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Staatsfinanzen
weniger durch
Coronakrise,
aber zuneh-
mend durch
Energiekrise

gepragt

Defizit durfte im
laufenden Jahr
spurbar sinken —
trotz neuer
Mafnahmen

1 Offentliche Finanzen*

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die Staatsfinanzen sind weiterhin durch Krisen
gepragt. Auf der einen Seite entfallen Aus-
gaben flr Corona-Mafl3nahmen. Auf der ande-
ren Seite leistet der Staat neue Finanzhilfen als
Antwort auf die Energiekrise und den hohen
Preisdruck. Die gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung mit einer hohen Inflation entlastet die Bud-
gets per saldo vorubergehend: Die Einnahmen
steigen anfanglich starker als die Ausgaben. Ins-
gesamt ist der Ausblick auf die Entwicklung der
Staatsfinanzen sehr unsicher.

Gesamtjahr 2022

Im laufenden Jahr dirfte die staatliche Defizit-
quote trotz neuer fiskalischer Malinahmen
spurbar sinken (2021: 3,7 %).

— Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung wirkt
positiv auf die Staatsfinanzen. Denn Steuern
und Sozialbeitrage beziehen sich in der Regel
auf nominale Grofen wie den nominalen pri-
vaten Konsum und die Lohne. Daher lasst die
starke nominale Wirtschaftsentwicklung die
Einnahmen entsprechend deutlich steigen
(vgl. zur neuen offiziellen Steuerschatzung
S. 63ff). In den staatlichen Ausgaben spie-
geln sich die hoheren Preise und Zinsen
(ohne staatliche Ad-hoc-Mafsnahmen) hin-
gegen zunachst vergleichsweise mafig wi-
der.

— Bei den fiskalischen Mafsnahmen laufen
einerseits Corona-Mafinahmen aus (etwa die
coronabezogenen Unternehmenstransfers).
Andererseits belasten neue Mal3nahmen, mit
denen die Finanzpolitik auf die Energiekrise
und die hohe Inflation reagiert. Finanziell be-
sonders gewichtig sind die Pauschaltransfers
im Zusammenhang mit hohen Gas- und
Energiekosten und die Stitzung von Gashan-
delsunternehmen (insbesondere Uniper).

Auch wurden angesichts stark gestiegener
Preise ad hoc Transfers erhoht oder Steuern
gesenkt. Beispiele sind die Einmalzahlungen
flr Personen in der Grundsicherung und die
rickwirkende Erhohung des Grundfrei-
betrags bei der Einkommensteuer.

Aussichten fur 2023

Im Jahr 2023 durfte das Staatsdefizit wieder
steigen. Wie stark der Anstieg ausfallt, hangt
nicht zuletzt von den noch ausstehenden Be-
schlussen zur Gas- und Strompreisbremse ab.?

— Preisliche und reale gesamtwirtschaftliche
Entwicklungen konnten die staatlichen Defi-
zite per saldo (ohne daran anknipfende Ad-
hoc-Mafdnahmen) nur wenig beeinflussen.
Im Zuge der hohen Inflation dirften die
nominalen gesamtwirtschaftlichen Bezugs-
grél3en der Staatseinnahmen wohl nach wie
vor deutlich wachsen — trotz der schwachen
realen Entwicklung. Die Preissteigerungen
durften sich zunehmend aber auch in den
staatlichen Ausgaben widerspiegeln. Bei-
spielsweise werden die staatlichen Sachkaufe
oder andere Beschaffungen teurer.

— Bei den Fiskalmafsnahmen zeigen sich 2023
weiterhin gegenldufige Effekte auf das
Staatsdefizit: Einerseits entfallen im Vor-

* Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) und die Maastricht-Schuldenquote. Danach wird de-
taillierter Uber die Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik) be-
richtet. Fir die Gemeinden sowie die gesetzliche Kranken-
und soziale Pflegeversicherung liegen noch keine Ergebnisse
zum Berichtsquartal vor. Sie werden in Kurzberichten fol-
gender Monatsberichte kommentiert.

1 Vgl. ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank (2022a). Speziell
bei den Zinsausgaben ist von Bedeutung, dass diese in den
VGR periodengerecht verbucht werden. In den VGR sind sie
deshalb weniger schwankungsanféllig im Zusammenhang
mit Agien und Disagien bei der Emission von Wertpapieren
als im Bundeshaushalt, vgl. S. 66.

2 Das Bundeskabinett hatte bei Redaktionsschluss noch
nicht Uber die Preisbremsen entschieden. Die konkret ge-
planten Ausgestaltungen waren daher noch nicht bekannt.
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Staatliche Maf3-

nahmen sollten
Knappheits-
signale mog-
lichst wenig
behindern

jahresvergleich noch Corona-Transfers an
Unternehmen, vor allem aus dem ersten
Halbjahr 2022. Zudem sinken die corona-
bedingten Gesundheitsausgaben voraus-
sichtlich stark. Andererseits nimmt das
Finanzvolumen der Mafldnahmen im Zusam-
menhang mit Energiekrise und Inflation ge-
genUber 2022 erheblich zu. Starke Defizit-
erhdhungen aufgrund von gas- und strom-
preisbezogenen Maldnahmen sind zu erwar-
ten (vgl. S. 70). Die vorgesehene Verschiebung
des Einkommensteuertarifs durfte den Pro-
gressionseffekt bei der Einkommensteuer
ausschalten.

