
A 58369

Unwetterkatastrophe
Versicherungspflicht sinnvoll!
von Gert G. Wagner

Steuerpolitik
Reformvorschläge zum Einkommensteuertarif
von Stefan Bach

Inflation
Inflationsziel und Inflationsmessung
von Gunther Schnabl, Tim Sepp

Schuldenbremse
Konjunkturkomponente der Schuldenbremse
von Max Krahé, Florian Schuster, 
Philippa Sigl-Glöckner

Finanzindustrie
Decentralised Finance – wie die Tokenisierung 
die Finanzindustrie verändert
von Volker Brühl

Klimapolitik
Treibhausgasneutralität 2045/2050
von Hans-Wilhelm Schiffer

Gleichstellung
Zur Gleichstellung beim Entgelt von Frauen und 
Männern mit gleicher Qualifikation
von Willi Koll

Innovationen
Pharmainnovationen: starke Position der USA 
und Schwächen der deutschen Forschung
von Andreas Eckert, Wolfgang Maennig

Arbeitsmarkt
Kombination von Kurzarbeit und Qualifizierung 
– ein gutes Konzept mit mäßigem Erfolg
von Toralf Pusch, Hartmut Seifert

Konjunktur
Rohstoffpreise: Superzyklus oder Aufschwung?
von Claudia Wellenreuther

Zeitgespräch
Pandemien – was kann man (ökonomisch) in Zukunft besser machen?

mit Beiträgen von Nikola Biller-Andorno, Thomas Kapitzka, Achim Wambach, 
Axel Ockenfels, Dorothea Kübler, Natalia Fabra, Massimo Motta, Martin Peitz, 
Kai A. Konrad und Marcel Thum



Weitere Informationen unter springerplus.com

SpringerPlus
Die Open Access-Plattform Ihrer Wahl für 
Forschungsergebnisse aus allen Fachbereichen!

 • Unkompliziertes Einreichen der Artikel

 • Strenges Peer Review

 • Klare, transparente und schnelle redaktionelle 
Abläufe

 • Erfüllt alle Anforderungen an Open Access-
Publikationen

 • Indizierung in den wichtigsten Datenbanken 
wie Web of Science, Scopus und PubMed Central

A19900

Open
Access

springer.com



ZBW – Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft 
577

Inhaltsverzeichnis

Wirtschaftsdienst
Zeitschrift für Wirtschaftspolitik

101. Jahrgang     2021 Heft 8

www.wirtschaftsdienst.eu

 Leitartikel

 G. G. Wagner Unwetterkatastrophe: Versicherungspflicht sinnvoll! ......................................................578

 Kurz kommentiert

 G. Grözinger COVID-19-Impfung: Wer nicht impfen will, soll zahlen .................................................. 580
 M. Groth EU-Verkehrspolitik: Viel Potenzial, Umsetzung offen .................................................... 581
 J. Pimpertz Bürgerversicherung: Kein Wundermittel ......................................................................... 582
 J. Haucap Glücksspielstaatsvertrag: Endlich reguliert .................................................................... 583
 T. Treptow Grüne Geldpolitik: Klimaschutz versus Marktneutralität ............................................... 584

 Zeitgespräch

  Pandemien – was kann man (ökonomisch) in Zukunft besser machen?.................. 585
 N. Biller-Andorno, COVID-19-Pandemie – ethische und ökonomische Herausforderungen für ein 
 T. Kapitzka gelingendes Krisenmanagement .................................................................................... 586
  A. Wambach Besseres Marktdesign im Gesundheitswesen ............................................................... 590
 A. Ockenfels Pandemiebereitschaft, internationale Kooperation und Marktdesign ........................... 594
 D. Kübler Marktdesign und die Verteilung von Impfstoff ............................................................... 597
 N. Fabra, M. Motta, M. Peitz Versorgungsengpässe während einer Pandemie und was dagegen getan werden kann ....600
 K. A. Konrad, M. Thum Der Vorteil des Experimentierens in der Pandemie ....................................................... 603

 Analysen und Berichte

  Steuerpolitik
 S. Bach Aktuelle Reformvorschläge zum Einkommensteuertarif....................................................606
  Inflation
 G. Schnabl, T. Sepp Inflationsziel und Inflationsmessung in der Eurozone im Wandel ..................................615
  Schuldenbremse
 M. Krahé et al. Wird die Konjunkturkomponente der Schuldenbremse ihrer Aufgabe noch gerecht? ...621
  Finanzindustrie
 V. Brühl Decentralised Finance – wie die Tokenisierung die Finanzindustrie verändert ............ 629
  Klimapolitik
 H.-W. Schiffer Treibhausgasneutralität 2045/2050: Verschärfung der Klimaziele ................................ 638
  Gleichstellung
 W. Koll Zur Gleichstellung beim Entgelt von Frauen und Männern mit gleicher Qualifikation .. 645
  Innovationen
 A. Eckert, W. Maennig Pharmainnovationen: überragende Position der USA und Schwächen 
  der deutschen Forschung .............................................................................................. 652

 Ökonomische Trends

 T. Pusch, H. Seifert Kombination von Kurzarbeit und Qualifizierung  ........................................................... 660
 C. Wellenreuther Konjunkturschlaglicht: Rohstoffpreise: Superzyklus oder Aufschwung? ..................... 663



Wirtschaftsdienst 2021 | 8
578

Leitartikel DOI: 10.1007/s10273-021-2968-4

Unwetterkatastrophe: 
Versicherungspfl icht sinnvoll!
 Die jüngste Flutkatastrophe hat klar gemacht: Wir brauchen mehr baurechtliche und tech-
nische Vorsorge, um mit Wetterextremen besser zurecht zu kommen. Aber auch künftige 
Bauverbote in extrem von Hochwasser gefährdeten Lagen und weniger Bodenversiege-
lung werden alles andere als hundertprozentig vor Starkregen, Hochwasser, Sturm oder 
Schneedruck schützen. Zumal wir seit Jahrhunderten bebaute Liegenschaften nicht „ent-
siedeln“ können – dies geht noch nicht einmal für erst in jüngster Zeit mit unsinnigen Bau-
genehmigungen errichtete neue Wohngebäude in Überschwemmungsgegenden. Auch 
die Eigentümer:innen solcher Immobilien haben ein Recht auf Schutz, d. h. auch auf Versi-
cherungsschutz, der allerdings im Moment in Hochrisikolagen nur schwer zu erlangen ist.

Um die Resilienz zu steigern, also die Fähigkeit sich nach einer Krise möglichst rasch zu 
erholen, ist eine gesetzliche Pfl icht zur Versicherung von Wohngebäuden gegen Natur-
gefahren sinnvoll. Und eine risikogerechte Versicherung wirkt zweifach: Sie sichert nicht 
nur im Schadensfall planmäßig ab (steigert also die Resilienz), sondern die Prämien für 
die Versicherung stellen auch einen steten Anreiz dar, individuelle und gesellschaftliche 
Vorsorge zu betreiben und so die Schäden durch extreme Wetterereignisse möglichst 
klein zu halten. Dafür müssen die Prämien je nach Gefahrenlage und Vorsorge gestaf-
felt sein. Niemand zahlt gerne immer höhere Versicherungsprämien, und Tote werden 
dadurch auch nicht wieder lebendig, aber durch individuelle und gesellschaftliche Vor-
sorge kann es künftig weniger Klimatote und Klimaschäden geben. Darauf weist auch 
die Nationalakademie Leopoldina im Rahmen einer aktuellen Stellungnahme zur Coro-
na-Pandemie hin: „Neben Pandemien sind Flut- und Dürreprobleme klimabedingte Na-
turphänomene, für die Vorsorge getroffen werden kann.“ Zur Vorsorge können entspre-
chende Versicherungen gehören, und eine solche „Ex-ante-Absicherung kann nicht nur 
zu einem besseren Schutz nach Eintritt eines Schadenfalls beitragen, sondern auch zu 
zusätzlichen präventiven Maßnahmen zur Minimierung möglicher Schäden führen und 
so die gesellschaftliche Resilienz erhöhen“.

Unwetterschäden sind in Deutschland mit einer Elementarschadenversicherung im 
Rahmen einer Wohngebäudeversicherung grundsätzlich versicherbar. Nach Berech-
nungen des Sachverständigenrats für Verbraucherfragen (SVRV) lassen sich gegen-
wärtig noch die meisten Wohngebäude sogar für nur 5 Euro im Monat bei minimalem 
Selbstbehalt im Schadensfall versichern. Selbst in Regionen mit hoher Unwettergefahr 
sind Wohngebäude versicherbar, wenn hinreichend technische Vorsorge betrieben 
wird (und z. B. die Keller nicht als Wohnraum genutzt werden) und ein gewisser Selbst-
behalt akzeptiert wird, der häufi g vorkommende kleine und mittlere Schäden, die Haus- 
und Wohnungseigentümer:innen selbst tragen können, nicht versichert. Die Mehrheit 
der Hausbesitzenden interessiert sich freilich bislang nicht für geeigneten Versiche-
rungsschutz – das gilt auch für die meisten politischen Parteien. Im Ergebnis sind nur 
knapp 50 % der Wohngebäude gegen Unwetter versichert. In den nun am stärksten 
betroffenen Gebieten in Rheinland-Pfalz und im Saarland sind es sogar weniger als 
40 %. 2017 haben sich die Ministerpräsident:innen der Länder darauf verständigt, dass 
im Katastrophenfall nur noch in Härtefällen an Geschädigte gezahlt werden soll. Die 
Idee war offenbar, dass durch die bloße Ankündigung der Verweigerung von Hilfe in der 
Not hinreichend Anreize gesetzt waren, damit die Menschen eigeninitiativ technische 
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Vorsorgen treffen und eine Elementarschadenversicherung abschließen. Dieses Signal 
war offenbar wenig glaubwürdig. Und die Menschen sollten Recht behalten mit ihrer In-
tuition, denn bereits kurz nach der jetzigen katastrophalen Flutwelle wurden fi nanzielle 
Hilfen durch den Staat in Aussicht gestellt. Die fi nanziellen Hilfen sind unter den gege-
benen Umständen auch richtig – aber kluge Politik sieht anders aus.

Der SVRV hatte Ende 2019 ein Konzept für eine verpfl ichtende Elementarschadenversi-
cherung für Haus- und Wohnungseigentümer:innen vorgelegt – kurz danach brach die 
Corona-Pandemie aus, und das Konzept wurde nicht breit diskutiert. Als eine von mehre-
ren konkreten Maßnahmen schlägt der SVRV vor, dass jedes Wohngebäude in Deutsch-
land verpfl ichtend gegen katastrophale Naturgefahren mit einer Elementarschadenversi-
cherung versichert sein sollte. Das wird sinnvollerweise nicht mit einem Rundum-Sorg-
los-Paket erreicht, sondern setzt besonders in höheren Gefahrenlagen bestimmte Vor-
kehrungen wie Schutzmauern und den technischen Schutz von Lichtschächten voraus, 
sowie durchaus spürbare Selbstbeteiligungen. Resilienz durch eine Versicherungspfl icht 
für Elementarschäden ist also keineswegs nur ein passives Hinnehmen von Problemen. 
Denn die Prämien für eine Versicherung gegen Naturgefahren wirken im Ergebnis wie 
die Bepreisung von Treibhausgasemissionen: Während der CO2-Preis der Umweltschä-
digung eines Produkts einen Preis gibt, gibt die Versicherungsprämie dem erwartbaren 
Gebäudeschaden einen Preis. Darauf weisen der SVRV und z. B. die stellvertretende Vor-
sitzende des Sachverständigenrats für Umweltfragen Claudia Kemfert ausdrücklich hin. 
Und wer langfristig die Ausgaben für den CO2-Ausstoß niedrig halten möchte oder im Falle 
der Versicherung gegen Naturgefahren günstige Prämien zahlen will, der muss geeignete 
Maßnahmen ergreifen, um später einen Vorteil zu haben. Für den Schutz gegen häufi g 
vorkommende Naturgefahren wie Platzregen sind verhältnismäßig günstige technische 
Maßnahmen, etwa die Installation von Rückschlagklappen beim Abwasserabfl uss, oft be-
reits ausreichend, um schwere Schäden im Keller durch Starkregen zu vermeiden.

Zu Recht wird argumentiert, dass die Gefahren des Klimawandels nicht auf die einzelnen 
Menschen abgewälzt werden dürfen – dieser Eindruck könnte bei einer individuellen Ver-
sicherung gegen Naturgefahren entstehen. Dieser Einwand muss ernst genommen wer-
den. Trotzdem ist die Frage berechtigt, ob die Menschen bessergestellt sind, wenn kaum 
ein Anreiz besteht, individuelle Vorkehrungen gegen Naturgefahren zu treffen und im Ka-
tastrophenfall auf das Wohlwollen des Staates angewiesen zu sein. Wenn die Prämien für 
eine Elementarschadenversicherung in bestimmten Lagen hunderte Euro pro Jahr für ein 
Einfamilienhaus betragen würden, könnte der Staat die Last durch einen zielgerichteten 
Transfer (analog zum Wohngeld) mildern. Denn es ist sinnvoll, dass der Staat die Men-
schen im Voraus besser schützt als heute. Eine solche Unterstützung sollte vom jeweili-
gen Bundesland ausgezahlt werden, da die Länder besser als der Bund die örtliche Lage 
kennen. Wer freilich einen Neubau an einem stark gefährdeten Standort errichtet (sofern 
dafür künftig noch eine Baugenehmigung erteilt wird), sollte die Versicherungsprämie wie 
alle anderen Haus- und Wohnungsinhabenden auch voll selbst tragen müssen.

Eine Versicherungspfl icht ist auch – wie der SVRV geprüft hat – verfassungsrechtlich 
zulässig. Wenn man genau hinschaut, ist das auch die Einschätzung der Justizminis-
terkonferenz, die trotzdem noch 2015 die Einführung einer Versicherungspfl icht abge-
lehnt hat. Der Abschlussbericht der Arbeitsgruppe der Justizminister:innen ist zwar 
noch immer nicht veröffentlicht (Stand: 6. August 2021), aber man hört, dass darin auf 
das Grünbuch der EU-Kommission „Versicherung gegen Naturkatastrophen und von 
Menschen verursachte Katastrophen“ verwiesen wird, das feststellt, dass Naturkatas-
trophen infolge des Klimawandels zunehmen werden. Deswegen sollten die Erfahrun-
gen mit der Bewältigung von Elementarschäden auf globaler und europäischer Ebene 
regelmäßig evaluiert werden. Je nach Entwicklung der Lage könnte dann auch die 
Einführung einer Versicherungspfl icht erneut geprüft werden.

Gert G. Wagner

Sachverständigenrat für Verbraucherfragen

gwagner@diw.de
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kenntnisse über erhebliche Nachwirkungen, das sogenann-
te Long COVID. Da  befi nden wir uns auf gut vertrautem Ter-
rain, wo der Staat in vielen Bereichen eine Schutzaufgabe 
gegenüber zu risikobereiten Bürger:innen wahrnimmt und 
dies auch bei Nichtbefolgen mit Sanktionen bewehrt. So-
wohl die Anschnallpfl icht im Auto als auch das weite Feld 
der Sozialversicherungspfl ichtigkeit sind Beispiele.

Liegt hier der Hauptaspekt auf dem Schutz für die Akteure 
selbst, sind die Überlegungen zu negativen Externalitäten 
auf Dritte gerichtet. COVID-19 ist eine hochansteckende 
Krankheit und wer sich nicht impfen lässt, gefährdet ande-
re. Die Zahl dieser anderen ist nicht gering anzusetzen. Da-
zu zählen die jüngeren Generationen, aber auch Erwach-
sene, die aus medizinischen Gründen nicht geimpft wer-
den sollen, wie Schwangere, und schließlich jene, die trotz 
Impfung keine ausreichende Anzahl Antikörper entwickeln. 
Gerade die letztere Gruppe rückt in letzter Zeit verstärkt in 
den Fokus. Das sind Ältere, Immunsupprimierte (z. B. nach 
einer Organtransplantation), oder Krebspatienten mit einer 
Chemotherapie (Tagesschau, 2021).

Negative Externalitäten lassen sich auf der einen Seite durch 
Ver- und Gebote minimieren, aber auf der anderen auch 
durch einen verhaltensbeeinfl ussenden Preis. Ist das erstere 
Vorgehen aus politischen und/oder verfassungsrechtlichen 
Gründen problematisch, ist aber der zweite Weg gangbar. 
Man könnte die Krankenversicherungsbeiträge nach ge-
impft/nicht-geimpft differenzieren. Wer sich der Impfung oh-
ne nachgewiesen guter Begründung verweigert, zahlt z. B. 
50 Euro im Monat mehr. Und ist eine weitere erwachsene 
Person mitversichert, erhöht sich das bei doppelter Absage 
entsprechend auf 100 Euro. Die Arbeitgeber blieben außen 
vor, sie haben hier keinerlei Einfl ussmöglichkeiten. Und die 
Kassen wissen über ihre Abrechnungen auch, wenn medi-
zinische Gründe gegen eine Impfung sprechen. Ich bin mir 
sicher: die Exportweltmeisterschaft ist vielleicht perdu, aber 
Impfweltmeister können wir immer noch werden!

Gerd Grözinger

Europa-Universität Flensburg

groezing@uni-fl ensburg.de
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COVID-19-Impfung

Wer nicht impfen will, soll zahlen

Die Bundesregierung hat erklärt, dass sie eine Impffl icht 
bei COVID-19 ablehne. Und Verfassungsrechtler:innen ar-
gumentieren, es sei immerhin ein körperlicher Eingriff und 
manche Langfristfolge auch noch unbekannt (Boehme-
Neßler, 2021). Deshalb dürfe dergleichen nur in Ausnahme-
fällen eingeführt werden. Seit kurzem wird in Deutschland 
eine solche Ausnahme bei den Masern gesehen, wo ab 
2020 Kita-Personal, Lehrer:innen etc. eine Impfung dage-
gen nachweisen müssen. Wie zu erwarten, landete das Ge-
setz beim BVerfG, das darüber noch nicht entschieden hat.

Gewarnt wird auch vor einem indirekten Zwang, etwa 
wenn in Zukunft nur Geimpften besondere Privilegien 
zukämen. Aktuell sind aber in aller Regel eine COVID-
19-Impfung und ein negativer (Schnell-)Test gleichge-
stellt. Es gibt also eine Alternative. Der Test ist sogar kos-
tenlos, eine nicht geringe Ausgabe des dafür aufkommen-
den Bundes. Je nach Inanspruchnahme und mittlerweile 
abgesenkter Vergütung können da leicht einige 100 Mio. 
Euro pro Monat zusammenkommen (Bund der Steuer-
zahler, 2021). Immerhin beginnt eine Diskussion darüber, 
ob nicht dies im Sommer geändert werden sollte, weil und 
wenn dann tatsächlich allen Erwachsenen ein Impfange-
bot gemacht werden kann.

Mir erscheint das zu zaghaft. Im Prinzip diskutiert die Öko-
nomie die dahinterliegenden Problemlagen seit langem 
unter zwei gut etablierten Rubriken, der Kosten-Nutzen-
Rechnung und der negativen externen Effekte. Zum ers-
ten Ansatz: jede Impfung hat eine Soll- und Haben-Seite, 
soll sagen, es gibt nicht nur den angestrebten Schutzfak-
tor, sondern auch die Gefahr von Nebenwirkungen. Diese 
beiden Seiten zu quantifi zieren, ist Aufgabe dafür kompe-
tenter wissenschaftlicher Stellen. In Deutschland ist dies 
die Ständige Impfkommission, kurz STIKO. Sie hat auf 
Grundlage entsprechender Studien aktuell entschieden, 
mit Ausnahme einiger klar defi nierter Gruppen, dass Er-
wachsenen eine Impfung eindeutig angeraten wird, älte-
ren Kindern und Jugendlichen dagegen nur in bestimm-
ten Sonderfällen (RKI, 2021).

Der Hintergrund der Impfempfehlung für Erwachsene ist die 
vergleichsweise geringe Häufi gkeit schlimmer Nebenwir-
kungen im Verhältnis sowohl zu der schwererer Krankheits-
verläufe bei einer Infektion wie auch der zunehmenden Er-
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so gering bleiben soll. In Deutschland sind demgegen-
über für 2025 beispielsweise 55 Euro/t CO2 vorgesehen. 
Zudem ist zu berücksichtigen, dass es sich bei dieser 
Ausweitung des Emissionshandels um ein nachfragesei-
tig wirkendes Instrument handelt, wobei zu vermuten ist, 
dass es sich hier um eine eher unelastische Nachfrage 
mit entsprechend eingeschränkten Klimaschutzeffek-
ten handelt. Somit sollte sich auch Deutschland im Ver-
kehrssektor nicht auf die Wirksamkeit des neuen euro-
päischen Emissionshandels verlassen. Damit wiederum 
wird insbesondere auch die Notwendigkeit von starken 
ordnungsrechtlichen Eingriffen wie Flottengrenzwerten 
oder eben auch der aktuellen Vorgabe deutlich, dass ab 
2035 keine neuen Personenkraftwagen oder Lieferwa-
gen (leichte Nutzfahrzeuge) mehr verkauft werden dür-
fen, die CO2 ausstoßen.

Insgesamt ist die Zielverschärfung im Verkehrssektor 
nicht nur klimapolitisch notwendig, sondern auch indus-
trie- und wirtschaftspolitisch richtig. Denn auch in ande-
ren großen Automobilmärkten außerhalb Europas sind 
zunehmend Ansätze zu erkennen, eine Übereinstimmung 
mit den notwendigen Klimaschutzzielen des Paris-Ab-
kommens herzustellen – teilweise bereits mit strikteren 
Vorgaben. So gilt auch für die exportorientierte Automo-
bilwirtschaft in Deutschland, dass in Zukunft nur noch 
Geschäftsmodelle zukunfts- und wettbewerbsfähig sein 
werden, die sich an diesen Zielen orientieren.

Zudem ist der Verkehr nicht nur für einen bedeutenden An-
teil der in Europa emittierten Treibhausgase verantwort-
lich, sondern trägt beispielsweise auch zu Luftverschmut-
zung und Lärmbelästigung sowie Flächenverbrauch und 
Zersiedelung, der Fragmentierung von Lebensräumen 
oder der Versiegelung von Oberfl ächen bei. Außerdem 
ist die Transport- und Verkehrsinfrastruktur eine der zen-
tralen kritischen Infrastrukturen, deren Funktionsfähigkeit 
langfristig sowohl vor dem Hintergrund zunehmender 
klimawandelbedingter Betroffenheiten – beispielsweise 
durch Extremwetterereignisse – als auch weiterer sich 
verändernder Rahmenbedingungen und technologischer 
Entwicklungen bestmöglich sicherzustellen ist.

Somit sollten im Rahmen der sich nun anschließenden 
politischen Verhandlungen zur Umsetzung der Vorschlä-
ge aus „Fit for 55“ auch die Chancen genutzt werden, 
über den Klimaschutz hinausgehende gesellschaftliche 
Herausforderungen zu berücksichtigen, um entsprechen-
de Synergien im Zuge einer dringend notwendigen Ver-
kehrs- und Mobilitätswende zu realisieren.

Markus Groth

Climate Service Center Germany (GERICS), Helmholtz-Zentrum Hereon

markus.groth@hereon.de 

EU-Verkehrspolitik

Viel Potenzial, Umsetzung offen

Die EU-Kommission hat im vergangenen Monat unter dem 
Namen „Fit for 55“ ein umfangreiches Paket von Gesetz-
gebungsinitiativen vorgelegt. Damit soll insbesondere das 
Erreichen eines zentralen klimapolitischen Zwischenziels 
auf dem Weg zu einer klimaneutralen EU bis 2050 konkre-
tisiert werden: die Reduzierung der Treibhausgasemissi-
onen in Europa bis 2030 um mindestens 55 % gegen über 
1990. Dieses Bündel von Vorschlägen beinhaltet sowohl 
Anpassungen bereits bestehender Verordnungen und 
Richtlinien als auch grundlegend neue Ansätze. Eine be-
sondere Aufmerksamkeit kam unmittelbar der Weiterent-
wicklung des Gesetzgebungsvorschlags „Änderung der 
Verordnung zur Festlegung von CO2-Emissionsnormen 
für neue Personenkraftwagen und für neue leichte Nutz-
fahrzeuge“ zu, was verkürzt auch als Verbot von Verbren-
nungsmotoren diskutiert wurde und wird.

Mit der Festlegung, dass ab 2035 in der EU nur noch Neu-
wagen verkauft werden dürfen, die kein CO2 ausstoßen, 
wird ordnungspolitisch der Rahmen für eine in diesem 
Sektor spätestens zu erreichende Zielmarke gesetzt. Als 
Konkretisierung des Wegs dahin ist z. B. das Zwischenziel 
zu erfüllen, dass bis 2030 der europaweite Flottendurch-
schnitt der CO2-Emissionen von Neuwagen um 55 % im 
Vergleich zu 1990 reduziert werden muss. Diese Treib-
hausgasminderungsziele sind dringend notwendig, denn 
die Emissionen des Verkehrssektors gehören zu den 
größten Hemmnissen für die Erreichung der EU-Klima-
schutzziele. Grundsätzlich positiv zu bewerten ist an dem 
aktuellen Vorstoß der EU vor allem auch, dass dadurch 
ein konstruktives Zusammenspiel unterschiedlicher Inst-
rumente ermöglicht wird – beispielsweise durch nationale 
Förderprogramme, klare ordnungsrechtliche Vorgaben 
und fl ankierende Preissignale.

Gerade mit Blick auf den von der EU-Kommission ge-
planten Emissionshandel für den Verkehr ist jedoch noch 
unklar, ob er rechtzeitig die notwendigen Anreize setzen 
kann und zudem angemessen mit nationalen Ansätzen 
abgestimmt ist. Eine EU-weite Lösung ist natürlich anzu-
streben, aber kurzfristig sind – etwa wie in Deutschland 
– erstmal nationale Fortschritte notwendig. Insbeson-
dere auch, da fraglich ist, ob der von der EU diskutierte 
Mindestpreis von 25 Euro/t CO2 im Jahr 2026 tatsächlich 
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eine Gruppe hinzu, die annahmegemäß in jüngeren Jah-
ren niedrigere Leistungsausgaben verursachen würde 
als vergleichbare GKV-Bestandsversicherte. Aber Alters-
klassen mit hohen Leistungsausgaben sind dort häufi ger 
besetzt – eine Belastung für das neue Kollektiv. Entlas-
tung verspricht hingegen, dass deren beitragspfl ichtige 
Einkommen überdurchschnittlich hoch ausfallen. Deshalb 
könnte ein ausgabenneutral berechneter Beitragssatz um 
bis zu 1 Prozentpunkt sinken.

Das Solidaritätsprinzip würde aber nicht gestärkt. Nur 
marginal stiege der Anteil der Solidarbeitragszahlenden, 
dagegen sänke der Anteil der qua solidarischer Umver-
teilung fi nanzierten Ausgaben leicht. In einem alternden 
Kollektiv werden aber künftig die Altersklassen mit über-
durchschnittlichen Ausgaben und unterdurchschnittli-
chen Finanzierungsbeiträgen relativ häufi ger besetzt. 
Deshalb gerät der Beitragssatz zunehmend unter Anpas-
sungsdruck, ob in der GKV oder einer umlagefi nanzierten 
Bürgerversicherung. Der solidarische Ausgleich zwischen 
Jung und Alt kann zwar auch dann in jeder Periode umge-
setzt werden, er gelingt aber auf Dauer nur zulasten der 
jeweils jüngeren Kohorten. Übrig bliebe eine veränderte 
Lastverteilung im Querschnitt. Doch bei einem überpro-
portional starken Ausgabenwachstum währte die Freude 
der GKV-Bestandsversicherten darüber nur kurz. Denn 
eine veränderte Lastverteilung vermag die Ausgaben-
dynamik nicht zu bremsen. Soll aber die Einkommensver-
teilung in der Bevölkerung korrigiert werden, bietet das 
Steuer-Transfer-System treffsicherere Kriterien.

Die intergenerative Lastverschiebung ließe sich aber be-
grenzen, wenn der beitragsfi nanzierte Ausgabenanteil 
beschränkt und die nicht beitragsgedeckten Ausgaben 
über Versicherungsprämien mit Anwartschaftsdeckung 
fi nanziert würden. Ein solches Zwei-Säulen-Modell böte 
zusätzlich die Möglichkeit, Wahloptionen zugunsten effi -
zient organisierter Versorgungsangebote einzuräumen. 
Denkbar wären sogar Tarife mit privatärztlichem Hono-
rarmaßstab für GKV-Versicherte. Im Ergebnis spiegelten 
sich in den Prämiendifferenzen Risiko- und Kostenunter-
schiede für die im Wettbewerb entwickelten Modelle. Es 
gilt also, den Anspruch an Solidarität und Gerechtigkeit 
im Querschnitt abzuwägen gegen die Möglichkeiten, so-
wohl die intergenerative Lastverschiebung zu begrenzen 
als auch die Ausgabendynamik zu bremsen. Deshalb ist 
die Forderung nach einer Bürgerversicherung nur eine 
denkbare Antwort auf den Vorwurf einer „Zwei-Klassen-
Medizin“. Eine andere besteht in der Vielfalt präferenzge-
rechter Lösungen.

Jochen Pimpertz

Institut der deutschen Wirtschaft (IW)

pimpertz@iwkoeln.de

Bürgerversicherung

Kein Wundermittel

Die Bürgerversicherung wird im politischen Raum seit 
zwei Jahrzehnten beworben, ein bevölkerungseinheit-
liches System nach den Regeln der Gesetzlichen Kran-
kenversicherung (GKV) beseitige Ungerechtigkeiten und 
stärke die Solidargemeinschaft der GKV-Bestandsver-
sicherten. Tatsächlich käme wohl kaum ein Ökonom auf 
die Idee, „auf der grünen Wiese“ ein Versicherungssys-
tem mit Wahlfreiheiten zu entwickeln, die an den Erwerbs-
status oder die Höhe des Einkommens gekoppelt sind. 
Doch erwachsen aus den gesetzlichen und privaten Ver-
sicherungsalternativen spezifi sche Pfadabhängigkeiten, 
welche Kosten einer Vereinheitlichung provozieren. Auch 
deshalb ist die GKV nicht alternativlos. Was aber vermag 
dann eine Bürgerversicherung zur Lösung ökonomischer 
Herausforderungen beizutragen?

Offenkundig laboriert die GKV an einem Steuerungspro-
blem. Pro Kopf gerechnet sind die GKV-Ausgaben trotz 
zahlreicher „Gesundheitsreformen“ seit zwei Dekaden 
jahresdurchschnittlich um 1 Prozentpunkt stärker gestie-
gen als die beitragspfl ichtigen Einkommen. Eine mögliche 
Erklärung dafür sind Fehlanreize im GKV-System: Einheit-
liche Leistungsentgelte behindern nicht nur den Wettbe-
werb um effi ziente Versorgungsstrukturen. Ausschließlich 
einkommensbezogene Beiträge verhindern auch, dass 
sich die Versicherten bei kostenlos freier Arztwahl frei-
willig auf Tarife mit effi zient organisierten Angeboten be-
schränken. Auch deshalb mangelt es den Krankenkassen 
an Anreizen, alternative Angebote zu entwickeln (managed 
care). Die Bürgerversicherung begünstigt aber weder de-
ren Einführung noch wäre sie Voraussetzung dafür.

Bleibt die Hoffnung, eine Bürgerversicherung entlaste die 
Solidargemeinschaft und sorge für mehr Gerechtigkeit. 
Doch was bedeutet Solidarität in der GKV? Versteht man 
darunter Umverteilungen, die über das versicherungsty-
pische Kriterium der Risikoäquivalenz hinaus reichen, 
dann zahlen nach einer aktuellen IW-Analyse gut 39 % 
der Versicherten einen Beitrag, der höher ausfällt als es 
ihrer aktuellen Schadenserwartung entspricht – gemes-
sen an den nach Alter und Geschlecht differenzierten 
Durchschnittsausgaben. In Summe fi nanzieren die So-
lidarbeiträge 36,6 % der GKV-Ausgaben. Mit den privat-
versicherten und beihilfeberechtigten Bürger:innen käme 
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nationale Erfahrung lehrt. Spielangebote im legalen Markt 
sind wiederum attraktiv, wenn Spielangebote nicht zu sehr 
eingeschränkt werden, Steuern keine wettbewerbsfähigen 
Angebote (Quoten) verhindern und die Authentifi zierung 
nicht zu umständlich ist. Auch wenn mit dem GlüStV 2021 
nach fast 20 Jahren rechtlicher Schwebezustände und blü-
hender Schwarzmärkte nun eine weitgehend sachgerechte 
Regulierung des Glücksspiels vorliegt, weisen die Regu-
lierungen im Hinblick auf Werberegeln, Spielprogramme, 
Einsatzlimits und anderes im Detail noch Schwächen auf. 
So wurde etwa nach § 6c Abs. 1 GlüStV 2021 ein anbieter-
übergreifendes Einzahlungslimit von 1.000 Euro pro Monat 
eingeführt. Erhaltene Gewinne, die wiederum eingesetzt 
werden, zählen nicht dazu. Besser als ein Einsatzlimit wäre 
ein Verlustlimit, gegebenenfalls sogar mit höheren Limits, 
sofern jemand ein höheres Einkommen nachweisen kann.

Ratsam wäre es auch gewesen, angesichts der Dynamik 
des Glücksspielmarkts, der technologischen Entwicklun-
gen und der Notwendigkeit, Regulierungen immer wieder 
zu evaluieren, weniger Details im Glückspielstaatsvertrag 
auf Gesetzesebene vorzugeben, sondern besser der neuen 
Aufsichtsbehörde für das Glücksspiel mehr Ermessen zu-
zugestehen und gegebenenfalls auch die rechtliche Kom-
petenz einzuräumen, selbst Verordnungen zu erlassen. Wie 
die Geschichte der letzten 20 Jahren zeigt, verläuft die Ab-
stimmung zwischen 16 Bundesländern stets schleppend. 
Die Anpassung der Glücksspielstaatsverträge dauert da-
her sehr lange. Da aber in der Regulierung auch schnelles 
Handeln erforderlich sein kann, wäre es umso wichtiger, 
die Aufsichtsbehörde mit den entsprechenden Regelungs-
kompetenzen auszustatten. Scheitern kann die gesamte 
Glücksspielregulierung schließlich an der unsachgemä-
ßen Besteuerung. Die beschlossene Spieleinsatzsteuer 
von 5,3 % droht, die Wettbewerbsfähigkeit deutscher An-
bieter im Bereich von Online-Poker, Online-Casino und 
bei virtuellen Automatenspielen sehr ernsthaft zu gefähr-
den. Deutschland ist in der EU das einzige Land mit einer 
Spieleinsatzsteuer, alle anderen EU-Staaten verwenden 
bei Online-Glücksspielen außer Sportwetten eine soge-
nannte Bruttospielertragssteuer, bei der allein die Diffe-
renz zwischen Ein- und Auszahlungen besteuert wird. Eine 
Spieleinsatzsteuer von 5,3 % entspricht umgerechnet einer 
Bruttospielertragssteuer von etwa 57 %. Dies ist das Drei-
fache des EU-Durchschnitts und dürfte daher ein massives 
Abwandern von Spieler:innen in den Schwarzmarkt induzie-
ren. Bei allen Schwächen in den Details ist die überborden-
de Besteuerung eindeutig das gravierendste Problem, das 
den gesamten GlüStV 2021 letztlich auch zum Scheitern 
bringen kann. Hier besteht erheblicher Korrekturbedarf.

Justus Haucap

Heinrich-Heine-Universität Düsseldorf

justus.haucap@dice.uni-duesseldorf.de

Glücksspielstaatsvertrag

Endlich reguliert

Dass manche Leute einen mehr oder minder stark ausge-
prägten (Glücks-)Spieltrieb haben, mag bedauerlich sein 
oder auch nicht. Durch Verbote allein wird dieser jedoch 
nicht gestillt – im Gegenteil: Die Lehren der Vergangen-
heit zeigen, dass das Spielbedürfnis dann illegal befriedigt 
wird und so insbesondere Spieler- und Jugendschutz be-
sonders schwer zu gewährleisten sind. Der Spieltrieb ver-
schwindet nicht durch Verbote, denn gerade im digitalen 
Zeitalter wird es durch Online-Angebote zunehmend ein-
fach, diesem Bedürfnis nachzugehen. Dies gilt umso mehr, 
weil in der ganz überwiegenden Mehrheit der EU-Mitglied-
staaten Online-Glücksspiele wie Online-Poker (in 23 von 
27 Staaten) und Online-Casinos (in 22 von 27 Staaten) le-
gal sind. Ein Totalverbot in Deutschland ist daher auch mit 
dem Binnenmarkt schwer zu vereinbaren. Diese Einsicht 
hat auch die Gesetzgebung inzwischen gewonnen. Nach 
einer fast 20-jährigen Historie europarechts- und teils auch 
verfassungsrechtswidriger Verbote von Online-Glücks-
spielen ist zum 1. Juli 2021 der neue Glücksspielstaatsver-
trag (GlüStV 2021) in Kraft getreten.

Ein wesentliches Ziel der Glücksspielregulierung besteht 
darin, das Spielen in legale Bahnen zu lenken. Auch aus öko-
nomischer Sicht ist dies aus mindestens zwei Gründen zu 
begrüßen: Erstens kann so der Markt reguliert und Spieler- 
und Jugendschutz, wenn auch nicht perfekt, so doch bes-
ser gewährleistet werden als auf dem Schwarzmarkt. Und 
zweitens lassen sich durch eine sachgerechte Besteuerung 
auch Staatseinnahmen erzielen, die – zumindest theore-
tisch – für sinnvolle Vorhaben ausgegeben werden können. 
Die Glücksspielregulierung der vergangenen 20 Jahre war 
hingegen im Wesentlichen ein Lehrstück für politisches Ver-
sagen. Unter fortwährender Missachtung von Europa- und 
bisweilen auch Verfassungsrecht wurden zum einen Grund-
freiheiten der Bürger:innen eingeschränkt, zum anderen gab 
es aber keinen wirksamen Jugend- und Spielerschutz. 

Um ein Marktversagen durch Informationsasymmetrien zu 
verhindern und um die Gefahr der Spielsucht zu reduzie-
ren, ist es essenziell, die Nachfrage in ein legales Umfeld zu 
kanalisieren. Damit eine hohe Kanalisierungsrate erreicht 
werden kann, dürfen legale Angebote im Vergleich zum 
Schwarzmarkt nicht zu unattraktiv sein. Ansonsten kommt 
es zu einer Abwanderung der Spieler:innen in den unre-
gulierten Schwarzmarkt, wie die deutsche und die inter-
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grund der Volumina der APP und der auch damit ausge-
weiteten monetären Basis, per Ende Juni in einer Gesamt-
höhe von über 3 Billionen Euro (EZB, 2021b), besteht eine 
Unsicherheit der Wirtschaftssubjekte über die Ausrichtung 
der künftigen europäischen Geldpolitik und damit auch 
über die Vorteilhaftigkeit aktueller Investitionen und Kon-
sumentscheidungen. Die eigenständige Ausweitung des 
Mandats des Eurosystems um eine grüne Investorenrolle 
würde diese Unsicherheit wahrscheinlich weiter erhöhen. 
Das Eurosystem würde zu einem Klimaschutz investor im 
Sinn einer grünen Handelsbank mit Market-Maker-Funkti-
on verbunden mit der Übernahme von Kreditrisiken grüner 
Projekte und Unternehmen. Ein grünes APP könnte dabei 
in einer Vielzahl von Situationen im Widerspruch zu grund-
sätzlichen geldpolitischen Zielsetzungen stehen. Dabei 
würden wichtige Freiheitsgrade bei der operativen Durch-
führung der Geldpolitik beschränkt. Wie können etwa kli-
maschutzrelevante Unternehmensanleihen weiter ange-
kauft werden, wenn geldpolitische Erfordernisse gerade 
eine Verringerung der monetären Basis erfordern würden?

Dass die weitreichenden Folgen des Klimawandels und 
die damit verbundenen Risiken im Rahmen ökonomischen 
Handelns und auch in der Geldpolitik Berücksichtigung fi n-
den müssen, steht außer Zweifel. Die Erfolgsbeiträge einer 
darüber hinausgehenden aktiven grünen Geldpolitik mit 
einer Entfernung vom Grundsatz der Marktneutralität dürf-
ten jedoch bei weitem nicht garantiert sein, bei gleichzeitig 
entstehenden Risiken für eine klassisch-monetaristisch, an 
der Preisniveaustabilität orientierten Geldpolitik. Neben der 
immer stärker beobachtbaren Integration von europäischer 
Geldpolitik und nationalen Fiskalpolitiken der Euroländer 
sollte die Eindeutigkeit und Wirksamkeit der Geldpolitik 
mit Bezug auf die Sicherstellung der Preisniveaustabilität 
und der geldpolitischen Transmissionsfunktion daher nicht 
durch weitere wirtschaftspolitische Aufgaben geschwächt 
werden. Die Durchführung von marktneutralen Transak-
tionen kann dies unterstützen. Insgesamt spricht daher 
einiges dagegen, dass das Eurosystem eine aktive grüne 
Geldpolitik betreibt.

Thomas Treptow

iba, Internationale Berufsakademie, Nürnberg

thomas.treptow@ibadual.com
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Grüne Geldpolitik

Klimaschutz versus Marktneutralität

Seit einiger Zeit mehren sich die Stimmen, durch den 
gezielten Kauf von Vermögenswerten im Rahmen der 
Ankaufprogramme (APP) des Eurosystems, EZB und No-
tenbanken der Euro-Länder, die Erreichung der Klima-
schutzziele zu unterstützen. Dazu soll vom Grundsatz der 
Marktneutralität abgewichen werden (New Economics 
Foundation, 2020; Siedenbiel, 2020). Marktneutralität ist 
der Anspruch, dass eine Notenbank mit ihren Markttrans-
aktionen nicht die Preise von Vermögenswerten beein-
fl usst und dabei ebenfalls keine Emittenten bevorzugt. Die 
für die Volkswirtschaft wichtigen Größen, wie insbeson-
dere Zinsen und Risikoaufschläge, werden so annahme-
gemäß nicht verzerrt. Bei der Vorlage ihres Maßnahmen-
plans zur Berücksichtigung von Klimaschutzaspekten in 
ihrer geldpolitischen Strategie hat die EZB jüngst auch 
ihre Vorhaben benannt, potenzielle Verschiebungen bei 
der Marktallokation und alternative Benchmarks für den 
Ankauf von Anleihen und insbesondere Unternehmens-
anleihen im Rahmen des „Corporate Sector Purchase 
Programme“ zu ermöglichen und dabei vom Grundsatz 
marktneutraler Transaktionen abzuweichen (EZB, 2021a).

Ein grünes APP hätte das Ziel, die Risikoprämien von An-
leihen zu senken, um die Finanzierung grüner Investitions-
projekte zu unterstützen. Während bereits die aktuellen 
APP in der Kritik einer nicht gegebenen Berechtigung ste-
hen, dürfte ein grünes APP vom aktuell gültigen geldpoli-
tischen Mandat nicht abgedeckt sein. Gleiches dürfte auf 
der ordnungspolitischen Metaebene für die eigenständi-
ge Aufgabe des Grundsatzes der Marktneutralität durch 
die EZB gelten. Es ist zu fragen, wie die Zweckbindung 
der subventionierten Finanzierungen darstellbar und nicht 
beabsichtigte Allokationseffekte vermeidbar wären. Die 
allgemein akzeptierte Meinung bezüglich der Erreichung 
von Klimaschutzzielen geht davon aus, dass zusätzliche 
preispolitische Maßnahmen mit Subventionscharakter 
regelmäßig kontraproduktiv zu den Preissignalen aus er-
folgreichen umweltpolitischen Instrumenten, wie insbe-
sondere Emissionshandelssystemen, wirken.

Eine weitere Entfernung vom Grundsatz der Marktneutra-
lität scheint nicht förderlich für die so wichtige Glaubwür-
digkeit und Verlässlichkeit der Geldpolitik vor dem Hinter-
grund des bestehenden, durch den Vertrag von Maastricht 
parlamentarisch legitimierten Mandats. Nicht zuletzt auf-
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Pandemien – was kann man (ökonomisch) in 
Zukunft besser machen?
Die COVID-19-Pandemie hat die Fragilität des Gesundheitssystems, der Gesellschaft und der 
Wirtschaft beim Auftreten von weltweiten Krisen deutlich gemacht. Um auf die nächste Krise 
besser vorbereitet zu sein, stellen sich gesundheitspolitische, wirtschaftliche, rechtliche, ethische 
und politische Fragen. Zu diesem Thema veranstaltete die Berlin-Brandenburgische Akademie der 
Wissenschaften (BBAW) am 29. Juni 2021 ein Symposium. Gibt es bessere Strategien für mehr 
Resilienz, Effektivität und Gerechtigkeit? Was kann man dem Markt überlassen, was ist Sache des 
Staates? Wie sortiert man Finanzierung, Verantwortlichkeiten und Entscheidungsrechte innerhalb 
eines Landes und über die (europäischen) Ländergrenzen hinweg. Ausgewählte Beiträge zum 
Symposium werden in diesem Wirtschaftsdienst-Zeitgespräch zusammengefasst.
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Die Ziele bestimmen den Weg

In den zurückliegenden 18 Monaten der COVID-19-Pan-
demie wurde die Komplexität nationalen und internatio-
nalen Krisenmanagements deutlich sichtbar. Neben die 
epidemiologische Herausforderung einer wirksamen 
Eindämmung der Pandemie trat die Frage der Bewertung 
verfügbarer Handlungsoptionen in ethischer, ökonomi-
scher und gesellschaftspolitischer Hinsicht. Auch wenn 
die wachsende Zahl von Menschen mit Impfschutz ins-
gesamt Anlass zur Hoffnung auf eine Entspannung der 
Krisensituation gibt, bleibt die Situation – insbesondere 
aus globaler Perspektive – mit Blick auf fairen Zugang zu 
knappen Ressourcen, die längerfristigen ökonomischen 
Folgen und den Schutz der Grundrechte prekär.

Auch wenn die Zeit für eine umfassende Retrospektive 
noch nicht gekommen ist, scheint es vor diesem Hinter-
grund sinnvoll, bereits jetzt medizinethische und öko-
nomische Aspekte eines wirksamen und nachhaltigen 
Pandemiemanagements (PM) näher zu betrachten. Über-
legungen zu Management und Governance setzen eine 
Defi nition des zu erreichenden Ziels voraus. Dieses soll 

hier so verstanden werden, dass der gesundheitliche, 
ökonomische und psychologische Schutzbedarf der Be-
völkerung effi zient und in ethisch angemessener Weise 
durch die beteiligten Institutionen abgedeckt wird.

Die zurückliegenden Monate haben die überragende 
Bedeutung eines staatlich aufgebauten und gesteuerten 
Pandemiemanagements zur Bewältigung der COVID-
19-Gesundheitskrise wie auch die Bedeutung von pri-
vatwirtschaftlichen Initiativen und Public-Private-Part-
nerships aufgezeigt. Es wurde deutlich, dass das aktu-
elle Pandemiemanagement vor allem vier Themenfelder 
berücksichtigt:

• Ermöglichung und Förderung von Forschung über die 
medizinische Bekämpfung der Virusvarianten zur Be-
reitstellung und Verteilung eines zuverlässigen Infekti-
onsschutzes und zur wirksamen klinischen Versorgung 
akut erkrankter infi zierter Menschen und ihrer Nach-
versorgung (gesundheitliche Daseinsvorsorge unter 
Pandemiebedingungen).

• Sicherstellung der prognostisch benötigten medizi-
nisch-pfl egerischen Versorgungskapazitäten bei den 
Versorgungseinrichtungen und Leistungserbringern im 
Gesundheitssektor (Sicherstellung der Versorgungs-
bereitschaft und der Versorgungskapazitäten).

• Bereitstellung und Verteilung fi nanzieller Mittel, fi nan-
zieller Entlastungen und von Dienstleistungen zur Be-
wältigung der wirtschaftlichen Auswirkungen der Pan-
demie (Stabilisierung der Volkswirtschaft und Schutz 
der betroffenen wirtschaftlichen Interessengruppen).

• Ermöglichung eines gesamtgesellschaftlichen Pande-
miediskurses zur Information und Begleitung der Be-
völkerung in den persönlich einschränkenden und be-
lastenden Krisenzeiten.

Die Herausforderungen für das Pandemiemanagement 
und inhaltliche Ansatzpunkte für PM-Ziele sind in Tabelle 1 
übersichtsmäßig dargestellt.

Pandemien entfalten eine alle gesellschaftlichen Bereiche 
und Wirtschaftssektoren beeinträchtigende Wirkung. Pan-
demien sind damit, zumindest temporär, sowohl Gesund-
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Tabelle 1
Herausforderungen und Zieloptionen des Pandemiemanagements (PM)

Quelle: eigene Darstellung.

PM-Stufe Herausforderungen Ansatzpunkte für PM-Ziele (Auswahl)

I 
Schaffung der 
Ressourcenvoraus-
setzungen

Mittelaufbringung • Staatliche (reserven-, schulden- und entlastungsbasierte Zwischen-)Finanzierung
   des gesamtgesellschaftlichen Pandemieaufwands
• Mittelzuweisungen für pandemierelevante Forschung usw.
• Beiträge wirtschaftlich leistungsfähiger Bevölkerungsgruppen (Solidarfi nanzierungen)

II 
Festlegung und 
Umsetzung der 
Lösungsansätze

Mittelallokation: primäre 
(medizinische) Pandemie-
bekämpfung

• Medizinisch-pfl egerische Akutversorgung erkrankter/infi zierter/gefährdeter Menschen
• Infektionsschutz für Bevölkerung (global)

Pandemiebekämpfung durch 
sektorale Versorgungsbereit-
schaft

• Sicherstellung der Versorgungsbereitschaft (Personal, Sachmittel, Liquidität, 
   Versorgungskompetenz der nationalen Gesundheitsinfrastruktur)
• Sicherstellung der prognostizierten Versorgungskapazitäten (medizinisch-pfl egerische
   Infrastruktur, Patientenlogistik, katastrophenmedizinische Kapazitäten)

Bekämpfung 
kollateraler Pandemieeffekte

• Vermeidung eines Zusammenbruchs des Finanzsystems (Erhalt Liquidität und
   Zahlungsfähigkeit) der Akteure einschl. privater Haushalte
• Verfügbarkeit lebenswichtiger Ressourcen (Lebensmittel, Wasser, Energie)
• Schutz der ökonomischen Wertschöpfungs-, Produktions- und Lieferketten

Pandemiebekämpfung durch 
Systemstabilisierung

• Stabilitätserhalt des politischen Systems einer freiheitlichen Demokratie
• Erhalt der öffentlichen (einschließlich militärischer) Sicherheit
• Weiterentwicklung technologischer Fähigkeiten (BioTech, Pharma, Digitalmedizin)
• Bewahrung verfassungsrechtlicher Freiheitsrechte
• Schutz des Wohlstands-, Wohlfahrts- und Sozialniveaus
• Bewältigung pandemiebedingter Emigration/Immigration und Vermeidung gesellschaftlicher
   Konfl iktpotenziale (Eingliederung, Verdrängung, Bekämpfung)

heitskrisen als auch Wirtschaftskrisen. Deshalb ist ein nati-
onales wie internationales Pandemiemanagement notwen-
dig, das über den Gesundheitssektor hinaus die Sicherheit 
der Bevölkerung und die Stabilität des Wirtschaftssystems 
im Blick hat (Kapitza, Greiff und Mann, 2020).

Sowohl im Gesundheitssektor wie in der nationalen und 
globalen Ökonomie ist wirksames Pandemiemanage-
ment darauf angewiesen, die Sichtweisen, Einschätzun-
gen, Interessen und Entscheidungen der Beteiligten un-
tereinander abzustimmen. Durch transparente Informati-
on, Teilhabe und Kooperation können Vertrauen und So-
lidarität und damit die Resilienz von Individuen, sozialen 
Gruppen und Bevölkerungen gestärkt werden. Die Be-
reitschaft der Bevölkerung, ein wirksames Pandemiema-
nagement mit seinen einschränkenden und Verhaltens-
veränderungen erfordernden Vorgaben zu akzeptieren, 
ist davon abhängig, ob es die moralischen Auffassungen 
und Werte der Betroffenen berücksichtigt und vertrau-
enswürdig erscheint.

Ethisches Pandemiemanagement: Akzeptanz als 
Wirksamkeitschance

Die Akzeptanz von Managementansätzen zur COVID-
19-Pandemie, insbesondere bezüglich der Steuerungs-
maßnahmen und der Entscheidungstragenden, beruht 

auch auf einer positiven wertebezogenen Einschätzung 
der Betroffenen der festgelegten Ziele und kommunizier-
ten Prioritäten des Krisenmanagements (Biller-Andorno, 
2020; Spitale et al., 2020). In Tabelle 2 werden diese As-
pekte in Form einer Übersicht dargestellt.

Wie die Übersicht zeigt, gibt es eine Vielzahl ethischer 
Werte, die auf den unterschiedlichen Zielebenen (Indivi-
duum, Gesundheitssektor, Volkswirtschaft, Nationalstaat 
bzw. supranational) des Pandemiemanagements von Be-
deutung sein können. Wirksames Pandemiemanagement 
sollte sich nicht nur auf eine ethisch adäquate Allokation 
von materiellen Ressourcen fokussieren. Vielmehr soll-
te – auf Vertrauenswürdigkeit basierendes – Vertrauen in 
seine Absichten und seine Leistungsfähigkeit angestrebt 
werden, damit dieses Vertrauen als eine immaterielle Ba-
sisressource für ein wirksames nationales und internatio-
nales Pandemiemanagement zur Verfügung stehen kann. 
Diese Ermöglichung begründeten Vertrauens kann ein 
wichtiges Merkmal einer Good Governance des Pande-
miemanagements sein. Ein in ethischer Hinsicht qualita-
tiv hochstehendes Pandemiemanagement sollte deshalb 
folgende Aspekte berücksichtigen:

• Ist den Pandemiemanagement-Verantwortlichen be-
wusst, dass ihre moralische Integrität die Effektivität 
und Effi zienz der Pandemiemaßnahmen stärken kann 
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Tabelle 2
Zieloptionen und Werte des Pandemiemanagements (PM)

Quelle: eigene Darstellung.

