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Erweiterte Billionenprogramme bei den grof3en Notenbanken

Lizenz zum Gelddrucken

apanisch zu lernen kam in den
J1980er Jahren in Mode, als das
Land der aufgehenden Sonne die
Weltwirtschaft zu iibernehmen schien.
Die EZB hat vielleicht nicht die Spra-
che, aber von der japanischen Geldpo-
litik gelernt. Zwar kauft die EZB im
Gegensatz zur Nippon Ginké noch
keine Aktien, aber in jeder anderen
Bezichung kopieren EZB und US-Fed
die seit zwei Jahrzehnten bestehende
japanische ,Lockerungspolitik®. Die
Fed kauf nicht nur Staatsanleihen,
sondern auch Unternehmensanlei-
hen, sogar solche mit nied-
riger Bonitit, was die EZB
noch tiberdenkt.

Die EZB hinkt hin-
terher, die Fed begann
im April mit den Kiu-
fen. Dies spiegeln die
Aktienindizes wider, de-

emittieren. Stutzte man in Europa die
Finanzmirkte nach der Lehman-Kri-
se, muf§ man jetzt feststellen, daf§ eben
jene Mirkte Finanzierungen ermdgli-
chen, die fiir Banken mit wackeligen
Bilanzen und hohen Kapitalanforde-
rungen derzeit schwierig sind.

Der Anleihemarke stabilisiert sich
langsam. Die EZB kommt viel zu
spit, um die Markepanik zu lindern.
Dazu kommyt, dafl Firmenfinanzie-
rungen in Europa stirker von Bank-
krediten als Anleihen abhingen, was
die Wirksamkeit der Kdufe begrenzt.
Auflerdem kauft die Fed
bereits Dollar-Anleihen
europiischer Firmen, die
in von ihr erworbenen
ETF-Fonds enthalten
sind, beispielsweise der
Deutschen Bank oder
von T-Mobile. Es geht
der EZB vermutlich eher

ren Erholung in Europa

VON

bis zur Ausweitung des darum, Geld zu drucken,
EZB-Kaufprogramms THOMAS was der ,Modernen Geld-
PEPP auf 1,3 Billionen KIRCHNER politik” (MMT) zufolge
Euro weit langsamer ver- Wachstum ohne Inflation
lief als in den USA. Als »Ohne In- schaffen soll. Der deflatio-

Notfallmafinahme ist der

Kauf von Firmenanleihen

flation sind
die enormen

nire Effekc von China-
Importen hat zwei Jahr-

durchaus logisch. Denn  Staatsschulden  zehnte lang Gelddrucken
viele Anleger, die solche langfristig nicht  bei moderater Inflation
Papiere auf Kredit gekauft ~ mehr tragbar.«  erméglicht. China diirfte

haben, mufiten wegen des
Preisverfalls verkaufen, was die Kurse
weiter unter Druck setzte.
Gleichzeitig kauften die Zentral-
banken Staatsanleihen zuriick, durch
deren Leerverkauf sie Zinsrisiken ab-
gesichert hatten. Deshalb verstirkt
eine Zentralbank letztlich den Ver-
kaufsdruck auf Unternehmensan-
leihen, wenn sie nur Staatsanleihen
kauft und deren Kurse treibt. Allein
die Ankiindigung der Fed erlaubte
zahlreichen Unternehmen, trotz der
Marktturbulenzen neue Anleihen zu

in Zukunft weniger zen-
tral fiir die Weltwirtschaft sein, so daf
Inflation wahrscheinlich wird. Auch
das diirfte ein Kalkiil der Zentralban-
ken sein, denn ohne Inflation sind die
enormen Staatsschulden langfristig
nicht mehr tragbar.

Fiir Privatanleger ist damit klar:
Geld wird gedruckt, ohne daff ein
Ende in Sicht ist. Aktien sind zwar
kurzfristig immer riskant, aber lang-
fristig ist die Erosion der Kaufkraft bei
allen vermeintlich sicheren Anlagen
garantiert.

