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Ideen fiir einen europiischen
Inflation Reduction Act
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Im Zuge des Energieschocks stand die deutsche und europdische Wirtschaft im Jahr
2022 vor enormen Herausforderungen. Es wurde deutlich, dass ein neues »whatever
it takes« — in Form eines grof$ angelegten Investitionsprogramms zur Transformati-
on der Wirtschaft — den einzig moglichen und nachhaltigen Weg aus der Krise be-
deutete.

Im August 2022 kam zur Energiekrise ein weiterer Faktor hinzu, der die Notwen-
digkeit einer industriepolitischen Antwort auf européischer Ebene verschirfte: Die
US-Regierung verabschiedete den Inflation Reduction Act (IRA)' — ein umfangrei-
ches Programm zur Reduktion des Haushaltsdefizits und zur Beschleunigung der
Energiewende. Neben China, das seit Jahrzehnten eine grof3 angelegte, industriepo-
litische Strategie verfolgt, setzen nun auch die USA in der Industriepolitik ganz neue
Maf3stibe.

Wenn Europa zwischen beiden Volkswirtschaften nicht den Anschluss verlieren
mochte, wird es unumginglich, dass wir bei den Investitionen und deren Umsetzung
grofder, schneller und besser werden. Ein »weiter so« hitte andernfalls erhebliche
Folgen fiir die Entwicklung der europdischen Wirtschaft, unseren Wohlstand und
unsere strategische Souverinitit. Der IRA bietet dabei die ideale Gelegenheit, Indus-
triepolitik neu zu denken und von unseren transatlantischen Partnern zu lernen. Aus
diesem Grund verfolgt das Papier drei Ziele, die einen Beitrag zur wirtschaftspoliti-
schen Debatte in Europa und in Deutschland im Umgang mit dem IRA liefern sollen:

1. Uberblick iiber den IRA
2. Einordnung in globale Entwicklungen
3. DerIRA als Chance fiir Europa

Wir zeigen in unserer Analyse, dass der IRA keineswegs nur eine Bedrohung darstellt,
sondern vielleicht sogar in erster Linie eine Chance, um in Europa industriepolitisch
einen Gang hoher zu schalten. Gerade da ansonsten die reale Gefahr der Produkti-
onsabwanderung besteht, gibt der IRA einen starken Anreiz fiir Politik und Verwal-
tung auf allen Ebenen, in Europa ein attraktives Investitionsumfeld zu schaffen. Die
Gefahr eines globalen Subventionswettlaufs gilt es richtig einzuordnen, denn es ist
vor allem der innereuropiische Handel und Wohlstand, der tiber eine neue Investi-
tionspolitik einen Schub erhalten soll. Dazu muss Europa seine Hausaufgaben ma-
chen - heute dringlicher denn je. Der IRA kann in dem Zusammenhang nicht nur als
Anreiz, sondern sogar als Modell dienen, das in puncto Investitionsvolumen, regu-
latorischer Einfachheit und operativer Schnelligkeit Nachahmung auf européischer
Ebene finden kann. Wir gehen in dieser Analyse deshalb darauf ein, was wir von den
Amerikanern lernen und bei uns umsetzen konnen.



1. Der Inflation Reduction Act

Der IRA ist ein Uberbleibsel des Build Back Better Plans, dessen Umsetzung am Wi-
derstand des Demokraten Joe Manchin und der Republikaner im Senat gescheitert
ist.? Joe Manchin hat statt eines noch ambitionierteren Aktionsplans mit einem ur-
spriinglichen Volumen von knapp 3,5 Billionen US-Dollar (14 % des BIPs) zusammen
mit dem Mehrheitsfithrer im Senat, Chuck Schumer, den IRA ausgehandelt und die-
sen mit einem Investitionsvolumen von ca. 739 Milliarden US-Dollar ausgestattet.3
Im Kern ist der IRA ein Investitionsprogramm zur Beschleunigung der Energiewende
und zur Re-Industrialisierung der USA, bei gleichzeitiger Defizitreduktion. Die spe-
zifischen Ziele beinhalten:*
1. Defizitreduktion zur Inflationsbekimpfung;
2. Investitionen in heimische Energie- und Industrieproduktion;
3. Reduktion der Emissionen um 40 % bis 2030;
4. Der Gesetzesentwurf ermdoglicht es Medicare, Preise fiir verschreibungs-
pflichtige Medikamente auszuhandeln, und verlingert das erweiterte Af-
fordable Care Act-Programm um im Jahre bis 2025;
5. Keine neuen Steuern fiir Familien, die 400.000 Dollar pro Jahr oder weni-
ger verdienen, und keine neuen Steuern fiir KMUs.