Mögliche PM-Ziele Ethische Werte Mögliche Wirkungen

Mittelgenerierung
• Finanzierungsziel (Pandemieaufwand)
• Finanzierung pandemierelevante Forschung usw.
• Aufbau von Solidarfi nanzierungen

Legitimität
Glaubwürdigkeit
Adressierbarkeit Verantwortung
Transparenz

Durchsetzbarkeit
Akzeptanz
Nachvollziehbarkeit

Medizinische Pandemiebekämpfung
• Gesundheitliche Daseinsvorsorge (unter Pandemiebedingungen)

Fair Process (Priorisierung, Triagierung) Leidensverminderung
Nachvollziehbarkeit

Sektorale Versorgungsbereitschaft
• Sicherstellungsziel (Versorgungsbereitschaft und Kapazitätsbedarf)

Zugangsgerechtigkeit Versorgungssicherheit

Kollaterale wirtschaftliche Pandemieeffekte
• Wirtschaftliche Daseinsvorsorge (Volkswirtschaft)
• Versorgungssicherheit (Lebensmittel, Wasser, Energie)
• Prozesssicherheit (Wertschöpfungs-, Produktions- und Lieferketten)

Existenzschutz
Fairness (bedarfsadjustierte Hilfe)
Transparenz
Erklärbarkeit
Adressierbarkeit Verantwortung

Akzeptanz
Nachvollziehbarkeit
Partizipation
Kontrollierbarkeit
Widerspruchsoption

Systemstabilisierung
• Systemstabilität (Demokratie + Freiheitsrechte)
• Öffentliche (einschließlich militärischer) Sicherheit
• Fortschrittsfähigkeit (BioTech, Pharma, Digitalmedizin)
• Stabilität des Wirtschafts- und Sozialsystems
• Gesellschaftliche Konfl iktpotenzialminimierung

Verteilungsgerechtigkeit
Fairness
Transparenz
Sinnhaftigkeit
Empathie
Erklärbarkeit
Partizipation

Akzeptanz
Tolerierung
Nachvollziehbarkeit
Partizipation
Kontrollierbarkeit
Widerspruchsoption

und damit eine Generierung von persönlichem Ver-
trauen in die Beteiligten und die öffentlichen Instituti-
onen ermöglicht wird?

• Welche normative Zielstruktur, Zielhierarchie bzw. Ziel-
prioritäten und einzelnen Werte werden für das Pan-
demiemanagement festgelegt und im weiteren Verlauf 
gegebenenfalls modifi ziert? Sind die normativen Fest-
legungen plausibel und nachvollziehbar begründet?

• Gibt es defi nierte Ergebniskategorien, die sowohl im-
materielle Zielgrößen (z. B. Leidensminimierung oder 
Ermöglichung individuell als sinnvoll empfundener Le-
benschancen) als auch ökonomische Zielgrößen (z. B. 
einzusetzende fi nanzielle Ressourcen für Einzelmaß-
nahmen der Pandemiebekämpfung) berücksichtigen?

• Sind die getroffenen Entscheidungen ethisch und in-
haltlich-rational begründbar und erklärbar, und sind die 
auf ihnen beruhenden konkreten Maßnahmen trans-
parent für alle Beteiligten und Betroffenen? Werden 
mögliche Interessenkonfl ikte bei Entscheider:innen 
(insbesondere Politik) und Entscheidungsvorbereiten-
den (insbesondere Wissenschaft und Lobbygruppen) 
berücksichtigt?

• Sind die PM-Maßnahmen für die gesamte Bevölkerung 
verbindlich, und können damit politische, gesellschaft-
liche, wirtschaftliche und medizinethische Free-Rider-

Effekte eingegrenzt werden, welche die Pandemie als 
Vorwand zur Durchsetzung gruppen- oder eigennützi-
ger Interessen nutzen?

• Wird das Pandemiemanagement regelmäßig evalu-
iert sowie hinterfragt und dabei die Schließung der 
epistemischen Lücke bezüglich steuerungsrelevanter 
Pandemiedaten angestrebt (z. B. Massendaten, Indika-
toren, Key Performance Indicator (KPI) als Frühwarn-, 
Alert- und Monitoring-Grundlagen)?

Medizinethischer Bezugsrahmen für 
Allokationsprozesse

Die Sicherstellung eines fairen Zugangs zu knappen klini-
schen Behandlungsmöglichkeiten oder zu eingeschränkt 
verfügbaren Impfstoffen sind typische Fragestellungen im 
Pandemiemanagement. Hier bringt die Medizinethik ihre 
Lösungskonzepte und wissenschaftlichen Überlegungen 
ein. Allokationsentscheidungen im Kontext der Pandemie 
betreffen insbesondere Entscheidungen über die Zutei-
lung von (überlebens-)wichtigen Behandlungsmöglichkei-
ten und Impfstoffen zu jeweiligen Bedarfsgruppen in den 
jeweiligen Bevölkerungen. Materielle Kriterien zur konfl ikt-
minimierenden Regelung (Badano, 2018) dieser Zuteilung 
von Versorgungs-, Heilungs- und Lebenschancen sollten 
im Pandemiemanagement genutzt werden. Das Konzept 
der Accountability for Reasonableness (A4R) schlägt eine 
Kriterienliste für die Angemessenheit eines Allokations-
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prozesses vor, welche sich im Zusammenhang mit glo-
balen Verteilungsfragen im Gesundheitsbereich bereits 
vielfach bewährt hat (Daniels, 2008):

• Publicity Condition (Transparency), hier verstanden als 
Öffentlichkeitsbedingung zur Transparenzsicherung;

• Relevance Condition (Stakeholder Involvement), hier 
verstanden als Bedeutungsbedingung für die Einbezie-
hung der Anspruchsgruppen;

• Revision and Appeals Condition; hier verstanden als 
Überarbeitungs- und Einspruchsbedingung;

• Regulative Condition (Enforcement), hier verstanden 
als hoheitliche, reguliererbezogene Durchsetzung der 
getroffenen Regelungsentscheidungen;

Die vier Kriterien sollen einen fairen Allokationsprozess im 
Gesundheitssektor im Rahmen des Pandemiemanage-
ments ermöglichen. Prozedurale Fairness wird damit zum 
Erfolgsfaktor. Hintergrundannahme ist dabei, dass in An-
knüpfung an Rawls’ Konzept der Fair Equality of Oppor-
tunity (Rawls, 1999) die Entscheidungen im Gesundheits-
wesen so getroffen werden sollen, dass alle die gleiche 
Chance haben, ihre Lebenspläne zu verwirklichen. Aller-
dings ist diese Vorgabe zu abstrakt, um als Grundlage da-
für zu dienen, welche substanziellen normativen Kriterien 
bei Entscheidungen im Einzelfall zum Zuge kommen sol-
len. Daher kommt der prozeduralen Komponente im Fall 
von Allokationsentscheidungen besondere Bedeutung 
zu. Die Berücksichtigung der A4R-Bedingungen ermög-
licht Entscheidungstragenden, Allokationsentscheidun-
gen zumindest zum Teil mit Verweis auf den fairen Pro-
zess ihrer Entstehung zu legitimieren.

Ein Merkmal ethischen Pandemiemanagements ist es 
somit, dass die knappheitsbedingt notwendigen Alloka-
tionsprozesse nicht eine vertrauensstörende Umsetzung 
von Klientel- und Gesellschaftspolitik mit anderen Mitteln 
sind. In einer gesamtgesellschaftlichen Krisensituation, 
in der rationale Entscheidungen zur materiellen Ressour-
cenzuteilung organisiert und getroffen werden müssen, 
ist die Qualität und Akzeptanz hoheitlicher Entscheidun-
gen abhängig von der ethisch-normativen Qualität der zu-
grunde liegenden Entscheidungsprozesse.

Medizinethische Überlegungen können daher nicht als 
komplexitätserhöhende Nice-to-Have-Überlegungen 
gedanklich vernachlässigt werden. Vielmehr sind sie die 
unverzichtbare Grundlage intrinsischer Akzeptanzbereit-
schaft bei Beteiligten und Betroffenen hinsichtlich der 
jeweiligen Allokationsentscheidungen bzw. den mit ihnen 
verbundenen Konsequenzen. Werteüberlegungen wer-

den damit zum immateriellen und unsichtbaren Erfolgs-
faktor für die Durchführung und Umsetzung wichtiger 
Entscheidungen des Pandemiemanagements.

Ausblick

Die Bewältigung der COVID-19-Pandemie ist eine Her-
ausforderung, die nur durch intensive Zusammenarbeit 
über Sektoren und Nationen hinweg gelingen kann. Me-
dizinethische Überlegungen stellen die Grundlage für eine 
gute Governance, verstanden als moralisch begründetes, 
zielorientiertes, transparent gerechtfertigtes Handeln, 
dar. Insbesondere für die heiklen Allokationsentscheidun-
gen bieten medizinethische Konzepte und Grundlagen 
eine nachvollziehbare, gemeinsame Rahmensetzung für 
alle im Allokationsprozess Beteiligten an. Auf diese Weise 
kann das Spannungsverhältnis zwischen den Schlüssel-
prinzipien Nutzenmaximierung und Gerechtigkeit (Joeb-
ges und Biller-Andorno, 2020) durch prozedurale Kriterien 
eines fairen Prozesses bewältigt werden.

Eine Pandemie kann durch nationales Handeln allein nicht 
bewältigt werden. Die Bearbeitung der Themen- und Akti-
onsfelder eines supranationalen Pandemiemanagements 
kann weiter verbessert werden,

• wenn die globale Gesundheitsgovernance gestärkt 
wird (z. B. die Zulassung der Impfstoffe erst über die 
WHO, dann national),

• wenn Verantwortlichkeiten für Allokationsentschei-
dungen durch transparentes Abwägen relevanter Ar-
gumente, Einspruchsmöglichkeiten und konsequente 
Umsetzung (A4R) adressiert werden,

• wenn die Erwartungen an privatwirtschaftliche Akteu-
re bzw. zuliefernde Industrie defi niert (z. B. COVAX als 
privilegierter Partner (Berkley, 2020)) und Anreize ge-
staltet werden,

• wenn die Staatengemeinschaft ihren gemeinsamen 
globalen Beitrag als Leistung (health diplomacy) würdi-
gen (Vermeidung von Impfrennen und Exportrestriktio-
nen) und nationale Interessen eingehegt werden (z. B. 
Caps für bilaterale Advance Purchase Agreements),

• wenn die Zustimmung der Bevölkerung zu den getrof-
fenen Entscheidungen im globalen Pandemiemanage-
ment (citizen commitment) durch Kommunikation und 
Partizipation gefördert wird.

Es gilt, gemeinsames Handeln in der Gesundheitskri-
se und darüber hinaus zu unterstützen. Alle Beteilig-
ten können sich die Konsequenzen ihrer Entscheidun-
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gen konkret vor Augen führen. Es ist offensichtlich, 
dass nicht nur die technisch-administrative, sondern 
auch die moralische Qualität der Allokation dringend 
benötigter Ressourcen die Höhe des erzielbaren Ver-
sorgungsnutzens festlegt. Die Good Governance des 
COVID-19-Pandemiemanagements ist keine theore-
tisch-abstrakte Überlegung. Es gilt, katastrophales, 
weil Menschenleben forderndes moralisches Versagen 
zu verhindern (Ghebreyesus, 2021).
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Achim Wambach

Besseres Marktdesign im Gesundheitswesen

Die Corona-Krise hat in vielen Teilen der Wirtschaft Defi -
zite offengelegt, aber auch neue Möglichkeiten eröffnet, 
so auch im Gesundheitswesen. Lernen aus der Krise 
beinhaltet, die Defi zite kritisch zu analysieren und die 
neuen Chancen zu nutzen. Dafür sind auch institutionelle 
Reformen notwendig.

Defi zite in der Digitalisierung des Gesundheitswesens

Deutschland wäre besser durch die Krise gekommen, 
wenn das Gesundheitssystem weiter digitalisiert ge-

wesen wäre, als es derzeit ist. So konstatiert der Wis-
senschaftliche Beirat beim Bundeswirtschaftsministeri-
um in seinem aktuellen Gutachten (Wissenschaftlicher 
Beirat beim BMWI, 2021), dass die Digitalisierung des 
deutschen Gesundheitssystems derjenigen in anderen 
europäischen Ländern hinterherhinke. Die Erkenntnis 
ist nicht neu: Eine Studie von 2017 (Graumann und Bert-
schek, 2017), vergleicht die verschiedenen Branchen in 
Bezug auf die Digitalisierung und kommt zu dem Ergeb-
nis, dass gerade das Gesundheitswesen nur niedrig di-
gitalisiert ist (vgl. Abbildung 1). Die Kosten der mangel-
haften Digitalisierung in der Krise sind hoch. So zeigen 
Studien aus der Finanzkrise (z. B. Bertschek et al., 2017) 
dass Unternehmen, die stärker digitalisiert sind, krisen-
fester sind. Erste Analysen deuten darauf hin, dass in der 
Corona-Krise Ähnliches gilt.

Chancen durch neue Anwendungen des Marktdesigns

Die Krise und der dadurch erzeugte Handlungsdruck haben 
neue Möglichkeiten offenbart und zu einer Diskussion um 
neue Instrumente geführt. Einige Beiträge in diesem Zeitge-
spräch zeugen davon. Gerade die Möglichkeiten des Markt-
designs können noch vertiefter im Gesundheitssystem an-
gewandt werden, nicht nur in der Pandemie.
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Marktdesign zur Bereitstellung von Kapazitäten für den 
Einsatz in Krisenzeiten

Eine klassische Anwendung von Marktdesign ist die Siche-
rung der Bereitstellung von Kapazitäten. Dieses Instrument 
der „Kapazitätsmärkte“ wird vielfach im Strommarkt ein-
gesetzt, wo verlässliche Stromerzeugungskapazitäten be-
reitgestellt werden müssen. So kann auch in Zeiten, in de-
nen die Stromnachfrage sehr hoch ist oder in denen wenig 
Wind weht und der Himmel bewölkt ist, wo also ein Teil der 
erneuerbaren Energien keinen Strom produzieren kann, 
die Stromlieferung aufrecht erhalten werden (Cramton und 
Stoft, 2005). Ganz aktuell werden sogenannte Pandemie-
Bereitschaftsverträge zur Sicherung der Impfstoffproduk-
tionskapazität diskutiert. Der Beitrag von Axel Ockenfels in 
diesem Zeitgespräch beschäftigt sich damit. Eine wesent-
liche Herausforderung dabei ist, sicherzustellen, dass die 
Kapazität in der Krise dann auch einsatzfähig ist.

Auch dieses Instrument des Marktdesigns könnte weitere An-
wendungen im deutschen Gesundheitssystem fi nden. Und 
zwar immer dort, wo Kapazitäten bereitgehalten werden sol-
len, die nur in besonderen Situationen zum Einsatz kommen. 
Neben der bereits erwähnten Produktionskapazität für Impf-
stoffe kämen auch die Vorhaltung von Krankenhausbetten, 
Intensivbetten oder medizinischen Geräten hierfür infrage.

Marktdesign zur Zuteilung von knappen Ressourcen

Ein weiteres Thema in der Krise, mit dem sich Marktde-
sign beschäftigt hat, ist die Zuteilung von Impfstoffen 

Marktdesign zur Innovationsförderung und zum Aufbau von 
Produktionsstätten

Die unglaublich schnelle Entwicklung von Impfstoffen 
ist eine Erfolgsgeschichte dieser Krise. Der Rollout der 
Impfstoffproduktionsstätten hätte zwar noch besser er-
folgen können, aber auch hier wurden die anfänglichen 
Erwartungen übertroffen. Mit dazu beigetragen haben die 
sogenannten Push- und Pull-Verträge mit der Pharmain-
dustrie, die insbesondere in den USA verwendet wurden 
und die auf Anregungen von Marktdesigner:innen zurück-
gehen (Athey et al., 2020; Castillo et al., 2021; Fabra et 
al., 2020; Gretschko und Wambach, 2021). Dabei wurden 
Teile der Forschungsaufwendungen übernommen, Impf-
stoffproduktionsstätten bereits vor der Zulassung des 
Impfstoffs mitfi nanziert, und eine Zahlung für den erfolg-
reichen Impfstoff in Aussicht gestellt. Methodisch sind 
diese Verträge eine Weiterentwicklung der sogenannten 
Advance Market Commitments, die erstmals 2007 für die 
Entwicklung neuer Pneumokokken-Impfstoffe zur Anwen-
dung in Entwicklungsländern eingesetzt wurden (Kremer 
et al., 2020). Wie der Name andeutet, wird hierbei durch 
die garantierte Abnahme ein Markt für investitionsintensi-
ve Produkte geschaffen.

Die Verwendung dieses Instruments könnte man sich 
auch im deutschen Gesundheitssystem vorstellen, an 
Stellen, wo Unternehmen die Leistung nicht eigenständig 
wirtschaftlich erbringen können. Dies ist z. B. bei der Si-
cherstellung der regionalen Versorgung durch Ärzt:innen 
und Apotheken der Fall (Monopolkommission, 2018).

Abbildung 1
Digitalisierung nach Branchen
Index = MAX 100

Quelle: Monitoring-Report Wirtschaft DIGITAL 2017. Repräsentative Unternehmensbefragung, für 2022 Erwartungswerte, eigene Darstellung.
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Dass Krankenkassen gleichzeitig im Wettbewerb stehen 
und miteinander arbeiten sollen, ist nicht konsistent. Der 
„solidarische Wettbewerb“, der als Konzept der Wettbe-
werbsordnung für die GKV dient, stößt an Grenzen.

Eine Konsequenz dieses solidarischen Wettbewerbs ist 
der Risikostrukturausgleich (RSA), der in seiner derzei-
tigen Ausgestaltung allerdings dazu beiträgt, dass das 
Gesundheitssystem wenig innovationsfreudig ist (Mono-
polkommission, 2017). Der RSA regelt, welche Zahlungen 
eine gesetzliche Krankenkasse für ihre Versicherten er-
hält. Vereinfacht funktioniert dies so, dass gesetzlich Ver-
sicherte und Arbeitgeber:innen ihre Beiträge in einen Ge-
sundheitsfonds einzahlen, der das Geld nach einem Ver-
teilungsschlüssel des RSA an die Krankenkassen verteilt. 
Dieser Verteilungsschlüssel basiert auf dem Krankheits- 
bzw. Gesundheitszustand der jeweiligen Versicherten, 
und die Krankenkasse erhält die erwarteten Ausgaben 
des nächsten Jahres für jede versicherte Person erstattet.

Dieser „morbiditätsorientierte RSA“ ist für ein Versiche-
rungssystem insofern konsistent, als dass die Krankenver-
sicherer dadurch, dass sie die erwarteten und nicht die re-
alisierten Ausgaben erstattet bekommen, Anreize bekom-
men, diese Ausgaben und natürlich ihre eigenen Verwal-
tungskosten zu senken. In der Umsetzung entstehen aber 
immer wieder Probleme, wie die Evaluierungsgutachten 
des Wissenschaftlichen Beirats zur Weiterentwicklung des 
Risikostrukturausgleichs von 2017 und 2018 dokumentie-
ren (Drösler et al., 2017, 2018). Eine stetige Evaluierung und 
Anpassung des RSA ist daher notwendig und angemessen.

Diese reine Versicherungslogik des RSA greift aber dann 
nicht mehr, wenn die Krankenversicherer selber als Ak-
teure im Gesundheitssystem tätig sind und die Art der Be-
handlung mitgestalten, anstatt ausschließlich die Kosten 
zu übernehmen. Die Kurzfristperspektive des RSA – es 
werden lediglich die erwarteten Ausgaben des Folgejah-
res erstattet – setzt sich dann fort in einer Kurzfristpers-
pektive der Krankenkasse. Und diese Perspektive ist für 
den Einsatz von Innovationen, wie die Digitalisierung, aber 
auch für Prävention und langwirkende Behandlungen hin-
derlich, weil diese Maßnahmen Investitionen (also Aus-
gaben) zum heutigen Zeitpunkt bedeuten, deren Erfolge 
sich nicht schon im nächsten Jahr, sondern erst später in 
der Zukunft zeigen. Diese Erfolge werden dann nicht oder 
nicht ausreichend durch den RSA berücksichtigt.

Was ist zu tun?

Die Gestaltung des Gesundheitswesens ist eine „Ewig-
keitsaufgabe“, und vieles wurde bereits erreicht. Die Er-
fahrungen aus der Krise sollten Anlass geben, diesen 
Prozess weiter zu verfolgen. Die Analyse ist dabei der 

sowohl an Menschen (der Beitrag von Dorothea Kübler 
in diesem Zeitgespräch beschäftigt sich damit; Kübler, 
2021) wie auch an Intermediäre wie Arztpraxen (Gretsch-
ko und Ott, 2021). Solche Zuteilungsmärkte haben eine 
lange Tradition im Marktdesign. Alvin Roth, der später den 
Nobelpreis erhielt, beschäftigte sich schon in den 1980er 
Jahren mit der Zuteilung von Medizinstudierenden nach 
Ende ihres Studiums auf Kliniken (Roth, 1984). Ein aktu-
elleres Projekt beschäftigt sich damit, Lebensmittelspen-
den schnell und bedarfsorientiert an die Tafeln zu vertei-
len.1 Den Projekten gemein ist, dass versucht wird, den 
Präferenzen beider Seiten gerecht zu werden, wie auch 
ein weiteres aktuelles Beispiel aus Großbritannien illus-
triert: Flüchtlinge werden dort nicht mehr ausschließlich 
nach Kriterien der Kommunen verteilt. Stattdessen wird 
nun auch auf ihre Präferenzen geachtet, sodass sie bei-
spielsweise wahrscheinlicher in jene Gegenden kommen 
können, wo bereits Verwandte von ihnen wohnen (Delac-
rétaz et al., 2020; Gretschko, 2019).

Solche Zuteilungsmärkte spielen auch im deutschen Ge-
sundheitssystem eine wichtige Rolle, und die Erkennt-
nisse des Marktdesigns könnten dort verstärkt genutzt 
werden. Und zwar immer dann, wenn es um eine Priori-
sierung knapper Ressourcen geht, wie z. B. bei der Ver-
teilung von Intensivkapazitäten zwischen Krankenhäu-
sern oder der Zuteilung von Spendernieren (Roth, 2004; 
Kübler und Ockenfels, 2020).

Implikationen für das Gesundheitswesen

Aus den Fehlern lernen und die neuen Chancen ergreifen 
– das sollte die Konsequenz aus der Corona-Krise sein. 
Dies bedarf eines geeigneten institutionellen Rahmens. 
Die Studie des Wissenschaftlichen Beirats beim Bun-
deswirtschaftsministerium (2021) diagnostiziert ein Defi -
zit in der Digitalisierung der öffentlichen Verwaltung, der 
allgemeinbildenden Schulen und des Gesundheitssys-
tems. Das verwundert insofern, als dass im Gegensatz zu 
den anderen beiden Bereichen das Gesundheitssystem 
wettbewerblich aufgestellt ist. So stehen Krankenhäuser, 
Ärzteschaft und Krankenkassen jeweils im Wettbewerb 
untereinander. Dieser Wettbewerb agiert allerdings mit 
Handbremse: So wurde im März 2020 neu im Sozialge-
setzbuch (SGB) V aufgenommen, dass „der Wettbewerb 
der Krankenkassen dazu dient, das Leistungsangebot 
und die Qualität zu verbessern und die Wirtschaftlichkeit 
zu erhöhen“ (§ 4a SGB V). Doch im Abschnitt davor ist 
ausgeführt, dass „im Interesse der Leistungsfähigkeit und 
Wirtschaftlichkeit der gesetzlichen Krankenversicherung 
die Krankenkassen miteinander arbeiten“ (§ 4 SGB V). 

1 Mehr zum Projekt unter: https://www.tafel.de/projekte/tafel-macht-
zukunft-gemeinsam-digital/.
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erste Schritt. Das deutsche Gesundheitssystem wäre gut 
beraten, nach der Krise nicht in den üblichen Modus Ope-
randi zu verfallen, sondern kritisch zu hinterfragen, war-
um etwa die Digitalisierung nicht stärker Einzug gehalten 
hat und warum organisatorische Innovationen nicht oder 
nur im geringen Maße intrinsisch erfolgten. Darüber hin-
aus würde eine regelmäßige Evaluierung zu einem lernen-
den System beitragen, wie wir das aus anderen regulier-
ten Sektoren kennen. So könnte der Sachverständigenrat 
zur Begutachtung der Entwicklung im Gesundheitswesen 
etwa alle zwei Jahre auch den Stand und die Entwicklung 
des Wettbewerbs im Gesundheitswesen begutachten. 
Der Risikostrukturausgleich könnte regelmäßig, etwa alle 
drei bis fünf Jahre, unabhängig, also außerhalb des Bun-
desamts für Soziale Sicherung, evaluiert werden.

Ein wesentlicher Aspekt ist dabei die Systematik des 
RSA, der zu einem „nachhaltigen“ RSA weiterentwickelt 
werden sollte, der auch die langfristigen Auswirkungen 
von Entscheidungen der Krankenkassen berücksichtigt. 
Die Monopolkommission hat dazu vorgeschlagen, die 
Häufi gkeit von Erkrankungen – die Inzidenzrate – im RSA 
mit zu berücksichtigen (Monopolkommission, 2017). So 
würde eine Krankenkasse, die ihren Versichertenstamm 
insgesamt besser versorgt bzw. behandelt, mehr Mittel 
aus dem RSA bekommen. Denkbar wäre auch, den Zeit-
horizont des RSA zu erweitern, so dass eine Kranken-
kasse zwar weiterhin jährlich die erwarteten Ausgaben 
erhält, diese aber zu einem Stichtag für mehrere Jahre, 
beispielsweise zehn Jahre, errechnet und festgelegt wer-
den. Eine Behandlung einer versicherten Person, welche 
die Kosten für die nächsten zehn Jahre senkt, würde sich 
für die Krankenkasse dann auch fi nanziell lohnen.
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hohen Preis zu zahlen, besteht aus ökonomischer Sicht die 
Gefahr, dass die Preise zu niedrig bleiben: Die Schätzungen 
des Wertes von Impfdosen zu Beginn der Pandemie lagen 
um bis zu tausendmal höher als die gezahlten Preise.

Doch dank staatlicher Anreizprogramme wurden die 
Impfstoffe gegen SARS-COV-2 schneller entwickelt und 
produziert, als es selbst die größten Optimisten zu Beginn 
der Pandemie für möglich gehalten haben. Vor 2020 gab 
es kein Unternehmen, das einen Impfstoff gegen SARS-
COV-2 produziert hat. Im Jahr 2021 dürften mehr als 10 
Mrd. Impfdosen hergestellt werden. Es gibt zwar immer 
noch keine ausreichende Impfstoffproduktion, um insbe-
sondere die ärmeren Länder zu versorgen, doch dass die 
Impfstoffproduktion überhaupt in Rekordzeit skaliert wer-
den konnte, geht auf die entschiedene Politik insbeson-
dere in den USA und in England zurück. Kluges Markt-
design spielte dabei eine zentrale Rolle. Eine wichtige 
Maßnahme war, Impfstoffe verschiedener Technologien 
in großen Mengen und zu hohen garantierten Preisen be-
reits zu einem Zeitpunkt einzukaufen, zu dem noch nicht 
absehbar war, welche Impfstoffe überhaupt funktionieren 
und eine Zulassung erhalten würden. Die resultierenden 
Anreize haben die Entwicklung und den Ausbau der Impf-
stoffproduktion sowie die Produktion der Vor- und Zwi-
schenprodukte während der Pandemie massiv beschleu-
nigt (Ahuja et al., 2021; Castillo et al., 2021).

Marktdesign für eine langfristige, resiliente 
Impfstoffproduktion

Eine andere Frage ist, wie die Anreize für eine mittel- und 
langfristig resiliente Absicherung mit Impfstoffen aus-
gestaltet werden sollten. Die langfristige Resilienz oder 
Zuverlässigkeit eines Marktes ist für viele Ökonom:innen 
ein sonderbares Ziel. In Lehrbüchern der Wirtschaftswis-
senschaft spielt es keine Rolle, denn die Zuverlässigkeit 
der Versorgung wird üblicherweise durch den markträu-
menden Preis garantiert, zu dem alle Nachfragenden, 
die bei diesem Preis kaufen wollen, auch bedient werden 
können. Doch Krisenzeiten sind keine normalen Zeiten. In 
krisenanfälligen Sektoren wie Finanzmärkten und Strom-
märkten müssen besondere Spielregeln und Maßnahmen 
dafür sorgen, dass Marktmechanismen auch in höchster 
Not ihre Koordinationsfunktion übernehmen können. Das 
gilt auch für Märkte, bei denen der Preismechanismus in 
der Krise an seine ethischen, sozialen oder ökonomischen 
Grenzen stößt. Die angewandte Marktdesignforschung 
hat hierfür Werkzeuge entwickelt und in vielen Fällen er-
folgreich erprobt (Cramton et al., 2020; Chen et al., 2021).

Die Impfstoffproduktion während einer Pandemie 
erfordert entschiedene staatliche Interventionen

Krisen sind teuer. Für COVID-19 werden die globalen 
monatlichen Pandemiekosten auf 1.000 Mrd. Euro ge-
schätzt, die deutschen Belastungen auf monatlich meh-
rere Milliarden Euro. Deshalb sind aus gesellschaftlicher 
Sicht fast alle Maßnahmen wünschenswert, die geeignet 
sind, Impfstoffe schneller zu entwickeln und zu produzie-
ren. Dasselbe gilt jedoch nicht aus unternehmerischer 
Sicht. Unternehmen, die noch nicht wissen, ob ihr Impf-
stoffkandidat auch tatsächlich zugelassen werden wird 
und wie sich die Pandemie und mit ihr die Virusvarianten 
und die Notwendigkeit von Folgeimpfungen entwickeln, 
zögern mit teuren und riskanten Investitionen so lange, 
bis sich die Unsicherheiten möglichst aufl ösen. Im Er-
gebnis wird zu wenig und zu langsam in die Produktion 
von Impfdosen investiert.

Prinzipiell könnten die Preise für Impfstoffe im Bedarfsfall 
so stark hochschnellen, dass Unternehmen in der gesam-
ten Lieferkette motiviert wären, Vorkehrungen zu treffen, 
um im Krisenfall schnellstmöglich produzieren zu können. 
Doch in der Krise ist die Politik als marktmächtige Nach-
fragerin aus ökonomischen, politischen und sozialen Grün-
den bestrebt, geringe Preise durchzusetzen. Während also 
Politik und Öffentlichkeit vor allem besorgt sind, einen zu 
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tätszahlung eine Lieferung der Impfdosen zu niedrigen 
Preisen oder gar zu Preisen unter Grenzkosten erwartet 
wird, sodass der Leistungsanreiz gering ist: Wer Produk-
tionskapazität bezahlt, bekommt dafür Kapazität – je-
doch noch nicht unbedingt den gewünschten Impfstoff. 
Kapazitätszahlungen könnten im Gegenteil besonders für 
die Unternehmen attraktiv sein, die nicht daran glauben, 
dass sie einen erfolgreichen und profi tablen Impfstoff in 
den Markt bringen können. Analog standen auf manchen 
Strommärkten durch Kapazitätszahlungen zwar genü-
gend Erzeugungsanlagen zur Verfügung, doch erwiesen 
sich manche Anlagen in der Krise als wertlos, weil etwa 
mangels Brennstoff kein Strom produziert werden konnte. 

Hohe garantierte Leistungspreise können Anreize für die 
schnelle Lieferung von Impfdosen und der benötigten 
Vorprodukte setzen. Doch die Steuerung des Impfstoff-
angebots allein durch einen garantierten Leistungspreis 
ist eine fragile Angelegenheit: Der richtige Preis ist nicht 
bekannt und dürfte jedenfalls auf politischen Widerstand 
stoßen, denn Leistungspreise, die den gesellschaftli-
chen Wert der Vorsorge und Krisenversorgung abbilden, 
müssten sehr hoch sein. Außerdem zeigt die Erfahrung in 
Strommärkten, dass es Politik und Unternehmen schwer-
fällt, die Auswirkungen unsicherer und sehr selten auftre-
tender Ereignisse rational zu antizipieren.

Ein hybrides Marktdesign balanciert die Vor- und Nach-
teile der beiden Optionen aus. Der Staat kauft im Rah-
men eines wettbewerblichen Verfahrens eine durch phy-
sische Kapazität gesicherte Kaufoption für Impfstoffe. 
Die Produzenten erhalten dabei eine Kapazitätszahlung 
für die Vorhaltung möglichst modularer physischer Pro-
duktionskapazität, die für die Herstellung unterschiedli-
cher Impfstoffe geeignet ist und mit der günstigenfalls in 
nicht-pandemischen Zeiten andere Produkte hergestellt 
werden können. Im Gegenzug erhält der Staat eine Kauf-
option über eine bestimmte Menge der (zuerst produzier-
ten) Impfdosen, die nicht mehr als beispielsweise 40 % 
der gesamten bezuschussten Produktionskapazität aus-
machen soll. Die Auslieferung der Impfdosen muss inner-
halb eines Zeitfensters nach Aktivierung des Bedarfs-
falls geschehen; die Aktivierung erfolgt typischerweise 
bereits vor Zulassung der Impfstoffe. Der bei Ausübung 
der Kaufoption zu zahlende Leistungspreis bemisst sich 
nach dem dann vorherrschenden Marktpreis der Impf-
dosen, um ausreichend Leistungsanreize und Wettbe-
werbsfähigkeit zu ermöglichen.

Ockenfels (2021) erläutert, wie das hybride Marktdesign 
im Detail aussieht, welche Vorteile es hat und welche He-
rausforderungen es überwinden muss. An dieser Stelle 
sei erwähnt, dass die Anreizmechanismen des hybriden 
Marktdesigns ständig auf die aktuellen Impfstofftechno-

Für die Frage, wie Impfstoffproduktionskapazitäten lang-
fristig gesteuert werden können, erweist sich besonders 
der Blick auf ähnlich gelagerte Herausforderungen in 
der Stromwirtschaft als hilfreich. Wie bei der Impfstoff-
produktion reichen auch in modernen Strommärkten die 
Preise in normalen Zeiten nicht aus, um Investitionen in 
Produktionskapazitäten zu rechtfertigen, die in extremen 
Knappheitssituationen benötigt werden. Auch die in einer 
Krise resultierenden Knappheitspreise begründen keinen 
hinreichenden Anreiz. Knappheitspreise müssen reguliert 
werden und die regulierten Preise sind tendenziell zu ge-
ring – ein Phänomen, das in der Stromwirtschaft als mis-
sing money bezeichnet wird (Cramton et al., 2013).

In den vergangenen Jahrzehnten wurden deshalb ver-
schiedene Marktdesigns entwickelt, die langfristig für ge-
nügend Reserven in Strommärkten sorgen sollen (Cram-
ton und Ockenfels, 2012). Dabei gibt es zwei marktkonfor-
me Konzepte. Bei dem Mengenansatz (Kapazitätsmarkt) 
setzt der Regulierer die benötigte Erzeugungskapazität 
fest und lässt dann in einem wettbewerblichen Auktions-
verfahren die potenziellen Erzeuger Preisforderungen bie-
ten. Bei dem Preisansatz (Energy-Only-Markt) setzt der 
Regulierer den Preis fest, der in einer extremen Knapp-
heitssituation für Strom gezahlt wird, und lässt dann die 
potenziellen Stromproduzierenden entscheiden, wie viel 
Kapazitäten und Reserven sie errichten möchten. Im ers-
ten Fall steuert der Staat die Reserven direkt, im zweiten 
Fall nur indirekt über den garantierten Knappheitspreis.

Analog existieren zwei marktbasierte Optionen für eine 
resiliente Impfstoffproduktion. Die erste Option ist die 
Ausschreibung von Kapazitäten, die zu Kapazitätszah-
lungen führt – eine Vorab-Kostenteilerstattung oder ein 
Investitionskostenzuschuss für Produktionsanlagen. Im 
Gegenzug verpfl ichten sich die Unternehmen, eine be-
stimmte Menge Impfdosen bei Abruf bereitzustellen. 
Durch den Mechanismus werden die Risiken des Aufbaus 
von Produktionsanlagen teilweise von den Unternehmen 
auf den Staat übertragen, missing money kompensiert 
und der Neubau, Ausbau sowie der Weiterbetrieb beste-
hender Anlagen koordiniert. Bei der zweiten Option wird 
ein hoher Leistungspreis für Impfdosen in einer gewissen 
Menge und Qualität im Bedarfsfall garantiert. Impfstoff-
hersteller sollen dadurch einen Anreiz erhalten, sich früh-
zeitig auf künftige Pandemien vorzubereiten.

Beide Optionen haben Vorteile, jedoch für sich genom-
men auch gravierende Nachteile (Ockenfels, 2021). Ein 
Nachteil von Kapazitätszahlungen ist, dass sie zwar die 
Bereitstellung von Produktionsanlagen für Impfdosen be-
lohnen, aber nicht unbedingt die schnelle Bereitstellung 
von qualitativ hochwertigen Impfdosen. Dies ist beson-
ders dann der Fall, wenn als Gegenleistung zur Kapazi-
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nur der Verteilung knapper Impfstoffe, sondern auch der 
Ausweitung der Produktion widmet. Auch ein reiches Land 
kann nur auf vergleichsweise wenige Technologien setzen 
und deshalb von einer international koordinierten, geografi -
schen Streuung der Risiken profi tieren. Ärmere Länder mit 
eigener Impfstoffproduktion und Zugang zu relevanten Tech-
nologien ermöglichen eine resilientere und gerechtere globa-
le Versorgung. Überhaupt hilft eine leistungsfähigere globale 
Impfstoffproduktion allen Ländern und besonders den ärme-
ren Ländern, die sich am Ende der Warteschlange befi nden. 
Außerdem dämmt sie Impfstoffnationalismus (Handelsbarri-
eren, Horten von Impfstoffen etc.) wirksam ein. Das hybride 
Modell und die vorgestellten Anreizmechanismen sind nicht 
nur mit nationalen, sondern auch mit international koordi-
nierten multilateralen Programmen zum Ausbau von Impf-
stoffproduktionskapazität vereinbar.

Märkte in der Krise und für die Krise

In der Pandemie spielt Marktdesign eine zentrale Rolle bei 
der Beschleunigung der Impfstoffentwicklung und -produk-
tion, bei der Ausgestaltung der Pandemiebereitschaft und 
bei den Herausforderungen, die sich bei nationalen und glo-
balen Verteilungs- und Kooperationsproblemen ergeben. 
Zugleich gibt es noch wichtige Herausforderungen, etwa bei 
der Sicherstellung der Versorgung mit Vorprodukten, Thera-
peutika und Diagnostika sowie beim Design von Abkommen 
zum Ausgleich von nationalen und globalen Interessen.
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logien und die biologischen Gefahrenlagen angepasst 
werden können und in Krisenzeiten nahtlos hochska-
liert und danach wieder zurückgefahren werden können. 
Wichtig für die Effektivität des Marktdesigns ist, dass der 
tatsächliche Bedarf an Vorhaltekapazitäten für Impfstof-
fe sorgfältig ermittelt wird. Unter anderem sollten dafür 
analytische und datengetriebene Modelle über mögliche 
künftige Pandemielagen hinzugezogen werden und Pro-
gnosen über den Wert unterschiedlicher Portfolios von 
Impfstofftechnologien und Produktionsanlagen im inter-
nationalen Kontext erstellt werden (Snyder et al., 2020).

Design internationaler Kooperation und Koordination

Internationale Kooperation ist essenziell für die nationale 
und globale Versorgung mit Impfstoffen. Sie ermöglicht 
den grenzübergreifenden Handel mit Vor- und Zwischen-
produkten, erhöht die Nachfragemacht in den Verhandlun-
gen mit Impfstoffproduzenten, beschleunigt die Impfstoff-
versorgung ärmerer Länder (aus humanitären Gründen 
und zur Eindämmung epidemiologischer Externalitäten), 
koordiniert die Diversifi kation der Impfstofftechnologien 
und nutzt Skaleneffekte in der Produktion aus. Koopera-
tion in der Pandemie ist auch im Interesse der Gesund-
heits-, Sicherheits- und Wirtschaftspolitik. Deshalb sollte 
eine nationale Pandemiestrategie mit den europäischen 
Partnern und darüber hinaus abgestimmt werden. Eine 
mögliche Plattform dafür ist COVAX (COVID-19 Vaccines 
Global Access) (Gemünden und Thiel, 2021).

Die zentrale Herausforderung für internationale Kooperation 
ist die Anreizkompatibilität – die Vermeidung von Impfstoff-
nationalismus (Usher, 2021; Cramton et al., 2017; Schmidt 
und Ockenfels, 2021). Solange sich die Kooperationsbemü-
hungen auf die Verteilung von Impfdosen konzentrieren und 
diese extrem knapp sind, haben wir es nicht mit einem Ko-
operationsspiel zu tun, sondern mit einem tragischen Null-
summenspiel. Was der eine Staat hat, fehlt dem anderen. 
Geht es um Leben und Tod, ist die Bereitschaft der Länder 
zu teilen und zu kooperieren gering. So haben sich die rei-
chen Länder große Mengen an Impfstoffen gesichert, so-
dass COVAX bisher nur enttäuschend geringe Mengen an 
ärmere Länder verteilen konnte (Wouters et al., 2021).

Wenn im Zeitablauf mehr und mehr Impfdosen bereitstehen, 
und sogar Überschussangebote verteilt werden können, 
gibt es zunehmend Potenzial für einen koordinierten Aus-
tausch, getrieben durch Skaleneffekte bei der Produktion 
sowie durch die Differenzierung der Impfstoffe. Hier kann 
eine zentrale Markt- und Matching-Plattform eine wichtige 
koordinierende Rolle bei der fairen Verteilung der Impfdo-
sen einnehmen und das Horten von Impfstoffen eindämmen 
(Cramton et al., 2020 und die dort zitierte Literatur). Koope-
ration ist auch dann vielversprechend, wenn sie sich nicht 
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funktionieren: „Wer zuerst kommt, mahlt zuerst.“ Diese 
urdemokratische Regel, die schon bei den Getreidemüh-
len Anwendung fand, gilt auch für Termine bei Konsulaten, 
Bürgerämtern etc. Solche Online-Buchungssysteme, die 
nach dem Windhundprinzip funktionieren, sind anfällig für 
Schwarzmärkte für Termine. Woran liegt das? Bei Online-
systemen bekommt diejenige Person einen Termin, die sich 
zuerst einträgt. D. h., dass Geschwindigkeit zählt. Genau 
das können Firmen ausnutzen, die Termine mit sogenannten 
bots buchen, also Software nutzen, die die freien Termine in 
Sekundenschnelle fi ndet und sofort reserviert. Oft kündigen 
die Firmen die Termine später wieder und buchen sie unter 
den Namen ihrer Klienten neu. Das ist wichtig, weil die Iden-
tität des Visumantragstellenden oder des Impfl ings während 
des Termins überprüft wird. Das bedeutet, dass der Termin 
nur von der Person wahrgenommen werden kann, deren 
Name im Buchungssystem gespeichert ist. Allerdings kön-
nen Onlinesysteme normalerweise fi ktive Namen nicht er-
kennen, was den Händlern ihre Arbeit erleichtert.

Der Handel mit Terminen ist weltweit zu beobachten – immer 
dann, wenn Online-Buchungssysteme genutzt werden, die 
nach dem Windhundprinzip funktionieren. Termine für Visa 
bei deutschen Konsulaten etwa in Beirut, Shanghai, Bischkek 
und Teheran gibt es nur gegen Geld. Dasselbe gilt auch für ei-
nige US-amerikanische und österreichische Konsulate. Auch 
Termine bei den Präfekturen in Frankreich sind mancherorts 
nur gegen hohe Geldsummen erhältlich. In Irland wurden 
Termine bei Einwanderungsbehörden von Firmen gebucht 
und weiterverkauft. Beim US-amerikanischen Department of 
Motor Vehicles (DMV), wo man seinen Führerschein verlän-
gern kann, lassen sich gegen entsprechende Geldzahlungen 
rasch Termine fi nden, während diejenigen, die selbst einen 
Termin buchen möchten, monatelang warten müssen.

Ist das ein Problem? Der Handel mit Terminen kann bedeuten, 
dass die Terminsuchenden mit der höchsten Wertschätzung 
erfolgreich sind, da sie am meisten zu zahlen bereit sind. Das 
kann ein Vorteil sein. Allerdings wird es für viele öffentliche 
Dienstleistungen nicht als legitim angesehen, dass Geld da-
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Gütermärkte sind einfach: Wenn man bezahlen kann, be-
kommt man, was man will. Aber viele wichtige Güter kann 
man nicht einfach auswählen, sondern muss auch ausge-
wählt werden. Eine Schule kann man sich zwar aussuchen, 
aber man muss auch einen Platz bekommen. Auch bei Stu-
dienplätzen wählt bei knappen Plätzen die Uni aus, wer zu-
gelassen wird. Spendernieren kann man nicht kaufen, son-
dern man muss nach der Warteliste an der Reihe sein bzw. 
einen passenden Spender haben. Und Lebenspartner wäh-
len sich gegenseitig. Auch Termine für öffentliche Dienst-
leistungen, etwa Passangelegenheiten, Visa etc. kann man 
nicht kaufen, sondern muss an der Reihe sein. Das hat frü-
her bedeutet, dass man lange Wartezeiten auf sich nehmen 
musste, während man heute meistens einen Termin mit Hil-
fe von Online-Terminvergabesystemen bucht. Ähnliches gilt 
für die Verteilung von Impfstoff in der Pandemie, solange 
der Impfstoff knapp ist. Fast überall auf der Welt wird priori-
siert, wer geimpft werden kann, und es werden Termine an 
priorisierte Gruppen vergeben.

Warum spielt Geld für diese Güter keine Rolle? Es gibt ande-
re Kriterien, die darüber entscheiden, wer was bekommt. Die 
eigenen Leistungen können ausschlaggebend sein, etwa für 
Plätze an Schulen und Universitäten. Bei Schulen zählen 
häufi g auch soziale Kriterien, denn Schulen haben eine ge-
sellschaftliche Integrationsfunktion, und Bildung entschei-
det über soziale Mobilität. Oft ist es auch verboten, Geld zu 
verwenden, etwa für menschliche Organe. Bei Impfterminen 
oder Terminen bei öffentlichen Ämtern sollen alle Menschen 
den gleichen Zugang haben, unabhängig von ihrem Einkom-
men. Zusätzlich gilt, dass bei Impfungen die Impfpriorisie-
rung, also das Alter und die Anfälligkeit für Krankheiten oder 
schwere Verläufe, berücksichtigt werden soll.

„Lokale Gerechtigkeit“ bezüglich zentraler Güter wie etwa 
Gesundheit und Bildung muss von eigens dafür eingesetz-
ten Institutionen sichergestellt werden (Elster, 1992). Lokale 
Gerechtigkeit erfordert, dass Güter, die zentrale Aspekte des 
menschlichen Lebens betreffen, nach fairen Gesichtspunk-
ten verteilt werden. Häufi g gibt es für die Verteilung solcher 
Güter eigens dafür vorgesehene Institutionen, etwa Schulbe-
hörden, zentrale Vergabestellen für Studienplätze und so fort.

Bei der Terminvergabe für Ämter und Impfzentren werden 
häufi g Onlinesysteme eingesetzt, die nach dem Prinzip 
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nur jeweils eine Bewerbung unter ihrem eigenen Namen. 
Eine Lotterie entscheidet dann darüber, wer einen Termin 
bekommt, falls es mehr Anfragen als Termine gibt. Falls 
nach der Zuteilung Termine storniert werden, gehen sie in 
zukünftigen Zuteilungen nach demselben Verfahren ein.

Das vorgeschlagene Zuteilungssystem hat zwei wichtige Ei-
genschaften: Es eliminiert erstens den Vorteil der Händler auf-
grund der Geschwindigkeit und verhindert zweitens die Um-
gehung der Identifi kation der Terminsuchenden. Beides ist 
nötig, um den Handel mit Terminen zu verhindern: Wenn die 
Händlerin schneller ist, kann sie mit Terminen handeln, auch 
wenn sie die Namen nach der Buchung nicht mehr verändern 
kann. In unserem Experiment ist genau das zu beobachten, 
da Stornierungen und Neubuchungen unter anderem Namen 
nicht möglich sind, der Handel mit Terminen aber trotzdem 
profi tabel ist. Es gibt dafür auch Beispiele in der Praxis, wie 
etwa der Verkauf von Zugtickets in Indien, bei denen nur die-
jenigen ein Ticket erhalten, die über Firmen buchen, denen 
sie ihre Registrierungsdaten zur Verfügung stellen. Gleichzei-
tig gilt aber auch, dass eine Überprüfung der Identität erfor-
derlich ist, selbst wenn das neue System übernommen wird, 
in dem die Geschwindigkeit des Buchens irrelevant ist. Wenn 
keine Überprüfung der Identität stattfi ndet, kann die Termin-
händlerin im neuen System alle Termine buchen, indem sie 
sehr viele fi ktive Bewerbungen abgibt, und sie dann später 
verkaufen. Das lässt sich bei Tickets für Sportereignisse und 
Konzerte beobachten, für die häufi g Lotterien durchgeführt 
werden. Oft sind die Tickets sogar mit Namen versehen, aber 
beim Einlass in das Stadion wird die Identität nicht überprüft. 
Der Schwarzhandel für solche Tickets blüht infolgedessen.

Das spieltheoretische Modell lässt sich direkt im Experi-
ment überprüfen. Sechs Teilnehmer bilden eine Gruppe: ei-
ne Firma (Händlerin) und fünf Terminsuchende. Die Teilneh-
merin in der Rolle der Händlerin entscheidet, ob sie aktiv ist, 
und die Terminsuchenden entscheiden, ob sie einen Termin 
von der Händlerin kaufen oder sich selbst um einen Termin 
bemühen. Die Teilnehmer in der Rolle von Terminsuchen-
den erhalten eine Auszahlung, wenn sie einen Termin be-
kommen. Die Teilnehmer in der Rolle der Händler erhalten 
ihren Gewinn ausbezahlt.

Im Experiment haben wir die beiden Buchungssysteme im-
plementiert, wobei „Immediate“ für das existierende und 
„Batch“ für das vorgeschlagene System stehen, jeweils mit 
hoher oder niedriger Nachfrage nach Terminen.  Die theo-
retische Vorhersage für diese Märkte besagt, dass Firmen 
nur im bestehenden Buchungssystem mit hoher Nachfra-
ge Gewinne machen, während sie im bestehenden System 
mit niedriger Nachfrage genau Nullgewinne machen, also 
indifferent zwischen Aktivität und Inaktivität sind. Im neuen 
Batch-Buchungssystem macht die Händlerin dagegen im 
Gleichgewicht Verluste.

rüber entscheidet, wer sie erhält. Denn es soll ja der gleiche 
Zugang für alle gelten, Arme und Reiche. Außerdem erscheint 
es nicht gerechtfertigt, dass die Firmen Gewinne machen mit 
Gütern und Dienstleistungen, die andere herstellen bzw. er-
bringen. Und schließlich zeigt sich, dass der Handel mit Ter-
minen zu Verschwendung führt. Das liegt daran, dass Termi-
ne häufi g unter falschen Namen gebucht werden, aber dann 
nicht verkauft werden, etwa weil der Preis zu hoch ist.

Die Forschungsfrage lautet also, wie sich der Handel mit Ter-
minen verhindern lässt. Das Ziel muss sein, dass die Händ-
ler keinen Vorteil haben aufgrund der Geschwindigkeit. Das 
lässt sich dadurch erreichen, dass Termine nicht sofort ver-
geben werden, sondern dass sie nur in regelmäßigen Zeitab-
ständen (z. B. täglich) zugeteilt werden. Das kann beispiels-
weise so aussehen, dass morgens neue Termine angeboten 
werden. Die Terminsuchenden haben dann bis abends Zeit, 
ihren Namen einzutragen, wenn sie Interesse an einem der 
Termine haben. Abends werden die Termine zugeteilt. Ent-
scheidend ist dabei nicht, wer sich zuerst eingetragen hat. 
Falls es mehr Terminsuchende als Termine gibt, entscheidet 
der Zufall, wer einen Termin bekommt und wer nicht.

Es lässt sich zeigen, dass die Händler keine Gewinne mehr 
machen mit einem solchen Buchungssystem (Hakimov et 
al., 2021). Es ist leicht zu sehen, dass die Geschwindigkeit 
des Buchens keinen Vorteil mehr bedeutet. Jeder und jede 
Terminsuchende hat dieselbe Chance auf einen Termin wie 
die Firma, die mit Terminen handelt. Die Hauptforschungs-
ergebnisse lassen sich in Kürze wie folgt zusammenfassen: 
Mit Hilfe eines spieltheoretischen Modells lässt sich zei-
gen, dass der Handel mit Terminen im Gleichgewicht beim 
vorgeschlagenen System unprofi tabel ist, anders als beim 
bestehenden System, das nach dem Windhundprinzip 
funktioniert. In Laborexperimenten überprüfen wir den the-
oretisch vorhergesagten Zusammenhang zwischen dem 
Buchungssystem und der Profi tabilität des Handels mit Ter-
minen. Es zeigt sich, dass Händler in der Tat im neuen Sys-
tem kaum aktiv sind, während sie im bestehenden System 
praktisch alle Termine buchen und weiterverkaufen.

Zwei Buchungssysteme im Vergleich: Modell und 
Experiment

Wie sehen die Buchungssysteme nun genau aus? Das be-
stehende System, das Geschwindigkeit belohnt, bedeutet, 
dass die Händlerin zunächst alle Termine bucht, die sie 
wünscht, entweder mit den Namen ihrer Klienten oder mit 
fi ktiven Namen. Die Terminsuchenden, die langsamer sind, 
buchen die verbleibenden Termine. Im vorgeschlagenen 
System bewerben sich dagegen die Händlerin und die Ter-
minsuchenden um die angebotenen Termine in einem be-
stimmten Zeitraum. Wir nehmen an, dass die Händlerin vie-
le Bewerbungen abgeben kann, aber die Terminsuchenden 
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rung und der steigenden Menge an Impfstoff, waren illegale 
Terminvermittlungen aber wohl eher selten. Ein größeres 
Problem stellten zusammenbrechende Webseiten und stun-
denlange Warteschleifen bei der telefonischen Buchung dar. 
Beides sind logische Folgen des Buchungssystems, bei 
der die Geschwindigkeit entscheidet, wer einen Termin be-
kommt. Dieses Vergabesystem hat dazu geführt, dass ältere 
Menschen mit Kindern oder Enkeln, die ihnen helfen konn-
ten, schneller zu einem Impftermin gekommen sind. Abge-
sehen davon gab es enorme Effi zienzverluste durch zeitrau-
bende Buchungsprozeduren. Wir schlagen deswegen vor, 
bei zukünftigen Verteilungsaufgaben das Windhundprinzip 
durch eine Lotterie zu ersetzen, falls es eine Übernachfra-
ge gibt. Das stellt ex ante Fairness her, vereinfacht das Bu-
chungsprozedere und verhindert Schwarzmärkte.

