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1 Ausblick 1

1 Problemstellung und Gliederung der Arbeit

Gegenstand der vorliegenden Thesis sind die gesamtwirtschaftlichen Wirkungen,
die von dem deutschen Konjunkturprogramm als Reaktion auf die weltweite Re-
zession, welche durch die amerikanische Immobilien- und Bankenkrise ausgelost

wurde, ausgehen.

Nach einer Vorstellung der Konjunkurpakete I und II in Kapitel 2 wird im theore-
tischen Teil der Arbeit (Kapitel 3) ein makrookonomisches Giitermarktmodell vor-
gestellt, mit dem sich die Einkommens- und Wachstumseffekte der wichtigsten
MafBnahmen dieser Pakete abschétzen lassen. Dabei werden konkret die Multipli-
katoreftekte staatlicher Investitions-, Transfer- und Steuerausgaben berechnet und
daraus die Gesamtwirkung fiir das gesamtwirtschaftliche Wachstum fiir das Brut-
toinlandsprodukt und fiir das Volkseinkommen ermittelt. Im darauf folgenden Ka-
pitel 4 werden die ermittelten gesamtwirtschaftlichen Wirkungen kritisch hinter-
fragt. Es werden Sickerverluste und Verdringungseffekte, die mit staatlichen
Maflnahmen, gerade in exportabhdngigen Volkswirtschaften, verbunden sind, dis-
kutiert. Im Ergebnis fiihren diese Effekte zu einer sehr viel pessimistischeren Ein-
schidtzung der Multiplikatorwirkung staatlicher Ausgabenprogramme. Aus diesem
Grund wird in Kapitel 5 alternativ zur Fiskalpolitik gefragt, inwieweit mit geldpo-
litischen MafBnahmen, wie bspw. Leitzinssenkungen durch die Européische Zen-
tralbank, eine im Vergleich dazu verbesserte Konjunktursteuerung erzielt werden
kann. Dazu werden die beiden wichtigsten Kandle monetédrer Impulse in den gii-

terwirtschaftlichen Bereich, der Zins- und der Kreditkanal, ausfiihrlich diskutiert.

In Kapitel 6 wird noch kurz auf die Umsetzungsprobleme, die mit zwei beispiel-
haft ausgewéhlten Teilprogrammen des Konjunkturpakets verbunden sind, einge-
gangen. Hierdurch soll insbesondere zum Ausdruck gebracht werden, wie stark
biirokratische Hemmnisse die Realisation einzelner Komponenten des Programms
erschweren konnen. Auflerdem wird in diesem Zusammenhang das Gottinger Mo-
dell als effizient wirkendes, lokales Modell vorgestellt. Im Schlusskapitel 7 erfolgt
eine kritische Wiirdigung der Wirkungen des Konjunkturpakets sowie der alterna-
tiven Geldpolitik der EZB. Insbesondere wird hinterfragt, inwieweit flir eine stark
exportabhingige Volkswirtschaft wie Deutschland nationale Konjunkturprogram-

me iiberhaupt sinnvoll sein kdnnen.
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2 Das Konjunkturprogramm des Staates

2.1 Einfithrung

Wihrend sich die Lage auf dem Finanzmarktsektor allmdhlich zu entspannen
scheint, treten die Folgen der Finanzmarktkrise fiir die Realwirtschaft in vollem
Umfang zutage. Gustav Horn, Chef des Instituts fiir Makro6konomie und Kon-
junkturforschung (IMK), sagte gegeniiber der Financial Times Deutschland, dass
die starke Exportabhédngigkeit und die schwache Binnennachfrage Deutschlands
sich jetzt rdchen wiirden!. Der einschneidende Konjunkturriickgang erfasst mitt-
lerweile die gesamte Wirtschaft und trifft Haushalte, Unternehmen und den Ar-
beitsmarkt gleichermallen. Aktuelle Prognosen der fiihrenden Wirtschaftsfor-
schungsinstitute rechnen inzwischen mit einem Riickgang des realen Bruttoin-
landsprodukts (BIP) von 3,7 (Institut fiir Weltwirtschaft - [fW) und 3,8 (Hambur-
gisches WeltWirtschaftsInstitut - HWWI) Prozent?. In dem Friihjahrsgutachten der
fiihrenden Wirtschaftsinstitute wird als Prognose fiir das Jahr 2009 ein Senkung

des Bruttoinlandsprodukts um 3,5 Prozent genannt’.

Die Bundesregierung verfolgt zur Bewiltigung der Krise das Konzept einer kon-
junkturgerechten Wachstumspolitik. Dabei verfolgt die Politik fiskalpolitische
MaBnahmen, die das Wachstumsrichtige mit dem konjunkturell Erforderlichen
kombinieren und erfiillt somit die strategischen Vorgaben der Européischen Uni-
on*. In einer moglichst frithen Phase der Abschwungs setzt die Bundesregierung
dabei auf stabilisierende Mallnahmen, die nachfragewirksame Impulse geben und
die zugleich das langfristige Potenzialwachstum erhdhen konnen. Dadurch tragt
sie einerseits dazu bei, die Binnennachfrage zu erhéhen und andererseits die

Wachstumskrifte zu starken.

1 Vgl Financial Times Deutschland, Seite 14. Thema: Investitionen im freien Fall.
Erschienen am 04.03.2009.

2 Vgl. Siiddeutsche Zeitung, Nr. 60, Seite 17. Thema: Mehr als vier Millionen Arbeitslose.
Erschienen am 13.03.2009.

3 Vgl. Frithjahrsgutachten der fiihrenden Wirtschaftsinstitute mit dem Titel: Im Sog der
Weltrezession, Seite 37 der unkorrigierten Langversion. Verdffentlicht am 23.04.2009.
U.a. dem Internetauftritt des Instituts fiir Wirtschaftsforschung Halle (IWH) zu entnehmen.
http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2009f/gd.pdf

4 Vgl. Mitteilung der Kommission — Voriibergehende Gemeinschaftsrahmen fiir staatliche
Beihilfen zur Erleichterung des Zugangs zu Finanzierungsmitteln in der gegenwértigen Finanz-
und Wirtschaftskrise. Seite C 16/1. Nr. 1.1. Erschienen im Amtsblatt Nr. 2009/C 16/01 der
Européischen Union vom 22.01.2009.
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Damit das Vertrauen in die Stabilitit der Finanzsysteme wiederhergestellt wird
und die Einlagen der Biirger sowie die Kreditversorgung der Unternehmen gesi-
chert ist, hat die Bundesregierung im Herbst 2008 ein umfassendes Rettungspro-
gramm fiir das deutsche Finanzsystem geschaffen, welches stark in das internatio-
nale Vorgehen integriert ist. Zusitzlich wurde am 05.10.2008 das ,,Mallnahmepa-
ket zur Senkung der steuerlichen Belastung, Stabilisierung der Sozialversiche-
rungsabgaben und fiir Investitionen in Familie® vom Bundesrat verabschiedet. Im
Nachgang zu diesem Paket wurde einen Monat spiter, am 05.11.2008, das 15-
Punkte-Programm ,,Beschiftigungssicherung durch Wachstumspolitik* (im Fol-
genden Konjunkturpaket I genannt) geschniirt. Alleine diese beiden Programme
entlasten die Biirger und Unternehmer in den Jahren 2009 und 2010 um rund 30
Milliarden Euro. Auf die unerwartet schnelle und kriftige Eintriibung der wirt-
schaftlichen Aussichten reagierte die Bundesregierung dann am 20.02.2009 mit
dem ,,Pakt fiir Beschéftigung und Stabilitdt in Deutschland zur Sicherung der Ar-
beitsplitze, Stirkung der Wachstumskréifte und Modernisierung des Landes™ (im
Folgenden Konjunkturpaket II genannt). Dieses Paket umfasst eine GroBenord-
nung von rund 50 Milliarden Euro. Zusammen mit den in 2008 beschlossenen
MaBnahmen setzt die Regierung somit iiber 80 Milliarden Euro, rund 3,3 % des
Bruttoinlandsproduktes von 2007, zur Uberwindung der Krise in Deutschland ein.
Auch im internationalen Vergleich stellt diese Summe einen massiven Wachstum-
simpuls dar®. Zu diesen Wachstumsimpulsen zéhlt auch das Banken-Rettungspa-
ket mit einem Gesamtvolumen von rund 500 Milliarden Euro, wovon 420 Milliar-
den fiir die Aufrechterhaltung der Kreditgeschifte unter den Banken als Garantien
bereitstehen. Die verbleibenden 80 Milliarden Euro bringt der Bund fiir die Uber-
nahme ,,fauler Kredite* auf. Im Rahmen des 2. Konjunkturpakets wurde zusétz-
lich ein ,,Rettungsschirm® fiir Unternehmen geschaffen. Dieser Rettungsschirm in
der GroBenordnung von 100 Milliarden Euro wird fiir Kredite und Biirgschaften
gegeniiber den Unternehmen eingesetzt®. Fiir die nachfolgenden Untersuchungen
wird lediglich auf die Wachstumsimpulse des ersten und zweiten Konjunkturpa-
kets Bezug genommen. Eine Analyse des Finanzmarktsektors ist fiir diese Ausar-

beitung nicht zweckdienlich.

5 Vgl. Jahreswirtschaftsbericht 2009, Seite 3. Entnommen aus dem Internetauftritt des
Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie.
http://www.bmwi.de/BMWi/Redaktion/PDF/Publikationen/jahreswirtschaftsbericht-
2009, property=pdf,bereich=bmwi,sprache=de,rwb=true.pdf

6 Vgl. Siiddeutsche Zeitung, Nr. 43, Seite 2. Thema: Hilfe! Rette sich, wer kann!.
Erschienen am 21./22.02.2009.
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2.2 Vorstellung des ersten und zweiten Konjunkturpakets

2.2.1 Konjunkturpaket I

Das am 05.11.2008 von der Bundesregierung verabschiedete MaBBnahmepaket for-
dert Investitionen und Auftrage von Unternehmen, privaten Hauhalten und Kom-
munen in einer Gréfenordnung von rund 30 Milliarden Euro. Die einzelnen MaR3-

nahmen des ersten Konjunkturpakets lauten’:

* Energetische Gebaudesanierung/Forderung energieeffizienten Bauens,

* Erhohte Absetzbarkeit von Handwerkerleistungen,

* Sonderabschreibungen fiir kleinere und mittlere Unternehmen,

* Zusitzliches KfW-Finanzierungsinstrument mit einem Volumen von 15
Milliarden Euro,

* Degressive Abschreibung fiir bewegliche Wirtschaftsgiiter des Anlagever-
mogens 1. H. v. 25 %,

* Einrichtung von 1.000 zusétzlichen Vermittlerstellen,

» Kraftfahrzeugsteuerbefreiung fiir neue Personenkraftwagen,

* Verliangerung der Bezugsdauer von Kurzarbeitergeld,

* Erhohung Gemeinschaftsaufgabe Regionale Wirtschaftsstruktur (GRW),

* Beschleunigung von Verkehrsinvestitionen,

* Ausbau des Sonderprogramms fiir dltere und gering qualifizierte Arbeit-
nehmerinnen und Arbeitnehmer (WeGebAU),

* Aufstockung der KfW-Infrastrukturprogramme fiir Kommunen,

* MaBnahmen zur Sicherung der Finanzierung und Liquiditdt bei Unterneh-

men.

7 Vgl. Erlauterungen der MaBnahmen des ersten Konjunkturpakets. Entnommen aus dem
Internetauftritt des Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie.
http://www.bmwi.de/BMWi/Navigation/Wirtschaft/Konjunktur/konjunkturpaket-1.html?
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2.2.2 Konjunkturpaket I1

Der am 20.02.2009 von der Bundesregierung beschlossene Pakt fiir Beschéftigung
und Stabilitdt in Deutschland umfasst ein Gesamtvolumen von rund 50 Milliarden
Euro und soll wichtige Impulse zur Stiitzung der Binnenkonjunktur geben und zur
nachhaltigen Starkung des Landes beitragen. Die Maflnahmen des zweiten Pakets

lassen sich wie folgt zusammenfassen®:

* Kredit- und Biirgschaftsprogramm; Forderung von Investitionen, Innovati-
on und Nachfrage in der Wirtschatft,

» Stirkung der Biirger, Entlastung der Haushalte und des Mittelstandes,

* Beschiftigungssicherung und Qualifizierungsoffensive,

* Nachhaltige Finanzpolitik fiir die zukiinftigen Generationen,

* Kommunales Investitionsprogramm, Zukunftsinvestitionen der offentli-

chen Hand.
Konjunkturpaket Il
Mafnahmen mit mittel- Mafinahmen mit lang-
und kurzfristiger und mittelfristiger
Wirkung Wirkung
Beschaftigungssicherung Wirtschaftsstarkung Entlastungen Zukunftsinvestitionen in:

Zuschisse zur Qualifizierung 2500,-€ Umweltpramie bei Kauf Einkommensteuersenkung Bildung

von wieder eingestellten eines Neuwagens und

Leiharbeiten Verschrottung eines Erhtthung der Regelsatze im Infrastruktur
Altfahrzeugs im Rahmen des

5000 zusatzliche Arbeitslosengeld Il Klimaschutz
Vermittlersirallen in den Kreditprogramm fiir gréRere

Arbeitsagenturen Unternehmen Beitragssenkung zur Beschleunigung von

gesetzlichen Investitionen
Neue Ausgestaltung der Ausband leistungsfahiger Krankenversicherung
Kurzarbeit und einfachere Breitbandnetze
Beantragung Bonus zum Kindergeld
Aufstockung des Kredit- und
Weitere Blrgschaftsprogramms filr den

Qualifizierungsmalnahmen fiir Mittelstand

Arbeitssuchende, junge
Menschen ohne
Berufsausbildung und
Jugendliche ohne Lehrstelle

Abbildung 1: Das Konjunkturpaket 1T im Uberblick’.

8 Vgl. Erldauterungen der Malinahmen des zweiten Konjunkturpakets. Entnommen aus dem
Internetauftritt des Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie.
http://www.bmwi.de/BMWi/Navigation/Wirtschaft/Konjunktur/konjunkturpaket-2.html

9 Grafik angelehnt an den Internetauftritt des Bundesministerium fiir Finanzen zu dem Artikel:
Das Richtige tun.
http://www.bundesfinanzministerium.de/nn_69120/DE/Buergerinnen__und _Buerger/Gesellsc
haft und Zukunft/themenschwerpunkt konjunkturpakete/das richtige tun/074 Das
Richtige tun.html? nnn=true
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2.3 Skizzierung der Bestandteile der einzelnen Maflnahmepakete

Diese Arbeit wird im Folgenden nur auf die MaBBnahmen Bezug nehmen, deren
Kosten sich eindeutig als kurzfristige Wachstumsimpulse fiir den Konsum und die
Investitionen in den Jahren 2009 und 2010 zuordnen lassen. Darunter fallen insbe-

sondere die folgenden Teilpakete'*!!:

1. Zukunftsinvestitionen der 6ffentlichen Hand
e Zusitzliche Investitionen des Bundes in Hohe von 14 Milliarden Euro,

zuziiglich 3,3 Milliarden Eigenbeitrdge der Ldnder und Kommunen.

2. Forderung von Innovation und sektorspezifischen Maflnahmen
» Stirkung der Pkw-Nachfrage durch Umwelt- oder Abwrackprdamie in
Hohe von 2500,-€ bei Erwerb eines emissionsarmen Neufahrzeugs und
Verschrottung eines mindestens 9 Jahre alten Autos mit einem Gesamt-

volumen von 1,5 Milliarden Euro'2.

3. Entlastung der Biirger, Stirkung der Nachfrage

* Senkung der Einkommensteuer mit einer Gesamtentlastung von 9 Mil-
liarden Euro in den Jahren 2009 und 2010 durch Senkung des Ein-
gangssteuersatzes von 15 auf 14 % sowie einer stufenweisen Erhohung
des Grundfreibetrags auf 8004,-€ bis Ende 2010.

* Bundeszuschuss an den Gesundheitsfonds in einer Groenordnung von
9 Milliarden Euro in den Jahren 2009 und 2010 und damit verbundener
Senkung der gesetzlichen Krankenversicherungsbeitrdge von 15,5 auf

14,9 %.

10 Vgl. Informationen zum Konjunkturpaket vom Januar 2009. Entnommen aus dem Internetauf-
tritt des Bundesministerium fiir Finanzen.
http://www.bundesfinanzministerium.de/nn_17844/DE/BMF __ Startseite/Aktuelles/Monatsbe-
richt des_ BMF/2009/02/uebersichten-und-termine/ut0-Konjunkturpaket/Konjunkturpa-
ket.html

11 Vgl. Financial Times Deutschland, Seite 27 und 28. Thema: Interventionsoffensive.
Erschienen am 05.03.2009.

12 Anmerkung: Die nachtrédgliche Aufstockung der Abwrackpramie von 1,5 auf 5 Milliarden Euro
findet in Kapitel 3.2 Beriicksichtigung.



2 Das Konjunkturprogramm des Staates 7

* Einmalige Zahlung eines Kinderbonus in Hohe von 100,-€ pro kinder-
geldberechtigter Person mit einer Gesamtsumme von rund 1.6 Milliar-
den Euro."

* Erhohung der Transferleistungen von 60 auf 70% im Rahmen des Ar-
beitlosengeld II (Hartz IV) fiir Kinder von Langzeitarbeitslosen; ge-
schitztes Gesamtvolumen anhand der Gesamtbedarfsgemeinschaften:

rund 0,9 Milliarden Euro.

Andere TeilmaBnahmen, wie beispielsweise die Unterstiitzung des Vorrangs von
Kurzarbeit vor Entlassungen mit Hilfe eines Entlastungsvolumens von 2 Milliar-
den Euro zu den Sozialversicherungsbeitrigen der Arbeitgeber, oder aber die Be-
reitstellung von zusédtzlichen Mitteln fiir die Qualifizierung von Arbeitssuchenden
in Hohe von circa 2,5 Milliarden Euro, konnen ihrer tatsdchlichen Hohe nach bzw.
nach den daraus resultierenden Wachstumswirkungen nicht sachgerecht beurteilt
werden. Eine Einbindung in die theoretische Analyse ist daher nicht moglich.

Im Rahmen der nachfolgenden theoretischen Analyse ist zusitzlich die Wiederein-
setzung der Pendlerpauschale im Sinne des Einkommensteuergesetzes zu erwih-
nen. Diese ergédnzt die konjunkturellen Impulse mit einem Volumen von 8 Milliar-
den Euro in den Jahren 2007 bis Ende 2009. Allerdings ist hierbei in Frage zu stel-
len, ob die Pauschale ab dem ersten Kilometer nur aufgrund der Konjunkturpakte,
also der Thematik dieser Arbeit entsprechend, wieder eingefiihrt wurde. Im Rah-
men einer Klage flir die Wiedereinfithrung der Pauschale ab dem ersten Kilometer
erkliarte der Vizeprdsident des Bundesverfassungsgerichts Andreas VofBkuhle in
der Urteilsbegriindung, dass der Gesetzgeber aufgrund der getroffenen Entschei-
dung nicht verpflichtet ist, die Pendlerpauschale in der alten Reform (Gewéhrung
eines Steuerfreibetrages ab dem ersten Kilometer) wieder einzufiihren'*. Aufgrund
dieser nicht eindeutigen Auslegung und damit verbundener Unsicherheit hinsicht-
lich des Hintergrundes der Wiedereinfiihrung bleibt die Pendlerpauschale in dieser
Arbeit unberiicksichtigt.

13 Diese Zahl kann erst Anfang 2010 zutreffend bestimmt werden. Die 1,6 Milliarden Euro erge-
ben sich hierbei aus der Gesamtsumme der kindergeldberechtigten Personen aus dem Jahr 2007
multipliziert mit dem Faktor 100.

Vgl. http://de.statista.com/statistik/daten/studie/ 1 843/umfrage/kindergeld---anzahl-der-kinder/

14 Vgl. Urteil des Bundesverfassungsgericht mit dem Aktenzeichen - 2 BvL 1/07 -.

Entnommen aus dem Internetauftritt des Bundesverfassungsgericht.
http://www.bundesverfassungsgericht.de/entscheidungen/1s20081209 2bvl000107.html
Hierbei ist anzumerken, dass am 03.04.2009 in der 857. Sitzung des Bundesrates die Riickkehr
zur Pendlerpauschale in der ,,alten” Form durch das Gesetz zur Fortfithrung der Gesetzeslage
2006 bei der Entfernungspauschale beschlossen wurde.
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Die oben aufgefiihrten, zu beriicksichtigenden Teilaspekte lassen sich in zwei Teil-

bereiche aufteilen:

* die unter 1. genannten Investitionsausgaben des Staates im Rahmen der
Konjunkturpakete I und II mit einem Volumen von 17,3 Milliarden Euro,
e die unter 2. bis 4. genannten Transferleistungen und Steuerentlastungen

des Staates in einer GesamtgroBBenordnung von 22 Milliarden Euro.

Diese Werte dienen als quantitative Grundlage fiir die weitere modellgestiitze

Analyse.
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3 Das Konjunkturprogramm aus theoretischer Sicht
3.1 Fiskalpolitische Mafinahmen im Rahmen eines einfachen
Giitermarktmodells

3.1.1 Einkommen-Ausgaben-Modell

Aus theoretischer Sicht lassen sich mithilfe eines makrookonomischen Standard-
modells die gesamtwirtschaftlichen Wirkungen abschétzen, die von einem staatli-
chen Konjunkturprogramm ausgehen. Dieses als Einkommen-Ausgaben-Modell
(Income-Expenditure Model) bekannte Standardmodell, das der makrotheoreti-
schen Literatur entnommen wurde, umfasst nur den gesamtwirtschaftlichen Giiter-
markt und ldsst den monetidren Sektor einer Volkswirtschaft sowie die Faktor-
mirkte und die gesamtwirtschaftliche Produktionstechnologie unberiicksichtigt.
Dabei wird das einfache Kreislautmodell der volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung unter Beriicksichtigung staatlicher 6konomischer Aktivitdt, aber ohne Au-
enhandel, kombiniert mit einer auf J.M. Keynes'® (1936) zuriickgehenden ma-
krodkonomischen Konsumfunktion sowie einer Steueraufkommensfunktion.