Um seine Ziele zu erreichen, legt der IRA bestimmte Einnahmen- und Ausgabepos-
ten fest, die dazu beitragen sollen, das Defizit zu reduzieren. Insgesamt stehen
433 Milliarden US-Dollar an zusitzlichen Investitionsausgaben — davon 369 Milliar-
den US-Dollar an Investitionen in Energiesicherheit und zur Bekimpfung des Kli-
mawandel — 739 Milliarden US-Dollar an zusitzlichen Einnahmen gegeniiber, die
vor allem iiber eine strengere Durchsetzung der bisherigen Steuergesetze generiert
werden sollen. Als Resultat entstiinden aus dem IRA 300 Milliarden US-Dollar an
Uberschiissen, die zur Reduktion des Defizits beitragen wiirden. Tabelle 1 gibt eine
Ubersicht iiber die verschiedenen Posten.s

Tabelle 1
Zusitzliche Einnahmen Zusitzliche Investitionen
15% Mindeststeuersatz fiir $313 Milliarden Energiesicherheitund
Unternehmen Klimawandel $369 Milliarden
Reform der Medikamenten- Erweiterung des Affordable
preissetzung $288 Milliarden Care Act $ 64 Milliarden
Schlief3en von Steuerschlupf-
l6chern und strengerer Vollzug
beider Einsammlungder Steuern  $138 Milliarden
Gesamt $739 Milliarden Gesamt $433 Milliarden




Unser Augenmerk bezieht sich auf die wirtschafts-, nicht die gesundheitspolitischen

Instrumente des IRA. Dessen Hauptbestandteil sind Steuergutschriften, die soge-

nannten Tax Credits. Zwei Drittel der 369 Milliarden US-Dollar, die fiir Energiesicher-

heit und Klimawandel bereitgestellt werden, gehen auf Steuergutschriften zuriick.®

Diese sind nicht gedeckelt! Es ist damit moglich, dass die Ausgaben insgesamt weit

iiber die veranschlagte Summe hinausgehen (und die geplante Defizitreduktion zu-

nichtemachen):’

— Steuergutschriften gibt es fiir zahllose Projekte zur Forderung der Erneuerbaren
Energien und Minderung der Emissionen. So wird die Produktion von erneuer-
barem Strom (inkl. dort entsprechend verstandener Atomenergie), von emissi-
onsarmem Wasserstoff und von Komponenten fiir Wind- und Solarenergie so-
wie Batteriezellen gefordert. In Europa werden insbesondere die Subventionen
fiir Wasserstoff als kritischer Standortvorteil fiir die USA gewertet. Die Preise fiir
einen Kilogramm Wasserstoff werden zwischen 0,39 und 1,92 US-Dollar festge-
legt, sodass sich der Business Case fiir Wasserstoff fiir viele Unternehmen nun
rechnet.?® Dies sollte dem Hochlauf der Wasserstoffindustrie einen wesentlichen
Schub geben.

— Dariiber hinaus werden Negativemissionstechnologien wie Carbon Capture and
Storage (CCS) und Carbon Capture and Utilization (CCU) iiber Steuergutschrif-
ten gefordert.

— Unterstiitzt wird die emissionsfreie Mobilititswende durch Steuergutschriften
fiir Ladestationen, emissionsfreie Fahrzeuge (beispielsweise eine Férderung von
7.500 US-Dollar fiir Elektroautos) und saubere Kraftstoffe.

— Beim Wohnungsbau werden Tax Credits fiir Effizienzmafinahmen herausgege-
ben.

Neben den Steuergutschriften bringt die US-Regierung

— spezielle Industrieprogramme auf den Weg,

— setzt Gebiihren fiir den Ausstof3 von Methan auf (»waste emission charges«),?

— stockt die Krediterméchtigungen fiir Energieinfrastruktur und Technologien um
367 Milliarden US-Dollar auf** und

— fordert mit zusitzlichen Tax Credits die Ansiedlung in einkommensschwachen
Regionen sowie in Regionen, die bisher hauptsichlich auf die Férderung, die Ver-
arbeitung, den Transport oder die Lagerung von Kohle, Erddl oder Erdgas ange-
wiesen waren und so die bisherige Energieversorgung der USA gewihrleisteten.”