Für die Verteilung vieler wichtiger Güter spielt Geld kei-
ne entscheidende Rolle. Da viele dieser Güter aber knapp 
sind, braucht es Verteilungsmechanismen, die die Zuteilung 
organisieren nach Kriterien, die als angemessen angese-
hen werden. Die Grundlagen für die Erforschung von Zu-
teilungsverfahren verdanken wir David Gale, Lloyd Shapley, 
Al Roth und vielen anderen. Aufbauend auf ihren Arbeiten 
helfen Experimente dabei, besser zu verstehen, welche der 
vorgeschlagenen Mechanismen für die Teilnehmer akzep-
tabel sind und welche gut funktionieren (Roth, 2008). Wäh-
rend es gut erprobte Zuteilungsverfahren gibt, die in un-
terschiedlichen Varianten überall auf der Welt in verschie-
denen Bereichen verwendet werden, gilt auch, dass jedes 
Verteilungsproblem anders ist. Neben der allgemeinen 
Theorie braucht es eine besondere Aufmerksamkeit für die 
Details, für den Kontext, damit das neue Marktdesign wirk-
lich die Anforderungen erfüllt. Ein öffentliches Bewusstsein 
dafür zu schaffen, dass Vergabeverfahren nicht Schicksal 
sind, sondern besser oder schlechter gestaltet sein können, 
ist wichtig. Auch für so profane Dinge wie Buchungssyste-
me gilt, dass die Wissenschaft einen Beitrag leisten kann.

Die Abbildung 1 zeigt das Hauptergebnis des Experiments. 
Während die Händler im bestehenden Buchungssystem in 
etwa 80 % aller Fälle aktiv sind, liegt der Anteil der aktiven 
Händler im neuen Batch-System nur bei 10 % bis 20 % je 
nach Höhe der Nachfrage. Wenn man betrachtet, welchen 
Nutzen die Terminsuchenden haben in Abhängigkeit vom 
Buchungssystem, dann zeigt sich, dass sie sowohl bei ho-
her als auch bei niedriger Nachfrage im neuen Batch-Sys-
tem immer besser dastehen als im herkömmlichen (Imme-
diate) System, vgl. Abbildung 2.

Zusammenfassend zeigen wir, dass es im neuen Batch-
System für die Händlerin nicht profi tabel ist, Termine zu 
verkaufen. Infolgedessen fi ndet nur zu einem geringen 
Ausmaß Handel mit Terminen statt, und viele Händler treten 
gar nicht erst in den Markt ein. Die Terminsuchenden müs-
sen infolgedessen im neuen System nichts für die Termine 
bezahlen. Marktdesign kann also dazu verwendet werden, 
Schwarzmärkte zu verhindern. Um es mit den Worten des 
Sozialphilosophen Michael Walzer auszudrücken, kann ei-
ne gute Ausgestaltung der Vergabe von Terminen für Imp-
fungen und Visa sowie anderen öffentlich bereitgestellten 
Gütern verhindern, dass Geld eine Rolle spielt, „that money 
seeps in“ (Walzer, 1983).

Märkte ohne Geld: Schlussbemerkungen

Was bedeutet das nun für die Vergabe von Impfterminen? 
Lassen sich die Erkenntnisse der Untersuchung für die Pra-
xis fruchtbar machen? Es ist nicht schwer zu sehen, dass 
die Buchung eines Impftermins der Jagd nach Terminen bei 
Konsulaten, Tickets für Wimbledon, die Olympischen Spiele 
oder die Berliner Philharmoniker ähnelt. Es gab in Deutsch-
land bei der Verteilung von Impfstoff erste Anzeichen von 
Schwarzmärkten, besonders zu Beginn der Impfkampagne. 
Aufgrund der Einbeziehung der Hausarztpraxen, die dezen-
tral ihre Termine vergeben, aufgrund der strikten Priorisie-

Abbildung 1
Aktivität der Terminhändlerin je nach Vergabesystem 
und Nachfrage nach Terminen

Abbildung 2
Auszahlung der Terminsuchenden je nach 
Vergabesystem und Nachfrage nach Terminen

Quelle: Hakimov et al. (2021). Quelle: Hakimov et al. (2021).
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Die Coronavirus-Krise hat gezeigt, wie wichtig es ist, sich 
auf Pandemien und andere katastrophale Ereignisse vor-
zubereiten, die die schnelle Verfügbarkeit einiger lebens-
wichtiger Güter und Dienstleistungen erfordern. Sich nur 
auf private Anreize und Marktkräfte zu verlassen, wäre un-
zureichend. Stattdessen sollten Regierungen und vorzugs-
weise supranationale Institutionen Maßnahmen zur Vor-
beugung, Erkennung und Abschwächung ergreifen. Dies 
beinhaltet die Einrichtung von Wettbewerbsmechanismen 
zur Bereitstellung lebenswichtiger Güter, die Festlegung 
von Rationierungsprotokollen und Unterstützung beim 

Hochfahren der Produktion nach Eintritt der Krise. Hierbei 
ist es Aufgabe der öffentlichen Institutionen, die Bereitstel-
lung von lebenswichtigen Gütern in ausreichender Menge 
und Qualität zu angemessenen Kosten sicherzustellen.

Die vielleicht wichtigste Lehre aus der COVID-19-Pande-
mie ist, dass wir nicht darauf vorbereitet waren. In Teilen 
Europas und darüber hinaus herrschte während der ers-
ten Welle ein Mangel an Produkten und Dienstleistun-
gen, die für den Umgang mit der Pandemie unerlässlich 
sind (Gesichtsmasken, Handdesinfektionsmittel, Tests, 
Schutzkleidung, Beatmungsgeräte, Kapazitäten zur 
Nachverfolgung usw.).1 Vermutlich bestand die „Strate-
gie“ (sofern es denn überhaupt eine gab) oder Hoffnung 
darin, dass – sollte der Bedarf entstehen – eine dras-
tisch gestiegene Nachfrage durch Importe und/oder eine 
rechtzeitige Versorgung durch Produktion in der Europä-
ischen Union gedeckt werden würde. Die europäische 
Produktion litt unter fehlender Produktionskapazität und 
der Unterbrechung von Lieferketten. In einigen Fällen 
konnten bestimmte Güter nicht produziert werden, weil 
ein wesentlicher Input aufgrund von Exportbeschränkun-
gen anderer Länder nicht mehr verfügbar war.

Jetzt, da wir die Folgen solcher Engpässe und Unterbre-
chungen kennen, haben wir gelernt, dass es sich lohnt, 
auf die nächste Krise vorbereitet zu sein – sei es eine an-
dere Pandemie oder ein Schock ganz anderer Art (wie ei-
ne Naturkatastrophe, ein Atomunfall oder ein lähmender 
Cyberangriff). Die Schlüsselfrage ist, wie man eine Resi-
lienzstrategie entwickelt, die hilft, negative Folgen abzu-
mildern oder gar zu verhindern, auch wenn es keine Uni-

1 Wie die Weltgesundheitsorganisation schreibt, hat „die COVID-
19-Pandemie … Defi zite in der Vorbereitung auf allen Ebenen aufge-
zeigt, was den Daten- und Informationsaustausch, die Kommunika-
tion und Nachrichtenübermittlung, die Verteilung von medizinischer 
Ausrüstung (z. B. persönliche Schutzausrüstung), qualifi ziertes Per-
sonal, den Umgang mit Reisebeschränkungen und das Testen und 
Verfolgen von Fällen betrifft.“ (Eigene Übersetzung aus dem Engli-
schen, World Health Organization, 2020, 33).
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Öffentliche Institutionen

Es liegt in der Natur der Sache, dass Krisen externe Ef-
fekte auslösen, die einzelne Personen nicht internalisieren 
und sich, wie im Fall von Pandemien, über Ländergrenzen 
hinweg ausbreiten. Daher spielen öffentliche Institutionen 
und die Koordination zwischen ihnen eine Schlüsselrolle 
bei einer geeigneten Resilienzstrategie.

Staatliche Regulierung hat zum Ziel, risikoreiches Ver-
halten von Einzelpersonen zu vermindern oder zu verhin-
dern. Öffentliche Institutionen werden auf nationaler und 
supranationaler Ebene benötigt:

1. unabhängige nationale (oder regionale) Behörden, die 
mit der Aufgabe betraut sind, Präventivmaßnahmen zu 
entwickeln und zu implementieren sowie

2. multi- oder internationale Institutionen, die mit der Ko-
ordinierung von Maßnahmen betraut sind oder mögli-
cherweise eigene Kompetenzen für das Ergreifen von 
Präventivmaßnahmen haben.

Prävention und Krisenmanagement

Früherkennungsinstrumente und Stresstests für kritische 
Sektoren (z. B. Pharmazeutika, medizinische Versorgung, 
Versorgungsunternehmen) sollten Teil einer Reihe von Prä-
ventionsmaßnahmen sein, die es den Behörden ermögli-
chen, Ausbrüche zu antizipieren und die Gesellschaft darauf 
vorzubereiten. Prävention beinhaltet, dass die Bereitstellung 
lebenswichtiger Güter sichergestellt wird, welche die Men-
schen während einer Krise benötigen. Zu diesem Zweck soll-
te eine Resilienzstrategie folgende Komponenten beinhalten:

• Lagerung lebenswichtiger Güter,

• Maßnahmen, die garantieren, dass mit Eintritt einer 
Krise die Produktion und Versorgung schnell hochge-
fahren werden und

• klare Rationierungsprotokolle für jene Güter und Zeit-
räume, in denen die Produktion nicht ausreicht, um die 
Nachfrage unter Beachtung von Preisobergrenzen zu 
bedienen.

Bei lagerfähigen Gütern und Vorleistungen stellt sich die 
Frage, welcher Anteil gelagert werden sollte und welcher 
Anteil durch hochgefahrene Produktionskapazitäten be-
reitgestellt werden könnte. Hierbei ist der Zeitfaktor zu 
berücksichtigen, also insbesondere wie lange es dau-
ert, zusätzliche Produktionskapazitäten zu aktivieren. 
Bezüglich des Anteils an lebenswichtigen Gütern, der 
gelagert werden soll, hat der Staat die Möglichkeit, dies 

versallösung gibt. Über die Bereitstellung lebenswichtiger 
Güter hinaus umfasst eine Resilienzstrategie eine robuste 
Infrastruktur betreffend Gesundheitssystem, Logistiknetz-
werk, Informations- und Kommunikationssysteme sowie 
Entscheidungsgremien für Notfälle, die Legitimität mit 
Fachwissen verbinden, und Institutionen, welche die Zu-
sammenarbeit zwischen Ländern oder Regionen fördern.2

Wie zukünftige Krisen entschärft werden können

Allgemeine Forschungsinfrastruktur und Humankapital

Eine Resilienzstrategie beinhaltet auch den Aufbau und 
die Pfl ege einer angemessenen Forschungsinfrastruktur 
und von Humankapital sowie Investitionen in die Präven-
tion, Früherkennung (zur Abschwächung ihrer Auswir-
kungen) und den Aufbau der Reaktionsfähigkeit im Fall 
des Eintretens solcher Ereignisse (National Academy of 
Medicine, 2016).

Eine geeignete physische Infrastruktur und gut geschul-
te Arbeitskräfte zeichnen generell ein funktionierendes 
Gesundheitssystem aus. Während der ersten Welle der 
COVID-19-Pandemie beruhte der relative Erfolg Deutsch-
lands vermutlich auch auf seinem dichten Netz von Ge-
sundheitseinrichtungen, chemischen und biochemischen 
Labors sowie auf der großen Zahl von Intensivbetten 
(ICUs). Die Coronavirus-Krise hat deutlich gemacht, wie 
wichtig es ist, über genetische Forschungszentren und 
pharmazeutische Labors zu verfügen, um das Virus zu 
sequenzieren, seine Entwicklung zu überwachen, einen 
Impfstoff zu entwickeln und geeignete Medikamente zu 
fi nden.3 Da Forschung und die zugrundeliegende For-
schungsinfrastruktur ein öffentliches Gut sind, ist zu er-
warten, dass es bei einer privaten Bereitstellung zu einer 
Unterversorgung kommt, sodass eine öffentliche Unter-
stützung erforderlich ist.4

2 Während wir uns hier auf die direkten (und unmittelbareren) Auswir-
kungen konzentrieren, bezieht eine auf das Wohl der Gesellschaft 
ausgerichtete Resilienzstrategie auch die indirekten Auswirkungen 
mit ein. Dass dies notwendig ist, hat die COVID-19-Pandemie deutlich 
gezeigt: „COVID-19 betrifft alle Lebensbereiche. Sie erfordert daher 
eine umfassende Reaktion … In vielen Sektoren fehlten Pläne, um 
nicht nur die Risiken für die öffentliche Gesundheit, sondern auch die 
potenziellen sozioökonomischen Auswirkungen der Pandemie abzu-
mildern ... Die potenziellen Auswirkungen von Pandemien auf andere 
Sektoren als das Gesundheitswesen und den Privatsektor sind seit 
Jahren ein bekanntes Risiko.“ (Eigene Übersetzung aus dem Engli-
schen, World Health Organization, 2020, 33).

3 Aghion et al. (2020) erläutern, wie die US Biomedical Advanced Re-
search and Development Authority (BARDA) die Impfstoffforschung 
unterstützt. Aghion et al. (2020) und Fabra et al. (2020) schlagen die 
Schaffung einer europäischen BARDA vor.

4 Eine engere Koordinierung auf EU-Ebene in diesem Bereich wäre 
ebenfalls wichtig, z. B. könnte das European Research Council oder 
ein ähnliches Gremium die Bereiche ermitteln, in denen die For-
schung zu möglichen Katastrophenereignissen am dringendsten be-
nötigt wird, und Labore abhängig von ihrer Leistung fi nanzieren.
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mit bestimmten Gütern in Notsituationen zu gewährleis-
ten, ist offensichtlich, ebenso wie die Tatsache, dass die 
Nichtbereitstellung solcher Güter hohe gesellschaftliche 
Kosten verursachen würde.

In der Praxis werden unterschiedliche Kapazitätsmecha-
nismen angewandt, aber sie haben alle ein gemeinsames 
Merkmal: Die Wahl der Kapazität wird nicht dem Markt 
überlassen. Vielmehr entscheidet der Regulierer, wie viel 
Kapazität zur Verfügung gestellt werden muss, und ein 
Wettbewerbsmechanismus bestimmt, welche Unterneh-
men diese Kapazität bereitstellen und wie sie dafür entlohnt 
werden (Fabra, 2018). Die Vorhersage über die notwendige 
Kapazität ist schwierig. In der Elektrizitätswirtschaft er-
fordert sie die Vorhersage des zukünftigen Strombedarfs 
und -angebots (die „bekannte Unbekannte“ sind), aber in 
unserem Kontext erfordert sie die Einschätzung der Natur 
möglicher zukünftiger Krisen und eine Entscheidung, für 
welche dieser Krisen Vorkehrungen getroffen werden sol-
len (die durchaus „unbekannte Unbekannte“ sein können).

Wir überspringen die Frage, wie genau die Kapazität zu 
bestimmen ist, und betrachten zwei Aspekte des Markt-
designs. Eine wichtige Gestaltungsdimension ist die Fra-
ge, ob Kapazitätsmärkte zentral oder dezentral organisiert 
sein sollen. Bei zentralen Mechanismen richtet die Regu-
lierungsbehörde eine zentrale Auktion ein, die dazu dient, 
die Kraftwerke zu bestimmen, die sich verpfl ichten, die 
Versorgungssicherheit zu gewährleisten, sowie den Preis, 
zu dem sie dies tun werden. Bei dezentralen Mechanismen 
erlegt die Regulierungsbehörde den Stromeinzelhändlern 
eine Kapazitätsverpfl ichtung auf, die Kapazitätsgutschrif-
ten von Kapazitätsanbietern kaufen müssen, entweder auf 
bilateraler Ebene oder über Börsen. Die Nichteinhaltung 
dieser Verpfl ichtung wird durch Geldstrafen geahndet. 
Denken Sie an die Parallele im Fall von Grippeimpfstoffen. 
Bei einem zentralen Mechanismus würde die Regierung 
alle für die gesamte Bevölkerung benötigten Impfstoffe 
beschaffen, während bei einem dezentralisierten Me-
chanismus die Regulierungsbehörde diese Verpfl ichtung 
den Krankenkassen auf Basis ihrer Versicherten oder den 
Krankenhäusern entsprechend dem Bevölkerungsanteil in 
ihrem Einzugsgebiet auferlegen würde.

Typischerweise führen Überlegungen zur Nachfrage-
macht und Risikoverteilung dazu, dass zentrale Mecha-
nismen zu empfehlen sind. Im Gegensatz dazu könnten 
Informationsaspekte den dezentralen Ansatz begüns-
tigen. Ein Nachteil dezentraler Systeme ist die Notwen-
digkeit, ein Sanktions- und Überwachungssystem einzu-
richten (in Fällen, in denen Verstöße ex ante aufgedeckt 
werden können), um Nichteinhaltung zu vermeiden. Wenn 
Versäumnisse erst bei Eintritt eines Schocks aufgedeckt 
werden, sind Sanktionen möglicherweise unglaubwürdig 

selbst zu tun oder diese Dienstleistung von privaten Par-
teien zu beziehen. Da diese Dienstleistung kontinuierlich 
erbracht wird, können Standard-Beschaffungspraktiken 
verwendet werden, begleitet von einer angemessenen 
Überwachung, die sicherstellt, dass die Vertragspartner 
die Bestimmungen einhalten. Der Teil der lebenswich-
tigen Güter und Betriebsmittel, der nicht gelagert wird, 
sondern bei Ausbruch oder während einer Krise produ-
ziert werden muss, erfordert eine gewisse Überkapazität 
vor dem Schock. Dabei kann es sich um ungenutzte Ka-
pazitäten handeln oder um Kapazitäten, die schnell von 
ihrer Verwendung in normalen Zeiten auf die Produktion 
des spezifi zierten essenziellen Gutes umgestellt werden 
können.5 Da die Bereitstellung von Überkapazitäten auf 
Strommärkten gang und gäbe ist, untersuchen wir, wel-
che Einsichten, die dabei gewonnen wurden, sich auf un-
sere Fragestellung übertragen lassen.

Aus den Erfahrungen des Strommarktdesigns lernen

Strommärkte illustrieren die Notwendigkeit von Überka-
pazitäten in normalen Zeiten. Die Speicherung von Strom 
ist aktuell nur beschränkt möglich. Dennoch müssen 
Stromnachfrage und -angebot jederzeit ausgeglichen 
werden, auch in Zeiten, in denen keine erneuerbaren Res-
sourcen zur Verfügung stehen, andere negative Ange-
botsschocks auftreten oder die Nachfrage aufgrund von 
extremen Witterungen oder unerwarteten Ereignissen 
Spitzenwerte erreicht.

Der Preismechanismus kann dies nicht gewährleisten, 
wenn es Obergrenzen für die Verbraucherpreise gibt, die 
Verbraucherpreise nicht schnell angepasst werden können 
oder die Verbraucher:innen nicht schnell auf Preis signale 
reagieren. Dann muss die Nachfrage rationiert werden. 
Andernfalls kollabiert das Stromnetz. Die Stromkrise in Te-
xas im Winter 2021 ist ein Beispiel dafür. Ein Wintersturm 
reduzierte die verfügbare Kapazität, während die Strom-
nachfrage aufgrund der eisigen Temperaturen in die Höhe 
schoss, sodass 70 % von Texas ohne Strom blieben.

Angesichts der Schwierigkeiten beim Ausgleich von An-
gebot und Nachfrage durch aktive Nachfragereduzierung 
haben Stromregulierungsbehörden Regulierungsmecha-
nismen (die sogenannten Kapazitätsmechanismen) ein-
geführt, um zu gewährleisten, dass hinreichende Erzeu-
gungskapazitäten geschaffen werden, auch wenn ein Teil 
davon nur bei selten auftretenden Ereignissen genutzt 
würde. Die Parallele zur Notwendigkeit, die Versorgung 

5 Wie die National Academy of Medicine (2016, 77) bemerkt, können im 
Falle einer Pandemie „freie Produktionskapazitäten benötigt werden, 
um die Massenproduktion von Produkten sowie das Testen von Prüf-
präparaten zu ermöglichen“ (Eigene Übersetzung aus dem Englischen).
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Schocks – eingerichtet und während der Krise angepasst 
werden, wenn sich die Kapazitäten als unzureichend er-
weisen. Beispiele für solche Allzweckprodukte sind medizi-
nische Gesichtsmasken, Schutzanzüge, Desinfektionsmit-
tel (antiviral, antibakteriell, antimykotisch), medizinischer 
Sauerstoff, Infusionslösung, sterile Spritzen, Krankenhaus-
betten. Andere unentbehrliche Produkte sind spezifi sch im 
Gebrauch und müssen so schnell wie möglich entwickelt 
werden, wenn der Schock eingetreten ist. Beispiele für 
diese spezifi schen essenziellen Produkte sind Impfstoffe, 
Medikamente und Testkits. Parallel zur Entwicklung dieser 
Produkte müssen Produktionskapazitäten aufgebaut wer-
den. Kapazitätsmechanismen, die Anreize für die tatsächli-
che Produktion hochwertiger Produkte beinhalten, können 
dabei helfen, Innovationen und Produktionsanreize zu sti-
mulieren (Ockenfels, 2021).Die COVID-19-Pandemie lehrt 
uns, dass Krisenvorsorge eine wichtige Aufgabe staatli-
chen Handelns ist (vgl. auch Bénassy-Quéré et al., 2020). 
Die Wirtschaftswissenschaften können den politischen 
Entscheidungstragenden dabei helfen, eine geeignete Re-
silienzstrategie zu entwickeln.
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angesichts der Höhe der Sanktionen, die in einigen Fällen 
erforderlich sein könnten, damit das Anreizsystem funk-
tioniert und angesichts der Art der beteiligten Akteure 
– wäre es beispielsweise glaubwürdig, ein Krankenhaus 
zu bestrafen, das versäumte, während einer Pandemie le-
benswichtige Vorräte bereitzuhalten?

Ein weiterer wichtiger Aspekt der Ausgestaltung ist die 
Frage, ob Kapazitätsmechanismen marktweit sein soll-
ten (d. h. alle bestehenden Unternehmen sollten Anspruch 
auf Kapazitätszahlungen haben) oder ob sie auf eine Teil-
menge von Unternehmen ausgerichtet sein sollten (z. B. 
nur auf neue Anlagen, nur auf Anlagen in einer bestimm-
ten Region, nur auf bestimmte Technologien usw.). Der 
Hauptvorteil von marktweiten Mechanismen besteht da-
rin, dass sie die Unternehmen besser auswählen, die bei 
der Bereitstellung von Kapazitäten effi zienter sind. Aller-
dings müssen marktweite Kapazitätsmechanismen nicht 
die aus Sicht der Verbraucher:innen kostengünstigste Art 
der Kapazitätssicherung darstellen. Bei einer Versorgung 
in Krisenzeiten kann es von Vorteil sein, nur solche Un-
ternehmen zuzulassen, die der Staat bei Nichterfüllung 
glaubwürdig sanktionieren kann und deren verwendete 
Technologie als zuverlässig eingestuft wird.

Basierend auf den Erfahrungen mit Stromkapazitätsmärk-
ten können dafür entwickelte Kapazitätmechanismen Teil 
einer Resilienzstrategie werden. Hierbei ist zu berücksich-
tigen, dass das Spektrum möglicher Krisen sehr breit ist. 
Wir sind der Ansicht, dass als Ausgangspunkt fokussier-
te, zentrale Mechanismen wie beispielsweise ein System 
strategischer Reserven, die über Wettbewerbsmecha-
nismen zu beschaffen sind, in Betracht gezogen werden 
sollten, um die Versorgung mit wesentlichen Gütern und 
Dienstleistungen zu gewährleisten.

Wenn es sich um „Allzweckprodukte“ handelt, können 
Kapazitätsmechanismen ex ante – also vor Eintreten des 
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Regierung in den internationalen Medien und in der eu-
ropäischen Politik zum Teil heftig kritisiert. Für einen 
schwedischen Bürger, der um seine Gesundheit besorgt 
ist, mag die Kritik einer zu großen Risikoübernahme be-
rechtigt sein. Warum jedoch aus anderen Ländern so viel 
Kritik auf die schwedische Politik einprasselt, ist weniger 
gut verständlich. Denn schließlich hat der schwedische 
Weg dem Rest der Welt ein Experimentallabor geliefert. 
Die anderen Länder haben doch davon profi tiert, dass 

Während der Corona-Pandemie setzte die schwedische 
Regierung konsequent auf die Eigenverantwortung der 
Bürger:innen und ließ das öffentliche Leben weitgehend 
unreguliert weiterlaufen. Dafür wurde die schwedische 
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Schweden Informationen zur Wirksamkeit einer weitge-
henden Laissez-faire-Politik produziert hat. Wenn das 
schwedische Modell scheitert, muss man die Politik in 
anderen Ländern nicht nachahmen. Wäre der schwe-
dische Sonderweg hingegen ein voller Erfolg, wäre dies 
eine wichtige und nützliche Information, an der man sich 
in späteren Phasen der Pandemie oder bei künftigen Pan-
demien ausrichten könnte.

Wir entwickeln in diesem Beitrag ein Argument dafür, 
dass aus globaler Sicht die Krisenreaktionen tendenziell 
zu homogen waren: Abweichende Politiken liefern wich-
tige Erkenntnisse. Angesichts von positiven Erfahrungs-
externalitäten wird aus globaler Sicht zu wenig experi-
mentiert. Durch eine internationale Koordination, wer in 
welchen Regionen welche alternativen Politikmaßnahmen 
austestet, hätte die Politik wichtige Erkenntnisse für die 
Bekämpfung dieser und möglicherweise kommender 
Pandemien gewinnen können.

Politisches Experimentieren

Regionen können aus Fehlern und Erfolgen anderer Re-
gionen lernen. Allgemein wurde der Sachverhalt von Cai 
und Treisman (2009) im Kontext föderaler Staaten her-
ausgearbeitet. Eine einzelne Region, die sich für eine Po-
litikmaßnahme entscheidet, von der man nicht weiß, ob 
sie nützt oder schadet, genießt die Vorteile im Erfolgs-
fall und spürt die Nachteile der Maßnahme im Misser-
folgsfall. Treten Erfolg und Misserfolg beispielsweise mit 
gleicher Wahrscheinlichkeit ein, beträgt der Gewinn im 
Erfolgsfall aber 100 und der Verlust im Misserfolgsfall 
-200, zahlt sich die Maßnahme im Erwartungswert für 
die Region nicht aus und wird deshalb typischerweise 
nicht ergriffen. Trotzdem wäre es gut, wenn eine der Re-
gionen das Experiment wagen würde: Schadet die Maß-
nahme, muss man sie andernorts ja nicht nachahmen. 
Ist sie erfolgreich, könnte sie von anderen Regionen 
(oder Ländern) ebenfalls angewendet werden. Das Ex-
perimentieren einer Region (eines Landes) hat im inter-

regionalen (internationalen) Kontext der Krise also eine 
positive Externalität.

Anreize von Politiker:innen können die genannten Gründe 
für ein zu geringes Ausmaß an Experimentieren und Ler-
nen verstärken und ergänzen. Die Literatur beschreibt die 
Reputationsüberlegungen von Manager:innen, die unter 
Erfolgsdruck stehen, und wie dies zu Herdenverhalten 
führen kann (Zwiebel, 1995). Reputationsüberlegungen 
von unter Erfolgsdruck stehenden Politiker:innen können 
aus ganz analogen Gründen zu Herdenverhalten führen 
und damit zu einer zu großen Homogenität in den Krisen-
reaktionen. Die Arbeiten zur Theorie der Electoral Accoun-
tability (beispielsweise die Übersichtsarbeit von Ashworth, 
2012) geben Anhaltspunkte für die dafür ursächlichen 
Mechanismen.1 Politische Entscheidungen und ihre Kon-
sequenzen werden von den Wählenden als informative 
Signale interpretiert. Sie versuchen, aus den Entscheidun-
gen und ihren tatsächlichen späteren Auswirkungen, In-
formationen über die ideologische Position und vor allem 
über die Kompetenz der amtierenden Politiker:innen zu 
gewinnen. Canes-Wrone et al. (2001) beispielsweise un-
tersuchen, wann ein Politiker oder eine Politikerin mit pri-
vater Information über die Wahrscheinlichkeitsverteilung 
der tatsächlichen Vorteilhaftigkeit von Politikalternativen 
entsprechend diesem Wissen entscheidet oder einfach 
das tut, was die Wähler:innen angesichts ihrer schlechte-
ren Informationssituation ex ante für richtig halten. Hierzu 
ein Beispiel: Ein Politiker, der in einer bestimmten schwie-
rigen Entscheidungsfrage mit unsicherem Ausgang so 
handelt wie alle seine Kolleg:innen in anderen Ländern, 
geht damit auf Nummer sicher. Ob sich die Entscheidung 
im Nachhinein als richtig oder falsch erweist, verrät wenig 
über seine eigenen Fähigkeiten. Ein Politiker, der anders 
als alle seine Kolleg:innen entscheidet, wird im Nachgang 
je nach Ergebnis blamiert dastehen oder als mutige, wei-
se Staatsperson erscheinen.

Wie beispielsweise die Arbeit von Effi nger und Polborn 
(2001) zeigt, könnten Reputationsüberlegungen in se-
quenziellen Entscheidungssituationen grundsätzlich 
auch zu Anti-Herding führen. Wichtig für die Entschei-
dung für oder gegen Herdenverhalten ist z. B. die Frage, 
ob der Politiker nur einfach Negativsignale vermeiden will 

1 Politökonomische Logik wurde ebenfalls auf Fragen der Pandemiebe-
kämpfung angewendet. Eine Übersicht über einige wichtige Aspek-
te geben Boettke und Powell (2021). Kaplan et al. (2021) betonen die 
unterschiedliche Betroffenheit verschiedener Bevölkerungsgruppen, 
z. B. jung und alt oder reich und arm. Coyne et al. (2021) betonen, 
dass die politische Antwort auf eine Pandemie nicht die Entscheidung 
eines wohlmeinenden Zentralplaners ist, sondern das Handlungs-
ergebnis einer Vielzahl von Akteur:innen und deren Einzelentschei-
dungen. Beispiele sind die Konfl ikte zwischen unterschiedlichen Re-
gierungsebenen und die Rent-seeking-Problematik, die sich in einer 
Pandemie eröffnet.
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eine Bevölkerung, die sich eine autoritärere Regierung 
wählt, verhält sich vielleicht auch in vielen weiteren Di-
mensionen anders als eine eher liberale Gesellschaft.

Daher ist zu vermuten, dass das Gewinnpotenzial, das 
im Experimentieren liegt, am besten durch internationale 
Koordination auf lokal heterogene Krisenreaktionen aus-
geschöpft werden kann. Ähnliche Länder könnten sich 
darauf einigen, in gezielt ausgewählten Regionen abwei-
chende Politiken zu testen und die Erfahrungen daraus 
systematisch auszuwerten.

Die Informationsexternalitäten stehen natürlich neben ei-
ner langen Liste von anderen externen Effekten, die es in 
einer Pandemie zwischen Regionen oder Ländern gibt. 
Zu nennen sind die medizinischen und wirtschaftlichen 
Interdependenzen und die Mobilität von Personen zwi-
schen Regionen. Wie stets entscheidet sich die Frage 
des richtigen „wie“ oder des „zu viel oder zu wenig“ aus 
der Abwägung einer Vielzahl von Effekten. Bemerkens-
wert ist dabei, dass die Interdependenzen zwischen Re-
gionen auch das Experimentieren erschweren. So wurde 
im föderalen Kontext in Deutschland nicht ganz zu Un-
recht darauf verwiesen, dass Alleingänge einzelner Regi-
onen unmittelbar auf die Pandemie- und Wirtschaftsent-
wicklung der Nachbarregionen wirken. Dieses Problem 
ist auf Gemeindeebene sicher am größten, auf der Ebene 
von Bundesländern schon geringer und am geringsten, 
wenn man Entwicklungen unterschiedlicher Politiken auf 
der Ebene von Nationalstaaten vergleicht.
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(was üblicherweise für die Wiederwahl ausreicht) oder an 
einem Wettbewerb teilnimmt, der weit überdurchschnitt-
liche Kompetenz belohnt.

Wenn es für den weiteren berufl ichen Erfolg in der Poli-
tik ausreicht, nicht schlechter als andere zu erscheinen, 
dann tendiert die Person dazu, die sichere Option zu wäh-
len. Solche Überlegungen mögen ein vergleichsweise 
homogenes internationales Entscheidungsverhalten der 
Politik in der Pandemie erklären.

Die Frage, ob die Politik in der Pandemie Herdenverhalten 
zeigt, ist wohlfahrtstheoretisch relevant: Auch wenn Her-
denverhalten für die Entscheidungstragenden individuell 
rational sein mag, verhindert es ein optimales Maß an Ex-
perimentieren und Lernen. Mögliche Wohlfahrtsgewinne 
aus einer stetigen Verbesserung der Krisenreaktion blei-
ben ungenutzt. Für das Entscheidungsverhalten der Politik 
spielt wohl auch die mediale Verarbeitung von Nachrichten 
über Konsequenzen von Politikentscheidungen eine Rolle.

In einer Medienwelt, in der Fehlentscheidungen beson-
ders breit angeprangert werden, mag das die Politik zu 
besonderer Vorsicht mahnen. Die mediale Verbreitung 
der Bilder von den Pandemieopfern in Bergamo könnte 
z. B. dafür gesorgt haben, dass Politiker:innen die Reser-
ven mit Intensivbetten stark ins Zentrum der Aufmerk-
samkeit gerückt haben.

Folgerungen für die Pandemiepolitik

Überträgt man die obigen Überlegungen auf die Pande-
miepolitik, deutet die positive Informationsexternalität 
für sich genommen auf ein zu geringes Niveau von Ex-
perimentierfreudigkeit in der internationalen Pandemie-
bekämpfung hin. Ohne internationale Koordination, wer 
welche Politikmaßnahme systematisch testet, werden zu 
wenige unterschiedliche Gegenmaßnahmen ausprobiert. 

Man könnte vielleicht hoffen, dass ein gewisses Maß an 
natürlichen Experimenten alleine aus der Heterogenität 
der politischen Systeme, der institutionellen Rahmenbe-
dingungen und Wählerpräferenzen resultiert. Chiplunkar 
und Das (2021) berichten über die Wirkung von Unter-
schieden im politischen System und der politischen Füh-
rung auf die Wahl der Krisenreaktion. Tendenziell erließen 
autoritärere Regierungen auch strengere Maßnahmen, 
um die Mobilität der Bevölkerung zu reduzieren (Frey et 
al., 2020). Auch die Reaktionsgeschwindigkeit in der 
Pandemiepolitik unterscheidet sich zum Teil erheblich 
(Förtsch und Knoll, 2020). Das mag zu Heterogenität in 
den Krisenreaktionen führen, vergleichbar mit einem Ex-
perimentieren. Ein perfektes Experiment im Sinne kausal-
analytischer Studien liegt damit natürlich nicht vor. Denn 
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Der Einkommensteuertarif steht regelmäßig im Zentrum 
steuerpolitischer Debatten – seit Mitte des 19. Jahrhun-
derts die modernen Einkommensteuersysteme entstanden 
sind (Buggeln, 2018). Das zentrale Moment der Einkom-
mensteuer ist ihre Bemessung nach der „persönlichen 
Leistungsfähigkeit“. Es werden alle Einkommensquellen 
zusammengefasst und davon Vorsorgeaufwendungen, wei-
tere Sonderausgaben oder Familienunterhalt abgezogen. 
Die personenbezogene Einkommensermittlung ermöglicht 
eine progressive Steuerbelastung, also steigende Steu-
ersätze bei höherem Einkommen. Ferner kann die Steuer-
belastung nach weiteren sozio-ökonomischen Verhältnis-
sen differenziert werden – Familienstand und Kinder, Alter, 
Einkommensarten, Behinderungen oder Krankheiten. Eine 
entsprechende nach persönlichen Merkmalen differenzierte 
Steuerlastverteilung lässt sich nur sehr unvollkommen mit 
den indirekten Konsumsteuern oder Objektsteuern auf Ver-
mögen und Ertragsquellen, die bis heute einen erheblichen 
Teil des Steueraufkommens ausmachen, abbilden. Daher 
galt und gilt die Einkommensteuer als „Königin der Steuern“ 

Stefan Bach

Aktuelle Reformvorschläge zum 
Einkommensteuertarif
Mittelschichten entlasten, hohe Einkommen belasten

Der aktuelle Einkommensteuertarif belastet Mittelschichten und Besserverdienende relativ 
stark durch den schnellen Anstieg der Progression. Entlastungen durch eine Anhebung 
des Grundfreibetrags oder eine Abmagerung des Mittelstandsbauchs führen leicht zu 
Steuerausfällen von höheren zweistelligen Milliardenbeträgen im Jahr. Erhöhungen der 
Spitzensteuersätze wirken dem entgegen, allerdings sind die Aufkommenspotenziale bei den 
Hochverdienenden begrenzt. Sollen zum Beispiel die unteren 95 % der Bevölkerung um 1 % 
ihres steuerpfl ichtigen Einkommens entlastet werden, muss man die obersten 5 % mit knapp 
3 % belasten, die Grenzbelastungen müssen um 5,5 Prozentpunkte steigen.

(Popitz, 1926), als „die reinste – und technisch und juristisch 
schönste – Gestalt des Steuergedankens überhaupt“, „die 
beste Leistung und der Höhepunkt der Steuer kunst des li-
beralen Bürgertums“ (Schumpeter, 1929).

Namentlich der progressive Einkommensteuertarif bewegt 
die Gemüter seit jeher. Er löst gleichermaßen politische und 
ideologische Ambitionen wie Bedenken aus. Sozialkon-
servative, Linksliberale und Linke sehen in der Steuerpro-
gression die Möglichkeit, die „starken Schultern“ höher zu 
belasten, damit den Wohlfahrtsstaat zu fi nanzieren und die 
hohen Abgabenbelastungen der Mittelschichten zu senken. 
(Neo-)Liberale und Liberalkonservative fürchten zumeist die 
negativen Wirkungen hoher Steuersätze auf Leistungsan-
reize oder die Wirtschafts- und Eigentumsordnung.

Progressive Einkommensteuer belastet nur gut die 
Hälfte des Volkseinkommens

Tatsächlich ist die progressive Einkommensteuer nur ein 
Pfeiler des zeitgenössischen Steuersystems. Lohnsteuer 
und veranlagte Einkommensteuer machten vor der Coro-
na-Krise (2019) etwa 38 % des gesamten Steueraufkom-
mens aus (vgl. Abbildung 1). Auf die nicht veranlagten Ka-
pitalertragsteuern und die Unternehmensteuern entfi elen 
in den vergangenen Jahren knapp 15 % des Steuerauf-
kommens. Diese belasten zwar überwiegend Haushalte 
mit hohen Einkommen, verwenden aber proportionale Ta-
rife und sind nicht (mehr) in die progressive Einkommen-
steuer eingebunden. Der Rest des Steueraufkommens 
entfällt auf Mehrwertsteuer, Verbrauchsteuern (auf Ener-
gie, Tabak, Alkoholika etc.), Grundsteuern und die übrigen 
Objekt- und Aufwandsteuern. Diese belasten überwie-
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Abbildung 1
Steuerpfl ichtige Einkommen sowie Lohn- und Einkommensteuer 1960 bis 2019

Quellen: Statistisches Bundesamt, Lohn- und Einkommenstatistik (Dreijähriger Rhythmus 1965 bis 2013); Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen (VGR).

gend den Verbrauch und wirken daher zumeist regressiv 
auf das laufende Periodeneinkommen – sie treffen also 
Haushalte mit niedrigen Einkommen relativ stärker als 
Haushalte mit höheren Einkommen. Daher ist die gesam-
te Steuerlastverteilung deutlich weniger progressiv als die 
Einkommensteuer selbst (Bach, Beznoska und Steiner, 
2016). Man kann es auch so interpretieren: Die Progres-
sivität der Einkommensteuer gleicht die Regressivität der 
Verbrauchsteuern aus.

Die in der Lohn- und Einkommensteuerstatistik erfassten 
steuerpfl ichtigen Bruttoeinkommen (Gesamtbetrag der 
Einkünfte) beliefen sich in der letzten verfügbaren Welle für 
2017 (Statistisches Bundesamt, 2020) auf knapp 70 % des 
Volkseinkommens der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen (VGR), also der Summe aus Arbeitseinkommen so-
wie Unternehmens- und Vermögens einkommen. Maßgebli-
che Gründe für diese Untererfassung sind die Steuerfreiheit 
der Arbeitgeberbeiträge zur Sozialversicherung, die nicht 
(mehr) in die Veranlagung zur Einkommensteuer integrierten 
Unternehmensgewinne und Kapitaleinkommen sowie steu-
erfreie Einkünfte, etwa Minijobs, befreite Auslandseinkünfte 
oder Vermögenseinkommen gemeinnütziger Institutionen.

 In den 1980er und 1990er Jahren war die Erfassungsquo-
te deutlich geringer, obgleich die Unternehmens- und Ver-
mögenseinkünfte damals stärker in die persönliche Ein-
kommensteuer einbezogen waren. Dies dürfte vor allem 
an den seinerzeit ausgeprägten Steuervergünstigungen 
und Gestaltungsmöglichkeiten bei den Unternehmens- 
und Vermietungseinkünften gelegen haben. Diese sind 
durch die Steuerreformen ab Mitte der 1990er Jahre deut-
lich reduziert worden. Insoweit hat die „Tarifwahrheit“ der 
Einkommensteuer zugenommen (Esser, 2009). Allerdings 
werden Alterseinkünfte mit dem Übergang zur nachge-
lagerten Besteuerung zunehmend steuerpfl ichtig, die als 
Transfereinkommen nicht im Volkseinkommen der VGR 

enthalten sind. Nach Abzug der Sonderausgaben und au-
ßergewöhnlichen Belastungen sowie der Kinderfreibeträ-
ge ergibt sich das zu versteuernde Einkommen, das zu-
letzt (2017) etwa 58 % des Volkseinkommens ausmachte. 
Dieses ist die Basis für den Einkommensteuertarif. Nach 
Abzug des Grundfreibetrags ergibt sich für 2017 ein Ein-
kommensaggregat von 41 % des Volkseinkommens, das 
effektiv vom Einkommensteuertarif belastet wird.

Schneller Belastungsanstieg durch Steuerprogression

Die tarifl iche Einkommensteuer ist in § 32a EStG defi niert 
als abschnittweise Funktion des zu versteuernden Ein-
kommens. Beim Steuertarif 2021 bleiben Einkommen bis 
zur Höhe des Grundfreibetrags von 9.744 Euro im Jahr 
unbesteuert, der das Existenzminimum repräsentiert. In 
den anschließenden beiden Progressionszonen werden 
quadratische Funktionen verwendet. Somit verlaufen die 
Grenzsteuersätze linear, also die Steuerbelastungen des 
nächsten steuerpfl ichtigen Euro (vgl. Abbildung 2). Daher 
spricht man auch von linear-progressiven Tarifen. Ab dem 
Eingangsteuersatz von 14 % steigen die Grenzbelastungen 
zunächst steil an und erreichen bei einem zu versteuernden 
Einkommen von 14.753 Euro bereits knapp 24 %. In der an-
schließenden zweiten Progressionszone steigen die Grenz-
steuersätze deutlich langsamer, sodass beim Übergang ein 
Knick entsteht. Der erste Spitzensteuersatz von 42 % wird 
bei knapp 58.000 Euro erreicht. Für Einkommen ab 275.000 
Euro steigt der Spitzensteuersatz auf 45 %, das ist der so-
genannte Reichensteuerzuschlag. Ab 2021 wird der Soli-
daritätszuschlag erst oberhalb einer Freigrenze von 16.956 
Euro Einkommensteuerbelastung erhoben, was einem zu 
versteuernden Einkommen von 62.200 Euro entspricht. Die 
anschließende Gleitzone reduziert die Grenzbelastung des 
Solidaritätszuschlags auf 11,9 % des Grenzsteuersatzes 
der Einkommensteuer (§ 3 Abs. 3 SolzG). Dadurch steigt die 
gesamte Grenzbelastung durch Einkommensteuer und So-
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Abbildung 2
Einkommensteuertarif und Solidaritätszuschlag, 
Recht 2021

Quelle: eigene Berechnungen.

lidaritätszuschlag auf knapp 47 % bis zum Ende der Gleit-
zone bei 97.000 Euro zu versteuerndem Einkommen.

Die Steuerprogression wird üblicherweise an den Durch-
schnittsteuersätzen gemessen, also der Steuerbelastung 
bezogen auf das steuerpfl ichtige Einkommen (Pollak, 
1980). Sie entsteht zum einen durch den Grundfreibetrag 
(indirekte Progression), bezogen auf das vorgelagerte Brut-
toeinkommen vor Abzügen auch durch Sonderausgaben, 
außergewöhnliche Belastungen und weitere Freibeträge. 
Zum anderen entsteht sie durch steigende Grenzsteuer-
sätze auf steigende zu versteuernde Einkommen (direkte 
Progression). Dadurch verlaufen die Durchschnittsteu-
ersätze bei niedrigen Einkommen deutlich unterhalb der 
Grenzsteuersätze. Bei hohen Einkommen nähern sie sich 
dem Spitzensteuersatz immer weiter an. Die Unterschei-
dung zwischen den Grenzsteuersätzen bezogen auf einen 
zusätzlich verdienten Euro und den Durchschnittsteuersät-
zen auf das gesamte steuerpfl ichtige Einkommen ist we-
sentlich für das Verständnis des progressiven Steuertarifs 
und seiner technischen Mechanik. Da dies in den steuer-
politischen Diskursen häufi g nicht unterschieden wird, 
können leicht Missverständnisse entstehen.

Linear-progressiver Steuertarif – zurück zu Stoltenberg

Der schnelle Anstieg der Steuerbelastung im Eingangsbe-
reich des Einkommensteuertarifs und der damit verbundene 
Mittelstandsbauch werden oft kritisiert. In der ersten kur-
zen Progressionszone steigen die Grenzbelastungen bis zur 
Knickstelle steil an, die Durchschnittsbelastungen erhöhen 
sich schnell. Im Zusammenwirken mit den Sozialbeiträgen 
entstehen hohe Grenzbelastungen auf eigenes Einkommen. 
Bei Niedrigverdienenden kommt der Abbau von Transferleis-
tungen beim Bezug von Grundsicherung, Kinderzuschlag 
oder Wohngeld hinzu. Diese hohen Grenzbelastungen gelten 
als leistungsfeindlich und lösen Steuervermeidung aus. Es 
entstehen hohe Steuer- und Abgabenbelastungen bei den 
Mittelschichten und Besserverdienenden, also im 5. bis zum 
8. Dezil der Einkommensverteilung (vgl. Tabelle 2). Dies gilt 
vor allem für Alleinstehende ohne Kinder, während Verheirate-
te und Familien mit Kindern vom Ehegattensplitting und vom 
Familienleistungsausgleich profi tieren (OECD, 2021). Hoch-
verdienende wurden über die letzten Jahrzehnte deutlich 
entlastet – bei den Spitzensteuersätzen, aber auch bei Unter-
nehmensteuern, Kapitalertragsteuern und Vermögensteuer.

Seit Jahren gibt es eine Entlastungsdiskussion für geringe 
und mittlere Einkommen. Viele Reformvorschläge wollen 
den Mittelstandsbauch abmagern (Bach und Buslei, 2017). 
Dies legt nahe, zu einer einheitlichen linear-progressiven 
Tariffunktion überzugehen, wie sie ab 1990 unter der Ägi-
de des Bundesfi nanzministers Gerhard Stoltenberg einge-
führt wurde. Die linear-progressive Tariffunktion hat eine 

gewisse tarifästhetische und steuerpolitische Anmut: Der 
unschöne Knick wird vermieden, die Grenzbelastungen 
steigen kontinuierlich an. Auf Grundlage der Tarifeckwer-
te des Tarifs 2021 wird in Abbildung 3 als erstes Szenario 
eine solche Tariffunktion mit linear steigenden Grenzsteu-
ersätzen von 14 % bis 42 % verwendet. In Tabelle 1 sind die 
Aufkommens- und Verteilungswirkungen dieser und der 
im Folgenden diskutierten Tarifreformen dargestellt. Sie 
werden mit fortgeschriebenen Daten der Lohn- und Ein-
kommensteuerstatistik 2016 simuliert. Die Einkommens-
verteilung bezieht sich auf die gesamte erwachsene Bevöl-
kerung, zusammen veranlagte Ehepaare werden als zwei 
Personen gezählt. Nicht lohnsteuerpfl ichtige oder nicht 
zur Einkommensteuer veranlagte Personen werden in der 
untersten Einkommensgruppe berücksichtigt. Berechnet 
werden die unmittelbaren Erstrundeneffekte der Reformen 
auf Steueraufkommen und Verteilung. Anpassungen der 
Steuerpfl ichtigen und weitere wirtschaftliche Wirkungen 
werden vernachlässigt.

Eine solche linear-progressive Stoltenberg-Tarifreform be-
deutet Entlastungen und damit Steuerausfälle in Höhe von 
39 Mrd. Euro – das sind 11 % des Einkommensteuerauf-
kommens, 4,5 % des Steueraufkommens oder gut 1 % des 
Bruttoinlandsprodukts. In Relation zum zu versteuernden 
Einkommen profi tieren die oberen Mittelschichten und die 
Besserverdienenden bis zum 9. Dezil der Einkommensver-
teilung am stärksten. In absoluten Euro-Beträgen werden 
die Besser- und Hochverdiener am stärksten entlastet, 
denn sie profi tieren von der Tarifsenkung über den gesam-
ten Einkommensbereich, was sich an der Fläche zwischen 
den Grenzsteuersatzkurven ablesen lässt. Dadurch steigt 
die Entlastung bei der Einkommensteuer für einen einzel-
veranlagten Steuerpfl ichtigen auf maximal 1.700 Euro im 
Jahr, die ab der Einkommensgrenze des ersten Spitzen-
steuersatzes erreicht wird. Einschließlich des Rest-Soli-
daritätszuschlags steigt die Entlastung auf 1.900 Euro bei 
steuerpfl ichtigen Einkommen innerhalb der Milderungszo-
ne und auf 1.795 Euro bei Einkommen darüber.
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Abbildung 3
Einkommensteuertarif und Solidaritätszuschlag, Recht 2021 und sechs Reformszenarien

Quellen: eigene Berechnungen auf Grundlage des Einkommensteuertarifs 2021 und der Reformszenarien.
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Will man die Steuermindereinnahmen einer solchen Re-
form im Einkommensteuertarif reduzieren, muss man den 
Eingangsteuersatz des Tarifs oder den Spitzensteuersatz 
deutlich erhöhen. Hierzu wird in Abbildung 3 eine aufkom-
mensneutrale Stoltenberg-Tarifreform mit den originalen 
Grenzsteuersatz-Eckwerten des Einkommensteuertarifs 
1990 entwickelt: Eingangsteuersatz 19 % und Spitzensteu-
ersatz 53 %. Der relativ niedrige Eingangsteuersatz von 
14 % ist bei den Steuerreformen der rot-grünen Bundes-
regierung Anfang der Nullerjahre eingeführt worden. Mit 
Blick auf die seinerzeitigen Arbeitsmarkt- und Sozialrefor-
men sollte damit ein Signal für Niedrigverdienende gesetzt 
werden. Durch den steilen Anstieg der Grenzsteuersätze 
im Eingangsbereich betrifft das aber nur wenige Steuer-
pfl ichtige, ist also eher Symbolik ohne große wirtschaftli-
che Wirkungen. Außerdem war der Spitzensteuersatz auf 
42 % gesenkt worden, um bei Besser- und Spitzenverdie-
nern die Leistungsanreize zu erhöhen und die Gestaltungs-
anreize zu verringern. Ab 2007 wurde dann der Reichen-
steuerzuschlag für sehr hohe Einkommen eingeführt.

 Um Geringverdiener nicht durch die Erhöhung des Eingang-
steuersatzes zu belasten, wird für den Stoltenberg-Original-
tarif der Grundfreibetrag um 1.000 Euro auf 10.744 Euro zu 
versteuerndes Einkommen erhöht. Die Einkommensgrenze 
des Spitzensteuersatzes wird auf 82.000 Euro zu versteu-
erndes Einkommen erhöht, gegenüber knapp 58.000 Euro 
beim gegenwärtigen Tarif für den ersten Spitzensteuersatz. 
Dadurch verläuft der Anstieg der Grenzsteuersätze im Ver-
gleich zur zweiten Progressionszone des gegenwärtigen 
Tarifs etwas steiler, der Grenzsteuersatz von 42 % wird bei 
59.000 Euro erreicht. Einschließlich Rest-Solidaritätszu-
schlag werden einzelveranlagte Steuerpfl ichtige bis zu einem 
zu versteuernden Einkommen von 78.600 Euro entlastet, bei 
zusammenveranlagten Paaren bis zum doppelten Einkom-
men. Diese Tarifreform geht in etwa aufkommensneutral auf 
– in ihren kurzfristigen Erstrundeneffekten, ohne Berücksich-
tigung weiterer wirtschaftlicher Wirkungen. Auf den Reichen-
steuerzuschlag von 3 Prozentpunkten Grenzsteuersatz bei 
hohen Einkommen wird hier verzichtet. Dieser würde gut 2 
Mrd. Euro Mehreinnahmen erzielen. Auch bei dieser Reform 
werden die Mittelschichten und die Besserverdienenden bis 
zum 95 %-Perzentil der Einkommensverteilung entlastet, um 
etwa 18 Mrd. Euro im Jahr. Die Hochverdiener darüber wer-
den dagegen deutlich belastet durch den Anstieg der Spit-
zensteuersätze. Im obersten Perzentil der Einkommensver-
teilung steigen die Einkommensteuerbelastungen um 7,6 %.

Wenn man die Entlastungen stärker auf die Geringverdie-
ner im Eingangsbereich des Steuertarifs konzentrieren will, 
bietet sich eine deutlichere Erhöhung des Grundfreibetrags 
an. Um die damit verbundenen Steuerausfälle zu kom-
pensieren, muss man dann den Eingangsteuersatz oder 
die Spitzensteuersätze stärker erhöhen. So schlägt der 

Deutsche Gewerkschaftsbund (DGB) eine Erhöhung des 
Grundfreibetrags um gut 3.000 Euro auf 12.800 Euro vor 
(Deutscher Gewerkschaftsbund, 2021). Der Eingangsteu-
ersatz soll 22 % betragen und einen ersten Spitzensteuer-
satz von 49 % ab einem zu versteuernden Einkommen von 
76.800 Euro erreichen. Ab 130.000 Euro ist ein Reichen-
steuerzuschlag von 52 % vorgesehen. Dadurch werden 
Geringverdiener und untere Mittelschichten stärker entlas-
tet als bei der aufkommensneutralen Stoltenberg-Reform. 
Auch die Besserverdiener werden etwas stärker entlastet, 
die Belastungsgrenze liegt bei 83.000 Euro des zu versteu-
ernden Einkommens. Da die Hochverdiener nicht so stark 
belastet werden wie beim Stoltenberg-Originaltarif, bedeu-
tet die Reform Mindereinnahmen von gut 12 Mrd. im Jahr.

