5 Finanzgruppe

Wirtschaftspolitische Positionen

Aufschwung mit Schattenseiten -
5 Herausforderungen fiir Deutschland

Zusammenfassung

Deutschland zeichnet sich durch eine hohe Wettbewerbsfdhigkeit aus. Trotz vieler neuer politischer
Risiken, entwickelt sich die Konjunktur seit Jahren robust und das Beschiftigungsniveau ist so hoch
wie seit der Wiedervereinigung nicht mehr. Diese positive wirtschaftliche Lage ist jedoch keine
Garantie dafiir, dass die deutschen Wettbewerbsvorteile auch kiinftig bestehen werden.

- Zum einen kommen auf Deutschland gewaltige soziale und demografische Herausforderungen
zu.

- Dariiber hinaus gilt es, die Chancen der Digitalisierung zu nutzen. Sie bergen aus der
6konomischen und gesellschaftlichen Perspektive heraus enormes Potenzial.

- Es gilt, die Rahmenbedingungen fiir nachhaltiges Wachstum in Deutschland zu optimieren. Dies
erfordert fokussierte Investitionen in die digitale Infrastruktur, Bildung, Forschung und das
Unternehmertum. Eine iiberbordende Regulierung sollte vermieden werden.
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Aufschwung hat Hohepunkt Giberschritten

Seit mehr als sieben Jahren ist die Konjunktur in Deutschland aufwdrts gerichtet. Einiges deutet
darauf hin, dass sich der Aufschwung auch in diesem Jahr und vermutlich noch liber Teile des
Jahres 2019 fortsetzen wird. Zuletzt triibte sich allerdings die wirtschaftliche Stimmung ein. Zuneh-
mend wird offensichtlich, dass der Aufschwung sowohl in Deutschland als auch in vielen anderen

Teilen dieser Welt seinen H6hepunkt liberschritten hat.

Unsicherheit iiber Geldpolitik, Handelskonflikt und geopolitische Risiken triiben Stimmung

Die Ursachen fiir diese Entwicklung sind vielschichtiger Natur. Neben der Unsicherheit tiber den
zukiinftigen geldpolitischen Kurs der US-Notenbank und der EZB sind es der von den USA ausge-
hende Handelskonflikt und verschiedene geopolitische Risikofaktoren (Syrien, Russland, Nordko-
rea) die fiir Verunsicherung sorgen. Nun ist es wichtig, dass es im Handelskonflikt und im geopoliti-
schen Bereich nicht zu einer Eskalation kommt. Beim Ausbleiben einvernehmlicher L6sungen miis-
sen wir uns darauf einstellen, dass sich die Talfahrt der Stimmungsindikatoren fortsetzt. Schlechte
Stimmung nahrt sich hdufig selbst. Es besteht die Gefahr, dass der Aufschwung zum Erliegen
kommt, wenn liber Jahrzehnte aufgebaute internationale Wertschépfungsketten durch Handels-

beschrankungen gekappt wiirden.

Fundamentales Umfeld unverandert giinstig, ...

Im Falle einer positiven und konstruktiven Lésung der Konflikte durch diplomatische Mittel sollte
sich der Konjunkturaufschwung in Deutschland - allerdings mit gemaRigterem Tempo - fortsetzen.
Die Rahmenbedingungen sind zwar positiv, aber die Sorge vor unberechenbaren Entwicklungen
nimmt zu. Rund 2 % Wirtschaftswachstum dirften es in diesem und nachsten Jahr werden. Der
Arbeitsmarkt prasentiert sich in einer hervorragenden Verfassung. Dies in Kombination mit steigen-
den Léhnen stiitzt den privaten Konsum. Ferner bleiben die Finanzierungsbedingungen der Unter-
nehmen weiter glinstig, da sich ein abrupter Kurswechsel der EZB mit deutlich steigenden Zinsni-
veaus nicht abzeichnet. Gepaart mit der iberdurchschnittlichen Kapazitdtsauslastung lasst dies
eine solide Investitionstdtigkeit der Unternehmen erwarten. Dariiber hinaus stimulieren die von der
Bundesregierung im Koalitionsvertrag vereinbarten Abgabenentlastungen und Ausgabenauswei-
tungen. Sie stoBen aber zunehmend gerade auch im Baubereich an Kapazitatsgrenzen und sollten
daher liber die Jahre so verteilt werden, damit fiskalische Impulse nicht iberwiegend nurin Preis-
steigerungen miinden. Und auch der Exportsektor diirfte vor dem Hintergrund eines anhaltenden
globalen Konjunkturaufschwungs positive Wachstumsbeitrdge liefern, sofern keine weltwirtschaftli-

che Abwartsspirale durch zunehmenden Protektionismus eingeleitet wird.
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... aber deutsche Wirtschaft stoRt an ihre Kapazitdtsgrenzen

Insgesamt steigen damit wieder die Risiken fiir die Konjunkturentwicklungen in 2019 und 2020.
Zudem bleibt zu beachten, dass die deutsche Wirtschaft sukzessive an ihre Kapazitdtsgrenzen stoRt.
Es dirfte zunehmend schwerer werden, freie Kapazitdaten zu mobilisieren. Dies gilt auch fur den
deutschen Arbeitsmarkt. Bereits jetzt fdllt es den Unternehmen zunehmend schwer, offene Stellen
mit geeigneten Arbeitskraften zu besetzen. Der Beschaftigungsaufbau sollte sich zwar in nachster

Zeit fortsetzen, allerdings mit gemaRigterem Tempo.