Neben den hohen Subventionen fiir Wasserstoff bilden die Produktionsanforderun-
gen des IRA einen weiteren Punkt, der als Protektionismus klassifiziert und deshalb
als »nicht-WTO konform« erachtet wird.” So gibt es zusitzliche Steuergutschriften,
wenn bestimmte Anforderungen entlang der Wertschopfungskette erfiillt werden:
— Wenn beispielsweise der gesamte Stahl (100 %), der in Windkraft- oder anderen
Projekten verbaut wird, in den USA hergestellt wird. Dasselbe gilt fiir Eisen.



— Fiir die Wertschopfungskette insgesamt gilt, dass mindestens 40 % der im Pro-
jekt verbauten Komponenten in den USA produziert werden miissen (und ein
Produkt gilt wiederum als »in den USA hergestellt«, wenn mindestens 40 % der
Wertschopfung in den USA produziert wurden). Das bedeutet, dass vor allem ei-
nige wichtige Bauteile, die einen hohen Anteil in der Wertschdpfung ausmachen
—wie beispielsweise die Produktion der Elektrobatterien fiir Elektrofahrzeuge —in
den USA angesiedelt werden, da die Steuergutschriften die Produktion dort sehr
rentabel machen und sich die Anforderungen an den Anteil der inldndischen Pro-
duktion schnell erfiillen lassen. Batteriezellenhersteller rechnen mit Steuergut-
schriften von 35 US-Dollar pro KWh, Batteriemodulhersteller mit Gutschriften
von 10 US-Dollar pro KWh.3 Die Bauteile, die einen geringeren Anteil in der Wert-
schopfung haben, werden entsprechend weiterhin importiert werden konnen.

Ein zentraler Punkt des IRA ist auch, dass er »einige der stirksten arbeitsrechtlichen
Schutzmafdnahmen und Anreize [enthilt], die es je gab.« Steuergutschriften set-
zen Mindestanforderungen voraus, die unter anderem mit der Bezahlung eines »iib-
lichen« (prevailing) Lohns einhergehen — was wohl so interpretiert werden diirfte,
dass der Mindestlohn allein nicht ausreicht.>s Zudem muss eine Mindestanzahl an
Auszubildenden eingestellt werden. Unternehmen, die von Steuergutschriften Ge-
brauch machen, aber sich nicht an diese Vorgaben halten, werden bestraft, wihrend
die Arbeitnehmer, die unterbezahlt wurden, die Differenz zum »iiblichen Lohn«
plus Zinsen erstattet bekommen.® Das Ziel der Biden Administration ist somit, dass
gut bezahlte und gewerkschaftliche Arbeitsplitze entstehen, was eine signifikante
Kehrtwende in der Arbeitsmarktpolitik der Vereinigten Staaten bedeutet.



2. Einordnung in globale
Entwicklungen

In Europa besteht die berechtigte und durch reale Beispiele bestitigte Befiirchtung,
dass die mit dem IRA gesetzten Anreize zu nennenswerter Abwanderung von Indus-
trie flihrt. Dies insbesondere deswegen, weil es schon abseits der kriegsbedingten
Preisentwicklungen fiir Energie keinen Industriestrompreis in Europa gibt, der im
internationalen Kontext wettbewerbsfihig ist. Bevor der Frage nachgegangen wird,
welche Antwort Europa finden muss, soll eine Einordnung des IRA im Kontext der
Globalisierung erfolgen.

Denn der IRA hat durchaus positive Auswirkungen, die gewiirdigt und als niitzlich

anerkannt werden miissen:

— Die Treibhausgasemissionen in den USA werden sich—erstens—bis 2030 um 30—40 %
reduzieren (Vergleichsjahr 2005).7 Das ist eine gute Nachricht fiir das Klima, denn
ohne eine signifikante Reduktion der Emissionen in den Vereinigten Staaten blei-
ben die Klimaziele der internationalen Staatengemeinschaft unerreichbar.

— Zweitens werden die Kostensenkungen durch das Investitionsprogramm neue
Technologien und Erkenntnisse férdern, von denen wiederum die weltweite Res-
sourcen- und Energiewende profitieren kann.

