IKBZ7

Deutsche Industriebank

16. Januar 2023

Deutscher Sozialstaat: zu viel des Guten?

Fazit: Die Erfahrungen der letzten 15 Jahre zeigen: Eine stabile globale Konjunk-
turentwicklung ist eher eine Ausnahme als die Regel. Somit bendtigen Volkswirt-
schaften und Gesellschaften ein hohes MaR an Resilienz gegentiber krisenhaften
Entwicklungen.

Kurzfristig mdgen Fiskal- und Geldpolitik die Resilienz stéarken kdnnen, vor allem
wenn sie auch die Angebotsseite der Wirtschaft beriicksichtigen. Doch MaBnahmen
von Staaten und Notenbanken diirfen notwendige Anpassungsprozesse nicht ver-
hindern, auch wenn das zu Krisen fuhrt. Denn dann besteht die Gefahr, dass Schutz-
malRnahmen die langfristige Resilienz der Wirtschaft schwéchen.

In Deutschland allerdings dokumentiert der schon seit Jahrzehnten steigende Anteil
der Sozialausgaben am BIP eindrucksvoll die zunehmende Verschiebung von Ver-
antwortung auf den Staat.

Ein hoherer Grad an Resilienz wird vor allem seit der Corona-Pandemie und dem Krieg in
der Ukraine als winschenswert angesehen. Ziel ist es, die Schocks und Krisen fur Méarkte,
Lieferketten und die Gesellschaft insgesamt zu dampfen und so die Wertschépfung der
Wirtschaft auf einem stabilen Wachstumspfad zu halten. Resilienz bedeutet auch, auf gra-
vierende Risiken ausreichend reagieren zu kénnen. Dabei kann der Staat die Resilienz
von Gesellschaft und Wirtschaft durch HilfsmaRnahmen starken. Solch eine Politik gilt vor
allem in Krisenzeiten als notwendig, wenn Wirtschaft und Gesellschaft ohne Eingreifen des
Staates nachhaltige Disruptionen erleiden kénnten.

Das Eingreifen des Staates wird wiederum durch eine ausreichend expansive Geldpolitik
gestarkt. Die Geldpolitik in Kombination mit der Fiskalpolitik kann also kurzfristig die Resili-
enz von Gesellschaft und Wirtschaft in Krisen stérken. Dies gelang in den letzten Krisen
ganz gut — Deutschland und Europa haben Finanz-, Euro- und Corona-Krise relativ gut
Uberstanden, weil jeweils eine schnelle wirtschaftliche Erholung folgte. Gerade wahrend
der Pandemie hat die Fiskalpolitik Effektivitat bewiesen, und dies vor allem deshalb, weil
der deutsche Staat nicht nur die Nachfrageseite der Wirtschaft stiitzte, sondern auch die
Angebotsseite und so eine schnelle konjunkturelle Erholung ermdglichte. Die Kurzarbeiter-
regelung z. B. verhinderte nachhaltige Schaden auf der Angebotsseite und starkte kurzfris-
tig die Resilienz der Wirtschaft.

Aber leider kann eine Ubertreibung der Krisenpolitik neue Risiken mit sich bringen, wie es
aktuell die Inflationsentwicklung offenbart. Sie resultiert nicht zuletzt aus den vorherigen

Krisen und sorgt fur erneuten Handlungsbedarf bei Staaten und Notenbanken, die wiede-
rum ein ganzes Arsenal von Entlastungen und Transferzahlungen angestol3en haben. Da
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diese jedoch beim Status quo ansetzen und nicht neue Realitaten im Fokus haben, damp-
fen sie notwendige Anpassungen, was im aktuellen Umfeld fur eine héhere Inflation Uber
einen langeren Zeitraum sorgen kdnnte.

Resilienz durch das Festhalten an bestehenden Strukturen zu erreichen, mag helfen,
schnell aus einer Krise herauszukommen. Neutralisieren die Malinahmen jedoch die not-
wendigen Anpassungsprozesse infolge einer Krise, gerat die Resilienz einer Volkswirt-
schaft in Gefahr. Seit Jahren wird der Begriff Krise zudem inflationar benutzt, da immer
mehr wirtschaftliche Herausforderungen als Krise bezeichnet werden. Infolgedessen wer-
den die gut gemeinten und im Einzelfall erfolgreichen Stiitzungsmaf3nahmen selbst zu ei-
nem Risikofaktor, da sie die Resilienz der Wirtschaft schwachen, indem sie notwendige
Anreize fur erforderliche Anpassungen verhindern.