Auch SPD, Grüne und Linke wollen mit ihren aktuellen 
Vorschlägen zum Einkommensteuertarif vor allem den 
Grundfreibetrag erhöhen und die Spitzensteuersätze er-
höhen (Beznoska und Hentze, 2021). Am weitesten geht 
hier die Linke: Grundfreibetrag 14.400 Euro, linear-pro-
gressiver Tarifverlauf bis 53 % ab 70.000 Euro zu ver-
steuerndes Einkommen, Reichensteuersatz 60 % und ein 
zweiter Reichensteuersatz von 75 % ab 1 Mio. Euro zu ver-
steuerndes Einkommen. Eine derart starke Erhöhung des 
Grundfreibetrags führt in Kombination mit dem linear-pro-
gressiven Stoltenberg-Tarif zu Entlastungen von 67 Mrd. 
Euro im Jahr für die unteren 95 % der Bevölkerung, die 
auch durch die kräftigen Spitzensteuersatz-Erhöhungen 
nur zum geringen Teil ausgeglichen werden. Daher führt 
die Reform zu Mindereinnahmen von 46 Mrd. Euro im Jahr. 
Union und FDP fürchten höhere Spitzensteuersätze wie der 
Teufel das Weihwasser. Kompromissbereitschaft signalisiert 
man bei einer Abschaffung des Rest-Solidaritätszuschlags, 
die durch eine Erhöhung der Spitzensteuersätze kompen-
siert werden kann. Zugleich wollen die Steuerpolitiker:innen 
dieser Parteien meist Mittelschichten und Besserverdie-
nende kräftig entlasten durch eine Abmagerung des Mittel-
standsbauchs und die Erhöhung der Einkommensgrenze, 
ab der der erste Spitzensteuersatz einsetzt. Dies bedeutet 
hohe Mindereinnahmen bei der Einkommensteuer.

Ein Beispiel hierfür ist der Vorschlag der Unions-Abgeordne-
ten Fritz Güntzler und Sebastian Brehm (Schäfers, 2020): Aus-
gehend vom derzeitigen Grundfreibetrag soll die Knickstelle 
des Mittelstandsbauchs auf 25.000 Euro zu versteuerndes 
Einkommen und die Einkommensgrenze des ersten Spitzen-
steuersatzes auf 80.000 Euro zu versteuerndes Einkommen 
erhöht werden. Ein erster Reichensteuersatz von 44 % soll ab 
150.000 Euro gelten, ein zweiter Reichensteuersatz von 47 % 
ab 250.000 Euro. Im Gegenzug soll der Solidaritätszuschlag 
abgeschafft werden. Diese Reform bringt deutliche Entlas-
tungen auch für die Besser- und Hochverdiener. Dadurch 
entstehen Steuerausfälle von 50 Mrd. Euro im Jahr. Hinzu 
kommen etwa 2,5 Mrd. Euro durch den Wegfall des Solidari-
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Quantile des zu versteu-
ernden Einkommens je 

Steuerpfl ichtigen1

Stoltenberg-Tarif DGB Vorschlag 
Einkommen-
steuertarif

DIE LINKE 
Vorschlag 

Einkommen-
steuertarif

Güntzler/Brehm 
(CDU/CSU) Vor-
schlag Einkom-
mensteuertarif

FDP Vorschlag 
Einkommen-
steuertarifAktuell: 

Linear-progressiv
von 14 % bis 42 %

Original:
Linear-progressiv
von 19 % bis 53 %

Veränderung Steueraufkommen in Mrd. Euro

1.-3. Dezil 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4. Dezil -0,2 -0,7 -1,7 -1,8 -0,2 -0,2

5. Dezil -1,6 -1,2 -3,3 -6,3 -1,5 -1,9

6. Dezil -3,5 -2,0 -3,6 -8,8 -3,2 -4,4

7. Dezil -5,4 -2,9 -4,0 -11,4 -4,8 -7,4

8. Dezil -7,4 -3,8 -4,6 -13,9 -6,8 -11,2

9. Dezil -9,5 -4,8 -5,2 -16,1 -9,9 -16,9

10. Dezil -11,5 14,9 10,2 12,1 -23,2 -39,1

91 %-95 % Perzentil -5,6 -3,0 -3,1 -8,2 -8,1 -13,6

96 %-99 % Perzentil -4,8 2,9 1,0 0,6 -11,3 -17,8

Top 1 % Perzentil -1,1 15,0 12,3 19,7 -3,9 -7,7

Insgesamt -39,1 -0,4 -12,3 -46,2 -49,7 -81,1

Veränderung Steueraufkommen in Euro je Steuerpfl ichtigen

1.-3. Dezil 0 0 0 0 0 0

4. Dezil -30 -100 -260 -274 -28 -35

5. Dezil -257 -186 -527 -1.000 -242 -304

6. Dezil -564 -320 -579 -1.424 -519 -707

7. Dezil -861 -454 -638 -1.808 -770 -1.174

8. Dezil -1.150 -589 -705 -2.153 -1.055 -1.737

9. Dezil -1.448 -740 -796 -2.452 -1.516 -2.578

10. Dezil -1.763 2.293 1.565 1.855 -3.574 -6013

91 %-95 % Perzentil -1.684 -889 -937 -2.479 -2.425 -4.086

96 %-99 % Perzentil -1.858 1.107 379 232 -4.373 -6.931

Top 1 % Perzentil -1.785 24.908 20.431 32.681 -6.489 -12.719

Insgesamt -598 -7 -187 -707 -761 -1.240

Veränderung Steueraufkommen in % des zu versteuernden Einkommens

1.-3. Dezil 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

4. Dezil -0,2 -0,8 -2,2 -2,3 -0,2 -0,3

5. Dezil -1,5 -1,1 -3,2 -6,0 -1,5 -1,8

6. Dezil -2,6 -1,5 -2,7 -6,6 -2,4 -3,3

7. Dezil -3,2 -1,7 -2,3 -6,6 -2,8 -4,3

8. Dezil -3,4 -1,8 -2,1 -6,4 -3,1 -5,2

9. Dezil -3,4 -1,7 -1,9 -5,7 -3,5 -6,0

10. Dezil -1,9 2,4 1,6 1,9 -3,8 -6,3

91 %-95 % Perzentil -2,9 -1,5 -1,6 -4,3 -4,2 -7,1

96 %-99 % Perzentil -2,1 1,2 0,4 0,3 -4,9 -7,7

Top 1 % Perzentil -0,5 7,6 6,3 10,0 -2,0 -3,9

Insgesamt -2,4 -0,0 -0,7 -2,8 -3,0 -4,9

Tabelle 1
Aufkommens- und Verteilungswirkungen von Reformen des Einkommensteuertarifs 2021

1 Zusammenveranlagte Paare werden als zwei Steuerpfl ichtige gezählt.  2 Festgesetzte Einkommensteuer, nicht veranlagte Lohnsteuer und Abgeltung-
steuer, Solidaritätszuschlag auf diese Steuern.

Quelle: Berechnungen mit fortgeschriebenen Daten der Lohn- und Einkommmensteuerstatistik 2016.
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Wenn man bei gleicher Entlastung der unteren 80 % nur die 
obersten 10 % belasten will, muss man diese um durch-
schnittlich 1,22 % belasten. Wenn man nur die obersten 5 % 
belasten will, müssen sie um durchschnittlich 1,76 % belas-
tet werden. Bei der Relation der Grenzbelastungen fallen 
die Mehrbelastungen der oberen Einkommen etwa doppelt 
so hoch aus, da hierbei nur die Einkommen berücksichtigt 
werden, die die jeweilige Einkommensgrenze übersteigen. 
Daraus ergibt sich für die Steuerpolitik: Wegen der er-
heblichen Einkommenskonzentration in der Spitze kann 
man durchaus die unteren Einkommen spürbar entlasten, 
ohne die hohen Einkommen allzu stark zu belasten. Wo-
bei sich dann aber die Frage stellt, wo hohe Einkommen 
beginnen. Das 80 %-Perzentil-Einkommen, ab dem man 
zu den einkommensreichsten 20 % der Bevölkerung zählt, 
liegt bei 35.500 Euro zu versteuerndes Einkommen, das 
90 %-Perzentileinkommen, ab dem die Top 10 % begin-
nen, bei 47.800 Euro (vgl. Tabelle 2). Für Alleinstehende 
mit Standardabzügen entspricht dies Bruttoeinkommen 
von 44.000 Euro bzw. 59.000 Euro im Jahr, bei höheren 
Werbungskosten und Sonderausgaben oder Kinderfrei-
beträgen entsprechend darüber, bei Paaren die doppelten 
Beträge. Diese sind in der breiten Wahrnehmung keine 
Spitzenverdiener, sondern eher gehobene Mittelschicht.

Hocheinkommen oder Einkommensreichtum beginnen in 
der öffentlichen und politischen Wahrnehmung wohl erst bei 
den obersten 5 %. So will etwa die SPD in ihrem Wahlpro-
gramm die obersten 5 % der Einkommensteuerzahler:innen 
belasten, um die unteren 95 % zu entlasten. Dies entspricht 
einem zu versteuernden Einkommen von 65.000 Euro im 
Jahr, bei Standardabzügen bedeutet das ein Bruttoeinkom-

tätszuschlags auf Abgeltungsteuer und Körperschaftsteuer. In 
ihrem Wahlprogramm verzichtet die CDU/CSU allerdings auf 
konkrete Aussagen zum Einkommensteuertarif und kündigt 
nur allgemein an, kleine und mittlere Einkommen bei der Ein-
kommensteuer entlasten zu wollen (CDU/CSU, 2021). Deutlich 
offensiver geht die FDP die Reform des Einkommensteuerta-
rifs an (Business Insider, 2021): Ausgehend vom derzeitigen 
Grundfreibetrag soll bei einem linear-progressiven Tarifver-
lauf der erste Spitzensteuersatz von 42 % erst bei 90.000 
Euro zu versteuerndes Einkommen erreicht und der Solida-
ritätszuschlag abgeschafft werden. Das bedeutet noch stär-
kere Entlastungen für die Besser- und Hochverdiener und 
führt zu Steuerausfällen von 81 Mrd. Euro im Jahr, plus die 
etwa 2,5 Mrd. Euro durch den Wegfall des Solidaritätszu-
schlags auf Abgeltungsteuer und Körperschaftsteuer.

Potenziale aufkommensneutraler Tarifreformen

Mit den fortgeschriebenen Daten der Lohn- und Einkom-
mensteuerstatistik lässt sich die Entlastungs- und Belas-
tungsmechanik von Einkommensteuer-Tarifreformen ver-
allgemeinern. Demnach haben die obersten 10 % der Ein-
kommensverteilung 37 % der steuerpfl ichtigen Einkom-
men und leisten 59 % des Einkommensteueraufkommens 
(vgl. Tabelle 2). Die obersten 20 % der Einkommensvertei-
lung erzielen gut 54 % der steuerpfl ichtigen Einkommen 
und bringen 75 % des Einkommensteueraufkommens auf.
Das bedeutet für eine aufkommensneutrale Reform des Ein-
kommensteuertarifs (vgl. Tabelle 3): Wenn man z. B. die un-
teren 80 % der Einkommensverteilung um durchschnittlich 
1 % des steuerpfl ichtigen Einkommens entlasten will, muss 
man die oberen 20 % mit durchschnittlich 0,84 % belasten. 

Tabelle 2
Steuerpfl ichtige Einkommen und Einkommensteuer 2021

1 Zusammenveranlagte Paare werden als zwei Steuerpfl ichtige gezählt.

Quelle: Berechnungen mit fortgeschriebenen Daten der Lohn- und Einkommmensteuerstatistik 2016.

Quantile des zu versteu-
ernden Einkommens je 
Steuerpfl ichtigen1

Obergrenze zu versteu-
erndes Einkommen Zu versteuerndes Einkommen Einkommensteuer insgesamt2

Durchschnitts-
steuersatz

Grenzsteuer-
satz

Euro Mrd. Euro % Mrd. Euro % %

1.-3. Dezil 9.173 49 3,0 0 0,0 0,0 0,0

4. Dezil 13.528 78 4,7 2 0,5 2,3 15,7

5. Dezil 18.214 105 6,3 8 2,3 7,5 24,2

6. Dezil 23.128 133 8,1 15 4,4 11,4 26,4

7. Dezil 28.829 171 10,3 25 7,1 14,5 28,7

8. Dezil 35.541 218 13,2 37 10,8 17,2 31,2

9. Dezil 47.750 280 16,9 57 16,4 20,3 34,9

10. Dezil . 619 37,4 204 58,6 32,9 44,6

91 %-95 % Perzentil 65.080 191 11,6 47 13,6 24,7 41,1

96 %-99 % Perzentil 140.496 232 14,0 74 21,4 32,1 46,1

Top 1 % Perzentil . 196 11,9 82 23,6 41,8 46,1

Insgesamt . 1.653 100,0 347 100,0 21,0 34,1
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und Vermögens einkommen transparent in der persönli-
chen Einkommensteuer zu erfassen, ist zwar möglich, aber 
steuertechnisch und politisch schwierig. Grundsätzlich gab 
es das in Deutschland bis 2001 mit der weitgehenden In-
tegration der Körperschaftsteuer in die Einkommensteuer 
– durch das Vollanrechnungsverfahren und den hohen Kör-
perschaftsteuersatz für einbehaltene Gewinne. Dies wurde 
aufgebeben angesichts der Globalisierung der Finanzmärk-
te, internationalem Steuersenkungswettlauf bei Unterneh-
men- und Kapitaleinkommensteuern sowie europarechtli-
chen Vorbehalten. Die Rückkehr zu einem solchen System 
würde intensive internationale Abstimmungen erfordern.

Als zweitbeste Lösung könnte eine Vermögensteuer auf sehr 
hohe Vermögen erhoben werden. Dafür gibt es ein beträcht-
liches Aufkommenspotenzial: Eine Wiedererhebung der Ver-
mögensteuer mit einem persönlichen Freibetrag von 2 Mio. 
Euro und einem Steuersatz von 1 % könnte ein Aufkommen 
von schätzungsweise 24 Mrd. Euro im Jahr erzielen (Bach, 
2020): Bei einem zusätzlichen Freibetrag für Betriebsvermö-
gen und Unternehmensbeteiligungen von 5 Mio. Euro läge 
das Steueraufkommen noch bei 17,5 Mrd. Euro im Jahr. Selbst 
eine Superreichen-Vermögensteuer von 1 % auf persönliche 
Vermögen über 20 Mio. Euro könnte noch ein jährliches Auf-
kommen von 9,5 Mrd. Euro erzielen. Auch eine reformierte 
Erbschaftsteuer könnte längerfristig ein ähnliches Aufkommen 
erzielen, wenn Übertragungen von hohen Unternehmensver-
mögen nicht mehr weitgehend steuerbefreit werden. Dieses 

men von 78.000 Euro, bei Paaren die doppelten Beträge. Das 
ist schon ein ganz ordentlicher Verdienst. Aber auch der wird 
wohl überwiegend der oberen Mittelschicht zugerechnet – 
namentlich von den Eliten, die häufi g ungleich besser verdie-
nen. Bei den Top 5 % ist die Belastungs- zu Entlastungsrela-
tion deutlich ungünstiger: Ihre Durchschnittsbelastung muss 
man fast um die dreifachen Prozentpunkte erhöhen, um die 
man die Belastung der unteren 95 % reduziert. Die Grenz-
belastungen müssen um 5,5 Prozentpunkte steigen. Dies 
ist vor allem für die intramarginalen Anreize relevant, also 
mehr zu arbeiten, zu investieren oder Steuergestaltungen zu 
nutzen – Letzteres spielt bei den oberen Einkommensgrup-
pen eine größere Rolle, da diese oft mehr Flexibilität bei den 
wirtschaftlichen Betätigungen haben. Dabei ist auch zu be-
rücksichtigen: Vor allem die sehr hohen Unternehmens- und 
Vermögenseinkommen unterliegen häufi g nicht mehr der 
progressiven Einkommensteuer, soweit sie in Unternehmen, 
Holdinggesellschaften oder Stiftungen thesauriert werden. 
Dies führt zu Effektivbelastungen mit Unternehmensteuern 
von 20 % bis 30 %, mitunter auch deutlich niedriger, wenn 
Auslandsgewinne erzielt oder Steuergestaltungen genutzt 
werden (Bach, Beznoska und Steiner, 2016). Erst wenn die 
Gewinne in die Privatsphäre ausgeschüttet werden, was 
aber nur selten geschieht, fällt darauf zusätzlich Abgeltung-
steuer an. Damit werden diese Einkommen häufi g niedriger 
besteuert als die Erwerbseinkommen der oberen Mittel-
schichten und Besserverdienenden – zumal, wenn man die 
Sozialbeiträge mitrechnet. Die sehr hohen Unternehmens- 

Tabelle 3
Aufkommensneutrale Belastung höherer Einkommen bei Entlastung niedriger Einkommen um 1 % des zu 
versteuernden Einkommens

Quelle: Berechnungen mit fortgeschriebenen Daten der Lohn- und Einkommmensteuerstatistik 2016.

Belastung ab dem

Entlastung bis zum

5. Dezil 6. Dezil 7. Dezil 8. Dezil 9. Dezil 95 % Perzentil 99 % Perzentil

Erhöhung der Steuerbelastung in % des zu versteuernden Einkommens

6. Dezil 0,16

7. Dezil 0,18 0,28

8. Dezil 0,21 0,33 0,48

9. Dezil 0,26 0,41 0,60 0,84

10. Dezil 0,37 0,59 0,87 1,22 1,67

95 % Perzentil 0,54 0,85 1,25 1,76 2,42 2,86

99 % Perzentil 1,18 1,86 2,73 3,84 5,27 6,24 7,42

Erhöhung der Grenzbelastung in % des zu versteuernden Einkommens

6. Dezil 0,28

7. Dezil 0,34 0,53

8. Dezil 0,42 0,66 0,97

9. Dezil 0,53 0,84 1,23 1,73

10. Dezil 0,75 1,18 1,74 2,44 3,35

95 % Perzentil 1,05 1,65 2,42 3,41 4,67 5,54

99 % Perzentil 2,08 3,27 4,80 6,75 9,26 10,97 13,04
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zweistelligen Milliardenbeträgen im Jahr. Erhöhungen der 
Spitzensteuersätze wirken dem entgegen, allerdings sind 
die Aufkommenspotenziale bei den Hochverdienern be-
grenzt. Wenn z. B. die unteren 95 % der Bevölkerung um 1 % 
ihres steuerpfl ichtigen Einkommens entlastet werden sollen, 
muss man die obersten 5 % mit knapp 3 % belasten, die 
Grenzbelastungen müssen um 5,5 Prozentpunkte steigen. 
Hohe Unternehmens- und Vermögenseinkommen unterlie-
gen häufi g nicht mehr der progressiven Einkommensteuer, 
soweit sie in Kapitalgesellschaften erzielt werden. Diese 
könnten mittelbar durch Vermögensteuern belastet werden.

Literatur

Bach, S. (2020), Vermögensabgabe DIE LINKE. Aufkommen und Ver-
teilungswirkungen, Forschungsprojekt im Auftrag der Fraktion DIE 
LINKE im Bundestag und der Rosa-Luxemburg-Stiftung, DIW Berlin 
Politikberatung kompakt, 157, 43.

Bach, S., M. Beznoska und V. Steiner (2016), Wer trägt die Steuerlast 
in Deutschland? Steuerbelastung nur schwach progressiv, DIW Wo-
chenbericht, 51, 52.

Bach, S. und H. Buslei (2017), Wie können mittlere Einkommen beim Ein-
kommensteuertarif entlastet werden?, DIW Wochenbericht, 20.2017.

Beznoska, M. und T. Hentze (2021), Wahlprogramme zur Einkommen-
steuer: Unten entlasten, oben belasten, IW-Kurzbericht, 22/2021.

Buggeln, M. (2018), Die Debatten um staatliche Zugriffsmöglichkei-
ten auf den privaten Reichtum. Der Einkommensteuerspitzensatz in 
Deutschland 1871-1955, Vierteljahrschrift für Sozial- und Wirtschafts-
geschichte, 105, 337-364.

CDU/CSU (2021), Das Programm für Stabilität und Erneuerung. Gemein-
sam für ein modernes Deutschland, 34 und 71.

Business Insider (2021), 14. April 2021.
Deutscher Gewerkschaftsbund (DGB) (2021), Steuerpolitisches Gesamt-

konzept. Position des Deutschen Gewerkschaftsbundes, 30. März.
Doerrenberg, P., A. Peichl und S. Siegloch (2017), The elasticity of taxable 

income in the presence of deduction possibilities, Journal of Public 
Economics, 151, 41-45.

Esser, C. (2009), Die Belastung durch Einkommensteuer und Sozialabga-
ben. Entwicklung und Perspektiven, IFSt-Schrift, 454, 65.

Gechert, S. (2015), What fi scal policy is most effective? A meta-regressi-
on analysis, Oxford Economic Papers, 67, 553.

Gechert, S. und P. Heimberger (2021), Do corporate tax cuts boost eco-
nomic growth?, IMK Working Paper, 210.

OECD (2021), Taxing Wages 202.
Pollak, H. (1980), Steuertarife, Handbuch der Finanzwissenschaft, Bd. 2, 

3. Aufl ., 239-266.
Popitz, J. (1926), Einkommensteuer, in Handwörterbuch der Staatswissen-

schaften, 3. Bd., 400-491.
Schäfers, M. (2020), Rütteln am Steuerdogma, Frankfurter Allgemeine Zei-

tung, 6. Februar.
Schumpeter, J. (1929), Ökonomie und Soziologie der Einkommensteuer, 

Der deutsche Volkswirt, IV, 382.
Statistisches Bundesamt (2020), Lohn- und Einkommensteuer – Fachse-

rie 14, Reihe 7.1 – 2016.

Aufkommenspotenzial ließe sich in eine Reform zur Entlastung 
der unteren und mittleren Einkommen einbeziehen.

Über die betrachteten unmittelbaren Erstrundeneffekte hin-
aus sind wirtschaftliche Wirkungen zu berücksichtigen, die 
auch das Aufkommen betreffen. Kurz- und mittelfristig kön-
nen die Steuerpfl ichtigen bei Arbeitsangebot, Investitionen 
oder Steuergestaltungen reagieren, längerfristig auch bei 
Bildung und Weiterbildung, Berufswahl und Karriere (Doer-
renberg, Peichl und Siegloch, 2017). Bei den skizzierten auf-
kommensneutralen Reformen dürften negative Reaktionen 
der stärker belasteten Steuerpfl ichtigen mit hohen Einkom-
men (oder Vermögen) die positiven Reaktionen der entlaste-
ten Steuerpfl ichtigen mit geringen und mittleren Einkommen 
tendenziell übersteigen. Denn Hocheinkommensbezieher re-
agieren bei Investitionen oder Steuergestaltungen vermutlich 
stärker als Niedrigeinkommensbezieher und Mittelschichten 
beim Arbeitsangebot. Zudem steigen die Durchschnitts- und 
vor allem die Grenzbelastungen bei ersteren stärker, als sie 
bei letzteren sinken. Bei Unternehmenseinkommen, die einen 
großen Anteil der hohen steuerpfl ichtigen Einkommen aus-
machen, kann die Thesaurierungsbegünstigung nach § 34a 
EStG oder die neue Option zur Körperschaftsteuer genutzt 
werden, um für die einbehaltenen Gewinne die Erhöhung der 
Spitzensteuersätze zu vermeiden. Dem wirken Nachfrage-
effekte auf den privaten Verbrauch entgegen, da die entlas-
teten unteren und mittleren Einkommen stärker konsumieren 
dürften als die belasteten Hocheinkommensbezieher:innen. 
Bei der Investitionsnachfrage geht es in die andere Richtung.1 
Insgesamt sind die längerfristigen wirtschaftlichen Wirkun-
gen der Reformen also unbestimmt und wohl tendenziell 
schwach negativ, sie hängen von den jeweiligen Szenarien 
und auch der gesamtwirtschaftlichen Konstellation ab.

Fazit

Der schnelle Anstieg der Progression des Einkommensteu-
ertarifs belastet Mittelschichten und Besserverdiener relativ 
stark. Wenn man dies durch eine Anhebung des Grundfrei-
betrags oder eine Abmagerung des Mittelstandsbauchs 
mindern will, entstehen leicht Steuerausfälle von höheren 

1 Gesamtwirtschaftliche Wachstumswirkungen von Steuerentlastungen 
wer den meist geringer eingeschätzt als Erhöhungen der staatlichen In-
vestitionsausgaben, Gechert (2015); Gechert und Heimberger (2021).
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Infl ationsziel und Infl ationsmessung in der 
Eurozone im Wandel
Viele Menschen im Euroraum haben zunehmend das Gefühl, dass der allgemeine 
Kaufkraftverlust des Geldes sehr viel höher ist als die offi ziell gemessenen Infl ationsraten. So 
lag Umfrageergebnissen zufolge z. B. im ersten Quartal 2021 die gefühlte Infl ation im Euroraum 
bei 4,5 %, während die offi ziell gemessene Infl ationsrate 1 % betrug. Das könnte daran liegen, 
dass Preissteigerungen subjektiv stärker wahrgenommen werden als Preissenkungen. Es kann 
aber ebenso gut daran liegen, wie Preisstabilität gemessen wird und wie sich die Umsetzung 
des Ziels der Preisstabilität durch die Europäische Zentralbank verändert hat.

DOI: 10.1007/s10273-021-2980-8

Artikel 127 (1) des Vertrags über die Arbeitsweise der Euro-
päischen Union (AEUV) gibt die Preisstabilität als vorran-
giges Ziel des Europäischen Systems der Zentralbanken 
(ESZB) vor. Eine nähere Erläuterung hierzu fi ndet sich al-
lerdings nicht. Es bleibt jedoch festzuhalten, dass als Ziel 
Preisstabilität formuliert ist und nicht eine „optimale“ Infl a-
tionsrate. Im Oktober 1998 operationalisierte der EZB-Rat 
Preisstabilität als Anstieg des Harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex (HVPI) für das Euro-Währungsgebiet von 
(mittelfristig) unter 2 % gegenüber dem Vorjahr (Europäi-
sche Zentralbank, 1999). Der Maximalwert von 2 % sollte 
vor allem eine Sicherheitsmarge gegen das mögliche Ri-
siko dauerhaft fallender Preise (Defl ation) bilden, eventu-
ellen systematischen Messfehlern der Preisstatistik Rech-
nung tragen und ausreichend Spielraum für strukturelle 
Infl ationsdifferenzen im Euroraum lassen.1 Damit wurde 
im Ergebnis eine Art HVPI-Infl ationskorridor zwischen 0 % 
und 2 % festgelegt (siehe hellblaue Fläche, Abbildung 1).

Um vorausschauend zukünftige Preisentwicklungen ein-
schätzen zu können, legte die EZB 1999 zudem einen 

© Der/die Autor:in(nen) 2021. Open Access: Dieser Artikel wird unter der 
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz veröf-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).

 Open Access wird durch die ZBW – Leibniz-Informationszentrum 
Wirtschaft gefördert.

1 Vor diesem Hintergrund hat der EZB-Rat die folgende Defi nition be-
schlossen: „Preisstabilität wird defi niert als Anstieg des Harmoni-
sierten Verbraucherpreisindex (HVPI) für das Euro-Währungsgebiet 
von unter 2% gegenüber dem Vorjahr.“ In Einklang mit dieser Defi ni-
tion „muss Preisstabilität mittelfristig beibehalten werden“. Die For-
mulierung „unter 2 %“ gibt unzweideutig die Obergrenze für die am 
HVPI gemessene Infl ationsrate an, die mit Preisstabilität vereinbar 
ist. Gleichzeitig macht die Verwendung des Wortes „Anstieg“ in der 
Defi nition klar, dass Defl ation, d. h. anhaltende Rückgänge des HVPI-
Index, nicht als mit Preisstabilität vereinbar angesehen würden. (Eu-
ropäische Zentralbank, 1999, 51).

Referenzwert für das Geldmengenwachstum M3 in Höhe 
von 4,5 % (als erste Säule der damaligen geldpolitischen 
Strategie) fest.2 Darüber hinaus wurde eine breite Palette 
an Indikatoren wie Geschäftsklima, Löhne und Wechsel-
kurse etc. bestimmt, die Hinweise auf die zukünftige Ent-
wicklung der Infl ation geben (zweite Säule). Die 2-Säulen-
Strategie der EZB galt als ein Kompromiss zwischen einer 
nicht zuletzt von der Deutschen Bundesbank befürwor-
teten Geldmengenstrategie und einer Infl ationszielstrate-
gie, wie sie zunehmend in den USA und Großbritannien 
vertreten wurde.

In den Jahren 2001 bis 2007 lag die Veränderungsrate des 
HVPI in etwa an der 2 %-Obergrenze (vgl. Abbildung 1), 
während das Geldmengenwachstum M3 meist deutlich 
über dem Referenzwert von 4,5 % lag (vgl. Abbildung 2). 
Im Mai 2003 wendete man sich von der geldpolitischen 
Konzeption der Deutschen Bundesbank weiter ab, da „die 

2 Die Ableitung des Referenzwerts für das Geldmengenwachstum M3 
basierte konzeptionell auf der Quantitätsgleichung, die das nomina-
le Sozialprodukt multiplikativ mit der Geldmenge und der Umlaufge-
schwindigkeit des Geldes verknüpft. Danach ergibt sich bei einer ge-
samtwirtschaftlichen Preissteigerungsrate von (maximal) 2 %, einer 
prognostizierten mittelfristigen Wachstumsrate des realen BIP von 
2 % (p. a.) und einer geschätzten Abnahme der Trendrate der Umlauf-
geschwindigkeit von -0,5 % (p. a.) der Referenzwert für das Wachs-
tum der Geldmenge M3 von 4,5 % (p. a.).

Prof. Dr. Gunther Schnabl ist Leiter des Instituts 
für Wirtschaftspolitik der Universität Leipzig.

Tim Sepp ist dort wissenschaftlicher Mitarbeiter.
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Abbildung 1
Veränderungsraten des HVPI in der Eurozone

Anmerkung: Die hellblaue Fläche simuliert die Dauer des Infl ationskorridors.

Quelle: EZB.

Abbildung 2
Veränderungsrate der Geldmenge M3 
in der Eurozone

Quelle: EZB.
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ständige Notwendigkeit, zu versuchen, den wachsenden 
monetären Überhang ohne entsprechende Infl ation am 
Horizont wegzuerklären, zu einer peinlichen Übung wur-
de“ (Constancio, 2018). Der EZB-Rat strebte nunmehr oh-
ne größeren Erklärungsaufwand als Zielwert einen Anstieg 
des HVPI von mittelfristig unter, aber nahe 2 % gegenüber 
dem Vorjahr (Europäische Zentralbank, 2003) an.3 Der Re-
ferenzwert für das Geldmengenwachstum M3 wurde fal-
lengelassen, und die erste – monetäre – Säule der Geldpo-
litik der EZB wurde zur zweiten Säule „degradiert“.

In der Folge lag bis 2007 das Geldmengenwachstum weit 
über dem ehemaligen Referenzwert (vgl. Abbildung 2), was 
sich vor allem in höheren Infl ationsraten in der südlichen 
Eurozone und Irland kombiniert mit dort stark steigenden 
Immobilienpreisen widerspiegelte. Da die Infl ation im Nor-
den der Eurozone niedrig blieb (vgl. Abbildung 1) und die 
EZB ihre Geldpolitik auf den Durchschnitt der Eurozone 
ausrichtete (Prinzip des One Size Fits All), wirkte sie den 
Übertreibungen in der südlichen Eurozone nicht entgegen. 
Die Zinserhöhungen der EZB ab Dezember 2005 (vgl. Ab-
bildung 3), die auch mit wachsenden Infl ationsgefahren im 
Euroraum begründet wurden, brachten die Übertreibun-
gen im südlichen Euroraum und Irland zum Ende.

Spätestens die 2010 einsetzende europäische Finanz- 
und Schuldenkrise veränderte die Geldpolitik der EZB 
grundlegend. Die EZB senkte erneut die Leitzinsen auf 

3 Im Gegensatz zum Verständnis des EZB-Rats 2003 wurde das Ergeb-
nis der Strategieüberprüfung später als eine Strategieänderung hin zum 
kurzfristigen Infl ation Targeting uminterpretiert. Die Absichtserklärung, 
mittelfristig eine Infl ationsrate von unter, aber nahe 2 % anzustreben, 
wurde zum selbst auferlegten kurzfristigen Punktziel von 1,9 %. Die EZB 
vollzog damit einen Paradigmenwechsel. Die „Zwei-Säulen-Strategie 
spielte nur noch formal eine Rolle“ (Stark, Mayer und Schnabl, 2020).

nunmehr unter null (vgl. Abbildung 3) und weitete in meh-
reren Schritten insbesondere ab 2012 ihre Anleihekäufe 
stark aus. Bis zu diesem Zeitpunkt hatte sie keine Staats- 
und Unternehmensanleihen direkt in ihre Bilanz genom-
men, sondern die Zinsen überwiegend mit verschiedenen 
großvolumigen Refi nanzierungsgeschäften mit (zum Teil 
sehr langen Laufzeiten) gesteuert.

Die umfangreichen Staatsanleihekäufe im Zuge von Ret-
tungsaktionen4 für eigentlich insolvente Euro-Krisenstaa-
ten (sowie fl ankierend eine expansiv ausgerichtete For-
ward Guidance) wurden damit gerechtfertigt, dass die 
Veränderungsraten des HVPI für den Euroraum deutlich 
unter dem neuen Nahe-2 %-Punktziel der EZB lagen. Bei 
Fortbestand des Korridors von 0 % bis 2 % wäre diese 
Rechtfertigung nicht möglich gewesen. Inzwischen liegt 
das Volumen der angekauften Staatsanleihen durch das 
Eurosystem bei ca. 3.500 Mrd. Euro. Zugleich stiegen die 
Bilanzsumme des Eurosystems und die geschaffene Zen-
tralbankgeldmenge auf immer neue Höchststände.

Die auf die strukturell schwache wirtschaftliche Lage im 
südlichen Euroraum ausgerichtete expansive Geldpolitik 
der EZB wirkte in Deutschland prozyklisch und trug dort 
ab 2012 durch immer niedrigere Nominal- und Realzinsen 
zu stark steigenden Immobilienpreisen bei und begüns-
tigte durch den Abwertungsdruck auf den Euro den Ex-
port. Die damit verbundene „Schönwetter-Konjunktur“ 
fand im März 2020 mit den Lockdown-Maßnahmen in 
ganz Europa ein abruptes Ende, nachdem sich die Kon-
junkturaussichten bereits 2019 eingetrübt hatten und 

4 „Im Rahmen unseres Mandats ist die EZB bereit, alles zu tun, was 
nötig ist, um den Euro zu erhalten. Und glauben Sie mir, es wird genug 
sein“ (Draghi, 2012).
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Abbildung 3
Leitzinsen der EZB

Quelle: EZB.
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die EZB ihre Anleihekäufe im Rahmen des Public Sector 
Purchase Programm bereits im November 2019 in Höhe 
von 20 Mrd. Euro pro Monat wieder aufgenommen hat-
te. Die EZB reagierte mit einem Pandemischen Notfall-
kaufprogramm (Umfang bis 1.850 Mrd. Euro), anhaltend 
ultra niedrigen Zinsen sowie der Ausweitung der länger-
fristigen gezielten Refi nanzierungsgeschäfte mit einem 
negativen Zins von bis zu -1 % im Umfang bis zu 3.300 
Mrd. Euro (Schnabl und Sonnenberg, 2020).

Für 2021 wurde eine Überprüfung der geldpolitischen 
Strategie angekündigt. Die EZB-Präsidentin Christine 
Lagarde hat sich für den Übergang zu einem symmetri-
schen Infl ationsziel ausgesprochen. Dieses würde die 
Möglichkeit eröffnen, die 2 %-Marke zu überschreiten, um 
die niedrige Infl ation der Vergangenheit „auszugleichen“ 
(Lagarde, 2020). Die Infl ationsrate könnte für längere Zeit 
über 2 % steigen, weil sie vor der Krise lange Zeit unter 
2 % gelegen hat (vgl. Abbildung 1). Zuletzt wurde vom Rat 
der EZB ein symmetrisches Punktziel von 2 % beschlos-
sen (EZB, 2021a). Dies würde es zulassen, dass die In-
fl ation vorübergehend moderat über das Punktziel hinaus 
geht. Diese Ankündigung löste Erwartungen aus, dass die 
EZB die Infl ationsrate zeitweise deutlich über 2 % steigen 
lassen wird (Börsenzeitung, 2021). Dies entspricht de fac-
to einem Wechsel zu einem Preisniveauziel5 anstelle des 
bisherigen Preisratenziels und einer Anhebung des bis-
herigen Infl ationsziels, die in eine Phase des wachsenden 
Infl ationsdrucks fällt. 

Denn das Volumen der EZB-Bilanz ist nochmals auf zu-
letzt knapp 8.000 Mrd. Euro stark gewachsen (vgl. Ab-

5 Das Zielpreisniveau würde sich pro Jahr um 2 % erhöhen, wobei der 
Startpunkt ungewiss ist.

bildung 4), während das Volumen der produzierten Güter 
und Dienstleistungen 2020 gesunken ist. Die Lockdown-
Maßnahmen gingen mit einer starken Ausgabenzurück-
haltung der Haushalte einher, sodass die Einlagen bei den 
Banken und damit die Geldmenge M3 stark angestiegen 
sind (vgl. Abbildung 2).6 Die EZB-Direktorin Schnabel er-
wartet inzwischen für 2021 eine Infl ationsrate von über 
3 %. Sie betrachtet diese aber als kurzfristig und geldpo-
litisch für nicht relevant (ntv, 2021). Neueste Schätzungen 
der Deutschen Bundesbank gehen für 2021 von vorüber-
gehend 4 % Infl ation für Deutschland aus (FAZ, 2021). Die 
Präsidentin der EZB Christine Lagarde hat entsprechend 
signalisiert, dass auch mit dem Auslaufen des Pandemi-
schen Notfallkaufprogramms im Jahr 2022 kein wesentli-
cher Rückgang der Ankäufe von Staatsanleihen zu erwar-
ten sei (EZB, 2021b). Sollte die Konsumentenpreisinfl ation 
weiter hoch bleiben, könnte dies den Druck erhöhen, das 
neue Infl ationsziel deutlich höher als 2 % zu setzen (oder 
die Infl ation niedriger zu messen).7

Denn nicht nur die geldpolitische Strategie, sondern auch 
die Art der Infl ationsmessung hat sich seit Einführung des 

6 Eichenbaum et al. (2021) schätzen z. B. für Portugal, dass von März 
bis Mai 2020 die Konsumausgaben der 20- bis 49-Jährigen um ca. 
19,2 %, der 50-Jährigen um ca. 23,8 %, der 60-Jährigen um ca. 
27,1 % und der 70-Jährigen um ca. 34 % zurückgegangen sind.

7 Roach (2021) schreibt zu den Änderungen bei der Infl ationsmessung in 
den USA in den 1970er Jahren, dass unter anderem Energie und Nah-
rungsmittel aus dem Index genommen wurden, um die offi ziell gemes-
sene Infl ation niedrig zu halten. „Wir wussten das damals nicht, doch wir 
hatten so gerade die erste Version dessen erschaffen, was heute gern 
als Kerninfl ationsrate bezeichnet wird: den bereinigten Teil des Verbrau-
cherpreisindex, der angeblich frei ist von den schwankungsanfälligen 
Sonderfaktoren Lebensmittel und Energie, bei denen sich Verwerfungen 
auf weit entfernte Kriege und Wetterereignisse zurückführen lassen.“

Abbildung 4
Volumen der Bilanz des Eurosystems

Quelle: EZB.
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Abbildung 5
HVPI für Mobiltelefone einzelner Euro-Länder
Index 1.1.2015 = 100

Quelle: Eurostat.

Euro maßgeblich verändert,8 bzw. wurde an wichtigen 
Stellen nicht verändert. Während die EZB den HVPI als 
Maßgröße für Preisniveaustabilität ausgewählt hat, unter-
liegt die Entscheidung wie der HVPI gemessen wird dem 
Europäischen Rat, dem Europäischen Parlament und der 
Europäischen Kommission. Die Infl ationsmessung ist so-
mit Ergebnis politischer Entscheidungen. Seit Beginn der 
gemeinsamen Geldpolitik gab es zahlreiche neue Richtli-
nien, welche die Infl ationsmessung verändert haben, was 
insbesondere bei einem fi xierten Infl ationspunktziel indi-
rekt auf die Ausgestaltung der Geldpolitik der EZB wirkt. 
Drei Punkte sind wichtig:

Erstens werden Qualitätsverbesserungen zunehmend 
zum Anlass genommen, die in den Läden gemessenen 
Preise in der amtlichen Statistik nach unten zu korrigieren 
(Schnabl 2020, Schnabl und Sepp, 2020). Die Forcierung 
der Qualitätsanpassung bei der Preismessung hat ihren 
Ursprung in den USA im Boskin Report, der feststellte, 
dass aufgrund nicht ausreichender Qualitätsanpassun-
gen bei der Preismessung die Infl ation zu hoch gemessen 
würde (Boskin et al., 1996).9 Seit 1999 wurden zahlreiche 
EU-Richtlinien mit neuen Vorgaben zur Qualitätsanpas-
sung verabschiedet.10 Es gibt jedoch bislang immer noch 
keinerlei methodische und empirische  Transparenz, in 
welchem Umfang und nach welchen Kriterien Quali-
tätsanpassungen welcher Länder im Euroraum erfolgen.

Doch scheint es, dass die Qualitätsanpassungen vor 
allem bei Industriegütern und Wohnen erfolgt, wo Qua-
litätsverbesserungen dominieren dürften. Bei Dienstleis-
tungen, bei denen oft schwindende Qualität zu beobach-
ten ist, scheint das weit weniger der Fall. Das Statistische 
Bundesamt gibt keine Auskunft darüber, bei welchen 
Gütern konkret Qualitätsanpassungen erfolgen und wie 
hoch der Einfl uss der Qualitätsanpassung auf die offi ziell 

8 Aus dieser Sicht sind Vergleiche der heutigen realen Zinsen mit den 
realen Zinsen der 1970er Jahre nicht belastbar, weil sich die Infl ati-
onsmessung maßgeblich verändert hat. Für die USA misst Williams 
(2021) eine Schatteninfl ationsrate, die den Index seit 1980 bzw. 1990 
unverändert lässt. Dies führt zu deutlich höheren Infl ationsraten für 
die USA als die offi ziell gemessenen.

9 Die Ausweitung der Qualitätsanpassungen bei der Preismessung ging 
von der Annahme aus, dass ohne ausreichende Qualitätsanpassung 
die Infl ationsraten zu hoch gemessen würden (Boskin et al., 1996). 
Zwar werden theoretisch auch Qualitätsverschlechterungen, z. B. wenn 
ein Autohersteller für einen neuen Fahrzeugtyp einen höheren Benzin-
verbrauch ausweist, zum Anlass genommen, die Preise herunter zu 
rechnen (Hagenkort und Sewald, 2021), doch dürften in der Praxis von 
den Herstellern hervorgehobene Qualitätsverbesserungen dominieren.

10 Konkret wurden folgende Verordnungen erlassen, wo es neue Vor-
gaben zur Qualitätsanpassung gab: Kommissionsverordnung 
1749/96, Kommissionsverordnung 2646/98, Kommissionsverordnung 
1617/1999, Ratsverordnung 2166/1999, Kommissionsverordnung 
2602/2000, Kommissionsverordnung 1920/2001, Kommissionsverord-
nung 1334/2007, Verordnung des Europäischen Parlaments und Rats 
2016/792 und Durchführungsverordnung der Kommission 2020/1148.

gemessene Verbraucherpreisinfl ation bzw. die HVPI-Rate 
ist (Hagenkort-Rieger und Sewald, 2021).

Zudem scheint es, dass innerhalb des Euroraums die 
Qualitätsanpassung von den nationalen Statistikämtern 
sehr unterschiedlich gehandhabt wird. Abbildung 5 zeigt 
die Entwicklung der Preisindizes der nationalen statisti-
schen Behörden für Mobiltelefone. In Deutschland, Itali-
en, Spanien, Frankreich, Niederlande und Portugal entwi-
ckeln sich diese Teilindizes sehr unterschiedlich, obwohl 
man davon ausgehen kann, dass in dem Gemeinsamen 
Markt der EU die Preisentwicklungen ähnlich sein dürften. 
Bei öffentlichen Gütern, wo sich z. B. in den vergangenen 
Monaten die Qualität deutlich verschlechtert haben dürfte 
(z. B. Schulbildung) erfolgt schon allein deshalb keine Qua-
litätsanpassung (hier durch höhere Preise in der Statistik), 
weil diese Güter nicht im Warenkorb vertreten sind.11

Zweitens werden Gütergruppen, deren Preise von der 
Geldpolitik der EZB stark beeinfl usst werden, bei der In-
fl ationsmessung im Euroraum ausgeklammert. Der Kon-
sumentenpreisindex ist damit kein Maß für allgemeine 
Infl ation (International Labor Organisation, 2020) wie oft in 
der öffentlichen Berichterstattung durch den Begriff „In-
fl ation“ für „Konsumentenpreisinfl ation“ suggeriert wird.12 

11 Aus dieser Sicht kann auch bei der Qualitätsanpassung zwischen ei-
ner Verzerrung durch fehlende Güter (hier öffentliche Güter) und einer 
von der Qualitätsanpassung ausgeschlossenen Gütern (unter Um-
ständen Dienstleistungen) unterschieden werden.

12 „A CPI is not a measure of general infl ation, as it only measures changes 
in the prices of consumer goods purchased by households. A CPI does 
not cover capital goods, such as housing, or the goods and services 
consumed by enterprises or the government [...].“ (International Labor 
Organisation, 2020, 30). Der Konsumentenpreisindex wäre nur dann ein 
zuverlässiges Maß für die Infl ation, wenn seine Entwicklung mit jenen 
Gütern, die nicht erfasst sind, eng korrelieren würde, oder diese Güter 
nur relativ wenig von den privaten Haushalten nachgefragt würden.
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Abbildung 6
HVPI, Immobilienpreisindex, Aktienpreisindex für 
Deutschland
Index Q1.1999 = 100, jeweils 1. Quartal

Quelle: Deutsche Bundesbank.

Ausgeschlossene Güter sind insbesondere Immobilien, 
Aktien und öffentliche Güter.13

Obwohl die expansive Geldpolitik der EZB spätestens 
seit der europäischen Finanz- und Schuldenkrise zu stark 
steigenden Vermögenspreisen beigetragen hat (Schnabl, 
2019), wurde die Frage, wie die Vermögenspreisinfl ation 
in die Preismessung mit einbezogen werden kann, ver-
nachlässigt.14 Das gilt auch für eigengenutzte Immobilien, 
die bis heute im HVPI ausgeklammert bleiben (Israel und 
Schnabl, 2020) und deren Preise in Deutschland seit 2010 
stark gestiegen sind (vgl. Abbildung 6). Eine starke Ver-
zerrung ergibt sich dadurch, dass die Vermögenspreise 
von der Preismessung ausgeschlossen sind, obwohl sie 
nicht mit dem Konsumentenpreisindex korreliert sind.15

Drittens wird die Infl ationsmessung beim HVPI in einem 
Abstand von zwei Jahren den veränderten Konsumge-
wohnheiten angepasst (Israel und Schnabl, 2020).16 Kon-
kret werden die Gewichte von Gütern erhöht (gesenkt), 

13 Grundsätzlich kann zwischen fehlenden (missing goods) und ausge-
schlossenen Gütergruppen (excluded goods) unterschieden werden. 
Fehlende Gütergruppen sind jene Waren oder Dienstleistungen, die 
konzeptionell im Güterkorb enthalten sind, für die aber vorübergehend 
oder ab einem gewissen Zeitpunkt keine validen Preisinformationen 
mehr vorliegen (z. B. Saisonwaren bei Bekleidung oder bei Sortiments-
wechsel). Hier fehlen geeignete Preisrepräsentanten infolge von Da-
tenverfügbarkeitsproblemen. Auch die fehlenden Daten im Zuge der 
erzwungenen Schließungen und die sich daraus ergebende Imputati-
on von Daten kann unter diesem Gesichtspunkt gesehen werden (Se-
wald und Hagenkort-Rieger, 2021). Ausgeschlossene Gütergruppen 
sind Waren oder Dienstleistungen, die aus konzeptionellen Gründen 
von einer Aufnahme in den Warenkorb ausgeschlossen sind, die aber 
wichtige Informationen über die Entwicklung der Kaufkraft des Geldes 
enthalten, z. B. öffentliche Güter im Sinne des VGR-Verbrauchskon-
zepts oder Vermögensgüter, die dem zukünftigen Konsum dienen.

14 Hagenkort und Sewald (2021, 24) geben dafür folgende Gründe an: 
„Preisschwankungen von Vermögenswerten – etwa die Verteuerung 
von Aktien – haben keinen unmittelbaren Einfl uss auf die Kaufkraft 
des Euro fü r die Lebenshaltung. Würde man dennoch die steigen-
den Aktienkurse im Verbraucherpreisindex berücksichtigen, wäre 
seine Aussagekraft für die Ziele der Wirtschafts- und Geldpolitik 
eingeschrä nkt bis unbrauchbar. Im Zuge der Anpassung von Miet-
zahlungen wü rden sich die Schwankungen der Aktienkurse dann 
beispielsweise ü ber die im VPI mit hohem Wä gungsanteil enthalte-
nen Mieten „doppelt“ in der Preisentwicklung auswirken: Steigt der 
VPI schneller an, werden auch indexgebundene Mieten in kü rzeren 
Abstä nden angehoben, was wiederum erhö hend auf den Verbrau-
cherpreisindex wirkt.“ Anmerkung: Der Anteil der Kaltmieten im Wa-
renkorb ist im deutschen VPI 20,7 %, im für die Geldpolitik relevanten 
HVPI von Eurostat für Deutschland hingegen nur 10,4 % (Mai 2021).

15 In diesem Kontext ist auch das Argument interessant, dass Zentralban-
ken Defl ation, d. h. fallende Preise, aufgrund der negativen Konjunktur-
effekte der Defl ation verhindern müssten. Denn wäre die Infl ation im Eu-
roraum unter Berücksichtigung der Vermögenspreise anders gemessen 
worden, hätte es auch keine defl ationären Tendenzen „gegeben“.

16 Auch die Anpassung der Gewichte im Laspeyres-Index geht auf die 
Boskin-Kommission (Boskin et al., 1996) zurück, die einen Substitu-
tions-Bias feststellte und diesen für die USA auf jährlich 0,4 Prozent-
punkte schätzte. Er tritt auf, weil Konsumenten Produkte, die relativ 
teurer werden, durch relativ günstigere Substitute ersetzen, was nicht 
berücksichtigt wird, wenn der Warenkorb und die Gewichte der Pro-
dukte über die Zeit gleichbleiben (Israel und Schnabl, 2020).

wenn die Konsument:innen diese Güter mehr (weniger) 
nachfragen.17 Damit ist folgendes Szenario denkbar: Wenn 
der Lebensstandard fällt – beispielsweise, weil eigenge-
nutzte Immobilien und die Altersvorsorge deutlich teurer 
werden und deshalb für viele Haushalte weniger Budget 
für den täglichen Konsum verfügbar ist –, dann ersetzen 
Menschen Güter mit hohen Preissteigerungen durch Gü-
ter mit geringer Preissteigerung. Dieser Substitutionsef-
fekt materialisiert sich in sinkender offi ziell gemessener 
Infl ation, weil das Ausgabengewicht von Gütern mit gerin-
gen Infl ationsraten im HVPI erhöht wird. Geringe offi ziell 
gemessene Infl ationsraten spiegeln dann nicht zwingend 
eine stabile Kaufkraft, sondern unter Umständen sogar ei-
ne geringere Kaufkraft der Bürger:innen wider.

Einen besonderen Kniff bei der Gewichtung hat die euro-
päische Statistikbehörde Eurostat im Zuge der Corona-
Krise angewendet. 2020 ist aufgrund der weitreichenden 
Lockdown-Maßnahmen der Konsum von Dienstleistun-
gen in Hotels und Gaststätten etc. deutlich zurückgegan-
gen. Das hätte normalerweise dazu geführt, dass 2022 
das Gewicht dieser Dienstleistungen im HVPI reduziert 

17 Folgende Verordnungen mit neuen Vorgaben zur Gewichtsanpassung 
wurden erlassen: Ratsverordnung 2494/95, Kommissionsverordnung 
1749/96, Kommissionsverordnung 2214/96,  Kommissionsverord-
nung 2454/97, Ratsverordnung 1687/98, Ratsverordnung 1688/98, 
Kommissionsverordnung 2646/98, Kommissionsverordnung 
1617/1999, Ratsverordnung 2166/1999, Kommissionsverordnung 
1920/2001, Kommissionsverordnung 1921/2001, Kommissionsver-
ordnung 1708/2005, Kommissionsverordnung 1334/2007, Kommissi-
onsverordnung 330/2009, Kommissionsverordnung 1114/2010, Kom-
missionsverordnung 93/2013, Kommissionsverordnung 113/2013, 
Verordnung des Europäischen Parlaments und Rats 2016/792 und 
Durchführungsverordnung der Kommission 2020/1148. 
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wird. Nun wurde überraschend diese Anpassung auf 
2021 vorgezogen (Destatis, 2021). Das dürfte den Effekt 
haben, dass 2021 die offi ziell gemessenen Infl ationsraten 
aufgrund eines reduzierten Gewichts für Dienstleistungen 
niedriger ausgewiesen werden. Denn es zeichnet sich ab, 
dass mit Öffnung der Dienstleistungsbetriebe die Preise 
deutlich steigen werden.