Staat sollte Energiesparanreize
erhalten

Die Gaspreisbremse und die Rettung von Gas-
handelsunternehmen belasten den Staatshaus-
halt besonders stark. Bei der Gaspreisbremse
hatte die Bundesregierung angekuindigt, sich an
den Vorschlagen der Gaskommission zu orien-
tieren.® Vorteilhaft ist bei den Vorschlagen der
Kommissionsmehrheit, dass sie die Preisanreize
zum Einsparen von Gas erhalten. Aber auch an-
dere Kernelemente der Vorschlage sind gut
nachvollziehbar. So wdarde sich die Gaspreis-
bremse damit erstens nur auf einen deutlich re-
duzierten Verbrauch beziehen, der eine Gas-
mangellage nach aktueller Einschatzung ab-
wendet. Zweitens schlagt die Gaskommission
vor, sich an mittelfristig erwarteten Gaspreisen
zu orientieren. Diese liegen deutlich hoher als
die Vorkrisenpreise, worauf sich die Verbrau-
cherinnen und Verbraucher einstellen missen
(einschl. der Unternehmen). Bei den Gashan-
delsunternehmen (insbesondere Uniper) gleicht
der Staat dagegen hohe Verluste aus. Auf die
Maoglichkeit, Preisanpassungen in den Vertra-
gen der Kundinnen und Kunden der Gashan-
delsunternehmen aufgrund des Energiesiche-
rungsgesetzes vorzunehmen, wurde verzichtet
(vgl. dazu S. 71). Dies dampft die Anreize zum
Energiesparen.
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Mit den geplanten Maldnahmen beteiligt sich
der Staat umfangreich an héheren Energiekos-
ten. Zudem Ubernimmt er Kostenrisiken. Da-
durch werden die Staatsfinanzen volatil im Hin-
blick auf Preisanderungen. Im Gegenzug sinkt
die Preisunsicherheit fUr Privathaushalte und
energieverbrauchende Unternehmen.

Um den Energiemangel und damit die hohen
Marktpreise zu Uberwinden, ist auch entschei-
dend, das Angebot auszuweiten. Dazu strebt
die Bundesregierung nicht zuletzt den schnel-
leren Ausbau erneuerbarer Energien an. Staat-
licherseits bestehen diesbezuglich offenbar Hir-
den. So ist das Angebot moglicher Standorte
knapp, und die Genehmigungsverfahren ein-
schlieRlich gerichtlicher Uberprifungen sind
langwierig. Engpasse ergeben sich zudem,
wenn die Leitungsnetze nicht schnell genug
ausgebaut werden.

Fiskalpolitik sollte Preisdruck
nicht erhéhen

Aktuell bestehen Angebotsengpasse, und die
Inflation ist hoch. Auf die hohen Inflationsraten
muss die Geldpolitik angemessen reagieren. Sie
kommt ihrer Aufgabe nach, indem sie insbeson-
dere die Leitzinsen anhebt. Die Staatsfinanzen
sollten in der aktuellen Lage den Preisdruck
nicht erhohen.

Vor diesem Hintergrund spricht einiges dafur,
die Staatsdefizite zumindest nicht deutlich aus-
zuweiten. Wie dargestellt zeichnet sich fir das
laufende Jahr zwar ein Rickgang ab. Im kom-
menden Jahr dUrfte das Defizit aber wieder stei-
gen. Um dies in Grenzen zu halten, spricht viel
daflr, neue Mafsnahmen gegenzufinanzieren.
Dies ist etwa bei den strompreisbezogenen
Maf3nahmen angekindigt, im Entwurf des Wirt-
schaftsplans des Wirtschaftsstabilisierungsfonds
(WSF) aber noch nicht umgesetzt. Eine Gegen-
finanzierung mindert im Allgemeinen den Preis-
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Staat Ubernimmt
Risiken und
reduziert
Unsicherheit

Energieangebot
stdrken

Fiskalpolitik
sollte Preisdruck
nicht erhéhen

Staatsdefizite
begrenzen

3 Vgl.: Expertinnen-Kommission Gas und Warme (2022).
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Begrenzung der
Kreditfinanzie-
rung im Sinne
einer stringenten
Schuldenbremse

EU-Regeln refor-
mieren, um
abzusichern,
dass hohe
Schuldenquoten
rasch sinken, ...

... mit den
Kommissions-
vorschldagen ist
dies aber kaum
zu erwarten

druck und entlastet flr sich genommen die
Geldpolitik.

Es ware auch im Sinne einer stringenten Schul-
denbremse, die Kreditfinanzierung zu begren-
zen. Dabei ist zu berticksichtigen, dass der Staat
die hoheren Energiekosten nur zeitlich strecken
oder Finanzierungslasten umverteilen kann. Fru-
her oder spater muss er die Mafsnahmen durch
Mehreinnahmen oder Minderausgaben an an-
derer Stelle finanzieren. Wichtig ist zudem, die
Fiskalregeln nicht auszuhebeln: Glaubwurdige
Regeln sind ein wichtiger Vertrauensanker und
starken die Krisenresilienz der Staatsfinanzen.

EU-Fiskalregeln verbessern

Wichtig fur resiliente Staatsfinanzen im Euro-
raum ware, die EU-Fiskalregeln zu verbessern.
Sie sollten vorab quantifizierte und ausreichend
ambitionierte Grenzen setzen. Dazu kdnnte
eine Reform am bestehenden Haushaltsziel an-
setzen: Der ausgeglichene strukturelle Finanzie-
rungssaldo und der jahrliche Anpassungspfad
dahin waren zu starken, indem Ermessensspiel-
raume begrenzt werden. Fur hoch verschuldete
Lander sollten die quantitativen Vorgaben sank-
tionsbewahrt sein, um nachdricklicher auf zU-
gig sinkende Schuldenquoten hinzuwirken.?