Sicherlich hat es in den letzten 15 Jahre viele Krisen gegeben. Die Frage ist jedoch, ob es
sich um einzelne einmalige Entwicklungen gehandelt hat, oder eher um eine grundsétzlich
héhere Volatilitat der Weltwirtschaft, der nicht durch einzelne UberbriickungsmaRnahmen
begegnet werden kann. Die Frage ist also, ob diese zahlreichen Krisen nicht neue Realita-
ten geschaffen haben. Ist dies der Fall, dann sind nicht nur StiitzungsmafRnahmen notwen-
dig, sondern vor allem auch Anpassungsanreize, um die Resilienz der Wirtschaft auf dem
Weg zu einer nachhaltigen Entwicklung zu starken. Aktuell werden allerdings eher und mit
groBer Selbstverstandlichkeit flachendeckende Hilfsmal3inahmen ausgeschuttet, um Unter-
nehmen und Haushalte kurzfristig zu stiitzen. Staaten und Notenbanken setzen alles da-
ran, Unternehmensausfalle zu verhindern und die Kaufkraft der Haushalt zu stabilisieren.
Dies bremst den notwendigen Anpassungsprozess der Wirtschaft und fihrt am Ende zu
einer immer héheren Einmischung des Staates in die Wirtschaft.

Abb. 1: Reale Lohne versus real verfigbare Einkommen,
Veranderung in % zum Vorjahr
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Resilienz ist dann gegeben, wenn Verdnderungen als Opportunitat und nicht als Risiko ge-
sehen werden. Das fordert die Anpassungsfahigkeit der Wirtschaft. Allerdings leben wir in
einer risikoscheuen Gesellschaft, die Veranderungen und Anpassungen zunehmend als
negativ beurteilt; wirtschaftliche Akteure haben folglich ein hohes Interesse daran Unsi-
cherheit auszuschlieRen. Sie sprechen deshalb von Jobgarantien und Mindestlohn und for-
dern staatliche Absicherungen und Eigenkapitalzusagen. Aber leider reduzieren solche
MaRnahmen nicht die eigentliche Unsicherheit, sondern verschieben die Verantwortung
nur auf andere Akteure — meistens auf den Staat. Dies mag in Zeiten hoher Unsicherheit
kurzfristig notwendig sein, wenn Investitionen ausbleiben. Doch wenn es Konsens der Ge-
sellschaft wird, Verédnderung zu verhindern, werden Anpassungen und Innovationen er-
schwert und das Potenzialwachstum belastet. Diese Entwicklung wird in Deutschland auch
strukturell vorangetrieben. Denn eine alternde Gesellschaft zeigt eine geringe Risiko- und
Veranderungsbereitschaft, was laut Bundesbank ein Grund fiir das sinkende Produktivi-
tats- und damit Potenzialwachstum ist.
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Abb. 2: Sozialausgaben in % zum BIP
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Doch es sind nicht nur demografische Trends und die anhaltende Krisenbekdmpfung
durch den Staat, die Anpassungsfahigkeit und Resilienz reduzieren. Es ist auch die Ent-
wicklung der Staatsausgaben. So gibt der Staat einen immer grofReren Teil seiner Einnah-
men und Neuverschuldung fur Transferzahlungen aus. Der Staat ist inzwischen zu einer
gigantischen Umverteilungsmaschine mutiert. Immer weniger Einnahmen werden fur In-
vestitionen und zur tatséchlichen Starkung der Resilienz genutzt. Denn hierflir missten die
Sozialausgaben in Verhaltnis zum BIP wieder spirbar sinken, vor allem nach bewaéltigten
Krisen. Dies ist aber nicht erkennbar. Nicht nur in Krisen, sondern auch danach, ist der
deutsche Staat anhaltend mit der Umverteilung realwirtschaftlicher Realitaten beschaftigt,
da er nur so die Stabilitét der Gesellschaft aufrechterhalten kann. Der Anstieg der Sozial-
ausgaben ist deshalb ein Indiz fur eine reduzierte Resilienz, denn die Erwartungen gegen-
Uber dem Staat sind hoch und nehmen sogar noch zu, wahrend der Verédnderungsdruck
verwassert wird. Ein Beispiel ist das Burgergeld. Es fordert keine Resilienz, sondern Ab-
hangigkeit. Anreize, die Eigenverantwortung zu starken, werden verwassert. Hier liegt ei-
nes der Grundprobleme unseres Gesellschaftssystems — fehlende Eigenverantwortung
fuhrt zu geringer Bereitschaft zu Eigeninitiative und Veréanderung. Stattdessen wird erwar-
tet, dass der Staat in die Pflicht geht, um das ,weiter so“ des Einzelnen zu sichern.