Lohnddmpfende Effekte der vergangenen Jahre schwichen sich ab

Auffallig ist, dass in den vergangenen Jahren die Stundenléhne nicht Schritt halten konnten mit der
steigenden Nachfrage nach Arbeitskradften. Die Bundesbank kommt in einer Untersuchung zu dem
Ergebnis, dass die hohe arbeitsmarktorientierte Nettomigration in gerade niedrig entlohnten Tatig-
keitsbereichen eine stark lohndampfende Wirkung entfaltet hatte. Hinzu kamen ein eher verhalte-
ner Produktivitdtsanstieg und eine niedrige Inflation, die mit zu dem geringen Lohnzuwachs beige-
tragen haben. Auch spielten in den vergangenen Jahren nicht lohnbezogene Faktoren (Flexibilisie-
rung der individuellen Arbeitszeit statt Lohnplus) in den Tarifverhandlungen eine stdrkere Rolle. Die
lohndampfenden Effekte einiger dieser Aspekte schwdchen sich jedoch zunehmend ab, so dass die
hohe Auslastung am deutschen Arbeitsmarkt zukiinftig wahrscheinlich starker das Lohnwachstum
prdgt (Deutsche Bundesbank 2018).

Abbildung 1

Deutschland: Produktionsliicke und Inflation
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Inflationsrate bewegt sich zégerlich in Richtung Zielmarke der EZB

Der zunehmende Lohndruck diirfte sich iiber kurz oder lang in steigenden Verbraucherpreisen
widerspiegeln und die deutsche Inflationsrate sollte sich zégerlich aber sukzessive in Richtung der
Zielmarke der EZB von nahe, aber unter 2 % bewegen. Trotz steigender Inflationsraten diirfte die
Preisentwicklung in ndchster Zeit noch nicht aus dem Ruder laufen. Neben der Digitalisierung und
Globalisierung hat hier auch die demographische Entwicklung eine anhaltend déampfende Wirkung

auf die Inflation.

Finanzlage der 6ffentlichen Haushalte derzeit gut, Herausforderungen bleiben

Die erfreuliche Konjunkturverfassung in Kombination mit den glinstigen Finanzierungsbedingun-
gen und Konsolidierungsbemiihungen spiegelt sich in einer vergleichsweise guten Finanzlage der
offentlichen Haushalte wider. In der Summe schafft das anhaltende Niedrigzinsumfeld zusammen
mit der Fortsetzung des Konjunkturaufschwungs aber Handlungsspielraume fiir 6ffentliche Investi-
tionen. Dabei gilt es jedoch, AugenmaR zu wahren. Der Fokus sollte auf eine wachstumsfreundliche
Ausgestaltung der Fiskalpolitik gelegt werden. Dazu zdhlt eine langfristig ausgerichtete Verbesse-
rung der Infrastruktur, die die Unternehmen nachhaltig an das Land bindet. Zudem bedarf es des
Ausbaus eines leistungsfahigen Breitbandnetzes, um die Chancen der Digitalisierung flachende-
ckend nutzen zu kénnen. Dariiber hinaus sollte der Bildungsstandort Deutschland gestarkt werden,

um auch langfristig die steigende Nachfrage nach gut ausgebildeten Fachkraften decken zu konnen.

Anspruchsvolle Agenda fiir die Wirtschaftspolitik
Trotz weiter glinstiger Konjunkturperspektiven ist die wirtschaftspolitische Agenda fiir die ndachsten
Jahre anspruchsvoll. Deutschland steht vor einigen grofRen Herausforderungen. Zu nennen sind hier

aus dem Blickwinkel der Sparkassen-Finanzgruppe u. a.

der demographische Wandel,
die Themen Verteilungsgerechtigkeit und Vermégensbildungspolitik,
die Proportionalitat der Bankenregulierung,

die Aufrechterhaltung der internationalen Wettbewerbsfahigkeit und

e Wwhe

die Implementierung eines zukunftsfahigen Steuersystems.
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1. Demographischer Wandel