Die Reformvorschlage der Europaischen Kom-
mission Uberzeugen hingegen nicht. Sie schlagt
vor, dass sie landerspezifische fiskalische Ziele
fur die kommenden Jahre mit dem einzelnen
Mitgliedstaat aushandelt. Dabei sollen zahl-
reiche Aspekte berlcksichtigt werden, unter an-
derem wirtschaftspolitische Ziele. Die Euro-
paische Kommission raumt sich dazu wohl
einen erheblichen Ermessensspielraum ein. Zu-
dem setzt sie auf Langfristberechnungen, die
bekanntermafsen stark annahmegetrieben sind.
Im Ergebnis droht, dass die Fiskalgrenzen auf-
geweicht sind und ihre Herleitung kaum nach-
vollziehbar ist. Der Abbau hoher Schuldenquo-
ten kénnte damit regelkonform stark verzdgert
werden. Die Diskussion um die Reform der EU-
Regeln wird sich in den kommenden Monaten

fortsetzen. Es ware wichtig, dass die Mitglied-
staaten letztlich Regeln vereinbaren, die auf so-
lide Staatsfinanzen hinwirken. Dazu gehort,
dass hohe Schuldenquoten verlasslich sinken.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Drittes Quartal 2022

Das Steueraufkommen ging im Vorjahresver-
gleich zwar um 42 % zurlck.” Dies lag jedoch
allein an der temporaren Wirkung steuersen-
kender Mafnahmen: Diese sollen die hohen
Energiepreise und die allgemein hohe Inflation
abmildern. Ohne die Malnahmen gerechnet
ware das Aufkommen weiter splrbar gestie-
gen.

Vor allem die Lohnsteuer ging mafnahmenbe-
dingt stark zurtick (=19 %). So wurde die Ener-
giepreispauschale von 300 € je Erwerbstatigem
weitestgehend zulasten der Lohnsteuer aus-
gezahlt. Aufserdem erhielten Kindergeldberech-
tigte einen ebenfalls aufkommensmindernden
Bonus von 100 € je Kind. Daruber hinaus er-
hohten sich rickwirkend zu Jahresbeginn der
Grundfreibetrag und der Arbeitnehmer-Pausch-
betrag. Um diese Mafsnahmen bereinigt ware
das Aufkommen deutlich gestiegen.

Der Tankrabatt belastete das Aufkommen der
Energiesteuer (insgesamt — 25%) stark. Von
Juni bis August wurden die Energiesteuersatze
auf Kraftstoffe auf den europaischen Mindest-
satz gesenkt. Dies verringerte das Energie-
steueraufkommen von August bis Oktober, da
es zeitlich verzogert in die Staatskasse fliefst. Be-
reinigt um den Tankrabatt ware das Energie-
steueraufkommen nur wenig gesunken.

4 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank (2021a), S. 4.

5 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — flr das Berichtsquartal noch nicht bekann-
ten — Ertrdge aus den Gemeindesteuern.

Drittes Quartal:
Mafnahmen
senkten Aufkom-
men tempordr,
Grundtendenz
stabil

Lohnsteuer-
aufkommen
sank wegen
tempordrer
Lasten stark

Tankrabatt liefs
Energiesteuer
stark sinken



Steuereinnah-
men wachsen
2022 dynamisch
um 6% %
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Steueraufkommen
1. bis 3. Vierteljahr Schitzung 3. Vierteljahr
2021 2022 far 20221 2021 2022
Veran-
derung
Veranderung gegeniiber Veranderung
gegentber Vorjahr  Vorjahr gegenUber Vorjahr
Steuerart Mrd € inMrd€ in % in % Mrd € inMrd€ in %
Steuereinnahmen insgesamt2) 541,1 593,4 +52,3 + 9,7 + 6,4 193,9 185,6 - 8,4 - 43
darunter:
Lohnsteuer3) 155,5 160,0 + 45 + 29 + 34 53,9 43,4 -10,4 -19,4
Gewinnabhdngige Steuern 106,0 120,5 +14,4 +13,6 + 5,1 36,8 39,0 + 2,2 + 6,0
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer4) 50,1 55,7 + 5,6 +11,1 + 45 18,0 17,6 - 04 - 2.1
Korperschaftsteuer) 28,9 33,1 + 4,2 +14,6 + 572 9,9 10,7 + 09 + 88
Nicht veranlagte Steuern
vom Ertrag 19,5 26,2 + 6,7 +34,2 +19,4 6,8 9,4 + 2,7 +39,2
Abgeltungsteuer auf Zins-
und Verauferungsertrage 7,5 5,4 - 20 - 26,9 -30,2 2,2 1,2 - 1,0 —-44,0
Steuern vom Umsatz6) 182,0 212,5 +30,6 +16,8 +13,0 69,5 71,2 + 1,6 + 2,4
Ubrige verbrauchsabhéngige
Steuern?) 62,8 62,3 - 05 - 09 - 18 21,9 20,0 - 20 - 89
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Arbeitskreis Steuerschatzungen und eigene Berechnungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung
vom Oktober 2022. 2 Umfasst die gemeinschaftlichen Steuern sowie die Bundes- und Landersteuern. Einschl. EU-Anteilen am deutschen
Steueraufkommen, einschl. Zéllen, ohne Ertrdge aus Gemeindesteuern. 3 Kindergeld und Altersvorsorgezulage vom Aufkommen abge-
setzt. 4 Arbeitnehmererstattungen und Forschungszulage vom Aufkommen abgesetzt. 5 Forschungszulage vom Aufkommen abgesetzt.
6 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer. 7 Energiesteuer, Tabaksteuer, Versicherungsteuer, Kraftfahrzeugsteuer, Stromsteuer, Alko-
holsteuer, Luftverkehrsteuer, Kaffeesteuer, Schaumweinsteuer, Zwischenerzeugnissteuer, Alkopopsteuer sowie Rennwett- und Lotterie-
steuer, Biersteuer, Feuerschutzsteuer.
Deutsche Bundesbank
Neue Steuerschatzung fiir 2022 bis 2027 19 %. Ohne Steuersenkungen wichse das pro-
jizierte Aufkommen sogar um 9 %.
Die neue Steuerschatzung vom Herbst 2022
stellt in Aussicht, dass die Steuereinnahmen im  Im Jahr 2023 steigen die Einnahmen in der 2023 mit
. - P deutlichem
laufenden Jahr um 6%2 % gegenuber dem Vor-  Schatzung um 5% %. Mafsgeblich istauch dann =~ -
jahr steigen. Hinter dem Anstieg steht vor allem  das nominale gesamtwirtschaftliche Wachstum:  Projektion, ..