Die 2021 anstehende Überprüfung der geldpolitischen 
Strategie der EZB sollte zum Anlass genommen werden, 
diese konzeptionellen Schwachpunkte ernsthaft anzuge-
hen. Das könnte beispielsweise dadurch erreicht werden, 
dass man zur ursprünglichen Obergrenze bei der Konsu-
mentenpreisinfl ation von 2 % zurückkehrt. Wenn man den 
Referenzwert für das Geldmengenwachstum wieder auf-
nehmen und ernst nehmen würde, könnte man den Ein-
fl uss monetärer Größen auf die Vermögenspreise stärker 
berücksichtigen. Es ist genau zu überprüfen, inwieweit 
die EZB diesen Weg einschlagen wird oder ob sie sich 
weiter von einer nachhaltigen Geldpolitik mit dem klaren 
Primat der Preisstabilität entfernt.
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Wird die Konjunkturkomponente der Schulden-
bremse ihrer Aufgabe noch gerecht? 
In der Debatte um die Schuldenbremse geht es zumeist um eine Grundgesetzänderung. 
Dabei ist ein wesentlicher Teil der Schuldenbremse – die Konjunkturkomponente, welche 
eine Defi zitbeschränkung mit antizyklischer Fiskalpolitik vereinen soll – einfachgesetzlich 
defi niert. Sieht man sich diese genauer an, besteht gerade hier Reformbedarf: Die 
Konjunkturkomponente in ihrer heutigen Ausgestaltung berücksichtigt nicht den neuesten 
Stand der Wissenschaft, schafft demokratisch fragwürdigen Ermessensspielraum und 
trägt nur bedingt zu tragfähigen öffentlichen Finanzen bei. Eine einfachgesetzliche Reform 
der Konjunkturkomponente könnte daher einen pragmatischen Schritt in Richtung einer 
zukunftsfähigeren Finanzpolitik darstellen.
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In der zuletzt erschienenen Ausgabe des Wirtschafts-
dienst haben wir argumentiert, dass Finanzpolitik heute 
zukunftsfähig ist, wenn sie die Vollauslastung der Wirt-
schaft zum Ziel nimmt (Krahé und Sigl-Glöckner, 2021). 
Denn das Vermeiden von Schulden wirkt zwar zunächst 
nachhaltig und damit zukunftsfähig. Doch auf den zwei-
ten Blick und im Kontext der heute vor uns liegenden 
Aufgaben und Umstände, stellt es sich als rückwärts-
gewandt und kontraproduktiv heraus. Praktisch folgt 
daraus, dass eine zukunftsfähige Finanzpolitik heute 
eine Anpassung der Schuldenbremse erfordert, da die-
se einer Ausrichtung auf Vollauslastung im Wege steht. 
Eine Reformmöglichkeit mit niedrigen Hürden wäre eine 
einfachgesetzliche Änderung der Konjunkturkompo-
nente der Schuldenbremse. Bei genauerer Betrachtung 
der Konjunkturkomponente zeigt sich, dass ihre Reform 
nicht nur möglich, sondern nötig ist.

Aufbau der Schuldenbremse und 
Konjunkturkomponente

Fiskalpolitische Reformvorschläge werden oft mit der 
Bemerkung abgetan, dass die Schuldenbremse nun mal 
im Grundgesetz stehe und es die für eine Verfassungsän-
derung benötigte Zweidrittelmehrheit in Bundestag und 
Bundesrat heute nicht gäbe. Tatsächlich sind die Dinge 
jedoch komplizierter. Art. 115 GG gibt den Rahmen der 
Schuldenbremse vor. Hier ist festgehalten, dass die zu-
lässige jährliche Nettokreditaufnahme – fi nanzielle Trans-
aktionen ausgenommen – grundsätzlich auf 0,35 % des 

Bruttoinlandsprodukts (BIP) begrenzt ist. Aber: Eine von 
der „Normallage“ abweichende konjunkturelle Entwick-
lung ist bei der Begrenzung der Nettokreditaufnahme 
(symmetrisch) zu berücksichtigen. Das Verfahren zur Be-
rechnung der maximal zulässigen Nettokreditaufnahme 
und insbesondere der Berücksichtigung der konjunktu-
rellen Entwicklung (die Konjunkturkomponente, vgl. lila 
umrahmte Box in Abbildung 1) ist nicht im Grundgesetz 
festgehalten. Es ist einfachgesetzlich geregelt. Das Aus-
führungsgesetz zu Art. 115 GG spezifi ziert, dass diese 
auf Basis der Budgetsemielastizität und der Produktions-
lücke bestimmt werden soll. Die Produktionslücke ent-
spricht der Differenz zwischen dem geschätzten Produk-
tionspotenzial (der Normallage) der Volkswirtschaft und 
dem erwarteten tatsächlichen BIP.

Darüber hinaus macht das Ausführungsgesetz keine 
weiteren Angaben zur mathematisch-volkswirtschaftli-
chen Schätzmethodik des Produktionspotenzials, son-
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dern nur zum institutionellen Verfahren, nach dem die 
Methodik bestimmt werden soll. Laut Abs. 4 sind dafür 
das Bundesministerium der Finanzen und das Bundes-
ministerium für Wirtschaft und Energie zuständig. Sie 
haben den Auftrag „in Übereinstimmung mit dem im 
Rahmen des Europäischen Stabilitäts- und Wachstum-
spakts angewandten Konjunkturbereinigungsverfahren“ 
die Methodik festzulegen und dem letzten Stand der 
Wissenschaft entsprechend weiterzuentwickeln. Die 
Verordnung zu Art. 115 legt die Methodik fest. Geschätzt 
wird das Produktionspotenzial „mit Hilfe einer gesamt-
wirtschaftlichen Produktionsfunktion vom Typ Cobb-
Douglas. Über die Produktionsfunktion ergibt sich das 
Produktionspotential als Kombination aus den normal 
ausgelasteten Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital-
stock, multipliziert mit dem Trend der totalen Faktorpro-
duktivität als Maß für den technischen Fortschritt bei 
Normalauslastung“ (Satz 2 und 3). 

Eines spart jedoch auch die Verordnung aus: Die Präzi-
sierung des Begriffs Normalauslastung. Die rechtliche 
Ausgestaltung der Schuldenbremse, insbesondere der 
Konjunkturkomponente, stützt sich also erheblich auf 
Konzepte und Fachbegriffe der ökonomischen Theorie, 
die sogar Eingang in Gesetzestexte fi ndet. Trotzdem 
bleibt die Bestimmung der Konjunkturkomponente und 
damit die Höhe der maximal zulässigen Nettokreditauf-

nahme am Ende stark von der Auslegung des Begriffs 
Normalauslastung abhängig, der im rechtlichen Kontext 
nicht weiter spezifi ziert wird.

Vier Probleme der heutigen Ausgestaltung der 
Konjunkturkomponente

1. Mangelnder Einbezug des letzten Forschungsstands

Das genutzte Verfahren zur Konjunkturbereinigung soll 
auf Basis des gegenwärtigen Forschungsstands geprüft 
und weiterentwickelt werden. Doch bereits 2014, vor mitt-
lerweile sieben Jahren, publizierte die Deutsche Bundes-
bank (2014) ein Papier, das die Zuverlässigkeit von Pro-
duktionslückenschätzungen infrage stellte. Problematisch 
ist unter anderem die Verwendung einer Cobb-Douglas-
Produktionsfunktion. Diese ignoriert die Nachfrageseite, 
sie nimmt die Vollauslastung der Kapazitäten schlicht an. 
Die jüngere Forschung hat jedoch gezeigt, dass eine star-
ke Nachfrage, beispielsweise aus staatlichen Stimuli oder 
Mittelzufl üssen aus dem Ausland, ebenfalls Potenziale für 
die gesamtwirtschaftliche Produktion schafft (Mason und 
Bossie, 2020). Zudem zeigen Gechert et al. (2021) in einer 
Metastudie von 3.186 Schätzungen aus 121 Studien, dass 
die Substitutionselastizität von Kapital und Arbeit mit 
95 % Wahrscheinlichkeit nicht höher als 0,6 liegt. In der 
Cobb-Douglas-Produktionsfunktion wird diese mit eins 

Abbildung 1
Die Struktur der Schuldenbremse

Quellen: BMF, Ademmer et al. (2019), eigene Darstellung.

 

Begrenzt die...

Bestehend aus...Ohne...

Hängt ab
von...

Entspricht der geschätzten
Größe der...

Berechnung
einfach-

gesetzlich
geregelt

Geschätzt auf
Basis von...

Schuldenbremse

Finanzielle Transaktionen... Strukturellem Defizit Konjunkturkomponente

Produktionspotenzial Budgetsemielastizität

Bevölkerung
Trend

Partizipations-
quote

Trend
Arbeitsstunden NAWRU

Rechnerische Nettokreditaufnahme

Trends totale
Faktor-

produktivität

Potenziellem
Arbeits-
volumen

Kapitalstock Automatischen
Stabilisatoren

Im Grundgesetz§

Berechnet auf Basis von...



ZBW – Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft 
623

Analysen und Berichte Schuldenbremse

angenommen. Die Verwendung der Cobb-Douglas-Pro-
duktionsfunktion zur Schätzung des Produktionspotenzi-
als (anstatt des BIP) erfordert außerdem die Defi nition des 
Arbeitspotenzials und des Trends der totalen Faktorpro-
duktivität. Die Schätzung des Arbeitspotenzials baut un-
ter anderem auf der NAWRU auf, der niedrigstmöglichen 
Arbeitslosenquote, bei der es nicht zu sich beschleuni-
gender Lohninfl ation kommt (vgl. Abbildung 1).

Empirische Evidenz der vergangenen Jahre spricht jedoch 
dagegen, dass bei Unterschreitung der NAWRU die Infl a-
tion ansteigt (z. B. Hazell et al., 2020). Nach Meinung des 
Federal Reserve Boards (FED) war diese Evidenz sogar so 
stark, dass das Board sich im Sommer 2020 entschied, 
sich nicht mehr auf die NAIRU (das US-Äquivalent zur 
NAWRU) als zentralen Indikator zu stützen. Stattdessen 
entschied man sich für ein Ziel des maximum employment. 
Denn „angesichts der dynamischen Natur der Wirtschaft 
ist es nicht möglich, genau zu wissen, wie weit die Ar-
beitslosenquote nachhaltig fallen kann, ohne übermäßige 
Infl ation zu verursachen“ (eigene Übersetzung, U. S. Fe-
deral Reserve, 2021), so die FED auf ihrer eigenen Websi-
te. Heimberger et al. bestätigen diese Skepsis: Sie stellen 
fest, dass die NAWRU-Schätzungen von 1999 bis 2014 
erheblich von konjunkturellen Faktoren getrieben wurden, 
vor allem durch Kapitalakkumulation und Immobilienpreise 
(Heimberger, Kapeller und Schütz, 2017). Das ist letztlich 
wenig verwunderlich: Das Gleichungssystem mit dem die 
NAWRU berechnet wird, isoliert nicht strukturelle Faktoren 
und ermittelt so die NAWRU, sondern schreibt den histori-
schen Trend fort. Die berechnete, von der Konjunktur be-
reinigte Arbeitslosenquote hat also weniger mit der Identifi -
kation eines zugrundeliegenden Potenzials als mit dem Ist-
Zustand in der jüngeren Vergangenheit zu tun. Gleiches gilt 
für den Trend der Partizipationsquote und Arbeitsstunden.

Der Trend der totalen Faktorproduktivität, neben Ar-
beitspotenzial und Kapital der dritte Faktor in der Berech-
nung des Produktionspotenzials, ist ebenso problema-
tisch. Die Totale Faktorproduktivität (TFP) verkörpert den 
Teil des BIP-Wachstums, den Arbeitspotenzial (L) und Ka-
pital (K) nicht erklären können (BIP = Lα x K 1-α x TFP). Sie 
ist eine Residualvariable. Moses Abramovitz (1956) nennt 
sie daher a „measure of our ignorance“. Der Trend der to-
talen Faktorproduktivität ist schlicht die Fortschreibung 
dessen, was wir nicht wissen.

Darüber hinaus tendieren sowohl die TFP als auch deren 
Trend zu prozyklischem Verhalten. Laut Field (2007) hat für 
die US-Wirtschaft zwischen 1890 und 2004 eine Redukti-
on der Arbeitslosenquote um einen Prozentpunkt zu einem 
Anstieg des Wachstums der TFP um ca. 0,9 Prozentpunkte 
geführt. Auch der Trend der TFP hat also wenig mit dem 
Potenzial der Wirtschaft zu tun und mehr mit einer theore-

tisch kaum begründbaren Fortschreibung der Vergangen-
heit. Um die Produktionspotenzialschätzung wieder in Ein-
klang mit dem aktuellen Stand der Wissenschaft zu brin-
gen, täte eine Weiterentwicklung ihrer Methodik also Not. 

2. Fragwürdige demokratische Legitimation

Art. 115 GG legt fest, dass eine quantitative Begrenzung 
der maximal zulässigen Neuverschuldung zu bestimmen 
ist. Einer der entscheidenden Faktoren im Rahmen der 
Schuldenbremse, die Defi nition der Normallage, bleibt je-
doch letztlich unbestimmt, da die Normalauslastung der 
Produktionsfaktoren von der Gesetzgebung nicht defi niert 
wird. Damit wird jenen technokratischen Akteuren, die die 
Normalauslastung tatsächlich quantifi zieren, signifi kanter 
Ermessensspielraum bei der Bestimmung der Neuver-
schuldungsgrenze eingeräumt. Dieser Ermessensspiel-
raum hat in seiner Größe eine nur fragwürdige Legitimation.

Eine Möglichkeit, diesen Ermessensspielraum einzu-
grenzen, wäre, die Normalauslastung schlicht als histo-
risches Mittel zu interpretieren. Mit Blick auf die Begriffs-
geschichte ist eine solche Interpretation allerdings frag-
lich. Schon in den 1980er und 1990er Jahren beschränk-
te sich das damals zur Anwendung kommende Verfahren 
des Sachverständigenrats (1985) nicht auf die Fortschrei-
bung der Vergangenheit.

Aber selbst wenn man diese Auslegung des Begriffs für 
gerechtfertigt hält, hilft sie kaum, den Ermessensspielraum 
technokratischer Akteure zu begrenzen. Die Vergangenheit 
spricht nicht für sich alleine; sie muss zum Reden gebracht 
werden. Allein minimale technische Modifi kationen, wie 
eine Veränderung der Varianzbegrenzung der stochasti-
schen Fehlerterme bei der Berechnung der NAWRU, kön-
nen zu signifi kant unterschiedlichen Ergebnissen bei der 
Fortschreibung der Vergangenheit in die Zukunft führen. 
So hätte laut Fioramanti (2016) die italienische NAWRU im 
Herbst 2017 einen ganzen Prozentpunkt niedriger gelegen, 
wenn die Varianzbegrenzungen von 2014 zum Einsatz ge-
kommen wären. Die heutige Methode zur Berechnung der 
maximal zulässigen Neuverschuldung krankt also an ei-
nem beträchtlichen demokratischen Defi zit. Dabei bedarf 
es laut Korioth (2021) genau hier einer Rechtfertigung: „Je-
de getätigte oder nicht getätigte Neuverschuldung ist eine 
politische Entscheidung, die begründet und verantwortet 
werden muss.“ Ob die jetzige Methodik diese Verantwor-
tung angemessen platziert scheint ungewiss.

3. Ursprüngliche Intention der Gesetzgebung nicht mehr 
gewahrt

Aber nicht nur das Verfahren zur Berechnung der Kon-
junkturkomponente an sich ist problematisch. Auch die ur-
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sprüngliche Intention der Gesetzgebung bei der Einführung 
der Schuldenbremse scheint heute nicht mehr gewahrt. 
Grund dafür ist die Prioritätensetzung bei der jetzigen Aus-
gestaltung der Konjunkturkomponente. Das oberste Ziel 
der heutigen Ausgestaltung ist die Vermeidung dauerhafter 
Defi zite. Eine solche Ausgestaltung kann man als notwen-
dig ansehen, wenn man Art. 115 Abs. 2 Satz 1 GG „Einnah-
men und Ausgaben sind grundsätzlich ohne Einnahmen aus 
Krediten auszugleichen“ als Verschuldungsverbot interpre-
tiert. Art. 115 Abs. 2 Satz 3 GG besagt jedoch: „Zusätzlich 
sind bei einer von der Normallage abweichenden konjunk-
turellen Entwicklung die Auswirkungen auf den Haushalt 
im Auf- und Abschwung symmetrisch zu berücksichtigen“, 
wodurch die Möglichkeit konjunkturstabilisierender, kontra-
zyklischer Defi zite gewährleistet werden soll. Technisch 
wurde diese Doppelanforderung – konjunkturstabilisieren-
de Defi zite ohne dauerhafte Neuverschuldung – umgesetzt, 
indem sich das Produktionspotenzial am historischen Mit-
tel der Wirtschaftsleistung orientiert. Mit dieser Methodik 
kann es zwar kurzfristige Produktionslücken geben, eine 
dauerhafte Produktionslücke schließt die Methodik jedoch 
aus: Das aktuelle BIP kann nicht dauerhaft unter dem eige-
nen historischen Mittel liegen.

Damit nimmt man jedoch notwendigerweise in Kauf, dass 
sich das Produktionspotenzial und damit die Konjunk-
turkomponente prozyklisch verhält. Läuft die Wirtschaft 
heute gut, wird das Produktionspotenzial von morgen ent-
sprechend hoch eingeschätzt. Läuft die Wirtschaft heu-
te schlecht, wird das Produktionspotenzial von morgen 
entsprechend negativ eingeschätzt. Infolgedessen erhöht 
bzw. reduziert sich die Höhe der Konjunkturkomponente. 
Das konterkariert die Absicht der Gesetzgebung, prozykli-
sche Fiskalpolitik zu verhindern: „Durch die symmetrische 
Berücksichtigung der konjunkturellen Auswirkungen auf 
den Haushalt wird bezweckt, ein pro-zyklisches Verhalten 
zu vermeiden“ (Fraktionen der CDU/CSU und SPD, 2009, 
12). Legt man Art. 115 Abs. 2 GG also als Verschuldungs-
verbot aus, resultiert das in einem Widerspruch.1

Eine kohärentere Interpretation ergibt sich, wenn man dem 
Wortlaut des Art. 115 GG folgt und die im Gesetzentwurf 
zur Änderung der Schuldenbremse enthaltene Begrün-
dung zu Rate zieht: In dem zitierten Text zu Art. 115 Abs. 2 
Satz 3 GG fi ndet sich bei genauem Lesen keine Forderung 
nach einer Konjunkturkomponente, die durchschnittlich 
bei null liegt, sondern nur nach der „symmetrischen Be-
rücksichtigung“ von Auf- und Abschwüngen. Jeder Euro, 
um den die Wirtschaft über Potenzial liegt, muss also ge-
nauso für die Konjunkturkomponente berücksichtigt wer-
den wie jeder Euro, um den die Wirtschaft unter Potenzial 

1 Man könnte außerdem hinterfragen, wieso bei einem generellen Ver-
schuldungsverbot ein strukturelles Defi zit von 0,35 % des BIP erlaubt ist. 

liegt. Dies ist gewährleistet, solange die automatischen 
Stabilisatoren symmetrisch ausgestaltet sind.2 Dass die 
Berechnungsmethode so auszugestalten ist, dass die Pro-
duktionslücke (und damit die Konjunkturkomponente) ma-
thematisch im Durchschnitt über den Zeitverlauf auf null 
gezwungen wird, steht hingegen nicht im Gesetzestext. Es 
ist auch nur schwer mit einer plausiblen Interpretation der 
relevanten Konzepte und der Realität vereinbar.

Eine weitere Interpretationshilfe liefert die Begründung 
der 2009 vorgenommenen Änderungen für Art. 109 GG 
und Art. 115 GG, in der erklärt wurde, wieso die Gesetz-
gebung eine Neujustierung des fi skalischen Regelwerks 
als nötig erachtete. Diese Begründung gibt Hinweise da-
rauf, wie der Widerspruch zwischen einer anscheinend 
zwingend prozyklischen, die Verschuldung verhindern-
den Potenzialschätzung und dem Ziel einer antizyklischen 
Fiskalpolitik aufgelöst werden kann. Die Begründung de-
fi niert den mit der Gesetzesänderung zu adressierenden 
Missstand als einen Anstieg der Schuldenquote. Was 
genau daran problematisch ist, wird nicht explizit verba-
lisiert; implizit scheint es um Generationengerechtigkeit, 
den Erhalt staatlicher Handlungsmöglichkeit, Wachs-
tums- und Beschäftigungsverluste, Konformität mit dem 
europäischen Stabilitäts- und Wachstumspakt sowie die 
nachhaltige Eindämmung der Neuverschuldung an sich 
zu gehen (Fraktionen der CDU/CSU und SPD, 2009, 5 f.). 
Ziel der Reform seien Regeln, die „insbesondere in Über-
einstimmung mit der Philosophie des präventiven Arms 
des reformierten europäischen Stabilitäts- und Wachs-
tumspakts die langfristige Tragfähigkeit der Haushal-
te von Bund und Ländern sicherstellen und nach dieser 
Maßgabe eine konjunkturgerechte und zukunftsorientier-
te gestaltende Finanzpolitik ermöglichen sollen“.

Auf Basis der Generationengerechtigkeit lässt sich der 
Ausschluss dauerhafter Defi zite jedoch kaum rechtfer-
tigen: Die Effekte von Defi ziten auf die Generationen-
gerechtigkeit hängen vom Verhältnis der Renditen auf 
Staatsanleihen zum Wachstum ab. „Wenn der Zins [auf 
Staatsanleihen] unter dem volkswirtschaftlichen Wachs-
tum liegt“, so Blanchard (2019), „dann ist der [durch Ver-
schuldung ausgelöste] Transfer [zwischen Generationen] 
Wohlstand erhöhend“ (eigene Übersetzung). Seit Einfüh-
rung der Schuldenbremse war das, bis auf die Krisen-
jahre 2009 und 2020 für die Verschuldung des Bundes 
immer der Fall. 

Außerdem verhindert ein Verbot dauerhafter Defi zite eine 
konjunkturgerechte Fiskalpolitik in Zeiten, in denen die 

2 Auch das ist aus Sicht der jüngsten Forschung problematisch, da diese 
heute asymmetrisch ausgestaltete automatische Stabilisatoren mit semi-
automatischen Triggern empfi ehlt, z. B. Furman und Summers (2020a).
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Geldpolitik den effektiven Lower Bound erreicht hat. An 
diesem Punkt hat eine weitere Zinsreduktion eine brem-
sende Wirkung auf die Wirtschaft. Die Europäische Zen-
tralbank schätzt, dass dies momentan ein Viertel der Zeit 
der Fall sein könnte, doppelt so häufi g wie bei der Einfüh-
rung des Euro berechnet wurde (Schnabel, 2021). Ver-
säumen Fiskalpolitiker:innen in einer solchen Situation, 
konjunkturgerechte Defi zite zu beschließen, riskieren sie 
negative Effekte auf Wachstum und Beschäftigung – trotz 
geringer Verschuldungskosten bzw. sogar staatlicher Ge-
winne bei Neuverschuldung. Daher folgern Furman und 
Summers (2020b, 13): „Niedrige Zinsen bedeuten, dass 
Staaten es sich nicht leisten können, keine fi skalische Ex-
pansion zu unternehmen.“

Insgesamt ist damit – unter heutigen Umständen – mehr 
als fraglich, ob die momentane Ausgestaltung der Schul-
denbremse und insbesondere der Konjunkturkompo-
nente der ursprünglichen Intention der Gesetzgebung 
entspricht. Angesichts der deutlich veränderten ökonomi-
schen Umstände, inklusive gefallener Zinsen, niedrigem 
Wachstum und schwächelnder Infl ation, mag das nur we-
nig verwundern.

4. Keine europäische Verpfl ichtung zu dieser Ausgestaltung 
der Schuldenbremse

Zielsetzung bei der Einführung der Schuldenbremse war 
die Konformität mit dem reformierten Stabilitäts- und 
Wachstumspakt. Daher könnte man argumentieren, dass 
die Ausgestaltung der Konjunkturkomponente als quanti-
tativer, auf der Produktionslücke aufbauender Automatis-
mus zur Begrenzung der Neuverschuldung alternativlos 
war. Die EU-Kommission schreibt jedoch weder vor, dass 
das nötig ist, noch hält sie die Methode zur Berechnung 
der Produktionslücke dafür geeignet. Wie Buti et al. (2019) 
schreiben: „Während das fi skalische Überwachungssys-
tem der EU im Kern ein regelbasiertes ist, macht die Ge-
gebenheit, dass es auf einer nicht beobachtbaren Variable 
[dem Produktionspotenzial] beruht – und unter extremen 
Umständen zu der Verhängung rechtlich bindender Sank-
tionen für ein spezifi sches Land führen könnte – klar, dass 
die EU niemals die Intention hatte, dass es für automati-
sche Entscheidungsfi ndung genutzt werde“ (eigene Über-
setzung). So wurde z. B. 2016 das Prinzip des „constrained 
judgement“ eingeführt, das der EU-Kommission die Mög-
lichkeit gibt, unter bestimmten Umständen eine von den 
Berechnungen abweichende Einschätzung der Produk-
tionslücke zu treffen und für die Umsetzung der europäi-
schen Fiskalregeln zu verwenden (Europäische Kommis-
sion, 2019). Zudem sind die Vorgaben zur Einhaltung des 
präventiven Arms des Stabilitäts- und Wachstumspakts (in 
dessen Kontext die Schätzung des Produktionspotenzials 
zur Anwendung kommt) in einigen weiteren Punkten groß-

zügiger bzw. fl exibler als die der Schuldenbremse, wohl 
auch um der Problematik der Methodik zur Schätzung des 
Produktionspotenzials Rechnung zu tragen. Deutschland 
steht also vor dem Problem, dass sich seine verfassungs-
rechtliche Fiskalregel auf eine ökonomische Methodik 
stützt, die für einen anderen Kontext entwickelt wurde und 
für eine Anwendung wie die im Kontext der Schuldenbrem-
se nicht geeignet ist.

Zwei Vorgehensweisen scheinen möglich, um diesen 
Missstand zu beheben: 

• Deutschland modifi ziert seine eigene Schätzung des 
Produktionspotenzials ohne auf Anpassung der Me-
thodik im Kontext des Stabilitäts- und Wachstums-
pakts zu drängen, da die Schuldenbremse heute ohne-
hin restriktiver ist als die europäischen Regeln. 

• Deutschland setzt sich im Rahmen der Output Gaps 
Working Group der EU-Kommission bzw. im Rahmen 
der bevorstehenden Überprüfung des Stabilitäts- und 
Wachstums pakts für eine Reform der Schätzung des 
Produktionspotenzials ein und gleicht die eigene Me-
thodik dann an diese an.

Ein Reformvorschlag

Mindestkriterien

Da eine fundamentale Reform der Schuldenbremse oder 
Methodik zur Berechnung des Produktionspotenzials in 
der kurzen Frist nicht absehbar ist, schlagen wir als tem-
poräre Lösung vor, die Inputs zur Berechnung des Pro-
duktionspotenzials nicht länger arbiträren, annahmen-
reichen statistischen Verfahren zu überlassen, die not-
wendigerweise mit erheblichem Ermessensspielraum in 
der Ausführung einhergehen. Stattdessen könnten diese 
Inputs auf Basis der folgenden drei Mindestkriterien an-
gepasst werden. Diese Anpassungen reichen zwar kaum 
aus, um die Berechnung zu legitimieren, sie könnten sie 
jedoch weniger problematisch machen:

1. Wo immer es keine eindeutige wissenschaftliche Evi-
denz gibt, sollte der politische Prozess entscheiden. 
Fachexpertise, idealerweise bereitgestellt durch eine 
unabhängige Institution, könnte diesen Prozess unter-
stützen, z. B., indem sie die Implikationen verschiede-
ner Entscheidungsoptionen darlegt.

2. Wo das Verfahren weiterhin auf ökonomischer Theo-
rie und Statistik beruht, sollte es dem neuesten For-
schungsstand entsprechen, so wie es von § 5 Abs. 
5 des Ausführungsgesetzes zu Art. 115 GG verlangt 
wird. Stellt der neueste Forschungsstand die genutz-
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te Methodik grundsätzlich infrage, kommt (1) zur An-
wendung.3

3. Die Inputwerte sollten so wenig wie möglich im Wi-
derspruch zu demokratischem Konsens und anderen 
Rechten stehen: Wo es bereits einen demokratischen 
Konsens gibt, sollte dieser Berücksichtigung fi nden, 
denn „Finanzrecht ist dienendes Recht“ (Korioth, 
2012, 95).

Der folgende Reformvorschlag verändert die auf einer 
Produktionsfunktion aufbauende Berechnungsmethodik 
bewusst nicht, um die Hürde zu einer Anpassung so weit 
wie möglich abzusenken.

Drei Modifi kationen der Inputs zur Schätzung des 
Produktionspotenzials

Modifi kation 1: Von NAWRU zu Vollbeschäftigung

Angesichts der bereits diskutierten Schwierigkeiten bei 
der Berechnung der NAWRU schlagen wir eine Vereinfa-
chung vor, die das wirtschaftliche Produktionspotenzial 
— also die Normallage — dort verortet, wo der allergröß-
te Teil der Arbeitskräfte beschäftigt ist: bei Vollbeschäfti-
gung. Da es keine allgemeingültige quantitative Defi nition 
des Begriffs gibt,4 schlagen wir als ersten Proxy vor, die 
Arbeitslosenquote um den Anteil der Langzeitarbeitslo-
sen zu bereinigen. Friktionelle, kurzfristige Arbeitslosig-
keit wird es immer geben. Es widerspricht jedoch dem 
Konzept einer vollausgelasteten Wirtschaft, wenn es 
Menschen gibt, die eine sozialversicherungspfl ichtige 
Beschäftigung suchen, sich bei der Bundesagentur für 
Arbeit (BA) gemeldet haben, deren Vermittlungsbemü-
hungen zur Verfügung stehen und trotzdem dauerhaft 
keine Arbeit fi nden.

Modifi kation 2: Gleichberechtigte Partizipationschancen 
im Sinne von Art. 3 GG

Die zweite Modifi kation setzt ebenfalls an der quantitati-
ven Dimension des Arbeitsmarkts an, indem die Partizi-
pationsrate von Frauen hinterfragt wird. Nach Zahlen von 
Eurostat und der BA liegt die Erwerbsquote von Männern 
seit 2005 konstant über 80 %, während die der Frauen um 

3 Ein Orientierungspunkt für den „neuesten Forschungsstand“ könnte 
sein, ob andere öffentliche Institutionen in OECD-Staaten auf Basis 
wissenschaftlicher Erkenntnis gegenwärtig von der Bundesregierung 
genutzte Methoden infrage stellen oder abgeschafft haben, wie es 
z. B. mit der NAIRU – dem US-Äquivalent der NAWRU – vor kurzem 
geschah.

4 In der Praxis – so z. B. in der deutschen Wirtschaftspolitik seit dem 
Stabilitätsgesetz von 1967 – wird Vollbeschäftigung bei einer Arbeits-
losenquote zwischen 2 % und 3 % verortet, doch ist dieser Wert in der 
Forschung strittig.

phasenweise mehr als 10 Prozentpunkte darunterliegt.5 
Dieselbe Lücke liegt in Schweden bei nur etwa 3,4, in 
Finnland bei 3,3 und in Litauen gar nur bei 2,3 Prozent-
punkten. In den folgenden Berechnungen wird für die 
Partizipationsspanne zwischen Männern und Frauen im 
Lichte der Zahlen aus Nordeuropa ein Zielwert von 3 Pro-
zentpunkten angestrebt.6 2019 ergibt sich so eine poten-
zielle allgemeine Erwerbsquote von 76,6 %, verglichen mit 
tatsächlich 73,9 % nach den Berechnungen der EU-Kom-
mission. Dieser Wert wird für 2020 und 2021 fortgeschrie-
ben, was angesichts des stetigen Anstiegs der Quoten in 
den vergangenen 20 Jahren einer konservativen Heran-
gehensweise gleichkommt.

Modifi kation 3: Unfreiwillige und nicht notwendige Teilzeit 
beseitigen

In Deutschland arbeiteten 2019 knapp 12 Mio. Menschen 
in Teilzeit, mit einer durchschnittlichen wöchentlichen Ar-
beitszeit von 19,5 Stunden. Aus diesen Zahlen allgemeine 
Aussagen über das Ausmaß der Unterbeschäftigung in 
Deutschland abzuleiten ist komplex, weil hier zuverlässi-
ge, speziell auf Teilzeitbeschäftigte bezogene Daten über 
längere Zeiträume fehlen. Jedoch werden im Rahmen der 
europaweiten Arbeitskräfteerhebung seit einigen Jahren 
die Gründe der Teilzeitbeschäftigung abgefragt. Wir be-
trachten unfreiwillige und nicht notwendige Teilzeit als 
vermeidbar. Nach dieser Defi nition hätten 2019 47,1 % der 
Teilzeitbeschäftigen – oder 5,6 Mio. Menschen – mehr ar-
beiten können. In den ebenfalls im Rahmen der Arbeits-
kräfteerhebung aufgenommenen Arbeitszeitwünschen 
gibt eine Mehrheit der unterbeschäftigten Befragten im 
Durchschnitt seit einigen Jahren konstant ca. zehn zu-
sätzliche Arbeitsstunden pro Woche als Präferenz an 
(Statistisches Bundesamt, 2020a). Da dieser Wunsch 
nicht gänzlich den identifi zierten Personen zugerechnet 
werden kann, wird dieses Szenario lediglich als Ober-
grenze betrachtet. Auch liegen keine Informationen dazu 
vor, um wie viele Stunden diejenigen, die wegen familiärer 
Verpfl ichtungen nicht Vollzeit arbeiten, im Falle eines aus-
reichenden Betreuungsangebots ihre Arbeitszeit aufsto-
cken würden. Daher wird in einem konservativ geschätz-
ten Szenario die wöchentliche Arbeitszeit der unfreiwillig 
oder nicht notwendigerweise Unterbeschäftigten um nur 
fünf Stunden pro Woche aufgestockt.

5 Die Erwerbsquote oder Partizipationsrate misst den Anteil der Er-
werbspersonen, d. h. die Gesamtheit der Erwerbstätigen und Er-
werbslosen, an der Erwerbsbevölkerung. Letztere bezeichnet in der 
Defi nition der Internationalen Arbeitsorganisation die Bevölkerung im 
Alter zwischen 15 und 74 Jahren.

6 Ein Schließen der Lücke auf 3 % durch Absenken der männlichen Er-
werbsquote schließen wir aus, da die aktive Partizipation von mehr 
als 80 % der Männer im erwerbsfähigen Alter klar demonstriert, dass 
mindestens dieser Anteil arbeitswillig und -fähig ist und so der Wirt-
schaft als potenzielle Arbeitskraft zur Verfügung steht.
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Die drei beschriebenen Modifi kationen ersetzen teils ar-
biträre, teils ökonomisch zweifelhafte Annahmen und 
Methoden, die implizit zur Selektion eines Zielpfads für 
die produktive Kapazität der Wirtschaft beitragen und 
– so sie andernorts explizit durch die Politik defi nierten 
Zielen entgegenlaufen – zu einer widersprüchlichen Po-
litik führen, durch Annahmen, welche die Finanzpolitik in 
Einklang mit explizit politisch gesetzten Zielen bringen. 
Damit wird erstens die Finanzpolitik wieder umfassen-
der dem demokratischen Prozess unterworfen, zweitens 
die Notwendigkeit reduziert, sich auf wissenschaftlich 
umstrittene Methoden zu verlassen, und drittens die Ko-
härenz der Politik erhöht. Dabei ist gerade das Letztge-
nannte ein Faktor, der zur Tragfähigkeit der öffentlichen 
Finanzen beitragen könnte: Wenn die Politik explizit für 
die dem Arbeitspotenzial unterliegenden Annahmen ver-
antwortlich ist, steht sie unter dem Druck, entsprechen-
de Maßnahmen vorzulegen, damit dieses Potenzial auch 
erreicht wird. In Abbildung 2 werden die neuberechneten 
Konjunkturkomponenten dargestellt. Zusammengefasst 
schaffen die hier beschriebenen Revisionen der Inputfak-
toren zur Schätzung des Produktionspotenzials Spielräu-
me für höhere Defi zite, ohne jedoch zu exzessiven oder 
gar unbegrenzten Verschuldungsspielräumen wie unter 
der Regelung für Notsituationen zu führen.

Wären die vorgeschlagenen Revisionen im Sinne des 
Erfi nders?

Ziel der Schuldenbremse ist die Sicherung der langfris-
tigen Tragfähigkeit der öffentlichen Finanzen. Seit 2009 
haben sich die Bedingungen dafür wesentlich geändert. 
Damals mussten noch 12 % des Bundeshaushalts für 
Zinszahlungen aufgewendet werden (Bundesministerium 
der Finanzen, 2021). 2020 waren es 1,5 %. Aber während 
die Kosten der Verschuldung drastisch gefallen sind, be-

läuft sich der Zuschuss zur Rentenversicherung auf rund 
102 Mrd. Euro oder 23 % des Bundeshaushalts (vgl. Ab-
bildung 3): eine bereits heute beträchtliche Herausforde-
rung. Angesichts der Zunahme des Altersquotienten7 von 
31 % (2020) auf 49 % (2040) (Statistisches Bundesamt, 
2020b) wird diese Herausforderung in den nächsten Jah-
ren an Gewicht zunehmen. Ihre Bewältigung wird wesent-
lich davon abhängen, dass möglichst viele Menschen im 
erwerbstätigen Alter eine gut bezahlte und abgesicherte 
Beschäftigung ausüben, um so ausreichend in die Ren-
tenkasse einzahlen zu können.

Die deutsche Finanzpolitik sollte daher in Zukunft pri-
mär auf die Vollauslastung des Arbeitsmarkts und nicht 
die Vermeidung von Schulden ausgerichtet sein. Dies ist 
erstrebenswert, nicht weil die Nachhaltigkeit des Bun-
deshaushalts nachrangig ist, sondern weil ein vollaus-
gelasteter Arbeitsmarkt angesichts des demografi schen 
Wandels und hoher Transferleistungsquoten die Voraus-
setzung für eine langfristig nachhaltige Finanzpolitik ist.

Fazit

In ihrer heutigen Ausgestaltung erfordert die Schulden-
bremse die Quantifi kation einer Konjunkturkomponente. 
Dazu wird die im Grundgesetz erwähnte Normallage als 
Produktionspotenzial ausgelegt. Die Berechnung des 
Produktionspotenzials in der heutigen Variante weist je-
doch vier Probleme auf: Sie entspricht nicht dem neusten 
Stand der Wissenschaft; sie schafft einen demokratisch 
fragwürdigen Ermessensspielraum bei denen, die die Be-
rechnung im Detail umsetzen; sie stimmt in ihren Konse-
quenzen nicht mehr mit den ursprünglichen Intentionen 

7 Verhältnis der Zahl an Personen über 66 zur Zahl an Personen zwi-
schen 22 und 66.

Abbildung 2
Konjunkturkomponenten nach der jetzigen Berech-
nungsmethodik (BMWi) und Modifi kationen
in Mrd. Euro

Quellen: BMWi, eigene Berechnungen.
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Abbildung 3
Vergleich Zuschuss zur allgemeinen Rentenversiche-
rung und Zinskosten als Anteil des Bundeshaushalts
in %

Quelle: BMF.
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der Gesetzgebung überein; und sie ist nicht durch euro-
päische Verpfl ichtung zu rechtfertigen. Diese ökonomi-
schen, methodischen und politischen Unzulänglichkeiten 
resultieren letztlich in einer prozyklischen, demokratisch 
nicht ausreichend legitimierten Fiskalpolitik, ja oft in einer 
Fiskalpolitik, die im Widerspruch zu anderweitig defi nier-
ten politischen Zielen steht. Selbst die ursprüngliche In-
tention hinter der Schuldenbremse, die langfristige Siche-
rung der Tragfähigkeit der öffentlichen Finanzen, scheint 
nur bedingt gewahrt.

Der hier präsentierte Vorschlag einer explizit politischen 
Bestimmung der Inputs zur Berechnung des Produktions-
potenzials nach festgelegten Kriterien kann diese Unzu-
länglichkeiten sicher nicht gänzlich ausräumen. Er könnte 
aber einen ersten pragmatischen Schritt darstellen, um 
die problematischsten Aspekte der Schuldenbremse zu 
reformieren, zur Redemokratisierung der deutschen Fis-
kalpolitik beizutragen und die Kohärenz zwischen ihr und 
anderen Politikfeldern wieder zu steigern.
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Der Trend zur Dezentralisierung von Finanzdienstleistun-
gen (Decentralised Finance) betrifft längst nicht nur die 
kontrovers diskutierten Zahlungsverkehrssysteme mit 
Kryptowährungen wie dem Bitcoin, sondern Handels-
plattformen, Kapitalmärkte oder Unternehmensfi nanzie-
rungen. Es bildet sich ein rasch wachsendes Ökosystem 
aus Start-ups, Technologieunternehmen und etablierten 
Finanzdienstleistern, für das jedoch noch ein verlässlicher 
regulatorischer Rahmen fehlt, der Innovationen ermög-
licht, ohne den Anlegerschutz und die Bekämpfung von 
Geldwäsche zu vernachlässigen. Die derzeit  auf europä-
ischer Ebene diskutierte Initiative „Markets in Crypto As-
sets“ (MiCA) soll bis 2024 diese Lücke schließen.

Aktuelle Entwicklungen der Kryptowährungen

Nach wie vor wird in Wissenschaft und Praxis kontrovers 
darüber diskutiert, wie eigentlich der enorme Kursanstieg 
insbesondere des Bitcoin (BTC), aber auch anderer promi-
nenter Kryptowährungen wie Ether (ETH) oder Ripple (XRP) 
zu erklären ist. Unter Ökonomen besteht weitgehend Einig-
keit darüber, dass Kryptowährungen nicht als Währung im 
herkömmlichen Sinne verstanden werden können, da sie 
die typischen Geldfunktionen nicht erfüllen und schon gar 
nicht als gesetzliches Zahlungsmittel dienen (ECB, 2018; 
Deutsche Bundesbank, 2018; Yermack, 2013). Manche 
Marktteilnehmer sehen in der anhaltend expansiven Geld-
politik wichtiger Notenbanken in Verbindung mit historisch 
niedrigen Zinsen eine wichtige Ursache dafür, dass private 
und institutionelle Investoren angesichts hoher Liquiditäts-
reserven in alternative Anlageklassen investieren, zu denen 
auch die Kryptowährungen zu zählen sind.

Außerdem haben in der jüngeren Vergangenheit einige 
große Unternehmen wie Tesla, Microsoft, Starbucks oder 
Home Depot angekündigt, Bitcoin zumindest teilweise als 
Zahlungsmittel zu akzeptieren oder – wie Tesla – einen Teil 
ihrer Liquiditätsreserven von US-Dollar in BTC zu verschie-
ben. Solche Ereignisse befl ügeln die Spekulationen über 
die wachsende Bedeutung von BTC zusätzlich. Abbildung 1 
zeigt die indexierte Kursentwicklung von Bitcoin, Ether und 
Ripple für den 12-Monats-Zeitraum seit dem 1.4.2020. Bis 
zum 31.3.2021 hat der Bitcoin um ca. 800 %, Ether um ca. 
1300 % und Ripple immerhin um mehr als 200 % zugelegt. 

Hinzu kommt, dass Investitionen in BTC oder andere Kryp-
towährungen inzwischen über unterschiedliche Wege und 
zu geringen Kosten erfolgen können. Ein direkter Erwerb 
von Kryptowährungen setzt in der Regel ein Wallet – eine 
digitale Geldbörse – voraus, mit der man z. B. an (weitge-
hend) unregulierten Handelsplattformen wie Coinbase, Kra-
ken oder Binance Kryptowährungen kaufen oder verkaufen 
kann. Darüber hinaus machen etablierte Börsenbetreiber 
wie die Börse Stuttgart mit einer benutzerfreundlichen, 
sich an Privatinvestoren richtenden App (Bison) den Markt 
für Kryptowährungen mit technisch niederschwelligen An-
geboten und mit geringen Transaktionskosten zugänglich. 
Inzwischen können Anleger auch in Exchange Traded No-
tes (ETN) investieren, die die Kursentwicklung bestimmter 
Kryptowährungen nachbilden. Diese stellen Schuldver-
schreibungen dar und werden z .B. in Deutschland im regu-
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Abbildung 1
Indexierte Kursentwicklung von Bitcoin, Ether, Ripple
in %

Quelle: Coinmarketcap, eigene Berechnungen.

lierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse zugelassen 
und vollständig durch die entsprechenden Kryptowährun-
gen besichert (Deutsche Börse, 2021a). Zudem gibt es Al-
ternative Investmentfonds (AIF) und Zertifi kate, die in ein-
zelne oder ein Portfolio von Kryptowährungen investieren.

Kryptowerte und Tokenisierung

Im Finanzsektor gehen die Anwendungsmöglichkeiten 
der Distributed Ledger-Technologie (DLT) weit über Kryp-
towährungen hinaus. Denn Kryptowährungen sind nur 
eine Form von Kryptowerten, deren digitale Abbildun-
gen (Token) Gegenstand von Transaktionen in dezentra-
len Datenbanken sein können. Diese ermöglichen eine 
schnelle, sichere und kostengünstige Durchführung von 
Transaktionen in einem Peer-to-Peer-Computernetzwerk 
(Lipton, 2018; Brühl, 2017a).

Im Allgemeinen kann man unter Kryptowerten (Crypto As-
sets) digitale Werte verstehen, die mit Hilfe kryptografi scher 
Verfahren verschlüsselt und in einer dezentralen Datenbank 
ohne Einschaltung eines Intermediärs fälschungssicher ge-
speichert, übertragen und gehandelt werden können (Kim, 
Sarin und Virdi, 2018). Dabei können diese digitalen Werte 
nicht nur der Abwicklung von Zahlungsvorgängen, sondern 
auch der Investition in Unternehmen oder Projekte dienen. 
Token können auch „Smart Contracts“ beinhalten, die auf 
der jeweils genutzten verteilten Datenbank programmiert 
und bei Eintritt bestimmter Ereignisse automatisch ausge-
führt werden (Lo und Medda, 2020).

Token können also unterschiedliche Eigentums-, Zu-
gangs- oder Nutzungsrechte von Produkten, Dienstleis-
tungen oder Assets digital abbilden. Im technischen Sinne 
sind Token verschlüsselte Daten, die aus der Anwendung 
eines kryptografi schen Verschlüsselungsalgorithmus ent-
stehen. Je nach Algorithmus stellen diese eine zufällig 
erscheinende Folge von Ziffern und Buchstaben dar, die 
z. B. eine Transaktion eindeutig charakterisieren. Bei Bit-
coin etwa wird eine Transaktion durch eine Transaktions-
identifi kationsnummer (TXID) eindeutig bestimmt, die aus 
einer Folge von 64 Zeichen (Hexadezimal) besteht.

Abbildung 2 gibt einen Überblick über die drei wesentli-
chen Arten von Token. Die erste Kategorie bilden „Pay-
ment Token“ oder „Cryptocurrencies“, die primär zur 
Abwicklung von Zahlungen in einem dezentralen Peer-to-
Peer-Netzwerk dienen. Bekannte Beispiele sind Bitcoin, 
Ether, Ripple oder Litecoin. Während diese Kryptowäh-
rungen über keinen intrinsischen Wert verfügen, sind 
„Stablecoins“ an eine oder mehrere andere (Fiat)währun-
gen oder andere Assets (z. B. Edelmetalle) gebunden. Be-
kannte Beispiele sind Tether (USDT), der an den US-Dol-
lar gekoppelt ist, Digix Gold (DGX), der an eine bestimmte 

Menge an Gold gekoppelt ist, sowie Dai (DAI), der durch 
andere Kryptowährungen besichert ist. Klassische Pay-
ment Token werden durch eine Erstzuteilung an Gründer, 
Investoren oder eine Stiftung übertragen und im Verlauf 
der weiteren Entwicklung durch Mining oder sukzessive 
Abgabe aus dem vorab defi nierten Bestand erzeugt. Ein 
ähnliches Konzept verfolgt das von Facebook und ande-
ren Partnern geplante Projekt Diem (ursprünglich Libra) 
(BIS, 2019; Diem Association, 2020; Brühl, 2020).

„Utility Token“, die einen digitalen Anspruch auf künftige 
Dienste oder Produkte des Emittenten repräsentieren, 
stellen neben den Kryptowährungen den größten Teil der 
Token dar (Howell et al., 2020). Diese unterliegen regelmä-
ßig nicht der Finanzaufsicht, wenn diese aufgrund ihrer 
Ausgestaltung unter rechtlichen Gesichtspunkten nicht 
als Finanzinstrumente, Wertpapiere oder Vermögensge-
genstände eingestuft werden. Allerdings zeigen Fälle aus 
der Vergangenheit, dass Token, obwohl diese von der aus-
gebenden Stelle als Utility Token charakterisiert wurden, 
von der US-amerikanischen Wertpapieraufsichtsbehörde 
(SEC) als Wertpapiere (Securities) eingestuft worden sind. 
Damit unterliegen diese dem strengen US-amerikanischen 
Kapitalmarktrecht und dürfen somit nicht ohne eingehen-
de Prüfung und Genehmigung der zuständigen Aufsichts-
behörden an Anleger verkauft werden (SEC, 2020).

Utility Token werden in der Regel im Wege eines „InitiaI 
Coin Offering“ (ICO) gegen die Zahlung eines Gegenwerts 
in Form einer Fiatwährung oder auch anderer Kryptowäh-
rungen ausgegeben und können zur Finanzierung der 
Geschäftsentwicklung oder zum Erwerb bestimmter Pro-
dukte bzw. Dienstleistungen der ausgebenden Institution 
dienen. Beispiele für Utility Token sind Golem oder Storj. 
Golem wurde 2015 als dezentraler Dienst zur Vermittlung 
von Rechenleistung im Internet eingeführt und nutzt die 
Währung GLM als Recheneinheit und eigenes Zahlungs-
mittel. Einen ähnlichen Ansatz verfolgt Storj Labs mit ihrer 
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Abbildung 2
Überblick über Art und Generierung von Token

Quelle: eigene Darstellung.

eigenen Währung Storj, die mit Hilfe einer Open-Source-
Cloud-Plattform Speicherplatz in der Cloud vermittelt.

Welchen der regulatorischen Anforderungen die Durchfüh-
rung eines ICO oder der Verkauf im Wege eines Crowdfun-
ding (Token Sale) unterliegt, kann wegen der heterogenen 
Ausgestaltungsformen der Token nur im Einzelfall unter 
Berücksichtigung der jeweils anwendbaren Kapitalmarktre-
gulierung entschieden werden. Daher ist eine enge Abstim-
mung mit den zuständigen Aufsichtsbehörden unerlässlich.

Utility Token gewähren keinerlei eigentumsähnliche Rech-
te wie Stimmrechte oder Gewinnausschüttungen und de-
ren Erwerb ist nicht mit einer erwarteten Wertsteigerung 
verbunden. Dies unterscheidet sie von „Investment Token“ 
oder „Securities Token“, die von ihrer Ausgestaltung her 
wertpapierähnlichen Charakter haben und somit der ein-
schlägigen Finanzmarkregulierung unterliegen können. Von 
ihrer Ausgestaltung her können sie eher eigenkapitalähnlich 
(Equity Token) oder fremdkapitalähnlich (Debt Token) sein.

Das erste in Deutschland durchgeführte Security Token 
Offering (STO) wurde am 1.7.2019 von der Bitbond GmbH 
mit Sitz in Berlin durchgeführt. Dabei wurde der Bitbond 
Token (BB1) im Wege eines öffentlichen Angebots mit 
Verkaufsprospekt, der von der BaFin gebilligt worden 
ist, ausgegeben. Der Security Token repräsentiert eine 
nachrangige unbesicherte Schuldverschreibung mit ei-
nem Nennwert von 1 Euro pro Token und ist auf der Stellar 
Blockchain handelbar.1 Equity Token Offerings (ETO), die 

1 https://www.bitbondsto.com/fi les/bitbond-sto-prospectus.pdf.

Rechte auf anteilige Gewinnausschüttungen, Dividen-
den, Stimmrechte oder Ähnliches gewähren, sind bislang 
kaum zu verzeichnen. Vielmehr haben erste Versuche in 
Deutschland und in den USA die Aufsichtsbehörden alar-
miert, die darauf hinweisen, dass es sich trotz der digi-
talen Ausgestaltung um Wertpapiere nach den jeweiligen 
einschlägigen kapitalmarktrechtlichen Vorschriften han-
deln kann.

DApps und Token auf einer Smart Contract-Plattform

Die eigentlichen Potenziale der den Kryptowährungen 
zugrundeliegenden DLT werden in Verbindung mit den 
unterschiedlichen Token und den dadurch möglichen 
dezentralen Anwendungen, den „Decentralised Appli-
cations“ (DApps), deutlich. Die DLT, zu denen auch die 
Blockchaintechnologie gehört, stellt in der Regel die 
technologische Infrastruktur für die Durchführung von 
Transaktionen oder die Ausführung von Smart Contracts 
in dezentralen Transaktionsregistern dar. 

Dabei werden in einem dezentralen Computernetzwerk 
verschlüsselte Transaktionen ohne die Einschaltung eines 
Intermediärs (z. B. einer Bank) durchgeführt, indem die 
Transaktionen von allen Netzwerkknoten auf ihre Authen-
tizität bzw. Validität geprüft und bestätigt werden. Wenn 
die Transaktionen in einem Block zusammengefasst und 
kryptografi sch miteinander verkettet werden, spricht man 
von einer Blockchain. Ein wesentliches Element von DLT-
Plattformen stellt der jeweilige „Konsensusmechanismus“ 
(consensus mechanism) dar, mit dessen Hilfe sichergestellt 
wird, dass die Netzwerkknoten Einigkeit über den jeweiligen 
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Zustand der verteilten Datenbank erzielen. Dabei können 
unterschiedliche Algorithmen zur Anwendung kommen. Zu 
den bekanntesten zählen der Proof-of-Work-Mechanismus 
(PoW), bei dem die validierenden Netzwerkknoten (Miner) 
unter Anwendung von kryptografi schen Hash-Funktionen 
vorgegebene mathematische Probleme lösen müssen. Da 
die Validierung der Transaktionen und die Erzeugung von 
validen Blöcken Ressourcen beansprucht (CPU-Zeit und 
Energiekosten), werden die Miner nur dann im Wettbewerb 
Transaktionen validieren und neue Blöcke konfi gurieren, 
wenn es entsprechende Anreize gibt. Daher erhalten er-
folgreiche Miner in der Regel eine Entlohnung (Mining-Fee) 
sowie die Transaktionsgebühren sämtlicher Transaktionen, 
die im jeweiligen neuen Block enthalten sind. Beim Bitcoin 
beträgt die Mining-Fee (Block Reward) seit dem 11. Mai 
2020 6,25 BTC pro Block.2 Um den mit dem PoW-Konzept 
verbundenen hohen Energieverbrauch zu reduzieren, gibt 
es alternative Konsensusalgorithmen wie z. B. den „Proof-
of-Stake“- (PoS) oder den „Delegated-Proof-of-Stake“-Me-
chanismus (DPoS). Diese stellen bei der Auswahl der Netz-
werkknoten, die den nächsten Block der Kette hinzufügen 
dürfen, auf deren „Stake“ ab. Darunter versteht man z. B. 
den Anteil der (gegebenenfalls mit der Haltedauer gewich-
teten) Werteinheiten, die diesem Knoten auf der Blockchain 
zuzurechnen sind (Bouraga, 2021).