— Der dritte und vielleicht wichtigste Punkt ist, dass der IRA eine Initialziindung fiir
eine Beschleunigung der Energie- und Ressourcenwende in Europa sein kann. Er
verstarkt die Anreize, auf europdischer und nationaler Ebene stirker industriepo-
litisch zu agieren, das Regelwerk zu vereinfachen, die Prozesse zu beschleunigen
und auch Geld in die Hand zu nehmen und zu investieren. Der pragmatische An-
satz der USA kann hinsichtlich der regulatorischen Einfachheit und des gewal-
tigen Investitionsvolumens ein Vorbild fiir uns sein. Der IRA erhoht zudem den
Druck, Klimapolitik nicht nur iiber die Preise zu machen, die zwar ein notwendi-
ges, aber lange kein hinreichendes Instrument zur Bewiltigung der Energie- und
Ressourcenwende sind, sondern den Weg zur Klimaneutralitit wirtschaftspoli-
tisch aktiv zu gestalten.

Wenn Europa eine geeignete Antwort auf den IRA findet, also entsprechende wirt-
schaftliche gute Investitionsbedingungen bieten kann, konnen wir eine globale win-
win Situation erleben. Unternehmen werden sowohl in den USA als auch hier bei
uns investieren, denn Wirtschaft ist kein globales Nullsummenspiel. Dass es »in den
USA Geld fiir Investitionen gibt und in Europa Gesetze und Vorschriften.«,® ist ein
zu dndernder, aber auch dnderbarer Befund. Wir brauchen eine gesamteuropdische
Industriepolitik und Investitionsoffensive.

Derzeit wird noch ein Grof3teil der Diskussion unter der Annahme gefiihrt, dass die
Welt ein globaler Markt sei, sodass die Verlagerung der Produktion ans andere Ende
der Welt die Produktion in der heimischen Region ersetzen kann. Das ist eine irre-
fiihrende Annahme, denn die geographische Distanz spielt im Handel immer noch
eine gewaltige Rolle. Der sogenannte Distanzkoeffizient des internationalen Han-
dels wurde in der 6konomischen Theorie sogar als »die einzig wichtige Erkenntnis«



bezeichnet, die »dem Wandel der Zeit und dem Ansturm der 6konomischen Analy-
sen«® widerstanden hat. Dieser Koeffizient besagt, dass das Volumen des Handels
sich umgekehrt proportional zur Distanz entwickelt. Das bedeutet: »You double the
distance, you half the trade«. Dabei zeigt sich der Koeffizient trotz der Entwicklung
der Transportwege und der Digitalisierung erstaunlich konstant.

Zwar gerit die globale Dimension der Wertschépfungsketten immer wieder in das
offentliche Bewusstsein, wenn bestimmte Vor- oder Zwischenprodukte ausfallen, die
einen geringen Teil der Wertschopfung ausmachen, dafiir aber regional stark kon-
zentriert sind und damit erhebliche Auswirkungen auf die nachgelagerte Produktion
haben (wie beispielsweise die Chipproduktion in Taiwan). Doch quantitativ muss
der internationale Handel — trotz unbestrittener Tragweite der Globalisierung — eher
in Regionen gedacht werden. In einer Abkehr vom empirisch nicht haltbaren Bild
der Hyperglobalisierung miissen wir festhalten, dass die Dimension der regionalen
Integration, sei es beispielsweise die wirtschaftliche Integration des europiischen
Binnenmarktes oder der NAFTA-Region, wichtiger fiir die Entwicklung der verschie-
denen Regionen war als die Globalisierung.> Abbildung 1 veranschaulicht den pro-
zentualen Anteil des Welthandels, der innerhalb der verschiedenen Regionen statt-
findet.>> Wir haben uns in der Auswahl auf die Regionen per Kontinent beschrankt:
Afrika, Asien, Europa, Siidamerika, Nordamerika und Ozeanien. Seit den frithen
2000er-Jahren ist der Anteil zwar stetig und leicht gesunken, jedoch ist er bei mehr
als 57 % immer noch sehr hoch. Das bedeutet, weit mehr als die Hilfte des Han-
dels findet nicht tiber die Kontinente hinweg statt, sondern innerhalb der Regionen
—wobeivom Argument der zunehmenden Regionalisierung, welches im Rahmen der
COVID-Krise aufgeworfen wurde, bisher noch keine Spur zu sehen ist.

Abbildung 1

Regionalisierung des Welthandels

70%

65%

60%

55%

50%

45%

40%
2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

Daten: IWF DOTS, Steven Altman.