Arbeitskriftepotenzial sinkt

Nahezu alle Modellrechnungen zeigen, dass sich Deutschland in den nachsten Jahren auf einen
Riickgang des Erwerbspersonenpotenzials einstellen muss. Die zu diesem Thema verfligbaren Stu-
dien unterscheiden sich lediglich hinsichtlich des AusmaRes und des Zeitpunktes, ab dem es zu
einer Abnahme kommt. Das Institut der deutschen Wirtschaft (IW) kommt bspw. in seinen Untersu-
chungen zu dem Ergebnis, dass der Anteil der Giber 67-Jahrigen an der Gesamtbevélkerung von
aktuell rund 18 % auf etwa 26 % im Jahr 2035 steigen wird. Gleichzeitig diirfte die Bevolkerung im
erwerbsfahigen Alter um 2,7 Millionen bzw. 5 % weiter schrumpfen, wenn davon ausgegangen wird,
dass dies nicht durch Zuwanderung bzw. Migration aufgefangen wird. Insgesamt ist daher zu erwar-
ten, dass dies nicht ohne Auswirkungen auf das zukiinftige Wirtschafswachstum bleibt. Das IW hat
berechnet, dass das jahrliche Potenzialwachstum vor dem Hintergrund der sich abzeichnenden
demographischen Entwicklung von derzeit 1,7 % auf 0,7 % im Jahr 2035 zuriickgehen kann, wenn
dieser Entwicklung nicht durch eine gezielte Wirtschaftspolitik zur Lésung des Fachkraftemangels
entgegengewirkt wird (Institut der deutschen Wirtschaft 2017).

Abbildung 2

Verdanderung der Altersstruktur ausgewdhlter Altersgruppen
(Index: 2015 =100)

140
130
120
110

100

|

90

80

70
2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035

—Bis 19 Jahre 20-29 30-39 40-49 —50-59 60-69 —70 und dlter

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft 2017



5 Finanzgruppe

Erhéhung der Erwerbsbeteiligung, Qualifizierung, Einwanderungspolitik, beschleunigte
Digitalisierung
Um den negativen Folgen demografischen Wandels entgegenzuwirken, miissen alle Malnahmen in
Betracht gezogen werden, die dazu geeignet sind, die vorhandenen produktiven Krafte in der deut-
schen Volkswirtschaft zu heben. Dazu zéhlen MaBnahmen, die sowohl dazu fiihren, dass mehr
erwerbsfahige Personen zum Anstieg der Wirtschaftsleistung beitragen als auch solche, die die Pro-
duktivitdt erh6hen. Zu nennen sind hier u. a.:
e MaRnahmen zur Erh6hung der Erwerbsbeteiligung von Frauen, eine bessere Integration von
Migranten,
e ein Zuwanderungsgesetz mit dem gerade auch einer weiteren Zunahme des Fachkrafteman-
gel gezielt entgegen gewirkt werden kann,
e eine Starkung der Aus- und Fortbildung von Geringqualifizierten, Férderung der beruflichen
und geografischen Flexibilitat,
e Schaffung einer kinderfreundlichen Infrastruktur sowie familienfreundlicher Lebensarbeits-
zeitmodelle sowie
e eine beschleunigte Digitalisierung und Nutzung der daraus folgenden Produktivitdtssteige-

rungen zur Sicherung der Wettbewerbsfahigkeit.

Letzteres wird unterstrichen von einer unlangst vom ZEW veréffentlichen Studie zum Thema ,,Digita-

lisierung und die Zukunft der Arbeit“ (Zentrum fiir Europdische Wirtschaftsforschung 2018)

Demographischer Wandel: Herausforderung fiir umlagefinanzierte Sozialversicherungssysteme
Der demographische Wandel diirfte insbesondere im ndachsten Jahrzehnt die deutschen Sozialversi-
cherungssysteme unter finanziellen Druck setzen. Es ist davon auszugehen, dass die Finanzierung
der umlagefinanzierten Sozialversicherungssysteme ohne die Einleitung wirtschaftspolitischer
MaRBnahmen eine deutliche Erh6hung des Steuerzuschusses nach sich zieht. Dies gilt nicht nur, aber
vor allem fiir die gesetzliche Renten- und Pflegeversicherung. Ohne eine Ausweitung des Anteils der
arbeitenden Bevodlkerung, einer Flexibilisierung des gesetzlichen Rentenzugangsalters und moder-
ner Arbeitszeitregelungen diirfte es schwer werden, das heutige Leistungsniveau zu halten. Dariiber
hinaus wird fiir den Einzelnen in Zukunft eine zusatzliche finanzielle Vorsorge aulRerhalb der gesetz-
lichen Rentenversicherung dringlicher, um im Alter den gewohnten Lebensstandard halten zu kén-
nen. Die notwendigen Anstrengungen, die auf zukiinftige Rentenempfanger in diesem Zusammen-
hang wahrscheinlich zukommen, sind erheblich. Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) hat fiir
den Durchschnitt der OECD-Staaten berechnet, dass bspw. die Geburtsjahrgange 1990 - 2009 im
Vergleich zu den heutigen Rentenempfangern ihre Lebensarbeitszeit um rund fiinf Jahre verlangern

und zusatzlich seinen Sparaufwand um 6,5 % des Jahreseinkommens erhéhen miissten. Nur dann
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konnte die Rentenliicke (Prozentanteil, um den das letzte monatliche Netto-Einkommen vor Renten-
eintritt die gesetzliche Altersversorgung lbersteigt) geschlossen werden (Internationaler Wah-
rungsfonds 2017).

