungspaket: Stabilisierung der Erwartungen

Die Bundesregierung (2022a) hat sich Anfang September
2022 auf ein drittes Entlastungspaket geeinigt, um die
Folgen der importierten Teuerung fur die privaten Haus-
halte, aber auch kleine und mittlere Unternehmen abzufe-
dern. Derzeit (Anfang Oktober 2022) ist nicht abzusehen,
was in welcher Dimension umgesetzt werden wird, da die
Bundeslédnder grundsétzlich zustimmen missen. Unab-
héngig davon stellen sich grundsétzliche Fragen fir eine
angemessene Wirtschaftspolitik in dieser Krise und die
konkrete Ausgestaltung denkbarer Instrumente:

e Um was flr eine Krise handelt es sich bzw. welches
Krisenversténdnis kdnnen wir angesichts der extremen
Unsicherheit zugrunde legen? Wie groB ist das Risiko,
dass die Krise ihre Qualitat verandert?

¢ Welche wirtschaftspolitischen Instrumente — tUberwie-
gend im Sinne der Prozesspolitik — mit welcher Intensi-
tat und Zeitlichkeit wirken angemessen flr die so ge-
deutete Lage und Entwicklungsperspektive?

¢ Welche wirtschaftspolitischen MaBnahmen, die aus
anderen Grinden — ordnungs- und strukturpolitischen
— geboten sind, entfalten in diesem Kontext eine posi-
tive Wirkung?

Risiko der Deindustrialisierung

Das AusmaB der Krise hat sich im Laufe des Jahres zu-
nehmend deutlicher erkennen lassen. Aus dem Schock
nach dem Beginn des russischen Uberfalls auf die Uk-
raine ist anfanglich die Einschatzung abgeleitet worden,
es konne eine vergleichbare dkonomische Herausforde-
rung wie die Pandemie sein, also befristet auf ein bis zwei
Jahre. Auch der Begriff der Rezession, der im Laufe des
Jahres 2022 zunehmend in den Prognosen und 6ffentlich-
medial an Bedeutung gewonnen hat, deutet auf ein ent-
sprechend zeitlich begrenztes Phdnomen hin.

Tatsachlich aber bergen die kréaftig gestiegenen Energie-
preise ein erhebliches strukturelles Risiko fur die deutsche
Volkswirtschaft: Die Gaspreiskrise wirkt zusammen mit
einer auch origindren Strompreiskrise tber Kostensteige-
rung sowie Kaufkraftentzug und ist zu einer Uberforde-
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rungskrise geworden, und zwar sowohl bei den liquiditats-
beschrankten privaten Haushalten als auch in vielen Bran-
chen der Volkswirtschaft. Denn es erhéhen sich nicht nur
voriibergehend die Produktionskosten, da eine Substituti-
on von Gas in vielen Féllen schwierig ist und Zeit braucht.
Hinzu kommt die fehlende Planbarkeit, da niemand mit
Gewissheit sagen kann, inwieweit die Gasversorgung in
den kommenden anderthalb Jahren gesichert ist.

In den ersten beiden Kriegsmonaten ist der Preis flr Erd-
gas um mehr als 400 % gestiegen. Dies befeuert die In-
flation — 60 % der Inflationsrate sind auf Energierohstoffe
und Energiedienstleistungen zuriickzuflihren. Zudem ver-
ursacht der Gaspreis Uber die Merit Order im Strommarkt
im Zusammenspiel mit der dort fehlenden gesicherten
Kapazitat eine entsprechende kréftige und erratische Ent-
wicklung des Strompreises. Diese Steigerung der Ener-
giekosten macht deutlich, dass die politische Aussage,
wahrend der Energiewende seien durchgéngig Versor-
gungssicherheit und Wettbewerbsféhigkeit gewahrleistet,
sich in einer Stresssituation wie derzeit als falsch erweist.

So erleben wir anders als in der Pandemie, der Weltfi-
nanzkrise oder grundsétzlich allen friheren Rezessionen,
dass diesmal die energieintensive Grundstoffproduktion
als Erste unter massiven Anpassungsdruck steht. Dabei
handelt sich es um Branchen, die aufgrund der hohen
Industriestrompreise ohnehin schon seit langerem ihren
Kapitalstock in Deutschland verringern, aber unveréndert
fur viele industrielle Wertschdpfungsketten hierzulande
eine zentrale Bedeutung haben. Das hat vor allem mit
der Materialforschung und deren Rolle in vielen zukunfts-
trachtigen Verwendungen zu tun. Es zeigen sich in ener-
gieintensiven Branchen seit Kriegsbeginn bereits erhebli-
che Produktionseinschrédnkungen (vgl. Abbildung 1).

Angesichts der Krisendimension, die sich deutlich von
den beiden vorangegangenen Schocks unterscheidet, ist
die Herausforderung der Wirtschaftspolitik, moglichst an
den Ursachen anzusetzen, ebenso dringlich wie schwie-
rig. Denn in einer Kriegswirtschaft, und damit haben wir
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Abbildung 1

Produktionsriickgang im Verarbeitenden Gewerbe,
Deutschland
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Quelle: Macrobond, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen.

es faktisch zu tun, geht es um Mengenrationierung; in die-
sem Fall zunachst bei Gas. Das hat dazu geflihrt, dass
der Gasmarkt véllig in Unordnung geraten ist, politische
Preise unabhéngig von den Fundamentaldaten dominie-
ren und wegen der angespannten Angebotslage die Li-
quiditat massiv eingeschrankt ist.

Die Politik misste ursachentherapeutisch einerseits al-
les tun, um das Angebot auszuweiten. Das ist durch die
Bundesregierung mit den Beschaffungsbemuihungen im
Rahmen der kurzfristigen Mdglichkeiten geleistet worden;
vor allem das Aufflllen der Gasspeicher auf Uber 90 %
schon im September steht dafur. Allerdings hat die Ein-
speicherung zunédchst den Markt illiquide gemacht, und
kann erst entspannend wirken, wenn gezielt im Winter-
halbjahr entspeichert wird. Andererseits muss versucht
werden Anreize fir das Einsparen von Gas zu setzen. Bis-
her ist dies vor allem von Seiten der Industrie durch die
Produktionseinschrankungen und Substitutionsanstren-
gungen erreicht worden. Die Reaktion der Endkund:innen
(private Haushalte) steht noch aus. In Europa kann man
feststellen, dass in den Landern (z.B. Niederlande), wo
die Preissignale ganz oder Uberwiegend wirksam waren,
die Einsparungen sehr deutlich sind, und dort (z. B. Frank-
reich), wo die Preiseffekte flr die Endkund:innen neutrali-
siert wurden, keine Mengeneinschrankungen festzustel-
len sind (Oxford Economics, 2022).

Jenseits dieser Kombination aus Beschaffung von
Gas und der Wirksamkeit von Sparanreizen fur die
Gaskund:innen wird derzeit intensiv darliber diskutiert,
wie die KostenlUberforderung der Unternehmen und der
privaten Haushalte Uber Eingriffe in die Preisbildung am
Gasmarkt und am Strommarkt vermindert werden kann.
Beide Uberlegungen finden sich im dritten Entlastungspa-

Tabelle 1

Stilisierte Darstellung denkbarer Szenarien fiir die

deutsche Volkswirtschaft

Szenario 1:
Rezession (2023/24)

Szenario 2:
Deindustrialisierung (bis 2030)

Inflation geht im Laufe 2023

Inflation bleibt zundchst hoch

spurbar zuriick

Unternehmen kénnen stabilisiert
werden

Insolvenzwelle

Keine Deindustrialisierung Deindustrialisierung ausgehend

von der Grundstoffproduktion

Re-Start flir aktive Transformation  Passive Transformation

Kein Einbruch am Arbeitsmarkt Massenarbeitslosigkeit

Stabilisierung des privaten
Verbrauchs

Nachfragedeflation

Quelle: eigene Darstellung.

ket, freilich nur als nicht konkretisierte Ankiindigung und
unter Vorbehalt gemeinsamer europdischer L&sungen.
Am 29. September wurde in der Bundesregierung (2022b)
ein Kompromiss fur die Finanzierung des Strompreis- und
Gaspreisdeckels gefunden, indem daflr der Wirtschafts-
stabilisierungsfonds mit Kreditermachtigungen von 200
Mrd. Euro ausgestattet wird. Die konkrete Ausgestaltung
der Gaspreis- oder Gastkostenbremse soll den Vorschla-
gen der entsprechenden Kommission folgen.

Die Politik hat damit anerkannt, dass wir es mit einer tiefge-
henden Strukturkrise zu tun haben, die den Kern des deut-
schen Geschéftsmodells — die Industrie — bedroht. Stilisiert
lassen sich zwei Szenarien flr die weitere Entwicklung be-
schreiben: Eine Rezession mit dem Ublichen begrenzten
Zeitprofil versus eine lange anhaltende Strukturkrise, an
deren Ende eine Deindustrialisierung steht (vgl. Tabelle 1).

In welche Richtung sich die tatsachliche Entwicklung be-
wegt, wird wesentlich davon abhéngen, ob es kurzfristig
gelingt, die Kosteneffekte bei den Unternehmen und den
Kaufkraftentzug bei den privaten Haushalten so abzufe-
dern, dass sie Uber den Winter kommen. In dieser Zeit
muss es gelingen, aufgrund der Beschllisse von Ende
September positive Erwartungen fir die Energiekosten
auf mittlere Sicht durch Eingriffe am Gasmarkt und am
Strommarkt zu begrtinden.

Stabilisierung der privaten Haushalte und der
Unternehmen: Liquiditit gesucht

Damit riicken Uberlegungen zu kurzfristig angemessenen
wirtschaftspolitischen MaBnahmen - also im Sinne der
Prozesspolitik — in den Mittelpunkt. Die Bundesregierung
hatte bereits in den ersten Entlastungspaketen mit unter-
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schiedlichen Instrumenten wie dem Heizkostenzuschuss,
Kinderbonus und Energiepreispauschale vor allem die
privaten Haushalte adressiert, die liquiditdtsbeschrankt
sind. Beide Pakete haben zusammen ein Volumen von gut
30 Mrd. Euro. Aus der Kritik an den Paketen erklaren sich
einige MaBnahmen, die jetzt gesetzlich Uber das dritte
Paket auf den Weg gebracht werden sollen. Dazu z&hlen
vor allem die Einmalzahlungen fir Rentner:innen, Studie-
rende sowie die Aussicht auf eine Wohngeldreform mit
dauerhafter Heizkosten- und Klimakomponente.

Bei der Unterstitzung fir Unternehmen, die durch die
Energiekosten Uberfordert oder gar existentiell bedroht
sind, ist die Politik bislang sehr zégerlich gewesen. Die
bestehenden Instrumente — vor allem das Bund-Lénder-
Birgschaftsprogramm und das Energiekostendamp-
fungsprogramm — adressieren Bedarfslagen in energiein-
tensiven Branchen, beim Handel mit Energie und andere
Betroffenheiten, die aus dem Krieg resultieren. Uber Haf-
tungsfreistellung wird versucht, Kredite leichter verfligbar
zu machen, und es werden Zuschisse zu den Energie-
kosten im Volumen von 5 Mrd. Euro angeboten. Aber das
reicht bei weitem nicht aus. Denn die tatsé&chliche Lage
differiert zwischen Unternehmen je nach Branche, Region
und Energieabhangigkeit so stark, dass antragsabhangi-
ge Ldsungen UberméaBig verwaltungs-, kontroll- und da-
mit zeitaufwendig sind. Es bedarf aber einer schnellen Li-
quiditatsstitzung. Daflr ist auch in den Beschliissen vom
29. September 2022 nichts zu finden.

Es bietet sich eine steuerpolitische Lésung an (Hentze und
Huther, 2022): Sie ist Uber die Finanzamter schnell um-
setzbar, wo die Konto- und Steuerdaten der Unternehmen
schon vorliegen. Sie beginstigt ausschlieBlich Unterneh-
men, die aufgrund ihrer bisherigen Performance Steuern
zahlen, und sie belastet den Staatshaushalt durch eine
Verschiebung der Einnahmen zunachst nur temporér. Der
Grundgedanke lautet: Angesichts der fundamental ver-
anderten Lage in den Kostenstrukturen der Unternehmen
sowie — im binnenwirtschaftlichen Bereich — wegbrechen-
der Konsumnachfrage, beruhen die Vorauszahlungen in
der Einkommen-, der Gewerbe-, der Kérperschaft- so-
wie der Umsatzsteuer auf Annahmen, die mittlerweile
unrealistisch sind. Deshalb wére zu Uberlegen, allen Un-
ternehmen die anstehenden Vorauszahlungen fir das 4.
Quartal 2022, das 1. Quartal 2023 sowie langstens das
2. Quartal 2023 auf die Kdrperschaft-, Einkommen-, Ge-
werbe- und Umsatzsteuer automatisch, also ohne An-
trag, zu stunden. Ein Verzicht auf die Prifung von Kriteri-
en und Kennzahlen sorgt fir unburokratische Entlastung
bei Unternehmen und Verwaltung.

Zudem sollte flr besonders belastete Unternehmen auf
Antrag eine Rickzahlung der geleisteten Steuervoraus-

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
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zahlungen fur das 2. und 3. Quartal 2022 méglich sein.
Zu dieser Gruppe gehdéren Unternehmen, die einen
Uberdurchschnittlichen Anteil an Energiekosten haben
(in Anlehnung an bestehende Hilfsprogramme mindes-
tens 3% Energiekostenanteil am Umsatz des Jahres
2021) oder stark unter dem Rickgang des Konsums lei-
den (etwa ein Umsatzriickgang von Juli bis September
2022 um 30 % gegentiber Vorjahr).

SchlieBlich kénnte die im Rahmen der Coronapandemie
erweiterte Verlustverrechnung fur alle Unternehmen in
drei Dimensionen erweitert werden: Die Gewerbesteu-
er wird in die Verlustverrechnung einbezogen, der Ver-
lustriicktrag gilt der H6he nach unbegrenzt und der Zeit-
raum zu seiner Nutzung wird auf drei Jahre erweitert. In
der Coronapandemie wurde der Verlustriicktrag auf zwei
Jahre ausgedehnt, seine Grenze liegt befristet bis Ende
2023 bei 10 Mio. Euro. Auch die Begrenzung des Verlust-
vortrags von 1 Mio. Euro pro Jahr sollte gelockert werden.

Kapitalgesellschaften, Personengesellschaften und Ein-
zelunternehmer sowie Selbststandige sollten und kénnen
gleichermaBen einbezogen werden. Die Stundung eines
Quartals héatte bei den Ertragssteuern maximal einen Li-
quiditatseffekt von grob gerechnet 40 Mrd. Euro, bei der
Umsatzsteuer von rund 50 Mrd. Euro. Hinzu kdmen an-
tragsabhéngig durch die Erstattung gezahlter Vorauszah-
lungen weitere Liquiditatshilfen. Der temporéare Aufkom-
menseffekt kdnnte gesteuert werden, indem Stundung
oder Erstattung von Vorauszahlungen nach Steuerart und
UnternehmensgréBe eingeschrankt werden.

Zu beachten ist, dass es sich in allen Féllen dem Grun-
de nach um ruckzahlbare Darlehen des Staates an die
steuerpflichtigen Unternehmen handelt. Nach MaBgabe
der wirtschaftlichen Lage der Unternehmen wird rick-
blickend die definitive Steuerlast flir das Jahr 2022 fest-
gestellt. Darauf bezogen wird der Staatshaushalt kaum
zusétzlich belastet. Europarechtliche Probleme dirften
nicht auftreten. Klar ist aber, dass diese Hilfen nur den
Ubergang in das Jahr 2023 begleiten kénnen, nicht aber
die Knappheit bei Gas und die preislichen Herausforde-
rungen im Strommarkt 16sen werden.

Warum der Abbau der kalten Progression keine
Steuerentlastung ist

Verglichen mit den bisherigen MaBnahmen und den hier
als notwendig erachteten weiteren Instrumenten, flihrt die
Diskussion Uber den Abbau der kalten Progression in eine
andere Richtung. Der entsprechende Vorschlag der Bun-
desregierung im dritten Entlastungspaket entspricht dem
Sinn des Bundestagsbeschlusses vom 29. Marz 2012,
der alle zwei Jahre einen Steuerprogressionsbericht ein-
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fordert (Deutscher Bundestag, 2012). Wolfgang Schéuble
und Olaf Scholz haben seit dem Jahr 2016 dementspre-
chend die Eckwerte des Einkommensteuertarifs mit der
Preissteigerungsrate verschoben.

Die Anpassung soll eine inflationsgetriebene automati-
sche und damit sowohl willkiirliche wie nicht kontrollier-
bare Steuererhdhung fur die Steuerzahler:innen vermei-
den. Der Einkommensteuertarif mit seinen nominalen
Eckwerten wird fiir gegebene Realeinkommen und deren
Verteilung auf ein Jahr beschlossen. Steigen die Nominal-
einkommen nun in H8he der Inflationsrate — bleiben also
die Einkommen real konstant — so wiirden ohne Korrektur
der kalten Progression die durchschnittlichen Steuersat-
ze automatisch steigen, weil die Eckwerte des linear-pro-
gressiven Tarifs starr sind. Das heiBt, dass die Steuerlast
stérker ansteigt als das Einkommen und somit die reale
Steuerbelastung zunimmt, ohne dass diese Steuererh6-
hung vom Bundestag legitimiert wurde.

Aufgrund des massiven Teuerungsimports durfte in die-
sem Jahr die Inflationsrate stéarker ansteigen als die No-
minaleinkommen, die Realeinkommen sinken. Die kalte
Progression lasst die durchschnittliche Steuerbelastung
der Einkommen ansteigen. Die Besteuerung nach Leis-
tungsféhigkeit, die durch den progressiven Einkommen-
steuertarif umgesetzt wird, verlangt daflir hingegen sin-
kende durchschnittliche Steuersatze. Um dies zu garan-
tieren, musste in diesem Fall der Tarif erst recht mit der
Inflationsrate angepasst werden.

Die Gegner einer Korrektur der kalten Progression beto-
nen, dass wir uns durch den Krieg in der Ukraine und den
dadurch gestiegenen Energiepreisen in einer Sondersi-
tuation befénden, in der der Staat mehr Geld bendtige.
Die Belastung der héheren Energiepreise trafe vor allem
Haushalte mit geringen Einkommen, die nicht Uber die
Einkommensteuer entlastet werden kdnnen. Daher sol-
le auf die Riicknahme der kalten Progression verzichtet
werden und stattdessen eine Kompensation der geringen
Einkommen durch Transferzahlungen erfolgen. Hierbei
wird aber die Ricknahme der kalten Progression — die
Verhinderung einer Steuererhdhung — mit einer Entlas-
tungsmaBnahme verwechselt.

In der aktuellen Lage ist die Korrektur der kalten Progres-
sion ein wichtiger Pfeiler, um die Mehrbelastungen der
Mittelschicht infolge der Inflation zu begrenzen. Die Tarif-
korrektur von 5,8 % Inflation taxiert das Bundesfinanzmi-
nisterium auf 10 Mrd. Euro Mindereinnahmen im néachsten
Jahr. Tatséachlich dirfte der Steuerausfall angesichts der
weiter gestiegenen Inflationsrate Uber 15 Mrd. Euro lie-
gen. Grundsatzlich wére es gut, die kalte Progression au-
tomatisch zurtickzugeben, indem per Gesetz die Anpas-
sung der Tarifzonen mit der Inflationsrate der vorange-
gangenen Periode erfolgt (Beznoska und Hentze, 2022).

Grundsétzlich besteht kein Widerspruch zwischen der
ordnungspolitisch gebotenen —am besten automatischen
— Korrektur der kalten Progression und der prozesspoli-
tisch gebotenen Unterstiitzung der liquiditdtsbeschrank-
ten Haushalte mit gezielten Transfers. Beides zahlt, wenn-
gleich aus unterschiedlichen Griinden, auf das gleiche
aktuelle Ziel der Krisenpolitik ein. Die Tatsache der un-
terschiedlichen Begriindungszusammenhange fuhrt aber
dazu, dass kein Trade-off zwischen beiden MaBnahmen
besteht. Die — dauerhaften — Steuermindereinnahmen bei
der Einkommensteuer sind im laufenden Haushalten zu
budgetieren, die befristeten Kosten der Transfers hinge-
gen kdnnen als Antwort auf den exogenen Schock des
Ukrainekrieges und des russischen Gasembargos unter
den Ausnahmetatbestand der Schuldenbremse fallen.
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Title: Relief Package: Stabilisation of Expectations

Abstract: The sharp rise in energy prices represents a considerable structural risk to the German economy. Deindustrialisation has
become a veritable threat. The government's economic policy needs to establish positive expectations for energy costs in the medium
term through interventions in the gas and electricity markets. As in the COVID-19 pandemic, politicians should give companies gener-
ous deferral options for income and sales taxes and partially reimburse advance payments. The elimination of the cold progression does
not constitute a tax relief and does not contradict the support of liquidity-weak households with targeted transfers, as both measure-

ments are necessary for different reasons.
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Analysen Gemeinschaftsdiagnose
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Oliver Holtemdller, Stefan Kooths, Torsten Schmidt und Timo Wollmershauser

Gemeinschaftsdiagnose: Energiekrise, Inflation,
Rezession und Wohlstandsverlust

Die deutsche Wirtschaft wird von der krisenhaften Zuspitzung auf den Gasmarkten schwer
belastet. Die hochgeschnellten Gaspreise erhéhen die Energiekosten drastisch und gehen
mit einem massiven gesamtwirtschaftlichen Kaufkraftentzug einher. Dies dampft nicht nur die
noch unvolistandige Erholung von der Coronakrise, sondern driickt die deutsche Wirtschaft
in die Rezession. Dabei kommen die Institute flir den kommenden Winter zu dem Ergebnis,
dass bei normalen Witterungsbedingungen keine Gasmangellage eintritt. Dennoch bleibt die
Versorgungslage auBerst angespannt. Vor diesem Hintergrund diirfte die Wirtschaftsleistung
im dritten Quartal bereits leicht gesunken sein. Im Winterhalbjahr ist aufgrund der steigenden
Kosten flr Energie, der nachlassenden Konsumnachfrage und der schwachelnden
Weltwirtschaft mit einem deutlichen Riickgang zu rechnen.

Die Weltkonjunktur befindet sich im Abschwung. Der im
Februar dieses Jahres ausgebrochene Krieg gegen die
Ukraine und die westlichen Sanktionen gegen Russland
haben die Teuerung flirr Energierohstoffe nochmals ange-
heizt, und Europa, wo die versiegenden Gaslieferungen
aus Russland nur zu einem kleinen Teil ersetzt werden
kdénnen, hat mittlerweile mit einer Energiekrise zu kdmp-
fen. Hohe Inflationsraten haben die US-Notenbank und
viele weitere Zentralbanken veranlasst, ihre Geldpolitik
entschieden zu straffen. In China veranlasst die strikte
Null-Covid-Strategie die Regierung immer wieder dazu,
wirtschaftliche Aktivitdten durch Lockdowns zu unterbin-
den. Zudem schwelt in China eine Immobilienkrise, die
den Bausektor und das Finanzsystem des Landes belas-
tet. Die sich abschwéchende weltweite Nachfrage dirfte
zu einem Nachgeben der Preise von Industriegitern und
einer allmahlichen Entspannung der globalen Lieferket-
tenprobleme beitragen. Das Abarbeiten bestehender Auf-
tréage stitzt allerdings zundchst noch die Konjunktur.

Die sich abschwéchende Weltkonjunktur zeigt sich auch
in nachgebenden Notierungen von Erddl, Industrieroh-
stoffen und Nahrungsmitteln. Ein Sonderfall ist die Gas-
knappheit in der Européischen Union und in GroBbritanni-
en. Hier stiegen die GroBhandelspreise fiir Erdgas schon
seit Sommer 2021. Mit Ausbruch des Kriegs in der Ukrai-
ne und insbesondere seit Russland im Juni seine Gasaus-
fuhren nach Europa zurlickzufahren begann, stiegen die
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Gaspreise in bislang ungekannte Hoéhen. Import- und
Endverbraucherpreise hinken den GroBhandelspreisen
betrachtlich hinterher, trotzdem zeichnet sich schon jetzt
ein erheblicher Schock auf die Terms of Trade, die Han-
delsbilanz, die Verbraucherpreise und die Wettbewerbs-
féhigkeit der européischen Industrie ab.

Die Aufwéartsdynamik bei den Preisen ist in Europa bisher
ungebrochen. So stieg die Inflation im Euroraum in den
vergangenen Monaten kraftig und lag im August bei Uber
9%. Wéhrend im Euroraum die Preise von Energie und
Nahrungsmitteln im Frihjahr und Sommer zwei Drittel zum
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Anstieg der Verbraucherpreise beitrugen, stiegen in den
USA im Vorjahr zunédchst vor allem die Preise fur Indus-
trieglter. Etwas verzdgert schlug sich die hohe Inflation
dann auch im Dienstleistungsbereich nieder, wohingegen
die Energie- und Nahrungsmittelpreise gegenwartig etwas
weniger als die Hélfte der Inflation ausmachen. Insgesamt
ging die US-Inflation im Juli und im August leicht zurlck.

Die hohe Inflationsdynamik bringt die Geldpolitik weltweit
in Zugzwang. So hob die US-Notenbank seit Marz 2022
den Leitzins in mehreren groBen Schritten an. Weitere
Zinssteigerungen sind angekundigt. Die Institute erwar-
ten, dass der Leitzins mit 4 % Anfang 2023 seinen Hohe-
punkt erreichen wird. Im Sommer begann die Europai-
sche Zentralbank mit Leitzinserhéhungen. Fur den Herbst
ist mit weiteren Zinsschritten zu rechnen.

Die Finanzpolitik durfte im Prognosezeitraum weniger
stlitzend wirken als zuvor, weil MaBnahmen, die im Zu-
ge der Coronapandemie umgesetzt wurden, weitgehend
wegfallen. Mehrjahrige Investitionsprogramme in der Eu-
ropaischen Union und in den USA wirken zwar anregend,
sind aber von geringerem Umfang. Allerdings werden
gegenwartig vielerorts MaBnahmen diskutiert und be-
schlossen, mit denen die Folgen der hohen Inflation fur
die privaten Haushalte abgefedert werden sollen.

Der Prognose der Weltwirtschaft liegt die Annahme
zugrunde, dass der Krieg in der Ukraine andauert und
die Sanktionen gegenliber Russland bestehen bleiben.
Auch wenn die Gaslieferungen aus Russland nach Euro-
pa wohl nicht vollstédndig gestoppt werden, bleiben die
Gaspreise hoch und die Unsicherheit hinsichtlich der
kunftigen Entwicklung betréchtlich. Ausweislich der No-
tierungen an den Terminmérkten gehen die Gaspreise in
Europa erst ab der zweiten Jahreshalfte 2023 allm&hlich
zurlick. Dieser Einschétzung schlieBen sich die Institute
fur die vorliegende Prognose an.

Vor diesem Hintergrund rechnen die Institute mit einem
Zuwachs der Weltproduktion von 2,5% in diesem und
1,8 % im nachsten Jahr. Erst im Jahr 2024 dirfte er mit
3,0 % wieder kraftiger ausfallen. Der weltweite Warenhan-
del wird im Jahr 2023 mit einer Rate von 1,6 % weniger als
halb so stark expandieren wie in diesem Jahr. Die Inflation
wird insbesondere in den europaischen Landern auch im
nachsten Jahr sehr hoch bleiben und durfte sich erst im
Jahr 2024 wieder spurbar verringern.

Die wirtschaftliche Lage in Deutschland
Die deutsche Wirtschaft wird von der krisenhaften Zuspit-

zung auf den Gasmaérkten schwer belastet. Die hochge-
schnellten Gaspreise erhéhen die Energiekosten dras-

Abbildung 1

Fortschreibung der Verbraucherpreise fiir Strom und
Gas
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Fortschreibung der Verbraucherpreisreihe Erdgas, einschlieBlich Umlage
(COICOP: 04521) und Strom (COICOP: 04510).

Quelle: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen.

tisch und gehen mit einem massiven gesamtwirtschaft-
lichen Kaufkraftentzug einher. Dies dampft nicht nur die
noch unvollstdndige Erholung von der Coronakrise, son-
dern drtickt die deutsche Wirtschaft in die Rezession.

Durch die reduzierten Gaslieferungen aus Russland ist
ein erheblicher Teil des Angebots weggefallen und auch
das Risiko gestiegen, dass die verbleibenden Liefer- und
Speichermengen im Winter nicht ausreichen, um die
Nachfrage zu decken. Dadurch sind die Gaspreise in den
Sommermonaten in die Hohe geschossen. Die Unterneh-
men haben bereits damit begonnen, ihren Gasverbrauch
splrbar einzuschranken. Auch wenn die Institute flr den
kommenden Winter bei normalen Witterungsbedingun-
gen mit keiner Gasmangellage rechnen, bleibt die Versor-
gungslage auBerst angespannt.

Die gestiegenen Energiepreise verstérken den Preisauf-
trieb, der bereits in der Coronapandemie eingesetzt hat
(vgl. Abbildung 1). Durch die Corona-SchutzmaBnahmen
wurden die internationalen Lieferketten erheblich gestoért,
was mit steigenden Preisen fir Rohstoffe und Vorpro-
dukte einherging. Diese Preissteigerungen wurden an
die Verbraucher:innen weitergegeben. Die sehr expansi-
ve Geld- und Finanzpolitik hat den Preisauftrieb zuséatz-
lich verstérkt. Dadurch steigen die Verbraucherpreise auf
breiter Front. Inzwischen haben die Inflationsraten Werte
erreicht, die sogar noch tber die Hochinflationsphasen in
den 1970er und friihen 1980er Jahren hinausgehen.

Die stark steigenden Verbraucherpreise schmélern die
Kaufkraft der privaten Haushalte. Dass der private Kon-
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Abbildung 2 private Konsum bis zum Sommer des kommenden Jahres

Gasverbrauch von Industriekunden zurlickgeht und sich erst in der zweiten Hélfte des Prog-
GWh/Tag nosezeitraums wieder erholen wird.
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Quelle: Bundesnetzagentur. nahen Wirtschaftsbereiche unter Druck.

Insgesamt durfte die Wirtschaftsleistung im dritten Quar-
tal bereits leicht gesunken sein. Im Winterhalbjahr ist auf-

sum dennoch im ersten Halbjahr deutlich ausgeweitet
wurde, liegt daran, dass die privaten Haushalte weniger
sparen. Hierbei greifen einige wohl auch auf die wahrend
der Pandemie aufgestauten Mittel zurlick, nicht zuletzt,
um die wahrend dieser Zeit entbehrten Dienstleistungen
wieder vermehrt nachzufragen. Inzwischen haben sich
die Konsumaussichten aber stark eingetriibt. Die durch
die verzogerte Preisweitergabe bei Gas und Strom wei-
terhin hohe Inflation wird die real verfligbaren Einkommen
bis in das kommende Jahr hinein deutlich sinken lassen.
Der massive Kaufkraftentzug dirfte dazu fihren, dass der

grund der steigenden Kostenbelastung durch Energie, der
nachlassenden Konsumnachfrage und der schwécheln-
den Weltwirtschaft mit einem deutlichen Rickgang zu
rechnen. Dass dieser nicht noch kréaftiger ausfallt, ist dem
hohen Auftragspolster im Verarbeitenden Gewerbe zu ver-
danken. Mit den nachlassenden Lieferengpdssen und der
ricklaufigen Teuerung durfte die Wertschépfung in den
kommenden beiden Jahren wieder ausgeweitet werden.

Die Produktion in diesem Jahr dirfte trotz des Riickgangs
in der zweiten Jahreshalfte um 1,4 % ausgeweitet wer-

Tabelle 1
Eckdaten der Prognose fiir Deutschland
2019 2020 2021 2022 2023 2024

Reales BIP (Verédnderung gegeniiber dem Vorjahr in %) 11 -3,7 2,6 1,4 -0,4 1,9
Erwerbstétige im Inland in 1.000 Personen 45.277 44915 44.980 45.557 45.567 45.657
Arbeitslose in 1.000 Personen 2.267 2.695 2.613 2.413 2.564 2.479
Arbeitslosenquote der Bundesagentur fir Arbeit’ in % 5,0 5,9 57 553 585 5,3
Verbraucherpreise? (Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %) 1,4 0,5 3,1 8,4 8,8 2,2
Lohnstlckkosten® (Veranderung gegentiber dem Vorjahr in %) 3,1 2,8 0,7 3,8 6,2 3,7
Finanzierungssaldo des Staats*

in Mrd. Euro 53,2 -147,6 -134,3 -72,5 -51,2 -41,5

in % des nominalen BIP 1,5 -4,3 -3,7 -1,9 -1,3 -1,0
Leistungsbilanzsaldo

in Mrd. Euro 262,9 238,7 265,0 165,7 172,9 193,5

in % des nominalen BIP 7,6 7,0 7,4 4,3 4,2 4,5

" Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition geméaB Bundesagentur fur Arbeit). 2 Verbraucherpreisindex (2015 = 100). 3 Im Inland entstan-
dene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das reale BIP je Erwerbstatigenstunde. * In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen (ESVG 2010).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flir Arbeit; Deutsche Bundesbank; 2022 bis 2024: Prognose der Institute. © GD Herbst 2022
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den (vgl. Tabelle 1). Damit halbieren die Institute ihre Pro-
gnose vom Friuhjahr fir dieses Jahr anndhernd. Fur das
kommende Jahr prognostizieren sie einen Rickgang des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) um 0,4 %. Im Frihjahr erwar-
teten die Institute flr das Jahr 2022 noch einen Anstieg
von 3,1 %. In dieser Revision zeigt sich das AusmaB der
Energiekrise. So féllt die Wirtschaftsleistung im laufen-
den und kommenden Jahr insgesamt um 160 Mrd. Euro
niedriger aus, als noch im Frihjahr erwartet worden war.
Im Jahr 2024 legt das BIP um 1,9 % zu. Die Inflationsrate
durfte sich in den kommenden Monaten weiter erhéhen.
Jahresdurchschnittlich ergibt sich fir das Jahr 2023 mit
8,8 % eine Teuerungsrate, die leicht Uber dem Wert des
laufenden Jahres (8,4 %) liegt. Erst im Jahr 2024 wird die
2 %-Marke allméahlich wieder erreicht.