EU-Binnenmarkt verhindert niedrigere Mehrwertsteuersatze

Scheinbare Grofziigigkeit

Von Jorg Fischer

ach sieben Jahren Rot-Griin
warnte die Hartz-IV-SPD:
Merkelsteuer, das wird teuer!“ Doch
nach der Bundestagswahl 2005 gab es
eine GrofSe Koalition — und die unso-
ziale Mehrwertsteuer stieg nicht um
zwel, sondern sogar um drei Punkte
auf 19 Prozent. Die versprochene
Einkommensteuersenkung gab es na-
tiirlich nicht — schliefSlich sind beide
Steuern mit je 30 Prozent die wichtig-
sten Quellen des Fiskus. Wegen der
Corona-Kirise soll dieser Wahlbetrug
ab Juli riickgingig gemacht werden,
der ,ermifligte Satz fiir Biicher,
Nahrungsmittel und Medikamente
fillt von sieben auf fiinf Prozent.
Allerdings ist diese Entlastung ,,zur
Stiarkung der Binnennachfrage® im
»Konjunktur- und Krisenbewilti-
gungspaket” der Bundesregierung bis
Jahresende begrenzt. Und reichen drei
Prozent ,,Rabatt” aus, um die gesunke-
ne Kauflaune kurzfristig zu beleben?
Mehr war aber kaum drin, denn der
EU-Binnenmarkt sieht Mindestsitze
von 15 bzw. fiinf Prozent vor. Schlief3-
lich ist ein Teil des Mehrwertsteuer-

aufkommens der Mitgliedstaaten eine
feste Einnahmequelle des wachsenden
EU-Haushalts. Und wird die Steuer-
senkung tiberhaupt real an die Kun-
den weitergegeben? Bei der Preisum-
stellung 2002 von D-Mark auf Euro
wurde dies von vielen Dienstleistern
und Hindlern fiir kriftige Preiserho-
hungen genutzt. Das ist wohl insge-
heim auch bezweckt: Unternehmen
konnen so ihre Corona-geschidigte
Zahlungsfihigkeit etwas verbessern.
Und der zweimalige Umstellungsauf-
wand wird fiir IT-Firmen zu einem
lukrativen Zusatzgeschift.

Wenn die Regierung wirklich Fa-
milien mit niedrigen und mittleren
Einkommen zum Kauf animieren
wollte, hitte sie nicht ihre ,Innova-
tionsprimie” fiir Kiufer eines teuren
E-Autos auf 6.000 Euro verdoppelt,
sondern von Donald Trump gelernt:
Jede steuerzahlende Familie hatte dort
spitestens im Mai je 1.200 Dollar fiir
Vater und Mutter sowie 500 Dollar
fir jedes Kind als Scheck im Postka-
sten vorgefunden — ganz ohne vor-
mundschaftliche Konsumlenkung.
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St. Johanner Markt in Saarbriicken: Sieben westdeutsche Kommunen haben eine Pro-Kopf-Verschuldung von mehr als 7.500 Euro

Nachhaltige Kommunen nach Corona

Finanzpolitik: Ein Vier-Saulen-Modell als Alternative zur pauschalen Entschuldung von Stadten und Gemeinden

DIRK MEYER

er Begriff Nachhaltigkeit ent-
Dstammt der Forstwirtschaft.
Es ist ein Weg, um die Welt

im Gleichgewicht zu halten. Die Co-
rona-Pandemie hat nun zu vielfiltigen
Verwerfungen gefiihrt — auch bei den
Finanzen von Stidten und Gemeinden.
Diese werden durch die Ausfille bei der
Gewerbesteuer (41 Prozent Anteil am
kommunalen Aufkommen) oder hhe-
ren Sozialausgaben hart getroffen. Der
Steuerausfall wird dieses Jahr auf 11,8
Milliarden Euro (minus 25 Prozent)
geschitzt. Das 130 Milliarden Euro
schwere , Konjunktur- und Krisenbe-
wiltigungspaket” der Bundesregierung
soll hier eine gewisse Entlastung bieten.
2017 belief sich der Schuldenstand
der Stidte und Gemeinden in den Fli-
chenlindern auf 137,5 Milliarden Euro.
Kurzfristige Kassenkredite in Hohe von
45 Milliarden Euro haben die Locher
bei den laufenden Ausgaben gestopft.
Die Investitionskredite werden hingen
als werthaltig angesehen. Betroffen sind
etwa 2.000 Kommunen, wobei etwa 650
Gemeinden Liquidititskredite von mehr
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Corona-Krisenbewaltigungspaket