Im Zusammenhang mit dem hohen Regionalisierungsgrad des internationalen
Welthandels steht die iiberragende Bedeutung des Binnenkonsums fiir das Wachs-
tum innerhalb der grofden Wirtschaftsregionen. Schauen wir in Abbildung 2 auf die
Beitrdge zum BIP-Wachstum in den USA und in der Eurozone, zeigt sich, dass das
Wachstum fast ausschlief3lich durch die Binnennachfrage bestimmt wird. In den Jah-
ren, in denen es aufgrund einer Verbesserung der Leistungsbilanz positive Impulse
aus dem Auf3enhandel gab, war der Gegeneffekt der eingebrochenen Binnennachfra-
ge so grof3, dass das Wachstum insgesamt negativ ausfiel.

Die Skalen in Abbildung 3 sind identisch gesetzt, sodass es auch deutlich wird, was
fiir unterschiedliche Wachstumsdynamiken beide Wirtschaftsrdume in den vergan-
genen zwei Jahrzehnten durchlebten. In den USA hatten wir eine viel bessere, durch
die starke Binnennachfrage getriebene Entwicklung (dabei hauptsichlich iiber die
Nachfrage aus dem staatlichen Sektor). In Europa hingegen haben wir es aufgrund
der Austerititspolitik und des Lohndrucks mit weit weniger Dynamik zu tun gehabt.
Wachstum wird also innerhalb der grofien Wirtschaftsrdume erheblich stirker davon
bestimmt, was innerhalb dieser Wirtschaftsriume passiert und weniger dariiber, wie
hohe Uberschiisse man gegeniiber dem Rest der Welt auftiirmen kann.

Abbildung 2
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Ein weiterer zu beriicksichtigender Punkt: Der Welthandel wird mit Geld abgewickelt
und Wechselkurse bestimmen, ob ein Land bzw. eine Region wie die Européische Wih-
rungsunion wettbewerbsfihig ist. Die globalen Devisenmirkte sind dabei einer hohen
Volatilitit unterworfen, sodass Freihandelsinitiativen und -debatten eine Stabilisierung
der Devisenmairkte vorausgehen miisste, damit der Freihandel auf soliden Fiif3en steht.
Ansonsten kann es sein, dass man einige wenige Prozent Zolle beseitigt, die Effekte
aufgrund der Wechselkursschwankungen jedoch im Nichts verpuffen. Selbst, wenn es
derzeit in den USA deshalb deutlich giinstigere Energie gibt und der IRA ein neues,
massives Investitionsprogramm in die Energiewirtschaft darstellt, heif3t das nicht,
dass die Produktion dauerhaft abwandern wird und der Rest der Welt mit Produkten
aus den USA versorgt wird.

Die Stirke des US-Dollars verursachte trotz der glinstigeren Energiepreise eine Ero-
sion der internationalen Wettbewerbsfihigkeit der USA: Abbildung 3 zeigt die Ent-
wicklung der realen Wechselkurse der USA und deren Leistungsbilanz. In den ver-
gangenen zehn Jahren wertete der US-Dollar kontinuierlich auf. Zwar reduzierte sich
zu Beginn der 2010er-Jahre das Leistungsbilanzdefizit von 3 auf 2 % des BIP, doch der
Renminbi-Schock und die anhaltende Flaute in der Eurozone Mitte der 2010er Jahre
sorgten fiir eine signifikante, reale Aufwertung des Dollars, womit das Defizit sich
bei 2 % des BIP einpendelte. Mit dem Ausbruch der Coronakrise legte der US-Dollar
nochmals zu und das Leistungsbilanzdefizit verdoppelte sich — trotz sich verbessern-
der Terms of Trade (Verhiltnis der Export- zu den Importpreisen) — auf 4 % des BIP.

Giinstige Energiepreise und gute Investitionsbedingungen per se mogen somit gute
Bedingungen fiir wirtschaftliche Entwicklung sein, doch einige Sektoren, insbeson-
dere die energieintensiven, profitieren von den gegebenen Verhiltnissen deutlich
mehr als die nicht-energieintensiven Wirtschaftszweige. Letztere verlieren durch die
reale Aufwertung in erheblichem Mafde an Wettbewerbsfihigkeit. Die Beurteilung
der internationalen Wettbewerbsfihigkeit hingt deshalb von weiteren Faktoren ab,
allen voran von den realen Wechselkursen. Giangige Prognosen der internationalen
Organisationen gehen in den kommenden Jahren von einer Reduktion des Leistungs-
bilanzdefizits auf maximal 2 % des BIPs aus.