das nominale gesamtwirtschaftliche Wachstum:
Im Zuge hoher Preisanstiege wachsen die Be-
zugsgrofien der Steuereinnahmen dynamisch.
Dies betrifft vor allem den nominalen privaten
Konsum. Auch die nominalen Einkommen stei-
gen deutlich — vor allem durch auslaufende
Kurzarbeit. Hingegen dampfen nicht nur die fur
das Berichtsquartal genannten steuerlichen
Mafsnahmen das Aufkommen deutlich. Hinzu
treten schnellere Abschreibungen, sodass die
Einnahmen aus Gewinnsteuern voribergehend
niedriger (und spater dann hoher) ausfallen. Der
Gesetzgeber senkte zudem zu Jahresbeginn den
Einkommensteuertarif um den Preisanstieg, der
Ende 2020 flr 2021 erwartet wurde. Schlief3lich
liegt der Umsatzsteuersatz auf Erdgas und Fern-
warme seit Oktober nur noch bei 7 % statt bei

Steueraufkommen”

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Umfasst die ge-
meinschaftlichen Steuern sowie die Bundes- und Landersteu-
ern. Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen,
einschl. Zéllen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern.

Deutsche Bundesbank
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. aber erheb-
liche Steuer-
senkungen
geplant und
daher merklich
geringerer
Zuwachs zu
erwarten

Ergebnisse der offiziellen Steuerschatzung und gesamtwirtschaftliche Projektionen

der Bundesregierung

Position 2022
Steuereinnahmen™®
in Mrd € 887,7
in % des BIP 23,0
Veranderung gegentiber Vorjahr in % 6,5
Revision zur vorherigen Steuerschatzung in Mrd € =17
Nachrichtlich: Mindereinnahmen durch in Aussicht
stehende Steuerentlastungen in Mrd €
Anstehende Steuerrechtsanderungen?
Mindereinnahmen, wenn kalte Progression ab
2025 wie bisher kompensiert wird3)
Wachstum des realen BIP in %
Herbstprojektion Oktober 2022 1.4
Frihjahrsprojektion April 2022 2,2
Wachstum des nominalen BIP in %
Herbstprojektion Oktober 2022 7.0
Frihjahrsprojektion April 2022 6,3

2023 2024 2025 2026 2027
937,3 993,0 10419 10785 1114,8
23,1 23,4 23,9 24,1 24,2
5,6 59 4,9 3,5 3,4
8,9 28,3 441 46,8
—24,2 -36,3 =376 —38,6 =387
- 4.1 - 86 =132
- 04 2,3 0,8 0,8 0,8
2,5 0,8 0,8 0,8
53 4,7 2,7 2,7 2,7
52 2,6 2,6 2,6

Quellen: Arbeitskreis Steuerschatzungen und Bundesministerium fir Wirtschaft und Klimaschutz. 1 Einschl. EU-Anteilen am deutschen
Steueraufkommen, einschl. Zollen, einschl. der Ertrage aus Gemeindesteuern. 2 Inflationsausgleichsgesetz, Jahressteuergesetz 2022,
Spitzenausgleichsverlangerungsgesetz, steuerliche Auswirkung der Erhéhung des GKV-Zusatzbeitrags zum 1. Januar 2023 auf 1,6 %.
3 Seit 2014 verschob sich der Einkommensteuertarif Jahr fur Jahr zumeist um die geschatzte Inflationsrate des Vorjahres. Gezeigt sind
hier die Mindereinnahmen, die sich ergeben, wenn diese Praxis beibehalten wird. Die Berechnungen sind grob abgeschatzt; sie basieren
auf der aktuellen Herbstprojektion der Bundesregierung und den Lohnsteuereinnahmen nach aktueller Steuerschatzung und in VGR-
Abgrenzung. Der Grundfreibetrag wird dabei ebenfalls mit der Inflationsrate des Vorjahres verschoben.

Deutsche Bundesbank

Es ist zwar niedriger als 2022, aber immer noch
deutlich. Zwar gehen der reale private Ver-
brauch und das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
zurlck, aber aufgrund der Preissteigerungen
wachsen die nominalen Grofsen erheblich.
Rechtsanderungen bremsen das Wachstum des
Steueraufkommens in der Schatzung dagegen
nur wenig: Gegenlber dem Vorjahr entfallen
zwar gewichtige steuersenkende Stutzungs-
maldnahmen (v.a. Energiepreispauschale und
Tankrabatt). Die jungste Umsatzsteuersenkung
auf Erdgas und Fernwarme wird ihre volle Wir-
kung aber erst 2023 entfalten, da sie dann fur
das ganze Jahr qilt.

Allerdings sollen noch erhebliche Steuersenkun-
gen hinzukommen, die nicht in der Steuerschat-
zung berUcksichtigt wurden. Sie waren schon
weitgehend vorbereitet, aber noch nicht ver-
abschiedet. EinschliefSlich dieser Mafnahmen
wurden die Steuereinnahmen 2023 rechnerisch
nur noch um 3% steigen: Die geplanten Maf3-
nahmen bewirken Ausfalle von etwa 24 Mrd €

(V2% des BIP). Insbesondere soll die betracht-
liche kalte Progression aus dem Jahr 2022 im
Einkommensteuertarif 2023 weitestgehend
kompensiert werden.® Zwar wurde hierzu der
Grundfreibetrag bereits zur Jahresmitte 2022
rickwirkend spulrbar angehoben. Der weit
Uberwiegende Teil der Entlastung steht jedoch
noch aus. Zudem sollen die Beitrdge zur Ren-
tenversicherung schon ab 2023 vollstandig ab-
setzbar sein und damit friher als bisher vor-
gesehen. Der Gesetzgeber reagiert damit auf
ein Urteil des Bundesfinanzhofs. Dieser sah in
der derzeitigen Regelung eine gewisse Doppel-
besteuerung von klnftigen Renten.