Abbildung 3

Zusatzlicher Aufwand in entwickelten Wirtschaften zur Sicherung des Rentenniveaus

Verldngerung der Lebensarbeitszeit Zusitzlicher Sparaufwand
(in Jahren) (in Prozent des Jahreseinkommens)

1950 - 69 1970 - 89 1990 - 2009 1950 - 69 1970 - 89 1990 - 2009
Geburtsjahrgang Geburtsjahrgang

Quelle: Internationaler Wahrungsfonds

2. Verteilungsgerechtigkeit und Vermdgensbildungspolitik

Neuauflage einer Vermégensbildungspolitik ...

Die Forderung der Vermdgensbildung in breiten Bevélkerungsgruppen wiirde auch in diesem
Zusammenhang stabilisierend wirken. In Zeiten extrem niedriger und sogar negativer Zinsen ist die
Starkung der Sparkultur jedoch eine besondere Herausforderung. Dies gilt vor allem fiir den deut-
schen Sparer. Im europadischen Vergleich spart dieser zwar im Durchschnitt viel, 1asst aber Chancen
liegen, da er sein Geld bevorzugt in niedrig verzinste Spareinlagen und Tagesgeld anlegt. Dies
erweist sich gerade vor dem Hintergrund der anhaltenden Nullzinspolitik der EZB als schwerwiegen-
der Nachteil. So liegt Deutschland, was den Medianwert des Vermdgens betrifft, innerhalb der EU
weit hinten. Ein weiterer Grund fiir das geringe Vermdgen liegt im vergleichsweise geringen Immo-
bilienvermégen der deutschen Privathaushalte. In Deutschland gehéren die Immobilien meist den
Vermdgenden beziehungsweise ihren Firmen, die ,,normale“ Bevdélkerung wohnt zur Miete. Dies ist
in vielen Landern Europas anders. Es ist Aufgabe der Politik, die Bedingungen fiir eine nachhaltige
Vermdgensbildung deutlich zu verbessern. Die aktuellen gesetzlichen Instrumente zur Férderung

der Vermdégensbildung 16sen die an sie gestellten Anforderungen jedoch schon lange nicht mehr. So
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hat sich der Staat weitgehend aus der Férderung der Sparanstrengungen seiner Biirger zuriickgezo-
gen. Die Wohnungsbaupramie und die Arbeitnehmersparzulage wurden z. B. seit 20 Jahren kaum
angepasst. Die Eigenheimzulage wurde abgeschafft und der Sparerfreibetrag wurde gleich mehrfach
gesenkt. Eine Novellierung des Vermdgenshbildungsgesetzes ist vor diesem Hintergrund dringend
geboten. Die Voraussetzungen fiir eine Reform der Vermdgensbildungspolitik sind besser denn je,
da die EZB-Geldpolitik nicht nur Verlierer, sondern auch Gewinner mit sich bringt. So ging der Riick-
gang des Zinsniveaus in den vergangenen Jahren mit einer erheblichen Entlastung der Staatshaus-
halte in den Landern des Euroraums einher. Auch der deutsche Staat zéhlt zu den Gewinnern. Auf
Grundlagen der Daten der Deutschen Bundesbank summieren sich die Zinsersparnisse seit 2008 auf
294 Mrd. Euro (Deutsche Bundesbank 2017, S. 20 ff.).

... auch zur Sicherung einer gerechten Einkommens- und Vermégensverteilung

Neben einer Starkung des individuellen Vermdgensaufbaus sollte die Reform der Vermdgensbil-
dungspolitik dazu beitragen, eine nachhaltig gerechte Einkommens- und Vermdégensverteilung zu
sichern. Technologische Verdanderungen der Produktionswelt sowie eine verstarkte weltweite Kon-
kurrenz konnten mit dazu beitragen, dass die Einkommens- und insbesondere die Vermdgensver-
teilung immer schiefer ausfallen. In Deutschland wird diese Entwicklung durch eine aus der Konzep-
tion der Sozialen Marktwirtschaft stammende funktionierende staatliche Umverteilung abgemildert.
Aber auch in Deutschland ist die Diskussion lauter geworden. So kann die Vermégenbildungspolitik
vom Ansatz her die grundlegenden Bedingungen fiir eine gleichmaRigere Einkommensverteilung
verbessern, denn eine Politik, die eine breite Streuung des Vermdégens innerhalb der Gesellschaft
bewirkt, glattet die Einkommensunterschiede bereits friihzeitig, namlich dann, wenn sich die Ein-
kommen als Ergebnis der Marktprozesse auf den Faktormarkten in Form von Arbeits-, Zins-, Pacht
und Gewinneinkommen bilden. Die vermdgenspolitische Debatte sollte sich auch darauf konzentrie-
ren, wie die Aktien- und Beteiligungskultur in Deutschland gestarkt werden kann, um die Teilhabe
breiter Bevolkerungskreise am Erfolg und am Wachstum der Unternehmen als ein zentraler Grund-

pfeiler der Sozialen Marktwirtschaft sicherzustellen.
3. Proportionalitdt der Bankenregulierung