Es besteht aus dem folgenden Gleichungssystem!¢:

(DY =C+1+G

2)C =C" + b xY' (0<b<1)

G)Y = (Y - T)+Tr

@HT=T" +t xXY (0<t<1)

(5)1 =1

15 John Maynard Keynes, 1883- 1946, englischer Nationalokonom und Begriinder des Keynesia-
nismus, die eine staatliche Wirtschaftspolitik bezeichnet, die darauf ausgerichtet ist, diec Nach-
frage nach Giitern und Dienstleistungen zu steuern und bei Bedarf die Wirtschaft durch ver-
mehrte Staatsausgaben zu beleben.

Vgl. Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 1726. Erschienen im Betriebswirtschaftlichen
Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000.

16 Vgl. u.a. Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 885 f.. Erschienen im Betriebswirtschaftli-
chen Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000;

Wohltmann, Hans-Werner: Grundziige der makrodkonomischen Theorie, 5. Auflage,
Seite 57ff. Erschienen im Oldenbourg Wissenschaftsverlag GmbH, Miinchen 2007;
Felderer, Bernhard und Homburg, Stefan: Makro6konomik und neue Makrookonomik,
9. Auflage, Seite 112 — 116. Erschienen im Springer Verlag, Berlin — Heidelberg 2005.
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Fiir dieses Gleichungssystem gelten folgende Bezeichnungen:

. Y

. C

. I

. G

. T

. Tr
. YY
° Caut
° Iaut
° "[‘clut
« b

. t

= gesamtwirtschaftliches Einkommen

(gleichzeitig Nettoinlandsprodukt zu Marktpreisen)

= gesamtwirtschaftlicher Konsum der privaten Haushalte

= gesamtwirtschaftliche Nettoinvestitionen der

privaten Unternechmen

= Staatsausgaben flir Giiter und Dienste

(staatlicher Konsum plus staatliche Investitionstétigkeit)

= Steueraufkommen des Staates

(einschlieBlich Sozialversicherungsbeitrdge)

= staatliche Transferzahlungen

= verfiigbares (disponibles) Einkommen der privaten Haushalte

= autonomer Konsum (einkommensunabhéngig)

= autonome Nettoinvestitionen (einkommensunabhéngig)

= autonomer Bestandteil der Steuerfunktion (Pauschalsteuer)

= marginale Konsumquote, Grenzneigung des Konsums

= Steuer- und Sozialversicherungssatz.
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Die Gleichungen lassen sich dabei wie folgt beschreiben:

(1) Y =C + I + G erklart die Verwendung des Nettoinlandsprodukts Y
fiir den privaten Konsum C, fiir private Investitionen I und fiir staatliche
Zwecke G. Aufgrund der Verwendung eines einfachen Giitermarktmodells
wird von indirekten Steuern (bspw. der Mehrwertsteuer) sowie staatlichen
Subventionen abgesehen. Aus diesem Grund steht Y gleichzeitig fiir das
Nettoinlandsprodukt zu Faktorpreisen (Volkseinkommen oder aber auch
gesamtwirtschaftliches Einkommen). Auflerdem wird von Abschreibungen
(Ersatzinvestitionen) abgesehen, so dass zwischen dem Netto- und Brutto-

inlandsprodukt nicht unterschieden werden muss.

2) C =C™ + b x Y erklirt die Konsumfunktion, in der das Konsum-
verhalten der privaten Haushalte zum Ausdruck gebracht wird. Ein Teil C™
aller Konsumgiiterkdufe wird unabhéngig von Einkommen getitigt (bspw.
Grundlebensmittel), wihrend der andere Teil von der Hohe des den Haus-
halten zur Verfiigung stehenden Einkommens Y' abhédngig ist. Dabei wird
durch das ,,fundamental-psycholigische Gesetz* von Keynes unterstellt,
dass mit wachsendem Einkommen der Konsum unterproportional steigt.
Dieses wird in der Gleichung durch die marginale Konsumquote b, die gro-

Ber als null, aber kleiner als eins ausfillt, zum Ausdruck gebracht.

3 Y'=(Y - T ) + Tr definiert das fiir die privaten Haushalte zur
Verfiigung stehende Einkommen Y zu Konsumzwecken oder zur Erspar-
nisbildung. Fiir die Ermittlung des disponiblen Einkommens werden vom
Bruttoeinkommen der Haushalte Y die Steuer- und Sozialversicherungsab-
gaben T abgezogen und die Transferleistungen des Staates Tr hinzuad-

diert!”.

17 Hierbei ist anzumerken, dass in diesem einfachen Modellrahmen nur direkte Steuern Beriick-
sichtigung finden. Indirekte Steuern bleiben hier unberiicksichtigt, da eine Anderung der indi-
rekten Steuersétze (bspw. eine befristete Absenkung des Mehrwertsteuersatzes von 19 auf 16
%) im Rahmen des Konjunkturprogramms derzeit nicht zur Disposition steht.
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4 T =T"™ + t X Y erldutert die Zusammensetzung des Steueraufkom-
mens des Staates. Dabei werden die Steuer- und Sozialversicherungszah-
lungen der privaten Haushalte an den Staat genauso erklért wie die privaten
Konsumausgaben C. Sie bestehen, entsprechend der Konsumfunktion, aus
einem autonomen (einkommensunabhdngigen) Teil T**, der als Pauschal-
steuer, aber auch (bei einem negativen Wert von T*") als Steuerfreibetrag
interpretiert werden kann, und einem vom Volkseinkommen Y abhéngigen
Teil. Dabei dient Y als Bemessungsgrundlage fiir das Steueraufkommen,
wobei t den (Grenz-)Steuersatz einschlieBlich Sozialversicherungsbeitrags-

satz bezeichnet.

(5) I = I" bringt zum Ausdruck, dass die privaten Nettoinvestitionen
autonom geplant und realisiert werden und damit ihre Hohe unabhéngig

vom Einkommen und anderen Bestimmungsfaktoren ist.

In diesem Modellrahmen stellen die staatliche Giiternachfrage G, der Steuersatz t,
die Transferzahlungen Tr und die Pauschalsteuer T** fiskalpolitische Instrument-
variablen des Staates dar, die als exogene GroBen nicht ndher erldutert werden

miuissen.

Aus dem Gleichungssystem (1) bis (5) ldsst sich der Losungswert fiir Y, d.h. die
Hohe des gleichgewichtigen Einkommens Y, in Abhédngigkeit der autonomen
GroBlen C** und I, der Konsumquote b und der staatlichen Instrumentvariablen

G, t, Tr und T*, berechnen.
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Durch Einsetzen der Gleichungen (2) und (4) in die Verwendungsgleichung (1) fiir
das Inlandsprodukt Y erhédlt man zunéchst folgende Gleichung:

(6) Y = (C" +bx YY)+ I"™+G.

In dieser Gleichung wird nun das verfligbare Einkommen Y' durch die

Definitionsgleichung (3) substituiert. Daraus ergibt sich

(7) Y = (C" +bx (Y -T)+ Tr) + I'" + G.

Das Einsetzen der Steuerfunktion (4) in die entstandene Gleichung (7) fiihrt zu

(8) Y = (C"™ +bx (Y — (T"™ +t X Y)) +Tr) + I™ + G

Durch einfaches Umstellen der Gleichung (8) entsteht Gleichung (9).

9) (1 —=b+bXt)XY=>b(Tr —T™) + C™ +I"™ + G

Erneutes Umstellen ergibt dann die Gleichgewichtslosung Y fiir das gesamt-

wirtschaftliche Einkommen:

1
10) Y9 = X Tr — T3+ C™ 4 [ 4
(19 I — bx (1 — t) [b (Tr c G

Dabei stellt der Nennerausdruck 1 —b x (1 —t ) die marginale Sparquote in Bezug
auf das Bruttoeinkommen Y dar. Auf Grundlage dieser Losungsdarstellung fiir Y
lassen sich die Einkommens- oder Inlandsproduktwirkungen von fiskalpolitischen

MafBnahmen durch Bildung der jeweiligen ersten Ableitung ermitteln.
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3.1.2 Fiskalpolitische Multiplikatoren

Fiskalpolitische MaBnahmen im Sinne einer expansiven Ausgaben- bzw. Kon-
junkturpolitik verursachen nicht nur einen direkten Nachfrage- und Wachstumsim-
puls, sondern auch zusitzliche Nachfrageverdnderungen, die insgesamt grof3er
sind als die vom Staat eingesetzten Mittel. Jede zuséitzliche Geldeinheit, die der
Staat im Rahmen eines Ausgabenprogramms einsetzt, erhoht iiber die damit ver-
bundenen Einkommenswirkungen den privaten Konsum und die aggregierte Gii-
ternachfrage der jeweiligen Volkswirtschaft um mehr als diese eine Geldeinheit.
Aus diesem Grund bringen Staatsausgaben eine Multiplikatorwirkung mit sich.
Dieser Multiplikator gibt an, um wie viele Einheiten das Einkommen wéchst,
wenn autonome Groflen, wie bspw. die Staatsausgaben, marginal steigen (siche

auch Abb. 2 zur Veranschaulichung des Multiplikatorkonzeptes)'®.

Preisniveau g ) . ) . X
INFK 0: Nachfragekurve verschiebt sich duch

Ausgabenprogramm nach Rechts

NFK 1: Nachfragekurve verschiebt sich durch
entstehende Multiplikatorwirkungen
weiter nach Rechts

NFK 2: Aggregierte Nachfragekurve, aus

Staatsausgaben und Multiplikator-

wirkungen

b .y
. Multiplikator-
Staatsausgaben ‘x\ wirkungen
.

Aggregierte Nachfrage

NFK 2

.

0 : .
Produktionsnivean

Abbildung 2: Nachfrageverschiebung durch Multiplikatorwirkungen'

Als ein wichtiges Konzept in der Makro6konomik verdeutlicht der Multiplikator,
wie der privatwirtschaftliche Sektor einer Volkswirtschaft die Wirkungen von exo-

genen staatlichen Ausgabensteigerungen erhéhen kann.

18 Vgl. Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 2178. Erschienen im Betriebswirtschaftlichen
Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000.

19 Abbildung angelehnt an Mankiw, Nicholas Gregory: Grundziige der Volkswirtschaftslehre,
3. Auflage, Seite 829. Erschienen im Schéffer-Poeschel-Verlag, Stuttgart 2004.
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Dabei ist anzumerken, dass die Wirkung von Multiplikatoreffekten nicht nur auf
die Anderungen der Staatsausgaben beschrinkt ist, sondern auch auf jede Ausga-
benénderung anzuwenden ist, die eine exogene oder autonome Komponente des
Bruttoinlandsproduktes von der Verwendungsseite (wie bspw. C** oder 1) dar-

stellt?.

Aus der unter 3.1.1 hergeleiteten Gleichung (10) fiir das gesamtwirtschaftliche
Gleichgewichtseinkommen Y© lassen sich mit Hilfe der ersten Ableitung vier fiir
diese Arbeit bedeutsame Multiplikatoren ableiten. Vereinfachend fiir die nachfol-

genden Erlduterungen der einzelnen Multiplikatoren setzen wir Y = Y©.

1. Der Staatsausgabenmultiplikator, auch elementarer fiskalpolitischer Multi-
plikator genannt, gibt an, um welchen Betrag sich das Einkommen auf-
grund einer Zunahme der Staatsausgaben um eine Einheit (AG=1) er-
hoht. Dieser Multiplikator wird durch den Quotienten AY/AG  definiert.

Dabei ergibt sich folgender Wert:

1
= 1
b A T T o x(1-¢]

der wegen 0 <b < 1 und 0 <t <1 groBer als eins ausfillt. Der Term b><(1—t) er-
gibt sich dabei aus der Besteuerung des Haushaltseinkommens. Jeder zusitzliche
Teil des Haushaltseinkommens unterliegt der Besteuerung und kann daher nicht in

vollem Umfang als zusdtzliche Konsumnachfrage verwendet werden?'-.

20 Vgl. Mankiw, Nicholas Gregory: Grundziige der Volkswirtschaftslehre, 3. Auflage,
Seite 828 - 831. Erschienen im Schiffer-Poeschel-Verlag, Stuttgart 2004.

21 Vgl. Mankiw, Nicholas Gregory: Makrodkonomik, 5. Auflage,
Seite 307 - 309. Erschienen im Schéffer-Poeschel-Verlag, Stuttgart 2003.

22 Hierbei ist anzumerken, dass eine Veranderung einer im Zahler von Gleichung (10) genannten
autonomen Nachfragegrofle eine Einkommensvariation ergibt, deren Ausmal gleich der des

Staatsausgabenmultiplikators (11) ist. Daher gilt:

AY _ AY _ AY _ 1

AG ~ oAcm T oA T 1L —-bXx([1-t]) -

Vgl. Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 3080. Erschienen im Betriebswirtschaftlichen

Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000.
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2. Der Transferausgabenmultiplikator, definiert durch den Quotienten
AY/ATr | gibt die Verinderung des Volkseinkommens Y durch eine An-
derung der Transferzahlungen des Staates Tr an die Biirger um eine Einheit

an. Dieser hat dabei die Form:

(12) = ° >0
ATr 1 —bx(1—-1t) '

Im Vergleich zu dem Staatsausgabenmultiplikator fallt der Transferausgabenmulti-
plikator wegen b < 1 deutlich kleiner aus, ist aber ebenfalls typischerweise grofler
als eins. Eine Erhohung der Transferzahlungen ist im Unterschied zu einer Steige-
rung der Staatsausgaben nicht unmittelbar in voller Hohe nachfragewirksam, son-
dern nur zum Teil, da die damit verbundene Zunahme des verfiigbaren Einkom-
mens nur im Ausmale der marginale Konsumquote, welche kleiner als eins ist, fiir

Konsumzwecke verwendet, und der Rest gespart wird®.

Als notwendige Faktoren fiir die Ermittlung der Multiplikatorwirkungen, die von
Ausgabenprogrammen ausgehen, ist es in diesem Zusammenhang notwendig, die
Konsumquote sowie die Steuer- und Sozialversicherungsquote unter Beriicksichti-
gung der Steuerfreibetrige zu bestimmen. Aus empirischer Sicht ist flir die margi-
nale Konsumquote b, bezogen auf das verfligbare Einkommen, ein Wert zwischen
0,85 und 0,9 anzusetzten®. Fiir die weiteren Analysen wird der Mittelwert von
0,87 zugrunde gelegt. Der Steuer- und Sozialversicherungssatz betrigt aus empiri-
scher Sicht im bundesweiten Durchschnitt zwischen 0,4 und 0,5%. Aktuell betrigt

dieser rund 48 Prozent®.

23 Vgl. Spahn, Heinz-Peter: Makrookonomie, 2. Auflage, Seite 59. Erschienen im Springer Ver-
lag, Heidelberg 1999.

24 Felderer, Bernhard und Homburg, Stefan: Makrodkonomik und neue Makrodkonomik,

9. Auflage, Seite 107 — 109. Erschienen im Springer Verlag, Berlin — Heidelberg 2005.

25 Vgl. Monatsbericht Mérz 2009 des Bundesministerium fiir Finanzen.
http://www.bundesfinanzministerium.de/nn_53848/DE/BMF _ Startseite/Aktuelles/Monatsberi
cht des  BMF/2009/03/statistiken-und-dokumentationen/finanzwirtschaftliche-
entwicklung/tabellen/Tabelle S10.html? nnn=true

26 Vgl. Deutschland in Zahlen 2008, Hrsg. Institut der deutschen Wirtschaft Kéln, Seite 137.
Erschienen im Deutscher-Instituts Verlag, K6ln 2008.



3 Das Konjunkturprogramm aus theoretischer Sicht 17

Tabelle 1 zeigt realistische GroBenordnungen dieser beiden Multiplikatoren.

b=0,85[t=04 b=087|t=048| b=0,9[t=0,5
A Y/A G 2,04082 1,82615 1,81818
A Y/A Tr 1,73469 1,58875 1,63636

Tabelle 1: Staatsausgaben- und Transfermultiplikator im Vergleich

Diese Tabellenwerte verdeutlichen, dass sich fiir realistische Parameterwerte fiir b
und t ein Staatsausgabenmultiplikator in der Gréenordnung zwischen 1,8 und 2,1
ergibt, wihrend man fiir den Transfermultiplikator eine Bandbreite zwischen 1,5
und 1,8 findet. Fiir das Wachstum des Inlandsproduktes Y wire es somit zweck-
maiBiger, wenn der Staat Mittel aus einem Konjunkturprogramm in ein Investiti-

onsprogramm stecken wiirde, als es den privaten Haushalten zu schenken.

3. Der Steueraufkommensmultiplikator, bestimmt durch den Quotienten
AY/AT™ , gibt die Einkommenswirkungen einer pauschalen Erhohung
des Steueraufkommens oder einer Anderung des Steuerfreibetrags an. Die-

ser hat die Form:

A3 At T T T b x (1 -t

Dabei stimmt dieser Multiplikatorwert bis auf das Vorzeichen mit dem Transfer-
multiplikatorwert iiberein. Die Ubereinstimmung ergibt sich bei einer Senkung
der Pauschalsteuer (im Sinne einer Senkung von T*), die vom Umfang her der
Steigerung der Transferausgaben entspricht. Steuerentlastungen sind wegen des
Konsumverhaltens der privaten Haushalte, das durch die marginale Konsumquote
zum Ausdruck gebracht wird, nicht in vollem Umfange nachfragewirksam, da
eine Steigerung des verfiigbaren Einkommens Y'Y den Konsum immer nur unter-
proportional erhoht. Eine allgemeine Steuerentlastung bspw. um 25 Milliarden
Euro erbringt die gleiche Einkommenswirkung wie Transferzahlungen an die

Haushalte in gleicher Hohe, so dass gilt:

(14) AY/AT™ = — AY/ATr .
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4. Der Steuersatzmultiplikator in der Form AY/At | berechnet mit Hilfe der
Quotientenregel aus dem Gleichgewichtseinkommen (10), gibt die Wir-
kungen einer marginalen Erhdhung des Steuersatzes t auf das Volksein-

kommen Y an. Dabei ergibt sich fiir diesen Multiplikator der Wert

AY
AY X Y 0
(15) At 1 —b+(bxt) 0 =7

Im Unterschied zum Staatsausgaben- und Transfermultiplikator ist die Hohe die-
ses Multiplikators vom Volkseinkommen der Ausgangslage Y, abhéngig, da dieser
Wert Bemessungsgrundlage fiir das Steueraufkommen ist. Je hoher Yo, d.h. je ho-
her die Bemessungsgrundlage, desto hoher ist das Steueraufkommen T bei Steige-
rung des Steuersatzes t, und desto stirker ist der Riickgang des verfiigbaren Ein-

kommens Y", des Konsums C und des Volkseinkommens Y.

Eine pauschale Steuerentlastung, die in der Steuerfunktion einer Senkung von T
entspricht, wirkt genauso wie eine allgemeine Senkung des Steuersatzes t, und da-
mit auch wie direkte Transferzahlungen an die privaten Haushalte. Aus diesem
Grund ist es in der nachfolgenden Berechnung der Einkommenswirkung egal, ob
bspw. der Steuersatz um 1 Prozent gesenkt und die Transferzahlungen um 4 Milli-
arden erh6ht oder ob man Transfers und pauschale Steuerentlastungen zusammen
betrachtet. Die Einkommens- und Wachstumswirkungen sind nahezu identisch?’.

Mathematisch ldsst sich dies wir folgt zeigen:

Bei einer marginalen Konsumquote von b = 0,87 sowie einem Steuer- und Sozial-
versicherungssatz der Ausgangslage von t, = 0,48 in Bezug auf das Volkseinkom-
men der Ausgangslage 2007 Y, = 1824,2 gilt zunichst folgende Einkommenswir-

kung bei einer Steuersatzsenkung um eine Einheit:

AY _ 0,87 x1824,2 = —2898,19942
At 1 — 0,87 + ( 0,87 x 0,48 | '

27 Vgl. Wohltmann, Hans-Werner: Grundziige der makrodkonomischen Theorie, 5. Auflage,
Seite 96 f. Erschienen im Oldenbourg Wissenschaftsverlag GmbH, Miinchen 2007.

