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A. Corona und Konjunktur: 
Die SVR-Prognose (Update März 2021+)
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SVR-Prognosen 2020/21
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02/2020: Stärkster Einbruch in einem 
Quartal seit Einführung der vierteljährlichen 
VGR

Sehr kräftige Erholung im Sommer 2020

− Allerdings: Gastgewerbe und andere 

konsumnahe Dienstleistungsbereiche immer 

noch entfernt von einer Normalisierung

Unterbrechung der Erholung Ende 2020 
und Anfang 2021

− Wieder Anstieg der Infektionszahlen und 

neue Einschränkungen

-4,8 % in 2020 und +3,1 % in 2021

− Vorkrisenniveau dürfte jedoch nicht vor 

Anfang des Jahres 2022 erreicht werden

Konjunkturprognose Deutschland März 2021+
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Veränderung zum Vorquartal (rechte Skala):

JG 2020 Aktuelle Prognose

Prognosezeitraum

Veränderung zum Vorjahr in %

0,6 -5,10,6 -4,9 3,7 3,1 4,0

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

© Sachverständigenrat | 21-168
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B. Zur Rolle der Konjunktur- und Wirtschaftspolitik
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Massiver Einsatz von Kurzarbeit in 
Europa reduziert das Arbeitsvolumen

− Starker Rückgang der Arbeitsstunden 

je Erwerbstätigen

− Relativ geringerer Rückgang der 

Anzahl der Erwerbstätigen

Keine Kurzarbeit in den USA

− Massiver Rückgang der Anzahl der 

Erwerbstätigen

In Europa reduziert Kurzarbeit Arbeitsvolumen…

Quellen: BLS, Eurostat, eigene Berechnungen
© 20 531Sachverständigenrat | -

Veränderung zwischen 2019Q4 und 2020Q2 in %
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Massiver Einsatz von Kurzarbeit in 
Europa reduziert das Arbeitsvolumen

− Starker Rückgang der Arbeitsstunden 

je Erwerbstätigen

− Relativ geringerer Rückgang der 

Anzahl der Erwerbstätigen

Keine Kurzarbeit in den USA

− Massiver Rückgang der Anzahl der 

Erwerbstätigen

Starker Anstieg der Arbeitslosigkeit in 
den USA im Vergleich zu Europa

… und dämpft den Anstieg der Arbeitslosigkeit

Quelle: Eurostat © 20 531Sachverständigenrat | -
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Massive Unterstützungsprogramme

Diskretionäre fiskalpolitische Maßnahmen im Rahmen der Corona-Pandemie unterscheiden sich zwischen 

ausgewählten Ländern (Datenstand Ende 2020)

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

IT DE FR CZ BE ES GR PL MT NL SI PT AT LV CY LU FI SE HU BG SK LT EE IE DK HR RO JP UK US CA AU KR CH

% des BIP

Maßnahmen auf der Ausgaben- und der Einnahmeseite Kredite, Garantien und Bürgschaften

EU27

Quelle: IWF
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C. (makroökonomische) Herausforderungen für die Finanzpolitik

1. Erholung nicht bremsen

2. Massive Investitionen in ökologische Transformation, Infrastruktur, 

Bildung, Forschung

Überblick
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C. (makroökonomische) Herausforderungen 
für die Finanzpolitik
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Erholung nicht bremsen: 
Staatsverschuldung in D wenig dramatisch

Quelle: EU-Kommission, Ameco Database; 
eigene Berechnungen

Quelle: EU-Kommission, Ameco Database
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Öffentliche Netto-Investitionen SOLLEN durch Budgetdefizite finanziert werden

Gründe: Generationengerechtigkeit & Wachstum

Öffentliche Nettoinvestitionen erhöhen den öffentlichen Kapitalstock

zukünftige Generationen erben einen höheren Kapitalstock, höhere Produktivität 
und höheres Wachstum

Äquivalenzprinzip: Zukünftige Generationen werden über Schuldendienst an 
Finanzierung beteiligt

Andernfalls müssen heutige Generationen die gesamte Last tragen

andernfalls: Anreize zur Vernachlässigung der Investitionen, v.a. unter 
Konsolidierungsdruck!