Vom Arbeitsmarkt geht eine stabilisierende Wirkung fur
die konjunkturelle Entwicklung aus. Zwar durfte die Nach-
frage nach neuen Arbeitskréften angesichts der krisenbe-
dingten Schwachephase zurlickgehen. Die Unternehmen
werden aufgrund des Fachkréaftemangels in vielen Berei-
chen aber bestrebt sein, den vorhandenen Personalbe-
stand zu halten, sodass die Erwerbstatigkeit voriberge-
hend nur geringfligig sinken diirfte. Bei fortschreitender
Erholung ist dann wieder mit einem Aufbau der Beschéf-
tigung zu rechnen.

Die Bundesregierung hat bislang drei Entlastungspake-
te auf den Weg gebracht, um die Belastungen durch die
steigenden Energiepreise fir Unternehmen und private
Haushalte abzufedern. Zu den MaBnahmen, die bereits in
diesem Jahr wirken, gehéren die Senkung des Umsatz-
steuersatzes auf Gas sowie Direktzahlungen an private
Haushalte und Unternehmen. Die MaBnahmen des dritten
Entlastungspakets werden vor allem im kommenden Jahr
wirken. So sind Anpassungen am Einkommensteuertarif
zum Abbau der kalten Progression geplant. Zudem sol-
len mit der Einfiihrung des Biirgergeldes Transfers erhdht
und an weniger Bedingungen geknipft werden.

Konjunkturelle Folgen eines Gasmangels in
Deutschland

Die vorliegende Prognose basiert auf der Annahme, dass
ein Gasmangel in Deutschland vermieden werden kann.
Dies ist allerdings keineswegs sichergestellt. Um die kon-
junkturellen Folgen eines Gasmangels in Deutschland zu
analysieren, wird der Einfluss einer Vielzahl von Parame-
tern und deren Kombination auf die Verfligbarkeit von Gas
simuliert. Auf diese Weise kénnen die Spannbreite mog-
licher Effekte des russischen Lieferstopps bis zum Jahr
2024 quantifiziert und Risiken abgeschéatzt werden. Das
erweiterte Simulationsmodell fur die Gasverflgbarkeit in
Deutschland beriicksichtigt neben dem Mindestfullstand

Abbildung 3
Ergebnisse des Gassimulationsmodells
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Quelle: Berechnung der Institute.

der Gasspeicher neue Erkenntnisse Uber zusétzliche
Gasimportmdglichkeiten, macht Witterungseinflisse
deutlich, verfeinert die kurzfristigen Gaseinsparpotenzi-
ale und bericksichtigt die Riickwirkungen zwischen in-
dustrieller Aktivitat und Gasverfligbarkeit.

In den Jahren 2022 und 2023 kann eine Gasmangellage
im Median aller Modellsimulationen vermieden werden
(Abbildung 3). Allerdings besteht ein erhéhtes Risiko,
dass es zwischen Januar und Méarz 2024 zu einer Ratio-
nierung in der Industrie kommen wird. Eine Gasmangel-
lage lieBe sich durch den Weiterbetrieb der aktuell noch
laufenden Atomkraftwerke und die volle Auslastung der
geplanten LNG-Terminals vermeiden. Eine entscheidende
Rolle spielt das Wetter. Fir den Fall, dass die kommen-
den Winter sehr kalt wiirden, kdme es im Median der Si-
mulationen sowohl im Frihjahr 2023 als auch im Winter
2023/2024 zu einer Gasmangellage. Diese kénnte verhin-
dert werden, wenn der Gasverbrauch um 20 % reduziert
und gleichzeitig die Importe (insbesondere Uber die ge-
planten LNG-Terminals) erhdht wirden.

Sofern solche Einsparungen nicht gelingen, sind gravie-
rende Konsequenzen fir die wirtschaftliche Aktivitéat zu
erwarten. In einem Risikoszenario, welches unter anderem
einen sehr kalten Winter sowie geringere Gaseinsparun-
gen unterstellt, durfte das preisbereinigte BIP jeweils zu
Jahresbeginn 2023 und 2024 massiv einbrechen. Unter
der Annahme, dass der dramatische Einbruch nicht mit
einer Welle von GeschéaftsschlieBungen einhergeht, dirfte
die Gasmangellage in dem unterstellten Szenario zu einem
Rickgang der gesamtwirtschaftlichen Leistung im Jahr
2023 von 7,9 % und im Jahr 2024 von 4,2 % flihren.
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Wirtschaftspolitische Implikationen

Der Wirtschaftspolitik kann aus 6konomischer Perspek-
tive geraten werden, MaBnahmen an den Ursachen der
Probleme auszurichten. Bezogen auf das Gas bedeutet
dies, das Angebot durch den Aufbau von LNG-Kapazita-
ten zu starken und die Nachfrage zu déampfen. Die Bun-
desregierung hat bei der Ausrufung des Notfallplan Gas
den Energieversorgern die auBerplanméaBige Weitergabe
hoherer Einkaufspreise an die Verbraucher:innen nicht
gestattet. Dadurch wird der Lenkungseffekt des Gas-
preisanstiegs verwéassert. Die Gasversorger geraten zu-
dem unter Druck, weil die vertraglich vereinbarten End-
kundenpreise die Beschaffungskosten bei weitem nicht
mehr decken. Die Bundesregierung hat deshalb einzelne
Gasversorger mit finanziellen Hilfen gestitzt und den
groBten Importeur verstaatlicht.

Haushalte mit niedrigen Einkommen, die den Anstieg
der Gaspreise nicht aus eigener Kraft stemmen kénnen,
sollten gezielt mit monetéren Transfers gestitzt wer-
den, ohne das Gas selbst zu subventionieren und ohne
blUrokratische Detailanweisungen zur Reduktion des
Gasverbrauchs zu erlassen. Die Entlastungspakete der
Bundesregierung enthalten MaBnahmen, die in die rich-
tige Richtung gehen. So ist die Wohngeldreform zu be-
griBen. Auch ist es sinnvoll, dass der Bonus pro Kind und
die Energiepreispauschale fiur Arbeitnehmer:innen und
Rentner:innen steuerpflichtig sind. Damit féllt die effektive
Entlastung bei Haushalten mit hdheren Einkommen gerin-
ger aus als bei solchen mit niedrigeren.

Analysen Gemeinschaftsdiagnose

Bei der finanziellen Unterstitzung von Unternehmen
wandelt die Wirtschaftspolitik auf einem schmalen Grat.
Einerseits ist es Aufgabe der Unternehmen selbst, Puf-
fer fir unvorhergesehene Ereignisse anzulegen und
nicht mehr rentable Geschéaftsmodelle zu reformieren
oder aufzugeben. Andererseits sollte ein gleichzeitiger
Marktaustritt sehr vieler Unternehmen oder eine Unter-
brechung der Produktion kritischer Versorgungsguter
bzw. der dafir erforderlichen Infrastruktur vermieden
werden. Befristete allgemeine Unternehmenshilfen und
zielgenaue StitzungsmaBnahmen im Einzelfall kénnen
daher sinnvoll sein. Angesichts der permanenten Ener-
gieverteuerung ist aber darauf zu achten, dass es nicht
zu einer dauerhaften Subvention nicht mehr rentabler
Unternehmen kommt; Unternehmenshilfen sollten daher
degressiv gestaltet werden.

Auf dem Strommarkt stellt sich die Situation etwas anders
dar als auf dem Gasmarkt. Primér kommt es darauf an, das
Angebot an Strom zu stabilisieren, um dem Preisanstieg
entgegenzuwirken. Die vermiedenen Umweltgrenzkosten
und Grenzrisiken, die sich aus wenigen zusétzlichen Jah-
ren Atomstromproduktion in Deutschland ergdben, durf-
ten eine Stilllegung der Atomkraftwerke im Krisenwinter
2022/2023 kaum rechtfertigen. Auch der anschlieBende
Winter 2023/2024 wird die deutsche Energiewirtschaft vor
immense Herausforderungen stellen. Die Institute emp-
fehlen daher, den Ausstieg aus der Atomenergie um einige
Jahre zu verschieben. Dies wirde nicht nur die Energie-
versorgungssicherheit erhéhen, sondern auch einen Bei-
trag zur Stabilisierung des Strompreises leisten.

Title: Energy Crisis: Inflation, Recession, Welfare Loss

Abstract: The German economy is being hit hard by the crisis in the gas markets. Skyrocketing gas prices are drastically increasing
energy costs accompanied by a massive withdrawal of purchasing power. This is pushing the German economy into a recession. At the
same time, the institutes conclude that there will be no gas shortage in the coming winter under normal weather conditions. Neverthe-
less, the supply situation remains extremely tight. Against this background, economic output is likely to have already fallen slightly in the
third quarter. In the winter half-year, a significant decline is expected due to the rising cost of energy, weakening consumer demand and

the weakening global economy.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

765



766

Analysen Strommarkt

Wirtschaftsdienst, 2022, 102(10), 766-769

Axel Ockenfels*

DOI: 10.1007/s10273-022-3288-z

JEL: D47, H12, H23

Optionen und Herausforderungen flr ein neues
Strommarktdesign in der Krise

Die Politik scheint entschlossen, in die Gestaltung des StromgroBhandelsmarktes
einzugreifen, um Krisengewinne und -belastungen umzuverteilen. Einige Vorschlage in diese
Richtung wirden die Probleme jedoch verschéarfen. Es werden Handlungsoptionen fir ein
neues Strommarktdesign aufgezeigt und die damit verbundenen Herausforderungen bei der

Implementierung diskutiert.

Durch die hohen Gaspreise kénnen Kohlekraftwerke,
Kernkraftwerke und erneuerbare Energien, die kein Erd-
gas verwenden, sehr hohe Gewinne machen. Der Grund
ist, dass die Gaskraftwerke den Preis fir den gesamten
Markt bestimmen, wenn sie fiur die Versorgung bendtigt
werden. Dieser Mechanismus ist nicht das Ergebnis eines
fehlerhaften européischen Strommarktdesigns, sondern
Folge von transparentem Handel in wettbewerblichen
Mérkten. Dies folgt aus zwei fundamentalen Prinzipi-
en des Wettbewerbs: Erstens produziert kein Kraftwerk
Strom zu einem Preis, der unter den variablen Kosten
liegt, weil es sonst Verluste machen wirde. Wettbewerb
fihrt dazu, dass zu jedem Zeitpunkt nur die giinstigsten
Kraftwerke produzieren, und unter diesen glnstigsten
Kraftwerken muss der Preis folglich auch die variablen
Kosten des teuersten Kraftwerks decken. Zweitens qilt,
dass es in einem transparenten, wettbewerblichen Markt

© Der/die Autor:in 2022. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz ver6f-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft geférdert.
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fur ein homogenes Produkt (wie Strom) nur einen einzigen
Marktpreis geben kann. Bei zwei oder mehr Preisen gébe
es Arbitragemdglichkeiten: Ein Handler kdnnte so lange
billig kaufen und teuer weiterverkaufen, bis die Preise an-
geglichen sind (law of one price). Aus diesen beiden Prin-
zipien folgt, dass in einem Markt die stromproduzieren-
den Kraftwerke mit den hdéchsten variablen Kosten den
Marktpreis bestimmen (Ockenfels, 2008 und 2009).

Manche Vorschlage zur Anderung des Strommarktde-
signs laufen daher ins Leere oder sind gar kontraproduktiv.
So kénnte eine staatlich verordnete Preisobergrenze an
den Strombdrsen dazu fihren, dass die Nachfrage steigt,
das Stromangebot weiter sinkt und Anbieter zu weniger
effizienten Handelsplattformen flichten. Dies wirde das
zugrundeliegende Knappheitsproblem weiter verscharfen.

Dennoch gibt es Griinde darlber nachzudenken, wie ,,Zu-
fallsgewinne* oder ,,Windfall-Profits“ infolge des massiven
Gaspreisanstiegs ausnahmsweise und zeitlich begrenzt
umverteilt werden kénnen. Unter normalen Umstéanden
sind Windfall-Profits zwar dringend notwendig, um Inves-
titionskosten zu decken und um Anreize fir neue Investi-
tionen zu geben (Cramton et al., 2013; Grimm et al., 2008;
Ockenfels, 2008; Claeys et al., 2018). Allerdings spielt im
europaischen Kontext nicht der Markt, sondern die Politik
die zentrale Rolle fir Markteintritt und -austritt bei Kohle,
Kernkraft und teils auch bei erneuerbaren Energien. Vor
allem erreichen aber die Strompreise in dieser Krise Gro-
Benordnungen, die sie zur unertraglichen Belastung fur
viele Stromverbraucher werden lassen. Welche MaBnah-
men versprechen Entlastung? Kann die Neugestaltung
der Regeln im StromgroBhandel dabei helfen?

Vorschlag fiir neue Regeln fiir den StromgroBhandel
Ein Vorschlag Griechenlands ist, den Markt in zwei Seg-

mente aufzuteilen, eines flr die Erzeugung mit geringen
variablen Kosten (etwa Wind) und eines fiir die teure Er-

Wirtschaftsdienst 2022 | 10



zeugung (etwa Gas). Dies wurde fur sich genommen je-
doch nicht viel &ndern, da die kostenglinstigen Produzen-
ten in ihrem Segment denselben Marktpreis wie in einem
einzigen Markt durchsetzen kénnten. Der Grund ist, dass
alle verfligbaren Kraftwerke im glinstigen Segment lau-
fen, wann immer das teure Segment bendétigt wird. Das
glinstige Segment produziert also an seiner Kapazitats-
grenze, sodass der Marktpreis in diesem Segment bei
Wettbewerb nicht durch die variablen Kosten, sondern
durch die Nachfrage determiniert wird — und im Ergeb-
nis dem Marktpreis im teuren Segment entspricht. Daher
wird in dem griechischen Modell zuséatzlich vorgeschla-
gen, dass die kostenglnstigen Erzeuger kostenbasiert
und nicht marktgerecht entlohnt werden — was letztlich
auf die Auflésung groBer Teile des Strommarktes hinaus-
laufen wirde. Die damit teils gravierenden Probleme wer-
den von Maurer et al. (2022) beschrieben.

Um das zu vermeiden, hat z.B. Sebastian Kranz von der
Universitat Ulm vorgeschlagen, den fir die kostenglns-
tige Stromerzeugung gezahlten Preis zu begrenzen, so-
dass die Vorteile des Marktes zumindest teilweise greifen
kénnen (Kranz, 2022). Doch auch dieser Vorschlag ver-
zerrt den Preismechanismus. Beispielsweise wirde die
Nachfrageseite durch die Preiskappung ineffizient viel
Strom nachfragen, und Stromanbieter wéren versucht,
andere Verkaufskandéle zu finden, was dann weitere Inter-
ventionen nach sich ziehen musste.

Eine alternative Handlungsoption ist, alle Einnahmen aus
der Nicht-Gas-Stromerzeugung zu besteuern, und zwar
nur in den Zeiten, in denen Gaskraftwerke benétigt wer-
den und Strom liefern (Ockenfels, 2022). Die Steuer darf
dabei den Nettopreis nicht unter die variablen Kosten der
Produktion driicken, damit die Produktion der Nicht-Gas-
Kraftwerke nicht gestoppt wird. Da die Steuer nur dann
erhoben wird, wenn Gaskraftwerke Strom liefern, kann
die Steuer die durch den hohen Gaspreis induzierten ho-
hen Erldse - die ,inframarginalen Renten“ — aller anderen
stromproduzierenden Kraftwerke effektiv abschopfen.
Dies kann unabhéngig davon geschehen, welche Vertra-
ge der jeweiligen Stromproduktion zugrunde liegen und
wo der Handel stattfindet. Gleichzeitig bleiben der Markt-
mechanismus und alle Anreize, Strom anzubieten und
den Gasverbrauch zu senken, voll erhalten: Weil die preis-
bestimmenden Gaskraftwerke nicht besteuert werden,
wird der Marktpreis nicht beeintréachtigt. Dennoch kommt
es zu Steuereinnahmen, die in einer Weise zur Entlastung
der Stromverbraucher verwendet werden sollten, die den
Marktmechanismus nicht verzerren.

Die Europédische Kommission scheint derzeit einen ahnli-

chen Ansatz zu préferieren: In dem am 1. September 2022
publik gemachten ,Non-paper on Emergency Electricity
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Market Interventions® wird ein Preiscap auf inframarginal
produzierten Strom im Spotmarkt vorgeschlagen. Der
Vorschlag entspricht konzeptionell und vom Ergebnis her
weitgehend dem oben beschriebenen Mechanismus.'
Tatséachlich handelt es sich nicht um einen Preiscap im
Sinne einer Begrenzung des von der Nachfrage bezahlten
Strompreises. Vielmehr sollen die Erldse, die bei einem
Preis Uber dem Cap entstehen, im Nachgang zum Spot-
markt ,wegbesteuert” werden.

Die Bundesregierung hat sich am 3. September 2022 in ei-
nem MaBnahmenpaket ebenfalls fur eine Begrenzung von
»Zufallsgewinnen“ ausgesprochen. Dabei soll analog zu
den genannten Vorschlagen eine ,,Erldsobergrenze fir An-
lagen der Stromerzeugung mit geringer Kostenbasis” fest-
gelegt werden und der ,Differenzbetrag zwischen GroB-
handelspreis und Erlésobergrenze” abgefiihrt werden.

Ungel6ste Herausforderungen

Falls Gewinne und Belastungen mit Hilfe des StromgrofB-
handels umverteilt werden sollen, spricht viel dafr, ei-
ne Variante des vorgestellten Vorschlags in den Blick zu
nehmen. Ob aber das Strommarktdesign Uberhaupt die
richtige Stellschraube ist, hangt davon ab, ob die damit
verbundenen Herausforderungen zufriedenstellend ge-
I6st werden kénnen, die sich bei der Implementierung er-
geben. Das ist noch unklar.

Das gréBte Problem der Besteuerung oder der Kappung
inframarginaler Erlése besteht darin, dass Spotmarkt-
preise nicht notwendigerweise die Gewinne der Pro-
duzenten determinieren. Stromerzeuger verkaufen den
Strom oft auf Termin, d.h. auf Markten, die dem Spot-
markt vorgelagert sind, um Preisrisiken zu mindern. Die
dort erzielten Preise kénnen deutlich unter den Spot-
marktpreisen liegen — besonders, wenn diese massiv
unterschéatzt wurden, weil die Vertrage und die Preise
schon vor der Krise besiegelt wurden. Dann aber ma-
chen die Stromproduzenten deutlich geringere Gewinne
als die Preise im Spotmarkt nahelegen wirden und die
Abschépfung mutmaBlicher Gewinne kann Produzenten
in die Verlustzone bringen.?

Terminmarktgeschéfte sind eine groBe Herausforderung
fur eine Politik der Umverteilung via Strommarktdesign,
zumal in der Regel nicht nachvollzogen werden kann,

1 Allerdings entscheidet beim Kommissionsvorschlag der Regulierer
oder die Politik, welches Kraftwerk als inframarginal klassifiziert wird,
wahrend im zuvor beschriebenen Mechanismus der Markt fir jede
Stunde endogen ermittelt, welches Kraftwerk besteuert wird.

2 Analoge Herausforderungen gibt es flir erneuerbare Energien, deren
Erldse durch Einspeisevergilitungen, Marktpramien, PPAs, CfDs und
andere Instrumente abgesichert wurden.
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welcher Marktteilnehmer welche Termingeschéfte geta-
tigt hat. Eine theoretisch denkbare Lésung wére, dass
Produzenten eine ,ungerechtfertigte Abschdpfung
mutmaBlicher Gewinne auf die relevanten nachgelager-
ten Stufen weiterwélzen kénnen, auf denen die Windfall-
Profits tatsachlich anfallen. Dies wére nicht ganz anders
als die Idee, es Gasversorgern zu erlauben, die erhdhten
Gaseinkaufspreise auf die Nachfrage weiterzuwélzen, die
noch von niedrigen Preisen aus friiheren Vertragen profi-
tieren. Praktisch dirfte das jedoch schwierig umzusetzen
sein. Zum Beispiel wird der auf Terminméarkten verkaufte
Strom in der Regel nicht auf einzelne Kraftwerke her-
untergebrochen: Stromanbieter poolen bei ihren Ange-
boten den Strom typischerweise aus unterschiedlichen
Kraftwerken und vertraglich zugesicherten Lieferungen.
Die fur die Steuer nétige Differenzierung, welcher Strom
mit welcher Kraftwerkstechnologie produziert wurde, ist
dann nicht mehr méglich.

Da neu abgeschlossene Terminkontrakte bereits die ho-
hen Preise reflektieren, kénnte man alternativ Uber eine
Uber die Zeit schrittweise ansteigende Abschépfung der
inframarginalen Renten im StromgroBhandel nachdenken.
Auch ist es denkbar, bei der Schatzung der Erlése eines
Kraftwerks die im Stromsektor ,Ublichen® Zeitpunkte der
Vermarktung mit den jeweiligen Preisen zu berlcksichti-
gen, beziehungsweise die relevanten Informationen direkt
bei den Produzenten zu erfragen. Diese und andere Ideen
wurden jedoch zu Verzerrungen fiihren, sodass Unterneh-
men im Vergleich zu den tatséchlich angefallenen Wind-
fall-Profits zu wenig oder zu hohe Steuern zahlen missen.

Ein weiteres potenzielles Problem ist die Verlagerung
von Stromangeboten in andere Regionen oder auf ande-
re Plattformen, die Windfall-Profits unangetastet lassen
oder weniger stark belasten. Wenn beispielsweise der
Preiscap speziell im Day-Ahead-Market umgesetzt wer-
den soll, wie es der Kommissionsentwurf nahezulegen
scheint, kdnnten Stromanbieter dem Cap leicht entgehen,
indem sie auf andere Plattformen (OTC, Terminmaérkte,
Regelenergiemérkte) ausweichen. Auch die Verlagerung
von Stromangeboten ins Ausland ware mdglich, wenn
entsprechende Transportmdglichkeiten bereitstehen.
Ausweichmanéver kdnnen eingeddmmt werden, wenn
(1) die Erlése jeglicher Produktion gemaB Spotmarktpreis
abgeschopft werden, unabhéangig davon, wo der Strom
verkauft und hin geliefert wird, und wenn (2) die européi-
schen Mitgliedstaaten ihre MaBnahmen koordinieren.

Bei einer Abschopfung inframarginaler Renten kdnnte es
aus Produzentensicht auch vorteilhaft sein, Kraftwerke
mit héheren variablen Kosten einzusetzen, wenn die Er-
I6se aus Kraftwerken mit geringeren variablen Kosten zu
hoch besteuert oder zu stark limitiert werden. In diesem

Fall wiirde die Steuer bzw. das Preislimit die Markteffizi-
enz beeintrachtigen und den Strom sogar teurer machen,
weil sie die Merit Order durcheinanderbringt. Durch ge-
eignete Erlésgrenzen bzw. Steuersatze sollte sich das
Problem aber vermindern lassen.

Alternativ lohnt es dartiber nachzudenken, zur Verbesse-
rung der Anreize der Anbieter und zur Vereinfachung der
Intervention die gesamte Stromproduktion zu besteuern,
wobei die Kraftwerke jedoch die Méglichkeit bekommen,
ihre variablen Kosten von der Steuer abzuziehen. Im Er-
gebnis wirden die marginalen Kraftwerke auch bei die-
sem Mechanismus (fast) keine Steuer zahlen, sodass der
Marktmechanismus weitgehend funktionsféhig bleibt.
Der Nachteil dieses Vorschlags wére, dass dies eine
Schatzung bzw. Uberpriifung der abgesetzten Kosten
durch Regulierungsbehdrden erfordern wirde.

Diskussion

Es gibt unterschiedliche Méglichkeiten, die Krisengewinne
und -belastungen umzuverteilen, auch ohne Interventio-
nen in das Strommarktdesign. Die Politik scheint aber ent-
schlossen, in die Gestaltung der StromgroBhandelsmérkte
einzugreifen. Einige Vorschlage in diese Richtung wirden
die Probleme jedoch verschérfen. Am vielversprechends-
ten sind Vorschlage, die es durch die Besteuerung infra-
marginaler Renten bzw. durch eine Erlésbegrenzung bei
inframarginalen Kraftwerken im Prinzip ermdglichen, die
Verteilungsziele ohne Beeintrachtigung der Marktkréfte zu
erreichen. Allerdings muissen vor einer Implementierung
noch gewichtige konzeptionelle Probleme geldst werden.

Eine Ubergewinnsteuer, bei der die hochaggregierten
Gewinne auf einer dem Spotmarkt weit nachgelagerten
Stufe ermittelt und besteuert werden, verfolgt ebenso
das Ziel Windfall-Profits im Strommarkt abzuschdpfen.
Dieser Ansatz besitzt Vor- und Nachteile. Der Vorteil der
Ubergewinnsteuer ist, dass direkt die Gewinne anvisiert
werden, wéahrend im StromgroBhandel zun&chst nur in-
framarginale Erlése anvisiert werden, die aufgrund von
Termintransaktionen nicht direkt mit den Gewinnen kor-
respondieren. Ein Nachteil ist, dass die Ubergewinnsteu-
er zu buchhalterischen Steuerausweichmanévern fuhren
durfte, die im StromgroBhandel so nicht méglich sind
(siehe Fuest (2022) fur fundamentale Bedenken gegen ei-
ne Ubergewinnsteuer).

Welcher Weg der bessere ist, hdngt davon ab, ob und wie
gut sich die 6konomischen, rechtlichen und politischen
Herausforderungen bei einer Implementierung jeweils
I6sen lassen. Denkbar ist auch, dass ein Mittelweg zwi-
schen der stundenscharfen Abschépfung im kurzfristigen
Spotmarkthandel und der hochaggregierten Abschdp-
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fung der langfristig erzielten Gewinne gangbar und emp-
fehlenswert ist. So ist es z.B. vorstellbar, dass die schritt-
weise Einflhrung einer Besteuerung der inframarginalen
Renten gemeinsam mit einer nachgelagerten Gewinnbe-
steuerung die gewtlnschte Abschépfung préaziser errei-
chen kann als die jeweiligen MaBnahmen fur sich allein.

Eingriffe in das Strommarktdesign sollten sorgféltig mit
anderen MaBnahmen abgewogen werden.® Falls sich die
Politik flr eine Intervention in das Strommarktdesigns
entscheidet, sollte sie Vorschldgen zur Umverteilung der
Krisengewinne und -belastungen folgen, die die Markt-
mechanismen nicht verwassern. Auch sollte Uber die
Umverteilungsdiskussion nicht die Frage aus dem Blick
geraten, wie das Strommarktdesign fiir seine ureigenen
Aufgaben bei der Bepreisung und Allokation von Strom
krisenfest gemacht werden muss.* Zum Beispiel spricht
einiges dafir, dass sich mit einem klug ausgestalteten, li-
quiden Terminmarkt sowie mit Preisen, die auf regionale
Besonderheiten reagieren kdnnen, extreme Knappheiten
besser bewaltigen lassen. Schnelle Experimente am offe-
nen Herzen des Strommarktdesigns sind jedoch riskant
und Fehler im Marktdesign sehr kostspielig, besonders
inmitten einer Knappheitskrise.

3 Neben der Ubergewinnsteuer gehéren zu den anderen MaBnahmen,
die ergénzend oder ersatzweise erwogen werden kénnen, Vorschla-
ge, wie der Energieeinkauf gegenliber Russland (z.B. Hausmann et
al., 2022 sowie das ,Non-paper on emergency wholesale price cap
instruments for natural gas“ der Kommission) und dem Rest der Welt
(z.B. Boltz et al., 2022) strategisch besser aufgestellt werden kann,
wie die Energienachfrage durch harte und softe Anreize (z.B. Berger
et al., 2022) reduziert werden kann und wie der Gasmarkt in der Krise
umorganisiert werden kann (z.B. das ,Non-paper on TTF and repre-
sentative benchmarks for wholesale natural gas“ der Kommission).

4 Acatech (2020), Cramton (2017, 2022), Cramton et al. (2020), Joskow
(2001), Ockenfels (2021) und Zachmann (2013) bieten dazu Analysen
und Hinweise.
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Aktuelle Entwicklungen in der Finanzierung

von Offshore-Windparks

Offshore-Windparks sind eine wichtige Saule fir die erfolgreiche Umsetzung der Energie-
wende. Weltweit boomen der Ausbau und die Entwicklung dieser nachhaltigen Technologien
mit unterschiedlichen nationalen Herausforderungen. Allen Projekten ist jedoch gemein,

dass mit steigender Tendenz viel Kapital benétigt wird. Fiir die Finanzierung von Offshore-
Windparks hat sich die Projektfinanzierung in Europa in den vergangenen Jahren zunehmend
etabliert, allerdings haben sich die Vertragsbedingungen stark verandert. Anhand von qualita-
tiven Experteninterviews werden die aktuellen Entwicklungen der Finanzierungsstrukturen fir
die Realisierung von européischen Offshore-Windparks aufgezeigt.

Offshore-Windparks sind eine der wichtigsten Saulen zur
erfolgreichen Umsetzung der Energiewende und zur Errei-
chung der im Koalitionsvertrag der aktuellen Bundesregie-
rung angestrebten Umstellung der Energieversorgung auf
erneuerbare Energien. In dem am 6.4.2022 vorgelegten
»Osterpaket” der Bundesregierung (Deutscher Bundestag,
2022) sowie der am 18.5.2022 unterzeichneten Gipfelerkla-
rung ,Esbjerg Declaration“ (Bundesregierung, 2022) wurde
die Dringlichkeit des Umstiegs auf erneuerbare Energien
noch einmal unterstrichen und es wurden die Ziele flr einen
zeitnahen Ausbau spezifiziert. Weltweit boomt der Aus- und
Aufbau dieser nachhaltigen Technologien mit unterschiedli-
chen nationalen Herausforderungen, speziell beim Bau von
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Prof. Dr. Marita Balks ist Professorin fir Finanzierung
an der Hochschule fir Technik und Wirtschaft Berlin
(HTW) sowie Lehrbeauftragte des Offshore-Masters
OWEMBA der Hochschule Bremerhaven.

Lukas Mann ist Alumni des Masterstudiengangs
Wirtschaftsingenieurwesen an der HTW und

als Business Development Manager bei einem
Projektentwickler beschaftigt.

Windparks auf See. Diese haben den Vorteil, dass mit we-
niger Widerspruch aufgrund von Abstandsregelungen und
Landschaftsschutz zu rechnen ist und so die Genehmigung
und der Aufbau schneller vorankommen (FAZ, 2022). Allen
Projekten ist jedoch gemein, dass viel Kapital benétigt wird,
mit steigender Tendenz. Laut der Esbjerg-Erklarung wollen
Belgien, Danemark, Deutschland sowie die Niederlande ih-
re bisher installierten 15 GW bis 2030 auf 60 GW vervierfa-
chen. Allein dieser Ausbau erfordert 90 Mrd. bis 105 Mrd.
Euro, wenn der Aufbau eines Megawatts (MW) wie bisher
mindestens 2Mio. bis 2,5 Mio. Euro/MW kostet. Bei der ak-
tuellen Inflation, den Lieferengpéassen und steigenden Roh-
stoffpreisen ist allerdings davon auszugehen, dass diese
Werte eher die Untergrenze bilden.

Fur die Finanzierung von Offshore-Windparks haben sich
in den vergangenen Jahren Projektfinanzierungen in Eu-
ropa zunehmend etabliert, die Vertragskonditionen haben
sich jedoch stark verandert. Die aktuellen Entwicklungen
von Finanzierungsstrukturen bei der Realisierung von eu-
ropaischen Windparks auf See werden auf Basis von acht
qualitativen Experteninterviews aus dem Bereich Structu-
red Finance internationaler Banken aufgezeigt.

Projektfinanzierungen

Im Rahmen einer Projektfinanzierung wird durch den
oder die Sponsor:innen eine Projektgesellschaft gegriin-
det und mit Eigenkapital ausgestattet (Nevitt und Faboz-
zi, 2000). Alleiniges Ziel dieser Projektgesellschaft (SPV)
sind die Planung, der Bau, der Betrieb und abschlieBen-
de Rickbau eines Offshore-Windparks. Als Einzweck-
gesellschaft nimmt diese somit Fremdkapital auf und
haftet unbeschrénkt. Neben den Genehmigungen, dem
eingebrachten Eigenkapital sowie den zu erstellenden
Anlagen steht den Fremdkapitalgebenden keine weite-
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re Haftungsmasse auBer den aus dem Betrieb des Off-
shore-Windparks zuklnftig zu erwartenden Cash Flows
fur die Deckung des Kapitaldienstes zur Verfligung. Man
bezeichnet diese zurzeit vorherrschende Projektfinanzie-
rungsform als ,Non Recourse”. Im Gegensatz dazu haftet
bei klassischen Unternehmensfinanzierungen unter Ein-
bezug von Fremdkapital das gesamte investierende Un-
ternehmen mit seinen Assets. Nach Aussage der Exper-
ten erfolgen diese nur noch selten, eine Quantifizierung
ist aufgrund der unterschiedlichen MW-Zahlen der Parks
jedoch schwierig. Manche Unternehmen wéahlen immer
eine Unternehmensfinanzierung, andere beginnen mit
dieser und wechseln dann nach der Inbetriebnahme und
dem anteiligen Verkauf in eine Projektfinanzierung. Unab-
héngig von der Finanzierungsform liegt der Fremdkapital-
anteil laut Aussage der Experten meist bei 80 %.

Fir Sponsor:innen bieten sich fir den Verlauf des Pro-
jekts zwei Varianten an. Fir Unternehmen mit weniger Ka-
pital, aber vielen Projektm&glichkeiten empfiehlt sich die
Uberlegung eines (Teil-)Verkaufs des Windparks nach der
Bauphase. Dies bringt neues Kapital ein und erhéht die
Rendite. Nach Aussage der Experten wird dieser Weg von
einigen Energieunternehmen und Projektierenden umge-
setzt. Teilweise erfolgt auch eine Umstrukturierung durch
Ersatz von Eigen- zu Fremdkapital nach der erfolgreichen
Inbetriebnahme. Fir Unternehmen mit viel Kapital emp-
fehlen sich hingegen die langere Bindung ihres Kapitals
und ein Betriebsmodell bis zur Desinvestitionsphase. Je
nach der individuellen Situation findet sich auch ein Mix
der beiden Varianten.