Hier nicht bezifferbar sind mogliche indirekte
Auswirkungen der angeklndigten Gas- und
Strompreisbremse (vgl. auch S. 70) auf die
Steuerschatzung. Diese Mafsnahmen sind noch
nicht vollstandig konkretisiert. Nicht zuletzt da-
her ist ihre genaue Wirkung vor allem auf die

6 Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank (2022b).

Indirekte Auf-
kommenseffekte
von Gas- und
Strompreis-
bremse



2024
dynamischer
Zuwachs erwar-
tet, aber erheb-
liche zusdtzliche
Steuersenkungen
geplant

Solides Wachs-
tum auch in der
mittleren Frist
geschatzt, aber
Belastungen
durch kiinftige
Rechtsdnde-
rungen an-
zunehmen

Unternehmensgewinne und damit die Gewinn-
steuern unklar. Im Zuge der Strompreisbremse
sollen besonders hohe Gewinne aus der Strom-
erzeugung abgeschopft und an andere Unter-
nehmen und private Haushalte umverteilt wer-
den. Soweit dies die steuerbaren Gewinne ge-
genUber den Prognoseannahmen mindert, fallt
das Aufkommen aus Gewinnsteuern niedriger
aus. Zudem besteht Unsicherheit daruber, in-
wiefern Unternehmenssubventionen aus der
Gaspreisbremse die Gewinne erhéhen oder
Uber niedrigere Preise weitergegeben werden.

Im Jahr 2024 steigen die geschatzten Einnah-
men um 69%. Weiterhin ist das nominale ge-
samtwirtschaftliche Wachstum malf3geblich.
Jedoch resultiert es 2024 wieder starker aus
dem realen Wachstum und weniger aus Preis-
steigerungen. Die Einnahmen erhohen sich zu-
dem, da Belastungen aus Rechtsanderungen
entfallen: So laufen die (verzogerten) Minder-
einnahmen der temporaren Umsatzsteuersen-
kungen aus: fur Erdgas und Fernwarme zum
Frihjahr 2024 und fur Speisen in der Gastro-
nomie Anfang 2024. Zudem koénnen Unterneh-
men nach beschleunigten Abschreibungen in
den Vorjahren nicht mehr so viele Aufwendun-
gen absetzen. Allerdings sind auch 2024 um-
fangreiche Rechtsanderungen geplant und
noch nicht in die Schatzung einbezogen. Da-
durch kénnten die Einnahmen um etwa 1% des
BIP niedriger ausfallen und nur um 5 % zulegen.

In den Folgejahren bis 2027 steigen die Einnah-
men gemals der Steuerschatzung um durch-
schnittlich 4%. 2025 resultieren Mehreinnah-
men daraus, dass die Finanzwirkungen steuer-
licher Mafsnahmen entfallen: So setzen Unter-
nehmen nach hoheren Abschreibungen in
Vorjahren geringere Aufwendungen ab. Zudem
entfallen die oben genannten Umsatzsteuersen-
kungen vollstandig. In den Folgejahren spielen
Rechtsanderungen per saldo keine grof3e Rolle.
Deshalb ergibt sich die Schatzung dann recht
unmittelbar aus den Annahmen zur gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung und der Steuer-
progression. Die derzeit geplanten Steuersen-
kungen wurden zwar weiter fortwirken, ihr
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Volumen nahme aber nur noch wenig zu. Aller-
dings ist zu erwarten, dass der Gesetzgeber den
Grundfreibetrag bei der Einkommensteuer auch
nach 2024 weiter anheben wird, um das Exis-
tenzminimum steuerfrei zu stellen. Wenn er die
kalte Progression ab 2025 weiterhin ausgleicht,
fuhrt dies ebenfalls zu Mindereinnahmen. Risi-
ken bestehen zudem beim Solidaritatszuschlag,
dessen Verfassungskonformitat aus verschiede-
nen Grinden angezweifelt wird.

Revision der Steuerschatzung gegenuber
vorherigen Prognosen

Per saldo veranderte sich die Schatzung fur das
laufende Jahr gegenutber der Schatzung vom
Mai kaum. Ohne neue Rechtsanderungen ware
die neue Projektion aber deutlich angehoben
worden. Denn der Arbeitskreis schatzt die
Gewinnsteuern angesichts der glnstigen Kas-
senentwicklung im laufenden Jahr deutlich star-
ker ein. DarUber hinaus liegt die Aufwartskor-
rektur an héheren nominalen Bezugsgré(en der
Steuern, in denen sich hoéhere Preise nieder-
schlugen. Diesen positiven Einfllissen stehen er-
hebliche Steuersenkungen gegenuber, die nach
Abschluss der Steuerschatzung vom Mai in
Kraft traten.

Die Schatzung fur 2023 liegt hingegen deutlich
hoher als im Mai (+ 0,2 % des BIP). Dazu tragt
bei, dass der Arbeitskreis die positiven Entwick-
lungen bei den Gewinnsteuern aus 2022 fort-
schreibt. Die Aufwartsrevisionen fur die Folge-
jahre steigen im Vergleich zu 2023 noch an (bis
zu 1% des BIP im Jahr 2026). Die gesamtwirt-
schaftlichen Annahmen flihren zu steigenden
Mehreinnahmen, und die gewinnabhangigen
Steuern tragen stabil zu der Aufwartskorrektur
bei. Dagegen nehmen die Mindereinnahmen
infolge von Rechtsanderungen im Zeitverlauf
ab: Einige neu berlicksichtigte Steuersenkungen
sind vorUbergehender Natur.
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Ansatz fur 2022
grob bestdtigt -
trotz erheblicher
Mindereinnah-
men aus Rechts-
dnderungen

Spirbare Auf-
wadrtskorrekturen
far 2023 und
Folgejahre
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Im dritten Quar-

tal hohes Defizit:

Steuereinnah-
men deutlich
gesunken, ...