28 Vgl. Deutschland in Zahlen 2008, Hrsg. Institut der deutschen Wirtschaft Koln, Seite 17.
Erschienen im Deutscher-Instituts Verlag, K6ln 2008.
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Multipliziert mit dem Riickgang des Steuersatzes um 1 Prozent (At=—0,01) er-

gibt sich als Einkommensénderung;:

AY 5 o0 = —2898,19942X(—0,01) = 28.98199

Eine Absenkung des Steuersatzes um 1 Prozent ergibt demnach eine Einkom-
mens- und BIP-Steigerung von rund 29 Milliarden Euro. Die gesamte Steuerent-
lastung durch Verminderung des Steuersatzes um 1 Prozent wird in der Form
(AT = Y, X At) pestimmt. Dabei ergibt sich durch 18242 x 0,01 eine
Gesamtsteuerentlastung fiir die privaten Haushalte von rund 18 Milliarden Euro
(dh. AT™ = —18), wie auch in den Konjunkturpaketen angegeben (vgl. Kapi-
tel 2.3). Diesem Wachstumseffekt sind jetzt noch die Wachstumswirkungen hinzu-
zurechnen, welche die zusitzlichen Transferzahlungen in Hohe von 4 Milliarden
Euro (ATr=4) ergeben. Diese errechnen sich mit Hilfe des Transfermultiplika-

tors wie folgt:

AY  _ 0,87
ATr 1 — 0,87 x (1 — 048 )

= 1,58875

Uber diesen Faktor ergibt sich durch AY arr=s = 1,58875X4 ¢ine Einkom-

menswirkung der Transferzahlung in der Grofenordnung von 6,355 Milliarden
Euro. Werden diese Werte zusammenaddiert, ergibt sich eine Gesamtwachstums-
wirkung bezogen auf das BIP, bedingt aus einer Absenkung des Steuersatzes um 1
Prozent und einer Transferzahlung von 4 Milliarden Euro, in Hohe von rund

29+6 = 35 Millarden Euro (AY =35) _Damit gilt aber, dass die Wachstumswir-
kungen von Transferzahlung und Steuersatzsenkungen nahezu (1%) identisch mit
denen von Transfers (4 Mrd.) und pauschaler Steuerentlastung (18 Mrd.) sind.
Setzen wir hier bspw. ATr=22 | zusammengesetzt aus 4 Milliarden Transfers
und 18 Milliarden pauschaler Steuerentlastung, gilt: A Y atr=22 =1,58875 x 22 =
34,9525. Das Ergebnis unterscheidet sich also nur marginal von den Wirkungen,
die sich durch eine getrennte Betrachtung bei expliziter Beriicksichtigung des
Grenzsteuersatzes t ergeben wiirden. Aus diesem Grunde werden in den nachfol-
genden Analysen Transfers und Steuerentlastungen unter Transferausgaben zu-

sammengefasst.
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3.2 Einkommens- und Gesamtwirkung des Konjunkturprogramms

ohne Beriicksichtigung von Verdringungseffekten und Sickerverlusten

Die in Kapital 3.1 ermittelten Multiplikatoren ermdglichen nun die Berechnung
der Wirkung des Ausgabenprogramms im Rahmen der Konjunkturpakete I und II
auf das gesamtwirtschaftliche Einkommen. Dafiir sind aber zunéchst die Bezugs-
daten zu bestimmen. Dem Kapital 2.3, in dem die Inhalte des Konjunkturpro-

gramms skizziert werden, lassen sich folgende Daten entnehmen:
AG  (Investitionsausgaben des Staates): 17,3 Milliarden Euro
Kapital 3.1.2 erklért, die Zusammenfiihrung der Transferzahlungen und der Steu-

erentlastungen, die Abgabenquote unter Beriicksichtigung der Steuerfreibetrige

und die Konsumquote sowie das Volkseinkommen der Ausgangslage. Es gilt:

Y, (Volkseinkommen der Ausgangslage): 1824,2 Milliarden Euro
BIP, (Bruttoinlandsprodukt in der Ausgangslage): 2423,8 Milliarden Euro
ATr  (Transferausgaben des Staates): 22,0 Milliarden Euro
b (Konsumquote): 0,87
t (Steuer- und Sozialversicherungsquote): 0,48

Die Gesamtwirkungen des Ausgabenprogramms auf das Volkseinkommen bzw.
BIP lassen sich durch Einsetzen der Faktoren in die aus dem Gleichgewichtsein-
kommen (10) gewonnenen Multiplikatorformeln fiir die Transfer- und Staatsaus-

gaben bestimmen.

AY=—><17,3+T><22
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1 0,87

AY = x 17,3 +
1-0,87 X [ 1-0,48 ) 1-0,87 X ( 1-0,48 )

X 22

AY = 31,59240 + 34,95252

AY

66,54492

Die Investitionsausgaben und die Transferausgaben im Rahmen des Ausgabenpro-
gramms verursachen somit modelltheoretisch eine Erhéhung des gesamtwirt-
schaftlichen Einkommens und des BIP um rund 66,5 Milliarden Euro. Bezogen
auf das Volkseinkommen 2007 betrdagt der Wachstumseffekt 3,65 Prozent und Be-
zogen auf das BIP des Jahres 2007 2,75 Prozent iiber einen Zeitraum der kom-
menden 2 Jahre. Allerdings sind diese Wachstumswirkungen, trotz der geringen
GroBe, aufgrund der hier nicht beriicksichtigten weiteren Sickerverluste und Ver-
drangungseffekte immer noch zu optimistisch?’. Tabelle 2 zeigt einzelne Wachs-
tumswirkungen (absolut und prozentual) ausgewaihlter Teilpakete des Ausgaben-

programms mit b = 0,87, t= 0,48, Y, = 1824,2 und BIP, = 2423,8.

AY (Y - Y, (Y - BIP))
in Milliarden Euro Y() BIPO
Investitionsausgaben ) .
17,3 Milliarden Euro ISR 0% 1,30%
Abwrackpramie ,alt* o 0
1,5 Milliarden Euro 2,38313 B2 R
Abwrackpramie ,,neu” o 0
5 Milliarden Euro IR Denide U
Steuerentlastungen 0 0
18 Milliarden Euro 2t 1,57% L,18%
Transferzahlungen
2,5 Milliarden Euro 3,97188 0,22% 0,16%
Gesamtwachstumswirkung
ohne Beriicksichtigung der 66,54492 3,65% 2,75%
aufgestockten Abwrackpramie
Gesamtwachstumswirkung
unter Beriicksichtigung der 72,10555 3,95% 2,97%
aufgestockten Abwrackpramie

Tabelle 2: Absolute und prozentuale Einkommenswirkung ausgewéhlter Teilpakete.

29 Hinweis: Diese Wachstumseffekte wiirde sich ergeben, wenn die Bundesrepublik Deutschland
eine geschlossene Volkswirtschaft wére. Realistischere WachstumsgroBen sind Kapitel 4.2.1
dieser Arbeit zu entnehmen.
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3.3 Wirkung des Konjunkturprogramms auf den Unterbeschaftigungsgrad

Aufgrund des starken Exporteinbruchs und der damit verbundenen zuriickgehen-
den Produktionsauslastung, welches eine Kontraktion des BIP impliziert, wird ein
Anstieg der Arbeitslosigkeit erwartet. Der Einsatz von Kurzarbeit wird den Be-
schéftigungsabbau zunéchst abfedern, aber je ldnger die Kapazititen in den Unter-
nehmen nicht ausgelastet sind, um so eher werden sich die Unternehmen gezwun-
gen sehen, den Personalbestand zu reduzieren. Die fiihrenden Wirtschaftsinstitute
erwarten in den kommenden zwei Jahren keine Verbesserung der Wirtschaftslage
und rechnen daher mit einem Anstieg der Arbeitslosigkeit auf bis zu 5 Millionen

Arbeitslose bis Ende 2009,

Fiskalpolitische Mallnahmen dienen in erster Linie der Beeinflussung der gesamt-
wirtschaftlichen Nachfrage geméf den makrodkonomischen Ansétzen der keyne-
sianischen Theorie®. Die Wachstumswirkungen des gesamtwirtschaftlichen Ein-
kommens, die sich daraus ergeben, wurden in dem vorherigen Kapitel eingehend
erldutert. Ausgabenprogramme des Staates haben aber nicht nur einen direkten
Einfluss auf die Auslastung des Produktionspotenzials bzw. auf das reale Bruttoin-
landsprodukt, sondern auch einen indirekten Einfluss auf die Arbeitslosigkeit. Ein
Zusammenhang zwischen dem Unterbeschiftigungsgrad und dem realen Bruttoin-
landsprodukt ergibt sich daraus, dass Beschiftigte bei der Erstellung des National-

einkommens mitwirken, Arbeitslose hingegen nicht*.

Mithilfe des Okun’sschen Gesetzes, welches weniger ein 0konomisches Gesetz
als eine emipirisch zu beobachtende RegelméBigkeit darstellt, lassen sich die Aus-
wirkungen einer Erhohung des BIP, bspw. verursacht durch die hier thematisierten

staatlichen Ausgabenprogramme, auf den Beschiftigungsgrad bestimmen*.

30 Vgl. Friihjahrsgutachten der fiihrenden Wirtschaftsinstitute mit dem Titel: Im Sog der
Weltrezession, Seite 8 der unkorrigierten Langversion. Verdffentlicht am 23.04.2009.
U.a. dem Internetauftritt des Instituts fiir Wirtschaftsforschung Halle (IWH) zu entnehmen.
http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2009f/gd.pdf

31 Vgl. Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 1111. Erschienen im Betriebswirtschaftlichen
Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000.

32 Vgl. u.a. Mankiw, Nicholas Gregory: Makrodkonomik, 5. Auflage,
Seite 43f. Erschienen im Schiffer-Poeschel-Verlag, Stuttgart 2003;
Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 2308. Erschienen im Betriebswirtschaftlichen
Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000.

33 Anmerkung: Arthur Melvin Okun, 1928 — 1980, US-amerikanischer Nationalokonom.
Vgl. http://www.nndb.com/people/916/000161433/
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Damit Okun’s Gesetz angewendet werden kann, wird zunachst auf die Definition

der Arbeitslosenquote zuriickgegriffen’:

_E - N
(16) u = E

In dieser Gleichung bezeichnet U die herrschende Arbeitslosenquote (ALQ). Die
ALQ ist dabei definiert als das Verhéltnis aus der Zahl der Arbeitslosen und der
Gesamtheit der abhdngigen Erwerbspersonen E. Die Zahl der Arbeitslosen wird
dabei als Differenz zwischen der Gesamtzahl aller abhdngigen Erwerbspersonen
und der Zahl der abhidngigen Beschéftigten N bestimmt. In einem weiteren Schritt
wird diese Definition auf die normale, also nicht konjunkturell bedingte, Arbeits-
losenquote U iibertragen, in der N die der normalen Arbeitslosenquote entspre-

chenden normalen Beschéftigung angibt, so dass gilt:

1 U= ——

Als Differenz aus der herrschenden Arbeitslosenquote U und der ,,normalen Ar-

beitslosenquote U ergibt sich:

— _ N - N
(18) U—U——E

Wird nun ein proportionaler Zusammenhang zwischen realem Inlandsprodukt Y
und Beschiftigung N unterstellt, ergibt sich Y als das bei normaler Beschifti-
gung erzielte Inlandsprodukt (oder Produktionspotenzial) und Y als das bei tat-
sachlicher Beschiftigung erzielte Inlandsprodukt. Hier greift dann das Okun’sche
Gesetz, welches als Faustformel oder Daumenregel (rule of thumb) anzuwenden

ist?:

—_ — Y — 1
(19) U=U+bXT,OdCI‘T=EX(U_U).

34 Vgl. Jarchow, Hans-Joachim: Theorie und Politik des Geldes, 11. Auflage, Seite 260 - 262.
Erschienen im Vandenhoeck & Ruprecht Verlag, Gottingen 2003.

35 Vgl. Bernanke, Ben und Abel, Andrew: Macroeconomics, 5. Auflage, Seite 99 f. Erschienen im
Pearson Verlag, Boston 2005.
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Dabei wird 1/b durch die Bezeichnung a ersetzt und stellt im Sinne des

Okun’schen Gesetzes den Prozentwert 2 dar, der den Steigerungsbetrag des BIP
bei einer Absenkung der Arbeitslosigkeit um 1 Prozent angibt. Entsprechend fiihrt
eine Zunahme der Arbeitslosigkeit um einen Prozentpunkt zu einer Verringerung
des BIP oder einer Minderauslastung des Produktionspotenzials Y um 2 Prozent-

punkte.

Durch entsprechendes Umstellen der Gleichung (19) und Einsetzten von a fiir

1/b ergibt sich iiber:

die Losungsgleichung zur Bestimmung der Wirkung des Konjunkturprogramms

auf den Unterbeschéftigungsgrad:

(21) AU = — 1/a X AY |

Wird nun fiir a der Wert 2 gemdfl dem Okun’schen Gesetz angenommen, kann

durch Einsetzen des entsprechenden Wertes fiir die Anderungsrate des BIP (d.h.
ABIP/BIP(=0,027 . ygl. Kapitel 3.2) der durch das Ausgabenprogramm des

Staates verursachte Riickgang der Arbeitslosenquote ermittelt werden:

AU = — 1/2 X 0,027 = —0,0135

Das Konjunkturprogramm fiihrt demzufolge zu einem Riickgang der Arbeitslosen-
quote um rund 1,35 Prozent in den Jahren 2009 und 2010. Bei derzeit rund 3,59
Millionen Arbeitslosen wiirde dies lediglich zu einem Riickgang der Arbeitslosig-
keit 1.H.v. 48.465 fiihren. Dieser geringe Wert zeigt in Bezug auf die hohe erwar-
tete Arbeitslosigkeit fiir die kommenden Jahre eindeutig auf, dass das Programm

eher der Beschiftigungssicherung als dem Abbau von Arbeitslosigkeit dient.
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4 Sickerverluste und Verdringungseffekte fiskalpolitischer Maflnahmen

4.1 Einfiihrung

Die in den Formeln (11) und (12) angegebenen Multiplikatoreffekte einer Steige-
rung der Staatsausgaben bzw. Erhohung der Transferausgaben enthalten zwei
dampfende Effekte (sog. Sickerverluste), die ihre Einkommenswirkungen kleiner
ausfallen lassen als sie theoretisch sein kdnnten: die private Ersparnisbildung, die
in der marginalen Sparquote 1 - b zum Ausdruck gebracht wird, und die Zwangs-
abgaben (Steuerzahlungen und Sozialbeitrdge) an den Staat, die in dem Steuer-
und Sozialversicherungssatz t und in der Multiplikatorformel im Term bXt zum

Ausdruck kommen.

Je kleiner die Sparquote 1 - b, desto groBer ist die Konsumquote b und desto ho-
her féllt die Multiplikatorwirkung einer Steigerung von G bzw. Tr aus. Entspre-
chendes gilt, wenn die ddmpfende Wirkung der Steuersatzes t verringert wird, da

dann mehr verfiigbares Einkommen bzw. Kaufkraft zur Verfiigung steht.

In diesem Kapitel sollen weitere Sickerverluste, die im Zuge von Multiplikator-
prozessen auftreten kdnnen, diskutiert werden. Auflerdem konnen staatliche Aus-
gabenprogramme mit Verdriangungseffekten (Crowding-out-Effekten) i.S. eines
damit einhergehenden Riickgangs privater Giiternachfrage verbunden sein, die
bisher iiberhaupt noch nicht beriicksichtigt worden sind und zu einer weiteren
Verringerung der Multiplikatoreffekte fithren. Auch diese Verdranungseftekte sol-

len in diesem Kapital angesprochen werden.
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4.2 Sickerverluste

4.2.1 Marginale Importquote

Die angegebenen Formeln fiir den Staats- und Transferausgabenmultiplikator so-
wie die daraus abgeleiteten Tabellen 1 und 2 sind fiir Volkswirtschaften ohne nen-
nenswerten AuBlenhandel von Relevanz (wie bspw. die USA). Fiir offene Volks-
wirtschaften, wie die Bundesrepublik Deutschland, die in hohem MalBe Giiter und
Dienstleistungen exportieren und importieren, sind dagegen die Multiplikatorfor-
meln (11) und (12) zu modifizieren®®. Fiir solche Volkswirtschaften sind die Han-
delstransaktionen mit dem Ausland mit in die Analyse einzubeziehen. Als zusétz-
liche Sickerverluste treten jetzt auch die (Einkommens-)Abfliisse ins Ausland auf,
die durch eine inldndische Mehrnachfrage nach im Ausland produzierten und ins
Inland importierten Konsumgiitern (wie bspw. ausldndische Pkws) entstehen. Fiir

die Giiterimporte kann man die Importfunktion
(22) Im = Im™ + m X Y

mit der marginalen Importquote m (0 < m < 1) aufstellen, wonach mit wachsen-
dem Gesamteinkommen die Nachfrage nach Auslandsgiitern unterproportional zu-
nimmt. In den Multiplikatoren ist dann neben der marginalen Sparquote auch die
marginale Importquote im Nenner zu berlicksichtigen, so dass fiir offene Volks-
wirtschaften als Staatsausgabenmultiplikator unter Beriicksichtigung der Sicker-

verluste ins Ausland gilt*’:

_ 1
@) AG T T-—bx(1l-t]+m:’

bzw. fiir den Transfermultiplikator, ebenfalls unter Beriicksichtigung von Import-

sickerverlusten:

_ b
@) AT T T b x(1-t]) +m-

36 Fiir die Bundesrepublik Deutschland liegt der Anteil der Importe und Exporte am gesamten
Bruttoinlandsprodukt zusammengenommen in der Gréf3enordnung von rund 88 Prozent.
Vgl. Deutschland in Zahlen 2008, Hrsg. Institut der deutschen Wirtschaft Koln, Seite 19.
Erschienen im Deutscher-Instituts Verlag, Koln 2008.

37 Vgl. Spahn, Heinz-Peter: Makro6konomie, 2. Auflage, Seite 58 - 60.

Erschienen im Springer Verlag, Heidelberg 1999.
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Die Multiplikatoren werden dadurch im Vergleich zum bisher behandelten Fall

m = 0 deutlich kleiner. Tabelle 3 zeigt fiir b = 0,87 und t = 0,48, wie sich die Mul-

tiplikatoren verringern, wenn man fiir m die Werte 0,25, 0,3, und 0,33 ansetzt.

b=10,87 |[t=0,48
m= 0,25

b=10,87 |[t=0,48
m= 0,3

b=0,87|t=0,48
m=0,33

A Y/A G

1,25376

1,17980

1,13947

1,09077

1,02643

0,99134

A Y/A Tr

Tabelle 3: Staatsausgaben- und Transfermultiplikator unter Beriicksichtigung der marginalen

Importquote im Vergleich.

Fiir die Bundesrepublik betridgt die durchschnittliche Importquote von Waren
Im /Y (hierbei entspricht Y dem BIP) des Jahres 2007 rund 32,11 Prozent®®. Daher
ist der Wert m = 0,3211 als realistische Grof3e fiir Deutschland zu betrachten, da
marginale (m) und durchschnittliche (Im/Y) Importquote weitgehend identisch
sind. Im direkten Vergleich zu Tabelle 1, Spalte 2, verringert sich der Multiplika-
tor der Staatsausgaben um den Faktor 0,64635 und der Multiplikator der Transfer-
ausgaben um den Faktor 0,56232.

Durch die hier gewonnenen Multiplikatoren fiir die Staats- und Transferausgaben
ergibt sich, unter Beriicksichtigung der marginalen Importquote m = 0,3211, fol-
gende Berechnungsgleichung zur Ermittlung der Einkommenswirkung des staatli-

chen Ausgabenprogrammes:

1 0,87

Y = x17,3 + 22
1-0,87%(1—0,48)+0,3211

X
1-0,87x(1—0,48)+0,3211 ’

AY

1991482 + 22,03292

AY = 41,94774 39,

38 Vgl. Deutschland in Zahlen 2008, Hrsg. Institut der deutschen Wirtschaft Koln, Seite 19.
Erschienen im Deutscher-Instituts Verlag, K6ln 2008

39 Anmerkung: An dieser Stelle soll noch einmal betont werden, dass AY nicht nur fiir die An-
derung des Volkseinkommens, sondern gleichzeitig auch fiir die Anderung des Inlandsprodukts
steht.
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Somit verursachen die Investitionsausgaben und die Transferausgaben modell-
theoretisch eine Steigerung des gesamtwirtschaftlichen Einkommens und des BIP
von lediglich 42 Milliarden Euro (bei eingesetzten 39,3 Milliarden Euro). Bezo-
gen auf das Volkseinkommen aus dem Jahre 2007 betrdgt das Wachstum in den
nidchsten 2 Jahren durch diesen zusétzlichen Sickerverlust, der bei offenen Volks-
wirtschaften beriicksichtigt werden muss, somit nur noch 2,3 und bezogen auf das
BIP aus dem Jahre 2007 nur noch 1,73 Prozent®. Tabelle 4 zeigt die einzelnen
Wachstumswirkungen (absolut und prozentual) mit b = 0,87, t = 0,48,
Yo =1824,2, BIP, = 2423,8 unter Beriicksichtigung von m =0,3211.

AY Y - Y, (Y — BIP|
in Milliarden Euro Y, BIP,
Investitionsausgaben 0 .
17.3 Miltiarden Euro 19,91482 1,09% 0,82%
Abwrackpramie ,alt* o 0
1.5 Rt B 1,50224 0,08% 0,06%
Abwrackpramie ,,neu” o 0
5 Milliarden Euro 5,00748 0,27% 0,21%
Steuerentlastungen 18,02694 0,99% 0,74%
18 Milliarden Euro ’ D/ Ut
Transferzahlungen
2,5 Milliarden Euro 2,50374 0,14% 0,10%
Gesamtwachstumswirkung
ohne Beriicksichtigung der 41,94774 2,30% 1,73%
aufgestockten Abwrackpriamie
Gesamtwachstumswirkung
unter Beriicksichtigung der 45,45298 2,49% 1,88%
aufgestockten Abwrackpriamie

Tabelle 4: Absolute und prozentuale Einkommenswirkung ausgewéhlter Teilpakete

unter Berticksichtigung der marginalen Importquote.

Im Vergleich zu Tabelle 2 verringern sich durch diese zusétzlichen Sickerverluste

die Wachstumseffekte des staatlichen Ausgabenprogramms um rund 63 Prozent.