Hierbei muss allerdings zwischen Staatsregulierung zur Sicherung von Rahmenbedingun-
gen und direkter Einmischung durch Ein- und Ausgabenpolitik unterschieden werden.
Denn der Staat hat zum Beispiel durch eine strengere Regulierung in Folge der Finanz-
krise die Rahmenbedingungen fur Banken verandert und die Resilienz der Wirtschaft ge-
starkt. Hierbei wurden Anreize geschaffen, die eine Starkung und nicht Schwéachung des
Systems zur Folge hatten. Aufgabe des Staates ist es somit, vor allem geeignete Rahmen-
bedingungen zur Anpassungsbereitschaft und Resilienz zu schaffen.
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Disclaimer
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gendeine Verpflichtung und sind von der IKB Deutsche Industriebank AG ausschlieRlich fiir (potenzi-
elle) Kunden mit Sitz und Aufenthaltsort in Deutschland bestimmt, die auf Grund ihres Berufes/Auf-
gabenstellung mit Finanzinstrumenten vertraut sind und tber gewisse Erfahrungen, Kenntnisse und
Sachverstand verfligen, um unter Beriicksichtigung der Informationen der IKB Deutsche Industrieb-
ank AG Entscheidungen Uber ihre Geldanlage und die Inanspruchnahme von Wertpapier(ne-
ben)dienstleistungen zu treffen und die damit verbundenen Risiken unter Beriicksichtigung der Hin-
weise der IKB Deutsche Industriebank AG angemessen beurteilen zu kdnnen. AuRerhalb Deutsch-
lands ist eine Verbreitung untersagt und kann gesetzlich eingeschrankt oder verboten sein.

Die Inhalte dieser Unterlage stellen weder eine (i) Anlageberatung (ii) noch eine individuelle Anlage-
empfehlung oder (iii) eine Einladung zur Zeichnung oder (iv) ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumenten dar. Die Unterlage wurde nicht mit der Absicht er-
arbeitet, einen rechtlichen, steuerlichen oder bilanziellen Rat zu geben. Es wird darauf hingewiesen,
dass die steuerliche Behandlung einer Transaktion von den personlichen Verhaltnissen des jeweili-
gen Kunden abh&ngt und kinftigen Anderungen unterworfen sein kann. Stellungnahmen und Prog-
nosen stellen unverbindliche Werturteile zum Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage dar. Die Anga-
ben beziehen sich ausschlieRlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Unterlage. Eine Anderung der
Meinung des Verfassers ist daher jederzeit moglich, ohne dass dies notwendigerweise publiziert
wird. Die in der Unterlage zum Ausdruck gebrachten Meinungen spiegeln nicht zwangslaufig die Mei-
nung der IKB wider. Prognosen zur zukiinftigen Entwicklung geben Annahmen wieder, die sich in
Zukunft als nicht richtig erweisen kénnen; fir Schaden, die durch die Verwendung der Unterlage
oder von Teilen davon entstehen, wird nicht gehaftet.

Fruhere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein verlasslicher Indikator
far die zuklnftige Wertentwicklung.

Bei der Unterlage handelt es sich nicht um eine Finanzanalyse i.S.d. Art. 36 der Delegierten Verord-
nung (EU) 2017/565 oder Empfehlung i.S.d. Art. 3 Abs. 1 Nr. 35 Verordnung (EU) 596/2014.

Die vorliegende Unterlage ist urheberrechtlich geschitzt. Das Bearbeiten oder Umarbeiten der Wer-
bemitteilung ist untersagt. Die Verwendung oder Weitergabe der Unterlage in jeglicher Art und Weise
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