Kennzahlen zur Projektbewertung von
Fremdfinanzierungen - neue Grenzen

Fur Projektfinanzierungen kénnen die aus den Unterneh-
mensfinanzierungen bekannten Bilanzstrukturkennzah-
len Verschuldungsgrade oder Liquiditdtskennzahlen nicht
angewendet werden, da keine historischen Daten zur Be-
wertung vorliegen. Grundlage der Projektbewertungen
sind daher die erwarteten Cash Flows (Cash Flow Related
Lending), resultierend aus Windgutachten in Form der Voll-
Laststunden und Marktpreiserwartungen. Fir die prog-
nostizierten Volllaststunden legen Kreditgebende die P90-
Mengen zugrunde. Somit Ubersteigen erwartungsgeman
90 % der erwarteten Windvolumina die zugrunde gelegten
Werte. Diese konservative Grundlage fur die Schatzung der
Windmengen wurde von allen Interviewpartnern bestatigt.

Zur Projektbewertung von Offshore-Windparks haben sich
in der Vergangenheit als zentrale KenngréBen ,Debt Ser-
vice Cover Ratios” (DSCR) durchgesetzt. Die fur jeweils
12-Monatsscheiben berechneten GréBen geben eine Ein-
schatzung, inwieweit die erwarteten verfligbaren Cash
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Flows (CFADS) den Kapitaldienst der betrachteten Periode
decken kdnnen.! Um Risiken aus Marktpreisen und der er-
warteten Windmenge zu bertiicksichtigen, lagen die emp-
fohlenen Werte der Schuldendienstdeckungsgrade flr Off-
shore-Windparks in der Vergangenheit bei 1,4. Wenn ein-
zelne Perioden diesen Schwellenwert unterschreiten, sollte
zumindest der Average DSCR, der Durchschnittswert tber
alle DSCR der Kreditlaufzeit, bei 1,4 liegen.

CFADS;

Debt Service Cover Ratios = m

Neben den jéhrlichen DSCR wurde in der Literatur bisher
ergénzend die Loan Life Cover Ratio (LLCR) zumindest zu
Beginn des Baus von Windparks auf See vorgeschlagen.
Diese auf einen Zeitpunkt berechnete GroBe stellt die
geschatzten diskontierten CFADS ins Verhéltnis zu dem
zum Betrachtungszeitpunkt offenen Kreditengagement.
Anders als der DSCR bezieht diese Kennzahl somit die
gesamte Laufzeit des Kredits mit ein, der Schwellenwert
wurde in der Literatur mit 1,5 benannt.

T Nt
2, CFADS((1+1i)
Kapitalbetrag:

Loan Life Cover Ratios =

Voraussetzungen fir die Aufnahme von Kreditfinanzierun-
gen mit 75 % bis 80 % Fremdkapital sind das Vorliegen ei-
ner Genehmigung des Bundesamts flir Seeschifffahrt und
Hydrographie sowie Windgutachten. Nach Aussagen der
Interviewpartner sind DSCR und LLCR in der zuvor be-
schriebenen Héhe und Form flr Offshore-Windparks auf-
grund des hohen Kapitalangebots nicht mehr durchsetzbar.
Im Fall von kontrahierten Revenues, wie Power Purchase
Agreements (PPA), liegt der Schuldendienstdeckungsgrad
aktuell mit 1,2 bis 1,25 deutlich geringer, LLCR finden kaum
noch Anwendung. Ein Teilnehmer sagte, dass diese nur bei
sriskanten Projekten berechnet werden, wie Mdllverbren-
nungsanlagen®. Fur nicht durch PPA abgesicherte Betriebs-
jahre werden DSCR von 1,4 weiterhin kontrahiert.? Sollten
die berechneten DSCR nicht den Erwartungen der Fremd-
kapitalgebenden entsprechen, erfolgt als Konsequenz eher
eine Reduzierung der Verschuldung als eine Zinsanpas-
sung. Dies wurde durch die befragten Banken, die an der
Umfrage teilgenommen haben, ebenfalls bestatigt.

Bisherige und neue Risiken

Waéhrend vor einigen Jahren die Investierenden nach
dem EEG 2014 noch eine feste Vergitung pro kWh er-

1 Der Cash Flow Available for Debt Service berechnet sich aus den li-
quiditdtswirksamen Umsatzerldsen abzliglich laufender Zahlungen
aus Betrieb und Wartung eines Jahres.

2 Hohere DSCR von 1,7 bis 1,8 werden angewendet, wenn anstelle von
P90 die erwarteten Umsatzerldse auf Basis von P50 angesetzt werden.
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hielten sowie eine Abnahmegarantie fir die Stromerzeu-
gung aus Windkraft bestand, ist dies fur Windparks auf
See, die nach 2020 ans Netz gegangen sind, nicht mehr
der Fall.® Seit Januar 2017 wird die Hohe der finanziellen
Férderung durch Ausschreibungen von Tendern geméaB
WindSeeG ermittelt. In Abh&ngigkeit von dem im Rah-
men der Auktion gewonnenen Zuschlag werden — wenn
Uberhaupt — deutlich geringere Vergiitungsséatze gezahlt,
einige Windparks wurden zu Zerobids versteigert und
es erfolgt eine Direktvermarktung (Bundesnetzagentur,
2021). Es besteht somit ein Marktpreisrisiko fir die zu
erwartenden Cash Flows ab dem Jahr der Inbetriebnah-
me. Zur Mitigation werden seitens der Investierenden
meist langfristige PPA abgeschlossen, die bisher jedoch
keine Standardisierung erfahren haben. Als Problem bei
Offshore-Windparks hoben die Experten hervor, dass An-
gebot und Nachfrage von Energie sich oft nicht decken,
insbesondere aufgrund der hohen Verfligbarkeit wahrend
der Nacht. Daher werden in der Regel nur 70 % der er-
warteten Energiemenge Uber PPA vertraglich fixiert. Trotz
mehrheitlich abgesichertem Marktpreisrisiko besteht aus
den PPA ein Ausfallrisiko fir den Kontraktpartner und so-
mit ein erhdhtes Gesamtrisiko fur die Kreditgebenden.

Neben dem Preisrisiko ist das Volumenrisiko wichtig, das
durch Simulationen der verfligbaren Vor-Ort-Messungen
quantifiziert wird. Fir die Finanzierung werden P90-Werte
der Windvolumina unterstellt. Verbleibende Risiken werden
teilweise Uber Versicherungen oder Terminkontrakte, wie
sie z. B. Uber die Munich Re angeboten werden, reduziert.

Im Rahmen der Interviews wurde hervorgehoben, dass
die in der Literatur favorisierten EPC-Contracts (Enginee-
ring, Procurement and Construction) zur Reduzierung des
Fertigstellungsrisikos mit nur einem Kontraktpartner kaum
anzutreffen sind, sondern mindestens drei Generalunter-
nehmer fir die Fundamente, den Bau sowie die Verkabe-
lungen vorherrschend sind (Béttcher, 2013). Einige Inter-
viewpartner sprachen von Multi-Contracting mit sieben bis
acht Vertragsbeteiligten als Standard. Die Ubernahme des
gesamten Fertigstellungsrisikos durch einen EPC wirde
in einem durch Auktionen dominierten Umfeld aktuell zu
teuer werden, da der EPC die ibernommenen Risiken ein-
preisen wirde. Multi Contracting Parks sind somit deutlich
glnstiger und die Schnittstellenrisiken werden seitens der
Projektierer und Sponsor:innen tbernommen.

In den vergangenen zwei Jahren sind coronabedingt
neue, in den bisherigen Rechnungen nicht bertcksich-
tigte Risiken ,schlagend” geworden und haben die Ist-

3 Das EEG 2014 sah nach § 47 fur Offshore-Windparks, die vor dem 1.
Januar 2020 in Betrieb gehen, zwei unterschiedliche Vergitungsansat-
ze vor: https://www.gesetze-im-internet.de/eeg_2014/EEG_2017.pdf.

Margen belastet. Die durch die Coronapandemie beding-
ten Ausfalle ganzer Mitarbeitergruppen beim Auftreten
von Erkrankungen beim Bau sowie beim Betrieb von
Offshore-Anlagen sowie die zeitweise Nichterreichbar-
keit von Baustellen haben Verzégerungen beim Bau von
Windkraftanlagen auf See verursacht. Dazu erhdhen die
erforderlichen zusétzlichen Gesundheits- und TestmaB-
nahmen sowohl die Investitionssummen (CAPEX) als
auch die laufenden Cash Flows wahrend des Betriebs
(OPEX). Diese auch in der Zukunft relevanten Risiken sind
bei zukiinftigen Kalkulationen zu berticksichtigen.

Schon heute Uberprifen die technischen Berater:innen der
Kreditgebenden die durchschnittlich erwarteten OPEX be-
sonders griindlich, sowohl hinsichtlich ihrer Vollstandigkeit
als auch auf Basis vorliegender Durchschnittswerte. Nach
Aussage der Interviewpartner ist mit Ausnahme der Turbi-
nenwartungskosten dabei weniger die einzelne Kostenart
als die gesamte OPEX-Position relevant. Die Kosten fir
Operation und Maintenance machen laut Ausfiihrungen der
Experten ca. 25 % der Gesamtkosten wahrend der Laufzeit
aus. Sind die OPEX von den Investierenden Uberdurch-
schnittlich hoch angesetzt, werden Simulationen bezlglich
des erforderlichen Strompreises zur addquaten Schulden-
dienstdeckung durchgefiihrt. Sind diese unterdurchschnitt-
lich, besteht das Risiko, dass bei einem Ausfall eine Neu-
kontrahierung des Ersatzes nur zu deutlich héheren Kosten
moglich sein wird. Aus Sicht der Kreditgebenden findet im
Best Case die Maintenance der Turbinen Uber die gesamte
Betriebszeit durch ihre Hersteller statt.

Ein besonderes Augenmerk der Kreditgebenden liegt ne-
ben den Turbinenwartungskosten auf der geplanten Ver-
fugbarkeit von Schiffen. Der Engpass von Konstruktions-
und Service-Operations-Vessels (SOV) ist schon seit lan-
gerem bekannt und stellt eine Herausforderung dar, die in
Preisen von tber 200.000 Euro/Tag resultieren. Einige Be-
treiber haben inzwischen gemeinsame Langzeitcharters
fur SOV abgeschlossen (beispielsweise Global Tech und
Borkum West) oder in ein eigenes Crew Transfer Vessel
investiert, um dieses Risiko zu reduzieren, da insbeson-
dere im Fall von Bauverzdgerungen einzelner Gewerke
Vessels nicht kurzfristig gebucht werden kénnen.

Laut Aussage der Experten gelten die Fundamente als
Hauptverursacherinnen von Verzdgerungen, mit weitreichen-
den Auswirkungen auf alle nachgelagerten Bauabschnitte.
Die Verzdégerung wird auch von nachfolgenden Gewerken
aufgegriffen, die versuchen, entstehende Zusatzkosten, bei-
spielsweise im Fall der Notwendigkeit der Zwischenlagerung
und damit verbundenen Stromversorgung von Turbinen, an
die Sponsor:innen oder EPC weiterzugeben. Neben der Ver-
fugbarkeit von Vessels reduziert sich auf Basis der gestiege-
nen Entfernungen neu geplanter Windparks die verbleibende
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Netto-Arbeitszeit der Beschéftigten fur Tatigkeiten vor Ort.
Diese sicher und effizient zu planen, wird nach Ansicht der
Experten eine Herausforderung zukiinftiger Projekte sein.

Aktuelle Zinssitze

Klassischerweise mussten sich die aktuell noch beste-
henden Marktpreisrisiken sowie die coronabedingten
snheuen Risiken“ in hdheren Risikopramien reflektieren,
was aber Uberraschenderweise nicht der Fall ist. Der Bau
von Offshore-Windparks ist aus Sicht der Kreditgebenden
nicht mehr so riskant wie noch vor finf bis sieben Jahren,
sodass nach Auskunft der Interviewpartner wéhrend der
Bauphase aktuell durchschnittlich feste Margen in Héhe
von 140 Basispunkten (BP) auf den EURIBOR in Form von
Bauzeitzinsen berucksichtigt werden - feste Zinskontrak-
te sind eher die Ausnahme.*

Das in der Literatur stets sehr ausfihrlich und intensiv dis-
kutierte Fertigstellungsrisiko reflektiert sich ,nur® in 20 BP
Margendifferenz gegenliber dem Zinssatz ab dem Zeit-
punkt der Inbetriebnahme. Nach der Fertigstellung und
dem Betriebsbeginn sinkt die Marge auf 120 Basispunkte
auf den EURIBOR fiir die ersten fiinf Betriebsjahre. Ubli-
cherweise steigt dieser aktuell in Flnfjahresschritten um
durchschnittlich 25 BP wahrend der Kreditlaufzeit an, die
neuerdings meist der Betriebslaufzeit entspricht. Die Auf-
schlage reflektieren die wéhrend der Laufzeit gestiegenen
Betriebsrisiken, da die erwartete Verfligbarkeit der Windtur-
binen mit der Laufzeit sinkt und Wartungsintervalle verkuirzt
werden mussen. Einheitlich bestéatigten alle Ansprechpart-
ner, dass die erzielbaren Margen im Offshore-Bereich flir
Fremdkapitalgebende in den vergangenen Jahren deutlich
gesunken sind. Diese aus Sicht der Sponsor:innen positive
Kostenentwicklung wird aktuell jedoch durch den angestie-
genen EURIBOR kompensiert. Die aktuell hohen Marktprei-
se senken die Risiken fur die nicht Uber PPA abgesicherten
Energieanteile deutlich, vor dem Hintergrund der langfris-
tigen Bewertung einer Projektfinanzierung sind die zurzeit
anzutreffenden Preise jedoch nicht représentativ und deren
Abschétzung stellt eine weitere Herausforderung dar.

Veranderte Marktteilnehmende

Die ersten europdaischen Windparks wurden schwerpunkt-
maBig von Projektentwickler:innen, GroBbanken und Ener-
gieversorgern Uber Eigenkapital und GroBkredite von Ban-

4 Bauzeitzinsen werden im Rahmen der Fertigstellung berucksichtigt
und erhdéhen die zu aktivierende Investitionssumme (CAPEX). Da
noch keine Einnahmen wahrend der Bauphase anfallen, das Fremd-
kapital jedoch schon bereitgestellt wird, werden Fremdfinanzierun-
gen wahrend der Bauphase tilgungsfrei gestellt, d. h. die Rickzahlung
des Fremdkapitals erfolgt erst nach Fertigstellung des Bauprojekts
und Beginn der erwarteten Ruckflisse.
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kenkonsortien in Form von Club Deals finanziert. Diese Ka-
pitalgebenden sind weiterhin vorhanden, jedoch hat sich
der Teilnehmerkreis deutlich erweitert, wie in Abbildung 1
dargestellt. Haupttreiberin ist laut Experten die durch die
EU-Taxonomie gestiegene Nachfrage nach Green Assets
in den Bilanzen von GroBunternehmen und Banken. Das
Klassifizierungssystem flr nachhaltige wirtschaftliche Ak-
tivitdten fordert die Nachfrage nach Partizipation an gro-
Ben Abschnitten von Offshore-Finanzierungen. Nach Aus-
sagen der Experten sind neuerdings auch US-Investment-
banken mit bisherigem Fokus auf Merger & Aquisitions
sowie mehrere asiatische Banken aus Korea und Japan an
européischen Offshore-Finanzierungen beteiligt.

Viele Finanzinvestierende sehen darilber hinaus Offshore als
attraktives Investment, da Utilities bereits umfassende Erfah-
rungen in diesem Bereich aufbauen konnten. Weitere Griinde
sind die Absicherung der eigenen Stromversorgung von in-
dustriellen Abnehmern, wie beispielsweise BASF oder Stahl-
konzernen. Teilnehmende friherer Finanzierungen haben
sich dagegen bereits aus dem europédischen Markt zuriick-
gezogen. So sind Turbinenhersteller wie Siemens Gamesa
oder Vestas als Eigenkapitalgeber kaum noch anzutreffen.
Durch das erhéhte Angebot von Liquiditat fir Windparks auf
See sprachen viele Fachleute von einem Markt fir Sponso-
ren, weil diese unterstltzt von Finanzierungsberatenden ihre
Konditionen vorgeben kénnen. Die in der Abbildung genann-
ten Infrastrukturfonds, Copenhagen Infrastructure Partners
oder der australische Konzern Macquarie finanzieren inzwi-
schen erste Offshore-Windparks in Taiwan.

Nicht nur die Marktteilnehmenden, sondern auch die Finan-
zierungsarten haben sich in den vergangenen Jahren veran-
dert. Zwar dominieren weiterhin Konsortialkredite, allerdings
wurden auch erste Green Bonds zur Finanzierung begeben.
Projektbonds sind nach Aussage der Experten aufgrund des
erforderten externen Ratings und den damit verbundenen
Transparenzerfordernissen keine Alternative. Des Weiteren
auBerten die Interviewpartner, dass das der Bauphase inha-
rente Fertigstellungsrisiko nicht tber Projektbonds zu finan-
zieren ist, eine Umschuldung wére somit friihestens ab Inbe-
triebnahme maoglich, was bisher eher selten anzutreffen ist.

Covenants

Die Kennzahlen zur Projektbewertung werden nicht nur im
Rahmen der Kreditvergabeentscheidung, sondern auch
wéhrend der Laufzeit als Teil der Affirmative Covenants
Uberwacht. Der sogenannte Forward DSCR wird auf Basis
aktualisierter Ist- und Planzahlen rollierend fiir die kom-
menden 12-Monats-Laufzeitbdnder geschétzt. Sollten die
Schwellenwerte erwartungsgemaB nicht einzuhalten sein,
folgen hieraus verénderte Sicherheitsforderungen, die in
den Kreditvertragen fixiert sind. Zur Absicherung des zu-
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Abbildung 1
Kapitalgebende von Offshore-Finanzierungen'

Typ Eigenkapital
Traditionelle Versorgungsunternehmen und unabhéngige Stromerzeuger
Teilnehmer  (z. B. Qrsted, Vattenfall, RWE)
Pensionskassen (z. B. PGGM, PensionDenmark, PKA)
Versicherungsfonds (z. B. Allianz und Munich Re)

Staatliche Fonds (beispielsweise Masdar Capital,
Norwegian Sovereign Wealth Fund)

Infrastrukturfonds (z. B. Copenhagen Infrastructure Partners,
Macquarie, Global Infrastructure Partners)

Neue

Marktteil-
nehmer Private Equity Fonds (z. B. Partners Group und BlackRock)

Unternehmensinvestoren im Bereich Okostrom (direkte
Investitionen in Beteiligungen wie die Colruyt-Gruppe, Kirkbi

oder indirekt Uber Unternehmens-PPAs, z. B. Amazon und BASF)

Birgerbeteiligung bei kleineren Projekten (Zusammenarbeit mit
den lokalen Gemeinden wie bei Nearshore-Projekten in Danemark)

Ol- und Gasunternehmen (hauptsachlich mit Sitz in Europa, z. B.

Shell, Equinor, BP, Total, ENI)

TGOWC (2021), Global Offshore Wind Report, 61.
Quelle: FTI Consulting, GWEC Market Intelligence, Juli 2021.

kinftigen Kapitaldienstes wurden friher Reserve Accounts
eingerichtet, auf denen die Betreibenden eine sechsmonati-
ge Schuldendienstreserve als Liquiditéat vorzuhalten hatten.
Diese klassischen Reserve-Accounts findet man derzeit
bei européischen Offshore-Windparks nur noch in Ausnah-
mefallen. Standard ist aktuell das Einrichten revolvierender
temporérer Linien (Debt Service Reserve Facilities), die bei
schlechten Windausbeuten als Uberbriickungsfinanzierung
zur Absicherung des Kapitaldienstes dienen.

Neben den Liquiditatsvereinbarungen werden bei der Er-
reichung von vertraglich definierten Untergrenzen fir die
Kennzahlen sogenannte Lock-Up-Events kontrahiert, wie
beispielsweise Cash Flow Caps. Zur Reduktion des Aus-
fallrisikos enthalten diese z.B. ein Ausschuttungsverbot fir
Dividenden oder die Notwendigkeit der Restrukturierung
beispielsweise in Form von Eigenkapitalnachschissen.

Als Sicherheiten der Kreditgebenden werden idealerweise
alle Assets des SPV beschlossen, weitergehende Riick-
griffsrechte auf die Sponsor:innen sind nach Auskunft der
Experten aufgrund der gestiegenen Kapitalangebote auf
der Eigen- und Fremdkapitalseite nicht (mehr) durchsetz-
bar. Die weiterhin vorherrschende Verpfandung der Akti-
en im Rahmen eines Share Pledges ermdglicht immerhin
gesellschaftsrechtliche Eingriffe, sollte sich ein Restruk-
turierungsbedarf aus Sicht der Fremdkapitalgebenden
ergeben. Weitere Regelungen beziehen sich auf prozentu-
ale oder absolute Obergrenzen der Verschuldung. Zudem

Fremdkapital (Non Recourse)

Geschaftsbanken (inklusive club deals)

Exportkreditagenturen (6ffentliche Kreditgebende wie Dadnemarks EKF)
Multinationale Finanzierungsorganisationen (6ffentl. Kapitalgeber wie EIB)

Staatliche oder staatlich unterstiitzte Banken wie z. B. nationale
Entwicklungsbanken (6ffentliche Kapitalgebende wie die Kfw)

Institutionelle Anleger (z. B. hat der dénische Pensionsfonds PKA kiirz-
lich ein nachrangiges Darlehen in Héhe von 120 Mio. Euro im Rahmen
einer hybriden Schuldenstruktur fir das Nordsee-Gemini-Projekt bereit-
gestellt, das durch eine ECA-Garantie der danischen EKF abgesichert ist)

Green Bonds (z. B. @rsted in Taiwan)

haben sich wéhrend der Bauphase Nachschusspflichten
(Contingencies) als Prozentsatz der CAPEX etabliert. Die
Hoéhe ist abhéngig vom jeweiligen Risikoprofil auf Basis
der Einschétzung der technischen Berater:innen.

Zukiinftige Ausbauziele

Fur die am 18.5.2022 von Belgien, Ddnemark, Deutschland
und den Niederlanden unterzeichnete Gipfelerklarung na-
mens Esbjerg Declaration (Bundesregierung, 2022) wurde
die Dringlichkeit des Umstiegs auf erneuerbare Energien
noch einmal unterstrichen. Die bisherigen Windenergiean-
lagen auf See dieser vier Staaten sollen bis 2030 auf 60
GW vervierfacht werden®. Bisher wurden fur den Bau eines
MW 2 Mio. bis 2,5 Mio. Euro als Investitionssumme zugrun-
de gelegt, bezogen auf die geplante Erweiterung besteht
somit ein kurz- bis mittelfristiger Kapitalbedarf von 90 Mrd.
bis 105 Mrd. Euro. Andere européische Staaten wie Polen
oder Frankreich sowie der endlich beginnende Ausbau von
Windkraft auf See in den USA sind nicht bericksichtigt.

Neben dieser verstarkten Nachfrage belasten die Inflati-
on, explodierende Rohstoffpreise wie beispielsweise fir
Stahl und Kupfer sowie Lieferengpésse die Erreichung
der Ausbauziele und erhdhen den Kapitalbedarf. Fach-
leute erwarten dennoch kurzfristig keine Verédnderung

5 Ende 2021 waren in Deutschland ca. 7,8 GW Offshore WEA installiert,
das nationale Ausbauziel liegt bei 30 GW bis 2030.
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des aktuell vorherrschenden Sponsorenmarktes. Grinde
liegen in den zuvor ausgefiihrten ES-Anforderungen fir
Green Assets, die durch die Finanzierung von Windparks
auf See einfach(er) zu erreichen sind, sowie in der hohen
Verfluigbarkeit von Liquiditdt und der kontinuierlichen Er-
weiterung der Kapitalgeberbasis.

Zur Erreichung der Ausbauziele ist daher eine Incentivie-
rung der Utilities und Betreiber wichtig. Laut dem am 12.
Mai 2022 erstmalig debattierten Gesetzesentwurf zur
Beschleunigung des Offshore-Windkraft-Ausbaus sind
zwei unterschiedliche Ausschreibungsmodelle geplant.
Auf zentral vom Bundesamt fir Seeschiffahrt und Hyd-
rographie voruntersuchten Flachen werden Angebote
gemaB den in GroBbritannien bekannten Contracts for
Difference (CfD) mit einer Laufzeit von 20 Jahren aukti-
oniert. In diesen Ausschreibungen ist der Gebotswert
das alleinige Vergabekriterium mit H&chstwerten von
unter 6 ct/kwh. Wahrend der Laufzeit soll ein Wechsel
in die Direktvermarktung ausgeschlossen sein.® Vorteil
dieser noch zu verabschiedenden Regelungen fir vorun-
tersuchte Flachen sollen die deutliche Reduzierung des
Marktpreisrisikos fur die zu erwartenden Vergutungsprei-
se der Betriebsjahre sowie die Incentivierung der Kosten-
reduzierung der Betreiber sein. Ein Ansatzpunkt ist z.B.
die Senkung der Wartungskosten von Betreibern, deren
Windparks nah beieinanderliegen, wie etwa EnBW mit
den Windparks Hohe See und Albatros.

Problematisch sind jedoch die aktuellen deutlichen Preis-
steigerungen im CAPEX- und OPEX-Bereich, die durch
CfD fur die Betreiber keine zuséatzlichen Erléschancen
bieten. In den vergangenen Jahren wurden nach Aussa-
gen der Experten 3,5 ct/kwh durchschnittlich als OPEX
geplant. Die angestrebte Incentivierung zur Kostenredu-
zierung wird somit mindestens kompensiert, das Kos-
tenrisiko der Betriebsphase liegt aufgrund des Direktver-
marktungsausschlusses umfénglich bei den Betreibern,
Projektentwickler:innen werden dieses in Vertragen fir

6 Fir nicht voruntersuchte Flachen sollen laut dem Gesetzentwurf Bie-
ter um das Flachenentwicklungsrecht konkurrieren. Fiir diese soll
eine Kombination aus flnf qualitativen und finanziellen Zuschlags-
kriterien zur Anwendung kommen, ohne dass staatliche Vergiitungen
garantiert werden (Stiftung Offshore-Windenergie, 2022).

Strommarkt

Analysen

CAPEX absichern. Als Folge sind hdhere Kreditnachfra-
gen mit gestiegenen Kapitaldiensten zu erwarten.

Eine vollstdndige Direktvermarktung Uber eine Partizi-
pation am offenen Markt und damit den Schwankungen
gegenlberzustehen, scheint unter Berlicksichtigung des
Ausbauvorhabens jedoch auch keine wirkliche Alternati-
ve darzustellen. Zumal die Energiepreise sich zunehmend
volatil entwickeln und unklar ist, ob diese im gleichen
MaBe steigen werden wie Personal-, Material- oder Lie-
ferkosten. Vermutlich liegt die Lésung zwischen diesen
beiden Extremen. Denkbar wére eine niedrigere Grund-
vergltung mit Erfolgsbezug. Steigen die Preise, so par-
tizipiert der Betreiber zu einem festgelegten Anteil und
gegebenenfalls bis zu einer festgelegten Hohe, fallen
die Preise unter die Grundvergitung, sind diese Verlus-
te hingegen abgesichert. Eine weitere Méglichkeit wiirde
eine Erhdhung der Hochstpreise sowie eine Indexierung
darstellen, bei welcher der Betreiber allerdings nicht nur
an den Preissteigerungen, sondern auch an den Preis-
fallen beteiligt wird. Hier besteht ein konkreter Nachbes-
serungsbedarf im Gesetzesentwurf, den die Bundesre-
gierung scheinbar bereits aufgreift. Ein wichtiges Detall,
das die Finanzierbarkeit der zukiinftigen Windausbauziele
maBgeblich beeinflussen wird.
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Amazon und der deutsche Paketmarkt:
Wettbewerb oder Marktmachthebelung?

Amazon ist der gréBte Onlinemarktplatzbetreiber in Deutschland. Zudem bietet es fiir
Onlinehandler Logistikdienstleistungen an und gehoért zu den gréBten Paketdienstleistern.

Die Position als Onlinemarktplatzbetreiber bietet Amazon die Méglichkeit, seine Paket- und
Logistikdienstleistungen mit Vorteilen auf seinem Marktplatz zu verkniipfen. Es kénnte in der
Lage sein, eine moglicherweise im Bereich der Onlinemarktplatze bestehende Marktmacht

in die Paket- und Logistikmarkte zu tbertragen. Die EU-Kommission hat jingst ein
Verpflichtungsangebot von Amazon erwirkt, mit dem eine unangemessene Beglinstigung unter
anderem der Marktplatzverkaufer, die seine Logistik- und Lieferdienste nutzen, verhindert
werden soll. Es bleibt abzuwarten, inwieweit zukiinftig weitere Eingriffe notwendig sind.

Am 14. Juli 2022 verodffentlichte die EU-Kommission ein
Verpflichtungsangebot, das sie von Amazon im Rahmen
eines Verfahrens wegen eines VerstoBes gegen das Ver-
bot des Missbrauchs einer marktbeherrschenden Stel-
lung aus Artikel 102 AEUV erwirkt hat. Dieses Angebot
betrifft unter anderem den Zugang von Onlinehandlern
auf dem Amazon Marketplace zur ,,Buy Box“ und zum
»Prime-Programm*“ (EU-Kommission, 2022). Die EU-Kom-
mission hatte in ihrer Untersuchung vorlaufig festgestellt,
dass Amazon sein eigenes Einzelhandelsgeschéft sowie
das jener Onlinehéndler, die seine Logistikdienstleistun-
gen nutzen, unangemessen beglnstigt (EU-Kommission,
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Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz verdf-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).
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Der Beitrag geht zurlick auf das 12. Sektorgutachten Post ,Wettbe-
werb mit neuem Schwung!“ der Monopolkommission (2022).
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2022). Sowohl die Buy Box als auch das Prime-Programm
sind entscheidend flur die Sichtbarkeit der Handler auf
dem Amazon ,Marketplace”.

Die Sichtbarkeit von Waren auf Amazons Marketplace
umfasst mehrere Faktoren. Erstens gehoért dazu die Pro-
duktsuche in Amazons Onlineshop, d.h. insbesondere,
ob ein Produkt auf den vorderen Platzen in den Such-
ergebnissen angezeigt wird. Zweitens gehdrt dazu die
Sichtbarkeit des Angebots eines Handlers auf der spezi-
fischen Produktseite innerhalb des Onlineshops. Amazon
zeigt derzeit nur das Angebot eines Handlers prominent
in der Buy Box auf einer Produktseite an. Falls mehrere
Handler:innen das gleiche Produkt anbieten, kénnen Ver-
brauchende die Angebote der anderen Handler:innen nur
einsehen, wenn sie einen zusétzlichen Link anklicken.
Dadurch ist der Absatz von Waren, die in der Buy Box
stehen, wesentlich héher (AGCM, 2019, Tz. 26.). Drittens
gehort dazu die Sichtbarkeit der Werbeanzeigen' des On-
linehandlers in Amazons Onlineshop, also wie haufig und
prominent diese eingeblendet werden.

Eine bessere Sichtbarkeit von eigenen Waren sowie Waren,
die unter Inanspruchnahme der eigenen Paket- und Logis-
tikdienstleistungen transportiert werden, birgt die Gefahr,
dass Amazon eine etwaige Marktmacht im Bereich Online-
marktplétze in andere Bereiche, das heiBt z. B. auch in Paket-
und Logistikmérkte, hebelt. In Italien hat die dortige Wett-
bewerbsbehdrde Autorita Garante della Concorrenza e del
Mercato (AGCM) im November 2021 einen entsprechenden
VerstoBB gegen Artikel 102 AEUV mit Bezug auf den Logistik-
bereich festgestellt und ein BuBgeld von tber 1,1 Mrd. Euro

1 Fir einen Uberblick tiber Amazons Angebote im Bereich Werbeanzei-
gen siehe Amazon (0.D. a).
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verhangt (AGCM, 2021, 116 ff)). Im italienischen Markt fur die
postalische Zustellung von E-Commerce-Paketen hat Ama-
zon laut der zusténdigen Regulierungsbehdrde Autorita per
le Garanzie nelle Comunicazioni (AGCOM) seinen Marktan-
teil binnen kirzester Zeit von 4 % im Jahr 2016 auf 36 % im
Jahr 2020 gesteigert (AGCOM, 2021, Abbildung 5).

Auch in Deutschland wére es denkbar, dass die heraus-
ragende — mdéglicherweise marktméachtige — Position von
Amazons Onlineshop als Basis fiir eine Marktmachthebe-
lung genutzt werden kann. 2021 wurden 54 % aller Um-
sétze im Nonfood-Onlinehandel Gber den Onlineshop von
Amazon abgewickelt (HDE, 2022, 28). Damit einher geht
eine entsprechend groBe Bedeutung Amazons fir den Pa-
ketmarkt. Zum einen ist Amazon selbst als Onlinehéndler
aktiv und als einer der gréBten Onlineh&ndler in Deutsch-
land (HDE, 2022, 50) ein bedeutender Nachfrager bei den
etablierten Paketdienstleistern. Zum anderen verfligt Ama-
zon Uber ein umfassendes Angebot im Logistikbereich, das
auch von anderen Onlinehandlern genutzt werden kann.
Insbesondere hat Amazon zuletzt in Deutschland ein eige-
nes Zustellnetz flr Pakete aufgebaut, das seine Logistik-
dienstleistungen ergéanzt. In diesem Sinne ist Amazon als
Paketdienstleister flir dritte Onlinehandler aktiv, auch wenn
sein Zustellnetz derzeit nicht flichendeckend ausgebaut
ist. Laut Bundesnetzagentur wurden 2020 in Deutschland
5% bis 15 % aller Pakete von Amazon als Paketdienstleis-
ter zugestellt (BNetzA, 2021, 41).