40 Anmerkung: Hierbei ist zu beachten, dass in den Multiplikatorwerten der Tabelle 4 nicht be-
riicksichtigt wurde, dass eine zusitzlicher Nachfrage nach Importgiitern in den Handelslédndern
(Frankreich, Niederlande, USA, etc.) einen Multiplikatorprozess ausldst, der dort ebenfalls das
Einkommen und die Produktion erhoht, was wiederum positive Riickwirkungen fiir das Inland
(Deutschland) in Form gestiegener, vom Auslandseinkommen abhéngiger, Giiterexporte zur
Folge hat. Dadurch vergroBern sich die in (23) und (24) genannten Mulitplikatoren wieder ge-
ringfligig, so dass die Werte der Tabelle 4 etwas zu pessimistisch ausfallen.
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Werden in diesem Modellrahmen jetzt nur die reinen Investitionsausgaben des
staatlichen Sektors in Hohe von 17,3 Milliarden Euro isoliert betrachtet, ergibt
sich folgende Einkommensénderung (bzw. Anderung des BIP):

1
AY _ X 17,3
AG=173 7 1 — 087 x (1 — 048 | + 0,3211 ’

AY o175 = 1991482

Bezogen auf das Volkseinkommen aus dem Jahre 2007 entspricht dieser Wert ei-
nem Einkommenszuwachs von rund 1,09 Prozent verteilt auf 2 Jahre. Fiir sich be-
trachtet ergibt sich somit eine investitionsausgabeninduzierte Steigerung des
Volkseinkommens um circa 0,5 Prozent im Jahr 2009. Genau dieser Wachstumsef-
fekt wurde bereits im Januar 2009 von der Industriestaatenorganisation OECD
und von den flihrenden Wirtschaftsinstituten in ihrem Friihjahrsgutachten fiir

Deutschland auch prognostiziert*!!

41 Vgl. v.a. Financial Times Deutschland, Seite 14, Thema: Schubkraft der deutschen
Konjunkturhilfen gering. Erschienen am 01.04.2009;
Friihjahrsgutachten der fiihrenden Wirtschaftsinstitute mit dem Titel: Im Sog der Weltrezession,
Seite 90 der unkorrigierten Langversion. Verdffentlicht am 23.04.2009.
U.a. dem Internetauftritt des Instituts fiir Wirtschaftsforschung Halle (IWH) zu entnehmen.
http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2009f/gd.pdf
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4.2.2 Deflation

Die Multiplikatorwirkungen staatlicher Investitions- und Transferprogramme ver-
ringern sich weiter, wenn man die Effekte, die durch eine Deflation ausgelost wer-
den, beriicksichtigt. Unter Deflation ist die kumulative Abwirtsbewegung der
wirtschaftlichen Aktivitdt zu verstehen, die mit einem Verfall der Faktor- und Gii-
terpreise und somit mit einem Verfall des gesamtwirtschaftlichen Preisniveaus
verbunden ist*. Sinkende Preise sind eine Begleiterscheinung der aktuellen welt-
weiten Rezession. So ist im Januar 2009 die Teuerung im Vergleich zum Juli 2008
von 4,0 auf 1,2 Prozent zuriickgegangen®. Im Moment kann aber noch nicht von
einer EU-weiten Deflation gesprochen werden, da der aktuelle Riickgang der In-
flationsrate auf ein sehr niedriges, aber weiterhin positives Niveau als Disinflation
bezeichnet wird*. Lucas Papademos, Vizeprisident der Européischen Zentralbank
(EZB), befiirchtet aber, dass der Ubergang von der Disinflation zur Deflation be-
dingt durch eine immer schwécher werdende Nachfrage, die zu einer Abwiértsspi-
rale filhren kann, flieBend sein konnte*. Davor warnte auch Italiens Notenbank-
chef Mario Draghi, ein weiteres EZB-Ratsmitglied, der angab, dass sich der Riick-

gang der Teuerungsrate nicht zu einer Deflation entwickeln darf*.

Um die Auswirkungen von Deflation auf die vom Staat bezweckten Multiplikator-
wirkungen, die ein Konjunkturprogramm mit sich bringen soll, aufzuzeigen, ist
der Vermdgenscharakter von Geld etwas genauer zu betrachten. Geld ist, wie je-
des anderes Finanzaktivum, ein Zahlungsversprechen. Schecks und Bankdeposi-
ten verpflichten die Kreditinstitute zu Zahlungen, das im Umlauf befindliche Geld
der Zentralbanken verpflichtet die Zentralbanken usw. Ahnliche Gliubiger-
Schuldner-Verhéltnisse gelten fiir den privaten Sektor einer Volkswirtschaft. Auch
hier steht dem Kapitalangebot eines Geldbesitzers immer eine entsprechende

Schuld eines Geld- oder Kreditnachfragers gegeniiber.

42 Vgl. Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 692. Erschienen im Betriebswirtschaftlichen
Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000.

43 Vgl. Financial Times Deutschland, Seite 17, Thema: Volkswirte warnen vor Deflation.
Erschienen am 04.03.2009.

44 Vgl. BaBler, Ulrich, Heinrich, Jiirgen und Utecht, Burkhard: Grundlagen und Probleme der
Volkswirtschaft, 17. Auflage, Seite 706. Erschienen im Schéffer-Poeschel-Verlag,
Stuttgart 2002.

45 Vgl. Financial Times Deutschland, Seite 17, Thema: EZB-Rat fiirchtet Deflation.
Erschienen am 13.02.2009.

46 Vgl. Financial Times Deutschland, Seite 17, Thema: Volkswirte warnen vor Deflation.
Erschienen am 04.03.2009.
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Auf der realistischen Annahme aufbauend, dass die Ausgaben- bzw. die Konsum-
neigung von Schuldnern (Kreditnachfragern) typischerweise grofer ist als die von
Gldubigern (privaten Kreditgebern), hat Deflation zur Folge, dass sich die Ver-
bindlichkeiten von Schuldnern real gesehen erhdhen und die Forderungen von
Gléaubigern entsprechend vermindern. Was die Glaubiger also gewinnen, verlieren
die Schuldner. Unter der oben genannten Annahme werden die Konsumausgaben
der Glaubiger real gesehen weniger stark zunehmen als die der Schuldner (deflati-
onsbedingt) sinken. Aus diesem Grund kommt es zu einem Sickerverlust, der
durch eine Deflation bedingt wird: Die Gesamtnachfrage einer Volkswirtschaft

geht dadurch real gesehen zuriick?®.

4.2.3 Konsumverlagerungseffekte

In diesem Zusammenhang treten auch zeitliche Konsumverlagerungseffekte auf,
welche die kurzfristigen Multiplikatorwirkungen staatlicher Ausgabenprogramme
weiter vermindern. Mit Deflation ist typischerweise die Erwartung weiter fallen-
der Preise verbunden, die zu einer zeitlichen Verschiebung von Giiterkdufen in die
Zukunft fiihren. In dieser Situation rechnen die privaten Haushalte mit einer defla-
tionsbedingten steigenden Kaufkraft ihrer Lohne. Insbesondere die (befristete)
Abwrackpramie als Teil des Konjunkturpaketes II dient dem Zweck, solche Kon-
sumverlagerungseffekte in die Zukunft (insb. beim Kauf eines Neuwagens) zu

verhindern.

Ein weiterer zeitlicher Konsumverlagerungseffekt tritt durch steigende Realzinsen
als Folge deflatorischer Prozesse auf. Der Realzins, d.h. die Differenz zwischen
Nominalzinssatz und erwarteter Inflationsrate, ist neben dem Einkommen ein wei-
terer Bestimmungsfaktor der privaten Ersparnisbildung. Steigende Realzinsen, die
durch sinkende Preise ausgelost werden, erhohen die laufende Ersparnisbildung
zu Lasten des aktuellen Konsums und verschieben diesen in die Zukunft, da hohe-

re Ersparnisse einen hoheren Zukunftskonsum ermoglichen®.

47 Vgl. Felderer, Bernhard und Homburg, Stefan: Makro6konomik und neue Makrodkonomik,
5. Auflage, Seite 202 — 205. Erschienen im Springer Verlag, Berlin — Heidelberg 1991.
(Hinweis: Dieser Artikel ist in der aktuellen 9. Auflage nicht mehr enthalten.)

48 Vgl. Felderer, Bernhard und Homburg, Stefan: Makrookonomik und neue Makrookonomik,
5. Auflage, Seite 202 — 205. Erschienen im Springer Verlag, Berlin — Heidelberg 1991.
(Hinweis: Dieser Artikel ist in der aktuellen 9. Auflage nicht mehr enthalten.)
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4.2.4 Sparparadoxon

Eine hohere Sparneigung ist eine typische Begleiterscheinung von Rezessionen.
Wenn starke Unsicherheit iiber die zukiinftige wirtschaftliche Entwicklung
herrscht und mit Arbeitslosigkeit gerechnet werden muss, wird die heutige Erspar-
nisbildung erhoht. Modelltheoretisch kann dieses Phdnomen durch einen Riick-
gang des autonomen Konsums C** (vgl. Gleichung (2) C = C™+bxY" ) zum
Ausdruck gebracht werden, wodurch der einzelne Haushalt seinen Wunsch, mehr
zu sparen und weniger zu konsumieren, zum Ausdruck bringt. Gesamtwirtschaft-
lich wird durch dieses Verhalten ein kontraktiver Multiplikatorprozess entspre-
chend Abb. 2 (mit Verschiebungen der Nachfragekurven Richtung Ursprung) aus-
gelost, der wiederum die Multiplikatorwirkung eines staatlichen Ausgabenpro-
gramms vermindert®. Fiir sich betrachtet fiihrt dieser kontraktive Multiplikator-

prozess zu einem verminderten Einkommen im Ausmaf3e von

1 aut
AY = X AC
(25) 1 —bx (1 —1t]

und somit auch zu einer verminderten Gesamtersparnis. Im Sonderfall
AG = AT = 0, in der keine staatliche 6konomische Aktivitit (keine Ande-
rung der Staatsausgaben und des Steuerautkommens des Staates) im Giitermarkt-
modell erfolgt, wiirde die Verringerung des autonomen Konsums C™" insgesamt zu
keiner Zunahme der Gesamtersparnis fithren®. Dieses wird in der volkswirtschaft-
lichen Literatur auch als ,,Paradoxon der Sparsamkeit® bezeichnet’'. Wenn sich
also trotz eines staatlichen Konjunkturprogramms rezessionsbedingt gleichzeitig
der autonome Konsum verringert, nimmt die Multiplikatorwirkung staatlicher In-
vestitions- und Transferprogramme ab, weil sich insgesamt die Ersparnisbildung
stirker erhoht als im Fall AC* =0 . Der Riickgang des autonomen Konsums ver-

starkt somit die Sickerverluste in Form privater Ersparnisbildung®.

49 Anmerkung: Im Extremfall wird der autonome Konsum C** im selben Ausmal} wie die Steige-
rung der staatlichen Ausgaben G gesenkt. Dies hitte zur Folge, dass netto keine Multiplikator-
wirkungen und somit auch keine Einkommenswirkungen auftreten.

In diesem Extremfall gilt AG + AC™ = 0 .
Vgl. Spahn, Heinz-Peter: Makrookonomie, 2. Auflage, Seite 56. Erschienen im Springer Ver-
lag, Heidelberg 1999.

50 Anmerkung: Es gilt also jetzt: A4S = 0 |

51 Vgl. Stobbe, Alfred: Volkswirtschaftslehre III - Makrookonomik, 2. Auflage, Seite 73 f. und
Seite 378. Erschienen im Springer Verlag, Berlin — Heidelberg 1987.

52 Vgl. Siebke, Jiirgen und Thieme, Jorg in: Vahlens Kompendium der Wirtschaftstheorie und
Wirtschaftspolitik, 5. Auflage, Band 1, Seite 103 - 105. Erschienen im Verlag Franz Vahlen,
Miinchen 1992.



4 Sickerverluste und Verdriangungseffekte des Programms 33

4.2.5 Permanente Einkommenshypothese

Eine Extremform eines Sickerverlustes liegt vor, wenn trotz eines fiskalpoliti-
schen Impulses, bspw. in Form eines Konjunkturprogramms, iiberhaupt kein Mul-
tiplikatorprozess ausgelost wird. Dies ist der Fall, wenn der laufende Konsum der
privaten Haushalte nicht mehr vom laufenden, periodenbezogenen Einkommen,
sondern vom permanenten Einkommen, dem sogenannten Lebenszeiteinkommen,
abhéngig ist. Dabei stellt das Lebenszeiteinkommen fiir die jeweiligen privaten
Haushalte eine gegebene bzw. konstante GroBe dar, die bei Anderungen des lau-
fenden Einkommens unverindert bleibt. Wird die absolute Einkommenshypothese
von Keynes, die sich aus der Konsumgleichung (2) ergibt, durch die auf den No-
belpreistrager Friedman® zuriickgehende permanente Einkommenshypothese des
Konsums ersetzt, versickern kurzfristige Einkommenssteigerungen, die durch
einen Fiskalimpuls in der Investitionsgiiterindustrie hervorgerufen werden, voll-
standig in der privaten Ersparnis. Kurzfristige Einkommensschwankungen brin-
gen also keine Anderung der Konsumausgaben mit sich, weshalb nach Friedman’s
Auffassung keine Multiplikatoreftekte infolge einer exogenen Erh6hung der staat-

lichen Giiternachfrage auftreten konnen*.

Fiir diese These spricht insbesondere, wenn die privaten Haushalte einem staatli-
chen Ausgabenprogramm skeptisch gegeniiber eingestellt sind, d.h. wenn sie er-
warten, dass hiermit lediglich voriibergehende und keine dauerhaften Effekte in
Bezug auf ihr verfiigbares Einkommen ausgehen. Rechnen sie mit zukiinftigen
Steuersteigerungen (zur Finanzierung eines Ausgabenprogramms), werden sie kei-
ne Anpassung ihrer laufenden Konsumnachfrage nach oben vornehmen und statt-
dessen temporire Einkommenszuwéchse vollstindig in die Ersparnisbildung ste-

cken.

53 Milton Friedman, 1912- 2006, amerikanischer Nationalokonom und Protagonist des
Monetarismus, der fiir sich den Anspruch erhebt, eine bessere Erkldrung der 6konimischen
Realitdt anzubieten als der Keynesianismus.

Vgl. Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 2158. Erschienen im Betriebswirtschaftlichen
Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000.

54 Vgl. Berlemann, Michael: Makrookonomik, Seite 327. Erschienen im Springer Verlag,

Heidelberg 2005.
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4.3 Verdringungseffekte
4.3.1 Einleitung

Die angegebenen Multiplikatorwirkungen staatlicher Konjunkturprogramme ver-
ringern sich weiter, wenn die damit verbundenen Verdrangungseffekte (Crowding-
out-Effekte) der privaten Giiternachfrage Berlicksichtigung finden. Der Crow-
ding-out-Effekt stellt eine Hypothese dar, die besagt, dass eine staatliche Mehr-
nachfrage nach Giitern und Dienstleistungen (G) die private Nachfrage in kleine-
rem, gleichem oder sogar vergrofertem Umfang zuriickdrangen kann®’. In dem
reinem Giitermarktmodell (1) bis (5) ist dies bisher unberiicksichtigt geblieben. In
der makrodkonomischen Lehrbuchliteratur werden verschiedenen Crowding-out-
Effekte, die mit expansiven fiskalpolitischen Maflnahmen verbunden sein konnen,

diskutiert, worauf hier kurz eingegangen werden soll.

4.3.2 Zins-Crowding-out

Die Zunahme der Staatsausgaben, bspw. im Rahmen der Konjunkturpakete I und
II, wird nur zum Teil durch erhohte Steuereinnahmen finanziert. Der Rest wird
durch Verschuldung bei den Privaten (etwa durch Ausgabe staatlicher Wertpapie-
re, Anleihen, Obligationen etc.) finanziert. Dadurch erhoht sich die Gesamtnach-
frage nach knappen Kreditmitteln. Die Kreditmittel oder das Kreditangebot beste-
hen dabei vor allem aus der privaten gesamtwirtschaftlichen Ersparnis, die sich
nur bei einem Anstieg der Kapitalmarktzinsen entsprechend erhdht. Damit nun die
erhohte Gesamtnachfrage nach Krediten befriedigt werden kann, erh6hen sich die
Kapitalmarktzinsen. Erhohte Kapitalmarktzinsen wiederum wirken direkt auf das
Verhalten der Haushalte und Unternehmungen, die am Kreditmarkt teilneh-

men56,57.

55 Vgl. Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 662. Erschienen im Betriebswirtschaftlichen
Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000.

56 Vgl. Mankiw, Nicholas Gregory: Grundziige der Volkswirtschaftslehre, 3. Auflage,
Seite 627 - 629. Erschienen im Schiffer-Poeschel-Verlag, Stuttgart 2004.

57 Vgl. BaBler, Ulrich, Heinrich, Jiirgen und Utecht, Burkhard: Grundlagen und Probleme der
Volkswirtschaft, 17. Auflage, Seite 407. Erschienen im Schiffer-Poeschel-Verlag,
Stuttgart 2002.
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Steigende Effektivzinssitze fiir Bonds (staatliche Wertpapiere) bei gleichzeitig un-
verdnderter interner Verzinsung von Investitionen in Sachkapital reduzieren nach
der Methode des internen Zinsfulles die Zahl profitabler Investitionsvorhaben,
wodurch private Investitionen durch offentliche Investitionsnachfrage verdrangt
werden. Modelltheoretisch gilt jetzt in linearisierter Form die private Investitions-

funktion (Nachfrage nach neu produziertem Sachkapital)
(26) 1 =1 — k x i

mit 1 als Effektivzinssatz fiir zinstragende Finanzanlagen und k > 0 als Faktor fiir
die Zinsabhingigkeit privater Investitionsnachfrage. Als Folge eines staatlichen
Ausgabenprogramms erhoht sich der Effektivzinssatz i fiir Bonds, wobei die auto-
nomen Investitionen [** unverdndert bleiben. Jedoch verringern sich die zinsab-
héngigen Investitionen mit dem Faktor k aufgrund des gestiegenen Effektivzins-
satz fir zinstragende Alternativanlagen 1, mit der Konsequenz, dass sich die Ge-
samtinvestitionen I verringern. Wie stark dieser zinsinduzierte Crowding-out-Ef-
fekt ist, hingt vom Grad der Zinsabhéingigkeit privater Investitionsnachfrage, also
von der Grofle des Koeffizienten k in Gleichung (26), ab. Das bedeutet: Je zins-
reagibler die Investitionsnachfrage, d.h. je groBer k ist, desto groBer ist der Ver-

drangungseffekt bei den privaten Investitionen.

Ein zinsinduzierter Crowding-out-Effet kann aber auch bei der privaten Konsum-
giiternachfrage auftreten. Aufgrund der wachsenden Nominal- und Realzinsen
steigt die private Ersparnisbildung, so dass dieser Verdringungseffekt eine Kon-
sumverlagerung in die Zukunft bewirkt (vgl. 4.2.3). AuBerdem geht mit wachsen-
dem Zins die Zahl kreditfinanzierter Konsumgiiterkdufe zuriick (da sich Wertpa-
pier- und Kreditzins gleichgerichtet entwickeln). Dieser Umstand fiihrt dazu, dass
der Staatsausgaben- und Transfermultiplikator geringer ausfillt als die in Glei-
chung (11) und (12) unter Punkt 3.1.2 angegebenen Multiplikatoren. Der Grenz-
fall wird durch das vollstindige Crowding-out beschrieben. Dabei kommt es zu
einer Verdringung der privaten Giiternachfrage in der gleichen GréBenordnung

wie der Steigerungsbetrag der Staatsausgaben: AG=—(AI + AC)
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In diesem totalen Crowing-out kommt es netto zu keiner Steigerung der aggre-
gierten Giiternachfrage und somit auch zu keinem Multiplikatorprozess. Hohe
Verdriangungseffekte sind insbesondere dann zu erwarten, wenn das Kapitalange-
bot, also die gesamtwirtschaftliche Ersparnis, nicht zur Befriedigung der privaten
kreditfinanzierten Giiternachfrage und der staatliche Nettokreditnachfrage in
Hohe von G - T ausreicht und dadurch die heimische Volkswirtschaft auf Kapital-

zufliisse aus dem Ausland angewiesen ist.

Insbesondere fiir Volkswirtschaften, die mehr importieren als exportieren, also fiir
Lander mit einem Leistungsbilanzdefizit (wie die USA), stellt dies ein Problem
dar. Die Bundesrepublik Deutschland mit bislang hohen Exportiiberschiissen war
bisher davon noch nicht betroffen. Allerdings ist die aktuelle weltweite Rezession
mit starken Exporteinbriichen verbunden und trifft Volkswirtschaften mit hoher
Exportabhéngigkeit wie Deutschland oder Japan besonders hart. Der Préisident des
Bundesverband GroBhandel, AuBenhandel, Dienstleistungen (BGA), Anton Bor-
ner, erklarte anlédsslich der BGA-Pressekonferenz zur Auflenhandelskonjunktur,
dass im Jahr 2009 mit einem Exporteinbruch von bis zu 15 Prozent gerechnet
werden muss®. Sollten diese Prognosen noch iibertroffen werden, kann es dazu
kommen, dass auch Deutschland auf Kapitalzufliisse aus dem Ausland angewie-
sen ist. Dies erfordert wiederum attraktive Renditen (Zinssitze) flir inldndische
Vermogensobjekte, wodurch die Zins-Crowding-out-Effekte fiskalpolitischer

MalBnahmen zusétzlich noch verstarkt werden.

58 Vgl. Wohltmann, Hans-Werner: Grundziige der makro6konomischen Theorie, 5. Auflage,
Seite 190 - 196. Erschienen im Oldenbourg Wissenschaftsverlag GmbH, Miinchen 2007.