Abbildung 3
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3.IRA als Jahrhundert-
chance fiir Europa

Europa muss eine addquate wirtschafts- und industriepolitische Antwort auf den IRA

finden, die so zum Katalysator fiir die Beschleunigung der Energie- und Ressourcen-

wende werden wird und in keiner handelspolitischen Konfrontation miindet. Fiir die
wirtschaftliche Entwicklung in Europa ist in dem Fall primér Europa zustindig und
verantwortlich. Europa muss dazu »seine Hausaufgaben« erledigen, wobei es sich in

Sachen Pragmatismus und Investitionsvolumen von den USA inspirieren lassen sollte:

— Erster Schritt: Es braucht zunichst eine klare industriepolitische Zielsetzung. Fiir
Europa kann das nur bedeuten, dass wir Klimaschutz und Wohlstand miteinan-
der verbinden. Europa muss sich dafiir weiter als Industriestandort verstehen und
die industrielle Wertschopfung fiir die ndchsten Generationen neu aufstellen.
Eine Re-Industrialisierung und hohe Investitionen sind dabei eine sine qua non
Voraussetzung.

— Zweiter Schritt: Ahnlich wie in den USA, muss in Umsetzung des Verstindnis-
ses »whatever it takes« ein nicht gedeckelter Geldbetrag zur Verfiigung gestellt
werden. Das Investitionsvolumen in den USA belduft sich auf »369 Milliarden
US-Dollar plus X«, da die Steuergutschriften nicht gedeckelt sind und der ge-
schitzte Betrag voraussichtlich deutlich iiberschritten wird. In Europa sollte tiber
die EU-Institutionen und Mitgliedstaaten zunichst ein dhnlich hoher Betrag in
den Raum stellt werden, der nach oben hin jedoch {iberschritten werden darf. Fiir
einen solchen Kraftakt in Europa braucht es eine Kooperation der europdischen
Institutionen und Mitgliedstaaten. Da es sich bei den Ausgaben ausschlief3lich
um strategische und investive — nicht konsumtive — Ausgaben handelt, werden
die daraus resultierenden Produktivititssteigerungen den Druck auf die Inflation
geringhalten.

— Diritter Schritt: Die Politik sollte bestimmte grundsitzliche Anforderungen de-
finieren, um von Erleichterungen und Zuwendungen zu profitieren. Wie in den
USA geht es dabei nicht um ein Mikromanagement, sondern um Richtlinien. Das
bedeutet, Steuererleichterungen sollen all jenen zugutekommen, die, unabhin-
gig von vordefinierten Technologien, zu Emissionseinsparungen beitragen, ihre
Mitarbeiter angemessen bezahlen und tariflich organisiert sind. Sowohl die Pri-
vatwirtschaft als auch die Haushalte sollten zudem Steuergutschriften auf alles
erhalten, was den Ausbau der Erneuerbaren fordert, wodurch man die Potenziale
einer aufblithenden Schwarmintelligenz in der Breite nutzen konnte. Auf3ereuro-
paische Unternehmen allerdings, die von den Subventionen profitieren, sollten in
bestimmter Form dazu verpflichtet werden, europdischen Partnerunternehmen
Zugang zu ihrer Technologie zu geben. Diese Verpflichtung miisste patentrecht-
lich entsprechend sauber und sorgfiltig ausgestaltet werden.

— Vierter Schritt: Sofern das Investitionsprogramm steht, gilt es, die biirokratischen
Hindernisse abzubauen, die eine effektive Umsetzung ausbremsen wiirden. Der
Zugang zu den bereitgestellten Investitionssummen muss einfach, ziigig und
praktisch sein, sowie Planungssicherheit und Aussichten auf attraktive Renditen
bieten. Die iiberholten Beihilferegeln miissen an die neuen Realititen der Welt-
wirtschaft angepasst werden.
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— Fiinfter Schritt: Mit einer eigenen innereuropdischen Infrastrukturoffensive wird
der nationalstaateniibergreifende Ausbau der Infrastrukturen des 21. Jahrhun-
derts (Breitbandausbau, Wasserstoffinfrastruktur etc.) vorangetrieben, um natio-
nale Insellésungen zu vermeiden.