Fur die Zukunft ist zu erwarten, dass Amazons Bedeutung
weiter zunimmt. Darauf deutet der allgemeine Expansions-
kurs des Unternehmens in Deutschland hin. Fir 2022 kin-
digte Amazon an, in Deutschland die Zahl seiner festange-
stellten Beschaftigten von insgesamt 30.000 auf 36.000 zu
erhdhen (Spiegel Online, 2022). Dies betrifft auch Amazons
Logistikbereich. So ist z.B. am 5. September 2022 ein neu-
es Logistikzentrum in Kaiserslautern eréffnet worden, in dem
Uiber 1.000 Beschéftigte arbeiten sollen (golem.de, 2022).

Amazon als Onlinehdndler mit Paketzustellnetz

Amazon ist der groéBter Onlineeinzelhdndler in Deutsch-
land. Das heiBt, es verkauft Waren unter eigenem Namen
in seinem Onlineshop. Diese Waren stehen in direkter Kon-
kurrenz zu den Waren der ebenfalls in diesem Onlineshop
aktiven ,,Amazon-Marketplace-Handler“. Der Versand
Amazons eigener Waren an Kundschaft wird tber die
konzerneigene Logistiksparte ,,Amazon Logistics” abge-
wickelt. Diese verfugt Uber ein eigenes Paketzustellnetz.
Teilweise erfolgt die Auslieferung dieser Waren daher Gber
dieses Netz.2 Amazon ist nicht der einzige Onlineh&ndler

2 Die Auslieferung der Pakete erfolgt lber zahlreiche Subunternehmer,
die von Amazon akquiriert werden (Amazon, o0.D. b).
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in Deutschland, der Uber ein eigenes Paketzustellnetz ver-
fugt. Der Paketdienstleister Hermes ist ein Tochterunter-
nehmen des Versandhéandlers Otto und ein Beispiel dafiir,
dass ein groBer Versandhéndler mit eigenem Zustellnetz
dem Wettbewerb auf dem Paketmarkt positive Impulse
geben kann (Hermes Europe GmbH, 0.D.).

Amazon als Onlinehédndler und Nachfrager von
Paketdienstleistungen

Nicht alle Waren, die Amazon selbst in seinem Onlineshop
verkauft, werden von ,Amazon Logistics“ Uiber das eige-
ne Zustellnetz ausgeliefert. ,Amazon Logistics” nimmt er-
ganzend die Paketdienstleistungen etablierter Postdienst-
leister (z.B. DHL) in Anspruch. In diesen Fallen ist Amazon
als Nachfrager von Paketdienstleistungen einzustufen. Es
existieren keine 6ffentlich zugénglichen Daten, die genaue
Ruckschlisse auf die Bedeutung von Amazon als Nachfra-
ger auf dem Paketmarkt erlauben. Da es sich bei Amazon
jedoch um den gréBten Onlineeinzelhandler handelt, ist an-
zunehmen, dass die Bedeutung erheblich ist. Zugleich darf
erwartet werden, dass mit einem zunehmenden Ausbau
des konzerneigenen Zustellnetzes die Beauftragung etab-
lierter Paketdienstleister abnehmen und in héherem MaBe
durch eine Eigenzustellung ersetzt werden wird.

Amazon als Marktplatzbetreiber und Vermittler von
Paketdienstleistungen

Amazon ist nicht nur der gréBte Onlinehandler in
Deutschland, sondern betreibt zuséatzlich auch den mit
Abstand gréBten Onlinemarktplatz. Im Bereich Online-
marktplatze verfigt Amazon nach Ansicht des Landge-
richt Minchen| mit dem ,Amazon Marketplace“ Uber
eine marktbeherrschende Position.? Uber den ,Amazon
Marketplace” kdénnen dritte Onlinehéndler ihre eigenen
Waren im Onlineshop von Amazon anbieten. Bei der Ab-
wicklung von Ké&ufen kénnen sie auf Dienstleistungen
von ,Amazon Logistics® zurlickgreifen.

Der Paketversand von Onlinehandleriinnen ist bei
Nutzung anderer Vertriebswege als dem ,Amazon
Marketplace” Ublicherweise so organisiert, dass die
Héandler:innen, sofern sie regelmaBig Pakete in groBerer
Stlickzahl versenden, mit einem oder mehreren Paket-

3 LG Munchen | (2021, 382): ,Die Verfigungsklagerin [eine auf dem Ama-
zon-Marktplatz tatige Dritthandlerin] hat glaubhaft gemacht, dass die
Verflgungsbeklagte [Amazon] auf dem Teilmarkt fir die Erbringung
von Dienstleistungen von Onlinemarktplatzen gegeniiber Onlinehand-
lern in Deutschland marktbeherrschend ist.“ Das LG Miinchen | nimmt
in seinem Urteil wiederholt Bezug auf ein Verfahren des Bundeskar-
tellamtes gegen Amazon, das letztlich ohne Entscheidung eingestellt
worden ist, in dem das Bundeskartellamt aber unter anderem die Gate-
keeper-Stellung von Amazon und den hohen Anteil des Unternehmens
am deutschen Onlinehandel thematisiert hat (BKartA, 2019, 11).
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dienstleistern einen Vertrag schlieBen. Ein solcher Ver-
trag kann z.B. Vereinbarungen Uber regelmaBige Abho-
lungen und Uber Versandpreise enthalten. Alternativ gibt
es Angebote verschiedener Logistikdienstleister, die Pa-
ketdienstleistungen der etablierten Paketdienstleister zu
Geschaftskundenkonditionen vermitteln.*

Ebenso wie diese Logistikdienstleister vermittelt auch
Amazon Uber seinen ,Amazon Marketplace“ Paket-
dienstleistungen der etablierten Paketdienstleister zu
Geschaftskundenkonditionen an Onlinehandler. Die Be-
dienungsoberflache des ,Amazon Marketplace“ ermog-
licht es Onlinehandler:innen, direkt Paketdienstleistungen
zu erwerben (Amazon, 0.D. c). Dies erfolgt entweder in
der Bestelllbersicht, wo den Handler:innen neben jeder
Bestellung ein Button ,Versandentgelt kaufen angezeigt
wird oder Uber eine Softwareschnittstelle (Amazon, o.D.
¢ und d). AuBerdem gibt es die Mdoglichkeit, mehrere
Versandetiketten gleichzeitig zu erwerben (Amazon, o.D.
e). Zum Stand November 2021 waren Uber diese Funkti-
on Paketdienstleistungen von DPD und Hermes erhaltlich
(Amazon, o.D. f). Der Vertrag Uber die Paketdienstleistung
wird jeweils direkt mit dem Paketdienstleister geschlos-
sen, wahrend die Zahlungsabwicklung Gber Amazon er-
folgt (Amazon, o.D. g und h).

Im Falle des Versands Uiber DPD zeigt der Vergleich der
Preise von ,Versandentgelt kaufen“ mit der &ffentlich
verfugbaren DPD-Standardpreisliste, dass die Preise fur
kleine oder sehr groBe Sendungen attraktiver sind (Mo-
nopolkommission, 2022, Tabelle 4.1). Einen zuséatzlichen
Wert verleihnt Amazon ,Versandentgelt kaufen“ dadurch,
dass die Onlinehandler bei Nutzung dieser Dienstleistung
negative Kundenbewertungen im Onlineshop von Ama-
zon entwerten lassen kénnen, wenn sich die Ursache fur
die negative Kundenbewertung auf die Paketdienstleis-
tung zurtckfuhren lasst (Amazon, o.D. i). Eine Entwer-
tung umfasst, dass die betreffende Kundenbewertung
nicht mehr bei der Berechnung der durchschnittlichen
Kundenbewertungen des Verkdufers berticksichtigt wird,
dass sie nur durchgestrichen fir Verbraucher:innen im
Onlineshop angezeigt wird und dass sie mit einem Hin-
weis von Amazon versehen wird, dass die Versandpro-
bleme im Zusammenhang mit dieser Bestellung nicht
auf den Verkaufer zurtickzufiihren sind (Amazon, o.D. i).
Wenn Héandler:innen hingegen selbst direkt einen etab-
lierten Paketdienstleister mit der Zustellung einer Ware
beauftragen, ist eine solche Entwertung nicht mdglich
(Amazon, o.D. i).

4 Versandetiketten der etablierten Paketdienstleister werden z.B. auch
von Logistikunternehmen wie LetMeShip, Sendcloud, Shipcloud,
Packlink, Sendiroo und SimpleSell verkauft (paketda.de, 2022).

Aus der Entwertung solcher negativen Kundenbewertungen
ergeben sich nicht nur direkte Vorteile durch einen positi-
veren Eindruck bei Verbrauchenden, sondern auch indirekte
Vorteile im Rahmen der Sichtbarkeit der Waren des Hénd-
lers in Amazons Onlineshop. Negative Kundenbewertun-
gen flhren vermutlich dazu, dass Waren des Handlers in
Amazons Produktsuche weiter hinten platziert werden und
reduzieren vermutlich die Sichtbarkeit seiner Werbung. Sie
fihren auBerdem nach Angaben von Amazon dazu, dass die
Waren des Handlers mit geringerer Wahrscheinlichkeit die
Buy Box erhalten (Amazon, o.D. j; AGCM, 2019, Tz. 75.).

Uber sVersandentgelt kaufen“ kénnen auch Versand-
etiketten erworben werden, die es den Handler:innen er-
mdglichen, ,Prime-Versand“ als Versandoption fir ihre
Produkte im Marketplace anzubieten. Amazon bietet fir
Verbrauchende ein ,Prime-Abo“ an. Dieses Abo kostet
derzeit in Deutschland 8,99 Euro pro Monat (Amazon, o.D.
k). Bestandteil dieses Abonnements ist unter anderem,®
dass die Versandoption ,Prime-Versand“ kostenlos ge-
nutzt werden kann (Amazon, o.D. |). Diese Versandoption
wird von Amazon-Prime-Abonnierenden mit einer hohen
Versandgeschwindigkeit und einer hohen Servicequali-
tat assoziiert. Prime-Versand steht den Abonnierenden
grundsétzlich bei allen Produkten zur Verfigung, deren
Versand Uber die Lager von ,Amazon Logistics“ abge-
wickelt wird. Daneben bietet Amazon Héandler:innen, die
den Versand selbst abwickeln, ebenfalls die Méglichkeit,
Prime-Versand anzubieten. Amazon spricht in solchen
Fallen von ,Seller Fulfilled Prime“. Neben bestimmten
Mindestqualitdtsstandards, die Handler:iinnen erfillen
missen, wenn sie diese Versandoption anbieten wollen,
macht Amazon auBerdem zur Bedingung, dass entspre-
chende Versandetiketten flir den Prime-Versand genutzt
werden (Amazon, 0.D. i). Diese sind fur die Handler:innen
Uber ,Versandentgelt kaufen“ erhaltlich (Amazon, o.D. i).
Im Gegensatz zu den dort erhaltlichen Standardversand-
etiketten beinhaltet die fur ,,Seller Fulfilled Prime*“ vorge-
sehene Dienstleistung eine Paketabholung durch den
Paketdienstleister. Der Vorteil, negative Kundenbewer-
tungen entwerten lassen zu kdnnen, sofern ein Fehler des
Paketdienstleisters vorlag, gilt fur alle Uber ,Versandent-
gelt kaufen” erhéltlichen Paketdienstleistungen.

Bezogen auf DPD als Paketdienstleister zeigt der Vergleich
der fur Seller Fulfilled Prime gtiltigen Versandpreise mit der
offentlich verfligbaren Standardpreisliste von DPD fiir einen
Versand mit Abholung, dass die Preise flr Seller Fulfilled
Prime deutlich ginstiger sind, insbesondere, wenn man

5 Das ,Amazon-Prime“-Abo wurde in der Vergangenheit als reine Ver-
sanddienstleistung angeboten, umfasst mittlerweile aber auch wei-
tere Dienstleistungen wie den Musikstreamingdienst ,Prime Music*
oder den Videostreamingdienst ,,Prime Video“.
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zusétzlich berlcksichtigt, dass die Pakete priorisiert ver-
schickt werden (Monopolkommission, 2022, Tabelle 4.2).
Unabhangig von den preislichen Erwdgungen hat das An-
bieten von Prime-Versand fir Handler:innen den Vorteil,
dass ihre Waren als ,,Prime-Produkt” im Onlineshop von
Amazon gekennzeichnet werden. Dies macht ihre Waren
nicht nur fir Amazon-Prime-Abonnierende, die vom kos-
tenlosen Prime-Versand profitieren, attraktiver. Von noch
groBerer Bedeutung ist, dass Prime-Produkte im Amazon
Onlineshop eine hdhere Sichtbarkeit haben (Amazon, o.D.
m). Mindestens teilweise dafiir ausschlaggebend ist, dass
alle Verbrauchenden in der Produktsuche von Amazons
Onlineshop nach Prime-Produkten filtern kénnen und dies
auch regelmaBig tun (AGCM, 2019, Tz. 26.). Indizien weisen
zudem darauf hin, dass zumindest eine héhere Chance be-
steht, in der Buy Box angezeigt zu werden. Amazon emp-
fiehlt Handler:innen explizit, Prime-Versand anzubieten,
weil so die Chancen auf eine Platzierung in der Buy Box er-
hoéht wiirden.® Ob bei Inanspruchnahme von Seller Fulfilled
Prime auch eine bessere Sichtbarkeit in der Produktsuche
oder auch bei Werbeanzeigen besteht, ist nicht bekannt.

Amazon als Logistikdienstleister

Amazon bietet Onlineh&ndlern im Rahmen der Dienstleis-
tungen ,Fulfillment by Amazon® und ,Amazon Multichan-
nel“ auch die Méglichkeit, unter anderem Lagerung, Ver-
sandabwicklung und Retourenmanagement ihrer Produk-
te an ,Amazon Logistics“ auszulagern (Amazon, o.D. p).
Die Paketzustellung an Verbrauchende realisiert ,,Amazon
Logistics” teilweise’, indem es Pakete den etablierten Pa-
ketdienstleistern (z.B. DHL) Ubergibt. Die Handler:innen
haben keinen Einfluss darauf, welcher Paketdienstleister
von Amazon mit der Zustellung beauftragt wird.

sFulfilment by Amazon“ kann beim Verkauf von Waren
in Amazons Onlineshop genutzt werden. Die Vorteile fur
Onlinehandler:innen sind ahnlich wie bei ,Seller Fulfilled
Prime®. Sie kénnen negative Kundenbewertungen ent-
werten lassen, sofern diese auf eine Schlechtleistung
von ,Amazon Logistics“ oder eine des von ,Amazon Lo-
gistics” beauftragten Paketdienstleisters zurlickzuflihren
sind, und sie profitieren von einer erhéhten Sichtbarkeit
ihrer Produkte in Amazons Onlineshop (Amazon, o0.D. o).
Dies gilt nicht nur, weil Produkte unter Nutzung von ,Ful-
fillment by Amazon® als Prime-Produkte gekennzeichnet
werden (Amazon, o.D. o). Amazon gibt explizit an, dass
die Nutzung von ,Fulfillment by Amazon“ ein Kriterium ist,
das bei der Entscheidung berticksichtigt wird, welches

6 So heiBt es auf dem Internetauftritt von Amazon insbesondere: ,,Ande-
re Vorteile der Registrierung fiir ,,Prime durch Verkaufer” sind: [...] Sie
konkurrieren effektiver um das Einkaufswagen-Feld“ (Amazon, o0.D. o).

7 AuBerdem nutzt Amazon auch sein eigenes Zustellnetz.
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Produkt in der Buy Box angezeigt wird.® AuBerdem bietet
Amazon Verbrauchenden die Mdglichkeit, in der Produkt-
suche nach Produkten zu filtern, die mit ,Fulfillment by
Amazon“ versandt werden. Bei Aktivierung dieses Filters
werden folglich keine Produkte angezeigt, die Uber ,,Seller
Fulfilled Prime* versandt werden (AGCM, 2019, Tz. 23).

Neben ,Fulfillment by Amazon“ bietet Amazon auch
den Dienst ,Amazon Multichannel“ an. Damit ist es
Handler:innen maoglich, die Dienstleistung von ,,Amazon
Logistics“ auch dann in Anspruch zu nehmen, wenn sie
Waren Uber einen anderen Vertriebskanal als den Amazon
Marketplace verduBern (Amazon, o.D. g). Amazon ver-
weist beim Einsatzgebiet insbesondere auf Verkaufe tber
den Onlineshop des jeweiligen Handlers (Amazon, o.D.
q). Die Dienstleistung kann aber auch fur Verk&ufe auf an-
deren digitalen Marktplatzen wie eBay genutzt werden,
und zwar auch von Héandler:innen, die keinerlei Waren
auf dem Amazon Marketplace anbieten (Amazon, o0.D. q).
Dementsprechend ist ,,Amazon Multichannel” eine klas-
sische Logistikdienstleistung, wie sie auch von anderen
Paketdienstleistern, beispielsweise der Deutsche Post
AG, angeboten wird (DHL, 0.D.). Die Versandpreise fallen
bei ,Fulfilment by Amazon“ deutlich glinstiger aus als bei
Amazon Multichannel (Amazon, 2021). Die Handler:innen
genieBen daher erhebliche Kostenvorteile, wenn sie Uber
Amazons Onlinemarktplatz verkaufen.

Amazon als Logistikdienstleister mit eigenem
Paketzustellnetz

Da ,Amazon Logistics“ Uber ein eigenes Paketzustellnetz
verflgt, liefert Amazon die Waren von Handler:innen, die
sFulfilment by Amazon®“ oder ,Amazon Multichannel“ in
Anspruch nehmen, teils auch selbst aus. In diesem Fall
erbringt Amazon eine Paketdienstleistung im Sinne des
§ 4 Nr. 1 lit. b PostG. AusschlieBlich diese Paketsendungen
werden von der Bundesnetzagentur in ihrem alle zwei Jahre
erscheinenden Tatigkeitsbericht Post erfasst. Demzufolge
betrug 2020 Amazons Anteil an den Gesamtsendungs-
mengen im Paketbereich 5% bis 15% (BNetzA, 2021, 41.).
Amazon gehort daher zu den sechs groBten Paketdienst-
leistern in Deutschland. Da Amazons Eigenzustellung, d.h.
die Zustellung von Paketen mit Waren, die Amazon selbst
als Héandler verkauft, bei dieser Marktbetrachtung nicht
berticksichtigt wird, liefert dies kaum Anhaltspunkte fiir die
tatséchliche GréBe von Amazons Zustellnetz.

8 So heiBt es auf dem Internetauftritt von Amazon insbesondere: ,Wenn
Ihr Verkauferkonto grundsaétzlich fur die Darstellung im Einkaufswa-
gen-Feld qualifiziert ist, kbnnen Sie lhre Chancen erhéhen, indem Sie
auf folgende Dinge achten: [...] Versandbedingungen fiir ein Produkt,
inklusive der Dauer der Zustellung, der Bearbeitungszeit und lhrer
Teilnahme am Versand durch Amazon“ (Hervorhebung nur hier) (Ama-
zon, 0.D. j; AGCM, 2019, Tz. 75).
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Impulsgeber fiir den Wettbewerb im Paketmarkt

Die obige Analyse zeigt, dass Amazon derzeit einen erheb-
lichen Teil der Nachfrage auf dem Paketmarkt direkt oder
indirekt kontrolliert. Zum einen generiert es als Online-
handler selbst erhebliche Versandmengen, zum anderen
wahlt es fur Onlinehéndler, die seine Logistikdienstleistun-
gen in Anspruch nehmen, den oder die Paketdienstleister
aus. In Summe kann Amazon bedeutende Nachfragestro-
me auf dem Paketmarkt zu ausgewahlten Paketdienstleis-
tern lenken, einschlieBlich seines hauseigenen.

Die daraus mutmaBlich resultierende Verhandlungsmacht
von Amazon gegeniber den etablierten Paketdienstleis-
tern hat sich bisher positiv auf den Wettbewerb im deut-
schen Paketmarkt ausgewirkt. 2007 startete Amazon
hierzulande seinen erfolgreichen Service Amazon Prime.
Gegen eine jahrliche Pauschalgebihr sichert Amazon den
Prime-Abonnent:innen eine ,kostenlose“ Lieferung von
bestellten Waren am néchsten Tag zu. Mit diesem Service
Ubt Amazon seither erheblichen Druck auch auf konkurrie-
rende Onlinehdndler aus, die niedrige Versandpreise und
kurze Lieferzeitrdume bieten missen, um konkurrenzféhig
zu bleiben. Dieser allgemeine Wettbewerbsdruck im On-
linehandel und ein generelles Sendungsmengenwachstum
hatten Einfluss auf Preise und Qualitatsanforderungen fir
Paketsendungen, die von Onlineh&ndlern zu Privatkund-
schaft verschickt werden. Dies zeigt sich z.B. in der Zahl
der Paketshops, die bei allen groBen Paketdienstleistern
mit zunehmendem Erfolg des Onlinehandels gestiegen ist,
oder in immer préaziser arbeitenden Pakettrackingsyste-
men, die eine genaue Ankunftszeitvorhersage flr Pakete
und folglich eine héhere Paketannahmeerfolgsquote er-
moglichen. Auch alternative Zustellarten wie die Zustel-
lung an Packstationen oder Paketboxen werden von den
Paketdienstleistern immer wieder erprobt.

Hinzu kommt, dass Amazon als bedeutender Nachfrager
im Paketbereich nicht nur Uber eine gewisse Verhand-
lungsmacht gegeniiber den etablierten Paketdienstleis-
tern verflgen durfte, sondern auch die Qualitat verschie-
dener Paketdienstleister flaichendeckend Uberwachen
kann, um bei systemischen Problemen sofort mit dem
betreffenden Paketdienstleister in Verbindung zu treten.
Von einem solchen umfassenden externen Qualitdtsmoni-
toring profitiert nicht nur Amazon, sondern jeder Handler,
der Pakete Uber das Paket- oder Zustellnetz des jeweiligen
Paketdienstleisters verschickt sowie die Endkundschaft.

Darlber hinaus baut Amazon sein eigenes Paketzustell-
netz kontinuierlich aus. Zukunftig ist zu erwarten, dass
es sich als neuer Wettbewerber im Paketmarkt etablieren
wird. Soweit Amazon das hauseigene Paketzustellnetz fiir
sich und seine Logistikkunden nutzt, steht es schon heute

in Konkurrenz zu den etablierten Paketdienstleistern. Mit
zunehmender GroBe des eigenen Zustellnetzes kdnnte flr
Amazon eine vollstandige Offnung dieses Netzes attraktiv
werden. Derzeit kdnnen Handler Amazons Paketdienst-
leistungen nicht direkt buchen, sondern nur indirekt Uber
Amazons Logistikdienstleistungen. Eine vollstandige Off-
nung wirde die Auslastung von Amazons Paketzustellnetz
weiter erhdhen und so die Realisierung von Skalenvorteilen
erméglichen. In GroBbritannien ist eine solche Offnung be-
reits 2020 erfolgt (ecommercenews.eu, 2020).

Amazon als Onlinemarktplatzbetreiber und die
Gefahr der Marktmachthebelung auf den Paketmarkt

Fir Amazons zukiinftige Position als Paketdienstleister
werden seine strukturellen Vorteile als vertikal integrier-
tes Unternehmen von hoher Bedeutung sein. Amazon
nutzt seine Rolle als Marktplatzbetreiber bereits heute,
um Wettbewerbsvorteile auf den dem Paketmarkt vorge-
lagerten Logistikmarkten zu erlangen. Hierzu verbindet
Amazon Dienstleistungen wie ,Versandentgelt kaufen®
und ,Fulfillment by Amazon“ mit Vorteilen auf dem Ama-
zon Marketplace. So kommt die EU-Kommission in ihrer
Untersuchung im Rahmen des eingangs erwahnten Miss-
brauchsverfahrens zu dem vorldufigen Schluss, dass die
Selbstbegtlinstigung der eigenen Logistikdienstleistungen
im Hinblick auf eine Verknipfung dieser mit einer héheren
Sichtbarkeit durch den leichteren Zugang zur Buy Box und
den generellen Zugang zu Amazon Prime unangemessen
sei (EU-Kommission, 2022). Das von der EU-Kommission
erwirkte Angebot Amazons fiir eine Selbstverpflichtung
beinhaltet daher unter anderem folgende Punkte:

e Amazon wird sicherstellen, dass Verkaufer:innen, die
eine Prime-Berechtigung und eine Prime-Kennzeich-
nung fir ihre Angebote erhalten wollen, ihren Versand-
dienstleister frei wahlen und die Tarife und Geschéfts-
bedingungen direkt mit diesem Anbieter aushandeln
kénnen (Amazon, 2022, 8 f.).

e Amazon wird die Prime-Berechtigung eines Verkau-
fers als relevantes Kriterium bei der Auswahl des Pro-
duktes, das in der Buy-Box angezeigt wird, streichen
(Amazon, 2022, 5).

Es wird Sache der Kartellbehdrden sein, zu beobachten,
ob diese und die weiteren von Amazon angebotenen Zu-
sagen ausreichen, um eine etwaige Hebelung von mdég-
licherweise im Bereich Onlinemarktplatze bestehender
Marktmacht in die Paket- und Logistikmérkte zu verhin-
dern. Hierfur kdnnten auf europdischer Ebene der Digital
Markets Act und auf nationaler Ebene der § 19a GWB neue
Méoglichkeiten bieten. Das Bundeskartellamt hat jingst in
einer Entscheidung festgestellt, dass Amazon eine lberra-
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gende marktubergreifende Bedeutung fuir den Wettbewerb
gemaB § 19a Abs. 1 GWB hat (BKartA, 2022). Amazon hat
Rechtsmittel gegen diese Entscheidung eingelegt (PaRR,
2022). Sollte die Einstufung von Amazon als Unternehmen
mit marktlbergreifender Bedeutung bestatigt werden,
kénnte sich die Mdglichkeit des Bundeskartellamts, einem
Unternehmen mit Uberragender marktibergreifender Be-
deutung fir den Wettbewerb bestimmte missbrauchliche
Verhaltensweisen gemaB § 19a Abs. 2 GWB zu untersagen,
als wirksames Mittel gegen etwaige unangemessene For-
men der Selbstbeglinstigung erweisen.
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Title: Amazon and the German Parcel Market: Stimulus for Competition or Risk of Leveraging?

Abstract: Amazon is the largest online marketplace operator in Germany. It also offers logistics services for online retailers and is one
of the largest parcel carriers. Its position as an online marketplace operator gives Amazon the opportunity to combine its parcel and lo-
gistics services with advantages in its marketplace. Indeed, it may be able to leverage the market power it has in the online marketplace
sector in the parcel and logistics markets. Recently, the European Commission requested a commitment from Amazon to prevent undue
favouritism towards, among others, marketplace sellers that use Amazon’s logistics and delivery services. It remains to be seen to what

extent further interventions will be required.
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Gefuhlte Inflation als Bestimmungsgrund der
Spar- und Konsumstruktur von Verbrauchern

Die Inflationsrate hat im Euroraum zuletzt einen Héchstwert erreicht. Neben der amtlich ge-
messenen Inflationsrate wurde die subjektive Inflationswahrnehmung hingegen wenig beach-
tet. Dieser Beitrag fullt diese Liicke, indem auf Grundlage einer reprasentativen Befragung

die subjektive Inflationswahrnehmung gemessen und diskutiert wird, welche Griinde zu einer
Divergenz von gemessener und wahrgenommener Inflation fihren. Weiterhin wird untersucht,
welche Personengruppen sich besonders von steigenden Preisen betroffen filhlen und wie
Haushalte ihr Konsum- und Sparverhalten an die subjektive Inflationswahrnehmung anpassen.

Die Teuerungsrate im Euroraum hat im Juni 2022 einen
Wert von 8,6 % und damit den héchsten Wert in der Ge-
schichte des Euro erreicht (EZB, 2022). Auch in den USA
sind die Preise im April im Vergleich zum Vorjahr um 8,4 %
gestiegen (Trading Economics, 2022). DeSilver (2022) zeigt
anhand internationaler Daten, dass hohe Inflationsraten im
Jahr 2022 zu einem weltweiten Phdnomen geworden sind.
Ihren Anfang nahmen diese historisch gesehen tGberdurch-
schnittlichen Werte im Sommer 2021, als die Inflation in den
USA und im Euroraum die Dreiprozentmarke tberschritt.
Seitdem hat das Thema steigender Preise zunehmend den
politischen und gesellschaftlichen Diskurs erreicht. So
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nehmen derzeit 70 % der US-Amerikaner:innen die Inflati-
on als ,sehr groBes Problem® wahr (Pew Research Center,
2022). Ahnlich stellt sich die Situation in Deutschland dar,
wo 37 % der Menschen bereits im September 2021 stei-
gende Preise als eines der drei groBten gegenwartigen
Probleme erachteten (IPSOS, 2021); im Mai 2022 sahen
40 % der Menschen hier die Inflation als das gréBte gesell-
schaftliche Problem an (McKinsey, 2022a). Im Juni 2022
ist dieser Wert weiter auf 48 % angestiegen (McKinsey,
2022b). Laut Umfragen der Deutschen Bundesbank (2022)
rechnen etwa 84 % der Deutschen mit einem weiteren An-
stieg der Inflationsrate. Mit dem erwarteten Anstieg der
Teuerungsrate und der zunehmend hohen Besorgnis in der
Bevdlkerung steht Deutschland nicht alleine da, vielmehr
reflektiert dies einen weltweiten Trend (IPSOS, 2022).

Anders als die amtlich gemessenen Inflationsraten hat die
subjektive Inflationswahrnehmung der Menschen trotz der
steigenden Bedeutung des Themas relativ wenig Beachtung
erfahren. Zwar ist aus Studien bekannt, dass die Steigerung
der Preise subjektiv zumeist als héher empfunden wird als
von der amtlichen Statistik ausgewiesen (Arioli et al., 2017;
Abildgren und Kuchler, 2019; Meyler und Reiche, 2021). Ent-
sprechende Zusammenhdnge wurden bereits unmittelbar
nach Einfuhrung des Euro diskutiert, als hohe wahrgenom-
mene Preissteigerungen im Kontrast zu vergleichsweise
geringen amtlichen Teuerungsraten standen (Aalto-Setald,
2006). Gleichzeitig liegt jedoch keine belastbare Evidenz vor,
ob und wie sich diese Wahrnehmung gerade in der gegen-
wartigen Situation stark steigender Preise verandert hat. In
diesem Kontext widmet sich der Beitrag den folgenden drei
Kernfragen: In welchem MaBe weichen in der aktuellen Situ-
ation die objektive und die subjektive Inflation voneinander
ab? Wie lasst sich eine solche Divergenz erklaren? Welche
Personengruppen sind in besonderem MaBe von einer stei-
genden Inflation betroffen und welche Verhaltensanpassun-
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Abbildung 1
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Gefiihlte Verédnderung der Verbraucherpreise in den vergangenen 12 Monaten
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" Wie haben sich lhrer Meinung nach die Verbraucherpreise in den letzten 12 Monaten entwickelt? Im Vergleich zum letzten Jahr sind diese aktuell... Ant-
wortmdglichkeiten von ,Die Preise sind stark gestiegen” bis ,,Die Preise sind gesunken®. Und: Um wie viel Prozent sind Ihrer Meinung nach die Verbrau-

cherpreise in den letzten 12 Monaten gestiegen / gesunken?

Quelle: exeo Strategic Consulting AG / Rogator AG.

gen nehmen diese vor? Beantwortet werden die Fragen auf
der Basis einer aktuellen empirischen Untersuchung. Die
Ergebnisse hieraus werden im Sinne eines Multi-Source-
Multi-Method-Ansatzes mit anderen Datenquellen verzahnt.

Daten und Methodik

,OpinionTRAIN® ist eine représentativ angelegte Studie zur
Bewertung von Trends und des Wertewandels in der Bevol-
kerung. Grundlage der Untersuchung ist eine Online-Befra-
gung von Personen (18 bis 80 Jahre) u.a. in Deutschland.
Seit Beginn der Coronapandemie wurden insgesamt vier
Messungen zu verschiedenen Zeitpunkten durchgefihrt.
Im August/September 2021 wurde die dritte Erhebung
durchgefuihrt, nachdem die erste Erhebung (April/Mai 2020)
die Situation der Menschen zur Zeit des ersten Lockdowns
beleuchtete und die zweite Erhebung (November/Dezem-
ber 2020) den Fokus auf den zweiten Lockdown legte. Die
vierte Erhebung im Mérz/April 2022 umfasst eine Befra-
gung von 1.357 Personen, die nur in Deutschland durchge-
fuhrt wurde. Die Rekrutierung zur Erhebung erfolgte auf Ba-
sis von Online Access Panels. Um die Représentativitat der
Daten sicherzustellen, wurden die Daten in einem mehrstu-
figen Prozess gewichtet. In allen vier Erhebungswellen wur-
den Fragen zur finanziellen Situation (Sparneigung, Geld-
anlage, Kenntnis der offiziellen Inflationsrate, etc.) gestellt,
sodass auf dieser Grundlage Zeitreihenanalysen méglich
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sind. In der jingsten Erhebung wurden die Studienteilneh-
menden zusétzlich um ihre Einschatzung der allgemeinen
Teuerungsrate gebeten.

Subjektive und objektive Inflationsraten

Verschiedene Studien haben in der Vergangenheit gezeigt,
dass Konsument:innen Preissteigerungen Ublicherweise
als héher empfinden als von der amtlichen Statistik gemes-
sen. Diese Erkenntnis ist Uber die Zeit hinweg stabil, jedoch
unterscheidet sich die subjektive Inflationswahrnehmung
zwischen Landern und Personengruppen. So zeigen Arioli
et al. (2017) fur den Euroraum, dass die subjektive Inflati-
onsrate die amtlichen Werte im Mittel um 4 % Ubersteigt,
wobei dieser Abstand im sudlichen Europa groBer ist als in
den nordlichen Landern. Meyler und Reiche (2021) ergan-
zen diese Erkenntnisse dahingehend, dass der Abstand
zwischen subjektiver und objektiver Inflation mit dem Alter,
dem Bildungsstand sowie dem Haushaltseinkommen ab-
nimmt. Aktuelle Daten, die diese Zusammenhange in der
derzeitigen Phase hoher allgemeiner Preissteigerungen
beleuchten, liegen jedoch bisher nicht vor.