Die Goldene Investitionsregel
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Austeritätspolitik post-2010 darf 
sich nicht wiederholen

Aufbau und Resilienzfonds
wichtiger Schritt

Wiedereinsetzung der EU-
Fiskalregeln für „Peripherie“ kaum 
zu verkraften

langsame Anpassung notwendig

Investitionsorientierte Reform: z.B. 
Goldene Regel der öffentlichen 
Investitionen

„Exkurs: Euro und EU retten…“
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Vorschlag: traditionelle Investitionen, wie sie in der Volkswirtschaftlichen 
Gesamtrechnung definiert sind:

materielle Kapitalgüter (Bauten, Infrastruktur, Ausrüstungen, Büromaschinen, 
andere Kapitalgüter mit ökonomischer Lebensdauer von mehr als einem Jahr)

beträchtliche kurzfristige Wachstumseffekte

neu „Multiplikator“ Debatte: Multiplikator erheblich über Eins

größer als für andere Ausgabenkategorien und vor allem größer als für einnahmenseitige 

Maßnahmen

beträchtliche langfristige Wachstumseffekte

hohe Ertragsraten + Kosten wegen niedriger Zinsen sehr niedrig

Zur Definition öffentlicher Investitionen
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Richard A. Musgrave (1939/1959) + finanzwissenschafts-Lehrbücher
im EU-Kontext:

Fitoussi/Creel (2002); Blanchard/Giavazzi (2004), Barbiero/Darvas (von Bruegel-Institut) (2014); 

Dervis/Saraceno (2014), jüngst: EU-Wirtschafts- und Sozialausschuss (2016)

in deutscher „Schuldenbremsen“-Debatte

Sachverständigenrat (2007) schlug Goldene Investitionsregel in seinem Entwurf für die 

„Schuldenbremse“ vor.

DGB und BDI (2019) gemeinsam für Investitionsprogramm und Goldene Regel

Teile von SVR (2019) + wiss Beirat beim Wirtschaftsminsterium

Teile der SPD und die Grünen dafür 

Breite Unterstützung für Goldene Regel



17

im EU-Kontext:

fast alle Reformvorschläge u.a. von Bruegel, Blanchard et al. etc. sowie Fiskalrat 

enthalten oder diskutieren Investitionselemente 

in deutscher „Schuldenbremsen“-Debatte

Mehrheit der Abgeordneten in deutschen Landtagen für Ausnahme von 

Infrastrukturinvestitionen von der Schuldenbremse

CSU-Chef Söder für Ausnahme von Klimainvestitionen von der Schuldenbremse

SPD, CDU und FDP haben alle Investitionsgesellschaften / Fondslösungen für öffentliche 

Investitionen diskutiert

Breite Unterstützung für Investitionsorientierung
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Kreditfinanzierung 
„Goldene Regel der öffentlichen Investitionen“ 

Quelle: EU-Kommission, Ameco Database; 
eigene Berechnungen

Quelle: EU-Kommission, Ameco Database; 
eigene Berechnungen
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D. Herausforderungen für Bund, NRW und Kommunen
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Finanzpolitische Spielräume unter Schuldenbremse gering!

Bund: Regierungsentwurf HH 2022 + Finanzplan

Rücklage 48,2 Mrd. € voll verplant!
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Länderfinanzen + Schuldenbremse
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16 Schuldenbremsen und Corona…
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Finanzlage der Kommunen

Quelle: BMF
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Sachinvestitionen der Kommunen

Quelle: BMF
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Landesregierung will Corona-Rettungsschirm 2023 nicht mehr nutzen. 
Trotz 2,8 Mrd. Steuermindereinnahmen 
➔ Kürzungen von 3% des Haushalts möglich

Unterstützung für Kommunen nach starker Hilfe 2020 nur noch schwach:

KFA-Ausfälle werden 2021/22 nur über Darlehen ausgeglichen

Ausfälle an eigenen Steuereinnahmen werden 2021ff. nicht mehr ersetzt. Sie könnten 

sich bis 2024 auf über 6 Mrd. Euro summieren! 

➔ Konsolidierungserfolge drohen zunichte gemacht zu werden

➔ Anstieg der Kassenkredite, Kürzungen, Steuererhöhungen drohen

Kommunales Altschuldenproblem ungelöst
➔ weiterhin wesentliches Investitionshemmnis

➔ Wenn der Bund nichts mehr tun will, ist nun das Land NRW gefordert!

Herausforderungen in NRW
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Besuchen Sie uns im Internet unter: 

www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de

und folgen Sie uns bei Twitter: 

@SVR_Wirtschaft

Vielen Dank für Ihre 
Aufmerksamkeit.