Smart Contracts sind bi- oder multilaterale Vereinbarun-
gen, die zwischen den Transaktionspartnern verhandelt, 
auf der Blockchain programmiert und bei entsprechenden 
Ereignissen automatisch ausgeführt werden (Khan et al., 
2021). Im Finanzsektor können Smart Contracts bei der 
Durchführung komplexer Finanztransaktionen wie z. B. von 
syndizierten Krediten, internationalen Handelsfi nanzierun-
gen oder Leasingkontrakten eingesetzt werden, um Trans-
aktionen schnell, fälschungssicher und kostengünstig 
abzuwickeln (Brühl, 2017b). Ein charakteristisches Merk-
mal von DLT-Plattformen ist die Nutzung asymmetrischer 
Kryptografi emethoden, bei denen jeweils ein „Private Key“ 
und ein „Public Key“ angewendet werden. Die Verschlüs-
selung einer Nachricht erfolgt mit dem Public Key, die Ent-
schlüsselung mit dem dazu gehörigen Private Key. Bei ei-
ner Transaktion gewährleistet der Private Key, dass nur der 
Berechtigte Zugriff auf die jeweiligen digitalen Werte hat 
und diese durch eine kryptografi sche Signierung übertra-
gen kann. Der Public Key ermöglicht es, die Transaktion zu 
verifi zieren und die entsprechenden Werte zu empfangen 
(Antonopoulos und Wood, 2019; Brühl, 2017a).

Abbildung 3 veranschaulicht anhand der Ethereum-Platt-
form, wie DApps und Token auf Ethereum genutzt werden 
können. Der Open-Source-Charakter von Ethereum eröff-
net in Verbindung mit der eigenen Programmiersprache 

2 https://coinmarketcap.com/de/currencies/bitcoin/.

„Solidity“ und der Bereitstellung eines Token Standards 
(ERC20) die schnelle und günstige Erstellung von Utili-
ty, Payment und Investment Token, die ihrerseits Smart 
Contracts beinhalten oder über vordefi nierte Schnittstel-
len leicht mit anderen Smart Contracts bzw. dezentralen 
Anwendungen verknüpft werden können. Ethereum stellt 
derzeit die am häufi gsten verwendete Plattform für die 
Nutzung von Smart Contracts dar. Am 29.4.2021 wurden 
392.879 ERC20 Token registriert. Dennoch wird Ethereum 
hier nur exemplarisch erwähnt, da es z. B. mit EOS, Carda-
no, Chainlink oder Tron alternative Plattformen mit ähnli-
chen Funktionalitäten gibt. Die Möglichkeiten, Smart Con-
tracts auf der Bitcoin Blockchain zu programmieren, sind 
dagegen eingeschränkt.

Ähnlich wie bei Bitcoin stellt auch Ethereum eine Distribu-
ted Ledger-Plattform dar, auf der Transaktionen in einem 
dezentralen Peer-to-Peer-Netzwerk mit Hilfe kryptografi -
scher Methoden fälschungssicher durchgeführt werden 
können. Transaktionen stellen hier aber nicht nur Zah-
lungsvorgänge mit der Ethereum-eigenen Kryptowährung 
Ether dar, sondern auch die Ausführung von einem oder 
mehreren Smart Contracts, die vom Nutzer selbst pro-
grammiert oder aus der Ethereum-eigenen „Smart Con-
tract Library“ entnommen werden können. Die Abbildung 
der Transaktionen erfolgt ähnlich wie bei Bitcoin auf einer 
Blockchain. Der jeweils aktuelle Zustand der verteilten Da-
tenbank bildet aber nicht nur Zahlungsvorgänge, sondern 
auch die jeweiligen Zustände der auf Ethereum laufen-
den Smart Contracts ab. Dieser Zustand des dezentralen 
Netzwerks wird in einem virtuellen Computer „Ethereum 
Virtual Machine“ (EVM) kontinuierlich auf jedem Ethere-
um-Knoten abgebildet. Die Smart Contracts werden in der 
für Ethereum eigens entwickelten Programmiersprache 
Solidity geschrieben. Sie werden dann in Bytecode über-
setzt und auf der EVM ausgeführt. Eine virtuelle Maschine 
kapselt eine Client-Umgebung von der Host-Umgebung, 
also den anderen Anwendungen auf einem Computer, ab.

Die Ethereum-eigene Währung Ether dient unter anderem 
dazu, den validierenden Netzwerkknoten (Miner) über ei-
ne Transaktionsgebühr einen Anreiz zu schaffen, Transak-
tionen zu prüfen und zu neuen Blöcken zusammenzufas-
sen. Auf der Ethereum-Plattform werden diese Gebühren 
„Gas“ genannt, die de facto einen Preismechanismus für 
die effi ziente Nutzung der knappen Miningressourcen er-
möglichen. Denn je höher die vom Initiator gezahlte Trans-
aktionsgebühr in Form von Ether, desto größer der Anreiz 
der Netzwerkteilnehmer, diese Transaktion mit Priorität zur 
Durchführung zu bringen.

Abbildung 3 veranschaulicht die Funktionsweise von 
DApps auf der Ethereum-Plattform. Herkömmliche An-
wendungen (Apps) können „stand alone“ auf einem Desk-
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top oder auf einem mobilen Endgerät (als „mobile app“) 
installiert werden. Diese können aber auch in einer Cli-
ent-Server-Umgebung den Nutzern zentral bereitgestellt 
werden. Dies gilt auch für zahlreiche Web-Anwendungen 
(web apps), die direkt über einen Webbrowser genutzt 
werden.

Demgegenüber bestehen DApps aus einem „Frontend“ (in 
der Regel in JavaScript, CSS oder HTML prgrammierte Nut-
zeroberfl äche), die über eine weitere Schnittstelle (web3.js, 
RPC) mit der Ethereum-Plattform als Backend verbunden 
werden. Dadurch können Smart Contracts in der Appent-
wicklung genutzt werden, die die Vorteile dezentraler Netz-
werke hinsichtlich der Integrität von Daten und Systemen 
jenseits von Zahlungsvorgängen wie bei Bitcoin nutzen. 
Smart Contracts und die dazu gehörigen Transaktionsda-
ten können fälschungssicher ausgeführt bzw. gespeichert 
werden, ohne dass es einer zentralen Instanz bedarf. Au-
ßerdem sind DApps sehr ausfallsicher, da die Ausführungen 
der App in einer virtuellen Umgebung erfolgen, die auch 
bei Ausfall einzelner Netzwerknoten sichergestellt ist (zero 
downtime) (Antonopoulos und Wood, 2019). DApps können 

auch in Verbindung insbesondere mit Payment oder Utility 
Token genutzt werden, wie die nachfolgend vorgestellten 
Anwendungsfelder im Finanzsektor veranschaulichen.

DApps im Finanzsektor

Die Tokenisierung von Vermögensgegenständen, Nut-
zungs-, Zugangs- oder Eigentumsrechten kann unter 
Berücksichtigung der jeweiligen regulatorischen Anfor-
derungen alternative Möglichkeiten zur Finanzierung von 
Projekten oder Unternehmen eröffnen. Insbesondere 
kleinere und mittlere Unternehmen (KMU) oder Start-ups 
können dadurch perspektivisch zusätzliche Finanzie-
rungsquellen über ICOs oder STOs erschließen.

Darüber hinaus können Finanzdienstleistungen dezentral 
(Decentralised Finance (DeFi)) auf einer Blockchain ohne 
Intermediäre erbracht werden, sodass Finanztransaktio-
nen fälschungssicher, schnell und zu geringen Kosten ab-
gewickelt werden können. Durch die Nutzung von Distri-
buted Ledgers können neue Geschäftsmodelle entstehen, 
die bestehende Wertschöpfungsstrukturen im Finanzsek-
tor ersetzen oder ergänzen können. Abbildung 4 gibt einen 
Überblick über künftige Use-Cases und die Bereiche, in 
denen DeFi-Lösungen bereits angewendet werden. Dabei 
sind zunächst die derzeit wichtigsten Infrastrukturplattfor-
men für DLT/Blockchainlösungen aufgeführt, die entwe-
der offen (public Distributed Ledgers) oder nur einer be-
stimmten Nutzergruppe (private/permissioned Distributed 
Ledgers) zugänglich sind (Lipton, 2018; Brühl, 2017b).

Offene DLT-Plattformen stehen grundsätzlich allen Nutzern 
zur Verfügung und ermöglichen durch den freien Zugang 
für Entwickler (open source) die Weiterentwicklung der 
Plattformen selbst und die Entstehung neuer Anwendun-
gen, sodass ein eigenständiges Ökosystem mit zahlreichen 
Teilnehmern entsteht. Die älteste und bekannteste öffentli-
che DLT-Plattform ist die Bitcoin-Blockchain, die insbeson-
dere zur Abwicklung von Zahlungsvorgängen gedacht ist. 
Da diese zur Programmierung von Smart Contracts weni-
ger geeignet ist, sind andere DLT-Plattformen wie Ethere-
um, Binance Chain, Tron oder EOS entstanden, die für die 
Entwicklung und den Betrieb von DeFi-Anwendungen von 
erheblich größerer Bedeutung sind. Im Folgenden werden 
wichtige Anwendungsfelder von DeFi wie Payments, Sa-
vings/Loans, Decentralised Exchanges und Capital Mar-
kets Solutions kurz beleuchtet. Daneben gibt es auch DeFi-
Anwendungen für den Versicherungs- bzw. Rückversiche-
rungsbereich, die hier nicht weiter erörtert werden sollen.

Payments – „Beyond Bitcoin“

Die Durchführung von Zahlungsvorgängen mit Kryptowäh-
rungen wie dem BTC ist das älteste und bekannteste Bei-

Abbildung 3
DApps und Token der Ethereum-Plattform

Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an Ethereum Developer Resour-
ces.
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spiel für DeFi-Dienstleistungen. In einem Peer-to-Peer-
Netzwerk können auch grenzüberschreitende Zahlungen 
(remittances) mit sehr kleinen Beträgen (micropayments) 
fälschungssicher und ohne Finanzintermediäre erfolgen. 
Die heute vielfach eingeschalteten Zahlungsverkehrs-
dienstleister (z. B. Western Union, MoneyGram) für Aus-
landsüberweisungen in Länder ohne moderne Finanzin-
frastruktur sind sehr teuer. Dies gilt auch für internationale 
Banküberweisungen, die über Korrespondenzbanken ab-
gewickelt werden. Inzwischen gibt es Blockchain-basierte 
Anbieter wie z. B. Everex oder MOIN, die die derzeit durch-
schnittlich bei ca. 7 % der Transaktionssumme liegenden 
Gebühren deutlich unterschreiten (Rühmann et al., 2020).

Erwähnenswert sind auch fortgeschrittene Anwendun-
gen wie z. B. OmiseGo, die instant transactions zwischen 
Finanzinstitutionen in verschiedenen Asset-Klassen er-
möglichen, oder auch das „Ink Protocol“ mit seinem To-
ken XNK. Dieses ist ein dezentraler Marktplatz, auf dem 
plattformübergreifend Transaktionen in einem Peer-
to-Peer-Netzwerk durchgeführt werden können. Auch 
„Stablecoins“ wie Tether (1:1 an den US-Dollar gekop-
pelt) dienen primär der dezentralen Abwicklung von Zah-
lungsvorgängen. Ziel einer solchen durch andere Werte 
gedeckten virtuellen Währung ist eine Stabilisierung der 
Kursentwicklung, d. h. eine Verringerung der Kursvolatili-
tät des jeweiligen „Coin“, um deren Eignung als Tausch-
mittel und zur Wertaufbewahrung zu verbessern.

In Verbindung mit dem Internet of Things (Industrie 4.0) 
dürften Zahlungsvorgänge zwischen Maschinen, „ma-
chine-to-machine payments“, künftig von wachsender 

Bedeutung werden. Wenn intelligente Anlagen (Smart 
Factory), Haushaltsgeräte (Smart Home) oder Transport-
mittel (Smart Mobility) miteinander Daten austauschen 
oder Transaktionen auslösen, sind nutzungsabhängige 
Bezahlvorgänge (pay-per-use) nicht nur zwischen natür-
lichen oder juristischen Personen denkbar. Es gibt zwar 
schon interessante Pilotprojekte, die vor allem die Platt-
form IOTA nutzen, jedoch muss vor einer fl ächendecken-
den Einführung ein verlässlicher regulatorischer Rahmen 
für die Marktteilnehmer geschaffen werden. Dazu müs-
sen etwa Fragen der Identifi zierung von Maschinen z. B. 
über digitale Zertifi kate sowie Haftungs- und Authentifi -
zierungsfragen rechtssicher geklärt werden.

(Dezentrale) Handelsplattformen jenseits von Börsen

Cryptoassets wie Payment oder Utility Token werden auf 
zahlreichen auf den Handel von Kryptowerten speziali-
sierten Handelsplattformen wie Kraken, Binance oder 
Coinbase gehandelt. Diese stellen aus regulatorischer 
Sicht in der Regel keine Wertpapierbörsen im rechtlichen 
Sinne dar, solange die gehandelten Token keine Wertpa-
piere im Sinne des jeweils anwendbaren Kapitalmarkt-
rechts darstellen. Dennoch können diese Handelsplattfor-
men je nach Jurisdiktion einem komplexen Gefl echt un-
terschiedlicher rechtlicher Vorschriften unterliegen. Dies 
verdeutlicht z. B. das Unternehmen Coinbase, das bei sei-
nem viel beachteten Börsengang an der Technologiebör-
se NASDAQ an seinem ersten Handelstag (14.4.2021) mit 
ca. 86 Mrd. US-$ auf Basis des Schlusskurses zeitweise 
höher als etablierte Börsenbetreiber wie Intercontinental 
Exchange (unter anderem NYSE) bewertet wurde.

Abbildung 4
Decentralised Finance – ausgewählte Anwendungsfelder

Quelle: eigene Darstellung.
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Anders als klassische Aktienbörsen wie die NYSE oder die 
NASDAQ, die durch die SEC beaufsichtigt werden, unter-
liegen die Geschäftsaktivitäten von Coinbase unterschied-
lichen regulatorischen Vorschriften und damit der Über-
wachung verschiedener Finanzaufsichtsbehörden. Denn 
Coinbase wird als „Money Service Provider“ und „Money 
Transmitter“ nur mit einem Teil seiner Aktivitäten als „Ex-
change“ eingestuft. Dies bedeutet, dass Coinbase in den 
USA bei Financial Crimes Enforcement Network (FinCEN)3 
registriert ist und daher umfassende Vorschriften zur Ver-
hinderung von Geldwäsche (Anti-Money-Laundering, 
AML) und Terrorismusfi nanzierung (Counter-Terrorist Fi-
nancing, CTF) zu befolgen hat, die sich unter anderem aus 
dem Bank Secrecy Act (BSA) ergeben.

Darüber hinaus gelten für Coinbase die Pfl ichten aus der  
BitLicense des New York State Department of Financial 
Services (NYDFS) für die Durchführung von Geschäften 
mit Kryptowährungen. Schließlich ist Coinbase auch als 
Broker-Dealer und als „Alternative Trading System“ regis-
triert und unterliegt diesbezüglich den entsprechenden 
Vorschriften der SEC sowie der Financial Industry Regu-
latory Authority (FINRA). Allein dieser Auszug aus den von 
Coinbase für die Börsennotierung einzureichenden Un-
terlagen verdeutlicht die Komplexität des regulatorischen 
Umfelds und der entsprechenden Aufsichtsstrukturen, 
denen Kryptohandelsplattformen unterliegen.4

Daneben entstehen dezentrale Handelsplattformen auf 
Distributed Ledger-Plattformen (Peer-to-Peer-exchan-
ges), die sich auf den verteilten Handel von Token konzen-
trieren und die Liquidität im Handel mit weniger gehandel-
ten Token verbessern sollen. So ermöglichen Plattformen 
wie Uniswap, Bancor, IDEX oder Airswap einen liquiden 
Peer-to-Peer-Handel von Ethereum-Token ohne eine zen-
trale Gegenpartei.

Erwähnenswert sind ebenfalls innovative Geschäftsmodel-
le wie das automatisierte Market Making (AMM), das eine 
automatisierte Preisstellung bei bestimmten Token ermög-
licht. Dies bietet z. B. Curve für den Handel mit Stablecoins 
an. Interessant sind auch Netzwerke wie 1inch, die als 
Aggregatoren von Decentralised Exchanges die Preisbil-
dung und den Handel über ergänzende Dienstleistungen 
im Bereich der Peer-to-Peer-Exchanges verbessern sollen. 
Die regulatorischen Rahmenbedingungen für solche Ge-
schäftsmodelle sind aufgrund der Komplexität und Hetero-
genität der jeweiligen Dienstleistungen bislang nur im Ein-
zelfall mit den zuständigen Aufsichtsbehörden zu klären.

3 FinCEN ist eine US- Bundesbehörde innerhalb der Zuständigkeit des 
US-Finanzministeriums.

4 www.sec.gov/Archives/edgar/data/1679788/000162828021003168/
coinbaseglobalincs-1.htm.

Savings & Loans in Kryptowährungen

Auch im Bereich der Cryptoassets sind dezentrale Kredit-
vergabe-Plattformen entstanden. Aave, RateSetter, com-
pound oder YearnFinance ermöglichen Inhabern von Kryp-
towährungen, Zinsen auf ihre Kryptobestände zu erhal-
ten, indem sie bilateral oder durch Einzahlungen in einen 
Kreditpool ihre Bestände verleihen. Die Zinssätze werden 
für jede Asset-Klasse algorithmen-basiert so festgesetzt, 
dass Angebot und Nachfrage in Einklang gebracht werden.

Decentralised Capital Markets

Die DLT bietet ebenfalls Ansatzpunkte, Kapitalmarkt-
dienstleistungen, die derzeit ganz überwiegend von In-
vestmentbanken angeboten werden, über dezentrale 
Netzwerke ausführen zu lassen. Dies zeigen Unterneh-
men wie Bitbond im Emissionsgeschäft mit Anleihen 
(Primary Capital Markets) sowie BitGo oder Polymath bei 
Handel und Abwicklung von Kryptowerten.

Private (permissioned) Blockchains

Neben diesen auf offenen Distributed Ledgers-Plattfor-
men sich entwickelnden DeFi-Anwendungen werden 
Blockchain-Lösungen auch auf Plattformen entwickelt, 
die nur von einer bestimmten Gruppe von Teilnehmern 
oder unter klar defi nierten Zugangsvoraussetzungen ge-
nutzt werden dürfen. Insbesondere Finanzinstitutionen 
haben in den vergangenen Jahren Konsortien gebildet, 
um komplexe Finanzdienstleistungen bzw. -produkte 
auf einer gemeinsam entwickelten Plattform nutzen zu 
können. Ein Beispiel ist das R3-Konsortium, das spezi-
ell für hoch regulierte Industrien, wie den Finanzsektor, 
die Entwicklung von Applikationen auf ihrer Blockchain-
Plattform Corda erlaubt. Gerade für komplexe Produkte 
wie z. B. syndizierte Kredite oder internationale Handelsfi -
nanzierungen, bei denen mehrere Parteien involviert sind, 
bieten sich DLT-Plattformen zur Abwicklung an. Ähnliche 
Möglichkeiten bieten die Hyperledger-Plattform oder die 
Ethereum Enterprise Alliance (Brühl, 2017b).

Seit einiger Zeit nehmen auch „Non-Fungible-Token“ 
(NFT) an Bedeutung zu, die z. B. Kunstwerke als einzigarti-
ge, nicht replizierbare digitale Unikate auf einer Blockchain 
abbilden. NFTs werden häufi g im Wege einer Auktion an-
geboten, z. B. auf der Plattform OpenSea und können dort 
erworben und verkauft werden. Als Standardplattform hat 
sich bislang ebenfalls Ethereum herausgebildet mit dem 
standardisierten Tokenformat ERC721, das eine einfache 
Erstellung individueller, unteilbarer Token ermöglicht, so-
dass inzwischen neue Märkte für unterschiedliche For-
men digitaler Kunst entstanden sind (Hong, Noh und Park, 
2019). So hat die Deutsche Börse kürzlich angekündigt, 
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gemeinsam mit der Commerzbank in diesen Markt eintre-
ten zu wollen (Deutsche Börse, 2021b).

Regulatorische Rahmenbedingungen

Angesichts der vielfältigen Einsatzmöglichkeiten sind 
klare regulatorische Rahmenbedingungen für die Nut-
zung der DLT im Finanzsektor erforderlich, um Innovati-
onen zu fördern und zu verhindern, dass die deutschen 
und europäischen Finanzmärkte im globalen Wettbewerb 
zurückfallen. Gleichzeitig sind potenzielle Risiken zu ad-
ressieren, die insbesondere mit dem Einsatz von Kryp-
towährungen verbunden sein können. Denn nach wie 
vor werden Krypowährungen aufgrund ihrer weitgehend 
anonymen Nutzungsmöglichkeit als problematisch im Zu-
sammenhang mit Geldwäsche sowie dem Kampf gegen 
die Finanzierung von Terrorismus und sonstigen kriminel-
len Aktivitäten im Darknet gesehen (FATF Report, 2014).

Daher ist es zu begrüßen, dass bestimmte Dienstleistun-
gen im Zusammenhang mit der Nutzung von Kryptowäh-
rungen in die 5. Anti-Geldwäsche-Richtlinie (Directive 
(EU) 2018/843) aufgenommen wurden, die am 19. Juni 
2018 veröffentlicht und mit Wirkung zum 1.1.2020 durch 
die Veränderungen des Geldwäschegesetzes (GWG) so-
wie dem Kreditwesengesetz (KWG) in Deutschland um-
gesetzt wurden. Dazu gehören Dienstleistungen wie das  
Kryptoverwahrgeschäft, für deren Durchführung nun eine 
Erlaubnis der BaFin erforderlich ist.

Nach deutschem Recht können nicht nur virtuelle Wäh-
rungen (Virtual Currencies, Payment Token), sondern 
auch Token, die für Investitionszwecke verwendet werden 
(Security Token, Investment Token), als Finanzinstrumen-
te eingeordnet werden. Für Security Token können dann 
auch Vorschriften z. B. nach dem  Wertpapierhandelsge-
setz (WpHG), der ProspektVO oder MiFID II gelten. Ande-
rerseits ist festzuhalten, dass Utility Token, sofern diese 
als elektronische Gutscheine für den Bezug von Waren 
oder Dienstleistungen des Emittenten dienen, in der Re-
gel nicht als Finanzinstrumente einzustufen sind. Dies gilt 
vor allem dann, wenn diese Token nicht gehandelt werden 
und deren Erwerb nicht mit der Erwartung einer künftigen 
Wertsteigerung verbunden ist (BaFin, 2020). Allerdings ist 
auch festzustellen, dass die Digitalisierung der Finanz-
märkte durch fehlende oder unpräzise regulatorische 
Vorgaben behindert wird. So fi nden derzeit nicht nur in 
Deutschland aufgrund rechtlicher Unsicherheiten ICOs 
oder STOs kaum statt, obwohl diese neue Möglichkeiten 
zur Finanzierung von Start-ups und KMU bieten könnten.

Am 10. Juni 2021 ist das Gesetz zur Einführung von elek-
tronischen Wertpapieren (eWpG) in Kraft getreten, durch 
das zunächst Schuldverschreibungen auch ohne eine 

Wertpapierurkunde begeben, verwahrt und übertragen 
werden können. Dabei können zentrale elektronische 
Wertpapierregister eines Zentralverwahrers oder dezent-
rale auf DLT basierende Register (Kryptowertpapierregis-
ter) genutzt werden. Die rechtlichen Voraussetzungen für 
die Digitalisierung weiterer Assetklassen, insbesondere 
von Aktien, sollten zügig geschaffen werden. Mit Blick auf 
die fortschreitende Digitalisierung der Finanzmärkte kann 
dies jedoch nur ein erster Schritt sein. 

Ausblick – Digital Finance in der EU

Die DLT dringt in zahlreiche Geschäftsfelder im Finanz-
sektor vor. Denn DLT-basierte dezentrale Finanzdienst-
leistungen können effi zienter, innovativer und sicherer sein 
als vergleichbare zentralisierte Dienstleistungen. Dennoch 
besteht auf europäischer und auch globaler Ebene eine er-
hebliche Unsicherheit, welche DLT-basierten Geschäfts-
modelle und Kryptowerte unter welchen Bedingungen un-
ter welche regulatorischen Vorschriften fallen. Dies muss 
aus zwei Gründen zügig behoben werden.

Erstens bedarf es eines harmonisierten regulatorischen 
Rahmens, um einen fairen Wettbewerb zwischen traditionel-
len Geschäftsmodellen – basierend auf Intermediation und 
zentralisierten Strukturen – und innovativen, dezentralen auf 
Desintermediation setzenden Geschäftsmodellen zu ermög-
lichen. Dabei wird sich im Wettbewerb herausstellen, welche 
Modelle sich in welchen Geschäftsfeldern als überlegen er-
weisen. Denkbar sind auch hybride Geschäftsansätze, die 
zentrale und dezentrale Funktionen geschickt kombinieren.

Zweitens ist es wichtig, dass Deutschland bzw. die EU 
verlässliche Rahmenbedingungen für das sich entwi-
ckelnde Ökosystem „Digital Finance“ schafft. Nur so kön-
nen sich europäische Start-ups erfolgreich entwickeln 
und internationales Wagniskapital nach Deutschland 
bringen. Gleichzeitig ist es auch für die etablierten euro-
päischen Finanzinstitute wichtig, unter verlässlichen Pla-
nungsparametern in die neuen Geschäftsfelder mit Kryp-
towerten investieren zu können.

Vor diesem Hintergrund ist es sehr zu begrüßen, dass die 
Europäische Kommission am 24.9.2020 eine Strategie 
zur Förderung von Innovationen und zur Digitalisierung 
des europäischen Finanzsektors (Digital Finance Stra-
tegy) vorgelegt hat, die der Fragmentierung des digita-
len Binnenmarkts für Finanzdienstleistungen entgegen-
wirken soll, indem europäische Finanzinstitutionen ihre 
Dienstleistungen leichter grenzüberschreitend anbieten 
und demzufolge Verbraucher:innen grenzüberschreitend 
solche Dienstleistungen nutzen können. Innovationen, 
die auf der DLT oder auf künstlicher Intelligenz basieren, 
sollen ebenso gefördert werden wie die Schaffung eines 
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europäischen Finanzdatenraums zur Förderung datenge-
stützter Innovationen (European Commission, 2020).

Bis 2024 soll ein umfassender regulatorischer Rahmen für 
Kryptowerte und DLT-Anwendungen im Finanzsektor ge-
schaffen werden, um Innovationen im Zahlungsverkehr, den 
Finanzmärkten und der Unternehmensfi nanzierung zu un-
terstützen. Gleichzeitig sollen der Anlegerschutz gestärkt 
sowie die Bekämpfung von Geldwäsche und Terrorismus-
fi nanzierung intensiviert werden. Die EU-Kommission hat 
einen Vorschlag (COM(2020) 593) für eine Verordnung des 
Europäischen Parlaments und des Rates über Märkte für 
Kryptowerte (MiCA) und zur Änderung der Richtlinie EU 
2019/1937 vorgelegt. Dieser wird ergänzt durch einen Vor-
schlag für eine Verordnung des Europäischen Parlaments 
und des Rates über eine Pilotregelung für auf DLT basieren-
de Marktinfrastrukturen (COM(2020) 594), die dazu dienen 
soll, Innovationen in einem geschützten, aber begrenzten 
Rahmen (sandbox) zu testen und daraus gewonnene Erfah-
rungen in die Gestaltung regulatorischer Rahmenbedingun-
gen einfl ießen zu lassen. Beide Verordnungen befi nden sich 
noch im europäischen Gesetzgebungsverfahren, sollten 
aber im Interesse der Wettbewerbsfähigkeit der europäi-
schen Finanzmärkte zügig fi nalisiert werden.

Literatur

Antonopoulos, A. M. und G. Wood (2019), Mastering Ethereum, O´Reilly.
BaFin (2020), Merkblatt: Hinweise zum Tatbestand des Kryptoverwahr-

geschäfts, 2. März.
BIS (2019), Investigating the impact of global stable coins, Oktober.
Bouraga, S. (2021), A taxonomy of blockchain consensus protocols: A 

survey and classifi cation framework, Expert Systems with Applica-
tions, 168.

Brühl, V. (2017a), Bitcoins, Blockchain und Distributed Ledgers, Wirt-
schaftsdienst, 97(2), 135-142, https://www.wirtschaftsdienst.eu/
inhalt/jahr/2017/heft/2/beitrag/bitcoins-blockchain-und-distributed-
ledgers-funktionsweise-marktentwicklungen-und-zukunftsperspek-
tiv.html (28. Mai 2021).

Brühl, V. (2017b), Virtual Currencies, Distributed Ledgers and the Future 
of Financial Services, Intereconomics, 52(6), 370-378, https://www.
intereconomics.eu/contents/year/2017/number/6/article/virtual-
currencies-distributed-ledgers-and-the-future-of-fi nancial-services.
html (28. Mai 2021).

Brühl, V. (2020), Libra – A Differentiated View on Facebook’s Virtual Cur-
rency Project, Intereconomics, 55(1), 54-61, https://www.interecono-
mics.eu/contents/year/2020/number/1/article/libra-a-differentiated-
view-on-facebook-s-virtual-currency-project.html (28. Mai 2021).

Deutsche Bundesbank (2018), Bitcoins sind keine virtuelle Währung, 19. 
Februar.

Deutsche Börse, (2021a), Deutsche Börse erweitert innovatives, zentral 
gecleartes Krypto-Angebot auf Xetra um Ethereum und Bitcoin Cash, 
9. März.

Deutsche Börse (2021b), Deutsche Börse und Commerzbank investieren 
gemeinsam in neue digitale Marktplätze der Zukunft, 29. April.

Diem Association (Libra) (2020), White Paper v.2, April.
ECB (2018), What is bitcoin?, 18. Februar.
European Commission (2020), Communication from the Commission to 

the European Parliament, the Council, the European Economic and 
Social Committee and the Committee of the Regions on a Digital Fi-
nance Strategy, 24. September.

FATF REPORT (2014), Virtual Currencies Key Defi nitions and Potential 
AML/CFT Risks, Juni.

Hong, S., Y. Noh und C. Park (2019), Design of Extensible Non-Fungible 
Token Model in Hyperledger Fabric, Proceedings of the 3rd Workshop 
on Scalable and Resilient Infrastructures for Distributed Ledgers.

Howell, S. T., M. Niessner und D. Yermack (2020), Initial Coin Offerings: 
Financing Growth with Cryptocurrency Token Sales, The Review of Fi-
nancial Studies, 33(2020) 3925-3974.

Khan, S. N., F. Loukil, C. Ghedira-Guegan, E. Benkhelifa und A. Bani-
Hani (2021), Blockchain smart contracts: Applications, challenges, 
and future trends, Peer-to-Peer Networking and Applications, 18. April, 
https://doi.org/10.1007/s12083-021-01127-0 (28. Mai 2021).

Kim, S., A. Sarin und D. Virdi (2018), Crypto-Assets Unencrypted, Journal 
of Investment Management, 16(2).

Lipton, A. (2018), Blockchains and distributed ledgers in retrospective 
and perspective, The Journal of Risk Finance, 19(1) 4-25, https://doi.
org/10.1108/JRF-02-2017-0035 (28. Mai 2021).

Lo, Y. C. und F. Medda (2020), Assets on the blockchain: An empirical stu-
dy of Tokenomics, Information Economics and Policy, Elsevier, 53(C).

Rühmann F., S. A. Konda, P. Horrocks und N. Taka (2020), Can Block-
chain Technology Reduce the Cost of Remittances?, OECD Develop-
ment Co-operation Working Papers, 73, OECD Publishing, April.

SEC (2020), Spotlight on Initial Coin Offerings (ICOs) – 5 things you need 
to know about Initial Coin Offerings, https://www.sec.gov/ICO# (7. Ja-
nuar 2020).

Yermack, D. (2013), Is Bitcoin a real currency? An Economic appraisal, 
NBER Working Paper, 19747, Dezember.

Title: Decentralised Finance (DeFi) – How Tokenisation is Changing the Financial Industry

Abstract: Advances in distributed ledger technology are leading to a growing decentralisation of fi nancial services (“decentralised 

fi nance”) that can be offered largely without intermediation by fi nancial institutions. An important driver for this development is the on-

going tokenisation of assets, payments and rights, which enables the digital encryption of “crypto assets” on distributed ledgers. This 

article elaborates the foundations and fi elds of application of decentralised fi nancial services with crypto assets that could challenge 

the established business models of fi nancial institutions. This trend not only affects payment systems based on controversial crypto 

currencies such as Bitcoin, but also exchange platforms, capital markets solutions and corporate fi nancing. A rapidly growing ecosys-

tem of start-ups, tech companies and fi nancial institutions is emerging, yet this ecosystem lacks a consistent regulatory framework. 

The European initiative MiCA (Markets in Crypto Assets) points in the right direction but needs to be adopted soon to ensure the future 

competitiveness of the European fi nancial sector.

JEL Classifi cation: G10, G20



Wirtschaftsdienst 2021 | 8
638

Analysen und Berichte Klimapolitik

Hans-Wilhelm Schiffer

Treibhausgasneutralität 2045/2050: Verschärfung 
der nationalen und der europäischen Klimaziele
Auf nationaler und auf europäischer Ebene sind die zuvor bestehenden Klimaziele deutlich 
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In den vergangenen drei Jahrzehnten hat sich die Ener-
gieversorgung in Deutschland verändert. Trotz eines 
Anstiegs der Wirtschaftsleistung seit 1990 um mehr als 
40 % ist der gesamte Primärenergieverbrauch um 21 % 
auf 11.784 Petajoule entsprechend 402 Mio. t Steinkoh-
leneinheiten im Jahr 2020 gesunken. Wichtigste Gründe 
für die Entkoppelung des Energieverbrauchs vom Brutto-
inlandsprodukt sind die strukturellen Veränderungen der 
Wirtschaft, die Verbesserung der Energieeffi zienz und der 
Wandel im Energiemix. 1990 basierten 88 % des Primär-
energieverbrauchs auf dem Einsatz von Mineralöl, Erdgas, 
Steinkohle und Braunkohle. Kernenergie hatte mit 11 % zur 
Deckung des Bedarfs beigetragen. Auf erneuerbare Ener-
gien war erst 1 % entfallen. Bis 2020 verringerte sich der 
Anteil fossiler Energien auf 77 %. Kernenergie kam noch 
auf 6 %. Erneuerbare Energien vervielfachten ihren Beitrag 
auf 17 %. Konsequenz dieser Entwicklung war ein Rück-
gang der CO2-Emissionen um 408 Mio. t entsprechend 
38,8 % gegenüber 1990 auf 645 Mio. t im Jahr 2020. Die 

gesamten Treibhausgasemissionen sind von 1.249 Mio.  t 
CO2-Äquivalenten 1990 um 40,8 % auf 739,5 Mio. t CO2-
Äquivalente 2020 gesunken. Das nationale Treibhausgas-
Minderungsziel der Bundesregierung von -40 % bis 2020 
gegenüber 1990 ist somit – begünstigt durch die Effekte 
der Corona-Pandemie – erreicht worden.

Auf diese erste Phase der Transformation der Energiever-
sorgung müssen nun deutlich größere Schritte folgen, da-
mit die Energiewende Wirklichkeit wird und die verschärften 
Klimaziele eingehalten werden. Im Klimaschutzgesetz 2021 
sind folgende Ziele verankert (Die Bundesregierung, 2021):

• Reduktion der Treibhausgasemissionen bis 2030 um 
65 % gegenüber 1990 (bislang -55 %)

• Senkung der Treibhausgasemissionen bis 2040 um 
88 % gegenüber 1990

• Herstellung von Treibhausgasneutralität bis 2045 (bis-
her 2050).

Nach 2050 werden negative Emissionen angestrebt. 
Deutschland soll dann mehr Treibhausgase in natürlichen 
Senken einbinden als freigesetzt werden.

Für die einzelnen Sektoren wie Energiewirtschaft, Indust-
rie, Verkehr und Gebäudebereich sind zulässige jährliche 
CO2-Emissionsmengen im Klimaschutzgesetz 2021 defi -
niert, die schärfer sind als die bislang gültigen Vorgaben. 
Das Klimaschutzgesetz trägt dem am 29. April 2021 ver-
öffentlichten Beschluss des Bundesverfassungsgerichts 
(2021) sowie dem verschärften europäischen Klimaziel 
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Tabelle 1
Quantitative Ziele der deutschen Energiewende und Status quo (2020)

* Ist-Wert-Angabe für 2019. **Ziel nach Klimaschutzprogramm 2030 und nach EEG 2021. Voraussetzung hierfür ist ein weiterer zielstrebiger, effi zienter 
netzsynchroner und zunehmend marktorientierter Ausbau der erneuerbaren Energien in den kommenden Jahren. Hierfür ist der weitere Ausbau der 
Stromnetze zentral. *** Das EEG 2021 sieht nach dem Gesetzentwurf der Bundesregierung vom September 2020 vor, dass vor 2050 der gesamte Strom, 
der im Bundesgebiet erzeugt und verbraucht wird, treibhausgasneutral erzeugt wird.

Quelle: eigene Darstellung; auf Basis der Angaben des BMWI 7/2021.

2030 Rechnung, nach dem die Treibhausgasemissionen 
der EU27 bis 2030 um mindestens 55 % im Vergleich zu 
1990 zu reduzieren sind (bislang -40 %).

Um die ambitionierten Klimaziele zu erreichen, kommen 
verschiedene Instrumente zur Anwendung. Dazu gehören 
Ordnungsrecht, Anreizmechanismen in Form staatlicher 
Förderung und marktwirtschaftliche Instrumente. Wich-
tigstes marktwirtschaftliches Instrument zur Verringerung 
der Treibhausgasemissionen ist der seit 2005 für Anlagen 
der Energiewirtschaft und der energieintensiven Indust-
rie angewandte europäische Emissionshandel (Emissions 
Trading System – ETS). Die ETS-Richtlinie als Grundlage 
für dieses System wurde 2003 in Kraft gesetzt – gefolgt 
von Revisionen 2004, 2008, 2009 und 2018. In Deutsch-
land waren 2020 914 Anlagen der Industrie und 903 Anla-
gen der Energiewirtschaft vom ETS erfasst, auf die insge-
samt Emissionen in Höhe von 321 Mio. t CO2-Äquivalente 
entfi elen, 207 Mio. t in Anlagen der Energiewirtschaft und 
114 Mio. t CO2-Äquivalente in Anlagen der Industrie (Deut-
sche Emissionshandelsstelle – DEHSt, 2021).

Für die Sektoren Wärme und Verkehr wurde ab Jahres-
beginn 2021 ein nationales Emissionshandelssystem 
(Brennstoffemissionshandelsgesetz – BEHG) eingeführt 
– gerichtet auf das „Inverkehrbringen“ von fossilen Brenn-
stoffen. In der Einführungsphase 2021 bis 2025 ist das 

BEHG als Festpreissystem gestaltet. Die Zertifi katpreise 
sind für 2021 auf 25 Euro, für 2022 auf 30 Euro, für 2023 
auf 35 Euro, für 2024 auf 45 Euro und für 2025 auf 55 Euro 
pro t CO2 festgelegt. Für 2026 ist im Gesetz ein Preiskor-
ridor von 55 Euro bis 65 Euro pro t CO2 verankert, wobei 
der konkrete Preis durch Versteigerung ermittelt werden 
soll. Von diesem nationalen System ist eine Emissions-
menge von jährlich etwa 300 Mio. t CO2-Äquivalenten er-
fasst (Schätzung für die Jahre 2021 bis 2024). Neben die-
sen zwei Sektoren übergreifenden Systemen existieren 
sektorspezifi sche Vorgaben und Fördermechanismen, 
die darauf ausgerichtet sind, die im Klimaschutzgesetz 
2021 dargelegten Minderungsziele der Energiewirtschaft, 
der Industrie, des Verkehrs, des Gebäudebereichs und 
der Landwirtschaft zu erreichen.

In der Energiewirtschaft wird ein Rückgang des CO2-
Ausstoßes von 466 Mio. t (1990) um 77 % auf 108 Mio. t 
(2030) angestrebt. Entscheidende Bausteine, um die-
ser Vorgabe gerecht zu werden, sind der sozialverträg-
liche Kohleausstieg bis spätestens 2038, der über das 
Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) geförderte Ausbau 
von Anlagen zur Stromerzeugung auf Basis Wind, Solar, 
Biomasse, Wasserkraft und Geothermie auf einen Anteil 
von mindestens 65 % an der Deckung des inländischen 
Brutto-Stromverbrauchs 2030 sowie eine Forcierung des 
Ausbaus der Stromnetze.

2020 2020 2030 2040 2045 2050

Ist Zielvorgaben

Treibhausgasemissionen

Treibhausgasemissionen (gegenüber 1990)
-40,8 %

mindestens 
-40 %

mindestens 
-65 %

mindestens 
-88 %

Netto-Treibhaus-
gasneutralität

negative Treibhaus-
gasemissionen

Erneuerbare Energien

Anteil am Bruttoendenergieverbrauch 19,6 % 18 % 30 % 45 % 60 %

Anteil am Bruttostromverbrauch 45,5 % mind. 35 % mind. 65 %** ***

Anteil am Wärmeverbrauch 15,2 % 14 %

Effi zienz und Verbrauch

Primärenergieverbrauch (gegenüber 2008) -17,2 % -20 % -30 % -50 %

Endenergieproduktivität (2008 bis 2050) 1,46 % pro Jahr 
(2008 bis 2020) 2,1 % pro Jahr (2008 bis 2050)

Nicht erneuerbarer Primärenergieverbrauch 
Gebäude (gegenüber 2008) -23,6 %* -55 %

Wärmebedarf Gebäude (gegenüber 2008) -10,8 % -20 %

Endenergieverbrauch Verkehr (gegenüber 2005) -11,4 % -10 % -40 %
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Der CO2-Ausstoß der Industrie ist von 284 Mio. t (1990) um 
58 % auf 118 Mio. t (2030) zu reduzieren. Dies soll durch 
verbesserte Energieeffi zienz und eine verstärkte Nutzung 
erneuerbarer Energien – auch zur Erzeugung von „grünem“ 
Wasserstoff – geschehen. Vor allem für die Stahl- und 
Chemie industrie werden Investitionshilfen zur Förderung 
treibhausgasarmer und -freier Verfahren bereitgestellt.

Die CO2-Emissionen des Verkehrssektors sollen von 164 
Mio. t (1990) um 48 % auf 85 Mio. t (2030) verringert wer-
den. Dazu wird angestrebt, den Anteil von elektrisch be-
triebenen Fahrzeugen an den Neuzulassungen drastisch 
zu erhöhen. Kaufprämien dienen als Anreizmechanismus. 
Die Ladeinfrastruktur soll ausgebaut werden. Klimafreund-
liches Radfahren wird gefördert. Beim Schwerlastverkehr 
wird eine Verlagerung von der Straße auf das Wasser und 
die Schiene angestrebt. Langfristig sollen – ebenso wie im 
Luftverkehr – synthetische Treibstoffe Realität werden.

Im Gebäudebereich soll der CO2-Ausstoß von 210 Mio. t 
(1990) um 68 % auf 67 Mio. t (2030) reduziert werden. 
Auch dies wird fl ankiert durch verschiedene Instrumen-
te, wie Vorgaben zur Nutzung erneuerbarer Energien bei 
Neubauten sowie Fördermaßnahmen für die Erneuerung 
von Heizungsanlagen, zugunsten der energetischen Ge-
bäudesanierung und für Energieberatung. Allein für die 
energetische Gebäudesanierung will die Bundesregie-
rung im Rahmen eines Sofortprogramms in den Jahren 
2022 und 2023 4,5 Mrd. Euro zusätzlich bereitstellen.

In der Landwirtschaft sind die Treibhausgasemissionen 
bis 2030 auf 56 Mio. t CO2-Äquivalente zu senken. Zum 
Vergleich: 1990 waren es 87 Mio. t CO2-Äquivalente. Dies 

soll unter anderem durch eine Reduktion der Methan-
Emissionen erfolgen. Ferner wird das Ziel verfolgt, Emis-
sionen durch den Ausbau von Senken, etwa die Auffors-
tung von Wäldern, auszugleichen.

Auf dem Weg zur Klimaneutralität sind folgende Meilen-
steine für die nächsten Jahre verbrieft. 2024 werden jähr-
liche Minderungsziele pro Sektor für 2031 bis 2040 fest-
gelegt. Die Festlegung der jährlichen Minderungsziele für 
2041 bis 2045 ist spätestens 2032 beabsichtigt. 2034 soll 
die Festlegung der jährlichen Minderungsziele pro Sek-
tor für die letzte Phase bis zur Treibhausgasneutralität 
von 2041 bis 2045 erfolgen. Mit einem dichten Gefl echt 
aus Ordnungsrecht, Anreizmechanismen und marktwirt-
schaftlichen Instrumenten sollen die umfassenden quan-
titativen Zielvorgaben erreicht werden. Im Energiekonzept 
der Bundesregierung aus dem Jahr 2010 war zusätzlich 
noch das Ziel verankert, den Brutto-Stromverbrauch bis 
2020 um 10 % und bis 2050 um 25 % – jeweils im Vergleich 
zum Jahr 2008, in dem der Verbrauch 612 Terawattstun-
den (TWh) betrug – zu senken. Das für 2020 formulierte Ziel 
ist zwar erreicht worden. So belief sich der Bruttostrom-
verbrauch 2020 auf 545 TWh. Eine aktuelle Abschätzung 
des Stromverbrauchs, die von der Prognos AG im Auftrag 
des Bundeswirtschaftsministeriums erstellt wurde, kommt 
jedoch für das Jahr 2030 auf einen Stromverbrauch zwi-
schen 645 und 665 TWh. Unterstellt werden dabei unter 
anderem 14 Mio. Elektro-Pkw, 6 Mio. Wärmepumpen und 
30 TWh Strom für grünen Wasserstoff (Bundesministeri-
um für Wirtschaft und Energie, 2021).

Das belegt: Der Umsetzung der Energiewende ist nicht mit 
einer Verringerung des Stromverbrauchs gedient. Die an-

Abbildung 1
Emissionen an Treibhausgasen in Deutschland 1990 bis 2020 und Ziele bis 2045

* Zielvorgaben: Minderung um 40 % bis 2020, um 65 % bis 2030, um 88 % bis 2040 und Treibhausgasneutralität bis 2045, jeweils gegenüber 1990.

Quellen: Umweltbundesamt (2021a), Nationales Treibhausgasinventar 1990–2019, EU-Submission, Januar sowie Umweltbundesamt (2021b), Pressemit-
teilung, 7, vom 15.3.2021 (Zahlen für 1990 bis 2020) sowie Klimaschutzgesetz 2021 gemäß Kabinettbeschluss vom 12.5.2021 (für 2030).
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gestrebte Transformation der Energieversorgung aus einem 
fossilen Zeitalter in ein von erneuerbaren Energien domi-
niertes System erfordert vielmehr eine zunehmende Elek-
trifi zierung. Damit kann ein wesentlicher Beitrag geleistet 
werden, die ambitionierten Ziele zu erreichen, für die das 
Pariser Klimaabkommen 2015 den Rahmen gesetzt hat.

Vorgaben der Europäischen Union

Die Treibhausgasemissionen der EU27 haben sich von 
4.871 Mio. t CO2-Äquivalenten (1990) um 1.621 Mio. t ent-
sprechend 25,9 % auf 3.610 Mio. t CO2-Äquivalente (2019) 
verringert (European Environment Agency, 2021). Gemäß 
dem am 10./11. Dezember 2020 vom Europäischen Rat 
gefassten Beschluss sollen die Netto-Treibhausgasemis-
sionen der EU27 bis 2030 um mindestens 55 % gegenüber 
1990 gesenkt werden. Bis 2050 soll Treibhausgasneutra-
lität erreicht werden. Am 21. April 2021 konnte nach vo-
rangegangenen Trilogverhandlungen eine diesbezügliche 
Einigung zwischen Europäischem Parlament und dem Rat 
der EU erzielt werden. Am 9. Juli 2021 ist das Europäische 
Klimagesetz im Amtsblatt der Europäischen Union veröf-
fentlicht worden und Ende Juli 2021 in Kraft getreten.1

1 Verordnung (EU) 2021/1119 des Europäischen Parlaments und des 
Rats vom 30. Juni 2021 zur Schaffung des Rahmens für die Verwirkli-
chung der Klimaneutralität und zur Änderung der Verordnungen (EG) 
Nr. 401/2009 und (EU) 2018/1999 (Europäisches Klimagesetz), Amts-
blatt der Europäischen Union, L 243, 64. Jahrgang, 9. Juli 2021.

Das für 2030 verschärfte Klimaziel (zuvor galt die Zielvorgabe 
-40 %) bedeutet, dass im laufenden Jahrzehnt eine stärkere 
Reduktionsleistung erfolgen muss als in den gesamten drei 
Jahrzehnten zuvor. Dies ist auch deshalb sehr ambitioniert, 
weil die Konsequenzen der Wiedervereinigung in Deutsch-
land auf Höhe und Struktur des Energieverbrauchs in den 
neuen Bundesländern sowie die Sondereffekte in den Bei-
trittsstaaten zur EU (starker Rückgang energieintensiver In-
dustrien in den osteuropäischen Mitgliedstaaten und verbes-
serte Effi zienz durch marktwirtschaftliche Strukturen) nicht 
wiederholbar sind. Der für 2030 vorgegebene somit sehr 
ehrgeizige Zwischenschritt wird als erforderlich angesehen, 
um die im Rahmen des Green New Deal beschlossene Treib-
hausgasneutralität der EU bis 2050 zu gewährleisten.

Am 14. Juli 2021 hat die Europäische Kommission das 
„Fit for 55 Package“ vorgelegt. Mit den darin unterbreite-
ten Legislativvorschlägen präsentiert die Kommission die 
Rechtsinstrumente für die Verwirklichung der im Europä-
ischen Klimagesetz vereinbarten Ziele. Sie kombinieren 
folgende Maßnahmen: Emissionshandel für neue Sekto-
ren und strengere Aufl agen im Rahmen des bestehenden 
Emissions handelssystems der EU; verstärkte Nutzung 
erneuerbarer Energien; mehr Energieeffi zienz; schnellere 
Einführung emissionsarmer Verkehrsträger und der ent-
sprechenden Infrastruktur und Kraftstoffe; Angleichung der 
Steuerpolitik an die Ziele des europäischen Grünen Deals; 
Maßnahmen zur Prävention der Verlagerung von CO2-Emis-
sionen; Instrumente zur Erhaltung und Vergrößerung unserer 
natürlichen CO2-Senken (Europäische Kommission, 2021).

Schlüsselinstrument für eine kosteneffi ziente CO2-Minde-
rung ist die CO2-Bepreisung.

• Durch das EU-ETS werden die CO2-Emissionen von An-
lagen der Energiewirtschaft und der energieintensiven 
Industrie bereits seit 2005 bepreist. Für dieses Cap-and-
Trade-System wird die bestehende Zielvorgabe zur Re-
duktion der CO2-Emissionen von bisher -43 % bis 2030 
gegenüber dem Stand des Jahres 2005 auf -61 % ver-
schärft. Damit verbunden ist eine Erhöhung des linearen 
Reduktionsfaktors in der vierten Handelsperiode des 
ETS (2021 bis 2030) von bisher 2,2 % pro Jahr auf 4,2 % 
pro Jahr – dies nach einer einmaligen Senkung der Emis-
sionsobergrenze um 117 Mio. Zertifi kate (Umbasierung). 
Ein weiterer Vorschlag der Kommission ist, die kostenlo-
sen Emissionszertifi kate für den Luftverkehr schrittweise 
abzuschaffen und mit dem internationalen System zur 
Verrechnung und Reduzierung von CO2 für die interna-
tionale Luftfahrt (CORSIA) gleichzuziehen sowie Schiff-
fahrtsemissionen erstmals in das EU-ETS einzubeziehen.

• Im ETS-Sektor soll die gegenwärtig für die Stahlindust-
rie und andere Branchen noch bestehende kostenfreie 

Abbildung 2
Emissionen an Treibhausgasen in Deutschland nach 
Sektoren des Klimaschutzgesetzes
in Mio. t CO2-Äquivalenten
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Zuteilung von Zertifi katen durch einen „Carbon Border 
Adjustment Mechanism“ (CBAM) ersetzt werden, so-
fern und gegebenenfalls sobald der neue Mechanis-
mus in Kraft gesetzt wird. Der Vorschlag der EU-Kom-
mission sieht gleichwohl vor, dass die freie Zuteilung 
von Zertifi katen zugunsten von Industrieproduktionen, 
die nicht vom CBAM erfasst sind, wie Chemie, Pa-
pierindustrie und Öl-Raffi nerien, fortgesetzt wird. Für 
Produkte, die den CBAM-Regeln unterliegen, ist ein 
schrittweiser Abbau der kostenlosen Zuteilung von 
Zertifi katen angedacht – mit Enddatum 2035.

• Die Vorgaben zur CO2-Emissionsminderung für die 
Sektoren, die nicht in das ETS einbezogen sind, wer-
den ebenfalls verschärft. Sie lauten jetzt für die EU 
-40 % bis 2030 gegenüber 2005 im Vergleich zu bisher 
-30 %. Anders als für den bestehenden ETS-Sektor, 
der nur eine EU-weite Zielvorgabe beinhaltet, gelten 
für die Non-ETS-Sektoren nationale Verpfl ichtungen 
auf Basis der Effort-Sharing-Regulation. Für Deutsch-
land belief sich die Verpfl ichtung zur CO2-Rekuktion 
dieses Sektors bis 2030 bisher auf -38 % gegenüber 
2005. In einer Lastenteilungsverordnung werden den 
Mitgliedstaaten neue strengere Emissionssenkungs-
ziele für Gebäude, Verkehr, Landwirtschaft, Abfallwirt-
schaft und kleine Unternehmen zugewiesen – im Fall 
von Deutschland jetzt -50 % bis 2030 gegenüber 2005.

• Für die Treibstoff- und Brennstoffversorgung im Straßen-
verkehr und im Gebäudesektor wird 2026 ein separates 

neues Emissionshandelssystem eingeführt. Die im Rah-
men dieses Systems vorgesehene Menge an Zertifi katen 
soll ab 2026 jedes Jahr mit einem linearen Reduktions-
faktor angepasst werden, der auf 2024 als Basisjahr auf-
setzt. Ausgehend von der für 2024 festgelegten Menge 
soll der Reduktionsfaktor mit jährlich 5,15 % angesetzt 
werden. Ab 2028 soll der Reduktionsfaktor 5,43 % betra-
gen, wobei die durchschnittlichen Emissionen von 2024 
bis 2026 als Grundlage herangezogen werden.