In einem ersten Schritt wird vor diesem Hintergrund die sub-
jektive Inflationswahrnehmung in Deutschland untersucht.
Abbildung 1 stellt die Ergebnisse fir den Monat April 2022
grafisch dar. Die linke Seite zeigt die Verteilung der Antwor-
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Abbildung 2

Beurteilung der Verdnderungen der Preise und Ausgaben der Verbraucher:innen bei Lebensmitteln

»lch habe den Eindruck, dass die Preise flir
Lebensmittel heute deutlich héher
sind als vor Ausbruch der Corona-Krise*1

———————————————————————————————————————————————————

65 %

August/September Marz/April
2021 2022

»,Meine Ausgaben fur Lebensmittel sind
insgesamt gestiegen®!

Zustimmung (top-2)

68 %

42 %

9%
20%
August/September Marz/April
2021 2022

T Wir kommen jetzt zum Thema Einkaufsverhalten: Bitte bewerten Sie die folgenden Aussagen zum Einkauf in der aktuellen Zeit der Coronakrise mit Wer-
ten von 1 = ,stimme sehr zu“ bis 6 = ,,stimme gar nicht zu“. Top-2 = Skalenpunkte 1 und 2; low-2 = Skalenpunkte 5 und 6.

Quelle: exeo Strategic Consulting AG / Rogator AG.

ten. Aufféllig ist zunéchst die Haufung der Werte an salienten
Punkten, insbesondere an Vielfachen von flnf. Besonders
haufig werden subjektive Inflationsraten von 5%, 10%, 15%
und 20% genannt. Der Mittelwert der Antworten liegt bei
13 %, der Median bei 10%. Dieser Wert liegt deutlich ober-
halb der subjektiven Inflation von 4,5 %, die Schnabl und Sepp
(2021) sowie die UniCredit Bank fir das erste Quartal 2021
ermittelt haben, und ebenfalls hoher als der Wert von 8,5 %,
den Schnabl (2022) fur das erste Quartal 2022 auf Grundlage
einer linearen Fortschreibung friherer subjektiver Inflations-
raten geschétzt hat. Die amtlich gemessene Inflationsrate lag
zum Zeitpunkt der Befragung bei 7,4 %. Die rechte Seite zeigt
die Verteilung der Schatzwerte kumuliert aufsteigend. Deut-
lich wird, dass lediglich jeder Vierte die Inflationsrate bei bis
zu 5% einschatzt. 60 % der Befragten geben eine subjektive
Rate oberhalb des amtlichen Wertes an, wobei nahezu ein
Drittel der Antworten sogar oberhalb von 15 % liegen. Zusam-
menfassend l&sst sich sagen, dass konsistent mit der beste-
henden Literatur auch die Mehrheit der Konsument:innen in
Deutschland die Teuerungsrate als hher empfindet, als diese
in der amtlichen Statistik ausgewiesen wird.

Unterschiede zwischen objektiver und subjektiver
Inflation

Die beobachtete Divergenz der subjektiven und der ob-
jektiven Inflationsrate ist grundsétzlich konsistent mit der
aus der Verhaltensékonomie bekannten Verlustaversion

von Individuen. Der Begriff Verlustaversion beschreibt
die empirische Beobachtung, dass Menschen ublicher-
weise Verlusten eine gréBere Bedeutung beimessen als
Gewinnen (Kahneman und Tversky, 1992). Im vorliegen-
den Kontext bedeutet dies, dass Preissteigerungen mog-
licherweise subjektiv starker wahrgenommen werden als
Preissenkungen. Diese kann insbesondere dann zum Tra-
gen kommen, wenn gerade Guter des taglichen Bedarfs
Uberproportional teurer werden (Dreger, 2008).

Bereits im Nachgang zur Euro-Umstellung wurden Hypo-
thesen zur Inflationswahrnehmung aufgestellt (Brachinger,
2005; Fluch et al., 2005), nach denen Preisanstiege von
Konsument:innen stérker registriert werden als Preissen-
kungen. Um zu ermitteln, wie stark unterschiedliche Bevol-
kerungsgruppen von der Inflation betroffen sind, schlagt
Brachinger (2008) vor, ,,zwei Teuerungsraten zu ermitteln:
eine Rate zur Erfassung der Teuerung bei den Gitern des
téglichen Konsums und eine zweite zur Erfassung der Teu-
erung bei den langlebigen Gebrauchsgultern. Die gesamte
Teuerung ergibt sich dann als gewogenes Mittel der beiden
Teilraten.” Ein solcher Vorschlag steht in inhaltlichem Zu-
sammenhang mit der Frage, ob die offizielle Teuerungsrate
(in Zeiten unter anderem durch die Coronapandemie stark
veranderter Konsumstrukturen) nach wie vor auf einem
reprasentativen Warenkorb basiert. So zeigt z.B. Cavallo
(2020), dass die Inflationsrate in den USA bei Covid-an-
gepassten Warenkérben héher als die offiziell ausgewie-
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Abbildung 3
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Uberproportional hohe wahrgenommene Inflation nach Teilsegmenten

Einschétzung zur Entwicklung der Verbraucherpreise in den letzten 12 Monaten

Mittel- __(@+13% 24+13%)--(0+13%)--( 0 +11%)- G+13% 2+419%) 1 { 0415%)-L G+11%)--( G+11%)--

E 8 + % Inflationsrate E n<100 E: E
' 9 : N 66 % ‘
L 60% 65 % 61% s59% | 6105 60% . 58% s6% |
l 35 % 0 Lo379% h34% |
o . 4% ' 49% % 2% 4%
E Bis 7 % Inflationsrate E EE i
Deutschland Unter 30 30 bis 59 60+ Stark erhdht Indiffe- Nicht stark <2.000 2.000 bis 3.000+
Jahre Jahre Jahre (top-2) rent erhoht (low-2) Euro <3.000 Euro Euro

Altersklasse

Ausgaben fur Lebensmittel

Haushaltsnettoeinkommen

" Wie haben sich lhrer Meinung nach die Verbraucherpreise in den letzten 12 Monaten entwickelt? Im Vergleich zum letzten Jahr sind diese aktuell... Ant-
wortmdglichkeiten von ,Die Preise sind stark gestiegen” bis ,,Die Preise sind gesunken®. Und: Um wie viel Prozent sind Ihrer Meinung nach die Verbrau-
cherpreise in den letzten 12 Monaten gestiegen / gesunken? Oben als Balken dargestellt ist der Anteil der Personen innerhalb der Klasse, die die Inflation

bei 8 % und héher sehen.

Quelle: exeo Strategic Consulting AG / Rogator AG.

sene Inflationsrate ist. Eine solche Uberdurchschnittliche
Teuerung von Produkten des taglichen Bedarfs ist auch in
Deutschland zu beobachten. So zeigt Kecskes (2022), dass
die Preise der Eigenmarken der Discounter deutlich mehr
als die durchschnittliche Inflationsrate gestiegen sind.

Diese Entwicklung spiegelt sich in der Wahrnehmung der
Konsument:innen wider. Abbildung 2 zeigt, dass der An-
teil der Befragten, die angeben, dass die Preise zum Be-
fragungszeitpunkt deutlich hdher liegen als vor Beginn der
Coronapandemie, von 65 % im August/September 2021 auf
83 % im Méarz/April 2022 gestiegen ist. In der Konsequenz
ist auch der Anteil derjenigen Haushalte, die mehr Geld flr
Lebensmittel ausgeben als vor der Pandemie, um mehr als
50 % gestiegen. Fir die weitere Diskussion ist zudem von
Interesse, dass offensichtlich die Preissteigerungen stérker
wahrgenommen werden als wachsende Ausgaben fir Le-
bensmittel. Vermutet werden kann, dass hier Anpassungen
in der Konsumstruktur zum Ausdruck kommen.

Eine differenzierte Betrachtung einzelner Konsumen-
tengruppen erlaubt es, den Zusammenhang zwischen
subjektiver Inflationsrate und Konsumverhalten n&her
zu beleuchten. In Abbildung 3 sind hierzu neben einer
Einteilung nach Alters- oder Einkommensgruppen die
Konsument:innen gemaB ihrer Ausgabensteigerung bei
Lebensmitteln klassifiziert. Deutlich wird, dass sich die
subjektive Inflationswahrnehmung zwischen denjenigen
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Haushalten, deren Ausgaben fir Lebensmitteln stark ge-
stiegen sind, nicht signifikant von denjenigen unterschei-
det, deren Ausgaben mehr oder weniger konstant geblie-
ben sind. Dies spricht dagegen, dass die subjektive Infla-
tionsrate in der aktuellen Situation primér von Preisstei-
gerungen bei Gitern des téglichen Bedarfs getrieben ist.

Unabhéngig davon zeigt sich eine Tendenz hin zur Substitu-
tion von teureren durch glnstigere Guter. So ist laut Kecs-
kes (2022) der Umsatzanteil der Eigenmarken erstmalig seit
langem wieder angestiegen und erreichte im ersten Quartal
einen Wert von 34,6 %. Auch andere Studien deuten auf ei-
ne steigende Preissensitivitdt im Zuge erhdhter Inflationsra-
ten hin. Bei den relevanten Entscheidungskriterien riickt der
Preis aktuell stérker in den Vordergrund (idealo.de, 2022).

Betroffenheit der Bevilkerungsgruppen

Hinsichtlich der Verteilungswirkung stellt sich die Frage,
welche Teile der Bevdlkerung in besonderem MaBe von
steigenden Inflationsraten betroffen sind. Diese Frage lasst
sich aus zwei Blickwinkeln beantworten. Zum einen erlaubt
eine Differenzierung nach Einkommensgruppen Einblicke
in mdgliche Unterschiede hinsichtlich der subjektiven Be-
troffenheit von Preissteigerungen. Alternativ hierzu kénnen
,offenbarte Préferenzen” (revealed preferences), d.h. durch
konkrete Handlungen zum Ausdruck gebrachte Entschei-
dungsmuster, herangezogen werden. Im vorliegenden
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Abbildung 4

Aussagen zur Spar- und Konsumneigung nach Haushaltseinkommen

Mérz/April 2022: Aussagen zu den Themen Sparen, Zinsen und Inflation nach subjektiver Inflationsrate’

Zustimmung zum Statement (% der Befragten)

Ich schaffe es, jeden Monat etwas Geld zu sparen

Ich plane, in den nachsten Jahren einen gréBeren 4%
Kredit aufzunehmen (z. B. fur einen Hauskauf) °

Ich bin besorgt Uber die niedrigen Zinsen, die ich auf 17 %

der Bank fur mein Guthaben bekomme

Ich nehme stérker Kredite auf, weil die Zinsen so 2%
glinstig sind

Ich werde zukunftig mehr Geld fur Konsum aus- 13%

geben, weil sich Geld-Sparen nicht mehr lohnt

Ich kenne die aktuelle Inflationsrate (allgemeine
Preissteigerungsrate) des Statistischen Bundesamtes

Ich habe das Geflihl, dass die Preise, die ich persén-
lich zahle, stérker steigen als die amtliche Inflationsrate

Keine dieser Aussagen trifft zu 13%

< 2.000 Euro 2.000 - < 3.000 3.000+ Euro
HHNE Euro HHNE HHNE

28 % 32 % 44% 51 % 55% 66 %
3% 6% 8% 10% 5%

18 % 24 % 30 % 24 % 25%

3% 4% 6 % 2% 5%

8 % 9% 16 % 8 % 11%

7% 23 % 1% 28 % 18 %

49% 34 % 39% 34% 43 % 23 %

25 % 10% 183 % 8 % 1%

April/Mai 2020 April/Mai 2020 April/Mai 2020

" Wenn Sie einmal an lhre Finanzsituation denken, welche Aussagen treffen dann fiir Sie zu?

Quelle: exeo Strategic Consulting AG / Rogator AG.

Kontext verspricht z.B. eine Analyse der Sparquoten nach
Haushaltstypen einen Einblick in Unterschiede bei der Be-
troffenheit von Inflation. So lieBe sich eine Uberproportio-
nale Abnahme der Sparquote bei Geringverdienenden als
Indiz dafiir interpretieren, dass gerade in dieser Gruppe ein
zunehmender Anteil des Einkommens fur die Aufrechterhal-
tung des Lebensstandards eingesetzt werden muss.

Abbildung 3 stellt ebenfalls die Einschatzung der Teuerungs-
rate getrennt nach Einkommensgruppen dar. Deutlich wird,
dass die subjektiv wahrgenommene Inflation mit steigendem
Haushaltseinkommen abnimmt. So geben 66 % der Haushal-
te mit einem Nettoeinkommen von weniger als 2.000 Euro ei-
ne subjektive Inflationsrate von mindestens 8 % an, wéahrend
dieser Anteil bei Haushalten mit einem Nettoeinkommen von
mehr als 3.000 Euro nur bei 56 % liegt. Dies ist konsistent mit
dem Argument, dass Bezieher:innen von niedrigen Einkom-
men sich in starkerem MaBe von Preissteigerungen betroffen
fuhlen als Personen mit hohem Einkommen.

Abbildung 4 stellt in der ersten Zeile den Anteil der Haus-
halte dar, die nach eigenen Angaben in der Lage sind, jeden
Monat etwas Geld zu sparen. ErwartungsgemaB nimmt die-
ser Anteil mit steigendem Einkommen zu. So sparen derzeit
lediglich 28 % der Haushalte mit einem Nettoeinkommen
von weniger als 2.000 monatlich einen gewissen Betrag; bei
Haushalten mit einem Einkommen von mehr als 3.000 Euro
betragt dieser Anteil 55%. Die Abbildung ermdglicht dar-
Uber hinaus durch einen Vergleich mit den korrespondie-
renden Ergebnissen aus der Untersuchungswelle April/Mai
2020 einen Einblick in die Veranderung dieser Werte tber

die Zeit. Insgesamt zeigt sich ein deutlich ddmpfender Ef-
fekt, d.h. der Anteil der Befragten, die angeben, etwas Geld
sparen zu kénnen, sinkt in allen Einkommensklassen.

Einwenden lieBe sich hier, dass die Sparquote 2021 pande-
miebedingt mit gut 16 % auf dem hdchsten Niveau seit der
deutschen Wiedervereinigung lag (Statista, 2022). Entspre-
chend wére es denkbar, dass ein Teil des Rickgangs der
sparenden Haushalte durch Nachholeffekte beim privaten
Konsum zu erklaren ist. Dies wére grundsétzlich konsistent
mit dem theoretischen Konzept einer Gegenwartspraferenz
im Angesicht steigender Preise. Diese Erklédrung fiir das
sinkende Sparverhalten steht jedoch in deutlichem Wider-
spruch zu den Ergebnissen des Consumer Sentiment Survey
von McKinsey (2022b), der zeigt, dass nahezu die Hélfte aller
Konsument:innen angesichts steigender Preise ihr Konsum-
verhalten bereits eingeschrénkt haben oder dies zu tun ge-
denken. Dies wird durch die jingsten Ergebnisse der Gesell-
schaft fur Konsumforschung bestétigt, die bereits jetzt einen
deutlichen Ruckgang der Konsumneigung feststellt (GfK,
2022). Hinsichtlich der Mdéglichkeit des Sparens flhrte der
Président des Sparkassenverbands Baden-Wurttemberg
im August 2022 aus, dass ,mittlerweile rund 40 % unserer
Privatkundinnen und -kunden kein Geld zur Seite legen kén-
nen® und dies eine ,dramatische Zahl* sei (Focus, 2022a).

Wenngleich sich die Ursachen einer sinkenden Sparnei-
gung auf Grundlage der Daten nicht abschlieBend kléaren
lassen, zeigt sich, dass Haushalte mit geringem Einkom-
men die Inflation starker wahrnehmen als Haushalte mit
héherem Einkommen und gleichzeitig die Moglichkeit des
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Abbildung 5
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Zeitreihen ausgewdhlter Parameter zur Inflation und Sparneigung

Offizielle Teuerungsrate (Statistisches Bundesamt)

7,3%
4,0 %
TR
— .
Apr./Mai Nov./Dez. Aug./Sep. Mrz./Apr.
2020 2020 2021 2022

»lch habe das Geflihl, dass die Preise, die ich personlich
zahle, starker steigen als die amtliche Inflationsrate*?

Stark positiv mit
der subjektiven
Inflation korreliert

44 %
30 % 26 % 33 %
Apr./Mai Nov./Dez. ‘ Aug./Sep. Mrz./Apr.
2020 2020 2021 2022

»lch schaffe es, jeden Monat etwas

3 Geld zu sparen? - -
Nicht mit der
subjektiven Infla-
tion korreliert
47 % 44 % 48 % M %
Apr./Mai ‘ Nov./Dez. ‘ Aug./Sep. Mrz./Apr.
2020 2020 2021 2022
4 slch werde zukiinftig mehr Geld fir Konsum aus-

geben, weil sich Geld-Sparen nicht mehr lohnt*1

Negativ mit der
subjektiven Infla-
tion korreliert

1% 9% 1% 10 %
Apr./Mai Nov./Dez. ‘ Aug./Sep. Mrz./Apr.
2020 2020 2021 2022

"Wenn Sie einmal an Ihre Finanzsituation denken, welche Aussagen treffen dann fur Sie zu?

Quelle: exeo Strategic Consulting AG / Rogator AG.

Sparens quer durch alle Einkommensgruppen zwischen
vier und 11 Prozentpunkten abnimmt.

Zusammenfassung und Ausblick

Abbildung 5 fasst die wesentlichen Ergebnisse der Stu-
die zusammen. Zunéchst zeigt sich, dass der Anteil der
Konsument:innen, die Preise als starker steigend empfinden
als von der amtlichen Statistik ausgewiesen, mit héherer In-
flation zunimmt. Dies bedeutet, dass die subjektive Inflati-
onswahrnehmung nicht linear mit der amtlich gemessenen
Preissteigerung variiert, sondern tberproportional zunimmt
(Teilabbildung 1 und 2). Gerade in Zeiten hoher Inflation neh-
men Menschen diese als noch ausgeprégter wahr, als sie
offiziell gemessen wird. Weiterhin lassen die Ergebnisse die
Schlussfolgerung zu, dass sich die héhere Inflationswahr-
nehmung quer durch alle Gesellschaftsgruppen zieht, 6ko-
nomisch schwéachere Gruppen jedoch stérker von Preis-
steigerungen betroffen sind. Dies zeigt sich zum einen an
einer ausgepragteren Wahrnehmung der Inflation und zum
anderen durch eine geringere Sparneigung (Teilabbildung
3). Gleichzeitig schlagt sich die geringere Sparquote nicht in
einem hdéheren Konsumniveau nieder. Dies ist eine wichtige
Erkenntnis, da das Ergebnis kontrar zu den Annahmen in der
Makrotkonmie ist. Theoretische Standardmodelle sagen vo-
raus, dass héhere Inflationserwartungen an der Nullzinsgren-
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ze zu einem starkeren Anstieg der Verbraucherausgaben fiih-
ren (Ichiue und Nishiguchi, 2015). Ein stérkerer Konsum wird
selbst dann angenommen, wenn der Realzins steigt (Rynga-
ert, 2022). Allerdings liegen auch Studienergebnisse vor, die
eine Einschréankung des Konsums durch eine allgemein star-
ke Unsicherheit bestimmt sehen (Armantier et al., 2021).

Wie ebenfalls in Abbildung 5 zu sehen ist, bleibt der Anteil
derjenigen Personen, die planen, mehr Geld fir Konsum
auszugeben, Uber die Zeit mit 9 % bis 11 % bemerkenswert
stabil (Teilabbildung 4). Entgegen der makrodkonomischen
Theorie, die einen starkeren Konsum unterstellt, wenn Geld
seine Kaufkraft verliert, deuten die Studienergebnisse auf
unverdnderte Konsumneigungen bei gleichzeitig stark er-
hohter Inflation. Zu vermuten ist jedoch, dass dies in eine
Gegenbewegung umschlagen kann, wenn weitergehende
Angebotsverknappungen auf steigende Preiserwartungen
treffen (von Wallwitz, 2022; Schieritz, 2020).

Sowohl das Geflihl der individuellen Betroffenheit, welches
auch in der Wochenzeitung Die Zeit (2022) im Rahmen von
Einzelinterviews dokumentiert wird, als auch die sozialen Ver-
teilungseffekte zeugen von der erheblichen sozialen und poli-
tischen Sprengkraft, den die derzeitig historisch hohen Infla-
tionsraten bergen. Und auch auf der Seite der Unternehmen
sorgen anhaltende handelspolitische Konflikte sowie gravie-
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rende Versorgungsrisiken fur deutliche Anpassungen in der
Geschéftsstrategie und Preissetzung. So ist zu beobachten,
dass sich viele Unternehmen aufgrund der neu entstandenen
Rahmenbedingungen in Krisenzeiten mit der Etablierung ei-
nes risikoorientierten Managements beschéftigen, was auch
ein kundenorientiertes Risikomanagement einschlieBt (Bur-
gartz und Kréamer, 2020). Auch Preissteigerungen als Reakti-
on auf die Inflation sind bei zahlreichen Unternehmen aktuell
zu beobachten. So trifft die Inflation etwa auch die Mdbel-
branche; als prominentes Beispiel hat IKEA in diesem Jahr
die Preise deutlich starker erhéht als die Inflation. Dies ist kein
Einzelfall. Hauptursache fur die kréftigen Preisanhebungen
sind gestiegene Kosten bei der Beschaffung von Energie,
Rohstoffen, sonstigen Vorprodukten und Handelswaren (Fo-
cus, 2022b). Angesichts der Tatsache, dass ein Teil der Infla-
tion auf Angebotsschocks als Ergebnis unterbrochener und
unsicherer Lieferketten zurlickzufiihren ist, kdnnen Zinsstei-
gerungen nur einen Teil der politischen MaBnahmen darstel-
len. Gleichzeitig diurfte es mit Blick auf die in dieser Studie
vorgelegten Ergebnisse von hoher Prioritat sein, insbeson-
dere die sozialen und gesellschaftlichen Verteilungseffekte
zumindest kurzfristig zielgruppenspezifisch lGber steuer- oder
fiskalpolitische MaBnahmen abzufedern.
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Die Entwicklung der Mittelschicht
in Osterreich und Deutschland

Wir untersuchen die Mittelschicht in Osterreich und Deutschland, wobei ein besonderer

Fokus auf den Veranderungen der vergangenen 20 Jahre liegt. Es wird gezeigt, dass sich die
Mittelschicht in Deutschland und Osterreich in ihrer Zusammensetzung hinsichtlich Bildung,
Familienkonstellationen und Alter veréandert hat, aber immer noch in beiden Landern, in
Osterreich etwas mehr als in Deutschland, den GroBteil der Bevolkerung umfasst. AnschlieBend
analysieren wir die Bedeutung der Mittelschicht fiir den Sozialstaat beider Lander.

Menschen verorten sich oft in der Mittelschicht der Ge-
sellschaft, obwohl sie, gemessen an ihrem Einkommen
oder Vermdgen, héheren oder niedrigeren Einkommens-
schichten zuzuordnen wéren (Fessler et al., 2019; Niehu-
es und Stockhausen, 2019). Eine breite Mittelschicht ist
aber nicht nur individuell erstrebenswert, sondern auch
von gesamtgesellschaftlicher Relevanz. So zeigt sich,
dass in Landern mit einer breiten Mittelschicht die soziale
Mobilitdt héher ausgepréagt ist (OECD, 2018). Menschen,
die zur Mittelschicht gehéren, investieren mehr in ihre
Bildung, stehen entsprechend als gut ausgebildete Fach-
krafte zur Verfigung und tragen auch positiv zu Innovati-
onen und Unternehmertum bei (Brticker et al., 2018; Chun
et al., 2011; Doepke und Zilibotti, 2005). Zudem wirkt eine
breite Mittelschicht auch in Krisenzeiten stabilisierend:
So waren in der vergangenen Wirtschafts- und Finanz-
krise die Einkommensverluste der Mittelschicht geringer
als jene der niedrigeren und héheren Einkommen (OECD,
2019)." Insgesamt wachsen die Einkommen in der Mittel-
schicht aber langsamer als die der oberen 10 % der Ein-
kommensverteilung, aber auch deutlich starker als die
der unteren 10 % (OECD, 2019).

Abgrenzung und Definition der Mittelschicht

Die Mittelschicht kann auf Basis des Vermdgens oder
anhand des Einkommens definiert werden (Piketty, 2018;
OECD, 2019). Die entscheidende GréBe zur Finanzie-

1 Eine breite Datenbasis der Auswirkungen der Coronakrise auf die Mit-
telschicht liegt noch nicht vor.
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rung des alltdglichen Lebens ist das verfligbare Einkom-
men. Entsprechend wird dieses zumeist herangezogen,
um die Mittelschicht einzugrenzen (Grabka et al., 2016;
Ravallion, 2010; Atkinson und Brandolini, 2013; OECD,
2015; Bundesministerium fur Arbeit, Soziales und Kon-
sumentenschutz, 2017).

Aufgrund der unterschiedlichen HaushaltsgréBen und
einer besseren Vergleichbarkeit bedarf es einer Aquivali-
sierung des verflgbaren Einkommens. Es werden also fur
eine Lebensgemeinschaft die gesamten Bruttoeinkinfte
aus Arbeit und Kapital abzlglich der Steuern und Sozial-
abgaben und zuziiglich aller 6ffentlicher Transfers addiert.
Dieses verfligbare Haushaltseinkommen wird auf alle Mit-
glieder eines Haushalts gemaB des Anpassungsfaktors
der OECD, der das Haushaltseinkommen mit der Quadrat-
wurzel der Haushaltsmitglieder gewichtet, verteilt.?

2 Neben dem Anpassungsfaktor der OECD wird h&ufig auch noch die
sogenannte EU-Skala fiir Aquivalisierung der Einkommen auf Haus-
haltsebene verwendet. Der ersten Person im Haushalt wird dabei das
Gewicht 1,0 zugewiesen. Jede weitere Person mit mindestens 14 Jah-
ren erhélt das Gewicht 0,5, jeder Person jlinger als 14 Jahre erhélt das
Gewicht 0,3.
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Tabelle 1

Ober- und Untergrenzen des Einkommens fiir die Zugehorigkeit zur Mittelschicht

Osterreich

Einpersonenhaushalt Paarhaushalt

Familie mit einem Kind Familie mit zwei Kindern Familie mit drei Kindern

Untergrenze (in Euro) 22.193 31.386

38.440 44.386 49.625

Obergrenze (in Euro) 59.067 83.533

102.306 118.133 132.077

Deutschland

Einpersonenhaushalt Paarhaushalt

Familie mit einem Kind Familie mit zwei Kindern Familie mit drei Kindern

Untergrenze (in Euro) 18.536 26.214

32.105 37.072 41.448

Obergrenze (in Euro) 49.419 69.889

85.596 98.838 110.504

Die Untergrenze (Obergrenze) definiert sich bei 75% (200 %) des mittleren verfiigbaren aquivalisierten Haushaltseinkommens. Fiir Osterreich sind alle
monetdren Werte in Euro des Jahres 2019 ausgedrtickt. Fiir Deutschland in Euro des Jahres 2018.

Quelle: LIS Cross-National Data Centre (2022).

Nach der Berechnung des &quivalisierten Einkommens
muss die Mittelschicht definiert werden. In einem ersten
Schritt wird das Medianeinkommen aus den aquivalisier-
ten verfigbaren Einkommen ermittelt. Auf Basis der von
uns herangezogenen Mittelschichtdefinition der OECD
(2019) umfasst die Mittelschicht alle Personen, deren ver-
fugbares Einkommen zwischen 75 % und 200 % des mitt-
leren Einkommens liegen.®

Verinderungen in der Mittelschicht in Osterreich und
Deutschland

Um Verédnderungen und Dynamiken in der Mittelschicht
detaillierter zu identifizieren, werden die Daten der Lux-
embourg Income Study Database (LIS) herangezogen.
Die LIS beinhaltet harmonisierte Daten unter anderem
bezliglich Arbeits- und Kapitaleinkommen, Renten und
Pensionen, 6ffentliche und private Transferleistungen und
Steuern und Sozialversicherungsabgaben von tber 50
Landern und einen Zeitraum von tber 50 Jahren.

Auf Basis der Mittelschichtdefinition der OECD ergeben
sich fiir die verschiedenen Haushaltstypen in Osterreich
und Deutschland die folgenden Einkommensunter- und
Einkommensobergrenzen (vgl. Tabelle 1). So gehdrt in
Osterreich ein Singlehaushalt mit einem verfiigbaren Ein-
kommen zwischen 22.193 Euro und 59.067 Euro der Mit-
telschicht an. Bei einer klassischen Familie mit zwei Kin-
dern steigen diese Grenzen auf 44.386 Euro und 118.133
Euro an. In Deutschland ist die Mittelschicht starker kon-
zentriert und weniger breit. Als Single erreicht man diese
bereits mit 18.536 Euro und verlasst die Mitte in Richtung

3 Es existieren noch zahlreiche andere Abgrenzungen der Mittel-
schicht. Diese unterscheiden sich hauptsachlich hinsichtlich der
Einkommensgrenzen rund um ein &quivalentgewichtetes mittleres
Einkommen (Atkinson und Brandolini, 2013; Goebel et al., 2010; Grab-
ka et al., 2016; OECD, 2015; Ravallion, 2010; Bundesministerium flr
Arbeit, Soziales und Konsumentenschutz, 2017).

Oberschicht bei 49.419 Euro. Bei der klassischen Familie
mit zwei Kindern liegen die Grenzen des verfligbaren Ein-
kommens bei 37.072 Euro und 98.838 Euro.

Die historische Entwicklung der Mittelschicht in Osterreich
und Deutschland zeigt, dass deren Einkommen mit der Zeit
ansteigen. In Osterreich und Deutschland hat sich im Zeit-
ablauf die Ober- und Untergrenze — selbst inflationsberei-
nigt — nach oben verschoben. So lag in Osterreich im Jahr
2000 die Untergrenze der Mittelschicht bei 18.805 Euro
und die Obergrenze bei 49.847 Euro.* 2019 lag die Unter-
grenze bei 22.193 Euro und die Obergrenze bei 59.067 Eu-
ro. In Deutschland haben sich die Grenzen von 16.803 Euro
und 44.800 Euro im Jahr 2000 auf 18.536 Euro und 49.419
Euro im Jahr 2018 erhoht.® Es lasst sich entsprechend kon-
statieren, dass die realen Einkommen der Mittelschicht in
beiden Landern Uber die Zeit gestiegen sind.

Ein Vergleich Uber die Zeit zeigt, dass die realen aquiva-
lisierten Haushaltseinkommen in Osterreich (vgl. Abbil-
dung 1) und Deutschland (vgl. Abbildung 2) in den ver-
gangenen 20 Jahren gestiegen sind und sich die entspre-
chenden Einkommensverteilungen nach rechts verscho-
ben haben. So ist das inflationsbereinigte aquivalisierte
Medianeinkommen in Osterreich von rund 25.073 Euro
im Jahr 2000 auf 29.591 Euro im Jahr 2019 gestiegen. In
Deutschland lag das inflationsbereinigte &aquivalisierte
Medianeinkommen im Jahr 2000 bei 22.404 Euro und im
Jahr 2018 bei 24.715 Euro.®

Da die Mittelschicht als relatives MaB definiert ist, sagt
eine Rechtsverschiebung der Einkommensverteilung und
ein Anstieg des Medianeinkommens nicht direkt etwas

4 Gemessen als verfligbares aquivalisiertes Haushaltseinkommen in
Euro des Jahres 2019.

5 Gemessen als verfuigbares &quivalisiertes Haushaltseinkommen in
Euro des Jahres 2018.

6 Es wurde das jeweils aktuell verfiigbare Jahr verwendet.
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Abbildung 1
Verteilung des verfiigbaren dquivalisierten
Haushaltseinkommens in Osterreich
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Die verfligbaren &quivalisierten Haushaltseinkommen sind zum Basisjahr
2019 inflationsbereinigt. Die Berechnungen erfolgen in 5.000-Schritten.
Die hochste Gruppe umfasst alle Haushaltseinkommen von 150.000 und
daruber.

Quellen: LIS Cross-National Data Centre (2022); Statistik Austria (2022);
eigene Berechnungen.

Uber die GroéBe der Mittelschicht aus. Betrachtet man die
Entwicklung der Mittelschicht explizit Uber die Zeit, zeigt
sich, dass in der Alpenrepublik der Anteil der Menschen,
die zur Mittelschicht gehdren, in den vergangenen 20
Jahren annahernd konstant zwischen 65,8 % und 68,9 %
lag. In Deutschland lag der Anteil der Mittelschicht im
Jahr 2000 noch bei knapp unter 70 %. Seit 2005 liegt die-
ser mit rund 64 % etwas darunter. Gleichzeitig stieg der
Anteil der Personen unter 75% des Medianeinkommens
leicht an. In Osterreich blieb der Anteil der Personen mit
weniger als 75% des Medianeinkommens weitgehend
konstant. Der Anteil der sehr einkommensstarken Perso-
nen mit Uber 200 % des Medianeinkommens ist in beiden
Léndern relativ stabil (vgl. Tabelle 2).

Abseits der GréBe der Mittelschicht hat sich die soziode-
mografische Zusammensetzung Uber die Zeit wesentlich
verandert. Mit dem demografischen Wandel finden sich in
der mittleren Einkommensschicht in beiden Landern im-
mer mehr dltere Personen. Der Anstieg ist in Deutschland
ausgepragter als in Osterreich, was an der in Deutschland
stéarker ausgepréagten Alterung der Gesellschaft liegen mag
(vgl. Tabelle 3). Spiegelbildlich geht in beiden Landern der
Anteil der jingeren Kohorten an der Mittelschicht zurtick.