Zur Finanzierung des Programms sollte der Aufbauplan NextGenerationEU und der
mehrjihrige europdische Finanzrahmen, die zusammen auf ein Volumen von 1,8 Bil-
lionen Euro kommen, nochmals aufgestockt werden. Das zusitzliche Volumen kann
sich dabei an den Ausgaben der Amerikaner und dem Bedarf in Europa orientieren,
wobei die zusitzlichen Belastungen der nationalen Staatshaushalte fiir alle dem eu-
ropiischen Stabilititsmechanismus unterliegenden Mitgliedstaaten von diesem aus-
genommen werden miissen.

Die Anschubfinanzierung miisste durch eine Aufnahme frischen Kapitals auf den
Finanzmirkten geschehen, zum Beispiel durch europiische Anleihen. Zur Refinan-
zierung briuchte es eine enge Zusammenarbeit und Abstimmung der europdischen
Institutionen. Die Refinanzierung den Mitgliedstaaten zu {iberlassen, wiirde nimlich
aufgrund der bestehenden Ungleichgewichte bei den Refinanzierungskosten dazu
fithren, dass die Lasten ungleich verteilt werden wiirden und nicht alle Staaten im
selben Maf3e profitieren konnten. Womoglich wiirde ein solcher Schritt auch bedin-
gen, dass einige Mitgliedstaaten die notwendigen Investitionen unterlassen. Es gilt
somit, dass die Mitgliedstaaten in Kooperation mit der Kommission, der Europii-
schen Investitionsbank (EIB) und der Europdischen Zentralbank (EZB) sicherstellen,
dass die Finanzierungsbedingungen stabilisiert und die Kosten minimiert werden.

Gleichzeitig konnen zur Gegenfinanzierung Mafdnahmen genutzt werden, die ide-
alerweise mit den iibergeordneten Zielen des europdischen Investitionsprogramms
ibereinstimmen. Auf der Seite der Einnahmen sollte — dhnlich wie in den USA — auf
eine striktere Steuergesetzgebung zuriickgegriffen werden. Die EU schitzt, dass pro
Jahr der 6ffentlichen Hand ca. 1 Billion Euro durch die Steuerhinterziehung und -ver-
meidung verloren gehen. Eine strengere Durchsetzung bestehender Steuergesetze
sowie das Schliefden von Steuerschlupflochern konnte somit einen hohen Teil der
Einnahmen zur Gegenfinanzierung bringen, ohne von sich verindernden Zinskosten
betroffen zu sein. Bei allzu starkem Widerstand einzelner Mitgliedstaaten oder Be-
hérden gegen die Pline, die letztendlich in einem Stillstand miinden kénnten, sollte
sich Deutschland mit einer Koalition der Willigen zusammenschlief3en und die fiir
Europa gedachten Investitionsprogramme auf nationaler Ebene umsetzen und vor-
antreiben.
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Die aus dem idealerweise genuin europiischen Programm resultierenden Investiti-
onen wiirden der europdischen Wirtschaft einen gewaltigen Schub geben, ohne in-
flationstreibend zu wirken oder protektionistisch zu sein. Jedes Unternehmen wire
unter den vorgegebenen Bedingungen willkommen zu investieren. Zugleich wiir-
de dies die intraeuropiische Entwicklung fordern — und dhnliche Ziele sollten wir
auch fiir unsere und mit unseren Partnerregionen weltweit verfolgen. Je stirker die
regionale Entwicklung und je tiefer die regionale Integration, desto resilienter und
nachhaltiger konnen die verschiedenen Wirtschaftsriume dieser Welt agieren. Die
technologischen Innovationen, die sich im Zuge der Investitionen im Kampf gegen
den Klimawandel ergeben werden, sollten moglichst offen zuginglich sein, damit
die internationale Staatengemeinschaft die Jahrhundertaufgabe bewiltigt und wei-
tere Innovationen daraus entstehen. Darauf sollten sich die Verhandlungen der Staa-
ten konzentrieren. Interkontinentalen Handel wird es selbstverstindlich weiterhin
geben und er wird auch weiterhin einen wichtigen Bestandteil der wirtschaftlichen
Entwicklung ausmachen. Jedoch wird die Prioritit in der Wirtschaftspolitik vor allem
darauf liegen miissen, eine nachhaltige und dynamische Entwicklung in den Regio-
nen in Gang zu setzen.