59 Vgl. Pressemitteilung Nr. 16 vom 24.03.2009 des Bundesverband Grofhandel, AuBenhandel,
Dienstleistungen (BGA). Entnommen aus dem Internetauftritt der BGA.
http://www.bga.de/article/articleview/787/1/22/
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4.3.3 Wechselkurs-Crowding-out

Zinsinduzierte Crowding-out-Effekte, die durch hohe staatliche Kreditaufnahme
und damit verbundene steigende Kapitalmarktzinsen entstehen, fithren in offenen
Volkswirtschaften zusidtzlich zu aufwertungsinduzierten Verdrdngungseffekten.
Bedingt durch national gestiegene oder international gesunkene Kapitalmarktzin-
sen kann im Vergleich zu auslidndischen Wertpapieren mit inldndischen Bonds
eine hohere Rendite erzielt werden, was wiederum zu steigenden Kapitalzufliissen
aus dem Ausland fiihrt. Daraus resultiert ein verstirktes Devisenangebot von aus-
landischen Investoren am Devisenmarkt, mit der Folge, dass der Preis fiir Devi-
sen, der Wechselkurs in Preisnotierung, sinkt. Damit verschlechtert sich aber die
internationale Wettbewerbsfahigkeit der heimischen Volkswirtschaft. Durch die
Aufwertung der Inlandswéhrung verteuern sich flir auslédndische Nachfrager die
zum Export bestimmten Inlandsgiiter, und umgekehrt werden die Importgiiter fiir
Inlénder giinstiger. Die Folge daraus ist ein Riickgang der ausldndische Nachfrage
nach im Inland erstellten international handelbaren Giitern (Nettoexporte), was
isoliert gesehen einen kontraktiven Multiplikatorprozess auslost®. Im Extremfall
kann dieser aufwertungsinduzierte Crowding-out-Effekt total sein, d.h. kann der
gesamte Aullenbeitrag genau in dem MaBe ,,verdriangt™ werden, wie die Staatsaus-
gaben angestiegen sind. Formal dargestellt bedeutet dies AG=—AA (mit A =X
- Im, wobei der Aullenbeitrag oder Nettoexport A aus dem Gliterexport X vermin-
dert um die Importe Im besteht), d.h. im Fall eines totalen aufwertungsinduzierten
Crowding-out-Effekts wird der private Nettoexport genau im Ausmalle der inldn-
dischen Staatsausgabensteigerung zuriickgedringt. Ein solcher Extremfall kann
dann auftreten, wenn aus Sicht der Kapitalanleger die Verzinsung von in- und aus-
landischen Anlagen gleich groB ist und diese somit vollkommene Substitute dar-
stellen. In diesem Sonderfall, der auch als vollkommene internationale Kapitalmo-
bilitdt bezeichnet wird, liegt der Inlandszins i auf dem Niveau des Weltzinssatz 1%

fest, so dass sich die Renditeparitét i = 1™ ergibt®!¢2,

60 Vgl. Girtner, Manfred: Makrodkonomik flexibler und fester Wechselkurse, 2. Auflage,
Seite 18 - 19. Erschienen im Springer Verlag, Heidelberg 2005.

61 Vgl. u.a. Willms, Manfred: Internationale Wahrungspolitik, 2. Auflage, Seite 116.
Erschienen im Verlag Franz Vahlen, Miinchen 1995;
Wohltmann, Hans-Werner: Grundziige der makrodkonomischen Theorie, 5. Auflage,
Seite 238 - 241. Erschienen im Oldenbourg Wissenschaftsverlag GmbH, Miinchen 2007.

62 Anmerkung: Hierbei wird von erwarteten Wechselkursédnderungen als weitere
Renditekomponente auslédndischer Bonds abgesehen.
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Handelt es sich beim Inland um eine kleine offene Volkswirtschaft, kann durch in-
landische fiskalpolitische MaBBnahmen das Weltzinsniveau nicht beeinflusst wer-
den, so dass in diesem Sonderfall keine Zins-Crowding-out-Effekte mehr moglich
sind. Diese werden jedoch bei hoher internationaler Kapitalmobilitidt durch auf-
wertungsinduzierte Crowding-out-Effekte ersetzt®. Trotz der Globalisierung der
Finanzmirkte stellt die vollkommene Kapitalmobilitit, gekennzeichnet durch feh-
lende Transferkosten, Kapitalverkehrskontrollen sowie Zeitverzogerungen, noch

immer einen Grenzfall dar®.

Realistisch ist dagegen der Fall hoher (wenn auch nicht vollkommener) internatio-
naler Kapitalmobilitdt, so dass inldndische staatliche Ausgabenprogramme mit
aufwertungs- und gleichzeitig auch zinsinduzierten Crowding-out-Effekten ver-
bunden sind. Das Konjunkturprogramm des Staates fiihrt dann zu inléndischen
Zinssteigerungen, Kapitalzufliissen aus dem Ausland, einer Aufwertung des Euro

und Verdriandungseffekten bei privater Investitions- und Exportgiiternachfrage.

4.3.4 Negative internationale Riickwirkungen

Die unter 4.3.3 beschriebenen Wechselkurs-Crowding-out-Effekte konnen nur ge-
geniliber Handelspartnern auftreten, bei denen das Austauschverhiltnis der Wah-
rungen flexibel ist. Hierzu zdhlen insb. die USA und Japan. Innerhalb einer Wech-
selkursunion ist dagegen das Austauschverhiltnis der Wihrungen fixiert. Im
Grenzfall einer Wahrungsunion werden die nationalen Wahrungen durch eine Ein-
heitswahrung ersetzt. Innerhalb der Mitgliedsldnder einer Wahrungsunion, wie die
Europidische Wéhrungsunion (EWU), in der die Einheitswihrung Euro gilt, kann
es nun bei einer einseitig betriebenen expansiven Fiskalpolitik zu negativen Uber-
tragungseffekten im Sinne eines Einkommens- und Produktionsriickgangs in den

Partnerlandern der Union kommen.

63 Vgl. u.a. Wohltmann, Hans-Werner: Grundziige der makro6konomischen Theorie. 5. Auflage.
Seite 238 - 241. Erschienen im Oldenbourg Wissenschaftsverlag GmbH, Miinchen 2007;
Siebke, Jiirgen und Thieme, Jorg in: Vahlens Kompendium der Wirtschaftstheorie und Wirt-
schaftspolitik, 5. Auflage, Band 1, Seite 160 - 161. Erschienen im Verlag Franz Vahlen,
Miinchen 1992

64 Vgl. Girtner, Manfred: Makrodkonomik flexibler und fester Wechselkurse, 2. Auflage,

Seite 11 - 12. Erschienen im Springer Verlag, Heidelberg 2005.
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Eine einseitig durchgefiihrte expansive Fiskalpolitik stellt eine ,,Beggar-my-
Neighbour-Politik* dar, weil die Einkommensexpansion im aktiven Land zu Las-
ten der stabilisierungspolitsch passiven Unionslédnder, wie bspw. Frankreich, Itali-
en und Spanien, im Sinne einer negativen Konjunkturiibertragung geht. Dies hat
wiederum negative internationale Riickwirkungen fiir das aktive Land (Deutsch-
land) zur Folge. Eine einseitig durchgefiihrte expansive Fiskalpolitik, z.B. im
Rahmen des Konjunkturprogramms, zieht als Konsequenz eine Aufwertung der
gemeinsamen Wihrung Euro gegeniiber den Wahrungen der Handelspartner au-

Berhalb der Europdischen Wahrungsunion (US-Dollar, Yen) nach sich.

Die Aufwertung der einheitlichen Wéhrung bedeutet fiir die passiven Mitglieds-
lander der EWU eine Verschlechterung ihres internationalen Handels mit den
Nicht-Euro-Landern (vgl. 4.3.3). Bleiben diese Unionsldnder jetzt weiterhin pas-
siv (d.h. fiihren ihrerseits kein eigenes Konjunkturprogramm durch), sinkt aufwer-
tungsbedingt deren Einkommen, was zu einem Riickgang des Gliterexports des
aktiven Landes (Deutschland) in diese Unionslénder fiihrt. Der Riickgang der Gii-
terexporte in die passiven Mitgliedsldnder der Union verringert die Multiplikator-

wirkung expansiver inldndischer Fiskalpolitik weiter®.

Solche negativen Ubertragungseffekte lassen sich vermeiden, wenn auch in den
Partnerldndern eine expansive Fiskalpolitik durchgefiihrt wird. Es ist bekannt,
dass ein solches Programm auch in Frankreich durchgefiihrt wird, so dass eine
solche fiskalpolitische Konvoi-Strategie der beiden stirksten EWU-Lander
Deutschland und Frankreich als Konjunkturlokomotive fiir die gesamte Européi-
sche Wahrungsunion dienen kann. Allerdings fallen damit verbundene Aufwertun-
gen des Euro stirker aus als bei einseitig betriebener Fiskalpolitik, so dass sich fiir
die librigen Mitgliedsldnder (Italien, Spanien, Portugal, etc.) weiterhin Beggar-
my-Neighbour-Effekte ergeben konnen, die wiederum mit (geringen) negativen
Riickkopplungseftekten fiir das gesamtwirtschaftliche Einkommen in Deutschland

und Frankreich verbunden wéren.

65 Vgl. u.a. Wohltmann, Hans-Werner: Grundziige der makro6konomischen Theorie, 5. Auflage,
Seite 260 - 261. Erschienen im Oldenbourg Wissenschaftsverlag GmbH, Miinchen 2007;
Jarchow, Hans-Joachim und Rithmann, Peter: Monetdre Auenwirtschaft | Monetére
AuBenwirtschaftstheorie, 5. Auflage, Seite 212 - 215. Erschienen im Vandenhoeck & Ruprecht
Verlag, Gottingen 2000.
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4.3.5 Erwartungs-Crowding-out

Von Bedeutung fiir die Beurteilung des staatlichen Konjunkturprogramms diirfte
auch ein damit verbundener erwartungsinduzierter Crowding-out-Effekt sein. Die
Konjunkturprogramme I und II haben insgesamt ein Volumen von knapp 81 Milli-
arden Euro, die zum iiberwiegenden Teil durch Verschuldung bei den privaten
Haushalten finanziert werden und das staatliche Budgetdefizit wiederum stark in
die Hohe treiben. Es wird vermutet, dass fiir 2009 ein staatliches Budgetdefizit
von 3,7 Prozent (bezogen auf das BIP des Jahres 2009) erreicht wird und somit
die im Maastrichter EU-Vertrag festgelegte Defizitquote von 3 Prozent nicht ein-
mal ndherungsweise eingehalten werden kann. Fiir das Jahr 2010 rechnen die fiih-
renden Wirtschaftsinstitute bereits mit einem Haushaltsdefizit von bis zu 5,5 Pro-
zent®. Auch wenn sich der Bund und die Lander inzwischen auf eine erst langfris-
tig wirkende Schuldenbremse in ihren Haushalten geeinigt haben, die sogar im
Grundgesetz verankert werden soll, bleiben doch die staatlichen Mallnahmen, die
zur Realisierung langfristig ausgeglichener oOffentlicher Haushalte fithren, im

,,Dunkeln®.

Hinsichtlich der ggf. nur geringen Multiplikatorwirkungen der fiskalpolitischen
MaBnahmen und den damit verbundenen eher geringen Steuer- und Sozialversi-
cherungsaufkommen kann sich bei den Privaten die Erwartung bilden, dass der
Staat seine zusdtzlichen Ausgaben durch eine zukiinftige Steigerung der Abgaben-
quote (Steuern und Sozialversicherungsabgaben) finanzieren wird. Dies kann
dazu fiihren, dass die Haushalte die ihnen aus den Konjunkturpaketen zuflieBen-
den Mittel nicht verausgaben, sondern vollstindig préventiv in die Ersparnisbil-
dung stecken. Insbesondere vorsichtig agierende Haushalte werden eher Riickstel-
lungen bilden, anstatt Mittel, die ihnen aus dem Konjunkturprogramm zuflie3en,
zu verausgaben. Ohne ein entsprechendes Finanzierungskonzept ist davon auszu-
gehen, dass die Wirkung eines vollstindig schuldenfinanzierten Ausgabenpro-
gramms dquivalent dem eines vollstindig steuerfinanzierten Konjunkturpro-

gramms ist.

66 Vgl. Frithjahrsgutachten der fiihrenden Wirtschaftsinstitute mit dem Titel: Im Sog der
Weltrezession, Seite 91 der unkorrigierten Langversion. Veroffentlicht am 23.04.20009.
U.a. dem Internetauftritt des Instituts fiir Wirtschaftsforschung Halle (IWH) zu entnehmen.
http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2009f/gd.pdf
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Fiir eine vollstindig steuerfinanzierte Erhohung der Staatsausgaben gilt nun aber
das auf den norwegischen Nobelpreistriger Haavelmo® (1945) zuriickgehende
Haavelmo-Theorem. Dieses Theorem besagt, dass eine Steigerung der Staatsaus-
gaben um AG | welche durch eine Steuererhhung im Ausmalle AT in gleicher
Hohe finanziert wird, das Volkseinkommen nur in der Gro3enordnung des Steige-
rungsbetrags der Staatsausgaben, also um AG | ansteigen ldsst®®. Ein vollstindig
steuerfinanziertes Ausgabenprogramm fiihrt daher zu keinen induzierten Multipli-
katoreffekten. Der Staatsausgabenmultiplikator AY/AG ist in diesem Fall
gleich eins. Das verfligbare Einkommen und damit der Konsum wiirden dann

trotz Umsetzung eines staatlichen Konjunkturprogramms unverdndert bleiben.

Werden in einem solchen Fall zusdtzlich noch Zins-Crowding-out-Effekte (vgl.
4.3.1) zugelassen, wiirde der Staatsausgabenmultiplikator sogar kleiner als eins
ausfallen, da dann neben der privaten Konsumgiiternachfrage auch die privaten
Investitionen zurlickgehen wiirden. In offenen Volkswirtschaften (wie z.B.
Deutschland) konnte dieser erwartungsinduzierte Crowding-out-Effekt tiber Auf-
wertungen der heimischen Wahrung (vgl. 4.3.3) sogar mit noch geringeren Multi-

plikatorwirkungen verbunden sein®.

67 Trygve Magnus Haavelmo, 1911 — 1999, norwegischer Nationalokonom und Entwickler der
Okonometrie und Wachstumstheorie, der vor allem durch das Theorem iiber die Neutralitit ei-
nes ausgeglichenen Staatshaushalts Bekanntheit erreichte. Der Nobelpreis fiir Wirtschaftswis-
senschaften wurde ihm unter anderem fiir sein Hauptwerk ,,A Study in the Theory of Economic
Evaluation™ (1954) verliehen. Vgl. Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 1373. Erschie-
nen im Betriebswirtschaftlichen Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000.

68 Vgl. Berlemann, Michael: Makrodkonomik, Seite 68 - 69. Erschienen im Springer Verlag,
Heidelberg 2005.

69 Vgl. Wohltmann, Hans-Werner: Grundziige der makro6konomischen Theorie, 5. Auflage,

Seite 200 - 203. Erschienen im Oldenbourg Wissenschaftsverlag GmbH, Miinchen 2007.
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4.4 Internationale koordinierte Konjunkturprogramme als Konsequenz

Die Vielzahl der in den Abschnitten 4.2 und 4.3 genannten Crowding-out-Effekte
und Sickerverluste, die mit einem staatlichen Konjunkturprogramm verbunden
sein konnen, lassen es als fraglich erscheinen, ob sich durch einseitig durchge-
fiihrte inlédndische fiskalpolitische Mafinahmen Multiplikatoreffekte von deutlich
groBer als eins und Wachstumseffekte bezogen auf das BIP in der Groenordnung

von 0,5 Prozentpunkte ergeben.

Als Folge der weltweiten Rezession ist in Deutschland vor allem der Giiterexport
und weniger die inldndische Giiternachfrage eingebrochen. Daher muss bezweifelt
werden, dass die inlindischen Konjunkturprogramme einen so starken Anstieg der
heimischen Giiternachfrage nach sich ziehen werden, dass damit der Ausfall aus-
landischer Nachfrage nach Inlandsgiitern kompensiert werden kann. Mittlerweile
gibt es weltweit staatliche Ausgabenprogramme zur Stilitzung der Konjunktur (ins-
besondere in den USA, GroBbritannien, Japan, China und Frankreich); daher darf
das deutsche Konjunkturprogramm in diesem Zusammenhang nicht isoliert be-

trachtet und bewertet werden.

Vielmehr wird erhofft, dass insbesondere das amerikanische Konjunkturpaket mit
einem Gesamtvolumen von rund 800 Milliarden US-Dollar zu einer weltweiten
Belebung der Konjunktur und des internationalen Giiterhandels beitréigt, weil die
US-amerikanischen Volkswirtschaft und das amerikanische Ausgabenprogramm
vor allem wegen seiner Gro3e wie eine internationale Konjunkturlokomotive wir-

ken kann.
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Modelltheoretisch ergibt sich im Rahmen des reinen Giitermarktmodells (1) bis
(5), erweitert um die einkommensabhédngige Importfunktion (23) und um autono-

me Exporte X™ folgender Exportmultiplikator

AY= 1
@7 AX l —bXxX(1—-t)+m

Steigen jetzt bspw. aufgrund des amerikanischen Konjunkturprogramms die deut-
schen Exporte in den US-Dollarraum in der GroBenordnung von 30 Milliarden
Euro (AX=30) an, ergibt sich daraus eine inlindische Einkommenserhdhung im

Ausmalle von

1
AY = XAX 70
(28) l —b X (1 —t)+m :

Allerdings kommt eine solche, vom Ausland induzierte Multiplikatorwirkung fiir
das inldndische Volkseinkommen nur dann zustande, wenn sich das Ausland (wie
die USA) nicht vollstindig vom Inland (Deutschland) abschottet, was beinhaltet,
dass der freie internationale Giiterhandel nicht durch protektionistische MalBnah-
men beeintrachtigt wird. Es steht zu befiirchten, dass unter der neuen US-Regie-
rung die Handelshemmnisse im Giiterhandel zwischen der EU und den USA eher
zu- als abnehmen werden. Fiir diese These spricht die sogenannte Buy-American
(kauft amerikanisch)-Bestimmung des amerikanischen Konjunkturpakets. Diese
Bestimmung besagt u.a., dass fiir die geplanten Infrastrukturprojekte nur Eisen
und Stahl aus eigener, also amerikanischer Produktion eingesetzt werden darf.
Nur bei Lieferengpissen, oder einer dadurch bedingten Kostensteigerung von

mehr als 25 Prozent, darf von dieser Regelung abgewichen werden’'.

70 Vgl. Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 1033 - 1034. Erschienen im
Betriebswirtschaftlichen Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000.
Anmerkung: Es wird vereinfachend unterstellt, dass alle inldndischen Exporte autonom sind,
d.h. nicht vom Auslandseinkommen abhéingen (X=X")

71 Vgl. Gesetzestext der US-Regierung zum US-amerikanischen Konjunkturpaket,
H.R. 1: American Recovery and Reinvestment Act of 2009.
Veroftentlicht auf dem Internetportal der US-Regierung: http://frwebgate.access.gpo.gov/cgi-
bin/getdoc.cgi?dbname=111_cong_bills&docid=f:hlih.txt.pdf
Seite 13. SEC. 1110. Use of American Iron and Steel.
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5 Geldpolitik als Alternative zur Fiskalpolitik
5.1 Einleitung

In diesem Kapital wird die Fragestellung behandelt, inwieweit durch geldpoliti-
sche MaBlnahmen der EZB oder der Zentralbanken der weltweit grof3ten Industrie-
nationen alternativ zu staatlichen Konjunkturprogrammen die Moglichkeit be-
steht, Einfluss auf die Realwirtschaft zu nehmen. Dazu miissen die wichtigsten
Ubertragungskanile monetirer Impulse, wie Leitzinssenkungen oder Erhéhung
der monetdren Basis bzw. Geldmenge, in den giliterwirtschaftlichen Bereich be-
trachtet werden. Zu den Ubertragungskanilen gehoren der Zinskanal, der iiber
Wertpapierzinssenkungen wirkt, und der Kreditkanal, der Realwirkungen iiber die

Senkung von Kreditzinsen entfaltet.

In traditionellen makroSkonomischen Analysen (wie dem nachfolgenden IS/LM-
Modell) fallen beide Kandle zusammen, da hier implizit unterstellt wird, dass Kre-
dite in verbriefter und handelbarer Form vergeben werden und die gleiche Rendite

wie staatliche Wertpapiere (Bonds) erbringen.

5.2 Der Zinskanal der Geldpolitik

Neben einer Vielzahl internationaler fiskalpolitischer Konjunkturprogramme (die
nicht aufeinander abgestimmt sind) sind auch die Zentralbanken der grof3en Indus-
trienationen durch massive geldpolitische Aktionen (koordiniert und nicht koordi-
niert) in Erscheinung getreten. Als unmittelbare Folge der Finanzmarktkrise ver-
sorgten die Zentralbanken zunichst die Geldmaérkte (Interbankenmérkte) mit Li-
quiditdt. Diese Vorgehensweise beabsichtigte die Sicherstellung der Refinanzie-
rungsmoglichkeiten der Geschiftsbanken, um die Kreditvergabe an die Privatwirt-
schaft zu erleichtern und als Folge daraus den Interbankenmarkt wieder funktions-

tiichtig zu machen.