Des Weiteren sehen die Vorschläge der Kommission un-
ter anderem folgende Zielverschärfungen vor:

• Erhöhung des Anteils erneuerbarer Energien am Energie-
mix der EU bis 2030 auf 40 % gegenüber dem bisher gül-
tigen Zielwert von 32 %. 2019 belief sich der Anteil erneu-
erbarer Energien am Energieverbrauch der EU auf 19,7 %.

• Verschärfung des Energieeffi zienzziels für 2030 von bis-
her 32,5 % auf 36 % für den Endenergieverbrauch und 
39 % für den Primärenergieverbrauch. Die neuen Ziel-
werte sind allerdings nicht unmittelbar mit der bisher gül-
tigen Vorgabe vergleichbar. So ist das neue Ziel auf Ba-
sis des Referenzszenarios aus dem Jahr 2020 kalkuliert 
worden, während das bisherige Effi zienzziel an das Re-
ferenzszenario zur Entwicklung des Energieverbrauchs 
aus dem Jahr 2007 anknüpft. Das jetzt vorgeschlage-
ne Ziel ist darauf gerichtet, dass der Energieverbrauch 
2030 um mindestens 9 % im Vergleich zur Projektion des 
Referenzszenarios von 2020 niedriger ausfällt. Der End-
energieverbrauch der EU27 soll demzufolge 2030 auf 
höchstens 787 Mtoe und der Primärenergieverbrauch 
auf höchstens 1.023 Mtoe begrenzt bleiben.

• Erhöhung des Ambitionsniveaus beim CO2-Emissions-
standard neuer Autos. So sollen die Emissionen für die 
Neuwagenfl otte ab 2030 um 55 % (bisher 37,5 %) und 
ab 2035 um 100 % die für 2021 geltenden 95 Gramm 
je Kilometer unterschreiten. Für leichte Nutzfahrzeuge 
betragen die Vorgaben -50 % ab 2030 (bisher -31 %) 
und -100 % ab 2035. D. h., ab 2035 sollen die Emissio-
nen von Neuwagen auf Null gebracht werden.

• Für den CO2-Abbau durch natürliche Senken wird ein 
EU-Gesamtziel von 310 Mio. t bis 2030 (bisher 268 
Mio. t) festgelegt. Mit nationalen Zielvorgaben soll si-
chergestellt werden, dass bis 2035 Klimaneutralität in 
den Sektoren Landnutzung, Forstwirtschaft und Land-
wirtschaft – auch bei den landwirtschaftlichen Nicht-
CO2-Emissionen aus z. B. dem Einsatz von Düngemit-
teln oder der Viehhaltung – erreicht wird.

Die zuletzt 2003 aktualisierte Richtlinie zu Vorschriften 
und Mindestsätzen für die Verbrauchsteuern auf Energie-

Abbildung 3
Verpfl ichtende Klimaziele gemäß Fit for 55 Package

EU-Rahmen für die Klimapolitik bis 2030

Minderung der Treibhausgasemissionen
um -55 % bis 2030 gegenüber 1990
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gegenüber 2005
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gegenüber 2005
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Quelle: Europäische Kommission.
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erzeugnisse, die als Kraft- oder Heizstoffe verwendet wer-
den, und auf Strom wird auf die Energie- und Klimapolitik 
der EU abgestimmt. Kraft- und Heizstoffe sollen künftig 
gemäß ihrem Energiegehalt und ihrem ökologischen Fuß-
abdruck statt nach Maßgabe der Menge besteuert wer-
den. Fossile Brennstoffe, die als Kraftstoff für den Luft- und 
Seeverkehr innerhalb der EU eingesetzt werden, sollen in 
der EU nicht länger von der Energiesteuer befreit werden.

Nach dem Vorschlag der Kommission soll eine Aufsto-
ckung der Mittel für den Innovation Fund und den Mo-
dernisation Fund der EU erfolgen. Unter dem Innovation 
Fund wird die Einführung einer gesetzlichen Basis für 
„Carbon Contracts for Difference“ (CCfDs) erwogen – ein 
neues Instrument, das für Investitionen in innovative kli-
mafreundliche Technologien eine fi xe Preiserstattung für 
CO2-Emissionsreduktionen anbietet, unabhängig von der 
Höhe des jeweiligen CO2-Preises. So könnten CCfDs zur 
Unterstützung von Investitionen in die Produktion und die 
Speicherung von Wasserstoff genutzt werden. Außerdem 
beabsichtigt die Kommission eine zusätzlich fi nanzielle 
Unterstützung für „Carbon Capture and Utilization“ (CCU), 
soweit das CO2 dauerhaft in Produkten gebunden wird.

Aus einem neuen Klima-Sozialfonds erhalten die Mitglied-
staaten fi nanzielle Mittel, die sie Bürger:innen zur Unter-
stützung von Investitionen in Energieeffi zienz, neue Heiz- 
und Kühlsysteme sowie sauberere Mobilität zur Verfügung 
stellen können. Finanziert wird der Klima-Sozialfonds mit 
einem Betrag aus dem EU-Haushalt, der 25 % der erwarte-
ten Einnahmen aus dem Emissionshandel für Brenn- bzw. 
Treibstoffe im Gebäudesektor und Straßenverkehr ent-
spricht. Nach einer Änderung des mehrjährigen Finanzrah-
mens können dann aus dem Fonds für den Zeitraum 2025 
bis 2032 von den Mitgliedstaaten 72,2 Mrd. Euro in An-
spruch genommen werden. Da vorgeschlagen wird, dass 
die Mitgliedstaaten Mittel in derselben Höhe bereitstellen, 
könnte der Fonds 144,4 Mrd. Euro für einen sozialverträgli-
chen Übergang mobilisieren.

Zur Vermeidung von Carbon Leakage als mögliche Fol-
ge der internationalen Vorreiterrolle der EU bei den Kli-
mazielen schlägt die EU-Kommission ein CO2-Grenz-
ausgleichssystem für Importe aus Drittstaaten vor. Mit 
dem geplanten CBAM soll sichergestellt werden, dass 
für importierte Produkte die gleiche CO2-Bepreisung zur 
Anwendung kommt, die für die Produktion in der EU im 
Rahmen des ETS gilt. Nach dem Vorschlag der Kommis-
sion soll es eine Übergangsphase von 2023 bis Ende 2025 
geben, in der die Importeure die CO2-Emissionen melden 
müssen, die mit den vom System erfassten Gütern ver-
bunden sind, ohne bereits einen fi nanziellen Ausgleich 
zahlen zu müssen. Eckpunkte des Systems, das 2026 voll 
funktionsfähig sein soll, sind:

Bei Importen aus Drittstaaten, für die der CBAM zur An-
wendung kommen soll, wären detaillierte Angaben zu den 
eingeführten Waren zu machen. Dazu gehören die Art 
des Produkts und die Menge, Ursprungsland und eine 
Berechnungsgrundlage für die durch das Erzeugnis ent-
standenen CO2-Emissionen. Die Importeure bzw. Liefe-
ranten aus Drittstaaten sollen verpfl ichtet werden, digitale 
CBAM-Zertifi kate im Umfang der jeweils ermittelten CO2-
Emissionen zu erwerben. Der Preis der Zertifi kate wäre 
mit den jeweils gültigen Kosten für die EU-ETS-Zertifi kate 
(EUA) verbunden – basierend auf den durchschnittli-
chen EUA-Notierungen der jeweiligen Woche. Folgende 
Erzeugnisse sollen zunächst erfasst werden: Zement, 
Strom, Düngemittel, Eisen, Stahl und Aluminium.

Der CBAM soll für die direkten Emissionen von Treibhaus-
gasen während des Herstellungsverfahrens der betroffe-
nen Produkte zur Anwendung kommen. Bis zum Ende des 
Übergangszeitraums will die Kommission bewerten, wie 
das Instrument funktioniert, ob sein Anwendungsbereich 
auf weitere Produkte und Dienstleistungen – auch entlang 
der Wertschöpfungskette – ausgeweitet werden soll und 
ob auch indirekte Emissionen, also CO2-Emissionen aus 
dem zur Herstellung der Ware verwendeten Strom, er-
fasst werden sollen. Im Fall von Stromimporten soll sich 
die Zertifi katpfl icht an Standardwerten orientieren, die den 
EU-weiten Erzeugungsmix refl ektieren, es sei denn, der 
Lieferant aus dem Drittstaat kann belegen, dass der Strom 
mit – im Vergleich zum EU-Erzeugungsmix – niedrigeren 
spezifi schen CO2-Emissionen pro kWh erzeugt wurde. 
Schließlich ist eine Kompensation für im Herkunftsland 
gezahlte CO2-Preise vorgesehen. So kann ein EU-Impor-
teur bzw. Exporteur in die EU bei der Kommission einen 
Abzug von der Importabgabe in Höhe des im Herkunfts-
land gezahlten CO2-Preises für die in dem importierten 
Produkt enthaltenden CO2-Emissionen geltend machen.

Internationale Verständigung auf Mindestpreis für CO2

Bereits die dargelegten Punkte, die nur eine sehr kompri-
mierte Wiedergabe des in 36 Artikeln gefassten Verord-
nungsvorschlags der EU-Kommission darstellen, geben 
einen Hinweis auf den enormen bürokratischen Aufwand, 
der mit der Einführung des CO2-Grenzausgleichssystems 
verbunden wäre, das von der Kommission als Schutz-
schirm gegen Abwanderung von Industrieproduktion in 
Drittstaaten aufgrund CO2-Preis-bedingter Wettbewerbs-
nachteile vorgeschlagen wird. Zudem gibt es berechtigte 
Zweifel, ob ein Carbon Border Adjustment, also eine Art 
Klimazoll auf importierte Produkte, ein geeignetes Mit-
tel ist, um Carbon Leakage zu verhindern. Zum einen be-
steht eine Vielzahl ungelöster methodischer Probleme. 
Dazu gehört unter anderem die Frage, welcher CO2-Fuß-
abdruck in einem importierten Produkt enthalten ist, das 
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mehrere Wertschöpfungsstufen in verschiedenen Län-
dern durchlaufen haben kann. Eine weitere Frage ist, wie 
viel davon aufgrund außerhalb der EU bestehender CO2-
Bepreisungssysteme bereits kostenseitig internalisiert ist. 
Eine sachgerechte Ermittlung wäre um so aufwändiger, je 
mehr Produkte – über Zement, Eisen und Stahl, Dünger, 
Strom sowie Aluminium hinaus – mit deutlich komplexe-
ren Wertschöpfungsschritten in das System einbezogen 
werden. Weiterhin bietet der CBAM keine Kompensation 
für Produkte, die aus Drittstaaten exportiert werden. Zu-
dem bestehen Zweifel hinsichtlich der WTO-Kompatibilität 
von Carbon Border Adjustments. Schließlich sind Gegen-
reaktionen betroffener Länder – etwa in Form von Retaliati-
onszöllen – zu erwarten, was sich negativ auf die in der EU 
bestehende exportorientierte Industrie auswirken würde.

Was folgt aus dieser Situation? Der Schlüssel zur Lösung 
der Problematik liegt in einer Verstärkung der internatio-
nalen Kooperation statt in der Verfolgung eines Konfron-
tationskurses. In Verhandlungen sollte angestrebt werden, 
dass die wesentlichen Wettbewerber auf den Weltmärk-
ten, etwa die G20, in vergleichbarem Maß ebenfalls CO2-
Kosten internalisieren. Ein solches Prinzip der Reziprozität 
könnte durch die Verständigung auf eine internationale An-
gleichung der Preise für CO2, in einem ersten Schritt mög-
licherweise in Form einer Erhebung von Mindestpreisen für 
CO2, gestaltet werden. Solange dies noch nicht erreicht 
ist, könnten die Fortführung der kostenlosen Zuteilung von 
Zertifi katen an Industrieunternehmen in der EU und die 
Förderung von deren Transformation als Brücke fungieren.

Im Ergebnis ist die Abschottung des europäischen Bin-
nenmarkts durch Zollschranken die falsche Antwort auf 
eine globale Herausforderung. Vielmehr gilt es, internati-
onalen Handel und Kooperation zu stärken. Dies betrifft 
auch oder sogar ganz besonders die Regeln der interna-
tionalen Klimaschutzarchitektur. Nur globale Zusammen-
arbeit und vergleichbare weltweite Klimaschutzambitio-
nen können das Klima wirksam schützen. Auch das Bun-
desverfassungsgericht stellt in seinem Beschluss vom 
24. März 2021 fest: „Das Klimaschutzgebot verlangt vom 
Staat international ausgerichtetes Handeln zum globalen 
Schutz des Klimas und verpfl ichtet, im Rahmen interna-
tionaler Abstimmung auf Klimaschutz hinzuwirken.“ Der 

globale Charakter von Klima und Erderwärmung schließt 
zwar eine Lösung der Probleme des Klimawandels durch 
einen Staat allein aus, so das Bundesverfassungsgericht. 
Gleichwohl kann sich der Staat „seiner Verantwortung 
nicht durch den Hinweis auf die Treibhausgasemissionen 
in anderen Staaten entziehen“.

Der somit grundsätzlich zu befürwortende Green New 
Deal der EU kann aber nur dann ein Erfolgsmodell wer-
den, wenn die Wettbewerbsfähigkeit der europäischen 
Wirtschaft zumindest gewahrt, am besten sogar gestärkt 
wird. Das gilt analog auch für nationale Maßnahmen. Die 
internationale Verständigung auf einen Mindestpreis für 
CO2 ist Carbon Border Adjustments deutlich überlegen. 
Bevor Klimazölle eingeführt werden, sollte zunächst die-
ser Weg beschritten werden – verbunden mit der Ambiti-
on, Carbon Border Adjustments als Mittel gegen Carbon 
Leakage einzusetzen obsolet werden zu lassen (Felber-
mayr und Schmidt, 2021). Bei erfolgreicher internationa-
ler Verständigung auf CO2-Mindestpreise könnte zudem 
das gegenwärtige System der Mengenbegrenzungen 
von Treibhausgasemissionen über Nationally Determi-
ned Contributions wirksam ergänzt, wenn nicht sogar 
ersetzt werden (Ockenfels, 2021). Eine CO2-Bepreisung 
in international vergleichbarer Höhe ist kleinteilig ange-
legten Förderinstrumenten und Verbotsregelungen deut-
lich darin überlegen, die in Paris vereinbarten Klimaziele 
kosteneffi zient zu erreichen.
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Gleichstellung oder Gleichbehandlung von Frauen und 
Männern ist eine komplexe Aufgabe. Die wissenschaftliche 
Literatur dazu ist immens, politische Absichtserklärungen 
sind Legion, der Auftrag des Grundgesetzes ist von apo-
diktischer Klarheit. Vieles davon ist in Deutschland in die 
bisherigen Gleichstellungs- und Familienberichte der Bun-
desregierung sowie in die Veröffentlichungen des dafür 
zuständigen Bundesministeriums für Familie, Senioren, 
Frauen und Jugend (BMFSFJ, 2020) eingefl ossen. Die EU-
Kommission (2021) hat kürzlich einen Vorschlag für eine 
Richtlinie mit dem Ziel einer stärkeren Anwendung des Prin-
zips des gleichen Lohns für gleiche Arbeit oder Arbeit von 
gleichem Wert zwischen Männern und Frauen insbeson-
dere über eine umfassende Entgelttransparenz vorgelegt. 
Schon diese Überblicksveröffentlichungen zeigen die Fülle 
der qualitativen und quantitativen Dimension der Proble-
matik. Sie fokussieren sich vor allem auf die Ungleichheit 
zwischen Männern und Frauen in Erwerbstätigkeit und Sor-
gearbeit sowie beim Entgelt oder bei der Rente. Ein beson-
deres Augenmerk gilt derzeit den kurz- und längerfristigen 
Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die Ungleichheit 
(Kohlrausch und Zucco, 2020; Zucco und Lott, 2021).

Die Frage der Gleichbehandlung hat wechselwirkend ei-
ne familiäre und eine unternehmensbezogene Dimension. 
Gibt es eine Vorabentscheidung, wer von beiden Partnern 
mehr Haushalts- und Familienarbeit übernimmt, folgt oft 
daraus, wer seine Arbeit im Unternehmen für längere Zeit 
einschränken oder unterbrechen muss. Gibt es Unter-
schiede im Arbeitseinkommen und sind diese entschei-

dungsbestimmend, folgen daraus Unterschiede im Maße 
der Haushalts- und Familienarbeit.1 Gleichbehandlung 
muss sich deshalb zugleich am Arbeitsplatz und im priva-
ten Haushalt verwirklichen. Diese Forderung wird beson-
ders dann virulent, wenn es den Wunsch nach Kindern 
gibt und diese zu betreuen sind. Gleiches gilt im Falle der 
Betreuung von alten und kranken Familienangehörigen.

Gleich- und Ungleichbehandlung haben darüber hinaus 
Auswirkungen auf einzel- und gesamtwirtschaftliche Pro-
duktivität und Wettbewerbsfähigkeit. Wenn im Unterneh-
men zu große Lohnunterschiede bestehen – so die EU-
Kommission (2021) –, „könnte dies zu Unzufriedenheit (und 
in der Folge zu geringerer Produktivität) und daraus resul-
tierenden immateriellen Kosten führen.“ (EU-Kommission, 
2021, 7) Umgekehrt gilt: „Aus der Sicherung von Arbeits-
plätzen, der Bindung von Arbeitskräften und mehr Produk-
tivität … wird sich der Vorschlag positiv auf die Rentabilität 
der Unternehmen und das Funktionieren des Binnenmarkts 
auswirken.“ (EU-Kommission, 2021, 6) Auf dieser makro-
ökonomischen Ebene sieht die Kommission dann höhere 
Gesamtbruttoverdienste, dadurch eine Zunahme der Ge-
samtnachfrage sowie der Staatseinnahmen aus direkten 
Steuern und Sozialbeiträgen (EU-Kommission, 2021, 10).

1 Der Begriff der Familie steht hier stellvertretend für andere Formen 
der Partnerschaft.
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Grundsatzabteilungen des Bundeswirtschafts- und 
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Wirtschaftspolitischen Ausschuss der EU und der 
OECD sowie im Makroökonomischen Dialog der EU.
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Die aktuelle Situation

Die Realität ist noch weit von der zuvor skizzierten Norm 
entfernt. Speziell ist der durchschnittliche Lohn für Frauen 
erheblich niedriger als der für Männer. Vor allem aber gibt 
es auch bei sonst gleichen Bedingungen einen Unterschied 
in der Bezahlung von Frauen gegenüber Männern. Mess-
größe ist hier die unbereinigte Lohnlücke (Unbereinigter 
Gender Pay Gap; GPG). Sie entsteht als Ergebnis vielfälti-
ger Einfl ussgrößen. Das sind vor allem die Wahl von Beruf 
und Branche, der Führungs- und Qualifi kationsanspruch, 
der Beschäftigungsumfang sowie Bildung und Berufserfah-
rung. Will man die unbereinigte Lohnlücke verkleinern, ist 
an all diesen Stellschrauben anzusetzen (BMFSFJ, 2020, 9).

Es verbleibt jedoch ein Rest des GPG, der nach dem Ein-
fl uss von Beruf und Branche den größten Beitrag zum 
GPG ausmacht, die sogenannte bereinigte Lohnlücke 
(Bereinigter Gender Pay Gap; BGPG) (BMFSFJ, 2020, 9). 
Auch wenn es gelingen sollte, alle bekannten Einfl uss-
größen – Tätigkeiten und Qualifi kationen (Destatis, 2021, 
a) – zwischen Frau und Mann anzugleichen, verbleibt ein 
Unterschied.2 Eine Klärung hat auch das Entgelttranspa-
renzgesetz in seiner bisherigen Fassung nicht erbracht.

Eine wesentliche Voraussetzung zur Verifi zierung dieser 
„sonst gleichen Bedingungen“ sind diskriminierungsfreie 
Arbeitsbewertungsverfahren. Einige Autor:innen sehen 
diese nicht als gegeben an und identifi zieren einen nicht-
neutralen Arbeitsbewertungseffekt zulasten der Frauen 
(Klammer, Klenner und Lillemeier, 2018). Die EU-Kom-
mission hat in ihrem Richtlinienvorschlag die Ableitung 
von Kriterien für eine von jeder Diskriminierung freie ver-
gleichende Arbeitsbewertung als ein zentrales Element 
erkannt. Deshalb enthält ihr Vorschlag eine ausführliche 
Behandlung dieser Frage (EU-Kommission, 2021).

Für Deutschland wird – jeweils in Bruttostundenverdiens-
ten – für 2020 eine unbereinigte Lohnlücke von 18 % 
(2006: 23 %) und für 2018 eine bereinigte Lohnlücke von 
6 % (2006: 8 %) genannt (Destatis, 2021, a). Deutschland 
hat damit eine der höchsten unbereinigten Lohnlücken in 
der EU (14 %) (Schmieder und Wrohlich, 2021). Dagegen 
fällt die bereinigte Lohnlücke im internationalen Vergleich 
relativ gering aus (Institut der deutschen Wirtschaft, 2021, 
5). Für die EU beträgt sie zwei Drittel des Unbereinigten 
GPG von 14 %, also rund 9 % (EU-Kommission, 2021, 
1). Die unbereinigte Lohnlücke klafft zwischen West- 

2 “Da solche Verzerrungen oft nicht wahrgenommen werden, kann  
Lohntransparenz das Problembewusstsein bei den Arbeitgebern  
schärfen und ihnen dabei helfen, diskriminierende geschlechtsspezi-
fi sche Lohnunterschiede, die nicht auf gerechtfertigten Entscheidun-
gen im Rahmen ihres  Ermessensspielraums beruhen und häufi g nicht  
beabsichtigt sind, zu erkennen.” Europäische Kommission (2021, 1 f.).

und Ostdeutschland mit 18 % bzw. 6 % (2020) stark 
auseinander;3 dagegen fällt die bereinigte Lohnlücke in 
beiden Landesteilen mit 6 % bzw. 7 % (2018) annähernd 
gleich hoch aus (Destatis, 2021, a). Wenn man die Jahre 
2018 und 2020 vergleicht, ist ein Drittel des unbereinigten 
GPG für Westdeutschland unerklärt. Für Ostdeutschland 
dürfte das für die gesamte unbereinigte Lohnlücke gelten.

Andere Untersuchungen kommen zu abweichenden Ergeb-
nissen. Schmidt (2016) ermittelt einen BGPG von 3,8 %, Boll 
und Leppin (2015) errechnen eine Bandbreite von 2,3 % bis 
8,3 %. Klammer, Klenner und Lillemeier (2018, 59) nennen 
nach der Bereinigung des GPG von 21,3 % (2018) um den 
Effekt von Merkmalsunterschieden von 11 Prozentpunkten 
eine bereinigte Größe von 10 %.4 Das Institut der deutschen 
Wirtschaft (2021, 5) errechnet eine Bandbreite von 2 % bis 
7 %. Angesichts dieser Größenordnung und weil er mehr 
oder weniger alle beschäftigten Frauen betrifft, lohnt es 
sich, den Gründen für den BGPG nachzugehen.5

Eine erste Vermutung geht dahin, den BGPG quasi resi-
dual einer Diskriminierung zuzuschreiben. Als Ausdruck 
von Diskriminierung werden unter anderem Vorlieben (ta-
ste discrimination), systematischer Ausschluss von Frau-
en von Männerjobs und Selbstausschluss („deliberate 
decision by women not to invest into skills demanded by 
those discriminating fi rms“) (Akyol, Neugart und Pichler, 
2015, 7) oder – als mittelbare Diskriminierung – die oben 
genannte nichtneutrale Arbeitsbewertung zulasten der 
Frauen genannt. Eine völlige Zuschreibung des BGPG als 
Diskriminierung wird jedoch infrage gestellt: „Der unerklär-
te Teil der Lohnlücke darf jedoch aus mehreren Gründen 
nicht mit Diskriminierung gleichgesetzt werden“ (Boll und 
Leppin, 2015). Derartige Gründe sind hier „Unterschiede 
in unbeobachteten Jobattributen oder Personalmerk-
malen“, „Verfahren der Arbeitsbewertung“ sowie „unter-
schiedliche Verhaltensweisen von Männern und Frauen in 
Lohnverhandlungen“.

Andere Stimmen fokussieren sich auf monetäre Effekte. 
„Denn vielleicht fehlen einkommensrelevante Merkmale 
in der Berechnung, die gar nicht diskriminierend sind. Ihr 
Beitrag zur Erklärung der Entgeltdifferenzen wäre dann 
verdeckt im unerklärten Anteil enthalten.“ (BMFSFJ, 2020, 

3 Diese Diskrepanz verdient eine eigene Untersuchung. Ein Grund hier-
für dürfte in der unterschiedlichen Sozialisation vor der Wiederverei-
nigung zu suchen sein.

4 „Die Differenz zwischen dem von uns errechneten Wert und dem vom 
Statistischen Bundesamt ausgewiesenen „bereinigten“ Gender Pay 
Gap lässt Rückschlüsse auf die Rolle einer nicht geschlechtsneutra-
len Arbeitsbewertung zu“ (Klammer, Klenner und Lillemeier, 2018, 64).

5 Ein BGPG von 6 % wächst sich über einen längeren Zeitraum auf ei-
ne beträchtliche Größenordnung aus. Bei z. B. einem Jahreslohn von 
40.000 Euro und einer Lebensarbeitszeit von 40 Jahren beträgt er fast 
100.000 Euro (BMFSFJ, 2020, 13).
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10). Anders ausgedrückt: „Vor allem ist es schwierig, 
diskriminierende Entgeltungleichheit von einer marktbe-
dingten Entgeltungleichheit zu unterscheiden.“ (BMFS-
FJ, 2020, 11). Das Statistische Bundesamt kommentiert 
hierzu: „Bei der Interpretation des bereinigten Gender 
Pay Gap ist zu beachten, dass hierbei nur in der Statistik 
vorliegende Informationen Berücksichtigung fi nden. Der 
Wert des bereinigten Gender Pay Gap kann somit als eine 
Obergrenze interpretiert werden. Es ist jedoch davon aus-
zugehen, dass die Unterschiede geringer ausfi elen, wenn 
weitere Informationen über lohnrelevante Einfl ussfaktoren 
für die Analysen zur Verfügung stünden, vor allem Anga-
ben zu Erwerbsunterbrechungen.“ (Destatis, 2020, a. Zu 
untersuchen ist also, ob es zusätzliche „einkommensre-
levante Merkmale“ oder eine „marktbedingte Entgeltun-
gleichheit“ gibt, die bisher unerklärt geblieben sind.

Der Unternehmenssektor

Der Vermutung einer marktbedingten und einkommensre-
levanten Entgeltungleichheit wird hier mit dem Fokus auf 
die Nachfrage nach Arbeitskräften nachgegangen. Sie 
verweist auf den Unternehmensbereich und insbesonde-
re auf den Rentabilitätskalkül des Unternehmens. Sucht 
man nach möglichen Ursachen für die lohnbezogene Un-
gleichbehandlung in Form des BGPG unter sonst gleichen 
Bedingungen, steht als primärer Unterschied zwischen 
Mann und Frau im Vordergrund, dass die Mutterschaft 
unabdingbar mit einer Unterbrechung der Berufstätigkeit 
verbunden ist. Die zentrale Frage ist dann, ob diese Un-
terbrechung ein wesentlicher oder sogar ausschlagge-
bender Grund für diese Ungleichbehandlung durch Un-
ternehmen ist. Eine Untersuchung zu Auswirkungen der 
Unterbrechung der Erwerbstätigkeit aufgrund der Geburt 
und Erziehung von Kindern konstatiert hier: „Daher bleibt 
methodisch nur die Möglichkeit, die Mutterschaft über ei-
nen Abzug bei der Berechnung der potentiellen Berufser-
fahrung zu berücksichtigen“ (Finke, Dumpert und Beck, 
2017, 58). Im Ergebnis führt dieser Ansatz „… unter den 
dort gemachten Annahmen zu einem um rund 0,2 bis 0,3 
Prozentpunkte niedrigeren bereinigten Gender Pay Gap.“

Es bleibt die Frage, ob es nur diese Art der Berücksichti-
gung von Mutterschaft im Unternehmensbereich mit dem 
eher marginalen Ergebnis gibt. Zu untersuchen ist daher, 
ob und inwieweit durch Mutterschaft die Rentabilität ei-
nes Unternehmens nicht anderweitig als durch den Un-
terschied in der Berufserfahrung betroffen ist.

Auswirkungen von geburtsbedingter Abwesenheit 
auf die Unternehmensrentabilität

Bei gleicher Qualifi kation, wie im BGPG unterstellt, wer-
den die Arbeitsleistung, gemessen an der Produktivität 

pro Stunde, und damit auch der Kosten- und Gewinnbei-
trag von Männern und Frauen – hier vor der Schwanger-
schaft und nach der Rückkehr in das Unternehmen – als 
gleich hoch angenommen. Frauen und Männer verdienen 
deshalb, den gleichen Stundenlohn zu erhalten. Dagegen 
bedeutet eine geburtsbedingte Abwesenheit der Mutter in 
einer rein betriebswirtschaftlich begrenzten Betrachtung

• qualitativ eine Unterbrechung in den entsprechenden 
internen Unternehmensbereichen, aber auch in der 
Beziehung zu den Kund:innen, wo es besonders auf 
kontinuierliche persönliche Bindungen und Verbindun-
gen ankommen kann.

• quantitativ einen Rückgang der Produktivität während 
der Schwangerschaft, eine Lücke in Produktion oder 
Dienstleistung während der geburtsbedingten Abwe-
senheit sowie eine Phase, in der nach Wiederbeschäf-
tigung gegebenenfalls verlorene Qualifi kation oder 
Produktivität aufgeholt werden muss. Darüber hinaus 
gehen viele bisherige Vollzeitkräfte nach der Geburt ih-
res ersten Kindes in Teilzeit.

Je kleiner dabei das Unternehmen, umso größer ist der re-
lative Anteil einer solchen Unterbrechung am Betriebsge-
schehen. Ein Unternehmen könnte auf die Erwartung dieser 
Unterbrechung, soweit allein Rentabilität die Entscheidung 
bestimmt und die Diskontinuität als gravierend einge-
schätzt wird, bei seiner Nachfrage nach Arbeitskräften re-
agieren6, indem es bei der Einstellung Männer tendenziell 
bevorzugt, Frauen für gleiche Arbeit weniger bezahlt, sie 
mit Arbeit betraut, bei der die Kosten einer geburtsbeding-
ten Abwesenheit geringer sind, und sie bei der Beförderung 
und der Besetzung von Führungspositionen benachteiligt. 

Geburtsbedingte Mehrkosten

Über die Lebensarbeitszeit gesehen kann eine Frau in 
Beschäftigung einmal oder mehrfach schwanger werden, 
Mutterschutz nehmen und darüber hinaus zur Betreuung 
des Kindes eine Zeit lang zuhause bleiben. Für die Zeit 
des Mutterschutzes erhält die Frau Mutterschaftsgeld von 
max. 13 Euro pro Tag von der Krankenversicherung. Das 
Unternehmen stockt diesen Betrag auf den zeitanteiligen 
durchschnittlichen Nettolohn auf. Diese Aufstockung wird 
dem Unternehmen aus der Umlage U2 erstattet. Nicht 
ausgeglichen werden dagegen etwaige Mehrkosten we-
gen schwangerschaftsbedingter Minderbelastbarkeit und 
geburtsbedingter Abwesenheit der Mutter:7

6 Eine solche Verhaltensweise würde dann auch Frauen betreffen, die 
von vornherein keine Kinder haben möchten.

7 Der Wiedereintritt in das Unternehmen wird als problemlos angenom-
men, solange die Abwesenheit von begrenzter Dauer ist.
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• Minderbelastbarkeit: Von der Dauer der Schwanger-
schaft von 40 Wochen werden bei einem guten Verlauf 
bis zum Mutterschaftsurlaub 34 Wochen im Unterneh-
men verbracht. Während dieser Zeit nimmt die Belast-
barkeit zunehmend ab.

• Überstundenarbeit: Soweit die Übertragbarkeit der 
entfallenden Arbeit auf das vorhandene Personal mög-
lich ist, fallen Einarbeitung und Überstundenzuschlä-
ge an. Ihre Höhe variiert zwischen 15 % und 40 %; bei 
Schichtdienst geht sie darüber hinaus.8

• Schwangerschaftsvertretung: Wenn eine volle oder 
zeitweise Vertretung möglich ist, dürfte es hier zu Ein-
stellungs- und Einarbeitungskosten sowie einer even-
tuell geringeren (qualitativen und quantitativen) Pro-
duktivität der Ersatzarbeitskräfte kommen.

• Fehlender Ersatz: In manchen Bereichen ist ein Ersatz 
von vornherein nicht vorgesehen. Bei Vollbeschäf-
tigung oder Arbeits- und Fachkräftemangel ist eine 
Übertragung der Arbeit der Abwesenden auf eine Er-
satzarbeitskraft gar nicht erst möglich. Infolgedessen 
fallen Produktion, Umsatz und Gewinn aus und damit 
Opportunitätskosten in Höhe des entgangenen Ge-
winns an.

Soweit derartige Mehrkosten entstehen, können sie als 
Prozentsatz (k) eines Bruttostundenverdiensts eines 
männlichen Mitarbeiters (w) ausgedrückt werden. Eine 
Abnahme der Belastbarkeit während der Zeit der Schwan-
gerschaft im Unternehmen wird hier rechnerisch als Ab-
wesenheit in einem Anteil dieser Zeit ausgedrückt (ta); sie 
und die anschließende Zeit der Abwesenheit (tb) addieren 
sich zur gesamten rechnerischen Abwesenheitszeit (t = ta 
+ tb, in Stunden). Die Mehrkosten über die gesamte Abwe-
senheitszeit betragen dann:

K = k · w · t  [Euro]    (1)

Die Mehrkosten pro Stunde, bezogen auf die Gesamt-
stundenzahl der Lebensarbeitszeit (T), betragen dann:

K/T = k · w · t/T  [Euro/h]    (2)

Bezogen auf den Bruttostundenverdienst eines männli-
chen Mitarbeiters (w) ergibt sich folgender Mehrkosten-
satz: 

k´= (K/T)/w = (k · w · t/T)/w = k · t/T  [%]   (3)

8 Vgl. Arbeitsvertrag.org (2021).

Bei einer durchschnittlichen Kinderzahl pro Frau (x) gilt 
dann:

k° = k´ · x = k · t/T · x  [%]    (4)

Der BGPG ist seinerseits als eine durchschnittliche Lohn-
lücke ebenfalls für jedes Jahr der Lebensarbeitszeit als 
Prozentsatz eines Bruttostundenverdiensts eines männ-
lichen Mitarbeiters defi niert. Insofern lässt sich ein auf 
die Lebensarbeitszeit verteilter Mehrkostensatz, der glei-
chermaßen auf einen männlichen Bruttostundenverdienst 
bezogen ist, als ein Anteil am BGPG beschreiben:

BGPG(k): = k°/BGPG = (k · t/T · x)/BGPG [%]9 (5)

Der Mehrkostensatz (k) lässt sich ableiten aus dem Auf-
schlagsatz für Überstunden (k1), Mehrkosten und Minder-
produktivität der Schwangerschaftsvertretung (k2) und 
entgangenem Gewinn (k3), jeweils bezogen auf den oben 
genannten Bruttostundenverdienst und multipliziert mit 
ihrer jeweiligen Dauer (ti):

k = k1 · t1 + k2 · t2 + k3· t3 mit t1+t2+t3= t  (6)

Zur Veranschaulichung wird ein Zahlenbeispiel abgeleitet. 
Der BGPG ist ein Durchschnittswert über die Gesamtwirt-
schaft, deshalb werden hier ebenfalls gesamtwirtschaft-
liche Durchschnittsgrößen zugrunde gelegt. Ferner wird 
angenommen, dass der Kostensatz für Überstunden, 
Schwangerschaftsersatz und entgangenem Gewinn als 
prozentualer Aufschlag auf den Bruttoverdienst gleich 
hoch ist. Mit k = 40 %10, t = 1,3 Jahre11, x = 1,512 Kinder 

9 Dieser abgeleitete Anteil am BGPG kann als jährliche Quasi-Umlage 
über die gesamte Lebensarbeitszeit zulasten des Lohnes von Frauen 
zum Ausgleich geburtsbedingter Mehrkosten interpretiert werden.

10 Als durchschnittlicher Überstundensatz werden 40 % angenommen 
(IG Metall, 2018). Mehrkosten für Ersatz können nicht beziffert wer-
den. Der Satz für entgangenen Gewinn wird hier gewählt als gesamt-
wirtschaftliches Verhältnis von Betriebsüberschuss/Selbständigen-
einkommen, d. h. ohne Vermögenseinkommen, zu Bruttolöhnen und 
-gehältern; es lag 2019 bei 41 %. Destatis (2021, b), eigene Rechnung.

11 Der Mutterschutz beträgt 14 Wochen. Für die Minderbelastbarkeit 
während einer unterstellten Zeit der Schwangerschaft im Unterneh-
men von 34 Wochen wird ein Abwesenheitsäquivalent von knapp 
einem Drittel, d. h. rund zehn Wochen und von der Geburt bis zum 
Besuch einer Kita ein Zeitraum von einem Jahr zugrunde gelegt. Die 
rechnerische geburtsbedingte Abwesenheitsdauer würde sich dann 
insgesamt auf 68 Wochen oder 1,3 Jahre pro Kind belaufen.

12 Die durchschnittliche Kinderzahl pro Frau liegt in Deutschland seit 
2015 bei 1,5. (Destatis, 2020, b). Bei 1,5 Kindern pro Frau beträgt dann 
die gesamte Abwesenheit 1,5 · 1,3 Jahre = 1,95 Jahre. Eine Publikati-
on des BMFSFJ (2010) nennt hierfür Beispiele aus der Praxis: „Frauen 
in nichtakademischen Medizinberufen (Frauenanteil = 90,1 %) ha-
ben durchschnittlich 1,84 Jahre geburtsbedingte Auszeiten, bei der 
Untergruppe von Frauen mit tatsächlichen Auszeiten sind es durch-
schnittlich sogar 2,67 Jahre. Zum Vergleich: Die Werte für Frauen in 
sicherheitswahrenden Berufen liegen bei 1,15 Jahren bzw. 2,03 Jah-
ren.“ (BMFSFJ, 2016, 13).
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und für eine Lebensarbeitszeit von 40 Jahren gilt für den 
geburtsbedingten Teil des BGPG:

k° = 0,40 · 1,3/40 · 1,5 = 1,95 %13

Bezieht man diesen Mehrkostensatz von 1,95 % auf einen 
BGPG von 6 %, wie er vom Statistischen Bundesamt ausge-
wiesen wird, beträgt der Anteil ein Drittel. Bei einer Lebens-
arbeitszeit von 30 statt 40 Jahren erhöht sich dieser Anteil 
auf 2,6 % und damit auf annähernd die Hälfte des BGPG.

Zusätzliche Einfl ussgrößen

Zu prüfen ist, ob vergleichsweise Mehrkosten durch Krank-
heit von weiblichen Beschäftigten anfallen. Der Kranken-
stand von Frauen wäre aber nur dann und in dem Maße zu 
berücksichtigen, wie er in absoluten Größen und im Ver-
gleich zur mutterschaftsbedingten Abwesenheit signifi kant 
höher als der von Männern läge. Das ist offensichtlich nicht 
der Fall.14 Neben der Krankheit der Beschäftigten selbst 
erfordert die Krankheit von Kindern die Abwesenheit einer 
Person vom Arbeitsplatz. Als Lohnersatz wird ein Kinder-
krankengeld gezahlt.15 Hier kann es über die Lebensar-
beitszeit zur mehrfachen Inanspruchnahme von Kinder-
krankheitstagen kommen. Sollte der BGPG ausschlagge-
bend sein, wäre es eher die Frau, die die Betreuung ganz 
oder überwiegend übernimmt. Wenn allerdings Lohn-
gleichheit hergestellt ist, bleibt aus rein wirtschaftlichen 
Gründen offen, wer im Fall der Krankheit von Kindern zu-
hause bleibt, sodass es aus diesem Anlass keinen Grund 
für eine abwesenheitsbedingte Ungleichbehandlung gibt.  

Schließlich ist zu sehen, dass der in dieser Untersuchung 
zugrunde gelegte BGPG des Statistischen Bundesamts 
ein – in mehrfacher Hinsicht – Durchschnittswert ist, der 
z. B. innerhalb und zwischen Branchen16, nach Wertigkeit 
der Arbeit und im Laufe der Lebensarbeitszeit (Beblo und 
Wolf, 2003) unterschiedlich ausfällt. Je höher z. B. die Posi-
tion in der Hierarchie des Unternehmens, desto höher auch 
die (absoluten) Opportunitätskosten der Abwesenheit einer 
Mutter.17 Das Ergebnis könnte dann die Verweigerung einer 

13 Bei einem durchschnittlichen Bruttomonatsverdienst für vollzeitbe-
schäftigte Männer von rund 4.000 Euro (2019) entspricht dem ein ab-
soluter Betrag von rund 80 Euro (Destatis, 2021, c).

14 Nach einer Studie der DAK-Gesundheit lag der Krankenstand der 
Frauen z. B. 2015 um 14 % höher als derjenige der Männer (DPA, 
2016). Demnach fehlten täglich 44 von 1.000 Frauen bei der Arbeit, bei 
Männern waren es 39 von 1.000.

15 Vor der Ausnahmesituation der Pandemie standen jedem Elternteil 
pro Kind maximal zehn Tage Kinderkrankengeld und -tage im Jahr zu.

16 So hat im Architekturbereich der BGPG, der Unterschiede in der Art 
der Berufsausübung ausschaltet, eine Spannweite von -2 % bis +13 % 
(Reiß & Hommerich/Bundesarchitektenkammer, 2021, 5).

17 “Furthermore, a quantile decomposition reveals higher wage differen-
tials for outer quantiles and increased importance of the unexplained 
part for higher quantiles.”(Boll und Leppin, 2015).

Beförderung bzw. der Übertragung von Leitungsverant-
wortung in privaten wie öffentlichen Organisationen sein. 
In diesem Fall bedarf es der Festlegung einer Quote.

Den Kosten der Diskontinuität durch geburtsbedingte Ab-
wesenheit gegenzurechnen ist eine Bereicherung des Un-
ternehmens durch Diversität, d. h. durch die Zusammenar-
beit von Frauen und Männern. So wird vielfach für ein ge-
mischtes Führungsteam plädiert. Manche Unternehmens-
beteiligte bestehen sogar darauf (Werner, 2021). Ziel muss 
aber nicht nur in der Unternehmensführung „eine Hybrid-
kultur sein, die Platz schafft für die Unterschiede und für 
die Stärken beider Geschlechter.“ (Heuser und Steinborn, 
2013, 63 ff., 123)

Wenn sich keine weiteren „einkommensrelevanten“ und 
„marktmäßigen“ Merkmale mehr fi nden lassen, sich die 
zuvor angesprochenen zusätzlichen Einfl ussgrößen in et-
wa die Waage halten und entstandene geburtsbedingte 
Mehrkosten ausgeglichen werden sollen, müsste im Er-
gebnis das Unternehmen einen entsprechenden Trans-
fer erhalten und diesen in Form eines höheren Lohns der 
Frauen weitergeben. Für eine residuale Diskriminierung, 
die für einen verbleibenden Rest des BGPG verantwortlich 
sein kann, gibt es dann keinen rechnerischen Grund mehr. 
Unterbleibt diese, könnte so zwischen den Unternehmen, 
unabhängig vom Anteil von Frauen und Männern an der 
Belegschaft, Rentabilitäts- und Wettbewerbsneutralität 
hergestellt, Frauen bei gleicher Qualifi kation der gleiche 
Lohn wie den Männern gezahlt und damit im privaten 
Haushalt einkommensmäßig Parität hergestellt werden.

Ansatzpunkte für einen Mehrkostenausgleich

In der wissenschaftlichen Literatur wird oft politischer 
Handlungsbedarf angemahnt, um die weitere Entwick-
lung durch Sozialpartner und/oder Staat in die gewünsch-
te Richtung zu lenken. Nachfolgend werden einige Inst-
rumente angesprochen und miteinander verglichen, die 
nicht nur für einen Ausgleich geburtsbedingter Mehrkos-
ten18, sondern für die Schließung der gesamten bereinig-
ten Lohnlücke diskutiert werden können.19 Dabei ist auch 
eine Kombination verschiedener Instrumente und Finan-
zierungsquellen möglich.

• Eine obligatorische Lohngleichheit bei sonst gleichen 
Bedingungen würde das Problem des gleichen Lohns 
unmittelbar lösen. Offen bliebe aber ein Ausgleich ge-

18 Eine Auszahlung des Ausgleichs könnte mit der Erstattung des antei-
ligen Mutterschaftsgelds verbunden werden.

19 Jedes dieser Instrumente verdient eine umfassende Darstellung, die 
hier nicht geleistet werden kann. Wichtig ist indessen, dass ihre Eig-
nung für einen Abbau des BGPG und die Vergleichbarkeit untereinan-
der richtig wiedergegeben werden.
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                           Unternehmen:
Instrument:

Beschäftigung von 
Frauen

Entgeltausgleich

Beschäftigungsrelevante Instrumente

Quote mehr nein

Zertifi kate mehr nein

Entgeltrelevante Instrumente

Obligatorische Lohngleichheit eventuell weniger ja

Öffentliche Finanzierung offen ja

Abgabe/Subvention offen ja

Erhöhung der Umlage U2 offen ja

Paritätische Zeitkonten offen ja

burtsbedingter Mehrkosten. Wenn dieser Ausgleich 
entscheidungsrelevant ist, besteht die Gefahr, dass in 
der Praxis eine obligatorische Lohngleichheit auf Kos-
ten der Beschäftigung von Frauen gehen könnte. Eine 
Option, dies zu vermeiden, wäre, die Verpfl ichtung zur 
Lohngleichheit mit der Erstattung von Mehrkosten zu 
verbinden.

• Eine Quote richtet sich auf einen höheren Beschäfti-
gungsanteil von Frauen, ohne in jedem Fall Entgelt-
gleichheit mit zu realisieren.

• Auch Zertifi kate können – in fl exiblerer Weise – zu ei-
ner Mehrbeschäftigung von Frauen beitragen (Aky-
ol, Neugart und Pichler, 2015). Werden die Kosten für 
die Zertifi kate an den Unternehmenssektor zurückge-
geben, ist das Instrument für den Sektor insgesamt 
aufkommensneutral. Lohnparität bei sonst gleichen 
Bedingungen müsste aber auch hier zusätzlich herge-
stellt werden.

• Eine Finanzierung aus öffentlichen Mitteln zur Erstat-
tung geburtsbedingter Mehrkosten zielt primär auf Ent-
geltgleichheit.

• Entgeltgleichheit und eine sektoral aufkommensneu-
trale Finanzierung ließe sich generell auch dadurch 
bewirken, dass die Angleichung der Löhne bei sonst 
gleichen Bedingungen durch die Kombination einer 
Abgabe des Unternehmens auf den Lohn des Mannes 
mit einer gleich hohen Subvention des Lohns der Frau 
(Malus-Bonus-System) hergestellt wird. Wegen der 
gleichzeitigen Subvention des Lohns der Frau braucht 
die Höhe der Abgabe bei in etwa gleichen Beschäfti-
gungsanteilen nur die Hälfte der Differenz zwischen 
Männer- und Frauenlohn zu betragen.

• Ein weiteres Instrument als Beitrag zur Entgeltgleich-
heit könnte die Erhöhung des Umlagesatzes zur Um-
lage U2 sein. Ihr Aufkommen knüpft über die Brutto-
lohn- und -gehaltsumme in etwa an die gleiche Be-
messungsgrundlage wie der GPG und der BGPG an.

• Ein eher perspektivisches Instrument jenseits von mo-
netärem Ausgleich wären paritätische Zeitkonten. Im 
Verlaufe der Lebensarbeitszeit müssten dann Männer 
wie Frauen idealerweise die gleiche Abwesenheit vom 
Unternehmen realisieren. Unter dieser Voraussetzung 
gäbe es für ein rentabilitätsorientiertes Unternehmen 
keinen Anlass mehr, wegen voraussichtlich unter-
schiedlicher Abwesenheitszeiten Unterschiede in der 
Behandlung von Frauen und Männern zu machen. 
Gleichzeitig gilt dann auch für die Anwesenheit im 
Haushalt Parität. Einige derzeitige und geplante famili-

enpolitische Regelungen wie die Partnerschaftsmona-
te beim Basiselterngeld oder der Partnerschaftsbonus 
sind erste Schritte hin zu paritätischen Zeitkonten. Ein 
weitergehender Vorschlag beinhaltet neben dem „Ein-
stieg in den Ausstieg aus dem Ehegattensplitting“ ein 
„Symmetrisches Elterngeldmodell 3+8+3 mit mehr 
exklusiven Monaten und Dynamisierung“ (Walper und 
Beblo, 2021).20

Tabelle 1 fasst Ziele, Instrumente und zu erwartende Er-
gebnisse im Überblick zusammen. Dabei bedeutet das 
Attribut „offen“, dass in dem Fall, in dem volle oder zu-
mindest annähernde Lohngleichheit erreicht ist, entschei-
dungsoffen bleibt, wer wie lange Arbeit im Unternehmen 
oder im Haushalt leistet.

Schlussbemerkung

Ob sich über die oben ermittelte geburtsbedingte Ursa-
che hinaus weitere einkommensrelevante Gründe für den 
BGPG fi nden lassen, muss Gegenstand weiterer For-
schung bleiben. Offen bleibt auch, wie stark sich ein Un-
ternehmen bei der Behandlung von Frau und Mann von 
Rentabilitätsüberlegungen leiten lässt. Ein Ausgleich des 
aufgezeigten rentabilitätsbezogenen Unterschieds zwi-
schen Mann und Frau könnte jedoch zu gleichen Löhnen 
unter sonst gleichen Bedingungen und so zu einer Gleich-
behandlung von Frauen und Männern sowohl auf Unter-
nehmens- wie Familienebene beitragen.

20 Der Vorschlag entspricht der Praxis in Island; die bezahlte Elternzeit 
muss dort zu jeweils einem Drittel durch jeden Elternteil genommen 
werden. Das übrige Drittel kann frei aufgeteilt werden. (Deutscher 
Bundestag, 2021, 424)

Tabelle 1
Ziele, Instrumente und zu erwartende Ergebnisse

Quelle: eigener Überblick. 
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Pharmainnovationen: überragende Position der 
USA und Schwächen der deutschen Forschung
Die Innovationskraft von Forschungsleistungen wird oft an Inputs wie Forschungsmitteln 
oder Outputs wie Patentanmeldungen gemessen. Hier wird ein neuartiger Indikator für 
pharmazeutische Innovationskraft vorgestellt, der sich auf die weltweiten medizinischen 
Durchbrüche und die assoziierten Patente konzentriert. Demnach sind US-Unternehmen 
von 2010 bis 2019 für 55 % der weltweiten medizinischen Durchbrüche verantwortlich, 
ihre deutschen Konkurrenten für rund 9 %. Bei den zugrundeliegenden Ankerpatenten 
ist die Dominanz der USA mit 62 % noch größer – aus Deutschland kommen nur 7 % der 
Ankerpatente. US-Universitäten halten 3,8 % aller Ankerpatente – deutsche Universitäten keine. 
Die Schwäche der deutschen Universitäten kann nicht durch die deutschen außeruniversitären 
Forschungsinstitute ausgeglichen werden.

DOI: 10.1007/s10273-021-2985-3

Bei der Entwicklung von Impfstoffen gegen COVID-19 
spielen in Deutschland beheimatete Unternehmen (Bion-
tech und eventuell Curevac) eine führende Rolle. Bei aller 
Freude über ihre Beiträge dürfen sie nicht den nüchternen 
Blick auf die relative internationale Leistungsfähigkeit der 
deutschen Pharmaforschung verstellen. Wir berechnen 
die Innovationskraft im Pharmabereich, indem wir – un-
seres Erachtens erstmalig – die Zulassungen von Neuen 
Molekularen Einheiten (NME) bei der US-amerikanischen 
Food and Drug Administration (FDA) und die damit asso-
ziierten Patente untersuchen.

Die assoziierten Patente sind als Gradmesser für die Qua-
lität von Forschung und Entwicklung (FuE) besonders 

geeignet, besser als Inputfaktoren wie Forschungs- und 
Entwicklungsausgaben, besser auch als die Zählung von 
Patentanmeldungen und selbst besser als Patentregist-
rierungen. Die meisten registrierten Patente bleiben unge-
nutzt; 10 % der wertvollsten deutschen Patente machen 
mehr als 80 % des Wertes aller Patente aus (Scherer und 
Harhoff, 2000). Es ist deshalb nur bedingt zielführend, die 
Patente einer Firma oder eines Landes zu zählen, ohne 
auf ihren Wert zu achten (Nagaoka et al., 2010).

Wir wählen die pharmazeutische Forschung, da sie der-
zeit im Fokus der öffentlichen Aufmerksamkeit und der 
Forschungsförderung steht. Schon in „normalen“ Zei-
ten sind die patentfähigen Innovationen dieser Industrie 
von hoher Relevanz für das menschliche Wohlbefi nden, 
weil sie ex defi nitione durch Krankheitsheilungen und/
oder Lebensverlängerungen unmittelbaren Nutzen stif-
ten (Grabowski, 2002). Zudem hat die Pharmaforschung 
in Deutschland eine historische Bedeutung; lange galt 
Deutschland als „Apotheke der Welt“. Diese Position ist 
verloren gegangen, wie unsere Berechnungen zeigen. 
Deutschland und seine Entscheidungsträger:innen sollten 
sich Gedanken machen, wie die alte Stärke zumindest an-
satzweise wieder gewonnen werden kann.

NME und verknüpfte Patente als 
Innovationsindikatoren in der Pharmazie

Für die Analyse ziehen wir die NME aus den Statistiken der 
FDA heran. Dort wird zwischen signifi kant innovativen Me-
dikamenten (NME) und lediglich inkrementellen Verbesse-
rungen unterschieden. Als NME gelten ausschließlich neu-
artige chemische Verbindungen oder auch Einnahmefor-

© Der/die Autor:in(nen) 2021. Open Access: Dieser Artikel wird unter der 
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz veröf-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).
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men, die Patient:innen neue Behandlungsmöglichkeiten 
eröffnen (FDA, 2020). Z. B. gehören Antikörper, die an bis-
lang unbekannte Epitope binden, zur Kategorie der NME 
– Variationen bekannter Medikamente hingegen nicht.