Das 130 Milliarden Euro schwere,Kon-
junktur- und Krisenbewaltigungspa-
ket” der Bundesregierung enthdlt zum
Beispiel eine Mehrwertsteuersenkung,
einen 300-Euro-Kinderbonus, 6.000
Euro fur Kaufer eines bis zu 46.400 Eu-
ro teuren E-Autos oder die, Kulturmilli-
arde” fir,Mehrbedarfe von Einrichtun-
gen und Projekten und die Férderung
alternativer, auch digitaler Angebote”.
Der Bund wird von lberschuldeten
Stadten und Gemeinden zwar keine
Altschulden Gbernehmen, aber dau-
erhaft weitere 25 Prozent der Grund-
und insgesamt bis zu 75 Prozent der

als 1.000 Euro je Einwohner haben —
betroffen sind vor allem das Saarland,
Rheinland-Pfalz, NRW und Hessen
(IW-Report 27/19). Im Gegensatz zu
den Corona-Folgen sind die Ursachen
der Altschulden vielfiltig: struktureller
Wandel in der Industrie, der Abzug von
US-Militir, soziale Brennpunkte und
Zuwanderung oder mangelnde Finanz-
aufsicht der Linder. Miilheim an der
Ruhr war 2017 mit einer Pro-Kopf-
Verschuldung von 9.791 Euro Spitzen-
reiter. Es folgten Oberhausen (9.663),
Saarbriicken (8.806), die BASF-Stadt
Ludwigshafen (8.243), Trier (7.853),
Hagen (7.833) und Offenbach (7.587).

Finanzminister Olaf Scholz wollte mit
57 Milliarden Euro Entschuldungshilfen
— hilftig von Bund und Lindern finan-
ziert — gleich beide Probleme 16sen. Das
Projekt der Altkreditentschuldung ist im
Koalitionsausschufd gescheitert, denn es
wiirde gegen die foderale Eigenfinanzie-
rung verstoffen und Fehlanreize setzen:
In Baden-Wiirttemberg, Bayern, Sachsen
und Thiiringen spielen Kassenkredite
kaum eine Rolle. Der Féderalismus ist
aus guten Griinden im Grundgesetz fest-
geschrieben: Dezentralitit heif$t Biirger-
nihe, Vielfalt gestattet Fehler ohne grof$e
Fehlerkosten, und eine horizontal-verti-
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Unterkunftskosten von Sozialgeld-
und Hartz-IV-Beziehern sowie Asylein-
wanderern zahlen. Mit einem ,Kom-
munalen Solidarpakt 2020” sollen
zudem ,die aktuellen krisenbeding-
ten Ausfélle der Gewerbesteuerein-
nahmen kompensiert” werden. Dazu
gewdhre der Bund im laufenden Jahr
den Gemeinden,gemeinsam mit den
zustandigen Landern hélftig finanziert
einen pauschalierten Ausgleich” Bei
dem KfW-, Investitionskredit Kommu-
nale und Soziale Unternehmen” wird
die Deckelung auf 50 Millionen Euro
aufgehoben. (fis)

kale Teilung bedeutet Dekonzentration
von Macht. Die EU reihe sich hier ib-
rigens ein, indem die Staaten weiterhin
die ,Herren der Vertrige® sind — was
mitunter seitens europiischer Organe
in Frage gestellt wird.

Ein foderaler Grundsatz besteht in
der Ubereinstimmung von Aufgaben,
Ausgaben und Einnahmen. Doch der-
zeit gelten Kommunen im Verhltnis zu
ihren Aufgaben als strukeurell unterfi-
nanziert. Dies konnte das ,,Vier-Siulen-
Modell“ der Stiftung Markewirtschaft zu
den kommunalen Einnahmen nachhaltig
16sen. Eine einfache Erhebung, stetige
Einnahmen, hohe Akzeptanz seitens der
Steuerzahler und keine Substanzbesteue-
rung sind Hauptziele des Vorschlages.