5 Geldpolitik als Alternative zur Fiskalpolitik 45

Nach diesem ersten Schritt ist die aktuelle Situation durch eine weltweite massive
Senkung der Leitzinsen gekennzeichnet mit dem Ziel, die Realwirtschaft {iber da-
mit verbundene Zinssenkungen bei Wertpapieren und der Kreditvergabe wieder
durch kostengiinstige Kredite zu beleben. Uber diesen Zinskanal sowie Kredit-

kanal der Geldpolitik sollen somit realwirtschaftliche Effekte erzielt werden.
Abbildung 3 verdeutlicht die Wirkungsweise der Geldpolitik {iber den Zinskanal

anhand des traditionellen, auf den Nobelpreistrager Hicks” zuriickgehenden IS-

LM- Schemas.

M T hY

Q1

ot / 2oy

o = 1

Abbildung 3: Wirkungsweise der Geldpolitk iiber den Zinskanal™

In diesem Schema steht die Bezeichnung IS fiir die Giitermarktgleichgewichtskur-
ve, die sich aus den Nachfragegleichungen (1) bis (4) und den zinsabhidngigen In-

vestitionen gemil Gleichung (26) zusammensetzt.

72 Aktuelle Leitzinsen: FED 0,00 — 0,25; EZB 1,00; BoJ 0,1; BoE 0,5 Prozent. Stand 08.05.2009.
Vgl. www.leitzinsen.info
Anmerkung: Durch diese historisch niedrigen Leitzinsen ist u.a. in Amerika und Japan der
geldpolitische Spielraum, {iber weitere Zinssenkungen die Realwirtschaft zu beleben, praktisch
bereits fast vollstandig ausgereizt.

73 Hicks, John Richard, 1904 - 1989, englischer Nationalokonom, der mehrere Theoreme, die
zum Standard der aktuellen Wirtschaftstheorien gehoren, begriindet hat. Dazu zdhlen u.a. die
Hicks’sche Nachfragefunktion, das Hicks-Hansen-Diagramm sowie das hier beschriebene IS-
LM-Modell, welches in dem Artikel ,,Mr. Keynes and the Classics: A Suggested Interpretation®
im Jahr 1937 in Bezug auf die Keyne’sche Theorie verdffentlicht wurde.

Vgl. Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 1443. Erschienen im Betriebswirtschaftlichen
Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000.

74 Abbildung angelehnt an Siebke, Jiirgen und Thieme, Jorg in: Vahlens Kompendium der
Wirtschaftstheorie und Wirtschaftspolitik, 5. Auflage, Band 1, Seite 126. Erschienen im Verlag
Franz Vahlen, Miinchen 1992.
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Dabei symbolisiert I die Investitionen (Investment) und S das Sparen (Saving),
wobei im giiterwirtschaftlichen Gleichgewicht bei ausgeglichenem Staatshaushalt
die privaten Investitionen genau der Hohe der privaten Ersparnisbildung entspre-
chen. Die IS-Kurve verlduft im Zins-Einkommen-Diagramm (i-Y-Diagramm) mit
negativer Steigung, da eine Zinssteigerung im Sinne einer Steigerung der Rendite
fiir Bonds die private Nachfrage nach neu zu produzierendem Sachkapital (Inves-
titionsnachfrage) und damit auch die gesamte Giiternachfrage senkt. Die IS-Kurve
beschreibt dann alle Zins-Einkommens-Kombinationen, bei denen Gleichgewicht

auf dem Gutermarkt herrscht.

Der IS-Kurve steht die Gleichgewichtskurve des gesamtwirtschaftlichen Geld-
marktes, zusammengesetzt aus der gewiinschten Geldhaltung oder Liquiditét (li-
quidity) L auf der Nachfrageseite und dem tatséchlichen Geldbestand M (money)
auf der Angebotsseite gegeniiber. Dabei muss im Gleichgewicht die Geldnachfra-
ge genau dem Geldangebot entsprechen, weshalb von der LM-Kurve gesprochen
wird, welche gleichzeitig als genaues Spiegelbild des Wertpapiermarktes anzuse-
hen ist. Die Geldnachfrage oder Nachfrage nach Liquiditét L ist positiv vom Ein-
kommen oder Transaktionsvolumen Y und negativ vom Zins (als MaB fiir die Op-
portunititskosten oder entgangenen Zinsertrige der zinslosen Kassenhaltung) ab-
héngig. Der Schnittpunkt der beiden Kurven beschreibt das simultane Gleichge-

wicht auf dem Giiter- und Geldmarkt’.

Die Zentralbanken kdnnen durch Leitzinssenkungen (liber verbesserte Refinanzie-
rungsmoglichkeiten der Geschaftsbanken bei der Kreditvergabe an die Privaten)
oder durch den direkten Ankauf von Wertpapieren erreichen, dass die Geldmenge
M steigt. Im vereinfachten IS/LM-Modell wird die Geldmenge als Steuerungsin-
strument der Zentralbanken aufgefasst. Damit das erhdhte Geldangebot von den
Privaten auch nachgefragt wird, muss der Zinssatz i von i, auf ip; sinken, wodurch
der Geldmarkt (und spiegelbildlich der Wertpapiermarkt) — aber nicht der Giiter-
markt — wieder ins Gleichgewicht gebracht werden (Punkt Q,; in Abb. 3). Dies ist
der Liquiditétseffekt der Geldpolitik.

75 Vgl. Issing, Otmar: Einfiihrung in die Geldtheorie, WiSo Kurzlehrbiicher, Reihe Volkswirt-
schaft, 13. Auflage, Seite 107 - 115. Erschienen im Verlag Franz Vahlen, Miinchen 2003.
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Die Zinssenkung 16st weiter einen Einkommenseffekt aus, da dadurch die Zahl
profitabler Investitionsvorhaben steigt, was wiederum einen expansiven Multipli-
katorprozess am Giitermarkt ausldst. Durch das erhdhte Einkommen bzw. Trans-
aktionsvolumen ergibt sich ein Mehrbedarf an Transaktionskasse (zur Durchfiih-
rung der erhohten Giitertransaktionen), weshalb der Zins wieder etwas ansteigen

muss (von iy auf i;).

Insgesamt hat sich durch die Geldmengenexpansion eine Einkommenssteigerung
ergeben, deren Ursache die Zinssenkung von i, auf i, ist. Nur wenn der Zinskanal
wirksam ist, konnen im Rahmen des IS/LM-Modells mit expansiven geldpoliti-
schen MaBnahmen, die in einer Ausweitung der Geldmenge miinden, realwirt-

schaftliche Effekte erzielt werden’.

76 Vgl. Siebke, Jiirgen und Thieme, Jorg in: Vahlens Kompendium der Wirtschaftstheorie und
Wirtschaftspolitik, 5. Auflage, Band 1, Seite 125 - 126. Erschienen im Verlag Franz Vahlen,
Miinchen 1992.
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5.3 Liquiditits- und Investitionsfalle

Der Zinskanal als wichtigster Ubertragungsmechanismus monetirer Impulse in
den giiterwirtschaftlichen Bereich kann nur dann wirksam werden, wenn der Ka-
pitalmarktzins nach unten hinreichend flexibel ist und die private Investitions-
nachfrage flexibel auf Zinsdnderungen reagiert. Der Zinskanal ist unwirksam,
wenn entweder die Liquiditéitsfalle (horizontale LM-Kurve) gemil3 Abbildung 4,
oder die Investitionsfalle (vertikale IS-Kurve) geméll Abbildung 5 auftritt.

Is

Qo=

u

Yo=T1

Abbildung 4 Geldpolitik in der Liquiditéitsfalle”’

Iz
LM

uf LM,
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Abbildung 5 Geldpolitik in der Investitonsfalle”™

77 Abbildung angelehnt an Felderer, Bernhard und Homburg, Stefan: Makrodkonomik und neue
Makrodkonomik, 9. Auflage, Seite 184. Erschienen im Springer Verlag, Berlin — Heidelberg
2005.

78 Abbildung angelehnt an Felderer, Bernhard und Homburg, Stefan: Makrodkonomik und neue
Makrookonomik, 9. Auflage, Seite 184. Erschienen im Springer Verlag, Berlin — Heidelberg
2005.
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Die Liquiditétsfalle beschreibt eine Situation, in der das Zinsniveau so niedrig ist
(1 =1, in Abb.4), dass alle Wirtschaftssubjekte nur noch von Zinssteigerungen in
der Zukunft ausgehen. Mit steigenden Zinsen sind aber gleichzeitig fallende Kur-
se verbunden, so dass die Anleger mit zukiinftigen Kursverlusten aus der Wertpa-
pierhaltung rechnen und daher keine Bereitschaft besteht, spekulative Gelder (d.h.
Geldmittel aus der zinsabhédngigen Spekulationskassenhaltung) in Wertpapiere an-
zulegen. Aus diesem Grund werden die Wirtschaftssubjekte das Geld in der Spe-
kulationskasse halten wollen. Auf der anderen Seite sind diejenigen Wirtschafts-
subjekte, die bereits vor der Transaktion der Zentralbank Wertpapiere halten, be-
reit, diese ohne weitere Zinssenkung bzw. Kursteigerung an die Zentralbank zu
verkaufen. Abbildung 4 verdeutlicht, dass bei Vorliegen der Liquidititsfalle ex-
pansive Geldpolitik v6llig unwirksam in Bezug auf Y und i ist. Es ergibt sich we-

der ein Liquiditétseffekt noch ein Einkommenseftekt.

Die Konsequenz der expansiven Geldpolitik ist eine Verschiebung der LM-Kurve
nach rechts; der waagerechte Abschnitt, der das niedrige Zinsniveau (die Zinsun-
tergrenze 1,) darstellt, bleibt allerdings unveréndert. Dadurch &ndert sich aber auch
die private Investitionsnachfrage nicht, so dass kein Multiplikatorprozess ausge-
16st wird und das Gesamteinkommen Y, = Y, sowie das gesamtwirtschaftliche
Gleichgewicht Qp = Q, unverindert bleiben”. Die Geldpolitik der Zentralbanken
ist somit wirkungslos. Das Problem der ineffizienten Geldpolitik in der Liquidi-
tatsfalle fiirchtet auch die EZB und agiert aus diesem Grund vorsichtiger als die
FED oder die BoJ, welche die Leitzinsen bereits auf anndhernd null Prozent ge-
senkt haben®. Auf dem europdischen Geldmarkt, unter der Leitung der EZB, gibt
es trotz des geringen Leitzinses von derzeit 1,00 Prozent noch einen kleinen Spiel-
raum flir weitere Leitzins- und daraus resultierende Kapitalmarktzinssenkungen.
Allerdings sind die unternehmerischen Erwartungen, bspw. in Bezug auf die zu-
kiinftige Nachfrage- und Produktionsentwicklung, mit hoher Unsicherheit behaf-
tet.

79 Vgl. Spahn, Heinz-Peter: Makrodkonomie, 2. Auflage, Seite 79 - 81.
Erschienen im Springer Verlag, Heidelberg 1999.

80 Vgl. Financial Times Deutschland, Seite 21. Thema: Vorsicht, Falle.
Erschienen am 05.02.2009.
Hinweis: Die FED ist daher von der Zins- zur Geldmengensteuerung iibergegangen, indem sie
direkt Anleihen von privaten Unternehmen oder der amerikanischen Regierung am Kapital-
markt aufkauft und auf diese Weise unter Umgehung der Geschiftsbanken unmittelbar Liquidi-
tat in Umlauf bringt.



5 Geldpolitik als Alternative zur Fiskalpolitik 50

Die Ertragserwartungen der Unternehmen sind stark pessimistisch geworden, die
Investitionsbereitschaft ist riickldufig, und dadurch ist nach der Methode des inter-
nen ZinsfuBes die private Investitionstétigkeit auch weitgehend zinsunabhingig.
In diesem Fall gilt Abbildung 5, d.h. die Investitionsfalle. Auch in diesem Szena-
rio ist expansive Geldpolitik ohne Realeinkommenswirkungen, obwohl es in die-
ser Situation — im Unterschied zur Liquiditétsfalle — zu Zinssenkungen kommt.
Diese sind aber bei sehr pessimistischen unternehmerischen Ertrags- oder Erloser-
wartungen nicht in der Lage, die Zahl profitabler Investitionsvorhaben zu erhd-
hen. Die IS-Kurve verlauft jetzt vertikal, da die private Investitionsnachfrage und
damit die gesamte Giiternachfrage nicht auf Zinssenkungen reagiert. Die LM-Kur-
ve verschiebt sich nach rechts, was aber lediglich eine Zinssenkung ohne Einkom-
menssteigerung bewirkt. Aus diesem Grund bedeutet die Verschiebung des ge-
samtwirtschaftlichen Gleichgewichts von Q, nach Q; keine Erh6hung des gesamt-

wirtschaftlichen Einkommens, so dass in der Investitionsfalle Y, =Y, gilt®'.

So gesehen wirken sich Leitzinssenkungen oder Geldmengensteigerungen der Eu-
ropdischen Zentralbank wegen des Vorliegens der Investitionsfalle nicht (oder nur
ganz schwach) auf die private Giiternachfrage aus, wihrend Geldmengensteige-
rungen der amerikanischen Zentralbank wegen des Vorliegens der Liquiditétsfalle
ohne Realwirkungen sind®. In beiden Fillen ist der Zinskanal als zentraler Trans-
missionsmechanismus monetirer Impulse nicht wirksam, so dass von einer Ineffi-
zienz geldpolitischer Mallnahmen sowohl der européischen als auch der amerika-
nischen Zentralbank in Bezug auf Giiterproduktion und gesamtwirtschaftliches
Realeinkommen gesprochen werden muss. Wegen der Wirkungslosigkeit des
Zinskanals kommt die EZB im Grunde also nicht fiir eine Verbesserung der Kon-
junktur in Frage und kann insbesondere die Aufgabe der Fiskalpolitik nicht erset-
zen. Der primdre Aufgabenbereich der EZB liegt auch nicht in dem Ersetzen oder
Ergiinzung von staatlichen Konjunkturprogrammen, sondern neben der Geldver-
sorgung (Bereitstellung von ausreichender Liquiditét) vor allem in der Erreichung

von Preisstabilitit im Sinne einer Kaufkrafterhaltung der Unionswahrung Euro®.

81 Vgl. BaBler, Ulrich, Heinrich, Jiirgen und Utecht, Burkhard: Grundlagen und Probleme der
Volkswirtschaft, 17. Auflage, Seite 322 - 326. Erschienen im Schéffer-Poeschel-Verlag,
Stuttgart 2002.

82 Siehe aber auch FuBlnote 62 zu direkten Geldschdpfungsmoglichkeiten der FED. Fiir den Euro-
Wiéhrungsraum ist dagegen die Verschuldung des Staates bei der Zentralbank, die zu einer
direkten Erh6hung der Geldmenge flihren wiirde, nicht erlaubt.

83 Vgl. Internetauftritt der Europdischen Zentralbank EZB. www.ecb.de
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5.4 Der Kreditkanal

Neben dem Zinskanal gilt der Kreditkanal als weiterer wichtiger Transmissions-
mechanismus monetérer Impulse in den giiterwirtschaftlichen Bereich. Dieser An-
satz, der die Rolle von Bankkrediten hervorhebt, zeigt auf, dass bereits geringe
Verdnderungen der Leitzinsen eine iiberproportional starke Verdnderung der In-
vestitionstatigkeit bewirken®. Dabei stellt der Kreditkanal keinen eigenstindigen
Wirkungsmechanismus, der parallel oder unabhéngig bspw. vom Zinskanal wirkt,
dar. Vielmehr kommt dem Kredikanal insbesondere die Rolle eines finanziellen
Akzelerators zu, der die Wirkungen des Zinskanals auf die Giiternachfrage ver-
starkt®. Vereinfachend lasst sich die Wirkung des Kreditkanals anhand von Abbil-

dung 6 darstellen.

)

KN KA

KN = Kreditnachfrage
KA = Kreditangebot

‘o1

Kredi
Ko—>K;—>K, (K)

Abbildung 6 Kreditangebot und Kreditnachfrage®

Verursacht durch eine expansive Geldpolitik und eines damit verbundenen erhdh-
ten Kreditangebots der Zentralbank (bspw. aufgrund von Senkungen der Refinan-
zierungszinssitze) sinken die Kreditzinsen, die Sollzinsen fiir Bankkredite, von 1
auf 1p;. Durch diesen Vorgang erhoht sich wiederum die Kreditnachfrage der Pri-
vaten, was zu einem neuen Gleichgewicht Ky, auf dem Kreditmarkt fiihrt. Aus
Sicht der Banken verbessert sich durch die gesunkenen Zinsen jetzt zusétzlich die
Bonitét und der cash flow der Unternehmen (erhdhter Unternehmenswert). Insge-
samt gesehen bedeutet dies ein geringeres Kreditvergaberisiko verbunden mit ge-
ringeren Kreditausfallkosten fiir die Banken, so dass der Zugang zu Bankkrediten

erleichtert wird.

84 Vgl. Jarchow, Hans-Joachim: Theorie und Politik des Geldes, 11. Auflage, Seite 233.
Erschienen im Vandenhoeck & Ruprecht Verlag, Gottingen 2003.

85 Vgl. Bernanke, Ben und Abel, Andrew: Macroeconomics, 5. Auflage, Seite 544. Erschienen im
Pearson Verlag, Boston 2005.

86 Abbildung verdndert nach Gorgens, Egon, Ruckriegel, Karlheinz und Seitz, Franz: Europdische
Geldpolitik, 4. Auflage, Seite 295. Erschienen im Lucius und Lucius Verlag, Stuttgart 2004.
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Dies kann u.a. durch eine Verbilligung der gesunkenen Fremdfinanzierungspra-
mie, also der Sollzinsen, geschehen. Durch diesen Prozess sinkt der Kreditzins iy
weiter auf i;, die Kreditnachfrage erhoht sich bedingt durch die giinstigeren Kre-
ditzinsen weiter, und das endgiiltige Gleichgewicht K, auf dem Kapitalmarkt wird

erreicht. Dies ist der Transmissionsmechanismus des Kreditkanals®’.

Dieser Kanal kommt insbesondere dann zustande, wenn Kreditzins is (Sollzins fiir
Bankkredite) und Wertpapierzins ip (Effektivzinssatz fiir staatliche Bonds oder
private Anleihen) voneinander abweichen und somit Kreditvergabe und Wertpa-
pierhaltung keine perfekten Substitute darstellen (wie im gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewicht, dargestellt durch das IS-LM-Modell, unterstellt wird). Die private
Investitionsnachfrage héngt dann neben dem Wertpapierzins i = iz auch in negati-
ver Weise vom Sollzinssatz is ab, so dass Geldpolitik selbst bei Erreichung der
Zinsuntergrenze 1 = 1i,, d.h. bei Vorliegen der Liquidititsfalle (vgl. Abb. 4 in Kapi-
tel 5.3), iiber die Steuerung des Kreditzinssatzes noch Realwirkungen erreichen
kann. Allgemein werden die Wirkungen, die von Senkungen des Wertpapierzinses
auf die private Investitionsnachfrage ausgehen, durch gleichzeitige Senkungen des
Kreditzinses verstirkt. Hierauf hat bereits der derzeitige amerikanische Zentral-
bankprésident Ben S. Bernanke vor 20 Jahren im Rahmen eines um den Kredit-

markt erweiterten IS/LM-Modells hingewiesen®®.

Der Kreditmarkt funktioniert allerdings nur dann als geldpolitischer Akzelerator,
wenn er wie ein Wettbewerbsmarkt weitgehend friktionslos funktioniert. Tatséch-
lich handelt es sich hierbei aber um einen Markt mit asymmetrisch verteilter In-
formation, auf dem Kreditnehmer iiber ihre geplanten Projekte und ihre Bonitit

bessere Informationen haben als die Banken in ihrer Funktion als Kreditgeber®.

87 Vgl. Gorgens, Egon, Ruckriegel, Karlheinz und Seitz, Franz: Europiische Geldpolitik,
4. Auflage, Seite 295- 196. Erschienen im Lucius und Lucius Verlag, Stuttgart 2004.

88 Vgl. Bernanke, Ben und Blinder, Alan: Credit, Money, and Aggregate Demand. Erschienen in:
The American Economic Review, Vol.78, No.2, Seite 435 — 439. Papers and Proceeding, 1988.

89 Vgl. Jarchow, Hans-Joachim: Theorie und Politik des Geldes, 11. Auflage, Seite 233 - 234.
Erschienen im Vandenhoeck & Ruprecht Verlag, Gottingen 2003.
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In jiingster Zeit ist der Kreditmarkt aber mit hohen Ausfallrisiken verbunden, so
dass Banken bei der Kreditvergabe hohe Risikoprdmien fordern und zusétzlich ihr
Kreditangebot einschrinken. Die daraus resultierenden Rationierungen (Mengen-
beschriankungen) bei der Befriedigung der Kreditnachfrage haben wiederum nega-
tive Auswirkungen auf kreditfinanzierte Investitionen. Die derzeitige Finanz-
marktkrise ist insbesondere durch eine Kreditklemme gekennzeichnet, in der viele
Unternehmen mit gesunkener Bonitdt fremdfinanzierte Investitionen nicht mehr
durchfiihren konnen, weil ihnen das dazu bendtigte Kapital von den Banken ver-
weigert wird. Insofern kann von einer Akzeleratorwirkung des Kreditkanals der-
zeit nicht gesprochen werden; vielmehr stellt er eher eine ,,Bremse* fiir nicht

durch Eigenmittel finanzierte Investitionen dar.