Bankenvielfalt in Deutschland erhalten

Der Briickenschlag von der Vermdgensbildung zum Sparkassensektor ist nicht weit. Der 6ffentliche
Auftrag von Sparkassen besteht darin, das Trdagergebiet mit geld- und kreditwirtschaftlichen
Leistungen zu versorgen, Sparen und allgemeine Vermdgensbildung zu férdern und fiir die Bevol-
kerung und fiir die mittelstandische Wirtschaft Dienstleistungen zu erbringen. Gerade Bankge-
schafte mit den mittelstandischen Kunden — der tragenden Saule der deutschen Volkswirtschaft —

haben immer noch einen sehr starken regionalen und realwirtschaftlichen Bezug und brauchen dazu
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passende Kreditinstitute. Die im Zuge der Finanzkrise auch in Deutschland vermeintlich drohende
Kreditklemme, die die EZB bis heute mit einer stark expansiven Geldpolitik bekampft, fand in
Deutschland faktisch nicht statt. Auch dank der beiden Verbiinde von Genossenschaftsbanken und
Sparkassen, die die Kraft, die Eigenkapitalstarke, die Liquiditat, die Flexibilitat und das Vertrauen
ihrer gewachsenen Geschiftsbeziehung hatten. Trotz eines seinerzeit vorherrschenden Deregulie-
rungswettbewerbes waren diese Verbiinde bei ihren bewdhrten Geschaftsmodellen geblieben und
haben damit die Kreditversorgung auch in Krisenzeiten sichergestellt. Die Vielfalt im deutschen Kre-
ditwesen ist eine tragende Sdule fir die Volkswirtschaft. Diese Vielfalt hat viele Vorziige wie eine
geringere Krisenanfdlligkeit, eine grofRere Auswabhl fiir die Kunden und ein ausgefeilteres Finanzie-

rungsangebot. Diese Vielfalt gilt es zu erhalten.

Mehr Proportionalitdt in der Bankenregulierung

Eine kluge Reqgulierung stellt sicher, dass Banken und Sparkassen bei ihren Geschidften eine ada-
quate Risikovorsorge betreiben. Sie schiitzt die Wirtschaft, Verbraucher und das Finanzsystem
selbst vor Turbulenzen. Doch Regulierung darf nicht zum Selbstzweck werden. Es stellt sich die
Frage, ob die Regulierung auch wirkt, wie sie soll — oder ob sie vom Ansatz her zwar gut durchdacht
war, aber in einzelnen Fallen doch (ibers Ziel hinausschieBt. Die nach der Krise ergriffenen Regulie-
rungsmaRBnahmen sind auf groRe, international tdtige Finanzinstitute ausgerichtet. Dieser internati-
onale Regulierungsprozess beriicksichtigt jedoch nicht im ausreichenden Male die individuelle
Struktur des deutschen Bankensektors. Es fehlt zuweilen an einer proportional zum Risiko ausge-
richteten Regulatorik. Es ware zu wiinschen, dass das Proportionalitdtsprinzip starker Anwendung
finde, das heiRt, dass die reqgulatorischen Anforderungen bei groRen, komplexen Instituten mit
hohem Risikogehalt deutlich starker ausgepragt sind als bei kleineren oder risikoarmen Instituten.
Gerade bei kleinen Hdusern fallen die Kosten einer Investition in die IT-Infrastruktur oder zusatzli-
cher Mitarbeiter in der Compliance-Abteilung relativ gesehen deutlich starker ins Gewicht als bei
groRBen Hausern. Dieser Nachteil kann durch die Kooperation in Verbiinden nur teilweise ausgegli-

chen werden und wirkt von daher wettbewerbsverzerrend.

Die ,,Small and Simple Banking Box" kann in diesem Zusammenhang nur ein erster Schritt in die
richtige Richtung sein. Es besteht weiterer Handlungsbedarf, denn die Vielfdltigkeit des deutschen
Bankensektors ist ein wertvolles Gut. Unsere stark mittelstandisch gepragte Wirtschaft konnte nicht
zuletzt aufgrund einer passenden ,mittelstandischen“ Bankenstruktur auf die Herausforderungen
der Finanz- und Schuldenkrise viel schneller und flexibler reagieren als die haufig kapitalmarktori-
entierten GroRkonzerne. In Deutschland halfen stabile und bewdhrte Hausbankbeziehungen mit