... Ausgaben
mit Sonder-
faktoren per
saldo leicht
riickldufig

Finanzierungssalden des Bundes”
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushalte.
Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Konjunk-
tureffekte.
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Bundeshaushalt

Drittes Quartal 2022

Im dritten Quartal verzeichnete der Bundes-
haushalt ein hohes Defizit (39 Mrd €; + 4 Mrd €
im Vorjahresvergleich). Es schlugen dabei zahl-
reiche Sonderfaktoren zu Buche. Die Einnah-
men gingen um 5% zurlick (=5 Mrd €). Aus-
schlaggebend daflir waren sinkende Steuerein-
nahmen (- 6%2%). Dies beruht auf den Entlas-
tungspaketen vom Fruhjahr, und es wurden 32
Mrd € mehr an den EU-Haushalt abgefihrt
(was steuermindernd im Haushalt erfasst wird).

Die Ausgaben sanken im Vorjahresvergleich
leicht. Einerseits entlasteten die entfallene Vor-
finanzierung des Fluthilfefonds (16 Mrd €),
rcklaufige Corona-Unternehmenshilfen (=5
Mrd €) und entfallene Defizitausgleichszahlun-
gen an die Bundesagentur flr Arbeit (-~ 3%
Mrd €). Andererseits belasteten vor allem

hohere Zinszahlungen (+ 11 Mrd €). Rucklaufige
Aufschlage bei der Ausgabe von Bundeswert-
papieren trugen dazu gut 4%z Mrd € bei.” Noch
gewichtiger war, dass sich Anfang Juli fallige
Zinszahlungen wieder vom zweiten in das dritte
Quartal verschoben. DarUber hinaus leistete der
Bund 6 Mrd € mehr an den Klimafonds.

Gesamtjahr 2022

Im Gesamtjahr dirfte das Defizit des Bundes
deutlich unter dem Planansatz von 140 Mrd €
liegen — sofern nicht noch umfangreiche kos-
tentrachtige Mafinahmen hinzukommen. Nach
der jungsten Steuerschatzung zeichnen sich
Mehreinnahmen von 10 Mrd € ab. Daruber
hinaus durften zahlreiche Ausgabenansatze
nicht ausgeschopft werden, etwa fir Unterneh-
menshilfen. Geplant waren im Kernhaushalt
Notlagenkredite von 116 Mrd €. Infolge der
besseren Entwicklung kénnten weniger als 100
Mrd € bendtigt werden. Allerdings werden so-
wohl neue Ausgaben als auch zusatzliche Not-
lagenkredite nicht mehr im Kernhaushalt ge-
bucht, sondern auf Sondervermdégen verlagert
(siehe S. 70 ff.).

Haushaltsplanung fiir 2023

Der Kernhaushalt des Bundes soll 2023 die
Obergrenze der Schuldenbremse formal wieder
einhalten. Nach der Bereinigungssitzung des
Haushaltsausschusses ist eine Nettokreditauf-
nahme (NKA) von fast 46 Mrd € vorgesehen.
Sie setzt sich zum Ersten aus der strukturell er-
laubten NKA von fast 13 Mrd € (0,35 % des BIP
2021) zusammen. Zum Zweiten tritt eine kon-
junkturbedingte NKA von gut 15 Mrd € hinzu.
Diese spiegelt die unglnstige Konjunkturlage
wider, die von der Bundesregierung auf Basis
des erwarteten leicht negativen realen BIP-
Wachstums ermittelt wurde. Zum Dritten sind
finanzielle Transaktionen von 18 Mrd € vorgese-

7 Kassenmafig wird ein Agio oder Disagio vollstandig bei
Abfluss verbucht (und nicht Gber die Laufzeit des betreffen-
den Papiers verteilt). Dadurch schwanken die Zinsausgaben
teils sehr stark. Vgl. zu einem Vorschlag fir eine perioden-
gerechte Erfassung: Deutsche Bundesbank (2021b).

Kernhaushalt im
Gesamtjahr mit
niedriger als
geplantem Defi-
zit, aber Lasten
in Nebenhaus-
halte aus-
gelagert

Nettokredit-
aufnahme von
46 Mrd €
vorgesehen
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Wichtige Haushaltskennzahlen des Bundes im Zusammenhang mit der Schuldenbremse”

in Mrd €

Position

1.

1a
1b

2.

2.a
2.b

14.a
15.
16.
16.a
17.

17.a
17.b
17.c
17d
17.e
17.f

18.
18.a

19.

20.
21.
22.
23.
24,

25.

Ausgaben?2)
darunter:
Investitionen
Globale Mehr-/Minderausgaben

Einnahmen2)3)
darunter:
Steuereinnahmen4)
Globale Mehr-/Mindereinnahmen

Finanzierungssaldo (2.-1.)

Minzeinnahmen

Rucklagenentnahme (+)

Nettokreditaufnahme (NKA) (<) (3.+4.+5.)
Konjunkturkomponente im Haushaltsverfahren5)

Saldo finanzieller Transaktionen

Strukturelle NKA (-) (6.—7.—8.)

Uberschreitung der Grenze im Kernhaushalt (13.-9.)
Uberschreitung der Grenze einschl. WSF (10.—15.)
nachrichtlich: Uberschreitung mit Saldo Extrahaushalte (10.—16.—-17.)
Reguldre Obergrenze: Strukturelle NKA (0,35 % des BIP)6)

Struktureller Finanzierungssaldo (3.-7.-8.)
Wie zuvor, mit Potenzialschatzung It. Herbstprojektion 2022

Strukturelle NKA Wirtschaftsstabilisierungsfonds wg. Energiekrise
Defizit des WSF wegen Energiekrise
Danach verbleibende Riicklage des WSF

Nachrichtlich: Saldo zuvor fir Schuldenbremse relevanter
Extrahaushalte?)
davon:
Klima- und Transformationsfonds
Aufbauhilfefonds (Flut 2013)
Kommunalinvestitionsforderungsfonds
Digitalisierungsfonds
Grundschulkinder-Betreuungsfonds
Aufbauhilfefonds 2021 (Flut 2021)

Nachrichtlich: Saldo des Sondervermégens Bundeswehr
Danach verbleibende Kreditermdchtigung

Nachrichtlich: Saldo Bundeshaushalt und Sondervermégen
(3.+16.+17.+18.)