Im Untersuchungszeitraum von 2009 bis 2019 wurden 
– trotz der weltweit hohen Forschungsleistungen – le-
diglich 378 NME registriert, weniger als 40 pro Jahr. Da 
heute fast ausschließlich zugelassene Medikamente die 
Patient:innen erreichen, repräsentieren die NME den 
harten Kern des weltweiten medizinischen Fortschritts. 
Sämtliche NME im untersuchten Zeitraum sind durch 
Patente geschützt – im FDA-Zulassungsbescheid wird 
detailliert auf die Schutzrechte Bezug genommen. Der 
Sachverhalt ermöglicht es, diejenigen Forschenden und 
Erfi nder:innen zu identifi zieren, die direkt zur Entwicklung 
von NME beigetragen haben. Mögen andere auch Hilfe 
geleistet haben, so waren diese für die Zulassung nicht 
wesentlich. Im Gegenteil: Aufgrund ihrer Nicht-Patentie-
rungen verbauten sie sich die Chance, ihre Innovation zur 
Zulassung zu bringen. Ohne Patent keine Investierenden, 
ohne Investierende keine Medikamente.

Wirtschaftlich sind NME attraktiv, da sie in der Regel den 
Weltmarkt adressieren. Es gibt kaum Zulassungen für Me-
dikamente, die nicht bei der FDA beantragt werden, da die 
USA als lukrativster Markt und die FDA als weltweit wich-
tigste Arzneimittel-Zulassungsbehörde angesehen wer-
den. Es fi nden sich aber auch kaum Medikamente, die aus-
schließlich bei der FDA eingereicht werden. Vielmehr rei-
chen die Pharmakonzerne ihre Dossiers weltweit ein. Was 
in der Statistik der FDA auftaucht, fi ndet sich mit kurzer 
Verzögerung bei der Europäischen Arzneimittelbehörde 
(European Medicines Agency, EMA) oder umgekehrt. Der 
Grund hierfür liegt einerseits in den hohen Kosten für klini-
sche Prüfungen, die Konzerne dazu zwingen, alle Vermark-
tungsmöglichkeiten zu nutzen, andererseits in den relativ 
geringen (Grenz-)Kosten einer Registrierung bei den zu-
ständigen Behörden. Zwischen den Anmeldungen bei FDA 
und EMA besteht in 90 % der Fälle Deckungsgleichheit.

Die FDA-Statistiken zu den NME haben für die Ermittlung 
der relativen Leistungsfähigkeit einer Volkswirtschaft eine 
Reihe von herausragenden Eigenschaften. Sie kategorisie-
ren die Zulassungen nicht nur hinsichtlich ihrer Erfi ndungs-
höhe, sondern benennen im „Orange Book“ zugleich alle 
wesentlichen Details, die in den Zulassungsantrag einge-
fl ossen sind, inklusive des Hauptsitzes des Zulassungsin-
habers (in der Regel ein Pharmaunternehmen). Firmen sind 
gesetzlich gehalten, innerhalb von 30 Tagen nach Erhalt 
einer Zulassung detaillierte Patentinformationen zur Verfü-
gung zu stellen. Über die Patentansprüche werden verlän-
gerte Exklusivitätsperioden festgelegt, die etwa Medika-
mente für seltene Krankheiten (orphan drugs) oder pädiatri-

sche Arzneimittel erhalten. Da es um große Finanzvolumen 
geht, werden die Angaben sorgfältig zusammengestellt 
und erlauben dadurch einen hochwertigen Vergleich der 
verschiedenen nationalen Wissenschaftssysteme im Be-
reich der Medizin- bzw. Pharmaforschung.

Bei der Erstellung des Datensatzes zu NME-Anmeldun-
gen und den verknüpften Patenten folgen wir Sampat und 
Lichtenberg (2011). Aus dem Orange Book entnehmen wir 
die Verknüpfung der NME-Anmeldungen mit den Num-
mern der Patente, auf die sich die Zulassungen stützen. 
Diese bezeichnen wir im Einklang mit der Literatur als An-
kerpatente (anchor patents). Ferner berücksichtigen wir 
Trajtenberg et al. (1997) folgend die Elternpatente, d. h. die 
Zitationen in den Ankerpatenten. Abbildung 1 zeigt den 
Zusammenhang von NME, Anker- und Elternpatenten.

Die verwendeten Vorwärtszitate von Patenten sind – wie 
jeder Qualitätsmaßstab – mit Problemen behaftet, die je-
doch beim Vergleich mit alternativen Qualitätsmaßstäben 
hinnehmbar sind (Grimaldi et al., 2015; de Saint-Georgesa 
und van Pottelsberghe de la Potteriea, 2014; Nagaoka et 
al., 2010; OECD, 2008). So benötigen Patentnutzungen 
und -zitierungen Zeit, sodass der von uns verwendete 
Indikator unter einem Trunkierungsproblem leiden könn-
te: Jüngere Patente realisieren eine kleinere Zahl von 
Nutzungen und Zitierungen. Allerdings erfolgen mehr als 
50 % der Zitierungen eines Patents innerhalb der ersten 
fünf Jahre (OECD, 2008). Und in unserem Fall erfolgt in-
sofern eine Ex-post-Evaluierung, als dass wir die Nutzung 
durch eine NME voraussetzen und sämtliche dort genutz-
ten Patente berücksichtigen, ungeachtet ihres Alters.

Daten, Methodik und Ergebnisse

Zwischen 2009 und 2019 wurden von der FDA 378 NME 
zugelassen, denen 1.392 Ankerpatente und 30.317 El-
ternpatente zugrunde liegen. Abbildung 2 zeigt eine ten-
denziell steigende Zahl von NME-Anmeldungen in den 
letzten Jahren. Die NME von 2019 sind nicht in der Abbil-
dung enthalten, da Patentmeldungen erst in die Statistik 
eingehen, wenn die Patentdokumente vollständig veröf-
fentlicht werden – was aus Schutzgründen meist erst 1,5 
Jahre später erfolgt. Ausgehend vom Sitz der Anmelden-
den kommen von den 378 NME 207 Anmeldungen aus 
den USA, 34 aus Deutschland, 26 aus der Schweiz, 18 
aus Japan, 4 aus Spanien, 16 aus den Niederlanden, 18 
aus Irland, 11 aus dem UK und 9 aus Kanada. Zu den 
stärksten NME-Unternehmen gehören die Novartis AG 
(CH, 14), Portola Pharmaceuticals, Inc. (USA, 13), Jans-
sen Oncology, Inc. (USA, 12) Genentech, Inc. (USA, 11) 
und Allergan Holdings Unlimited Company (IE, 9) sowie 
von deutscher Seite die Bayer AG (8) und Boehringer In-
gelheim Pharma KG (7).
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Um über die Nummer der Ankerpatente aus dem Orange 
Book weitere Informationen zu den Anmeldern und deren 
Herkunft zu erlangen, wurde mit R ein Webscraping pro-
grammiert, das diese Informationen aus der Patentdaten-
bank DEPATISnet ausliest. Auch bei den Ankerpatenten 
zeigt sich eine steigende Tendenz (vgl. Abbildung 3); die 
Einschränkung der Aussagekraft der Anmeldungen am 
Ende des Betrachtungszeitraums gilt auch hier.1 Der Groß-
teil der 1.392 Ankerpatente stammt aus den USA (860). 
Zweithäufi gstes Anmeldeland ist Japan (117), Deutschland 
nimmt mit 97 Innovationen Rang drei ein. Allein 49 Anker-
patente sind der Firma Boehringer Ingelheim zuzurechnen, 
die damit weltweit Rang 1 in der Liste der ankerpatentan-
meldenden Institutionen einnimmt. Unter den Institutionen 
befi ndet sich mit Bayer eine weitere deutsche Institution 
unter den Top 10. 53 Ankerpatente wurden von US-Uni-
versitäten angemeldet. Von deutschen Universitäten wur-
den keine Ankerpatente angemeldet; acht Patente wurden 
von deutschen außeruniversitären Forschungsinstituten 
hervorgebracht. In Japan kamen ausschließlich Patent-
anmeldungen von Pharmafi rmen. Dieses Ergebnis mag 
daran liegen, dass 43 Ankerpatente nicht in lateinischer 
Schrift eingetragen waren und durch unser Webscraping-
Programm nicht ausgelesen werden konnten. Pro Kopf 
der Bevölkerung sind von den USA 2,62 Patente pro Mio. 
US-Einwohner:innen angemeldet worden, in Deutschland 
1,17 und in Japan 0,93 Patente.

Um die Ankerpatente mit den zugehörigen Elternpatenten 
zu verknüpfen, nutzten wir zunächst Google Patents. So-
dann ermittelten wir mit unserem Webscraping-Programm 
die Anmelder und deren Herkunft aus der Patentdatenbank 

1 Jedes Ankerpatent (und im Folgenden auch Elternpatent) wurde je-
weils nur einmal einer Nation zugeordnet. Eine Anmeldung einer US-
Universität gemeinsam mit einem US-Unternehmen geht mit nur einer 
Patentanmeldung der USA einher.

DEPATISnet. Die ausgelesenen Daten wurden einem Scree-
ning unterworfen. Insgesamt werden 30.317 Elternpaten-
te von den Ankerpatenten zitiert. Aus den USA stammen 
13.731 der Elternpatente (45 %). Hiervon entfallen 1.018 auf 
US-Universitäten.2 Deutschland liegt mit 2.573 Elternpaten-
ten hinter Japan mit 2.845. Bei 21 Elternpatenten ist eine 
deutsche Universität beteiligt; bei 49 sind außeruniversitä-
re Forschungsinstitute involviert. Japanische Universitäten 
sind bei sieben Elternpatenten (mit-)verantwortlich.

Es kann festgehalten werden, dass die USA sowohl bei 
den NME, als auch bei den Anker- und Elternpatenten 
dominieren. Deutschland fällt bei den NME und bei den 
Patenten deutlich zurück. Dies gilt bei Betrachtung der 
absoluten Zahlen sowie bei Relativierung anhand der Be-
völkerungsgrößen – nicht hingegen anhand des Bruttoin-
landsprodukts (BIP) (vgl. Tabelle 2). Im Vergleich zu Japan, 
Großbritannien und Frankreich kann Deutschland sich je-
doch behaupten. Erstaunlich ist auch die Patentleistung 
der Schweiz, die in Relation zur Bevölkerung und zum BIP 
noch weit stärker als die der USA ist. Auf die überragende 
Stellung der Novartis AG wurde bereits hingewiesen.

Die US-Universitäten tragen 3,8 % der gesamten Anker-
patente und 3,4 % der Elternpatente bei. Deutsche Uni-
versitäten haben keinerlei Ankerpatente hervorgebracht 
und nur 0,07 % der gesamten Elternpatente. Japanische 
Universitäten haben 0,02 % der Elternpatente beigesteu-
ert, aber ebenfalls keine Ankerpatente. Aus den Schweizer 
Universitäten kommen weder Anker- noch Elternpatente.

Die Patentschwäche des deutschen Wissenschaftssys-
tems an einer Stelle, an der Patente von herausragender 
Bedeutung sind, nämlich bei der Zulassung von Medika-

2 Das National Institute of Health der USA hat keine Patente angemel-
det.

Quelle: eigene Darstellung.

Abbildung 1
Bezug zwischen innovativen Medikamenten (NME) 
und den Patentgenerationen
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Elternpatent C

Quelle: eigene Darstellung auf Basis von FDA.

Abbildung 2
Zahl der Anmeldung von NME bei der Food and Drug 
Administration (FDA)
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menten, mag der Tatsache geschuldet sein, dass deutsche 
Universitäten ihre Schwerpunkte eher in der Lehre und der 
Grundlagenforschung sehen. An den Unikliniken und den 
lebenswissenschaftlichen Instituten wird die Translation 
zwar nicht behindert, aber auch nicht gefördert, indem 
etwa Leistungen auf diesem Gebiet bei Berufungen oder 
Gehaltsfestsetzungen eine besondere Rolle spielen. Die 
zahlreichen Empfehlungen, unter anderem der Deutschen 
Forschungsgemeinschaft (DFG, 2004) zur sogenannten 
„leistungsorientierten Mittelvergabe“ sind an vielen Stellen 
nach Jahrzehnten nicht umgesetzt. In der Außendarstel-
lung schreiben sich Universitäten zwar manchmal, wie im 
Fall von Biontech, Leistungen prominenter Forschender 
zu. Verwertungsvereinbarungen mit Pharmaunternehmen 
aber haben sie nur in seltenen Fällen geschlossen, obwohl 
ihnen nach dem Arbeitnehmererfi ndergesetz, sofern ihre 
Zurechnung zutrifft, auch die Rechte an den Forschungs-
ergebnissen ihrer Beschäftigten zuständen.

Zur Innovationskraft der deutschen 
außeruniversitären Forschungseinrichtungen

Tabelle 1 impliziert, dass die außeruniversitären For-
schungsinstitutionen die Innovationslücke Deutschlands, 
speziell im Vergleich zu den USA nicht schließen können. 
Tabelle 2 detailliert den Beitrag der einschlägigen deut-
schen außeruniversitären Forschungsinstitutionen zu den 
Anker- und Elternpatenten, die den NME zugrunde liegen 
und vergleicht ihren Output mit den US-Universitäten. Die 
Max-Planck-Gesellschaft (MPG) nimmt mit 8 Ankerpaten-
ten hinter der (überragenden) University of California und 
der University of Texas den dritten Platz ein. Das Deutsche 
Krebsforschungszentrum (DKFZ, 6 Elternpatente), in dem 
sich immerhin 2.800 Beschäftigte mit einem Budget von 
jährlich mehr als 250 Mio. Euro der translationalen Krebs-
forschung widmen (Puchta, 2016) und die Fraunhofer-
Gesellschaft (FG, 5 Elternpatente) können kein einziges 

Ankerpatent vorweisen. Der FG muss man zugutehalten, 
dass nur fünf der 80 Institute und Einrichtungen in den hier 
relevanten Bereichen der Biologie und Medizin tätig sind.

Für eine Ermittlung der Pharmaforschungseffi zienz der 
Institutionen wäre es angemessen, den Pharma-Patent-
Output in Relation zu den Etats der Pharmaforschungs-
fachbereiche zu setzen. Unsere entsprechenden Anfra-
gen an die deutschen außeruniversitären Forschungsin-
stitute blieben jedoch unbeantwortet. Die in Spalte (3) der 
Tabelle 2 gelisteten kaufkraftbereinigten Budgets für FuE-
Ausgaben der Forschungsinstitutionen von 2002 bis 2018 
dürfen nicht zu Berechnungen eines Effi zienzmaßstabs 
genutzt werden, da die Budgets (je nach Forschungsaus-
richtung) in unterschiedlichem Maße auch für andere For-
schungsbereiche wie z. B. die Physik verwendet wurden. 
Über die größten Budgets verfügen die University of Ca-
lifornia und (mit einem gewissen Abstand) die Universität 
Texas, die Johns Hopkins University, die FG und die MPG.

Zu unserer Analyse mag es Einwände geben: Sollten be-
stimmte Länder bzw. Firmensitze komparative Vorteile 
beim Anmelden von NME oder Anker- und Elternpatenten 
haben (etwa aufgrund erfahrungsbedingter, fi nanziell oder 
sonstig begründeter Vorteile), so benötigten die Daten 
eine Korrektur. Wir fanden hierfür jedoch wenig Anhalts-
punkte. Es existieren zwar z. B. zwei NME-Anmeldungen 
durch Novartis Pharmaceuticals Corporation (East Ha-
nover, USA), 14 weitere jedoch durch Novartis AG (Basel, 
CH), was dagegenspricht, dass der Novartis-Konzern 
vorzugsweise durch seine US-amerikanische Niederlas-
sung anmelden lässt.

Der Einschätzung der NME als harter Kern des weltwei-
ten medizinischen Fortschritts könnte entgegengehalten 
werden, dass dabei Fortschritte im Gesundheitswesen 
vernachlässigt werden (z. B. bei Diagnose-, Versorgungs-, 
und Präventionsmaßnahmen), die auf der Anwendung be-
kannter Techniken basieren oder auf Prozessinnovationen, 
die zu geringeren Kosten, höherer Qualität oder geringe-
rer Durchlaufzeit führen. Auch könnte angeführt werden, 
dass biomedizinische Innovationen in der klinischen und 
in der Grundlagenforschung vernachlässigt werden. Die 
Position Deutschlands in der messbaren Grundlagenfor-
schung zeigt jedoch Parallelen zu den Ergebnissen der 
NME-Analysen. Im Index von Nature (2021), der den Pu-
blikationsoutput der Länder in 82 naturwissenschaftlichen 
Fachzeitschriften misst, die von einem unabhängigen Gre-
mium führender Forscher:innen nach Reputation ausge-
wählt werden, belegt Deutschland – bezogen auf alle na-
turwissenschaftlichen Veröffentlichungen zwischen 1. De-
zember 2019 und 30. November 2020 einen vierten Platz 
(vgl. Tabelle 4). In den Life Sciences ist Deutschland mit 
einem Veröffentlichungsanteil von 10,2 % auf Platz zwei. 

Quelle: eigene Darstellung auf Basis von FDA.

Abbildung 3
Zahl der Ankerpatentanmeldungen
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Allerdings relativiert sich diese Position, wenn die französi-
schen und britischen Anteile von 9,3 % bzw. 9,1 % an deren 
deutlich kleineren Bevölkerungszahlen gespiegelt werden. 
Die im Nature-Ranking verringerte Dominanz der USA (bei 
gleichzeitig vergrößerter Bedeutung Chinas) kann als bes-
sere Fähigkeit der USA interpretiert werden, aus Grundla-
genforschung bahnbrechende Therapeutika zu entwickeln. 
Ansonsten sehen wir in Verweisen auf andere medizinisch-
pharmazeutische Innovationen die Gefahr einer Ausfl ucht 
ins „Nicht-Messbare“, mit der man sich einer offenen Be-
standsaufnahme sowie notwendigen Reformen entzieht.

Fazit und forschungspolitische Fragen

Robuste Leistungsindikatoren sind für einen effi zienten 
Ressourceneinsatz in der Forschungspolitik wichtig. Wir 

leisten einen Beitrag bei der Erstellung besserer Leis-
tungsindikatoren für den Bereich der Lebenswissen-
schaften (Medizin, Biologie, Pharmazie), indem wir die 
regionale Herkunft der NME untersuchen. Derartige NME 
leisten einen zusätzlichen und nachweisbaren Beitrag 
zur Verringerung menschlichen Krankenleidens, wes-
halb sie als herausragendes Kriterium für Innovationen 
auf dem Gebiet der Lebenswissenschaften gelten. NME 
sind selten; von 2009 bis 2019 waren es nur 378 Arznei-
mittel, im Schnitt weniger als 40 Zulassungen pro Jahr. 
Da diese Medikamente meist auch bei europäischen und 
asiatischen Genehmigungsbehörden eingereicht wurden 
und andererseits sich kaum Pharmafi rmen den lukrativen 
amerikanischen Markt entgehen lassen, repräsentieren 
NME die Speerspitze des globalen medizinischen Fort-
schritts praktisch vollständig.

NME Ankerpatente Elternpatente

absolut
je 1 Mio. 

Einwohner
je 1 Mio. 
US-$ BIP absolut

je 1 Mio. 
Einwohner

pro Mio. 
US-$ BIP absolut

je 1 Mio. 
Einwohner

je 1 Mio. 
US-$ BIP

USA 207 0,63 9,89 860 2,62 41,09 13.731 41,84 656,04

Universitäten – – – 53 0,16 2,53 1.018 3,10 48,64

staatlich fi nanzierte Forschungsinstitute – – – 20 0,06 0,96 28 0,09 1,34

Japan 18 0,14 3,56 117 0,93 21,17 2.845 22,55 563,37

Universitäten – – – – – – 7 0,06 1,39

staatlich fi nanzierte Forschungsinstitute – – – – – – – – –

Deutschland 34 0,41 8,95 97 1,17 25,53 2.573 30,99 677,11

Universitäten – – – 0 – – 21 0,25 5,53

staatlich fi nanzierte Forschungsinstitute – – – 8 0,10 2,11 49 0,59 12,89

Großbritannien 11 0,16 4,06 53 0,78 19,56 1.411 20,78 520,66

Universitäten – – – 1 0,01 0,37 18 0,27 6,64

staatlich fi nanzierte Forschungsinstitute – – – – – – – – –

Frankreich 4 0,06 1,54 36 0,56 13,85 868 13,40 333,85

Universitäten – – – – – – 15 0,23 5,77

staatlich fi nanzierte Forschungsinstitute – – – – – – 40 0,62 15,38

Schweiz 26 3,02 34,67 71 8,25 94,67 103 11,96 137,33

Universitäten – – – – – – – – –

staatlich fi nanzierte Forschungsinstitute – – – – – – – – –

China – – – – – – 181 0,13 12,30

Universitäten – – – – – – 13 0,01 0,88

staatlich fi nanzierte Forschungsinstitute – – – – – – – – –

Indien 3 0,00 1,11 – – – 153 0,11 56,46

Universitäten – – – – – – – – –

staatlich fi nanzierte Forschungsinstitute – – – – – – – – –

Israel – – – 3 0,32 7,50 98 10,55 245,00

Universitäten – – – – – – 18 1,94 45,00

staatlich fi nanzierte Forschungsinstitute – – – – – – – – –

Tabelle 1
NME, Anker- und Elternpatente ausgewählter Nationen

Quelle: FDA.
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Institut

Zahl 
NME-

genutzter 
Anker-
patente

Zahl der in 
NME-Anker-

patenten 
zitierten 

Elternpatente

Summe FuE-
Ausgaben 

2002 bis 2018
(in 1.000 US-$)

University of California 14 147 79.437.520

University of Pennsylvania 10 33 14.332.272

Max-Planck-Gesellschaft 8 35 29.902.889

Massachusetts Institute of 
Technology 8 23 12.517.765

University of Michigan 4 37 26.328.591

University of Pittsburgh 4 22 12.122.742

Emory University 3 40 8.238.593

Tufts College 3 28 2.618.292

University of Texas 0 48 39.706.442

Johns Hopkins University 0 42 32.431.643

University of New York 0 39 24.386.295

Harvard University 0 31 11.961.522

Leland Stanford Junior 
University 0 29 14.211.468

Deutsches Krebs-
forschungszentrum 0 6 2.592.996

Universität des Saarlandes 0 4 –

Institut
Träger-
schaft

Grundla-
genfor-
schung

For-
schung

Bil-
dung

Innova-
tion

Helmholtz-Gemeinschaft 
Deutscher Forschungszentren öffentlich x x x

Max-Planck-Gesellschaft zur 
Förderung der Wissenschaftenöffentlich x

Fraunhofer-Gesellschaft zur 
Förderung der angewandten 
Forschung öffentlich x

Johns Hopkins University privat x x x

University of California öffentlich x x x

Leland Stanford Junior 
University privat x x

Massachusetts Institute of 
Technology privat x x x

Harvard University privat x

University of Pittsburgh öffentlich x x x

University of Pennsylvania privat x x x

Emory University privat x x x

Tufts College privat x x x

National Institutes of Health öffentlich x x x

Wir berücksichtigen ferner die zeitlich und inhaltlich 
vorausgehenden Anker- und Elternpatente, deren Er-
kenntnisse zur Entwicklung der NME beigetragen haben. 
Unsere Untersuchung hat gegenüber den üblichen Sum-
mierungen der angemeldeten oder auch der registrier-
ten Patente den Vorteil, dass sie ausschließlich Patente 
zählt, die von den technologischen Durchbrüchen ge-
nutzt werden und die Patente einem expliziten Werthal-
tigkeitstest unterzieht.

Von 2009 bis 2019 zeigt die Auswertung erhebliche Pro-
duktivitätsunterschiede zwischen verschiedenen natio-
nalen Wissenschaftssystemen. Die Pharmaunternehmen 
(und in geringerem Umfang die Universitäten) der USA 
sind die mit Abstand überragenden Innovationsträger. 
Rund 55 % der NME und rund 62 % der Ankerpatente wer-
den von ihnen angemeldet. Die USA mit ihren rund 328 
Mio. Einwohner:innen produzieren mehr Pharmainnovati-
onen als der Rest der Welt mit etwa 7,77 Mrd. Menschen.

Die Ergebnisse für Deutschland sind durchwachsen. In 
absoluten Zahlen erreicht Deutschland bei allen Paten-
ten nur einen Bruchteil der US-amerikanischen Werte. Am 

besten schneidet noch die Industrie mit immerhin 34 Zu-
lassungen ab, was 16 % des US-amerikanischen Wertes 
(207) entspricht. Bei den Ankerpatenten entfallen dagegen 
nur 97 Schutzschriften auf Erfi nder:innen mit Wohnsitz in 
Deutschland, was bezogen auf die Zahl der US-Patente 
nur einem Anteil von 11 % entspricht. Auch bereinigt um 
die Bevölkerungszahl bleibt der Rückstand beachtlich.

Die US-Universitäten tragen 3,8 % der gesamten Ankerpa-
tente und 3,4 % der gesamten Elternpatente bei. Deutsche 
Universitäten haben keinerlei Ankerpatente und 0,07 % 
der Elternpatente hervorgebracht. Die außeruniversitären 
Forschungsinstitutionen können die Pharmapatentlücke 
Deutschlands im Vergleich zu den USA nicht schließen. 
MPG, FG und weitere steuern deutlich weniger zu pharma-
zeutischen Innovationen bei als die US-Universitäten.

In der forschungspolitischen Diskussion dürfte zunächst 
argumentiert werden, dass Pharmaunternehmen, außer-
universitäre Forschungsinstitute und Universitäten unter-
schiedliche Zielsetzungen verfolgen. Universitäten haben 
neben der Forschung Aufgaben im Bereich der Lehre, 
und die deutsche Wissenschaftspolitik räumt den Uni-

Tabelle 2
FuE-Ausgaben und Patentanmeldungen

Quelle: eigene Zusammenstellung.

Tabelle 3
Satzungen verschiedener Institute und Universitäten

Quelle: eigene Zusammenstellung, Emory College of Arts and Sciences, 
2020; Fraunhofer-Gesellschaft, 2015; Harvard College, 2020; Helmholtz-
Gemeinschaft Deutscher Forschungszentren, 2018; Johns Hopkins Uni-
versity, 2020; Massachusetts Institute of Technology, 2020; Max-Planck-
Gesellschaft zur Förderung der Wissenschaften, 2012; NIH, 2014b; 
Stanford University, 2020; Tufts University, 2020; University of California, 
2020; University of Pennsylvania, 2020; University of Pittburgh, 2020).
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versitäten auch keinen wesentlichen Platz in der Spitzen-
forschung ein: „Eine Besonderheit Deutschlands besteht 
darin, dass ein großer Teil der Spitzenforschung gar nicht 
an Universitäten, sondern an außeruniversitären Einrich-
tungen stattfi ndet“ (Deutscher Bundestag, 2020).

Die deutschen außeruniversitären Forschungsinstitute 
mit öffentlicher Trägerschaft sollen Grundlagenforschung 
betreiben (vgl. Tabelle 3), was ebenfalls den Patentoutput 
verringern kann (Aghion und Jaravel, 2015). Es fällt z. B. 
auf, dass die MPG sich offi ziell ausschließlich der Grund-
lagenforschung verschreibt. Dennoch führen die Aktivitä-
ten der MPG auch zu Patenten im Pharmabereich. Eine 
explizite satzungsmäßige Behinderung von Patentaktivi-
täten liegt offensichtlich nicht vor.

Auch an mangelnden Finanzierungsvolumen liegt es 
kaum. Mehr als 105 Mrd. Euro wurden 2018 in Deutsch-
land für FuE ausgegeben, darunter 18,6 Mrd. für FuE an 
Hochschulen (Destatis, 2020). Die Gesamtausgaben des 
Bundes für FuE lagen 2019 bei 19,6 Mrd. Euro. Insgesamt 
2,68 Mrd. Euro entfi elen auf den Bereich der Gesund-
heitsforschung und -wirtschaft (BMWi, 2020). Die deut-
schen öffentlichen FuE-Ausgaben sind seit 2009 stärker 
gestiegen als in den meisten vergleichbaren Staaten (Ex-
pertenkommission Forschung und Innovation, 2021). 

Die deutschen außeruniversitären Forschungsinstitutionen 
wie MPG, Helmholtz, Leibniz und FG genießen relativ hohe, 
weitgehend im Wachstum verstetigte und direkte Zuwen-
dungen aus dem Bundeshaushalt von derzeit jährlich ca. 
5,8 Mrd. Euro. Die relativ geringeren DFG-Mittel (2020 ca. 
1,8 Mrd. Euro, Gesetz über die Feststellung des Bundes-
haushaltsplans für das Haushaltsjahr 2020) werden hinge-
gen in einem offenen Wettbewerb zwischen Universitäten 
vergeben. Anders ist die Situation in den USA: Das dor-
tige National Institutes of Health (NIH) fungiert primär als 
qualifi zierter Geldverteiler, der Dritten jährlich rund 40 Mrd. 
US-$ für medizinische Forschung zur Verfügung stellt. Die 
Finanzmittel fl ießen zu mehr als 80 % an universitäre Ak-
teure. Statt wie in Deutschland das Gros der Bundesmittel 
in „bundeseigene“ Institute zu leiten, fördert das NIH den 
Wettbewerb unter vielen Dritten. Nur 10 % der NIH-Mittel 
fl ießt in eigene Labore auf dem NIH Campus (NIH, 2014a).3

In Deutschland dürfte es weniger um das weitere Wachs-
tum, sondern eher um die Effi zienz der Forschungsför-
derung gehen. Hierbei sollte die Forschungsförderung in 
Deutschland in Richtung eines offenen Wettbewerbs ge-

3 Auch die Analyse der institutionellen, regulativen, bildungspoliti-
schen, militärpolitischen und steuerlichen Vorteile von Pharmafor-
schung in den USA sollte beachtet werden. Diese fundamentalen Un-
terschiede dürften jedoch allenfalls langfristig beeinfl ussbar sein.

hen und die Arbeitsteilung zwischen den deutschen Uni-
versitäten und den außeruniversitären Forschungsinstitu-
tionen einer Prüfung auf Aktualität unterzogen werden.4

Von zentraler Bedeutung ist eine Stärkung der Patentak-
tivitäten durch die Restrukturierung der Forschungsbe-
dingungen in Deutschland, in der die Wissenschafts- und 
Wertekultur in Richtung einer höheren Bedeutung von 
Patenten beeinfl usst wird. Bezüglich der außeruniversitä-
ren Forschungsinstitute sollte der Pakt für Forschung und 
Innovation (BMBF, 2021) für eine verbesserte Translation 
geschärft werden. An den deutschen Universitäten sollte 
die begrenzte Rolle von Patenten bei der Berufungs- und 
Evaluierungspolitik hinterfragt werden.

Zudem sollte darüber nachgedacht werden, „die Bereit-
schaft zu Grü ndungen und vor allem zu Ausgrü ndungen 
aus dem Wissenschaftssystem heraus zu befö rdern“ 
(Wissenschaftsrat, 2021). Auch Ideen und Konzepte wie 
die einer European Biomedical Research and Develop-
ment Agency BARDA (European Parliament, 2021), einer 
pharmazeutischen Innovationsagentur (BMBF, 2021) oder 
dem Netzwerk Universitätsmedizin (2021) können zielfüh-
rend sein, solange in ihren Anreizmechanismen eine hin-
reichend starke Orientierung auf sinnvolle Outputvariablen 
gelingt. Eine Orientierung auf Inputvariablen wie Drittmittel 
oder auf weniger geeignete und im Übrigen hinreichend 
geförderte Outputvariablen wie Veröffentlichungen, Kon-
ferenzen etc. dürfte weniger zielführend sein.

4 Die gewachsenen Strukturen basieren letztlich auf der Gründung der 
Kaiser-Wilhelm-Gesellschaft zur Förderung der Wissenschaften e. V. 
1911, deren Institute 1953 in die heutige MPG übernommen wurden.

Alle Bereiche (%) Life Science (%)

USA 29,4 37,3

China 16,6 7,9

Frankreich 10,6 9,3

Deutschland 8,3 10,2

Großbritannien 6,2 9,1

Japan 3,4 2,5

Schweiz 2,2 2,4

Israel 0,7 0,8

Indien 0,4 0,0

Tabelle 4
Nature-Index in naturwissenschaftlichen 
Fachzeitschriften, 1.12.2019 bis 30.11.2020

Quelle: Nature (2021); eigene Berechnungen.
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Kurzarbeitergeld (KUG) bewährt sich in der aktuellen Kri-
se, bedrohte Beschäftigungsverhältnisse zu sichern und 
Arbeitslosigkeit zu verhindern (Herzog-Stein et al., 2021). 
Als weniger erfolgreich ist dagegen der Einsatz von KUG 
in wachstums- bzw. strukturpolitischer Hinsicht zu be-
werten. Nur zurückhaltend wird die freigewordene Zeit für 
berufl iche Qualifi zierung genutzt; die günstige Gelegen-
heit, die Qualifi kationsstruktur der Beschäftigten an die 
durch den digitalen, ökologischen und demografi schen 
Strukturwandel ausgelösten Bedarfe anzupassen, wird 
verpasst. Dabei besteht reichlicher Bedarf, den gesamt-
wirtschaftlichen Humankapitalstock aufzubessern, wie 
die OECD (2021) erst kürzlich offengelegt hat.

Günstig ist die Gelegenheit deshalb, weil die Nutzung der 
durch Kurzarbeit freiwerdenden Zeit für Weiterbildung 
die Möglichkeit bietet, zwei für Betriebe und Beschäf-
tigte bedeutsame Engpässe, nämlich Kosten und Zeit, 
zu mindern oder gar zu beheben (Bilger und Käpplinger, 
2017). Bei Kurzarbeit verliert die in konjunkturellen Hoch-
phasen mit ausgelasteten Arbeitskapazitäten und Über-
stundenarbeit knappe Ressource Zeit ihre limitierende 
Wirkung. Betrieben fällt es leichter, Weiterbildungszeiten 
mit den für Produktion und Dienstleistung erforderlichen 
Zeiten zu synchronisieren. Beschäftigte lassen eine 
größere Weiterbildungsbereitschaft erwarten, wenn die 
Maßnahmen während der Arbeitszeit (Osiander und Ste-
phan, 2018) stattfi nden.

Ebenso kann KUG den Engpass Kosten entschärfen. Für 
die ausgefallene und stattdessen für Weiterbildung zur 
Verfügung stehende Zeit wird Kurzarbeitergeld gezahlt. 
Den Betrieben entfällt ein großer Teil der indirekten Kos-
ten der Weiterbildung, zumal auch die Sozialversiche-
rungsbeiträge erstattet werden. Zusätzlich bieten arbeits-
marktpolitische Programme (Qualifi zierungschancen-
gesetz und Arbeit-von-morgen-Gesetz) die Möglichkeit, 
auch die direkten Kosten (Lehrgangsgebühren usw.) zu 
senken. Die Kostenübernahme steigt mit abnehmender 
Betriebsgröße. Für Kleinstbetriebe fallen nahezu keine 
Kosten der Weiterbildung an.1

Auch Beschäftigte können von Weiterbildung während der 
Kurzarbeit profi tieren. Da eine dauerhafte Weiterbeschäf-
tigung nach der Kurzarbeit nicht gesichert ist, können sie 
mit gezielter Weiterbildung versuchen, ihre Chancen auf 
dem externen Arbeitsmarkt zu verbessern. Eine erhöhte 
Mobilitätsfähigkeit und -bereitschaft kann ebenfalls für 
Betriebe vorteilhaft sein, wenn sie zu selbstinduziertem 
Arbeitsplatzwechsel führt, sodass bei notwendigem Per-
sonalabbau keine ansonsten anfallenden Entlassungs-
kosten (Abfi ndungen, Sozialplan) entstehen. Umgekehrt 
könnten Betriebe zurückhaltend reagieren, weil sie das 
Risiko fürchten, dass qualifi zierte Arbeitskräfte abwandern 
(Crimmann und Wießner, 2009). Weiterbildung kann aber 
auch die Verbleibchancen von Beschäftigten steigern, da 
sie durch ihre Teilnahme berufl iche Anpassungsbereit-
schaft und -fähigkeit an sich ändernde Produkte und Pro-
duktionsprozesse signalisieren.

Die insgesamt günstigen Zeit- und Kostenbedingungen 
sprechen für antizyklische Weiterbildungsaktivitäten, für 
das Nachholen von in konjunkturellen Hochphasen auf-
geschobenen oder das Vorziehen von zukünftigen Quali-
fi zierungsbedarfen.

Bescheidene Teilnahme

Enttäuschend fallen jedoch die Befunde der auf Ba-
sis der Erwerbspersonenbefragung der Hans-Böckler-
Stiftung durchgeführten Analyse aus (Emmler, 2021). 

1 Betriebe mit weniger als zehn Beschäftigten erhalten 100 % der Kos-
ten erstattet, Betriebe mit bis zu 250 Beschäftigten 50 % (Bundesge-
setzblatt, 2018). 
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Kurzarbeiter:innen2 zum Befragungszeitpunkt November 
2020 nahmen seit Beginn der Pandemie seltener (18,9 %) 
an betrieblicher Weiterbildung teil als Beschäftigte oh-
ne Kurzarbeit (28,8 %).3 Generell scheint die Arbeitszeit 
die Weiterbildungsintensität negativ zu beeinfl ussen. Bei 
sozialversicherungspfl ichtig Beschäftigten mit Arbeits-
zeitverkürzungen von über 50 % (März-Oktober 2020, 
vermutlich überwiegend durch Kurzarbeit bedingt) sinkt 
die Teilnahmequote auf lediglich 8,7 %, deutlich weniger 
als bei Beschäftigten mit weitgehend unveränderten Ar-
beitszeiten (30,2 %).

Weiterbildung im Zusammenhang mit Kurzarbeit durch-
bricht nicht tradierte Strukturmuster (Statistisches Bun-
desamt, 2017; Schönfeld und Behringer, 2017), sondern 
repliziert sie: Die Teilnahme der Kurzarbeiter:innen (ohne 
Abschluss: 4 %, mit Berufsabschluss: 14 %, mit Hoch-
schulabschluss: 35 %) steigt mit dem Qualifi kationsgrad 
der Beschäftigten, ähnlich wie bei den sozialversiche-
rungspfl ichtig Beschäftigten ohne Kurzarbeit im Novem-
ber 2020 (ohne Abschluss: 19 %, mit Berufsabschluss: 
25 %, mit Hochschulabschluss: 36 %), ebenso mit der 
Betriebsgröße, woran auch die umgekehrt zur Betriebs-
größe gestaffelten öffentlichen Fördermöglichkeiten 
(Qualifi zierungschancengesetz) im Grundsatz nichts ge-
ändert haben. Höher ist die Weiterbildungsbeteiligung 
zudem in Betrieben mit betrieblicher Interessenvertretung 
als in solchen ohne. Ferner zeigen sich starke Branchen-
unterschiede, unterdurchschnittliche Werte vor allem in 
den stark von KUG betroffenen Bereichen wie dem Gast-
gewerbe mit 12,5 % (vgl. Abbildung 1). Wenn in diesem 
Bereich die Weiterbildungsquote der Beschäftigten mit 
Kurzarbeit höher ist als bei denen ohne Kurzarbeit, könn-
te das mit Abwanderungen aus diesen Tätigkeiten und 
der Vorbereitung auf neue Anforderungen zu tun haben.

Grosso modo bestätigt werden diese Befunde für den 
Zeitraum der Corona-Pandemie durch eine Regressi-
onsanalyse. Beschäftigte mit einer längeren Dauer der 
Kurzarbeit nehmen signifi kant weniger an Weiterbildung 
teil (Pusch und Seifert, 2021). Auch für den Grad der Qua-
lifi kation der Beschäftigten (positiv für Weiterbildungs-
teilnahme) und bestimmte Branchen (Kommunikation, 
Finanzen, Gesundheits- und Sozialwesen) gibt es signi-
fi kant positive Zusammenhänge mit der Weiterbildungs-
aktivität. Im Gesundheitswesen dürfte die hohe Weiter-
bildungsquote mit den Anforderungen der Pandemie zu 
tun haben. Im Gegensatz zur Tarifbindung gibt es für das 

2 Gezählt wird die Teilnahme an einer Weiterbildungsmaßnahme in der 
Zeit von Beginn der Corona-Pandemie bis Anfang November 2020.

3 Für Juni 2020 beziffert eine andere Untersuchung den Anteil der 
Kurzarbeiter:innen mit Beteiligung an Weiterbildung auf 5 %, ohne 
Vergleichswerte für Nicht-Kurzarbeiter:innen (Kruppe und Osiander, 
2020).

Vorhandensein eines Betriebs- oder Personalrats einen 
hoch signifi kanten Zusammenhang mit der Weiterbil-
dungsaktivität. Insgesamt lässt sich nicht sagen, ob die 
zurückhaltenden Weiterbildungsaktivitäten eher auf eine 
mangelnde Bereitschaft der Beschäftigten oder der Be-
triebe zurückzuführen sind. Wie Erfahrungen zeigen, ma-
chen Betriebsräte in Krisensituationen Weiterbildung zu 
einem Thema (Berger, 2015) und stoßen entsprechende 
Initiativen an, um bedrohte Arbeitsverhältnisse zu sichern.

Gründe für die Zurückhaltung bei der Weiterbildung

Die Weiterbildungsintensität hängt von generellen und 
von kurzarbeitsspezifi schen Faktoren ab. Generell be-
reiten die coronabedingten Kontaktbeschränkungen 
Schwierigkeiten, Weiterbildung durchzuführen (Christ 
und Koscheck, 2021; Bellmann et al., 2020). Zudem ist 
die Mehrheit der Betriebe nicht über Angebote öffentli-
cher Förderung informiert, oder aber Beschäftigte (30 %) 
zeigen kein Interesse an den angebotenen Maßnahmen 
(Kruppe et al., 2021).4 Von der Krise betroffene kleinere 
und mittlere Unternehmen haben ihre Weiterbildungsak-
tivitäten eingeschränkt oder gar eingestellt, weil das Wei-
terbildungsangebot beeinträchtigt ist, eigene Planungs-
kapazitäten fehlen, sie die Zukunftschancen als unsicher 
einschätzen oder der kurzfristigen Existenzsicherung 
Vorrang einräumen (Leifels, 2021). Zwar haben Weiter-
bildung betreibende Betriebe alternative Lernformen wie 
E-Learning ausgebaut, sie sind aber noch längst nicht 
fl ächendeckend im Einsatz (Seyda und Placke, 2020). Au-

4 Es wird allerdings nicht zwischen Beschäftigten mit und ohne Kurzar-
beit unterschieden.

Abbildung 1
Weiterbildungsteilnahme Beschäftigte mit und ohne 
Kurzarbeit, nach ausgewählten Branchen
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ßerdem ist fraglich, inwieweit E-Learning für weniger bil-
dungserfahrene Personen geeignet ist.

Bei Kurzarbeit kommt erschwerend hinzu, dass Qualifi -
zierungsmaßnahmen einen planerischen und organisa-
torischen Vorlauf erfordern (Deeke, 2009), der zumindest 
in der Anfangsphase der coronabedingten Kurzarbeit im 
Frühjahr 2020 nicht gegeben war. Mit andauernder Kurz-
arbeit verliert dieses Hindernis allerdings an Bedeutung. 
Problematisch bei der Organisation von Weiterbildung 
ist, dass die Dauer der Kurzarbeit in vielen Fällen nicht 
absehbar ist, Maßnahmen nicht in die durch Kurzarbeit 
veränderten Arbeitspläne passen oder auch nicht als 
prioritär angesehen werden (Bellmann et al., 2020). Au-
ßerdem entfällt bei Kurzarbeit mit einer stark reduzierten 
Arbeitszeit weitgehend der Lernort Betrieb. Gerade aber 
das Lernen am Arbeitsplatz hat eine hohe Bedeutung in 
weiterbildenden Unternehmen.

Fazit

Das window of opportunity, Weiterbildungsdefi zite wäh-
rend der Kurzarbeit nachzuholen, wird nur bescheiden 
genutzt. Offensichtlich fällt es Betrieben und Weiterbil-
dungsanbietern schwer, geeignete Maßnahmen zu or-
ganisieren. Auch verfügen Betriebe und Kurzarbeitende 
häufi g nicht über die erforderlichen Informationen über 
Qualifi zierungsmöglichkeiten, -inhalte, -träger sowie öf-
fentliche Fördermöglichkeiten. Gezielte Beratung ist des-
halb das Gebot der Stunde. Offensichtlich reicht die mit 
dem Qualifi zierungschancengesetz ausgebaute Beratung 
nicht aus, modularisierte Maßnahmen der Qualifi zierung 
zu entwickeln und mit der zeitlichen Organisation der 
Kurzarbeit abzustimmen. Zukünftig sollten in den Betrie-
ben, bei Kleinbetrieben auch betriebsübergreifend in Ver-
bünden, Lernpromotor:innen (Dobischat et al., 2013) oder 
Weiterbildungsmentor:innen (IG Metall, 2018) eingeführt 
werden. Deren Aufgabe bestünde darin, Qualifi zierungs-
bedarfe zu eruieren, die betrieblichen Akteure zu motivie-
ren und gezielte Maßnahmen anzustoßen. Weitere Unter-
stützung lässt das gerade vom Bundestag gestärkte Initi-
ativrecht für Betriebsräte bei der Weiterbildung erwarten. 
Außerdem sollten, dem Beispiel der Niederlande folgend, 
Betriebe, die Kurzarbeit beantragen, erklären, dass sie 
Beschäftigte zu Weiterbildungsmaßnahmen anregen.
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senerzminenunglück des Bergbauunternehmens Vale 
Anfang 2019 gezeigt hat, zu starken Preissteigerungen 
führen. Die Energierohstoffpreise werden zusätzlich durch 
geopolitische Konfl ikte oder durch die Politik der Organi-
sation Erdöl exportierender Staaten (OPEC) beeinfl usst. 
Trotz unterschiedlicher Treiber verlaufen die Rohstoff-
preise über die verschiedenen Segmente hinweg nicht 
unabhängig voneinander. Empirische Studien wie die von 
Delle Chiaie et al. (2017) zeigen, dass die verschiedenen 
Rohstoffe durch einen gemeinsamen Faktor, der größten-
teils durch die konjunkturelle Entwicklung der Weltwirt-
schaft erklärt wird, beeinfl usst werden. So gehen Phasen 
des Aufschwungs der Weltwirtschaft mit einer erhöhten 
Nachfrage und Phasen des Abschwungs mit einem Rück-
gang der Nachfrage nach Rohstoffen einher (Schmidt et 
al., 2021). Dies zeigte sich deutlich, während der durch die 
Finanzkrise 2008/2009 ausgelösten globalen Rezession, 
die zu einem starken Einbruch der Rohstoffpreise in allen 
Rohstoffsegmenten führte (vgl. Abbildung 2).

Langfristige Trends der Rohstoffpreisentwicklung, die über 
die marktspezifi schen Schwankungen und die konjunk-
turellen Zyklen hinausgehen, werden als Superzyklen be-
zeichnet. Ein Rohstoff-Superzyklus beschreibt eine lange 
Phase von nachfragegetriebenen Preissteigerungen, die 
deutlich über das durchschnittliche langfristige Preisniveau 
hinausgehen. Die Aufschwungsphase eines Superzyklus 
erstreckt sich über zehn bis 35 Jahre, da ein Strukturwan-
del der Wirtschaft die Nachfrage nach Rohstoffen nachhal-
tig verändert. Diese strukturelle Veränderung der Nachfrage 
erfordert eine strukturelle Angebotsanpassung, die je nach 
Rohstoff einige Zeit in Anspruch nehmen kann. Solange das 
Angebot aufgrund fehlender Kapazitäten nicht ausgeweitet 
werden kann, sorgt die steigende Nachfrage für Preisan-
stiege. In der Entwicklung der Rohstoffpreise während des 
vergangenen Jahrhunderts gab es mindestens drei solcher 
Superzyklen. So bewirkte z. B. die rasche Industrialisie-
rung der USA in den späten 1800er bis in die frühen 1900er 
Jahre einen Rohstoff-Superzyklus. Der nächste Superzyk-
lus wurde durch den Wiederaufbau Europas und den wirt-
schaftlichen Aufschwung Japans in der Nachkriegszeit ab 
1945 ausgelöst. Der letzte Rohstoff-Superzyklus ab 2000 
war auf die Industrialisierung und Urbanisierung der BRIC-
Länder (Brasilien, Russland, Indien und China) und Chinas 
Beitritt zur Welthandelsorganisation zurückzuführen (vgl. 
Abbildung 2). Allen drei Superzyklen war gemeinsam, dass 
sie durch einen massiven Nachfrageschub ausgelöst wur-
den, der durch eine Transformation der Wirtschaft verur-

DOI: 10.1007/s10273-021-2989-z

Konjunkturschlaglicht

Rohstoffpreise: Superzyklus oder Aufschwung?
In den vergangenen Monaten haben die Weltmarktprei-
se für Rohstoffe insbesondere für Industrierohstoffe stark 
zugelegt. Nach dem Einbruch im April 2020, ausgelöst 
durch den ersten globalen Lockdown zur Bekämpfung 
der Corona-Pandemie, sind die Rohstoffpreise kontinu-
ierlich und zum Teil deutlich über das Vorkrisenniveau 
gestiegen (vgl. Abbildung 1). Auch die zwischenzeitlich 
erneut gestiegenen Corona-Infektionszahlen und die Ein-
führung weiterer Lockdown-Maßnahmen konnten den 
Aufwärtstrend der Rohstoffpreise nicht bremsen. Der 
HWWI-Rohstoffpreisindex stieg im Vergleich zu seinem 
Vorkrisenniveau vom Dezember 2019 um 32 %. Wobei der 
Teilindex für Energierohstoffpreise einen Zuwachs von 
28 % und der Teilindex für Agrarrohstoffe einen Anstieg 
von 36 % verzeichnete. Besonders beeindruckend ist je-
doch der Anstieg des Teilindex für Industrierohstoffe, der 
gegenüber seinem Vorkrisenniveau um mehr als 70 % zu-
legte und im Mai 2021 sein Zehnjahreshoch überschritt. 
Die Preiserhöhungen und Lieferengpässe waren für die 
Verbraucher:innen in den letzten Monaten vor allem bei 
Baumaterialien deutlich spürbar. In der öffentlichen De-
batte wird daher bereits die Frage gestellt, ob diese enor-
men Preissteigerungen allein eine Auswirkung der Coro-
na-Pandemie und damit von kurzer Dauer sind, oder den 
Beginn eines neuen Rohstoff-Superzyklus einläuten.

Rohstoffpreise sind sehr volatil und können durch kurz-
fristige angebots- oder nachfrageseitige Schocks stark 
beeinfl usst werden. So sind die Preise für Agrarrohstoffe 
in hohem Maße von den Wetterbedingungen in den An-
bauregionen abhängig. Die Preise für Industrierohstoffe 
werden in erster Linie nachfrageseitig von der weltweiten 
Industrieproduktion beeinfl usst, jedoch können auch hier 
plötzliche Angebotsverknappungen, wie das schwere Ei-

Abbildung 1
Starker Anstieg der HWWI-Rohstoffpreisindizes
Tägliche Indexwerte auf US-$-Basis, 2015=100

Quelle: Hamburgisches WeltWirtschaftsInstitut (HWWI).
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rüber hinaus hat die rasche Erholung der chinesischen 
Wirtschaft die Nachfrage nach Industrierohstoffen bereits 
frühzeitig deutlich gesteigert. Die Nachfrage nach Bauma-
terialien für Renovierungsprojekte wurde zudem bereits 
während der Lockdown-Maßnahmen insbesondere in den 
USA durch den Privatsektor angeregt. Corona-Soforthil-
fen und umfangreiche Konjunkturpakete verstärkten den 
Nachfrageanstieg zusätzlich. Der gestiegenen globalen 
Nachfrage stand ein weiterhin geschwächtes Angebot ge-
genüber, was zu den enormen Preissteigerungen führte.

Die seit Mai wieder fallenden Preise an einigen Roh-
stoffmärkten deuten darauf hin, dass sich die Versor-
gungsengpässe allmählich aufl ösen. Der durch die Di-
gitalisierung und die angestrebte Dekarbonisierung der 
Wirtschaft eingeleitete Strukturwandel wurde durch die 
Corona-Pandemie zwar unterstützt, treibt aber derzeit 
hauptsächlich die Nachfrage nach einem kleinen Teil der 
Industriemetalle wie z. B. Kupfer, Kobalt und Nickel. Ob 
diese Entwicklungen ausreichen, um einen neuen Super-
zyklus anzustoßen, ist daher derzeit noch fraglich.

Claudia Wellenreuther

wellenreuther@hwwi.org
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sacht wurde und alle Rohstoffgruppen betraf (Heap, 2005; 
Cuddington und Jerrett, 2008; Erten und Ocampo, 2012).

Einigen Rohstoffanalyst:innen zufolge könnten die aktuel-
len Preissteigerungen im Zuge der wirtschaftlichen Erho-
lung nach der Corona-Pandemie den Beginn eines neuen 
Superzyklus darstellen. In diesem Zusammenhang wird 
die COVID-19-Pandemie nicht als Ursache, sondern als 
Verstärkung einer bereits angelaufenen strukturellen Ent-
wicklung gesehen. Die Digitalisierung und insbesondere 
die angestrebte Dekarbonisierung der Wirtschaft zur Errei-
chung der weltweit auferlegten Klimaziele bewirken einen 
technologischen Wandel, der einen strukturellen Nach-
frageanstieg nach Rohstoffen mit sich ziehen könnte. Die 
globalen Lockdown-Maßnahmen haben die Digitalisie-
rung durch die weltweite Zunahme an Remote-Arbeit und 
Homeschooling weiter beschleunigt. Die Dekarbonisierung 
wird derzeit zusätzlich durch die umfangreichen Konjunk-
turpakete unterstützt, die insbesondere auf klimafreundli-
che Technologien setzen. Bislang sind jedoch hauptsäch-
lich bestimmte Rohstoffgruppen hiervon betroffen. So 
werden z. B. für Elektromobilität speziell Industriemetalle 
wie Kupfer, Nickel, Aluminium und Kobalt nachgefragt. 
Klimafreundliche Bauprojekte könnten hingegen den Ver-
brauch an Holz als nachhaltigem Baustoff steigern.

Bei dem rasanten Anstieg der Rohstoffpreise seit den 
Preiseinbrüchen im Frühjahr 2020 könnte es sich jedoch 
auch lediglich um einen kurzfristigen Aufschwung han-
deln. Die COVID-19-Pandemie hat die Rohstoffpreise über 
verschiedene Kanäle beeinfl usst. Im Gegensatz zu frühe-
ren Rezessionen lösten die globale COVID-19-Pandemie 
und die Eindämmungsmaßnahmen eine einmalige Kom-
bination von Angebots- und Nachfrageschocks auf den 
Rohstoffmärkten aus. Insbesondere auf den Märkten für 
Industrierohstoffe führten die Lockdown-Maßnahmen zu 
Angebotsverknappungen, da z. B. Minen temporär ge-
schlossen und Lieferketten unterbrochen wurden. Da-

Abbildung 2
Langfristige Entwicklung der HWWI-Rohstoffpreisindizes
Monatliche Indexwerte auf US-$-Basis, 2015=100

Quelle: Hamburgisches WeltWirtschaftsInstitut (HWWI).
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