Damit sind aber die beiden wesentlichen Transmissionsmechanismen der Geldpo-
litik in den giiterwirtschaftlichen Bereich, der Zinskanal und der Kreditkanal,
weitgehend versperrt, so dass den Zentralbanken kaum mehr Mdglichkeiten zur
Konjunktursteuerung verbleiben. Neben direkt wirkenden Realkasseneffekten (di-
rekte Geldschopfung liber den Ankauf von Anleihen am Kapitalmarkt) wird in der
Literatur hiufig noch der Wechselkurskanal genannt, indem {iber expansive Geld-
politk eine Abwertung der heimischen Wéhrung erzeugt wird, die die Nettoexpor-
te in die Partnerldnder mit flexiblen Wechselkursen erhoht. Allerdings handelt es
sich hierbei um eine Beggar-my-Nighbour-Politik, da eine Abwertung der In-
landswéhrung gleichbedeutend mit einer Aufwertung der Auslandswéhrung ist.
AulBerdem tritt dieser Kanal nicht auf, wenn eine internationale Koordination der
Geldpolitik durchgefiihrt wird, weil dann Devisenangebot und -nachfrage im

Gleichgewicht verbleiben und keine Wechselkursreaktion auftritt.
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6 Praktische Umsetzung des Konjunkturprogramms

6.1 Einfithrung

Dieses Kapitel befasst sich mit der praktische Umsetzung des Konjunkturpro-
gramms anhand zweier konkreter Beispiele. Im Vordergrund stehen hierbei die
biirokratischen Hemmnisse, die mit der Realisation der Umwelt- bzw. Abwrack-

pramie und mit dem kommunalen Investitionsprogramm verbunden sind.

Wie sich zeigen wird, sind diese Teilpakete mit erheblichen zeitlichen Verzoge-
rungen (Time-Lags) verbunden, die neben den in Kapitel 4.2.3 und 4.3.2 bereits
genannten Konsumverlagerungseffekten einen weiteren staatlich induzierten Ver-
zogerungseffekt darstellen. Auerdem wird in diesem Zusammenhang das lokale
Investitionsmodell fiir die Stadt Gottingen als potenziell effizient wirkendes Aus-

gabenprogramm vorgestellt.

6.2 Rechtliche Restriktionen und biirokratische Hemmnisse
ausgewihlter Teilaspekte

6.2.1 Umweltprimie

Die unter dem Namen Umwelt- oder Abwrackpriamie bekannt gewordene Zuwen-
dung des Staates wird von der Financial Times Deutschland (FTD) bereits als der
,Renner unter den Konjunkturmafinahmen* bezeichnet®. Gemal dem Internetauf-
tritt des Bundesamtes fiir Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle (BAFA) sind bis zum
29.04.2009 insgesamt rund 1,35 Millionen Antrdge auf Zahlung der Prdmie einge-
gangen’!. Dies entspricht bereits einem Subventionsvolumen in der GroBenord-
nung von 3,4 Milliarden Euro und einem Zuwachs der Neuzulassungen deutscher

Pkw im Mérz um 21,2 Prozent gegeniiber dem Niveau des Vorjahres®.

90 Vgl. Financial Times Deutschland, Seite 11. Thema: In den Miihlen der Konjunkturprogram-
me. Erschienen am 15.04.2009.

91 Vgl. Fordermitteliibersicht der Umweltpramie. Der jeweilige aktuelle Stand kann dem Internet-
auftritt des Bundesamt fiir Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle entnommen werden:
http://www.bafa.de/bafa/de/wirtschaftsfoerderung/umweltpraemie/foerdermittel/index.html

92 Vgl. Friihjahrsgutachten der fithrenden Wirtschaftsinstitute mit dem Titel: Im Sog der
Weltrezession, Seite 50 der unkorrigierten Langversion. Verdffentlicht am 23.04.2009.
U.a. dem Internetauftritt des Instituts fiir Wirtschaftsforschung Halle (IWH) zu entnehmen.
http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2009f/gd.pdf
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Aufgrund der unerwartet hohen Nachfrage nach dieser Subvention hat die Bun-
desregierung am 17.03.2009 die im Rahmen des Konjunkturpakets II vom
20.02.2009 beschlossene Richtlinie zur Forderung des Absatzes von Personen-
kraftwagen (Pkw) insoweit abgeéndert, dass das Antragsverfahren erleichtert und
die Forderungssumme von 1,5 (entspricht dem Ersatz von 600.000 Altfahrzeugen)

auf 5 Milliarden Euro aufgestockt wurde.

Im Folgenden werden die wichtigsten Aspkete, wie bspw. die Forderziele, die An-
tragsberechtigung, die Zuwendungsvoraussetzungen und entsprechenden Rechts-

grundlagen sowie das Antragsverfahren geméal der o.g. Richtlinie vorgestellt®.

Als Ziel der Umweltprdmie hat sich die Bundesregierung die Verschrottung alter
und die Forderung des Absatzes neuer Pkw gesetzt. Zusitzlich zu dem nachfrage-
steigernden Aspekt (und den damit verbundenen expansiven Wachstumswirkun-
gen bezogen auf das BIP) soll durch die Verschrottung alter Fahrzeuge mit durch-
schnittlich hohen Schadstoffemissionswerten ein Beitrag zur Reduzierung der
Schadstoffbelastung durch neue, effizientere und saubere Fahrzeuge geleistet wer-
den. Die Rechtsgrundlagen hierfiir ergeben sich aus den §§ 23, 24 der Bundes-
haushaltsordnung (BHO). Fiir die allgemeinen Verfahrensvorschriften gelten die §
48 bis 49a des Verwaltungsverfahrensgesetzes (VwV{G). Dabei regelt das
VwV1G die Bewilligung, Auszahlung und Abrechnung der Zuwendungen sowie
die Riickforderung der gewéhrten Zuwendungen, soweit die Forderrichtlinie nicht
Abweichungen davon zulésst. Die BAFA als Bewilligungsbehorde und Ansprech-
partner entscheidet aufgrund ihres pflichtgemidfen Ermessens iiber die Zuwen-
dungsgewidhrung in Hohe von 2500,- €. Die Auszahlung der sog. Umwelt- oder
Abwrackpramie erfolgt dabei nach erfolgreicher Priifung der notwendigen Unter-
lagen an den Antragsteller direkt, wobei die Zuwendungsbescheide in der Reihen-
folge des Eingangs der vollstdndigen Antrége erteilt werden. Ein Rechtsanspruch
der antragstellenden Person besteht jedoch nicht, da die Zuwendung unter dem

Vorbehalt der Verfiigbarkeit der veranschlagten Haushaltsmittel steht.

93 Vgl. Richtlinie zur Férderung des Absatzes von Personenkraftwagen vom 20. Februar 2009 mit
Anderungen der Richtlinie vom 17.03.2009. Entnommen aus dem Internetauftritt des Bundes-
amt fiir Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle:
http://www.bafa.de/bafa/de/wirtschaftsfoerderung/umweltpraecmie/dokumente/foederrichtlinie
umweltpraemie.pdf
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Fiir die Bewilligung der Pramie gelten folgende Restriktionen in Bezug auf das

Altfahrzeug:

. Die Verschrottung muss zwischen dem 14.01.2009 und dem 31.12.2009
erfolgen.

. Als Zeitpunkt der Verschrottung gilt das im Verwertungsnachweis fiir die
Uberlassung des Fahrzeugs an den Demontagebetrieb aufgefiihrte Datum.

. Das Fahrzeug muss nach den Anforderungen der Altfahrzeug-Verordnung
einer ordnungsgeméflen Verwertung sowie die Restkarosse einer ordnungs-
gemifBen weiteren Behandlung in einer Schredderanlage zugefiihrt werden.

. Das Datum der Erstzulassung muss mindestens neun Jahre vor dem Zeit-
punkt der Verschrottung liegen.

. Fiir die Dauer von mindestens einem Jahr muss das Fahrzeug auf den Na-
men des Antragstellers in Deutschland zugelassen sein.

. Das Altfahrzeug muss entsprechend den Zulassungsdokumenten ein Kraft-

fahrzeug zur Personenbeforderung mit mindestens vier Rédern sein.

Fiir das Neufahrzeug bzw. Leasingfahrzeug gelten flir die Pramie folgende Vor-

aussetzungen:

. Hinsichtlich seiner Schadstoffemissionen muss das Fahrzeug mindestens
die Anforderung der Emissionsvorschrift Euro 4 gem. Richtlinie 98/96/EG
— Stufe B — oder eine der nachfolgenden Richtlinien erfiillen.

. Das Fahrzeug muss in Deutschland auf den Antragsteller zugelassen sein.

. Das Fahrzeug muss zum ersten Mal zugelassen sein oder darf, zuriickge-
hend vom Zeitpunkt der Zulassung durch die antragstellende Person,
langstens ein Jahr einmal auf einen Kfz-Hersteller, dessen Vertriebsorgani-
sationen oder dessen Werksangehdrigen, einen Kfz-Héndler, eine herstel-
lereigene Autobank, ein Automobilvermietungsunternehmen oder eine Au-
tomobilleasinggesellschaft zugelassen gewesen sein (Jahreswagen).

. Der Erwerb und die Zulassung des Fahrzeugs miissen zwischen dem
14.01.2009 und dem 31.12.2009 erfolgt sein.

. Bei dem Fahrzeug muss es sich, entsprechend der Definition, um einen

Pkw handeln.
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Zu dieser Vielzahl an Restriktionen muss zusitzlich noch ein umfangreiches An-
tragsverfahren betrieben werden, welches am 17.03.2009 nur unwesentlich ver-
einfacht wurde. Die Vereinfachung besteht in dem Antrag selber, die notwendigen
Unterlagen unterscheiden sich nur in einem Punkt voneinander. Bis zum
29.03.2009 mussten die Antragsteller, die bis zu diesem Zeitpunkt alle Vorausset-
zungen flir die Gewéhrung der Umweltpramie erfiillt hatten, den Antrag unter Ver-
wendung eines Formantrags, versehen mit Originalunterschrift, zusammen mit

den unten aufgefiihrten Unterlagen bei der BAFA einreichen.

Den Formantrag erhielt man entweder bei dem Kfz-Héndler, oder man konnte ihn
direkt dem Internetauftritt der BAFA entnehmen. Zusétzlich zu den Unterlagen,
die auch fiir das ,,neue” Antragsverfahren benotigt werden, ist dem Formantrag
noch die Kopie der Rechnung bzw. des Leasingvertrags iiber den Erwerb des Neu-

fahrzeugs hinzuzufiigen.

Lt. Financial Times Deutschland waren am 15.04.2009 von 1,2 Millionen Antri-
gen aber erst 75.000 Antrdge von der BAFA bearbeitet worden®. Aufgrund der
Vielzahl der Antrédge ist eine beachtliche Bearbeitungszeit bei der BAFA entstan-
den. Daher stellte die Unsicherheit, ob die Antragsteller aufgrund der hohen Nach-
frage liberhaupt noch die Pridmie beziehen konnten, eine Erschwernis dar, die eini-
ge Interessenten vom Kauf eines Neuwagens abschreckte. Des weiteren sind auf-
grund der Umweltprdmie Lieferengpisse von mehreren Monaten bei den Hénd-
lern entstanden, die die Vorlage des Kaufvertrags in kurzer Zeit unmdglich mach-
ten®. Diese Erschwernis ist aber mit der Anderung der Richtlinie abgeschafft wor-

den.

In der Form ab dem 30.03.2009 stellt die Beantragung vorerst eine Reservierung
der Pramie dar, so dass die antragstellende Person (bei Vorliegen der Vorausset-
zungen) die Pramie erhilt, wenn der Kaufvertrag bzw. der Nachweis iiber eine
verbindliche Neuwagenbestellung sowie die anderen notwendigen Unterlagen bis

spétestens 31.01.2010 nachgereicht werden.

94 Vgl. Financial Times Deutschland, Seite 11. Thema: In den Miihlen der Konjunkturprogram-
me. Erschienen am 15.04.2009.

95 Vgl. Siiddeutsche Zeitung, Nr. 37, Seite 34. Thema: Ex und hopp.
Erschienen am 14./15.02.2009.
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Um eine Reservierung der Umweltprdmie zu erhalten, muss die Antragstellung
iber das Internetportal der BAFA — www.bafa.de — erfolgen. Hierbei ist es in der
Anfangszeit zu massiven technischen Problemen seitens der BAFA gekommen, so
dass teilweise stundenlang keine Beantragung moglich war®®. Neben dem Antrag
an sich und den damit verbundenen Schwierigkeiten sind sowohl in der alten Fas-
sung als auch in der neuen Fassung noch folgende Unterlagen und Nachweise zu

erbringen:

. Verwendungsnachweisformular mit der verbindlichen Erklarung des Be-
treibers eines anerkannten Demontagebetriebs, dass die Restkarosse des
Altfahrzeugs zur Verschrottung und zur Erfiillung der Anforderungen nach
§ 5 Abs. 2 Altfahrzeugverordnung i.V.m. Anhang Nr. 4 einer Schredderan-
lage zugefiihrt wird.

. Verwendungsnachweis nach § 15 der Fahrzeug-Zulassungsverordnung, der
durch den Betreiber eines anerkannten Demontagebetriebs gem. Altfahr-
zeugverordnung ausgestellt wird.

. Nachweis der AuBBerbetriebsetzung des Altfahrzeugs durch Kopie der Zu-
lassungsbescheinigung Teil I (Fahrzeugschein) mit dem Vermerk der Zu-
lassungsbehdrde tiber die AuBerbetriebsetzung und Original der entwerte-
ten Zulassungsbescheinigung Teil II (Fahrzeugbrief).

. Nachweis der Zulassung des Neufahrzeugs auf den Antragsteller / die An-
tragstellerin durch Kopien der Zulassungsbescheinigung Teil I (Fahrzeug-
schein) und der Zulassungsbescheinigung Teil II (Fahrzeugbrief).

. Bei Jahreswagen von Werksangehorigen der Kfz-Hersteller: Bescheini-
gung des Kfz-Herstellers, dass der Pkw zum Zeitpunkt des Kaufs auf einen

Werksangehorigen zugelassen war.

Samtliche Formalititen dienen dabei in erster Linie der Vorbeugung von Strafta-
ten. In ihrer Gesamtheit wird aber das Verfahren durch den enormen biirokrati-
schen Aufwand erheblich erschwert. Hinzu kommt die damit verbundene unsiche-

re konjunkturelle Wirkung.

96 Vgl. Heise Newsticker vom 30.03.2009 zum Thema: Website zur Umweltpramie bricht unter
Besucheransturm zusammen.
http://www.heise.de/newsticker/Website-zur-Umweltpraemie-bricht-unter-Besucheransturm-
zusammen-3-Update--/meldung/135404
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Wird die Umweltpramie genauer betrachtet, ist zu bezweifeln, ob diese sektorspe-
zifische Maflnahme, deren Wachstumswirkungen bezogen auf das BIP gerade ein-
mal 0,2 Prozent (vgl. Kapitel 4.2.1) betrdgt, so 6konomisch sinnvoll ist, wie sie
angenommen wird. Die fiihrenden Wirtschaftsinstitute sind sich dariiber einig,
dass die Umweltprdmie sowohl aus ordnungspolitischer Sicht als auch aus kon-
junktureller Sicht groBere Nachteile als Vorteile mit sich bringt. Bei einem GroR3-
teil der infolge der Umweltprdmie gekauften Pkw handelt es sich um vorgezogene
Kéaufe mit der Folge, dass die Autoverkdufe und damit die gesamtwirtschaftliche
Produktion in diesem Jahr steigen. Ende diesen Jahres werden aber die Autover-
kdufe stark zurlickgehen und verursachen dann einen Nachfrageausfall im kom-
menden Jahr, der fiir sich genommen dazu fiihrt, dass die Produktionsliicke gréfer
wird und sich dadurch die Rezession verschirfen wird. Auerdem wird durch den
kostspieligen Kauf eines Neuwagens auf den Erwerb alternativer dauerhafter
Konsumgiiter aufgrund begrenzter Mittel verzichtet, was einen intratemporalen
Konsumverlagerungseffekt darstellt. Nachfrage, die in der Automobilbranche
kiinstlich durch die Abwrackpriamie geschaffen wird, wird an anderer Stelle ver-

nichtet.

Die Wirtschaftsinstitute sind auch der Meinung, dass durch die Umweltprdmie be-
trachtliche Verwerfungen am Automobilmarkt entstehen. Hersteller von Kleinwa-
gen werden erheblich stirker gefordert als bspw. die Hersteller von deutschen Pre-

miumautos”’.

Aus diesen und weiteren Griinden erscheint es fraglich, ob rein sektorbezogene

Mafnahmen in konjunkturell schwierigen Zeiten angebracht sind oder nicht.

97 Vgl. Friihjahrsgutachten der fithrenden Wirtschaftsinstitute mit dem Titel: Im Sog der Weltre-
zession, Seite 91 der unkorrigierten Langversion. Verdffentlicht am 23.04.2009.
U.a. dem Internetauftritt des Instituts fiir Wirtschaftsforschung Halle (IWH) zu entnehmen.
http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2009f/gd.pdf
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6.2.2 Kommunales Investitionsprogramm, Zukunftsinvestitionen der

offentlichen Hand

Das offentliche Investitionsprogramm des Staates mit einer Gesamtsumme von
17,3 Milliarden Euro stellt das Kernstlick des Konjunkturprogramms dar. In die-
sem Kernstiick werden zwei Aspekte beriicksichtigt: einerseits die zusétzlichen
Investitionen des Bundes und der Léinder, die fiir die Wachstumswirkungen gem.
Kapitel 3 und 4 dieser Arbeit maBigeblich sind, und andererseits die Beschleuni-

gung der Umsetzung des Investitionsprogrammes.

In diesem ersten Teil wird zundchst auf das Investitionsprogramm eingegangen.
Hierbei werden die wichtigsten Bereiche, wie bspw. die rechtlichen Grundlagen,
die Zusammensetzung, der zeitliche Rahmen und die Mittelverwendung nidher be-

trachtet.

Das gesamte Investitionsprogramm setzt sich zusammen aus den Investitionen des
Bundes in Hohe von 14 Milliarden Euro und dem Eigenbeitrag der Lander i.H.v.
3,3 Milliarden Euro. Dabei gelten von den Investitionsausgaben des Bundes 4
Milliarden Euro als zusitzliche direkte Bundesinvestitionen, wovon die Hélfte in
das Verkehrsnetz des Bundes und die verbleibenden 2 Milliarden u.a. in die Mit-
telstandforderung und in den Ausbau der Internet-Breitbandanschliisse flieBen®.
Auf diesen Aspekt kann aber zu dem jetzigen Zeitpunkt nicht ndher eingegangen
werden, da bis heute noch keine detaillierte Mittelverwendung ver6ffentlicht wor-
den ist. Die verbleibenden 13,3 Milliarden bilden die Grundlage fiir die nachfol-

gende Vorstellung der praktischen Umsetzung.

Im Rahmen des Konjunkturpaketes II wurden zur Umsetzung das ,,Gesetz zur
Umsetzung von Zukunftsinvestitionen der Kommunen und der Lander (Zukunfts-
investitionsgesetz — ZulnvG)“ sowie die dazugehorige ,, Verwaltungsvereinbarung
zur Durchfiihrung des Gesetzes zur Umsetzung von Zukunftsinvestitionen der

Kommunen und der Lander* beschlossen.

98 Vgl. Informationen zum Konjunkturpaket vom Januar 2009. Entnommen aus dem Internetauf-
tritt des Bundesministerium fiir Finanzen: http://www.bundesfinanzministerium.de/nn_17844/
DE/BMF _ Startseite/Aktuelles/Monatsbericht des BMF/2009/02/uebersichten-und-termi-
ne/ut0-Konjunkturpaket/Konjunkturpaket.html
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Die Eckpunkte des ZulnvG und der dazugehorigen Verwaltungsvereinbarung

stellt der Deutsche Stidtetag zutreffend wie folgt vor®:

. Der Bund stellt nach Art. 104 b GG Finanzhilfen i.H.v. insgesamt 10 Mrd.
Euro fiir Investitionen in Kommunen und Landern zu Verfiigung.

. Die Lénder beteiligen sich mit 3,3 Mrd. Euro an den forderungsfihigen
Kosten der Investitionen.

. Die Mittel sollen mindestens zu 70 % fiir Investitionen der Kommunen
eingesetzt werden.

. Die InvestitionsmaBBnahmen miissen zusdtzlich und bis spitestens Ende
2010 in Angriff genommen sein.

. Die Léander haben dafiir Sorge zu tragen, dass gerade auch finanz-
schwichere Kommunen Zugang zu den Finanzhilfen in Bezug auf den zu
erbringenden Eigenbeitrag erhalten.

. Den Liandern wird es freigestellt, ob den Kommunen die Finanzmittel als
Pauschale zuflieBen oder ob ein Antragsverfahren zum Erhalt der Mittel

betrieben werden muss.

Die einzelnen Forderbereiche und -quoten der Bundesmittel werden dabei im § 3

Abs. 1 und 2 ZulnvG genauestens definiert:

. 65 Prozent der Fordermittel sind fiir die Bildungsinfrastruktur vorgesehen
. Einrichtung der frithkindlichen Infrastruktur
. Schul- und Hochschulinfrastruktur (insb. energetische Sanierung)
. kommunale oder gemeinniitzige FEinrichtung der Weiterbildung
(insb. energetische Sanierung)

. Forschung.

99 Schreiben des Deutschen Stadtetages vom 28.01.2009 an die Mitgliedsstédte, Mitgliedsverbén-
de und an die Mitglieder des Bau- und Verkehrsausschusses des Deutschen Stidtetages mit der
Betreff: Konjunkturpaket II / Zukunftsinvestitionsgesetz; hier Bau- und Verkehrsbereich.
Bearbeitet von Folkert Kiepe, gefiihrt unter den Akz. 61.30.15 und 60.00.00, Umdruck-Nr.
G 5143.
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. 35 Prozent mit dem Investitionsschwerpunkt Infrastruktur fiir

. Stadtebau

. Krankenhduser

. landliche Infrastruktur

. kommunale Straf3e

. Informationstechnologie

. sonstige Infrastrukturinvestitionen.