Rucklagen der Sondervermégen zu 16. und 17.

Bundesvermagen in Versorgungsricklage und Versorgungsfonds8)
Bestand der allgemeinen Rucklage

Stand des Kontrollkontos

Ausstehender Tilgungsbetrag inkl. Sondervermdgen Bundeswehr
(aus 11. und 18.)

Ausstehender Tilgungsbetrag aus NGEU-Transfers $)9)

Ist 2021
556,6

45,8

341,0

3135

-215,6
0,2

-215,4
- 143

3,0
—204,1
192,0
192,0
123,0
- 121

—204,3
—209,9

53,9

= 10
0,2
0,5
15,6

—146,6
112,2
28,1
48,2
47,7

261,6
14

Soll 2022
mit WSF1)

495,8

51,5
- 65

356,2

328,4
= 10

-139,6
0,2

0,5

- 1389
= 79
- 28
—128,2
1157
315,7
162,9
- 125

-1289
-132,2

—200,0

- 351
164,9

- 12,0

- 65
- 05
= 1,2
- 02
- 04
- 32

- 01
99,9

—-186,8
265,1

48,2
47,7

577,4
36

Entwurf 2023

Stand Juli
445,2

58,4
= 37

387,2

362,3
= 9]

—58,0
0,2
40,5
=172
2,9

- 7.7
=125
171
-12,5

—53,2
—-35,0

= 17,1
= 89
= @9
- 27

- 04
- 3.0

91,4

-83,6
83,0

7,7
47,7

585,9
54

Stand
18. Nov.

476,3

71,5
= (Y

389,9

358,1
- 49

- 86,4
0,2
40,5

- 456
- 153
- 17,7
- 12,6

142,5
- 12,6

- 533
= 533

-121,2
43,7

- 21,4
- 141
= 10
- 27

- 04
- 30

91,5

—-237,3
122,5

7,7
47,7

585,8
54

* Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. Methodische Erlduterungen finden sich in: Deutsche Bundesbank
(2016). 1 Defizit und Rucklage des WSF aktualisiert gemafR Angabe zur Ricklage im Entwurf fiir den WSF-Wirtschaftsplan 2023. 2 Ohne
Rucklagenzufihrungen bzw. -entnahmen und mit Netto-Steuereinnahmen (siehe Fufsnote 5). 3 Ohne MUnzeinnahmen. 4 Nach Abzug
der Bundeserganzungszuweisungen, der Anteile am Energiesteueraufkommen, des Ausgleichs gemafs Kraftfahrzeugsteuer-Reform 2009
und der Sanierungshilfen an Lander. 5 Fiir 2021 endgliltige Abrechnung, fur 2022 gemaf3 Haushaltsplan, fir 2023 gemaR Planungsstand.
6 Bezogen auf das BIP im Jahr vor Aufstellung des (vollstandigen) Haushalts. 7 Planwerte fiir 2022 aus dem Kreditfinanzierungsplan, fr
2023 aus Bundestags-Drucksache 20/3100 bzw. 20/3525 und 20/3527. 8 Marktwerte geméaf Vermogensrechnung des Bundes 2021.
Fortlaufende Zuflhrungen; Entnahmen aus Fonds ab 2030, aus Rlcklage ab 2032 vorgesehen. 9 NGEU-Istwert fir 2021 sowie Planzahlen
und Schatzungen, jeweils multipliziert mit dem deutschen Anteil am EU-Bruttonationaleinkommen von 25%2 %.
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Einnahmen-
ansdtze gegen-
tber dem Stand
vom Juli per
saldo nur wenig
verdndert

Mehrausgaben
fur Renten-
Kapitalstock,
Zinszahlungen
und Transfers

Trotz aus-
gelagerter
Lasten noch
hohes Defizit

hen, die Uber die regulare Grenze hinaus mit
Krediten finanziert werden durfen. Den Haupt-
beitrag dazu leistet ein Darlehen von 10 Mrd £,
das der Bund an eine Einheit aufSerhalb des
Kernhaushalts vergeben will. Damit soll ein
Kapitalstock wohl insbesondere aus Aktien-
anlagen aufgebaut werden. Dessen Ertrage sol-
len die Beitragssatze in der gesetzlichen Renten-
versicherung perspektivisch dampfen. Im Ergeb-
nis liegt die NKA 28 Mrd € Uber dem Planungs-
stand vom Juli. Ausschlaggebend sind die
hohere konjunkturbedingte Neuverschuldung
und die Darlehensvergabe zur Kapitalstockbil-
dung.

Auf der Einnahmenseite stellte die neue Steuer-
schatzung gegenuber ihrem Ergebnis vom Mai
Mehreinnahmen von 13 Mrd € in Aussicht,
wenn der Einfluss von Rechtsanderungen aus-
geblendet wird. Im Haushaltsentwurf vom Juli
waren fUr Steuersenkungen Vorsorgepositionen
von insgesamt 12 Mrd € eingestellt. Die in-
zwischen verabschiedeten oder in den par-
lamentarischen Beratungen befindlichen Steuer-
senkungen belaufen sich aber auf 20 Mrd €. Die
noch nicht belegten Vorsorgepositionen (glo-
bale Mindereinnahmen) schrumpften damit auf
5 Mrd €. Entfallen ist der Ansatz fur die Gewinn-
ausschuttung der Bundesbank von 2% Mrd €.
Hohere Einnahmen aus Next Generation EU
fUhren unter dem Strich zu Mehreinnahmen
(+4 Mrd €). Hier sollen offenbar bislang fur
2022 geplante Mittel spater vereinnahmt wer-
den. Der geplante Ruckgriff auf die Ricklage
von fast 41 Mrd € blieb unverandert.