Was mogliche Divergenzen in der Wettbewerbsfihigkeit der verschiedenen Regio-
nen betrifft, so sollten sich hierzu die Zentralbanken und Regierungen der Welt zu-
sammenfinden und an einer Reform des globalen Wihrungssystems arbeiten. Die
Auf- und Abwertungen wiirde man nicht mehr den spekulationsanfilligen, globalen
Devisenmairkten iiberlassen, sondern durch kontrollierte Interventionen fiir eine
Stabilitit der realen Wechselkurse sorgen und auf diese Weise dem Aufbau hoher Un-
gleichgewichte im Auf3enhandel vorbeugen. Fiir den weiterhin stattfindenden inter-
kontinentalen Welthandel wire in dem Fall gar die Grundlage geschaffen, um von ei-
nem genuinen Freihandel zu sprechen, von dem am Ende alle Beteiligten profitieren.
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Endnoten

*https://www.congress.gov/bill/117th-congress/house-bill/5376/text.
https://www.dezernatzukunft.org/us-inflation-reduction-act-der-wolf-im-schafspelz/#_ftnr.

3Ebd.
4https://www.democrats.senate.gov/imo/media/doc/inflation_reduction_act_one_page_summary.pdf.
shttps://www.democrats.senate.gov/imo/media/doc/inflation_reduction_act_one_page_summary.pdf.
https://www.dezernatzukunft.org/us-inflation-reduction-act-der-wolf-im-schafspelz/#_ftnr.

7Ebd.

SEbd.

9 https://www.congress.gov/bill/r17th-congress/house-bill/5376/text.

© https://www.dezernatzukunft.org/us-inflation-reduction-act-der-wolf-im-schafspelz/#_ftnr.
“https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2022/08/19/fact-sheet-the-inflation-
reduction-act-supports-workers-and-families/.
=https://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/habeck-inflation-reduction-act-nicht-wto-konform-1848or29.html.
Bhttps://www.finanztrends.de/die-herstellung-von-ev-batterien-in-den-usa-wird-fuer-die-naechsten-
jahrzehnte-sehr-profitabel-sein-munsters-sagt-dass-diese-5-aktien-einen-grossen-gewinn-versprechen/.
“https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2022/08/19/fact-sheet-the-
inflation-reduction-act-supports-workers-and-families/.
shttps://www.dezernatzukunft.org/us-inflation-reduction-act-der-wolf-im-schafspelz/.
®https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2022/08/19/fact-sheet-the-
inflation-reduction-act-supports-workers-and-families/.
7https://www.dezernatzukunft.org/us-inflation-reduction-act-der-wolf-im-schafspelz/.

B Zitat Sabine Nallinger, Vorstindin der Stiftung KlimaWirtschaft, in: https://www.handelsblatt.com/
politik/deutschland/klimaschutz-in-den-usa-gibt-es-geld-um-zu-investieren-in-europa-gibt-es-
gesetze-und-vorschriften/28782648.html. Die sogenannten wichtigen Vorhabenvon gemeinsamem
europédischem Interesse (,IPCEI“ fiir das englische ,Important Project of Common European Interest*)
sind in der Hinsicht ein Beispiel dafiir, wie sehr die europdische Wirtschaft den Amerikanern hinterher
ist. Wihrend letztere mit dem IRA ein gesamtwirtschaftliches, industriepolitisches und mit massiven
Investitionen ausgestattetes Programm aufdie Beine stellen, kommt Europa iiber einzelne, projektba-
sierte Initiativen mit deutlich geringerem Volumen nicht hinaus (die zudem sehr biirokratisch gestaltet
sind und nur sehrlangsam anlaufen).

© https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp2252~ff1do83655.en.pdf.

° https://www.jstor.org/stable/40043123. % Colin Hay in Global Political Economy, https://global.oup.
com/academic/product/global-political-economy-9780198820042?cc=de&lang=en&.

2 Wir danken Prof. Steven Altman von der New York University Stern School of Business fiir das Teilen
der Daten

3 Kritikwird geduflert, dass sich die EU nichtaufeinen ambitionierteren Gaspreis-Cap geeinigt hat. Die
inviele EU-Staaten aufgelegten Programme zur Entlastung der Verbraucher (,Preisbremsen*) binden
inhohem Mafie Geld, das man ansonsten gut fiir ein solches Investitionsprogramm hétte verwenden
konnen. Alleinin Deutschland sind dies rund 50 Mrd. Euro fiir die Gaspreisbremse und ein vergleichba-

rer Betrag fiir die Strompreisbremse.
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