Die Verteilung der Bundesmittel an die Lander erfolgt dabei gem. § 2 ZulnvG

1.V.m. § 1 Abs. 1 und 2 der dazugehdrigen Verwaltungsvereinbarung. Tabelle 5

gibt eine Ubersicht, wie sich die 10 Mrd. auf die einzelnen Linder verteilen.

Investitionsschwerpunkt

Investitionsschwerpunkt

Gesamtforderungsbetrag an

Baden-Wirttemberg 804.368.500,00 € 433.121.500,00 € 1.237.490.000,00 €
Bayem 927.309.500,00 € 499.320.500,00 € 1.426.630.000,00 €
Berlin 308.191.000,00 € 165.949.000,00 € 474.140.000,00 €
Brandenburg 222.852.500,00 € 119.997.500,00 € 342.850.000,00 €
Bremen 57.492.500,00 € 30.957.500,00 € 88.450.000,00 €
Hamburg 149.240.000,00 € 80.360.000,00 € 229.600.000,00 €
Hessen 467.168.000,00 € 251.552.000,00 € 718.720.000,00 €
Mecklenburg-Vorpommern 154.043.500,00 € 82.946.500,00 € 236.990.000,00 €
Niedersachsen 598.377.000,00 € 322.203.000,00 € 920.580.000,00 €
Nordrhein-Westfalen 1.386.736.000,00 € 746.704.000,00 € 2.133.440.000,00 €
Rheinland-Pfalz 304.739.500,00 € 164.090.500,00 € 468.830.000,00 €
Saarland 83.596.500,00 € 45.013.500,00 € 128.610.000,00 €
Sachsen 387.887.500,00 € 208.862.500,00 € 596.750.000,00 €
Sachsen-Anhalt 231.549.500,00 € 124.680.500,00 € 356.230.000,00 €
Schleswig-Holstein 209.677.000,00 € 112.903.000,00 € 322.580.000,00 €

Thuringen

206.771.500,00 €

111.338.500,00 €

318.110.000,00 €

Summen

6.500.000.000,00 €

3.500.000.000,00 €

10.000.000.000,00 €

Tabelle 5: Mittelverteilung der Investitionsausgaben des Bundes gem. § 2 ZulnvG i.V.m.

§ 1 Abs. 1 und 2 der dazugehorigen Verwaltungsvereinbarung

Wie die Lander die Finanzhilfen an die Kommunen weiterreichen, bleibt ihnen da-

bei weitgehend selbst {iberlassen.
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Die genaue Verteilung der Bundesmittel auf die Lédnder wird hier beispielhaft fiir

das Land Niedersachsen aufgezeigt'®:

Dem Land Niedersachsen wurden insgesamt rund 920 Millionen Euro vom Bund
zur Umsetzung des ZulnvG bereitgestellt. Neben den 920 Millionen Euro stellt
das Land Niedersachsen weitere 307 Millionen Euro bereit, wihrend die Kommu-
nen einen Eigenbeitrag i.H.v. 163 Millionen leisten. Damit stehen dem Land Nie-

dersachsen insgesamt 1,390 Milliarden Euro fiir Investitionen zur Verfiigung.

Von den gesamten Bundesmitteln fiir Niedersachsen flieBen den Kommunen di-
rekt insgesamt 723 Millionen Euro zu. Das sind rund 8 Prozent mehr als die Lén-
der den Kommunen gem. dem ZulnvG zukommen lassen miissen (70 Prozent).
Damit die zeitlichen Vorgaben des Bundes zum Konjunkturpaket II eingehalten
werden (die Mittel miissen bis Ende 2009 zur Hélfte abgerufen werden) und die
Mittel unverziiglich den Kommunen zuflieBen kénnen, wurde der Nachtragshaus-
halt vom Niedersichsischen Landtag fiir 2009 bereits am 20.02.2009 in einem FEil-

verfahren beschlossen.

Gem. dem ZulnvG werden 65 Prozent der Bundes- und Landesmittel, das ent-
spricht fiir Niedersachsen 798 Millionen Euro fiir Investitionen in die Bildungsin-
frastruktur und 35 Prozent (429 Mio. Euro) fiir den Investitionsschwerpunkt Infra-

struktur, bereitgestellt'"'

. Mit dem Gesetz zur Umsetzung von Zukunftsinvestitio-
nen gibt der Bund genaue Vorgaben, wie die Bundesmittel zu verwenden sind. Da-
mit keines dieser Mittel in ,,schwarzen Lochern® versickert, sind die Kommunen
den Liandern und die Lander dem Bund zur Berichterstattung verpflichtet. Feder-
fiihrend fiir die Erfiillung der Nachweis- und Berichtspflichten des Landes gegen-

uber dem Bund ist dabei das Niedersidchsische Finanzministerium.

100Vgl. Pressemitteilung der Niedersdchsischen Staatskanzlei Nr. 011/09 vom 03.02.2009 zur
Umsetzung der Konjunkturpakete I und II mit der Uberschrift: , Initiative Niedersachsen® -
Eine pragmatische, zielgenaue und schnelle Umsetzung fiir Niedersachsens Zukunft. Dem In-
ternetauftritt der Niedersidchsischen Staatskanzlei zu entnehmen: http://www.zukunftsinvestiti-
onsgesetz.niedersachsen.de/master/C53180421 1.20 DO 1484 hl.html

101 Aufgrund des Umfangs wird in dieser Arbeit auf die einzelnen Férderschwerpunkte innerhalb
dieser Aufteilung nicht néher eingegangen. Néhere Informationen stellen die jeweiligen Lan-
der in ihren Internetauftritten zur Verfiigung.
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Damit im Vergleich zum Freistaat Bayern, der die Mittel an die Kommunen nur
auf Antrag auszahlt, keine allzu groBen biirokratischen Hemmnisse entstehen,
wird Niedersachsen den Kommunen einen Grofteil der Finanzhilfen pauschal zu-
kommen lassen. Dafiir spricht insb. die kiirzere Zeitspanne, in der die Kommunen
liquide und somit handlungsfahig sind. Als Argumente gegen die pauschale Zah-
lung konnen die geringere Moglichkeit zur sorgfiltigen Auswahl entsprechender

Projekte sowie die geringeren Kontrollmoglichkeiten angefiihrt werden'®.

Die sorgfiltige Auswahl der aufgrund des Konjunkturpaketes zusitzlich zu ver-
wirklichenden Projekte ist in vielen Fillen mit biirokratischen Hemmnissen ver-
bunden. Durch den Riickgang der 6ffentlichen Investitionen seit Mitte der neunzi-
ger Jahre ist der Personalbestand in den Bauverwaltungen der Kommunen stetig
zuriickgegangen. Aus diesem Grund ist mit langen Staus bei der Auftragsvergabe

der Kommunen zu rechnen'®.

Im ZulnvG ist verankert, dass die Lander dafiir Sorge zu tragen haben, dass gera-
de auch finanzschwéchere Kommunen Zugang zu den Finanzhilfen aus Berlin er-
halten. In Niedersachsen werden vom Land Finanzhilfen i.H.v. 30 Mio. Euro be-
reitgehalten, die dann zur Auszahlung kommen, wenn die steuereinnahmeschwa-
chen Gemeinden Unterstlitzung bendtigen. Damit ist dieser biirokratischen ,,Hiir-

de* entsprechend Rechnung getragen worden.

Im Zusammenhang mit der Auftragsvergabe von o6ffentlichen Bauvorhaben, die
den strikten Regelungen des Vergaberechts unterliegt, ist ebenfalls eine biirokrati-
sche Hiirde zu iiberwinden. Diese wird in dem zweiten Aspekt des Investitions-
programms, d.h. in der beschleunigten Umsetzung des Programms, entsprechend

berticksichtigt.

102 Vgl. Financial Times Deutschland, Seite 9. Thema: Konjunkturspritze kommt fiir Bayerns
Stidte zu spét. Erschienen am 05.02.2009.

103 Vgl. Siiddeutsche Zeitung, Nr. 31, Seite 2. Thema: Ein Sammelsurium, das hilft.
Erschienen am 07./08.03.20009.
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Einer offentlichen Auftragsvergabe kommen aufgrund der Mittelherkunft (Steuer-

gelder) besondere Bestimmungen zu, die dabei folgenden Mallgaben unterliegen:

Auftrige miissen 6ffentlich ausgeschrieben werden.

Ein Vergabeverfahren muss transparent gestaltet sein.

Zuschldge miissen ohne Diskriminierung erfolgen.

Vergabeentscheidungen miissen kontrollierbar sein.

Die wichtigsten Rechtsgrundlagen bilden dabei die Verdingungsordnung fiir Bau-
leistungen (VOB), die Verdingungsordnung fiir Leistungen - ausgenommen Bau-
leistungen (VOL), die Verdingungsordnung fiir freiberuflich erbrachte Leistungen
(VOF), das Gesetz gegen Wettbewerbsbeschrinkungen (GWB), die Vergabever-
ordnung (VgV) sowie die entsprechenden Landesgesetze, wie bspw. das Nieder-
sdchsische Landesvergabegesetz (LVergabeG). Zusitzlich zu dieser Vielzahl an
Vorschriften ist bei 6ffentlichen Auftragsvergaben noch das EU-Recht zu beach-

104 105
ten ",

Ziel dieser Richtlinien ist, allen Unternehmen der Gemeinschaft gleichermalien
den Zugang zu den 6ffentlichen Auftragen zu ermoglichen, die Gewihrleistung ei-
nes freien, funktionierenden Wettbewerbs unter Beachtung der Grundsitze Trans-
parenz, Gleichbehandlung und Nichtdiskriminierung, die Sicherung des Prinzips
der Wirtschaftlichkeit und Sparsamkeit der offentlichen Haushalte, die Bekdmp-
fung von Korruption und die Stirkung der mittelstandsgepragten Wirtschaftsstruk-
tur'%,

104 Vgl. Gabler Wirtschaftslexikon, 15. Auflage, S. 2284. Erschienen im Betriebswirtschaftlichen
Verlag Dr. Th. Gabler GmbH, Wiesbaden 2000.

105 Hinweis: Im Rahmen des Konjunkturpaketes II sind lediglich die VOB und die VOL befristet
abgedndert worden. Aus diesem Grund ist es fiir diese Arbeit nicht zweckméBig, alle diese
Regelungen vorzustellen. Im Folgenden wird sich daher aus Vereinfachungsgriinden nur auf
die Anderung des Vergaberechts in Niedersachsen bezogen.

106 Vgl. Informationen zum 6ffentlichen Auftragswesen des Bundesministerium fiir Wirtschaft,
Arbeit und Verkehr. Dem Internetauftritt des Landes Niedersachsen zu entnehmen:
http://www.mw.niedersachsen.de/master/C33465665 N32873993 1.20 DO 1712.html
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Die Unternehmen erhalten durch offentliche Ausschreibungen Zugang zu den
Auftrdagen der 6ffentlichen Hand. Die Ausschreibungen miissen, je nach Wertgren-
ze der Vorhaben, in drei verschiedenen Verfahren ausgeschrieben werden. Diese

sind dabei wie folgt zu unterscheiden:

. Oftfene Verfahren (6ffentliche Ausschreibungen) fiir nationale und interna-
tionale Ausschreibungen

. Nicht offene Verfahren (beschrinkte Ausschreibungen) fiir begriindete
Ausnahmetfille

. Verhandlungsverfahren (freihdndige Vergabe) fiir besonders begriindete

Ausnahmefille'”.

Gerade das offene Verfahren ist aufgrund der vielen Rechtsvorschriften an eine
Vielzahl von Restriktionen und Formvorschriften gebunden. Daher stellt diese Art
der Ausschreibung einen groflen biirokratischen Aufwand mit einer langen Bear-
beitungszeit dar. Damit aber die staatlichen Investitionen aus dem Konjunkturpa-
ket schneller umgesetzt werden konnen, ist es notwendig, dass nicht alle Vorhaben

offentlich und EU-weit ausgeschrieben werden miissen.

Aus diesem Grund wurden bei Bauvorhaben die Schwellenwerte der freihdndigen
Vergabe von 30.000,- auf 100.000,-Euro, bei der beschriankten Ausschreibung von
200.000,- auf 1 Mio. Euro und bei Dienst- und Lieferleistungen sowohl bei der
freihdndigen Vergabe und bei den beschrinkten Ausschreibungen auf 100.000,- €
heraufgesetzt'®®. Die befristete Anderung des Vergaberechts ist fiir den Abbau der
bestehenden biirokratischen Hemmnisse zur schnellen Umsetzung der MaBinah-
men des Konjunkturpakets besonders wichtig. Ob die Erh6hung der Schwellen-
werte allerdings zu einer schnelleren Umsetzung beitrigt, ist aber weiterhin frag-
lich, da mit der ,,Vereinfachung* auch wieder neue Hemmnisse, wie bspw. das
Einholen von drei bis acht Angeboten und die Dokumentation der Begriindung der

Vergabeentscheidung, hinzugekommen sind.

107 Vgl. Informationsseite der Industrie- und Handelskammer (IHK) Liineburg-Wolfsburg mit
dem Titel: Offentliche Auftriige: Wie funktioniert das? Dem Internetauftritt der IHK
Liineburg-Wolfsburg zu entnehmen: http://www.ihk24-lueneburg.de/

108 Vgl. Erlass Nr. 24-32573/0020 fiir den Bereich des 6ffentlichen Auftragswesens des Bundes-
ministerium fiir Wirtschaft, Arbeit und Verkehr. Dem Internetauftritt des Landes Niedersach-
sens zu entnehmen: http://cdl.niedersachsen.de/blob/images/C33524541 1.20.pdf
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6.2 Das Gottinger Investitionsprogramm

Die Stadt Gottingen erhélt aus dem Konjunkturpaket I eine Finanzhilfe fiir Inves-

titionen nach dem ZulnvG in Hohe von 3,4 Mio. Euro'”

. Aufgrund ihrer Sonder-
stellung als kreisfreie Stadt, die neben den Gemeinde- auch Kreisaufgaben wahr-
nimmt, erhélt die Stadt Goéttingen aufgrund einer 6ffentlich-rechtlichen Vereinba-
rung zusitzliche Mittel i.H.v. 1,9 Mio. Euro, die eigentlich dem Landkreis Gottin-

gen zugedacht waren'"’

. Zu dieser Investitionspauschale i.H.v. 5,3 Mio. Euro leis-
tet die Stadt Gottingen einen vollstindig kreditfinanzierten Eigenbeitrag von an-
ndhernd 1,8 Mio. Euro, so dass eine Investitionssumme von 7,1 Mio. Euro verbaut
werden kann. Voraussetzung fiir die zusdtzliche Kreditaufnahme war allerdings
die Zustimmung des Niedersdchsischen Ministerium fiir Inneres, Sport und Inte-
gration, welche per Erlass umgehend nach Beschluss des Nachtragshaushaltes fiir

das Jahr 2009 erfolgte.

Bereits vor der offentlichen Verabschiedung des ZulnvG und noch bevor das For-
dervolumen genau feststand, hat die Stadt Gottingen geeignete Projekte ausge-
wihlt und diese an den Niedersdchsischen Stidtetag gemeldet. Bei der Auswahl
der Projekte wurde darauf geachtet, dass durch die Malnahmen die Folgekosten
gesenkt und die Belastung der Umwelt reduziert werden. Aufgrund der schnellen
Umsetzbarkeit und der zwingenden Notwendigkeit wurden letztendlich zwei
GroBprojekte ausgewihlt, und zwar der Ersatzbau der Godehardhalle mit einem
Investitionsvolumen von 2,5 Mio. Euro und der Ersatzbau der Mehrzweckhalle im
Ortsteil Weende mit einem Investitionsvolumen von 4,6 Mio. Euro. Damit wird
die mogliche Investitionssumme i.H.v. 7,1 Mio. Euro im vollen Umfang ausge-

schopft'!!.

109Vgl. Pressemitteilung der Niederséchsischen Staatskanzlei Nr. 011/09 vom 03.02.2009 zur
Umsetzung der Konjunkturpakete I und II mit der Uberschrift: ,,Initiative Niedersachsen® -
Eine pragmatische, zielgenaue und schnelle Umsetzung fiir Niedersachsens Zukuntt.
Dem Internetauftritt der Niedersdchsischen Staatskanzlei zu entnehmen: http://www.zukunfts-
investitionsgesetz.niedersachsen.de/master/C53180421 120 DO 1484 hl1.html

110 Vgl. Offentlich-rechtliche Vereinbarung zwischen dem Landkreis Géttingen und der Stadt
Gottingen im Rahmen des Niedersdchsischen Zukunftsinvestitionsgesetzes.
Beschlossen am 18.03.2009 in der 19. - auBlerordentlichen - 6ffentlichen Sitzung vom Rat der
Stadt Gottingen. Dem Internetauftritt der Stadt Gottingen zu entnehmen: www.goettingen.de

111 Vgl. Nachtragshaushaltssatzung fiir das Haushaltsjahr 2009 der Stadt Gottingen.
Beschlossen am 18.03.2009 in der 19. - aullerordentlichen - 6ffentlichen Sitzung vom Rat der
Stadt Gottingen. Dem Internetauftritt der Stadt Gottingen zu entnehmen: www.goettingen.de
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Wegen der im Vorfeld ausgewidhlten Projekte, des schnellen Beschlusses des
Nachtragshaushaltes durch den Rat der Stadt Gottingen und der geringen Anzahl
von Projekten ist es gelungen, die biirokratischen Hemmnisse auf kommunaler
Ebene innerhalb der Stadtverwaltung Géttingen zu minimieren und zeitliche Ver-
zogerungen bei der Ausfiihrung dieser Projekte zu verhindern. Auf der anderen
Seite kann aber mit der Umsetzung erst dann begonnen werden, wenn tiber die Fi-

nanzhilfe ein entsprechender Bewilligungsbescheid des Landes vorliegt.

Im Grunde geht es der Stadt Gottingen genauso wie den anderen Kommunen in
Deutschland. Eine Vielzahl von rechtlichen Restriktionen musste fiir die Auswahl
der MalBnahmen beachtet werden, die Bauvorhaben werden dann nach den ent-
sprechenden Richtlinien vergeben und die beauftragten Firmen warten seitdem auf
das entsprechende Signal zum Baubeginn durch die kommunale Verwaltung.
Doch bisher sind den Kommunen noch keine Bundes- und Landesmittel aus dem
Konjunkturpaket II zugeflossen. Wann diese Mittel letztendlich den Kommunen
zuflieBen und die heimische Wirtschaft entsprechend gestérkt wird, liegt somit bei

der Uberwindung biirokratischer Hemmnisse auf der Linderebene''.

112 Vgl. Financial Times Deutschland, Seite 9. Thema: Gemeinden warten weiter auf Geld aus
dem K-Paket II. Erschienen am 08.04.2009.
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7 Schlussbetrachtung

In vorherigen Kapiteln wurden die Multiplikatorwirkungen staatlicher nationaler
Konjunkturprogramme kritisch hinterfragt. Dabei hat sich herausgestellt, dass ge-
rade stark auflenhandelsabhéngige Volkswirtschaften nur geringe Wachstumswir-
kungen mit den staatlichen Konjunkturprogrammen erzielen kénnen. Aus diesem
Grund wurde auch hinterfragt, inwieweit geldpolitische Maflnahmen als Alternati-

ve zur Fiskalpolitik zur Konjunkturbelebung in Frage kommen.

Die obigen Ausfiihrungen haben deutlich gemacht, dass die wichtigsten Ubertra-
gungskanidle monetirer Impulse in den giiterwirtschaftlichen Bereich aufgrund
des Vorliegens der Liquiditits- und Investitionsfalle sowie von Kreditrationierun-
gen der Banken versperrt sind. Aus diesem Grund ist es der Geldpolitik derzeit
nur schwer moglich, die Konjunktur aus der Abwértsbewegung zur steuern. Die-
se Aussage gilt im Grunde fiir alle fithrenden Zentralbanken (FED, EZB, BoE,
BoJ). Da der Zins- und Kreditkanal nicht mehr wirksam sind, sind einige Zentral-
banken von der Zins- zur Geldmengensteuerung iibergegangen, indem sie unter
Umgehung des Geschiftsbankensektors direkt private und offentliche Anleihen
von privaten und Offentlichen Unternehmen aufkaufen. Ein solcher direkt wirken-
der Realkasseneffekt ist allerdings aufgrund der damit verbundenen starken Aus-

weitung der Geldmenge mit hohen Inflationsgefahren verbunden.

Zur Belebung der weltweiten Konjunktur mittels staatlicher Eingriffe kommt des-
halb nur eine effizient wirkende Fiskalpolitik in Betracht. Hierbei herrscht unter
Okonomen aber Einigkeit dariiber, dass nationale Konjunkturprogramme von
stark exportabhédngigen Volkswirtschaften, wie Deutschland und Japan, aufgrund
ithrer geringen Multiplikatorwirkungen nicht das richtige Mittel zur Férderung des
heimischen Wachstums sind. Vielmehr sollten die groflen Industrienationen ein
auf internationaler Ebene koordiniertes Ausgabenprogramm auflegen. Im Rahmen
dieser fiskalpolitischen Konvoi-Strategie wiaren internationale Handelshemmnisse

zu unterbinden und biirokratische Hemmnisse zu verringern.
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Nur eine internationale Koordination der Fiskalpolitik ist in der Lage, die welt-
weite Rezession erfolgreich zu bekdmpfen und insbesondere den internationalen
Giiterhandel als wichtigsten Baustein des weltweiten Wachstums neu zu stimulie-
ren. Dadurch konnten auch stark exportabhdngige Lander (wie Deutschland) wie-

der zu positiven Wachstumsraten zuriickkehren.
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