Eine Biirgersteuer schafft
mehr Ausgabentransparenz

Alle Nutzer kommunaler Infrastruk-
tur sollen gemif den erlangten Vorteilen
zur Finanzierung herangezogen werden:
Grundbesitzer, lokale Firmen und Be-
wohner. Ein Hebesatzrecht, mit dem
das Steuerniveau variiert werden kann,
fordert die Eigenstindigkeit der Kom-
munen und bietet Handlungsspielrdume.
® Die erste Siule ist eine reformierte
Grundsteuer. Sie bietet ein konjunktu-
runabhingiges, stetiges Aufkommen und
besitzt einen engen Bezug der Nutzer (Ei-
gentiimer oder Mieter) zu den kommu-
nalen Leistungen wie Straflen, Schulen
etc. Zudem kann ihr aufgrund der Orts-
gebundenheit der Besteuerungsgrund-
lage — Grundstiicke/Gebdude — kaum
ausgewichen werden.
® Eine zweite Sdule bietet eine Biirger-
steuer, die einkommensabhingig erho-
ben wird. Derzeit bekommen die Ge-
meinden und Stidte 15 Prozent der
Lohn- und Einkommensteuer, zwei Pro-
zent des Umsatzsteueraufkommens sowie
zwolf Prozent der Abgeltungssteuer auf
Kapitalertrige — ohne daf§ dies dem Biir-
ger bewufSt ist. Eine Biirgersteuer konnte
als offen ausgewiesener Zuschlag zu einer
um den Gemeindeanteil reduzierten Ein-

kommensteuer Transparenz und einen
Bezug zu dem 6rdlichen Versorgungs-
angebot schaffen. Teure Infrastrukeuren,
wie der Neubau eines Freizeitbades oder
ein neues Straflenbahnnetz, wiirden ent-
sprechend hohe Zuschlige notwendig
machen. Damit erhilt der Biirger mehr
Kontrollrechte im Gemeinderat. Zudem
wiirde das Interesse an Gewerbeansied-
lungen steigen, da diese tendenziell die
Zuschlige senken wiirden.

® Die dritte Siule ist eine kommunale
Unternehmenssteuer, die an die heutige
Gewerbesteuer ankniipft. Allerdings sol-
len fiir Kapital- und Personengesellschaf-
ten einheitliche Regelungen bestehen,
denn letztere werden derzeit durch einen
Freibetrag begiinstigt. Auch eine im in-
ternationalen Steuerwettbewerb kom-
plexe und nachteilige Beriicksichtigung
der Gewerbesteuer bei der Einkommens-
besteuerung soll entfallen. Unter Einbe-
zug von Freiberuflern und Selbstindigen
konnte die Steuerbasis verbreitert und
deshalb die Steuersitze reduziert werden.
Ein Hebesatzrecht wiirde der Kommune
zusitzliche Spielriume erdffnen.

® Die vierte Siule ist eine Betriebslohn-
steuer, die an die Lohnsumme der in der
Kommune ansissigen Betriebe ankniipft.
Alle Produktionsstitten, auch die, die
bislang nicht der Gewerbesteuer unter-
lagen, tragen so zur Finanzierung der
gemeindlichen Infrastruktur bei. Sie
wire relativ aufkommensstabil — im
Gegensatz zur kommunalen Unternech-
menssteuer, deren Aufkommen von der
Gewinn-/Verlustsituation abhingt. Die
Kommunen erhalten hiermit Anreize,
insbesondere arbeitsintensive Betriebe
anzusiedeln. Die Corona-Krise eréffnet
die Moglichkeit zu einer grundsitzlichen
und nachhaltigen Reform der Gemein-
definanzen. Daher ist dieser Vorschlag
einer niheren Priifung wert.

Prof. Dr. Dirk Meyer lehrt Okonomie an der
Helmut-Schmidt-Universitdt Hamburg.
,Das Vier-Sdulen-Modell 2020":

» stiftung-marktwirtschaft.de/inhalte/publi-
kationen/working-paper
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