einem ,klassischen®, eher langfristig ausgerichteten Kreditangebot.
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Die oft geforderte starkere Kapitalmarktorientierung des Mittelstandes hatte mit hoher Wahrschein-
lichkeit die Krise verscharft, da es in Krisenzeiten haufig zu einer ineffizient hohen Volatilitdt an den
Finanzmadrkten kommt und eine addquate Versorgung mit Kapital nicht mehr gewdhrleistet ist. Auch
wenn die Finanz- und Schuldenkrise vorerst iberwunden ist, kommen auf die mittelstandischen
Unternehmen auch zukiinftig Herausforderungen zu, die einen verlasslichen und stabilen Finanz-
partner an ihrer Seite erfordern. So werden in technologischen Umbruchzeiten wie der digitalen
Revolution Investitionen fiir den Mittelstand noch wichtiger, aber auch riskanter. Zwar haben die
mittelstandischen Unternehmen mittlerweile das Potenzial der Digitalisierung erkannt, deren Ver-

wirklichung steht jedoch vielfach noch am Anfang.

Um die Chancen aus der Digitalisierung zu realisieren, bedarf es erheblicher Investitionen, und
diese miissen finanziert werden. Die Unternehmensberatungsgesellschaft PricewaterhouseCoopers
kommt in einer Studie aus dem Jahr 2014 zum Ergebnis, dass die Etablierung von Industrie 4.0 in
der gesamten deutschen Industrie einen jahrlichen Investitionsbedarf von mehr als 40 Milliarden
Euro erfordert (PricewaterhouseCoopers 2014). Aus unseren Expertisen der Branchenanalysen der
Sparkassen-Finanzgruppe haben wir zwar keine solche Gesamtzahl ermittelt, aber alleine schon die
anstehende Bedarfe der verschiedenen Sektoren zeigen klar an, dass diese Zahl eher eine Unter-
grenze anzeigt. Sparkassen erhéhen vor diesem Hintergrund als bewdhrte Finanzierungspartner die
Investitionsflexibilitdt der Unternehmen durch eine zumeist laufzeitkongruente Refinanzierung des
Investitionsobjektes. Um diese Aufgabe auch weiter erfiillen zu kénnen, ist sicherzustellen, dass die
Regulatorik nicht zu einem Belastungsfaktor wird, der die Profitabilitdt der Sparkassen und damit

langfristig ihre Eigenkapitalbasis und damit ihre Kreditvergabepotenziale schwacht.
4. Aufrechterhaltung der internationalen Wettbewerbsfahigkeit

Digitale Unternehmenskompetenz stiarken

Die Digitalisierung hat fur die Wettbewerbsfahigkeit und Entwicklung der Beschdftigung des Wirt-
schaftsstandortes Deutschland eine herausragende Bedeutung. Sie bietet umfangreiche gesamt-
wirtschaftliche Vorteile und erdéffnet neue Chancen zur Starkung des Potenzialwachstums. Hier ist
auch der Staat gefordert. Ein zligiger Ausbau der digitalen Infrastruktur, die Erhhung der Rechtssi-
cherheit in Bezug auf Digitalisierung, die Sicherung der Flexibilitdt des Arbeitsmarktes, die Vergro-
Rerung des Wissenskapitals und der Ausbau der digitalen Bildung sind nur einige Aspekte, die auf-
zeigen, wie der Staat die Gesellschaft bei der erfolgreichen Bewdltigung der Digitalisierung unter-
stlitzen kann. Verschiedene Studien wie z. B. vom ZEW (Zentrum fiir Europdische Wirtschaftsfor-
schung 2017) zeigen, dass Deutschland hier durchaus Nachholbedarf hat. So gehért Deutschland
entsprechend der Untersuchung des ZEW zwar zu den innovationsstdrksten Landern der Welt,

allerdings erreicht das deutsche Innovationssystem in keinem der fiinf untersuchten Teilbereiche
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Wirtschaft, Wissenschaft, Bildung, Staat und Gesellschaft eine Topplatzierung. Gemessen am
Digitalisierungsindikator liegt Deutschland entsprechend dieser Studie auf Platz 17 der 35

untersuchten Industrienationen.

Internationale Wettbewerbsfahigkeit stirken

Deutschland droht im internationalen Standortwettbewerb zuriickzufallen. In ihrem jliingsten Stand-
ortvergleich der Weltbank, dem Doing-Business-Report 2018, in dem untersucht wird, wie einfach
oder schwierig es ist, in den jeweiligen Landern unternehmerisch tatig zu sein, kommt Deutschland
nur noch auf Rang 20. Auch innerhalb der EU hat Deutschland an Wettbewerbsfahigkeit eingebift.
Der Abstand zu einem Top-Standort innerhalb der EU hat sich kontinuierlich vergréRert. Deutsch-
land ist in puncto Standortqualitdat entsprechend des Doing-Business-Reports auf Rang 16 der 28
EU-Lander abgerutscht (Weltbank 2018). Hinzu kommt, dass einer der Grundpfeiler fiir Deutsch-
lands Widerstandsfahigkeit in der Finanz- und Schuldenkrise (seine hohe preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit) in den letzten Jahren zunehmend abnimmt.