Die dominante Haushaltsform der Mittelschicht ist nach
wie vor das Paar mit Kindern. Der Anteil ist allerdings
riicklaufig. So lag dieser im Jahr 2000 in Osterreich noch
bei 52,9 % und in Deutschland bei 50,8 % (vgl. Tabelle 3).
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Abbildung 2
Verteilung des verfiigbaren dquivalisierten
Haushaltseinkommens in Deutschland
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Die verfligbaren dquivalisierten Haushaltseinkommen sind zum Basisjahr
2018 inflationsbereinigt. Die Berechnungen erfolgen in 5.000-Schritten.
Die héchste Gruppe umfasst alle Haushaltseinkommen von 150.000 und
daruber.

Quellen: LIS Cross-National Data Centre (2022); Statistisches Bundes-
amt (2022); eigene Berechnungen.

Am aktuellen Rand liegt der Anteil nur noch bei 47,6 %
in Osterreich und 44,0 % in Deutschland. Gleichzeitig ist
der Anteil der Einpersonenhaushalte und der Paare ohne
Kinder angestiegen.

In Osterreich ist in den vergangenen Jahrzehnten das
durchschnittliche formale Bildungsniveau in der Mittel-
schicht gestiegen.” Der Anteil an Personen mit mittlerem
Qualifikationsniveau in der Mittelschicht ist gleichgeblie-
ben. Personen mit niedrigem Bildungsniveau waren sel-
tener in der Mittelschicht zu finden, Personen mit hohem
Bildungsabschluss dafiir haufiger. So hat sich in Oster-
reich der Anteil an Personen mit hoher Bildung von 8,7 %
auf 17,8 % mehr als verdoppelt. In Deutschland wiede-
rum ist der Anteil an Personen mit hoher Bildung in der
Mittelschicht von einem deutlich héheren Niveau aus
noch weiter gestiegen. Fast jede dritte Person der Mit-
telschicht verflgt hier Gber einen Hochschulabschluss.
Der Anteil der mittleren Bildung ist aber in Deutschland
ebenso riicklaufig wie der Anteil mit niedrigem Bildungs-
abschluss (vgl. Tabelle 3).

Analog zum Befund fur die Mittelschicht verwundert es
nicht, dass der Anteil der mittel- und hochqualifizierten
Personen in der einkommensarmen Einkommensschicht

7 Als hohe Bildung gelten die ISECD 2011 Niveaus 5 bis 8, als mittlere
Bildung die Niveaus 3 und 4 und als niedrige Bildung die Niveaus 0 bis
2 (Metis, 2022).
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Tabelle 2
Bevélkerungsanteile in verschiedenen
Einkommensklassen

Einkom-  Armuts- Untere Mittlere Obere Hohe Ein-

mensarm gefédhrdet Mitte Mitte Mitte kommen
Osterreich
2019 10,0 16,3 23,7 31,5 12,2 6,3
2015 8,7 19,4 21,9 32,2 11,7 6,1
2010 9,0 18,2 22,7 30,6 12,2 71
2005 7,6 18,1 24,3 32,5 1,7 5,8
2000 7,8 17,8 24,3 33,2 1,4 5,5
Deutschland
2018 10,0 18,2 21,9 31,6 11,0 7.4
2015 9,8 18,3 21,9 30,2 12,1 7.6
2010 9,4 19,6 21,0 31,0 11,6 74
2005 9,1 18,5 22,4 31,1 11,3 7,6
2000 7,4 17,2 25,5 32,9 10,9 6,2

Einkommensarm = weniger als 50 %, armutsgefahrdet = 50 % bis 75 %,
mittlere Einkommen = 75% bis 200%, hohe Einkommen = mehr als
200 %. Die Prozentzahlen beziehen sich jeweils auf den Median des aqui-
valisierten verfligbarem Haushaltseinkommen. Die angegebenen Werte
bezeichnen jeweils den relativen Anteil in %.

Quelle: LIS Cross-National Data Centre (2022); eigene Berechnungen.

in beiden Landern steigt. So hatten in Osterreich im Jahr
2000 nur 8,1 % eine formal hohe Bildung und 46,6 % einen
mittleren Bildungsabschluss. Im Jahr 2019 waren schon
15,3 % hochqualifiziert und 53,4 % hatten einen mittleren
Bildungsabschluss. In Deutschland ist die Tendenz nicht
ganz so eindeutig. So ist unter den einkommensarmen
Personen der Anteil von Hochqualifizierten von 11,2%
im Jahr 2000 auf 15,7 % im Jahr 2018 gestiegen, der An-
teil mit mittlerem Bildungsabschluss ist aber leicht von
55,4 % auf 52,8 % zurlickgegangen.

Gleichzeitig ist es fur Personen mit niedriger oder mitt-
lerer formaler Bildung immer schwieriger, sehr hohe Ein-
kommen zu erzielen. In Osterreich ist der Anteil von nied-
rig Qualifizierten zwischen 2000 und 2019 von 10,9 % auf
5,3% zurickgegangen. Bei Personen mit mittlerer for-
maler Bildung sank der Anteil von 64,6 % auf 50,4 %. In
Deutschland zeigt sich der gleiche Trend. Hatten im Jahr
2000 noch 6,4 % der Personen mit hohem Einkommen
eine niedrige formale Bildung waren es 2018 nur noch
3,8%. Bei Personen mit mittlerem Bildungsabschluss
sank der Anteil von 44,8 % auf 33,1 %.

Die Bedeutung der Mittelschicht im Sozialstaat

Nach der Vermessung der Mittelschicht in Deutschland
und Osterreich soll nun die Bedeutung der Mittelschicht

Tabelle 3
Demografie, Haushaltsformen und formale Bildung
von Personen in der Mittelschicht

Osterreich Deutschland

2000 2010 2019 2000 2010 2018

Demografie

0 bis 20 Jahrige 222 209 195 215 183 183
20-30 Jahrige 133 124 115 9,8 9,3 8,9
30-40 Jahrige 174 12,3 143 181 116 11,0
40-50 Jahrige 150 19,5 13,7 158 18,6 13,3
50-60 Jahrige 13,2 141 169 129 158 181
60+ Jahrige 18,9 211 241 21,9 264 304

Haushaltstypen

Einpersonenhaushalt 1,2 12,3 13,7 13,8 155 16,4
Paare ohne Kinder 18,2 21,7 25,0 28,0 30,2 31,3
Paare mit Kindern 52,9 49,0 476 50,8 474 440
Alleinerziehend mit

Kindern 6,9 51 3,8 3,9 4,5 47
Sonstige 10,8 11,9 9,8 3,5 2,5 3,5
Formale Bildung

Niedrige Bildung 242 22,3 152 144 125 117
Mittlere Bildung 670 61,7 670 625 601 56,8
Hohe Bildung 87 160 178 231 273 31,6

Die angegebenen Werte bezeichnen jeweils den relativen Anteil in %. Als
hohe Bildung gelten die ISECD 2011 Niveaus 5 bis 8, als mittlere Bildung
die Niveaus 3 und 4 und als niedrige Bildung die Niveaus 0 bis 2.

Quelle: LIS Cross-National Data Centre (2022), eigene Berechnungen.

fur eine Gesellschaft dargelegt werden. Eine breite Mitte
ist oftmals ein Indiz fur einen starkeren gesellschaftlichen
Zusammenbhalt eines Landes (Kelly, 2000; Lynch und Ka-
plan, 1997; Thorson, 2014). Auch die Einkommensmobili-
tat eines Landes profitiert von der Breite der Mittelschicht
(OECD, 2018). Einen wesentlichen Einfluss auf die Durch-
|assigkeit hat dabei der Sozialstaat. Zum einen ist die Pro-
gression bei den Steuern und Abgaben dafiir ausschlag-
gebend, inwiefern sich hdhere Léhne auch in gestiegenen
verfigbaren Haushaltseinkommen niederschlagen. Zum
anderen unterstitzt der Staat mit Geld und Sachleistun-
gen und erhéht damit bei den Rezipient:innen der Trans-
fers das verfligbare Einkommen.

Betrachtet man in beiden Léandern nur die monetéren Stro-
me, so zeigt sich ein eindeutiger Befund. Unter der aus-
schlieBlichen Berlicksichtigung von direkten Steuern und
Abgaben sowie den monetéren Transferzahlungen z&hlt
die Mittelschicht in Deutschland als Nettozahlerin (OECD,
2021a). Die detaillierte Analyse fiir Osterreich bestatigt
diesen Befund auch fir die Alpenrepublik. Auch hier Gber-
steigen die direkten Steuern und Abgaben die monetéren
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Abbildung 3

Steuern und Abgaben sowie monetéare
Transferleistungen in Osterreich
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Sonstige Geldtransferleistungen umfassen Familienleistungen, Wohn-
beihilfe und Geldleistungen fir Gesundheit. Direkte Steuern beinhalten
Steuern auf Arbeit, Kapitalertrage und Vermdgenseinkommen.

Quelle: Christl et al. (2020).

Transferleistungen der Mittelschicht (Perzentile 26 bis 93)
deutlich (vgl. Abbildung 3) (Christl et al., 2022b).

Etwas differenzierter wird das Bild, wenn auch indirekte
Steuern sowie Sachleistungen wie Bildung und Gesund-
heit Berucksichtigung finden (vgl. Abbildung 4). Insge-
samt stellt sich auch hier die Mittelschicht als Nettozahl-
erin heraus, allerdings zahlt die untere Mittelschicht noch
zu den Nettoempféngern.

Eine entscheidende Rolle spielt der Sozialstaat auch bei den
Auswirkungen der Coronapandemie flr die Mittelschicht.
Die Coronakrise fuhrte in (fast) allen Landern der Welt zu
Wohlstandsverlusten (OECD, 2021b). In Deutschland und
Osterreich konnte der Sozialstaat allerdings die Auswirkun-
gen des Wirtschaftseinbruchs auf die Haushaltseinkommen
zu einem erheblichen Teil mildern. Dies liegt zu groBen Tei-
len an den automatischen Stabilisatoren, die Einkommens-
verluste infolge des Jobverlusts deutlich abfedern.®

Der Coronaschock wirkte in beiden Landern regressiv auf
die Einkommensverteilung. Christl et. al (2022a) zeigen fur
Osterreich und Christl et al. (2022b) fiir Deutschland, dass
durch die ergriffenen MaBnahmen aber die Einkommens-
einbuBen weitestgehend ausgeglichen werden konnten.

8 Die Wirkungsméchtigkeit der automatischen Stabilisatoren liegt in
Deutschland knapp tiber EU-Durchschnitt und in Osterreich mit Rang
sieben von 27 EU-Mitgliedstaaten deutlich dariiber (Mourre et al., 2019).
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Abbildung 4

Direkte und indirekte Steuern und Abgaben sowie
monetire Transferleistungen in Osterreich
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Sonstige Geldtransferleistungen umfassen Familienleistungen, Wohnbei-
hilfe und Geldleistungen fir Gesundheit. Direkte Steuern beinhalten Steu-
ern auf Arbeit, Kapitalertrdge und Vermégenseinkommen. Zu den indirek-
ten Steuern zéhlen Steuern auf Konsum (z. B. Mehrwert- und Tabaksteuer).

Quelle: Christl et al. (2020).

Aufgrund der Einmalzahlung fur Arbeitslose konnten sich
Personen im untersten Einkommensdezil in Osterreich
sogar verbessern.

Im ersten Jahr der Pandemie 2020 kam insbesondere
auch der Kurzarbeit eine tragende Rolle zur Erhaltung der
Kaufkraft der Beschéftigten zu. In diesem Zeitraum stieg
in Deutschland die Zahl der Menschen in Kurzarbeit auf
liber 6 Mio. an, in Osterreich waren es mehr als 1 Mio.
Arbeitnehmer:innen (Christl et al., 2022a; Christl et al,,
2022b). Zusétzlich wurde in beiden Léndern eine Einmal-
zahlung fir Kinder getéatigt. Weitere Sozialleistungen waren
eine Steuererleichterung fur Alleinerziehende in Deutsch-
land oder Einmalzahlungen an Arbeitslose in Osterreich.

Herausforderungen fiir eine stabile Mittelschicht

Wenngleich sich die Mittelschicht in Osterreich und
Deutschland in den vergangenen Jahrzehnten als Gber-
aus widerstandsfahig erwiesen hat, so gibt es dennoch
einige Entwicklungen und Trends abseits der Corona-
pandemie und des aktuellen Kriegsgeschehens, die ei-
ne Herausforderung flr die Resilienz der Mittelschicht
darstellen. Zuklnftig wird es fir Menschen ohne ent-
sprechende Qualifikation vermutlich immer schwieriger,
mittlere oder hohe Einkommen zu erzielen. Zwar ist eine
gute formale Ausbildung keine Garantie fir ein héheres
Einkommen mehr, aber ohne Bildung ist dies fast ausge-
schlossen. Dies gilt insbesondere vor dem Hintergrund
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eines immer vernetzteren und digitalisierteren Wirt-
schaftslebens.

Auch die demografische Entwicklung wird zu einer He-
rausforderung. Die Gesellschaften in Deutschland und
Osterreich werden unaufhaltsam &lter. Wahrend in Os-
terreich die demografische Situation durch Zuwanderung
ein wenig entscharft werden konnte, ist dies in Deutsch-
land nicht zuletzt wegen der GroBe nicht der Fall. Diese
Verschiebung wird zwar einerseits zu einer besseren Ar-
beitsmarktsituation der jungen Generation fiihren, ande-
rerseits werden aber gleichzeitig die Ausgaben fiir Ren-
ten, Gesundheit und Pflege ansteigen. Hinzu kommt, dass
alternde Volkswirtschaften meist weniger dynamisch sind
und mit geringerer gesamtwirtschaftlicher Produktivitat
und einem geringeren Wachstum einhergehen (Bloom et
al., 2000; Persson, 2004; oder Aiyar und Ebke, 2016).

Damit die Mittelschicht in Deutschland und Osterreich
auch zukinftig stark und resilient bleibt, darf die Wirt-
schaftspolitik diese Herausforderungen nicht aus den Au-
gen verlieren. Lebenslange (Weiter-)Bildung muss mdglich
sein und auch geférdert werden. Ebenso sollten Anstren-
gungen ergriffen werden, damit das Arbeitsangebot breiter
wird. Wenn eine immer kleiner werdende Mittelschicht die
groBen demografischen Lasten schultern muss, besteht
die Gefahr, dass diese auf Dauer immer mehr erodiert.
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Title: The Development of the Middle Class in Austria and Germany

Abstract: We examine the changes and evolution of the middle class in Austria and Germany over the past 20 years. During that period,
the middle class in Germany and Austria has changed in terms of education, family constellations and age. In both countries, however,
a large part of the population still belongs to the middle class. In Austria, the percentage of people in the middle class appears to be
stable and is slightly higher than in Germany. During the COVID-19 crisis, discretionary policy measures have been effective in limiting
welfare losses for the middle class. Finally, we analyse the importance of the middle class for the welfare state of both countries.
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Status quo der unterschiedlichen Konjunktur-
bereinigungsverfahren der Lander

Seit dem Haushaltsjahr 2020 sind die Bundeslander verpflichtet, das Verschuldungsverbot
nach Art. 109 (3) GG zu beachten. In diesem Zusammenhang konnten sie sich fiir ein
Konjunkturbereinigungsverfahren entscheiden. Mit Ausnahme von Bayern wenden alle
Bundeslander ein solches Verfahren zur Ermittlung der Konjunkturkomponente an. Aus den
bisher durchgefiihrten Verfahren und ermittelten Konjunkturkomponenten lassen sich erste
Schlussfolgerungen fir mdgliche und teilweise notwendige Weiterentwicklungen ziehen.

Fir das Haushaltsjahr 2020 mussten die Bundeslander
nach Art. 143d Grundgesetz (GG) erstmals einen Haus-
halt aufstellen, der dem Verschuldungsverbot des Art.
109 (3) S. 5 GG entspricht. Das Konjunkturbereinigungs-
verfahren soll es den Haushalten ermdglichen, abhéngig
von der konjunkturellen Entwicklung ,,atmen® zu kénnen.

Abseits des grundsétzlichen Neuverschuldungsverbots ist
es aus makrodkonomischer Sicht vernilinftig, die automa-
tischen Stabilisatoren zum Ausgleich konjunktureller Aus-
schlége in ihrer Wirksamkeit nicht zu beeintréchtigen. Daher
kann nach Art. 109 (3) S. 2 GG eine Konjunkturkomponen-
te berucksichtigt werden, die den fiskalischen Handlungs-
spielraum, abhangig von der konjunkturellen Lage, erweitert
oder beschrankt. Abgesehen von Bayern haben sich alle
Bundeslander dazu entschieden, ein Konjunkturbereini-
gungsverfahren zu implementieren, das die jeweilige Kon-
junkturkomponente ermittelt. Es lassen sich grundséatzlich
zwei Verfahren unterscheiden (Deutsche Bundesbank, 2017,
36 f.). Zum einen makrobasierte Verfahren, die makrodkono-
mische Kennzahlen aggregieren und auf den jeweiligen Lan-
deranteil umrechnen. Sofern es die Lander betrifft, wird auch
vom aggregierten Quotierungsverfahren gesprochen (Bauer
et al., 2010, 17). Hier kann noch einmal zwischen dem Bun-
desverfahren und dem Konsolidierungshilfeverfahren unter-
schieden werden.' Zum anderen steuerglattende Verfahren,
die auf unterschiedliche Weise Aufkommensschwankungen

1 Diese Spielart makrobasierter Verfahren lehnt sich an das urspriing-
lich vom Stabilitatsrat entwickelte Bereinigungsverfahren an, das sei-
nerzeit von den Landern angewendet werden musste, die nach Art.
143d (2) GG Konsolidierungshilfen erhalten haben. Daher wird es als
Konsolidierungshilfeverfahren bezeichnet.

© Der/die Autor:in 2022. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz verof-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft gefordert.
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in den Steuereinnahmen der Lénder bereinigen, also glat-
ten. Hier kann wiederum zwischen dem Steuertrendverfah-
ren und dem Steuerniveauverfahren unterschieden werden.
Tabelle 1 gibt einen Uberblick tiber die von den Bundeslan-
dern genutzten Konjunkturbereinigungsverfahren.

Makrobasierte Verfahren

Makrobasierte Verfahren folgen im Kern dem EU-Verfah-
ren zur Ermittlung der Konjunkturkomponente. Ohne hier
auf jedes Detail eingehen zu kdnnen, vollziehen sich die
makrobasierten Verfahren in zwei Schritten (Deutsche
Bundesbank, 2017, 39 f)). Zunachst wird eine Schéatzung
der Ex-ante-Konjunkturkomponente vorgenommen, d.h.
der Konjunkturkomponente zum Zeitpunkt der Aufstellung
des Haushaltsentwurfs, die einen Einfluss auf die zul&s-
sige Nettokreditaufnahme hat. Hierzu wird ermittelt, wie
groB die (negative bzw. positive) Produktionsliicke ist, also
die Abweichung der Produktion vom geschétzten Produk-
tionspotenzial der Volkswirtschaft. Das Produktionspo-
tenzial wird mithilfe der Cobb-Douglas-Produktionsfunk-
tion geschatzt, die als ,Commonly Agreed Method“ von
allen EU-Mitgliedstaaten angewendet wird. Die Daten fur
die Schatzung des Produktionspotenzials in Deutschland
stammen aus einer Vielzahl statistischer Quellen, unter
anderem den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
sowie der Anlagenvermdgensrechnung und Bevolke-
rungsvorausberechnung des Statistischen Bundesamts.

Markus Kasseckert ist wissenschaftlicher Mitarbeiter

und Referent flir Haushaltspolitik beim Deutschen Steuer-

zahlerinstitut des Bundes der Steuerzahler in Berlin.
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Tabelle 1
Konjunkturbereinigungsverfahren der Léander

Tabelle 2
Berechnung der Ex-ante-Konjunkturkomponente im

Verfahren BurceslEnd ersten Nachtragshaushalt 2021 des Landes Berlin
makrobasierte Bundesverfahren BW, BE Ifd. Nr. Mio. Euro
Verfahren Konsolidierungshilfeverfahren BB, HB, HE, NI, 1 nominales BIP 3.514.900
NW, SL, SH, ST 2 nominales Produktionspotenzial 3.578.100
\s/ﬁtfj:;gittende Steuertrendverfahren HH, RP 3(=1-2) Produktionsliicke -63.200
Steuerniveauverfahren MV, SN, TH 4 Budgetsemielastizitat Lander (ohne Einheit) 0,134

Quelle: Landesverfassungen und Landeshaushaltsordnungen; eigene
Darstellung.

Die Produktionsliicke wird mit der Budgetsemielastizitat der
Lénder multipliziert. Die Budgetsemielastizitdt gibt an, um
wie viel Prozentpunkte sich das Verhéltnis von Finanzierungs-
saldo und dem Bruttoinlandsprodukt (BIP) &ndert, wenn sich
das BIP um 1% erhoht bzw. vermindert (BMF, 2019, 36). Die
Budgetsemielastizitat wird von der OECD und der EU-Kom-
mission fir die Mitgliedstaaten berechnet und anschlieBend
vom Bundesministerium der Finanzen (BMF) auf die Ebenen
Bund, Lander, Gemeinden und Sozialversicherungen aufge-
teilt. Das ist zuletzt 2018 geschehen. Demnach betrégt die
Budgetsemielastizitat der Ldnder derzeit 0,134. Das Produkt
von Produktionsliicke und Budgetsemielastizitat der Léander
ergibt die Ex-ante-Konjunkturkomponente der L&nderge-
samtheit. Dieser Wert muss schlieBlich noch in der vertikalen
Aufteilung auf das jeweilige Land umgerechnet werden. Dies
erfolgt mithilfe eines Quotierungsschlissels, der sich aus
dem Anteil der Steuereinnahmen eines Landes am Steuer-
aufkommen der Léndergesamtheit ergibt.2 Tabelle 2 veran-
schaulicht das Vorgehen am Beispiel der Berechnung der
Ex-ante-Konjunkturkomponente im ersten Nachtragshaus-
halt 2021 des Landes Berlin.

In einem zweiten Schritt wird zum Haushaltsabschluss die
Ex-post-Konjunkturkomponente ermittelt. Hier unterschei-
den sich die makrobasierten Verfahren aufgrund der her-
angezogenen Kennzahlen. So bereinigen Baden-Wirttem-
berg und Berlin, die sich an das Bundesverfahren anlehnen,
zur Berechnung der Ex-post-Konjunkturkomponente die
Ex-ante-Konjunkturkomponente um die Abweichung des
tatséchlichen nominalen BIP bei Haushaltsabschluss vom
geschétzten nominalen BIP bei Haushaltsaufstellung.

Das Konsolidierungshilfeverfahren ermittelt die Ex-post-
Konjunkturkomponente, indem die Ex-ante-Konjunkturkom-
ponente um die Steuerabweichungskomponente bereinigt
wird. Die Steuerabweichungskomponente wird definiert als
»~Abweichung zwischen den tatsachlichen Steuereinnahmen

2 Fur Stadtstaaten unterscheidet sich das Verfahren von den Flachen-
landern, indem auch die Budgetsemielastizitat der Gemeinden und
der Quotierungsschliissel auf Grundlage des Steueraufkommens der
Gemeinden in Anschlag gebracht wird.

5(=3"4) Ex-ante-Konjunkturkomponente Ldndergesamtheit -8.475,10

6 Anteil Berlins (ohne Einheit) 0,062
7 (=56) Anteil Berlins -528,00
8 Budgetsemielastizitdt Gemeinden (ohne Einheit) 0,574

9 (=3"8) Ex-ante-Konjunkturkomponente Gemeindegesamtheit -3.627,70
10 Anteil Berlins (ohne Einheit) 0,043
11 (= 9*10) Anteil Berlins -154,50

12 (= 7+11) Ex-ante-Konjunkturkomponente Berlin -682,50

Quelle: Nachtrag zum Haushaltsplan von Berlin fiir das Haushaltsjahr
2021, 144; eigene Darstellung.

im jeweiligen Haushaltsjahr, soweit sie nicht auf Rechtsan-
derungen zuriickzufuhren sind, und den geschétzten Steuer-
einnahmen zum Zeitpunkt der Berechnung der Ex-ante-Kon-
junkturkomponente” (Stabilitétsrat, 2011, 1). Dem liegt also die
Pramisse zugrunde, dass alle Abweichungen der Ist-Steuer-
einnahmen von den geschéatzten Steuereinnahmen bei Haus-
haltsaufstellung konjunkturbedingte Ursachen haben, sofern
sie nicht durch Anderungen im Steuerrecht induziert sind.?

Die Ermittlung einer Ex-post-Konjunkturkomponente ist,
erst einmal unabhéngig von ihrer konkreten Berechnung
betrachtet, sinnvoll. Denn nur so ist es moglich, die bei
Haushaltsaufstellung recht vagen Schéatzungen nachtrég-
lich an die realen Verhéltnisse anzupassen und die durch
die Konjunkturkomponente verénderte zuldssige Nettokre-
ditaufnahme zu korrigieren, obgleich das eine eher volatile
Haushaltspolitik nach sich zieht. Allerdings kdnnen nur so
auch unvorhersehbare Ereignisse, wie z.B. die Coronapan-
demie, sachgerecht im Haushalt abgebildet werden.

Grundsétzlich ist fur die Landesebene aber die Ermittlung
der Ex-post-Konjunkturkomponente nach dem Konsoli-
dierungshilfeverfahren dem Bundesverfahren vorzuziehen.
Durch die Berlcksichtigung der Steuerabweichungskom-
ponente werden die stark konjunkturreagiblen Steuerein-
nahmen der Lander als nachvollziehbarer und realistischer

3 So waren z.B. die Mindereinnahmen des Landeranteils an der Umsatz-
steuer 2020 nicht nur auf die wirtschaftlichen Auswirkungen der Corona-
pandemie zuriickzufiihren, sondern auch auf die befristete Absenkung
des Umsatzsteuersatzes. Um die Konjunkturkomponente nicht zu verzer-
ren, miissen die Mindereinnahmen aufgrund der Steuerrechtsdnderungen
herausgerechnet werden. Das BMF nimmt regelmaBig Schatzungen des
Einflusses von Steuerrechtsdnderungen auf die Steuereinnahmen vor.

Wirtschaftsdienst 2022 | 10



MaBstab einbezogen. Damit wird die Situation in den Lé&n-
dern besser abgebildet als durch die weiter auf der gesamt-
staatlichen Produktionslliicke fuBenden Berechnung der
Ex-post-Konjunkturkomponente im Bundesverfahren.

Steuerglattende Verfahren

Steuerglattende Verfahren nutzen keine makrodkonomi-
schen Kennzahlen, um die Konjunkturkomponente zu be-
rechnen. Sie konzentrieren sich auf den Umstand, dass
auf Landesebene allein die Steuereinnahmen die wesent-
liche konjunkturreagible GroBe im Landeshaushalt sind. Im
Kern werden hier die Steuereinnahmen um Aufkommens-
schwankungen bereinigt (d. h. geglattet), wobei die Abwei-
chungen als konjunkturbedingt interpretiert werden.

Das Steuertrendverfahren schreibt hierzu einen in der Ver-
gangenheit einmalig festgelegten Startwert mit einer trend-
maBigen Wachstumsrate fort. Das Trendwachstum stellt
gewissermaBen die Entwicklung der geschatzten Normal-
lage der Volkswirtschaft des jeweiligen Landes dar. Folge-
richtig werden alle (positiven wie negativen) Abweichungen
von diesem Trend als konjunkturell bedingt interpretiert.

Das Steuerniveauverfahren nutzt hingegen kein fortge-
schriebenes Trendwachstum, sondern einen rollierenden,
d.h. fortlaufend neu berechneten Durchschnitt der Steu-
ereinnahmen eines bestimmten Zeitraums als Basis. Hier
werden wiederum alle Abweichungen von diesem Durch-
schnitt als konjunkturell bedingt interpretiert.

Vergleich der Verfahren

Vor dem Hintergrund, dass die Mehrheit der Bundeslander
erst im Haushaltsjahr 2020 begonnen hat, ein Konjunktur-
bereinigungsverfahren durchzufiihren, ist eine abschlie-
Bende Beurteilung und Bewertung der Funktionsféhigkeit
der jeweiligen Konjunkturbereinigungsverfahren noch
nicht méglich. Da in sie noch keine vollen Konjunkturzy-
klen eingefasst sind, ist nicht klar, inwiefern die Verfahren
tatsachlich in der Lage sind, Auf- und Abschwiinge sym-
metrisch zu berlicksichtigen, ohne zu einer bestimmten
Seite zu verzerren. Unterschiedliche Simulationen der
Auswirkungen verschiedener Konjunkturbereinigungsver-
fahren (Arbeitskreis, 2016; Deutsche Bundesbank, 2017)
kamen jedoch zu dem Ergebnis, dass die unterschiedli-
chen Verfahren in den simulierten Jahren durchaus stark
voneinander abweichende Konjunkturkomponenten erge-
ben hatten. Demnach hétte sich je nach Verfahren der fis-
kalische Handlungsspielraum der Lander unterschieden.

So zeigen die Simulationen, dass die verschiedenen Kon-

junkturbereinigungsverfahren sowohl hinsichtlich der prog-
nostizierten Normallage als auch der gréBeren bzw. kleineren
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Spielrdume zur Aufnahme von Krediten, die sie erffnen, mit-
unter groBe Unterschiede aufweisen. Je nach Kennziffer wei-
sen jedoch alle Verfahren spezifische Vor- und Nachteile auf,
die keine eindeutige Gitebewertung zulassen (Arbeitskreis,
2016, 47). Darlber hinaus muss hervorgehoben werden,
dass die Ergebnisse aufgrund ihres simulativen Charakters
vorsichtig zu interpretieren sind. Die Glte eines Konjunktur-
bereinigungsverfahrens, die sich in erster Linie anhand seiner
symmetrischen und damit ausgewogenen Beriicksichtigung
von Auf- und Abschwiingen ergibt, kann erst dann bewertet
werden, wenn die Verfahren Uber einen oder mehrere Kon-
junkturzyklen hinweg praktisch angewendet wurden.

Ein damit eng verknipftes, zentrales Problem aller Kon-
junkturbereinigungsverfahren ist die Tatsache, dass die
zentrale Kennzahl der Normallage, unabhdngig davon,
wie sie im jeweiligen Verfahren definiert wird, lediglich ge-
schatzt und nicht beobachtet werden kann. Obwohl es also
6konomisch sinnvoll ist, im Rahmen der Kreditaufnahmeka-
pazitdten eine Konjunkturkomponente zu bertcksichtigen,
wird gerade dadurch die Ermittlung fiskalischer Handlungs-
spielrdume diffus. Neben der Symmetrie, die das zentrale
Gtekriterium eines Konjunkturbereinigungsverfahrens ist,
sollten daher auch die Revisionsanfélligkeit, die potenziel-
le Manipulationsanfélligkeit sowie Transparenz respektive
Nachvollziehbarkeit in die Betrachtung einbezogen werden.

Die Tatsache, dass die makrobasierten Verfahren auf Pro-
duktionspotenzialschatzungen beruhen, die wiederum
Uber die Schéatzung verschiedener Variablen vorgenom-
men wird, deutet schon darauf hin, dass diese Verfahren
eine hohere Revisionsanfélligkeit haben als die steuer-
glattenden Verfahren (Feld et al., 2021, 6). Je groBer der
Anteil an Schéatzvariablen bei der Ermittlung der Konjunk-
turkomponente ist, desto gréBer ist mitunter auch die Not-
wendigkeit, Ergebnisse ex post zu revidieren und an neue
Erkenntnisse anzupassen, was wiederum die Vagheit des
Verfahrens und schlieBlich die Sprunghaftigkeit der Fi-
nanzpolitik erhdht (Deutsche Bundesbank, 2022, 55).

Eine hohe Manipulationsanfélligkeit bei der Berechnung der
Konjunkturkomponente [auft der 6konomischen Vernunft
dieser GroBe zuwider, da es gerade nicht darum gehen
darf, dass sie zur diskreten Schaffung oder Begrenzung
finanzieller Handlungsspielrdume der Politik instrumentali-
siert werden kann. Insofern sind jene Verfahren besonders
manipulationsanféllig, die entweder durch geringe Nach-
vollziehbarkeit oder geringe Transparenz gekennzeichnet
sind. So sind die makrobasierten Verfahren aufgrund ihrer
hohen Komplexitdt und der Schétzvariablen, die mithilfe
6konometrischer Modelle berechnet werden, relativ mani-
pulationsanfallig, sofern ihre einzelnen Parameter im Zeit-
verlauf ,einfach® variiert werden koénnen. Aus Sicht der
Bundeslénder verfangt dieses Argument allerdings nicht,
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da die wesentlichen Schatzvariablen auf EU- und Bundes-
ebene ermittelt werden und daher von den einzelnen Lan-
desregierungen politisch kaum beeinflussbar sind.

Die steuerglattenden Verfahren zeichnen sich durch eine ver-
gleichsweise hohe Transparenz und Nachvollziehbarkeit aus,
da sie die Konjunkturkomponente mit nur wenigen verfligba-
ren Kennziffern bestimmen. Daher sind sie nur eingeschrénkt
manipulationsanféllig. Die Art der Berticksichtigung von Steu-
errechtsénderungen bietet hier jedoch Raum fir Gestaltung.
Dies gilt allerdings auch fir die Konsolidierungshilfeverfahren,
da auch bei ihnen die Steuerrechts&nderung bei der Ermitt-
lung der Steuerabweichungskomponente eine Rolle spielen.*

Bei der Gegenuberstellung der berechneten Ex-ante-Kon-
junkturkomponenten flir das Haushaltsjahr 2021 mussen drei
Umstande beachtet werden. Erstens war auch das Haus-
haltsjahr 2021 wesentlich von der Coronapandemie und ihren
Auswirkungen gepréagt. Diese besondere Situation erfordert
eine vorsichtige Bewertung der dargestellten Konjunktur-
komponenten. Zweitens haben die Analysen der Haushalts-
pléane ergeben, dass langst nicht alle Bundesléander bei der
rechnerischen Darstellung ihrer Konjunkturbereinigung so
transparent sind, wie z.B. Berlin. So lassen sich fir Sachsen
keine Angaben zur Konjunkturkomponente finden, Schleswig-
Holstein und das Saarland legen wiederum nicht die einzelnen
Berechnungsschritte offen. Drittens erlaubt eine solche Punkt-
betrachtung nur eines Haushaltsjahres keine gesicherte Aus-
sage uber die Gite der jeweiligen konkret umgesetzten Kon-
junkturbereinigungsverfahren des Bundes und der Léander im
Zeitverlauf. Dennoch lassen sich aus dem bisher vorliegenden
empirischen Material erste instruktive Erkenntnisse ableiten.