Abbildung 4

Lohnstiickkosten in der Gesamtwirtschaft
(Index2000=100; Differenz=Index Deutschland - Index Euroraum ohne Deutschland)
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Quelle: Thomson Reuters Datastream, OECD, eigene Berechnungen
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So steigen die Lohnstiickkosten gemaR Abbildung 4 in Deutschland seit 2012 wieder stdrker als im
Durchschnitt der anderen Euro-Lander an. Dennoch ist Deutschland gerade auch mit Blick auf die
vergleichsweise hoch Zahl an sog. Hidden Champions nach wie vor Vorreiter bei Innovation, Export
und Beschiftigung. Reformen in der Arbeitsmarkt- und Steuerpolitik haben dazu ebenso
beigetragen wie eine beschaftigungsorientierte Lohnpolitik. Umso wichtiger ist es, dass das

muhevoll Gewonnene nicht wieder leichtfertig aufs Spiel gesetzt wird.

Insofern sind auch die aktuellen Lohnsteigerungen aus 6konomischer Sicht nachvollziehbar. Sie
sind gerade auch mit Blick auf den Rohgewinn je Mitarbeiter im Zeitablauf nun auch gesamtwirt-
schaftlich verkraftbar, da die damit verbundenen Kostensteigerungen von den Unternehmen durch
die gute Ausstattung mit Eigenkapital und den laufend guten Erlésen aufgefangen werden kénnen.
Zudem tragen sie auch zur Stabilisierung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage bei und im Ergebnis

wird damit auch ein Beitrag geleistet, den auBenwirtschaftlichen Uberschuss zu vermindern.

Abbildung 5
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Quelle: DSGV Branchenservice
5. Implementierung eines zukunftsfahigen Steuersystems

Das Steuersystem muss Investitionen und Wachstum stimulieren

Gerade mit Blick auf den zum Jahresanfang verstarkten internationalen Wettbewerb der Steuer-
systeme durch die Steuerreform in den Vereinigten Staaten gilt es auch fiir den Standort Deutsch-
land in Europa sein Steuersystem weiter zu entwickeln, mit dem stdrker ein ,inclusives* Wachstum
stimuliert wird. Das deutsche Steuersystem ist daraufhin zu priifen, ob es den fiskalischen, sozialen,

6konomischen und 6kologischen Zielen noch gerecht wird.
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Einkommensteuer: Steiler Tarifverlauf in der ersten Progressionszone und kalte Progression
Bei der Einkommensbesteuerung gilt es, den vergleichsweise steileren Tarifverlauf in der ersten
Progressionszone im Einkommensteuertarif abzuflachen. Dieser setzt beschaftigungsfeindliche
Fehlanreize in diesem Segment des Arbeitsmarktes. So steigt bspw. bei einem zu versteuernden
Einkommen zwischen 9.000 und 13.997 Euro der Grenzsteuersatz von 14 % auf 24 %. Ab 13.997

Euro steigt der Grenzsteuersatz deutlich langsamer. Beriicksichtigt man in dieser Progressionszone

zudem die Belastungen durch die Sozialversicherungsbeitrage und die mit dem steigenden Einkom-

men sukzessive auslaufenden Transferzahlungen, kann es sogar zu einer Grenzsteuerbelastung
kommen, die teilweise iber 100 % liegt. Einen weiteren Ansatzpunkt fiir eine Reform des Einkom-
mensteuersystems bietet der seit einiger Zeit zu beobachtende schleichende Anstieg der Gesamt-

steuerbelastung. So ist die Steuerquote (Steuereinnahmen in Relation zum BIP) seit 2014 bis 2017

von 22,1 % auf 22,5 % gestiegen und diirfte auf Basis der Daten zur Steuerschdtzung aus dem Nov.

2017 bis 2021 auf 23,2 % steigen, wenn es nicht zu einer Steuerentlastung kommt. Treibende Kraft

ist hier die kalte Progression. Soll der 6ffentliche Sektor weder expandieren noch schrumpfen, ist

eine Stabilisierung der Steuerquote geboten.

Entsprechend des Berichtes zur kalten Progression des BMF wird als kalte Progression ,der Anstieg

des durchschnittlichen Steuersatzes der Einkommensteuer bezeichnet, der allein auf die den Preis-

anstieg ausgleichenden Lohn- und Gehaltserhthungen zuriickzufiihren ist“ (Bundesministerium der

Finanzen 2016). Entsprechend dieses Berichtes erhhen Einkommenssteigerungen, die die Inflation

Ubersteigen, die steuerliche Leistungsfahigkeit. Dem ist nur bedingt zuzustimmen. Das Prinzip der

Besteuerung entsprechend der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit regelt die Steuerlastverteilung

unter den Steuerzahlern. Aus ihm ldsst sich aber nicht ableiten, dass mit steigender Wirtschaftsleis-

tung auch die Steuerquote insgesamt steigen muss und sich der Staatssektor zu Lasten des priva-

ten Sektors einer Volkswirtschaft ausdehnt. Vor diesem Hintergrund ist es sinnvoll neben der inflati-

onsbedingten kalten Progression auch die durch das reale Wachstum verursachte kalte Progression

auszugleichen.

Eine Untersuchung im ifo-Schnelldienst von Dorn, Fuest und weiteren Wissenschaftlern aus dem

Jahr 2017 zeigt, dass der Unterschied zwischen inflationsbedingter und vollstandig kalter Progres-

sion in den letzten Jahren deutlich zugenommen hat. Lag die inflationsbedingte kalte Progression

2011 bei 2,7 % und die vollstandige kalte Progression bei 4,3 %, ergeben sich fiir das Jahr 2016 die
Werte 5,3 % (inflationsbedingt) und 18,0 % (vollstandig) (Dorn, Fuest et al. 2017). Vor diesem Hin-
tergrund empfiehlt es sich, wie z. B. bereits in Frankreich, Portugal, Spanien, GroRbritannien, Ddne-

mark und Norwegen geschehen, einen , Tarif auf Radern“ zu implementieren, der nicht nur die infla-

tionsbedingte, sondern die gesamte kalte Progression ausgleicht.
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Abbildung 6

Steuerbelastung durch inflationsbedingte und volistandige kalte Progression
(Basisjahr 2010)
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Unternehmensbesteuerung: Antworten auf den internationalen Steuerwettbewerb

Bei der Unternehmensbesteuerung sind MalRnahmen zu ergreifen, die eine Verschlechterung der
Position Deutschlands im internationalen Steuerwettbewerb verhindern. Die letzte umfassende
Reform der Unternehmensbesteuerung in Deutschland liegt 10 Jahre zuriick. Seither sind in vielen
Landern der Welt die Unternehmenssteuern z. T. deutlich gesenkt worden. Im Jahr 2017 gab es nur
noch wenige Lander, die die Unternehmensgewinne hdher besteuert haben als Deutschland. Dazu
zdahlten die USA, die jedoch 2018 die Unternehmenssteuern drastisch gesenkt haben, Frankreich,
das fiir das Jahr 2022 eine deutliche Steuersenkung beschlossen hat und Belgien, das schrittweise

bis 2020 die Steuern auf Unternehmensgewinne senkt.

Reagiert Deutschland auf den Steuerwettbewerb nicht, belegt Deutschland zukiinftig einen der Spit-
zenpldtze unter den OECD-Staaten. Das diirfte nicht ohne Folgen bleiben, denn nimmt das internati-
onale Steuergefalle zu, werden Investitionen u. U. nicht in Deutschland, sondern in anderen Landern
getatigt, denn das jeweilige Steuerrecht spielt bei Standort- und Investitionsentscheidungen eine
Rolle. Um dem entgegenzuwirken ist die Steuerbelastung der Unternehmensgewinne auch in
Deutschland schrittweise zuriickzufiihren. Die von der Bundesregierung im Koalitionsvertrag
geplante Strategie, einen EU-weiten Mindeststeuersatz fiir Unternehmensgewinne einzufiihren, ist
in diesem Kontext nachvollziehbar, scheint aber wenig erfolgversprechend, da die erforderliche ein-
stimmige Unterstiitzung der EU-Mitgliedstaaten sehr unwahrscheinlich ist. Gleiches gilt fir die
geplante Harmonisierung der Bemessungsgrundlage. Auf EU-Ebene sollten zudem Schritte in Rich-

tung einer Einflihrung eines 6ffentlichen Country-by-Country-Reporting unterbleiben. Ein solches
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Reporting kann Fehlanreize setzen, da die Gefahr besteht, Geschaftsgeheimnisse zu verraten und es

besteht das Risiko von Fehlinterpretationen.

Die im Koalitionsvertrag festgeschriebene Einflihrung einer steuerlichen Forschungsférderung
gerade fiir kleine und mittlere Unternehmen ist hingegen zu begriiRen. Diese starkt die Attraktivitat
des Investitionsstandortes Deutschland. Die geplante Einfiihrung einer ,Digitalsteuer” konnte
jedoch genau das Gegenteil bewirken. Es ist mit Sicherheit dariiber zu diskutieren, ob digitale
Unternehmen nach geltendem Recht unverhdltnismaRig gering besteuert werden, eine Equalization
Tax als Zusatzsteuer trifft jedoch nicht nur auslandische Digitalkonzerne, sondern auch deutsche
Unternehmen, die ebenfalls in groRen Schritten ihre Wertschépfungsketten digitalisieren. Eine Digi-
talsteuer steht im Widerspruch zur laut Sondierungspapier und Koalitionsvertrag geplanten steuer-
lichen Férderung von Investitionen in Digitalisierung. Eine solche Steuer kénnte sich schnell als
Standortnachteil fir deutsche Unternehmen vor allem gegeniiber Unternehmen in den Landern

erweisen, die z. B. durch starker F&E-Begiinstigung Investitionen in Zukunftstechnologien férdern.
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