Aufféllig ist zunéchst die allgemein groBe Spannweite, in der
sich die berechneten Konjunkturkomponenten bewegen.
Sie reicht von gut 1,3 Mrd. Euro in Rheinland-Pfalz bis hin zu
null Euro in Mecklenburg-Vorpommern. Dass Mecklenburg-
Vorpommern 2021 das einzige Land war, dessen Konjunktur-
bereinigungsverfahren keine konjunkturbedingte Kreditauf-
nahme zugelassen hat, lasst sich Uberwiegend mit der ver-
gleichsweise restriktiven Definition der Abweichung von der
Normallage in dem Land erklaren. Nach § 18 (2) LHO besteht
eine Abweichung von der konjunkturellen Normallage nur,
wenn die Héhe der Steuereinnahmen den rollierenden Durch-
schnitt der vergangenen fiinf Jahre um 3 % Uber- oder unter-
schreitet. Da die bei der Haushaltsaufstellung geschatzten
Steuermindereinnahmen fiir 2021 den Durchschnitt um we-
niger als 3 % unterschritten haben, lag also definitionsgeman
keine Abweichung von der konjunkturellen Normallage vor.

4 So bezieht Schleswig-Holstein im Gegensatz zu den anderen Bundes-
landern auch solche Steuerrechtsdnderungen in die Berechnung mit
ein, die zwar noch nicht in der Steuerschatzung berticksichtigt sind, die
aber bereits als sicher gelten kdnnen und Uber deren Berlicksichtigung
Einvernehmen im Stabilitatsrat herrscht (§ 4 (2) und (3) LVO KBV).

Tabelle 3
Vergleich der Ex-ante-Konjunkturkomponenten 2021
Verfahren Bundesland' in Mio. Euro
Bundesverfahren Bund (nachrichtlich) -13.865,0
Baden-Wurttemberg -150,2
Berlin -682,5
Konsolidierungs- Brandenburg -255,4
hilfeverfahren Bremen 01,9
Hessen -674,2
Niedersachsen -673,0
Nordrhein-Westfalen -231,0
Saarland -85,0
Sachsen-Anhalt -1,6
Schleswig-Holstein -240,2
Steuertrendverfahren ~ Hamburg -1.195,7
Rheinland-Pfalz -1.362,0
Steuerniveauverfahren Mecklenburg-Vorpommern 0
Thiringen -288,0

" Sachsen ist aufgrund fehlender eindeutiger Daten nicht beriuicksichtigt.

Quelle: Haushaltspléane, Stabilitdtsberichte und Finanzberichte der Lan-
der und des Bundes; eigene Darstellung.

Darliber hinaus fallt auf, dass sowohl Hamburg als auch
Rheinland-Pfalz, die beide das Steuertrendverfahren nut-
zen, mit einer negativen Konjunkturkomponente von je-
weils tUber 1 Mrd. Euro relativ stark nach oben ausreiBen.
Angesichts der vorgestellten Simulationen, die gezeigt ha-
ben, dass die Konjunkturkomponenten im Steuertrendver-
fahren sehr volatil sind, ist demgegeniiber aber bei einem
konjunkturellen Aufschwung in den Folgejahren eine stérker
positive Konjunkturkomponente zu erwarten als bei den an-
deren Bundeslandern. In der Tabelle 4 werden die Konjunk-
turkomponenten der Tabelle 3 in das prozentuale Verhaltnis
zum nominalen BIP (linke Spalte) bzw. der Steuereinnahmen
(rechte Spalte) des jeweiligen Landes gesetzt. Damit relati-
vieren sich die absoluten Absténde der Konjunkturkompo-
nenten zueinander. Allerdings stehen auch hier Hamburg
und Rheinland-Pfalz mit weitem Abstand an der Spitze.

Abbildung 1 veranschaulicht die konjunkturbedingten Kre-
ditaufnahmekapazitdten der Lénder und des Bundes pro
Kopf in Euro. Dass selbst bei der Anwendung des gleichen
Konjunkturbereinigungsverfahrens dennoch die spezifi-
schen institutionellen Rahmenbedingungen, vor allem die
landesrechtliche Ausgestaltung des Verfahren, eine groBe
Rolle bei der Ermittlung der Konjunkturkomponente spielen
kénnen, verdeutlicht der Vergleich zwischen Thiringen und
Mecklenburg-Vorpommern. Obwohl beide Lander das Steu-
erniveauverfahren anwenden, war es fur Thiringen 2021 bei
Haushaltsaufstellung mdéglich, rund 136 Euro je Einwohner
an konjunkturbedingten Krediten aufzunehmen, wohingegen
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Tabelle 4
Ex-ante-Konjunkturkomponenten im Verhéltnis zum
jeweiligen Landes-BIP bzw. Steuereinnahmen 2021

Bundesland in % zum jeweili-  in % zu den jeweili-
gen Landes-BIP  gen Steuereinnahmen
Hamburg 0,944 10,007
Rheinland-Pfalz 0,840 9,697
Thiringen 0,440 4,021
Berlin 0,419 2,889
Brandenburg 0,325 2,957
Bremen 0,298 2,611
Saarland 0,239 2,525
Schleswig-Holstein 0,230 2,350
Hessen 0,223 2,982
Niedersachsen 0,213 2,479
Nordrhein-Westfalen 0,032 0,369
Baden-Wurttemberg 0,028 0,369
Sachsen-Anhalt 0,002 0,021
Mecklenburg-Vorpommern 0 0
Bund (nachrichtlich) 0,388 4,732

Quelle: Ergebnisse der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen der Lan-
der (Stand: Februar 2022); Statistisches Bundesamt; Gruppierungsiber-
sichten in den Haushaltsplanen 2021 der Lander und des Bundes; eigene
Berechnungen.

Mecklenburg-Vorpommern keinerlei Kreditaufnahmekapazi-
taten nutzen konnte. Dies liegt an den strengen Zugeln, die
Mecklenburg-Vorpommern an das Verfahren angelegt hat.

Neben der konkreten landesrechtlichen Konstruktion der
Konjunkturbereinigungsverfahren hat aber auch der Zeit-
punkt der Haushaltsaufstellung einen groBen Einfluss auf die
Hohe der konjunkturbedingten Kreditaufnahme. Das wird bei
einem Vergleich zwischen Baden-Wirttemberg und Berlin
sehr deutlich. Beide Lander wenden das Bundesverfahren
an, doch wahrend Baden-Wurttemberg nur rund 14 Euro
je Einwohner an konjunkturbedingten Krediten aufnehmen
konnte, waren es in Berlin gut 186 Euro. Das liegt vor allem
daran, dass Berlin in seinem ersten Nachtragshaushalt 2021,
auf den sich der dargestellte Wert bezieht, bereits die wirt-
schaftlichen Auswirkungen der Coronapandemie, die 2020
noch massiv unterschatzt wurden, einbeziehen konnte. So
lag der Ermittlung der Konjunkturkomponente eine negative
Produktionsliicke von 63,2 Mrd. Euro zugrunde. Die Kon-
junkturkomponente von Baden-Wirttemberg basiert auf
Schéatzungen aus der Herbstprojektion 2019, da das Land fur
2020 und 2021 einen Doppelhaushalt erlassen hat. Demnach
sind die wirtschaftlichen Auswirkungen der Coronapande-
mie dort noch nicht eingepreist und die prognostizierte ne-
gative Produktionsliicke betrug lediglich 8,8 Mrd. Euro. Dar-
Uber hinaus macht Baden-Wurttemberg von der Méglichkeit,
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fir Nachtragshaushalte auch die Konjunkturkomponente
neu zu berechnen, keinen Gebrauch, sodass die realen Ver-
héltnisse unterjahrig im Haushalt nicht abgebildet werden.

Fazit

Gerade vor dem Hintergrund des Vorhabens der amtieren-
den Bundesregierung, das Konjunkturbereinigungsverfah-
ren in der laufenden Legislaturperiode zu evaluieren, spielt
die Bewertung der bisher eingesetzten Verfahren eine
wichtige Rolle. Obgleich durch die technisch gesehen vier
existierenden Verfahren in Deutschland ein Flickenteppich
an Regelungen entstanden ist und sich die konkrete An-
wendung gleicher Verfahren zwischen den Landern noch
einmal unterscheidet, sind damit Experimentierrdume ge-
schaffen, die auch als Chance begriffen werden kdnnen.
So ist es nicht nur mdglich, dass die verschiedenen Rege-
lungen auf die spezifischen Landersituationen individuell
aufsetzen, sondern es kdnnen dartiber hinaus kinftig dif-
ferenzierte Analysen unter Berlicksichtigung verschiede-
ner Kontextbedingungen durchgefiihrt werden.

Demnach ist es auch nicht méglich, eine eindeutige Emp-
fehlung eines Verfahrens fir alle Lander und Ebenen
auszusprechen, da wohluberlegt zwischen den Vor- und
Nachteilen abgewogen werden muss. So sind die mak-
robasierten Verfahren zwar Uberaus komplex und daher
schwer nachvollziehbar, allerdings aber gerade aufgrund
ihrer 8konometrischen Verankerung auf EU-Ebene stan-
dardisiert und gegeniber diskretionéaren Eingriffen insbe-
sondere der Lander gut geschlitzt.

Anders verhdlt es sich auf Bundesebene, denn hier sind
durchaus Gestaltungsspielrdume vorhanden, indem be-
stimmte Variablendefinitionen verandert werden kénnen. So
setzt sich z.B. die Variable ,,Arbeitspotenzial“ in der Cobb-
Douglas-Produktionsfunktion unter anderem aus der Parti-
zipationsrate und den Arbeitsstunden je erwerbstatiger Per-
son zusammen. Je nachdem wie diese Variablen statistisch
konkret definiert werden, wére es prinzipiell mdglich, das
Produktionspotenzial nach oben zu schrauben und damit
die Spielrdume flr konjunkturbedingte Kredite aufgrund gré-
Berer negativer Produktionsliicken zu erhéhen. Diese Mdg-
lichkeit gibt es aber nicht bei allen Variablen, da einige Daten
direkt von der OECD bzw. EU-Ebene geliefert werden.

Steuerglattende Verfahren sind wiederum aufgrund ihrer
Nachvollziehbarkeit und der transparenten Datengrundlage
gut evaluier- und Uberpriifbar, jedoch auf Landerebene po-
tenziell manipulationsanfalliger, sowohl bei der Festlegung
des jeweiligen Stitzzeitraums zur Definition des Trends
bzw. rollierenden Durchschnitts als auch hinsichtlich der
Berticksichtigung von Steuerrechtsdnderungen. Allerdings
lassen sich aufgrund der bisherigen Erkenntnisse einige
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Abbildung 1
Konjunkturbedingte Kreditaufnahmekapazitit je
Einwohner:in 2021
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Quelle: Statistische Amter der Lander (Stand: April 2022) sowie Statisti-
sches Bundesamt; eigene Berechnungen.

Empfehlungen ableiten, die als Minimalbedingungen flr die
Weiterentwicklung der Konjunkturbereinigungsverfahren in
Deutschland berlicksichtigt werden sollten.

So muss das oberste Gebot die symmetrische Berlck-
sichtigung der konjunkturellen Entwicklung im Auf- und
Abschwung sein. Konjunkturbereinigungsverfahren dur-
fen zu keiner Seite instrumentalisiert werden. Aufgrund
der bisher begrenzten Datenlage |&sst sich die praktische
Umsetzung des Grundsatzes noch nicht abschlieBend
beurteilen. Daher ist es wichtig, dass sowohl auf Bundes-
als auch auf Landesebene Symmetriekonten eingefihrt
werden, auf die jeweils die jahrliche und kumulierte Kon-
junkturkomponente verbucht werden. Bisher haben nur
Baden-Wiirttemberg und Rheinland-Pfalz ein funktionie-
rendes Symmetriekonto gesetzlich verankert.

Um darlber hinaus allgemeine Haushaltsdisziplin zu wah-
ren und keine Fehlanreize zu setzen, sollte die durch kon-
junkturelle Abschwiinge entstandene haushélterische
Schieflage nicht ausschlieBlich durch Kredite auszuglei-
chen sein. So sieht die Landesverfassung Sachsen im Art.
95 (4) vor, dass Steuermindereinnahmen grundsétzlich nur
bis zu 99% der durchschnittlichen Steuereinnahmen der
vorangegangen vier Jahre durch Kredite ausgeglichen wer-
den dirfen. Dies befordert die Konsolidierungsanstrengun-
gen des Landeshaushalts, da der fehlende Prozentpunkt im
laufenden Haushaltsvollzug zu erwirtschaften ist.

SchlieBlich sollten die Stltzzeitrdume der steuerglatten-
den Verfahren, die die Berechnungsgrundlage fur entwe-
der den Trend oder den rollierenden Durchschnitt sind, im
Idealfall wenigstens einen Konjunkturzyklus umfassen, um
eine rechnerische Anndherung an die Normallage zu ge-
wahrleisten. Hier decken die Lander, die sich fur steuer-
glattende Verfahren entschieden haben, ein recht breites
Spektrum ab, dass im Rahmen des Steuertrendverfahrens
von acht Jahren in Rheinland-Pfalz bis hin zu 30 Jahren
in Baden-Wirttemberg reicht.® Auch hier ist es zwar nicht
mdglich, einen konkreten, idealen Stutzzeitraum fur alle
Lénder zu definieren. Allerdings sind hier ebenso Minimal-
bedingungen vorstellbar, die die Glte des Konjunkturbe-
reinigungsverfahrens gewahrleisten kénnen. So muss es
darauf ankommen, dass die Stitzzeitrdume hinreichend
lang sind, um groBere Schwankungsbreiten und somit
erratische Fiskalpolitiken zu verhindern. Dariiber hinaus
sollte die Definition eines Anfangspunkts gut begriindet
und evaluiert werden. Problematisch wére es z.B., wenn
der Beginn eines Stitzzeitraums auf einen konjunkturellen
Abschwung gefallen ist und demnach die Gefahr besteht,
dass die darauf basierenden Konjunkturkomponenten
systematisch Uberschéatzt werden und vice versa.

5 Baden-Wirttemberg nutzt erst seit dem Haushaltsjahr 2020 das Bun-
desverfahren. Bis dahin hat es das Steuertrendverfahren verwendet.
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Title: Economic Adjustment Pocedures of the German Bundeslénder

Abstract: Since the 2020 budget year, German states or Bundeslénder have been required to follow the debt ban under Art. 109 (3) of the Ger-
man constitution. In this context, they could opt for an economic adjustment procedure. With the exception of Bavaria, all Bundeslénder use
such a method to determine the business cycle component. This article collects and synthesizes the processes carried out so far and the busi-
ness cycle components determined in order to be able to draw initial conclusions for possible and sometimes necessary further developments.
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Auswirkungen der Fit-for-55-Instrumente
auf die Preise in der Luftfahrt

Die Europaische Union strebt mit den MaBnahmen des Fit-for-55-Pakets eine Verringerung
der CO,-Emissionen bis 2030 um 55 % an, verglichen mit dem Stand von 1990. Diese
Reduktion soll durch verschiedene MaBnahmen erreicht werden, die auch die kommerzielle
Luftfahrt betreffen. Dies sind unter anderem eine Verscharfung des Emissionshandels, bei der
insbesondere die frei zugeteilten Zertifikate ziigig abgebaut werden sollen, eine verpflichtende
Beimischungsquote flr nachhaltige Flugtreibstoffe an europaischen Flughafen sowie eine
europaweite Mindesthdéhe fiir Steuern auf Treibstoffe. Dadurch verteuern sich die Fliige in

verschiedenen Gebieten unterschiedlich.

Die Analyse der in den nachsten Jahrzehnten zu erwar-
tenden Mehrkosten durch die Fit-for-55-MaBnahmen er-
fordert Annahmen dariiber, wie genau sich die einzelnen
Regularien entwickeln werden. Die in diesem Artikel dar-
gestellten Berechnungen gehen im Wesentlichen davon
aus, dass die von der EU geplanten Regeln in der aktuell
geplanten Form realisiert werden. Eine Ubersicht tiber die
inflationsbereinigten Kosten der einzelnen Instrumente ist
in Tabelle 1 dargestellt.

Es ist geplant, an den groBen europdischen Flughafen
eine Beimischung nachhaltiger Flugtreibstoffe (SAF) ver-
pflichtend zu machen (Directorate-General for Mobility and
Transportation, European Commision, 2021). Um der nur
langsam ansteigenden Verflugbarkeit von SAF Rechnung
zu tragen, beginnt die Verpflichtung 2025 mit einer Quote
von 2 %, die sich dann auf 5% im Jahr 2030, 20 % im Jahr
2035 und im spateren Zeitverlauf auf bis zu 63 % im Jahr
2050 steigert. Wir gehen hier davon aus, dass der Preis fur
SAF aufgrund der vermehrten Nachfrage bis 2035 ansteigt,
um danach durch Skaleneffekte und die Lernkurve in der
Produktion leicht wieder abzufallen. Bei der Abschatzung
der durch die SAF-Beimischung entstehenden Kosten ist
zu beachten, dass diese wesentlich von der Preisdifferenz
zwischen SAF und konventionellem Treibstoff abhangen.
Wir sind von einem Kerosinpreis von 0,50 Euro/l ausge-
gangen, was dem Mittel der vergangenen zehn Jahre ent-
spricht, im Vergleich zum aktuellen Preis aber niedrig ist.

Die hier angenommenen Preise flr SAF liegen im unteren
Mittel anderer Annahmen (Perner et al., 2018; Gassmann
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Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz verof-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).
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et al., 2022) und beziehen sich auf einen Mix zwischen
verschiedenen SAF-Typen (HEFA, PtL). Des Weiteren ge-
hen wir in unseren Berechnungen davon aus, dass die
Beimischungsquote ebenfalls in den Landern des euro-
paischen Wirtschaftsraums, in der Schweiz und GroBbri-
tannien gelten wird. Auf auBereuropdischen Fligen, z.B.
von Europa in die USA, betrifft die Beimischungsquote
nur die Reiserichtung Europa — USA, nicht jedoch die Ge-
genrichtung. In diesem Fall wurden die Mehrkosten fir ei-
nen einzelnen Flug in dem Marktsegment gemittelt.

Der internationale Airlineverband IATA (2021) prognosti-
ziert in der Initiative ,,|ATA Fly Net Zero“ eine dhnliche Ent-
wicklung der Beimischungsquoten. Das wiirde bezogen
auf dieses Instrument ein level playing field zwischen eu-
ropaischen und auBereuropéischen Airlines ermdéglichen.
Hierbei wird jedoch von der |IATA gefordert, dass die neu-
en Kraftstoffe preislich kompetitiv zu bestehenden Treib-
stoffen sein mussten. Da diese Bedingung aus heutiger
Sicht nicht realistisch erscheint und auch keine verbindli-
che Mindestbeimischungsquote festgelegt wird, wird die
Initiative an dieser Stelle bei der Berechnung maoglicher
Mehrkosten nicht beriicksichtigt.

Im europédischen Emissionshandel (EU-ETS) missen
Luftfahrzeugbetreiber Zertifikate flir CO,-Emissionen ein-
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lungsleiter am Deutschen Zentrum fir Luft- und Raumfahrt
(DLR) - Einrichtung fur Lufttransportsysteme in Hamburg.
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reichen, die durch Fllige innerhalb des europaischen Wirt-
schaftsraums (EWR) verursacht wurden. Befreit hiervon
sind aktuell Flige in ,,outermost regions” der EU (DEHST,
2022), wie z.B. Réunion oder die kanarischen Inseln. Ak-
tuell erhalten die Fluggesellschaften einen signifikanten
Anteil der Zertifikate gratis (free allowances). Der Anteil
dieser free allowances soll bis 2027 auf O reduziert wer-
den (European Commission, 2021c), wodurch die durch
das ETS entstehenden Kosten in absehbarer Zeit deutlich
steigen werden. Ahnliche Systeme existieren in GroBbri-
tannien und der Schweiz. Es ist beabsichtigt, diese Sys-
teme miteinander zu koppeln (European Union, 2017). Die
zu erwartende Preisentwicklung ist aufgrund der Interde-
pendenz mit anderen Sektoren schwer zu prognostizie-
ren. Die hier verwendeten Zahlen liegen im Mittel anderer
Werte aus der Literatur (van der Sman et al., 2021).

Das dritte Instrument der Fit-for-55-MaBnahmen ist eine
Untergrenze fir die Steuern auf Energie in der EU (Euro-
pean Commission, 2021a). Diese wirde 2033 auf einen
Wert von 0,37 Euro/I herkémmlichen Flugtreibstoffs an-
steigen, auf SAF werden - je nach Herstellungsart — er-
maBigte Satze fallig (European Commission, 2021b).

Auf auBereuropéischen Fligen wurden in unseren Be-
rechnungen Kosten flr das Carbon Offsetting and Re-
duction Scheme for International Aviation (CORSIA) be-
ricksichtigt. Dieses von der ICAO initiierte System soll ein
CO,-neutrales Wachstum der Luftfahrt erreichen, indem
fur Emissionen, die Gber den Stand von 2019 hinausge-
hen, Zertifikate eingereicht werden miissen. Uber diese
soll nachgewiesen werden, dass das emittierte CO, an
anderer Stelle eingespart wurde.

Um die auf einer Flugreise entstehenden Mehrkosten zu
schéatzen, wurden zunachst die Kosten flir einen einzelnen
Flug bestimmt. Hierbei wurde vereinfachend davon ausge-
gangen, dass der Transport eines Passagiers im Mittel 3,4
I/100 km verbraucht. Um Ineffizienzen in der Flugfihrung
sowie erhohten Verbrauch bei Start und Landung abzu-
bilden, wurde angenommen dass die zurlickgelegte Flug-
strecke um 95 km Uber der GroBkreisentfernung zwischen
Start und Ziel liegt (Directorate-General for Climate Action,
European Commission, 2018). Die so ermittelten Verbrau-
che entsprechen durchschnittlichen Verbrauchen. Die von
Fluggesellschaften angegebenen tatséchlichen Verbrau-
che weichen hiervon ab. So gibt z. B. RyanAir fir 2019 einen
durchschnittlichen Verbrauch von 2,6 I/Passagier und 100
Kilometer an (RyanAir Group, 2021), wahrend die Lufthansa
bei 3,67 | lag (Lufthansa Group, 2021). Griinde hierfir sind
unter anderem unterschiedliche Bestuhlungen, hdherer
Pro-Kopf-Verbrauch in der Business Class, abweichen-
der Flottenmix, unterschiedliches Flottenalter oder unter-
schiedliche Auslastungen der Flugzeuge.

Tabelle 1
Ubersicht iiber die verwendeten Annahmen

SAF-Quote SAF-Preis EU-ETS Corsia EU-ETD

Jahr (%) (Euro/I) (Euro/T) (Euro/T) (Euro)
2025 2 1,49 80 26,50 0,07
2030 5 1,66 100 33,00 0,20
2035 20 1,70 133 40,00 0,26
2040 32 1,49 166 60,00 0,23
2045 38 1,38 183 80,00 0,20
2050 63 1,26 200 100,00 0,18
Quelle: DLR.

Um weiteren technischen Entwicklungen in der Luftfahrt
Rechnung zu tragen, wurde in unseren Berechnungen davon
ausgegangen, dass der Pro-Kopf-Verbrauch mit 1,5% p.a.
sinkt. Ahnliche Effizienzsteigerungen wurden in der Vergan-
genheit erreicht. Neuartige Technologien wie etwa die Nut-
zung von Wasserstoff als Energietrdger kdnnen langfristig zu
abweichenden Kosten flhren, da hier z.B. keine Emissions-
zertifikate eingereicht werden missten. An einigen Stellen
mussten Preise fiir 2019 zwischen Euro und US-Dollar um-
gerechnet werden. Wir haben dafiir einen durchschnittlichen
Wechselkurs von 1,1 US-Dollar/Euro angesetzt.

Ergebnisse

Wir gehen davon aus, dass die Airlines die entstehenden
Mehrkosten vollstédndig an die Passagiere weitergeben.
Auf Basis der bisherigen durchschnittlichen Ticketpreise
im betrachteten Marktsegment und der errechneten abso-
luten Preissteigerung je Reiserichtung berechnen wir somit
die prozentuale Preissteigerung infolge der Mehrkosten.
Es sei angemerkt, dass hier der durchschnittliche Preisan-
stieg angegeben wird. Wie die Airlines diese Kosten wei-
tergeben, z. B. differenziert nach Economy- und Business-
Class, liegt im Gestaltungsspielraum der jeweiligen Airline.

Innerdeutsche Verbindungen

In Abbildung 1 sind die Mehrkosten auf innerdeutschen
Fligen abgebildet. Beginnend mit 4,40 Euro im Jahr 2025
steigen die Gesamtkosten der betrachteten Regulierungs-
instrumente auf 12,16 Euro im Jahr 2035 und sinken danach
wieder. Unter der Annahme, dass die Airlines diese Kosten
vollstdndig an die Passagiere weitergeben, entspricht dies
einem maximalen Preisanstieg von 6,8% im Jahr 2035.
Um diesen Verlauf nachvollziehen zu kénnen, wurden die
einzelnen Bestandteile der Regulierungskosten mit ange-
geben. 2030 werden keine freien Zertifikate fur den EU-
Emissionshandel mehr vergeben werden. Zudem erreicht
die Energiesteuer signifikante H6hen, daher ergeben sich
hier deutliche Mehrkosten. Die Beimischungsquote flir SAF
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Abbildung 1
Mehrkosten auf innerdeutschen Fliigen
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steigt von 5% (2030) auf 20 % (2035) und sorgt dann fir
einen weiteren Preisanstieg. Im weiteren Verlauf steigen die
Kosten flr die SAF-Beimischung weiter an, allerdings ge-
hen wir in diesem Zeitraum von einem Nachlassen der Prei-
se fur nachhaltige Flugtreibstoffe aus. Da auf diese niedri-
gere Steuern féllig werden und diese nicht im Emissions-
handel beriicksichtigt werden, sinken die Gesamtkosten
der Regulierungsinstrumente wieder ab. CORSIA spielt bei
diesen Verkehren keine Rolle, da fir die Emissionen bereits
Zertifikate fiir das EU-ETS benétigt werden.

Verkehre zwischen Deutschland und anderen EU-Staaten

Da die Reisewege langer sind als bei innerdeutschen Rei-
sen, sind auch die Treibstoffverbrduche und folglich die
durch die Fit-for-55-MaBnahmen anfallenden Kosten ho-
her. Dies ist in Abbildung 2 dargestellt. Die Mehrkosten er-
reichen hier Uber 29,70 Euro im Jahr 2035, was einer Kos-
tensteigerung von 21 % entspricht. Dieser — im Vergleich
zu innerdeutschen Reisen — hohe relative Anstieg entsteht
zum einen durch die héheren absoluten Mehrkosten, aber
auch durch das niedrige Preisniveau auf den innereuro-
paischen Fligen. Dieses ist auf verschiedene Ursachen
zurtickzufihren wie z.B. die andere Marktstruktur — mehr
Urlauber:innen und weniger Geschéftsreisende — aber
auch auf die Mehrwertsteuer von 19 %, die nur auf die in-
nerdeutschen Verkehre erhoben wird. Der zeitliche Verlauf
der Verteilung der Kosten zwischen den verschiedenen
Instrumenten ist sehr &hnlich zu der Verteilung auf inner-
deutschen Verbindungen, da hier (bis auf Ausnahmen
beim EU-ETS) Uberall die gleichen Instrumente wirken.

Deutschland und Spanien, Griechenland, Turkei

Bei der Analyse der Verkehre zwischen Deutschland und
drei beliebten Urlaubsléndern: Spanien, Griechenland und

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
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Abbildung 2
Mehrkosten auf Reisen zwischen Deutschland und
anderen EU-Staaten
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Turkei zeigen sich deutliche Unterschiede in den Anwen-
dungsbereichen der einzelnen Instrumente und folglich
auch der entstehenden Kosten (vgl. Abbildung 3). Die Ener-
giesteuer und Mehrkosten fiir die Beimischung von SAF
fallen sowohl bei Reisen zwischen Deutschland und Spa-
nien sowie Deutschland und Griechenland an. Daher er-
geben sich fir diese beiden Instrumente ahnliche zeitliche
Verlaufe der Kosten und aufgrund der &hnlichen Distanzen
auch &hnliche absolute Kosten. Deutliche Unterschiede er-
geben sich bei den durch den EU-Emissionshandel verur-
sachten Kosten, diese fallen bei Reisen zwischen Deutsch-
land und Spanien deutlich geringer aus. Der Grund hierfir
sind Ausnahmeregelungen, insbesondere fir die kanari-
schen Inseln. Insgesamt steigen die Preise fir Reisen von
und nach Griechenland und Spanien 2035 um knapp 30 %,
danach sinken die Mehrkosten leicht.

Die Mehrkosten fur Reisen zwischen Deutschland und der
Turkei fallen deutlich geringer aus, da hier weder EU-ETS
noch die Energiesteuer fallig werden. Zudem zeigt sich ein
spateres Einsetzen der Instrumente: 2035 steigen die Prei-
se um 6,7 %, und der Preisanstieg setzt sich bis 2050 auf
11,4 % fort. Die Beimischung von SAF flihrt nur in einer Rei-
serichtung zu erhdhten Kosten. Dies wird durch CORSIA
nur zu einem kleinen Teil kompensiert. Die unterschiedli-
che Wirkung der Fit-for-55-Instrumente wird auch im zeit-
lichen Verlauf sichtbar: Da fir Tirkeireisen insbesondere
die Mehrkosten durch die Beimischungsquote von SAF re-
levant sind, steigen die Kosten auch nach 2035 weiter an.

Deutschland — Asien, Std- und Ostafrika

Im Gegensatz zu den zuvor diskutierten Beispielen reisen
viele Passagiere zu diesen Zielen auf Umsteigeverbindun-
gen. Da die Kosten der Fit-for-55-Instrumente an einzel-
nen Reisesegmenten anfallen, ergeben sich unterschied-
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Abbildung 3

Mehrkosten bei Reisen zwischen Deutschland und Spanien/Griechenland/Tiirkei
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liche Kosten je nach Reiseweg. So wirden z.B. auf einer
Reise Hamburg - Frankfurt — Bangkok (HAM-FRA-BKK)
andere Kosten anfallen als auf dem Reiseweg Hamburg —
Dubai — Bangkok (HAM-DXB-BKK). Dies ist exemplarisch
fir 2030 in Tabelle 2 dargestellt.

Auf dem Reiseweg Uber Frankfurt fallen auf den Zubringer-
fligen zwischen Hamburg und Frankfurt Kosten fur die Ener-
giesteuer (ETD), das EU-ETS sowie die SAF-Beimischung
an. Auf dem Langstreckenflug FRA-BKK muss auf dem
Hinweg in Frankfurt getankt werden, daher fallen hier Kos-
ten fur die Beimischung von SAF an. Bei Verbindungen tber
Dubai mussen auf allen Segmenten Zertifikate fir CORSIA
erworben werden. Hinzu kommen Kosten fir eine SAF-Bei-
mischung auf dem Hinflug von Hamburg nach Dubai. Insge-
samt ergeben sich fur die Verbindung Uber Frankfurt Mehr-
kosten von 38,69 Euro. Tickets flir diesen Reiseweg kosteten
2019 im Durchschnitt 585 Euro, also entspricht dies einer
Verteuerung um 6,6 %. Bei der Verbindung tiber Dubai betra-
gen die Mehrkosten 17,88 Euro, was bei durchschnittlichen

Tabelle 2

Ticketpreisen von 418 Euro einer Verteuerung um 4,3 % ent-
spricht. Je nach Héhe kdnnen solche Preisunterschiede zu
einer teilweisen Verlagerung von Passagierstromen fuhren.
Solche Verlagerungseffekte (Carbon Leakage) kdnnen dazu
fuhren, dass Emissionen nicht vermieden, sondern nur in Re-
gionen auBerhalb der EU verlagert werden.

In Abbildung 4 sind die preislichen Unterschiede fir Rei-
sen, differenziert nach Reiseweg, Instrument und Jahr,
dargestellt. Die Reisewege wurden zu Direktverbindun-
gen, Umsteigeverbindungen, bei denen der Umsteigeort
innerhalb der EU liegt, und sonstigen Umsteigeverbin-
dungen zusammengefasst. Bei Umsteigeverbindungen
mit mehr als einem Umstieg wurde nur der erste Umstieg
beriicksichtigt. Im Gegensatz zu den bisherigen Betrach-
tungen spielen hier die Kosten fir die SAF-Beimischung
eine wesentlich gréBere Rolle. Dies liegt an zwei Griinden.
Einerseits fallen die Kosten fir die Energiesteuer (ETD)
und den EU-Emissionshandel (ETS) nur auf den Zubrin-
gerfligen innerhalb der EU an, bei Direktverbindungen

Einzelne Kostenbestandteile fiir zwei verschiedene Reisewege von Hamburg nach Bangkok und zuriick 2030

Hamburg-Frankfurt-Bangkok und zuriick (in Euro)

HAM-FRA FRA-BKK

Hamburg-Dubai-Bangkok und zurlick (in Euro)

BKK-FRA FRA-HAM HAM-DXB DXB-BKK BKK-DXB DXB-HAM

CORSIA - 3,65 3,65 - 2,00 2,51 2,51 2,50
ETD 3,66 - - 3,66 - - - -
ETS 3,56 - - 3,56 - - - -
SAF-Beimischung 0,86 15,23 - 0,86 8,36 - - -
Summe 8,08 18,88 3,65 8,08 10,36 2,51 2,51 2,50
Gesamtsumme 38,69 17,88

Quelle: DLR.
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Abbildung 4
Mehrkosten auf Reisen zwischen Deutschland und Siid-/Ostafrika sowie Asien, differenziert nach Umsteigeort
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oder Umstiegen auBerhalb der EU spielen sie keine Rolle.
Zudem finden in der Regel die l&ngeren Reisesegmente
auBerhalb der EU statt. Da fur alle hier betrachteten Inst-
rumente die entstehenden Kosten proportional zum Treib-
stoffverbrauch sind, wirken sich diese langen Segmente
stéarker auf die Gesamtkosten aus. Die unterschiedliche
Zusammensetzung der Kosten je nach Reiseroute zeigt
sich auch im zeitlichen Verlauf. 2030 betragen die durch-
schnittlichen Mehrkosten fur einen Direktflug in diesem
Marktsegment 10 Euro, bei Umstieg auBerhalb der EU 9
Euro, bei Umstieg innerhalb der EU jedoch 21 Euro.

2035 steigen die Kosten fur Direktverbindungen auf 30 Eu-
ro. Umsteigeverbindungen auBerhalb der EU werden im
Schnitt um 25 Euro teurer, bei Umstieg innerhalb der EU
um 48 Euro. Umsteigeverbindungen, bei denen der Um-
stieg in der EU stattfindet, werden in diesem Marktseg-
ment also insgesamt stérker verteuert als andere Verbin-
dungen. Zudem tritt diese Verteuerung bereits friher ein.
Aufgrund des relativ hohen Preisniveaus in diesem Markt-
segment sind die relativen Preisanstiege jedoch geringer
als in anderen Marktsegmenten: Verbindungen mit Um-
stieg in der EU verteuern sich 2035 um 6,6 %, wohingegen
der Preisanstieg fiir Verbindungen mit anderen Umsteige-
orten 4,7 % betréagt. Direktflige verteuern sich um 5,5 %.

Deutschland — Nordamerika

Reisen zwischen Deutschland und Nordamerika werden
nach Direktverbindungen, Umstiegen in der EU, Umstie-
gen auf Island sowie sonstigen Umsteigeverbindungen
unterteilt (vgl. Abbildung 5). Island als Umsteigeort wur-
de in die Analyse einbezogen, da insbesondere Icelandair

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

Umsteigeverbindungen zwischen Europa und Nordameri-
ka Uber den Flughafen Keflavik anbietet. Zudem verdeut-
licht dieser Umsteigeort den Einfluss von langen Flugseg-
menten innerhalb von EU/EWR auf die Zusammensetzung
der zusétzlichen Kosten und die Hohe der durch das Fit-
for-55-Paket anfallenden Gesamtkosten.

2025 steigen die Mehrkosten fir Direktverbindungen um
durchschnittlich 4 Euro (0,5 %), bei Umstieg in der EU um
9 Euro (1 %), fir andere Umsteigeverbindungen um 5 Eu-
ro (0,7 %), jedoch fir Umsteigeverbindungen Uber Island
um knapp 17 Euro (3,5%). Dieser Trend setzt sich 2030
fort, die Preisanstiege liegen zwischen 10 Euro (1,2 %) fir
Direktverbindungen und 28 Euro (6 %) fur Umsteigever-
bindungen Uber Island. Der Wettbewerbsnachteil Islands
setzt sich aus zwei Komponenten zusammen: Zum einen
liegt ein groBer Teil der Flugstrecke im Geltungsbereich
des EU-Emissionshandels. Dies macht insbesondere 2025
einen GroBteil des Kostenaufschlags aus. Zum anderen gilt
die Beimischungsquote sowohl flir innereuropéische Fliige
als auch fur Fltige von Island nach Nordamerika.

Analysen fUr ausgewahlte Airlines

Die Analyse der Auswirkung der Fit-for-55-Instrumente auf
verschiedene Airlines (vgl. Abbildung 6) wurden so gestal-
tet, dass verschiedene Airline-Geschéftsmodelle abge-
deckt sind: Ryanair als LowCost-Airline, die einen groBen
Teil ihrer Flige innerhalb des EWR durchfiihrt und somit
insbesondere von Instrumenten betroffen ist, die innerhalb
dieser Region wirken; Condor als im touristischen Segment
tatige Airline, die Verbindungen sowohl innerhalb Europas
als auch Langstreckenverbindungen zu anderen Kontinen-
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Abbildung 5
Mehrkosten auf Reisen zwischen Deutschland und Nordamerika, differenziert nach Umsteigeort
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ten anbietet; Lufthansa und Turkish Airlines, um die Aus-
wirkungen auf Netzwerk-Airlines untersuchen zu kénnen.

In allen Fallen wurden nur Reisewege betrachtet, bei de-
nen mindestens ein Flughafen im européischen Wirt-
schaftsraum, GroBbritannien oder der Schweiz lag. Die un-
terschiedlichen Netzstrukturen spiegeln sich in den Kos-
tenstrukturen wider: Bei Ryanair sorgen EU-ETS und ETD
schon ab 2025 flr einen Preisanstieg von Uber 8 Euro, der
2030 auf knapp 16 Euro ansteigt. Dies entspricht einem
Preisanstieg von 10% bzw. 20%. Bei den Airlines Con-
dor und Lufthansa, die sowohl innereuropéisch als auch
interkontinental fliegen, ist der Einfluss der Kosten durch
die SAF-Beimischung hdher. Bei der Lufthansa liegen die
erwarteten Preisanstiege bei 8 Euro (2025), 17 Euro (2030)
und 30 Euro (2035). Durch das héhere Preisniveau in die-
sem Marktsegment ist allerdings der prozentuale Anstieg
der Preise deutlich geringer: 2% (2025), 4% (2030) und
7 % (2035). Hierbei ist jedoch zu beachten, dass die Luft-
hansa auf Langstreckenverbindungen mit anderen Airlines
wie z.B. Turkish Airlines konkurriert, die aufgrund ihrer au-
Berhalb des EWR gelegenen Drehkreuze weniger von den
Fit-for-55-MaBnahmen betroffen sind. So verteuern sich
die Tickets bei Fligen mit Turkish Airlines um etwas Utber
1 Euro (2025, entspricht 0,4 %), 3 Euro (2030, entspricht
1,1 %) und 9 Euro (2035, entspricht 2,8 %).

Diskussion und Fazit
Die Fit-for-55-MaBnahmen werden flr steigende Ticket-

preise sorgen. Damit sollen zwei wirtschaftspolitische Ziele
erreicht werden: Erstens, die Kosten der Klimaerwéarmung

als negativer externer Effekt der Luftfahrt (wie auch vieler
anderer wirtschaftlicher Aktivitaten) sollen auch durch de-
ren Nutzende getragen werden. Zweitens, die Kosten der
Regulierungsinstrumente erhéhen den Anreiz, den CO,-
AusstoB und damit die Klimawirkung zu reduzieren.

Innereuropéische Flige werden sich bis 2030 insbeson-
dere durch den EU-Emissionshandel und die Besteuerung
von Kerosin verteuern, wohingegen der Preisanstieg bei
interkontinentalen Fligen erst 2035 durch den Anstieg der
Beimischungsquoten flr nachhaltige Flugtreibstoffe sig-
nifikant wird. Im Vergleich zu den durch die europdischen
Instrumente entstehenden Mehrkosten sind die Kosten fur
CORSIA geringer, beispielsweise betragen sie 2035 auf Di-
rektverbindungen zwischen Deutschland und Nordamerika
3,43 Euro, und somit 11 % der gesamten Mehrkosten.

Die Effekte dieser Preisanstiege werden vermutlich je nach
Marktsegment unterschiedlich sein. Innereuropéisch kén-
nen sie zu einer Ddmpfung der Luftverkehrsnachfrage fih-
ren. Dies wird vermutlich Lowcost-Airlines stérker treffen
als Netzwerkfluggesellschaften, da der prozentuale Preis-
anstieg deutlich héher ausféllt und Freizeitreisende sensi-
tiver auf Preisschwankungen reagieren. Bei interkontinen-
talen Verbindungen besteht die Gefahr, dass Kundschaft
auf glinstigere Reisewege ausweicht, und z.B. in Istanbul
oder Dubai statt in Frankfurt umsteigt. Dies wirde dazu
fuhren, dass Emissionen nicht vermieden, sondern lediglich
verlagert werden (Carbon-Leakage-Effekt). In welchem Ma-
Be solche Effekte auftreten werden, ist noch Gegenstand
der Forschung und héngt davon ab, wie stark im direkten
Airline-Wettbewerb die Entscheidung der Passagiere von
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Abbildung 6
Mehrkosten fiir ausgewahlte Airlines
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relativen und absoluten Preisunterschieden, Airline-Image
und Verbindungsqualitat abhangt. Hierbei ist jedoch auch
zu beachten, dass die Preisanstiege ausgehend von dem
Niveau von 2019 berechnet wurden. Sollte das Preisniveau
von Flugtickets auch ohne die Fit-for-55-Regulierungen
ansteigen, so wirde dies zu geringeren relativen Preisan-
stiegen fuhren. Zudem sei angemerkt, dass eine Dampfung
der Nachfrage nicht unbedingt zu einer Verringerung der
Passagierzahlen fiihren muss. Die meisten Szenarien ge-
hen von steigenden Passagierzahlen aus, eine Kosten- und
Ticketpreissteigerung kénnte auch dazu fiihren, dass das
Wachstum der Passagierzahlen gedampft wird.
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Regionale Wasserstoffpotenziale

Es ist inzwischen unstrittig, dass Wasserstoff ein zentraler
Baustein der Energiewende ist, da mit Wasserstoff erneuer-
bare Energie speicher- und transportierbar wird. In Deutsch-
land kénnen die regional und temporér vorhandenen Uber-
schusserzeugungen von erneuerbarem Strom, die andernfalls
abgeregelt werden mdissten, fir die Wasserstofferzeugung
genutzt werden. AuBerdem kann Wasserstoff in anderen Re-
gionen der Welt erzeugt werden, die glinstige Bedingungen
(Platzbedarf, Sonne, Wind) fiir erneuerbare Energien bieten
und von dort nach Deutschland importiert werden. Der Auf-
bau einer neuen Branche und der damit verbundenen neuen
Infrastrukturen kann erhebliche Impulse fiir die wirtschaftliche
Entwicklung an einzelnen Standorten oder in einzelnen Re-
gionen geben. In Brauninger et al. (2022) wurde untersucht,
inwieweit die strukturschwachen Regionen in Deutschland
durch den Aufbau der Wasserstoffwirtschaft positive Effekte
auf Wertschépfung und Beschaftigung erwarten kénnen und
welche MaBnahmen notwendig sind, damit diese eintreten.
Dazu wurden die Potenziale der Wasserstoffwirtschaft in den
Kreisen und kreisfreien Stédten bewertet. Die Bewertung der
regionalen Wasserstoffpotenziale erfolgte Uber die Abschat-
zung der Angebotspotenziale, der Nachfragepotenziale und
der Wissenspotenziale. Auf Basis der Einzelbewertungen wur-
de dann eine Gesamtbewertung der Wasserstoffpotenziale
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vorgenommen. Im Vordergrund standen Regionen im Struk-
turwandel, da diese gezielt gefordert werden sollen.!

Angebotspotenziale

Das zukinftige Angebot von griinem Wasserstoff beruht
zum einen auf der heimischen Erzeugung und zum anderen
auf Importen. Nach allen Prognosen kann nur ein kleiner Teil
des zukunftigen inlandischen Bedarfs an Wasserstoff durch
die heimische Produktion gedeckt werden und der gréBte
Teil muss importiert werden. Dennoch sind die regionalen
Erzeugungspotenziale flr die wirtschaftliche Entwicklung in
den Regionen von groBer Bedeutung, da hier Wissens- und
Wettbewerbsvorteile generiert werden, die dann auf dem in-
ternationalen Absatzmarkt fir Anlagen zur Erzeugung und
Weiterverarbeitung von Wasserstoff genutzt werden kénnen.
Die Anlagen mit der gréBten Bedeutung fur die Erzeugung
von grinem Wasserstoff sind bisher Elektrolyseure, die mit
erneuerbarem Strom Wasser in Wasserstoff und Sauerstoff
aufspalten. Voraussetzung dafiir ist, neben der Verfligbarkeit
von erneuerbarem Strom, speziell die hinreichende Verfug-
barkeit von Wasser. Inzwischen wird aber auch in verschie-
denen Pilotanlagen Wasserstoff aus anderen Grundstoffen
wie z.B. Abféllen oder dem Abwasser gewonnen.

Die regionalen Potenziale zur Erzeugung von griinem Was-
serstoff sind zundchst abhéngig von der Mdéglichkeit zur
Erzeugung erneuerbaren Stroms. 2020 hatten in Deutsch-
land aus erneuerbaren Energien 6,14 TWh erzeugt werden
koénnen, die aber nicht Gber das Netz an Anwendende ge-
bracht werden konnten und deshalb abgeregelt wurden.
Etwa die Halfte dieser Abregelung erfolgte in Schleswig-
Holstein, wo es eine sehr hohe Einspeisung von Wind-
strom gibt, wobei der lokale Strombedarf relativ gering ist.
In Nordrhein-Westfalen gab es trotz hoher Erzeugung von
erneuerbaren Energien kaum Abregelungen, da der lokale
Bedarf hoch ist und zugleich gut ausgebaute Netze in an-
dere Regionen existieren. In den néchsten Jahren werden
zunehmend Onshore-Windenergieanlagen in Betrieb sein,
die aus der Foérderung durch das EEG ausscheiden. Die
Erzeugung von Wasserstoff kdnnte eine Mdglichkeit fur ei-
nen weiteren wirtschaftlichen Betrieb dieser Anlagen sein.

Die Verwendung von Wasserstoff erfordert nicht zwingend,
dass dieser vor Ort erzeugt wird, sondern er kann aus ande-

1 Die Regionen im Strukturwandel sind die Férdergebiete der Gemein-
schaftsaufgabe ,Verbesserung der regionalen Wirtschaftsstruktur” so-
wie die vom Kohleausstieg betroffenen Gebiete im Rheinischen Revier.
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ren Regionen importiert werden. Im Wesentlichen erfolgt der
Transport Uber Pipelines. Insofern ist die Verfligbarkeit von
Wasserstoffleitungsnetzen von zentraler Bedeutung fir das
Wasserstoffpotenzial einer Region. Die Fernleitungsnetzbe-
treiber haben auf Basis einer Studie zur Regionalisierung von
Wasserstofferzeugung und -verbrauch den Leitungsausbau
geplant. Die geplanten Leitungen verbinden Regionen der
Wasserstofferzeugung und des Wasserstoffverbrauchs un-
ter Nutzung der bestehenden Erdgasnetze. Das gesamte
Netz hat dann eine Lange von ca. 5.900 km. Es verlauft durch
154 Kreise, davon sind 66 Regionen im Strukturwandel.

Die Bewertung der Angebotspotenziale erfolgte in der Re-
gel auf Basis der Kapazitdten von Windparks, die alter als
zehn Jahre sind, da die neueren in EEG gefbrderten Anlagen
vorrangig in das Netz einspeisen werden. Nur in Schleswig-
Holstein und Niedersachsen wurden die Gesamtkapazitéten
verwendet, da es hier haufiger zu Abregelungen kommt. Fir
die Bewertung der regionalen Angebotspotenziale wird die
Summe aus der Bewertung fur die Windeinspeisung und das
Wasserstofffernleitnetz gebildet. Hohe Angebotspotenziale
finden sich besonders im Norden an den Kisten, wo sowohl
On- als auch Offshore-Windenergie zur Verfigung steht, um
Wasserstoff zu produzieren. Zudem ergeben sich Potenziale
aus den Importmadglichkeiten. Dies gilt speziell fur Wilhelms-
haven, wo die vorhandene Hafeninfrastruktur fir den Was-
serstoffimport umgewidmet werden kann. AuBerdem konn-
ten auch Importe Uber das bestehende Erdgasnetz aus den
Niederlanden erfolgen, wobei der Wasserstoff dort erzeugt
oder Uber die Hafen importiert werden kdnnte.

Nachfragepotenziale

Industrielle Anwendungen stehen fir 29% des gesamten
deutschen Energieverbrauchs, wobei sich der Verbrauch auf
einige besonders energieintensive Branchen konzentriert.
Wasserstoff wird bisher im Wesentlichen in Raffinerien und in
der chemischen Industrie eingesetzt, wo er fir die Herstellung
von Ammoniak und Methanol unverzichtbar ist. Dabei wird
der heute eingesetzte Wasserstoff fur diese Anwendungen
fast vollstdndig mit fossilen Energietrdgern erzeugt. Die De-
karbonisierung dieser Prozesse erfordert es, zukiinftig griinen
Wasserstoff einzusetzen, sodass eine Nachfrage nach gri-
nem Wasserstoff entsteht. AuBerdem ist Wasserstoff in der
Stahlindustrie unverzichtbar, um Koks fiir die Reduktion von
Eisenerz zu Roheisen zu ersetzen. Zudem kann Wasserstoff in
allen Industriebereichen als Energietrager verwendet werden.

Bisher ist die Energiewende im Verkehrssektor relativ wenig
umgesetzt worden. Griner Wasserstoff kdnnte direkt oder in
Form von E-Fuels einen wesentlichen Beitrag zur Reduzie-
rung der CO,-Emissionen leisten. Das betrifft den Luft- und
Schiffsverkehr sowie den Transport schwerer Lasten tber
groBe Distanzen, da in diesen Verkehrssegmenten auch per-
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spektivisch keine Alternativen zu flissigen und gasférmigen
Kraftstoffen existieren. Eventuell kdnnten Wasserstoff und E-
Fuels aber auch im Pkw-Bereich genutzt werden.

Einem schnellen flichendeckenden Einsatz von Wasserstoff
im Verkehrssektor steht neben der Verfligbarkeit des Wasser-
stoffs speziell die fehlende Infrastruktur entgegen. Bei deren
Aufbau ergibt sich das Problem, dass die Umstellung der Fahr-
zeuge ohne Infrastruktur nicht sinnvoll ist und umgekehrt der
Aufbau der Infrastruktur nur erfolgt, wenn auch Abnehmende
flr den Wasserstoff da sind. Initiale Keimzellen fir die Was-
serstoffanwendungen im Verkehrsbereich kénnen Giterver-
kehrszentren darstellen, die hdufig intermodale Schnittpunkte
verschiedener Verkehrstrager (Binnenschiff, Bahn, Lkw) sind.
Ausgehend von den Guterverteilzentren erfolgt die Ausliefe-
rung der Waren in der Region, wobei der Radius begrenzt ist,
sodass immer die Mdéglichkeit besteht, den Wasserstoff im
Guterverteilzentrum zu tanken. Deshalb wurden diese in der
Bewertung der Nachfragepotenziale nach Wasserstoff beson-
ders bericksichtigt. AuBerdem wurden die 102 bestehenden
Wasserstofftankstellen einbezogen, die relevant sind, wenn
sie sich im Umfeld von Guterverkehrszentren befinden.

Dem Wéarmemarkt kommt eine zentrale Rolle bei der Ener-
giewende zu. Da der Wohnungsbestand auf absehbare
Zeit nicht perfekt geddmmt sein wird, wiirde die vollsténdi-
ge Umstellung der Warmeversorgung auf Strom erhebliche
zuséatzliche erneuerbare Stromerzeugungskapazitaten er-
forderlich machen, die nur in der kalten Jahreszeit genutzt
wirden. Wasserstoff kdnnte hier aufgrund seiner Speicher-
und Transportierbarkeit Abhilfe schaffen, wobei verschie-
dene Nutzungsformen méglich sind. Eine Option waéren
Brennstoffzellen, die in einem effizienten Prozess gleichzei-
tig Strom und Wérme erzeugen. Wegen der Effizienz die-
ser Technik hat die Bundesregierung ein Férderprogramm
fur Brennstoffzellen im Geb&udebereich aufgelegt. Da fiir
die Verwendung im Einzelgebaude die Wasserstoffleitung
zum Geb&dude bestehen muss, ist ein komplexer Leitungs-
aus- oder -umbau notwendig, der einer schnellen flachen-
deckenden Einflhrung entgegensteht. Sehr viel gréBer ist
das Brennstoffzellenpotenzial im Bereich der Fern- und
Nahwérme, sofern hier schon Netze vorhanden sind.

Insgesamt ist die potenzielle Wasserstoffnachfrage sehr viel
stérker in der Flache verbreitet als das Angebotspotenzial.
Dies ist vor allem auf die Sektoren Verkehr und Wérme zu-
rickzuflhren, die fast flichendeckend zu einer méglichen
Wasserstoffnachfrage beitragen, wenn auch in unterschied-
lichem MaBe. Gleichzeitig wird die ,,sichere” Nachfrage nach
Wasserstoff in Zukunft von einigen Industriestandorten so-
wie von wenigen initialen Standorten fir den Verkehrsbe-
reich bestimmt. Deshalb hat das Wasserstoffnachfragepo-
tenzial der Industrieunternehmen eine héhere Bedeutung
als die Nachfrage aus dem Verkehrs- oder Warmesektor.
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Abbildung 1
Gesamtbewertung der Wasserstoffpotenziale
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Quelle: ETR.

Wissenspotenziale

Die Entwicklung der Wasserstoffindustrie erfordert Innova-
tionen und neue Technologien, die kontinuierlich weiterent-
wickelt werden mussen. Dies setzt Wissen und Erfahrung
voraus, die sich am besten durch die Anwendung der neuen
Technologien gewinnen lassen. In groBen Teilen werden die-
se Erfahrungen in Unternehmen gesammelt, die Wasserstoff
anwenden. Aktuelle Entwicklungen und neue Technologien
in der Erzeugung und Anwendung von Wasserstoff werden
derzeit in der Regel durch Férderprogramme unterstitzt. Die
Bewertung der Wissenspotenziale erfolgt auf Basis der be-
stehenden PtX-Anlagen und der Férderprojekte. Insgesamt
sind 27 PtX-Anlagen in Betrieb oder in Planung, davon 11 in
Regionen im Strukturwandel. Bei den Férderprojekten haben
die IPCEI aufgrund ihrer GréBe eine besondere Bedeutung.
Dabei ist allerdings die regionale Zuordnung nicht immer ein-
deutig, da sich die Projekte auf groBere Regionen beziehen
und in der Regel verschiedene Partner zusammenarbeiten,
von denen auf Basis der veréffentlichten Projektdaten nur der
fuhrende Projektpartner rdumlich zugeordnet werden kann.
In den Projektdaten sind 58 der 62 genehmigten Projekte
konkretisiert, wobei die Projekte 36 Regionen zugeordnet

werden kénnen, von denen sich 19 im Strukturwandel befin-
den. Die Projekte beschéftigen sich mit Erzeugungsanlagen
fur griinen Wasserstoff, mit der Nutzung von Wasserstoff in
der Stahl- und Chemieindustrie sowie mit Infrastruktur und
Mobilitat. In Reallaboren der Energiewende werden 20 inno-
vative Technologien aus der Energieforschung praktisch im
industriellen MaBstab und unter realen Bedingungen erprobt.
Davon sind zehn Projekte in Regionen im Strukturwandel an-
gesiedelt. Insgesamt zwolf Reallabore beschaftigen sich mit
Wasserstoff, davon neun in den Regionen im Strukturwandel.

Gesamtbewertung

Die positiven Effekte der Wasserstoffwirtschaft auf den Struk-
turwandel werden nicht in allen Regionen gleichermaBen ein-
treten (vgl. Abbildung 1). Die Regionen im Strukturwandel mit
hohen oder moderaten Wasserstoffpotenzialen kénnen in vier
Cluster geordnet werden. Dabei umfasst das norddeutsche
Cluster Regionen in Niedersachsen, Bremen, Schleswig-
Holstein und Mecklenburg-Vorpommern. Das Cluster Berlin-
Brandenburg-Lausitz umfasst Berlin sowie Regionen in Bran-
denburg und Sachsen (s&chsischer Teil der Wirtschaftsregion
Lausitz). Im Cluster Mitteldeutschland finden sich Regionen in
Sachsen, Sachsen-Anhalt und Thuringen und im nordrhein-
westfélischen Cluster meist Regionen im Ruhrgebiet und im
Rheinischen Revier. In allen vier Clustern lassen sich bei den
Wirkungen der Wasserstoffwirtschaft auf die wirtschaftliche
Entwicklung und den Strukturwandel positive Effekte Uber
alle drei Wirkungskanéle identifizieren, wobei im norddeut-
schen Cluster ein Schwerpunkt im Bereich der Erzeugung
und Verteilung von Wasserstoff liegt. Auch in Berlin-Bran-
denburg-Lausitz finden sich hohe Erzeugungspotenziale
und hohe Nachfragepotenziale bei Verkehr und Warme. In
Nordrhein-Westfalen und im mitteldeutschen Cluster liegen
die Schwerpunkte in industriellen Anwendungen. AuBerhalb
der vier Cluster finden sich nur wenige Regionen im Struk-
turwandel, die zugleich Wasserstoffpotenziale besitzen.
Diese sind im rdumlichen Kontext eher an Regionen gebun-
den, die sich nicht im Strukturwandel befinden und deshalb
in der Analyse nicht im Fokus stehen.
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Die Entwicklung der Rohstoffpreise seit dem
russischen Angriffskrieg auf die Ukraine

Vor dem Uberfall Russlands auf die Ukraine wurden fiir
das Jahr 2022 fur Deutschland noch positive Aufholeffek-
te der Wirtschaftsleistung durch den Wegfall der Schutz-
maBnahmen gegen die globale COVID-19-Pandemie pro-
gnostiziert.! Inzwischen zeigen sich jedoch die Auswir-
kungen des Konflikts und der damit verbundenen Sank-
tionen und Gegensanktionen auf die deutsche Wirtschaft
deutlich und lassen somit die Hoffnungen auf positive
Aufholeffekte nach der Pandemie sinken.

Besonders stark zeigen sich die Auswirkungen des russi-
schen Angriffskriegs auf den Rohstoffmarkten; hier ist der
starkste Anstieg der Rohstoffpreise seit der Olpreiskrise
1973 zu verzeichnen. Der Uberfall erfolgte zu einem Zeit-
punkt, in dem sich die Rohstoffmarkte aufgrund der Aus-
wirkungen der COVID-19-Pandemie und der stockenden
Lieferketten in einer ohnehin schon angespannten Lage
befanden. Abbildung 1 zeigt die Entwicklung des HWWI
Rohstoffpreisindex und der Subindizes fir Energie, Indus-
trierohstoffe sowie Nahrungs- und Genussmittel 2022.

Die Preise der Indizes sind mit den durchschnittlichen Im-
porten (2017 bis 2019) aus Drittlandern in die Lander der

1 HWWI Konjunkturprognose vom 2.3.2022.
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Abbildung 1
Entwicklung des HWWI-Rohstoffpreisindex
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Grau gestrichelte Linie: Tag des Einmarsches Russlands in die Ukraine.

Quelle: Hamburgisches WeltWirtschaftslnstitut (HWWI).
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européischen Wéhrungsunion (EWU) gewichtet, um die Be-
deutung der einzelnen Preisdnderungen fiir die EWU-Lé&n-
der widerzuspiegeln. Mit dem Beginn des Kriegs (grau ge-
strichelte Linie) ist der Rohstoffpreisindex bis zum 8.3.2022
um 56,8 % angestiegen. Grund hierfir ist vor allem die star-
ke Gewichtung der Energierohstoffe, die einen Importanteil
von 74,5 % ausmachen. Dies unterstreicht die hohe Bedeu-
tung Russlands als Energielieferant fur die EWU-Lander.

Energierohstoffe

Ein differenziertes Bild ergibt sich bei Betrachtung der
Abbildung 2. Hier ist der Energierohstoffindex in seine
Einzelbestandteile Rohdl (Anteil: 56,23 %), Erdgas (Anteil:
14,07 %) und Kohle (Anteil: 4,16 %) aufgegliedert und ab
dem Jahr 2020 dargestellt. Die Preise fur Energierohstof-
fe wiesen demnach bereits vor Beginn des Ukrainekriegs
eine hohe Volatilitdt auf und befanden sich aufgrund ei-
ner erhéhten Nachfrage bei geringem Angebot bereits vor
dem Uberfall Russlands auf einem hohen Niveau.

Der starke Preisanstieg (vgl. Abbildung 3) ab dem
24.2.2022 zeigt die Bedeutung Russlands als einer der
groBten Energielieferanten in diesem Markt. Am 8.3.2022
erreichte der Preis flir Erdgas ein lokales Maximum; da-
nach fielen die Preise zundchst wieder, wodurch sich der
Subindex kurzzeitig stabilisierte. Dies andert sich jedoch
mit steigenden Unsicherheiten durch reduzierte Liefer-
mengen russischen Erdgases ab Ende Juni bis hin zum

Abbildung 2
Entwicklung der Energierohstoffe
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Abbildung 3
Rohstoffe mit den héchsten durchschnittlichen
Preisanstiegen
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Die Abbildung zeigt die zehn Rohstoffe mit den héchsten Preisanstiegen
des durchschnittlichen Preises vor dem Krieg (24.1.2022-23.2.2022) zu

dem durchschnittlichen Preis nach dem Krieg (24.2.2022-24.3.2022).

Quelle: Hamburgisches WeltWirtschaftsInstitut (HWWI).

vollstédndigen Stopp der russischen Erdgaslieferungen
Anfang September. Die dadurch entstandene Angebots-
verknappung I6ste einen erneuten starken Anstieg bis fast
an den aktuellen Rand aus. Preisdampfend wirkten sich
zuletzt geflllite Gasspeicher, LNG-Lieferungen und die
abnehmende Unsicherheit aus. Die Intention der européi-
schen Lander, Einsparpotenziale zu nutzen sowie die Dis-
kussion Uber eine mogliche Deckelung des Erdgaspreises
kénnten sich ebenfalls preisddmpfend auswirken.

Eine etwas andere Entwicklung ist bei dem Subindex fir
Kohle zu beobachten. Das Embargo fiir den Import rus-
sischer Kohle sowie eine verstarkte Nachfrage als Ersatz
fur die Stromerzeugung lieB auch hier die Preise mit am
stérksten ansteigen (vgl. Abbildung 3). Jedoch zeigte sich
hier keine Erholungsphase, so wie sie fir Erdgas zu er-
kennen ist. Die boomende Nachfrage nach einem risiko-
armen Rohstofflieferanten scheint hier zu einem stetigen
Preisanstieg beizutragen.

Fur die Rohdlpreise ergibt sich wiederum ein differenzier-
teres Bild. Wahrend die Olpreise zu Beginn des Kriegs
unter anderem durch das Olimportembargo vieler Staa-
ten gegenlber Russland die Preise deutlich steigen lie-
Ben, haben sich die Ankindigung der US-Regierung zur
Freigabe der strategischen Olreserven und die zumindest
voriibergehende Erhdéhung der Olproduktion der Orga-
nisation der erddlexportierenden Lander (OPEC) preis-
dampfend ausgewirkt. Vor allem durfte der Rickgang
der Olpreise aber auch auf die ungiinstigeren Konjunktur-
erwartungen der weltweiten Industrie zurlckzufiihren
sein. Dieser Effekt wird durch die derzeitigen Zinserho-
hungen der Zentralbanken im Zuge der Bekdmpfung der
ungewohnlich hohen Inflation noch verstarkt.

Industrierohstoffe

Russland gehért zu den weltweit groBten Produzenten von
Industriemetallen wie Aluminium und Nickel, die in dem Sub-
index fur Industrierohstoffe enthalten sind. Vor allem die Prei-
se fur Nickel, Aluminium und Zink stiegen auf Rekordhéhen
(vgl. Abbildung 3). Nachdem der Subindex fur Industrieroh-
stoffe am 7.3.2022 seinen Maximalwert erreichte, sank die-
ser bis zum aktuellen Rand wieder ab. Die weltweit schwa-
chen Konjunkturaussichten lassen die Nachfrage nach
Industrierohstoffen weiter sinken, sodass der Subindex am
aktuellen Rand bereits unter das Vorkriegsniveau fiel.

Nahrungs- und Genussmittel

Auch der Index fir Nahrungs- und Genussmittel zeigte seit
dem Uberfall Russlands einen Anstieg, dieser war jedoch
weniger stark ausgepragt als der der Ubrigen Subindizes. Vor
allem die Preise fiir Weizen, Mais und Ole und Olsaaten er-
klaren den Anstieg; diese Produkte stammen zu erheblichen
Teilen aus Russland und der Ukraine. Auch hier sind die Prei-
se aber im Laufe der Zeit wieder stetig gesunken, wozu vor
allem die Wiederaufnahme der Getreideexporte aus der Uk-
raine beigetragen haben durfte. Somit hat sich der Index fir
Nahrungs- und Genussmittel heute ungefahr auf Vorkriegsni-
veaus eingependelt. Zwischenzeitliche Volatilitdt entstanden
hier durch Ausfuhrstopps einiger Exportlander wie Indonesi-
en, Indien, Agypten oder Algerien, um mdgliche Versorgungs-
knappheiten innerhalb dieser Léander zu verhindern.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass sich der
Rohstoffindex immer noch auf einem erhdhten Niveau be-
findet (+28 % Stand: 16.09.2022 im Vergleich zum Tag vor
dem Krieg), was aber vor allem auf die immer noch hohen
Energiepreise, speziell fir Erdgas, zurlickzufiihren ist. Zwar
zeigt sich ein leichter Abwértstrend. Es ist aber fraglich, ob
sich dieser fortfihrt. Generell ist mit einem eher hohen Ni-
veau der Rohstoffpreise in allen Bereichen zumindest fir
das néchste Jahr zu rechnen, insbesondere dann, wenn
die kriegerischen Auseinandersetzungen langer anhalten.?
Aber selbst dann, wenn der Krieg zu einem Ende kdme, ist
kaum damit zu rechnen, dass westliche Staaten schnell
wieder zum Einkauf glinstiger Rohstoffe aus Russland zu-
rickkehren werden. Ansonsten wird fiir die Entwicklung
der Rohstoffpreise speziell fir Energie eine wichtige Rolle
spielen, welche Einsparpotenziale genutzt und wie einzel-
ne Energietréager substituiert werden kdnnen.

Marina Eurich
Hamburgisches WeltWirtschaftsInstitut (HWWI)

2 World Bank Group (2022), Commodity Markets Outlook, April, htt-
ps://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/37223/
CMO-April-2022.pdf (23. September 2022).
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