Ausgabenseitig schlagen gegentber dem Ent-
wurf vom Juli neben dem Kapitalstock-Darlehen
vor allem hoéhere Zinszahlungen zu Buche (+10
Mrd €). Fur das Burgergeld sind Mehrausgaben
von 3 Mrd € geplant, fur das ausgeweitete
Wohngeld gut 2 Mrd €. Auch die Hilfsleistun-
gen an das Ausland wurden deutlich auf-
gestockt, offenbar nicht zuletzt fur die Ukraine.

Der Bundeshaushalt spiegelt aufgrund der stark
genutzten Sondervermogen allerdings nur
einen Teil der finanzpolitischen Aktivitaten des

Bundes wider. Umfangreiche Ausgaben und
Kreditaufnahmen wurden ausgelagert. Gemes-
sen daran sind die jingsten Anpassungen fur
den Haushalt 2023 von untergeordneter Bedeu-
tung. Das im Haushalt nun geplante Defizit ist
mit 86 Mrd € gleichwohl umfangreich. Es soll
finanziert werden aus der zuvor beschriebenen
Kreditaufnahme von fast 46 Mrd €, der Ruck-
lagenentnahme von fast 41 Mrd € sowie mode-
raten Minzeinnahmen.

Extrahaushalte des Bundes

Extrahaushalte genutzt, um
Defizitspielraume zu schaffen

Der Bund hatte seine Defizitspielrdume im Zu-
sammenhang mit Extrahaushalten bereits An-
fang 2022 erheblich ausgeweitet. Dazu hatte er
Bestimmungen der Schuldenbremse zu Extra-
haushalten neu geregelt. Im Herbst letzten
Jahres hatten Extrahaushalte Finanzreserven
von etwa 50 Mrd € aufgewiesen. Deren Einsatz
ware in der Schuldenbremse berucksichtigt
worden und hatte den Defizitspielraum somit
nicht erweitert. Dies war zu Jahresbeginn ge-
andert worden. Seitdem stehen Ausgaben von
Sondervermogen, die keine eigenen Kredite
aufnehmen durfen, auflerhalb der Schulden-
bremse.®

Uber die Neuregelung hinaus richtete der Bund
ein Sondervermodgen fir die Bundeswehr ein®
und stockte vorhandene Sondervermégen auf.
Inzwischen haben die drei Sondervermogen
Bundeswehr, Klima und Fluthilfe zusammen
Defizitspielrdume in kinftigen Jahren von etwa
200 Mrd € (Uber die Regelgrenze der Schulden-
bremse des Bundes hinaus). Dies entspricht bei-
nahe dem halben Bundeshaushalt 2023. Die
Halfte des Spielraums stammt aus Notlagenkre-
diten im Rahmen der Ausnahmeklausel. Unter

8 Vgl. dazu: Deutsche Bundesbank (2022¢).

9 Dieses Sondervermdgen mit eigener Kreditermachtigung
von 100 Mrd € ist im Grundgesetz verankert, und die Re-
geln der Schuldenbremse greifen nicht. Die Kredite des
Bundeswehrfonds sind aber ebenfalls zu tilgen.

Defizitspiel-
rdume durch
gednderte
Regeln

Schon vor WSF-
Aufstockung
200 Mrd €
Defizitspielraum
Uber die
Schuldenbremse
hinaus



Umfangreiche
WSF-Auf-
stockung

Extrahaushalte
des Bundes im
dritten Quartal
mit Uberschuss
aus Bundes-

mitteln fur den
Klimafonds, ...

anderem geht das auf den zweiten Nachtrags-
haushalt 2021 zurtick. Mit diesem wurden Not-
lagenkredite aus dem Jahr 2021 zur langerfris-
tigen Nutzung in den Klimafonds Ubertragen.
Gegen diesen Nachtragshaushalt beantragte
die Unionsfraktion des Bundestages ein Nor-
menkontrollverfahren. Die Entscheidung des
Bundesverfassungsgerichts dazu steht noch
aus. Der Bund plant, die Schulden aus den Not-
lagenkrediten und aus dem Bundeswehrfonds
ab 2028 beziehungsweise 2031 zu tilgen. Die
Tilgungen belasten den Bundeshaushalt dann
Uber gut drei Jahrzehnte. Hinzu kommen dann
auch Tilgungsverpflichtungen aus der Kreditauf-
nahme der EU.

Zuletzt wurde beschlossen, den WSF mit Not-
lagenkrediten um 200 Mrd € aufzustocken, um
die Energiekrise in den Jahren 2022 bis 2024 zu
bewaltigen. Aufgrund der aktuellen Krisensitua-
tion ist es nachvollziehbar, auf die Ausnahme-
klausel zurlickzugreifen. Staatliche Mafsnahmen
sind gut begrindet, etwa um besonders be-
troffene Haushalte und Unternehmen nicht zu
Uberfordern. Es ist zielfUhrend, die Anreize zum
Energieeinsparen dabei zu erhalten. Allerdings
fiele die Kreditaufnahme geringer aus, wenn die
MalSnahmen weniger breit angelegt und starker
gegenfinanziert wirden. Soweit eine Gegen-
finanzierung das Angebot nicht belastet und die
aktuell hohe Inflation dampft, ist sie gesamt-
wirtschaftlich vorteilhaft. Abgesehen davon ist
das Vorgehen haushaltssystematisch teilweise
unbefriedigend, und die Bundesfinanzen verlie-
ren zunehmend an Transparenz (siehe die Aus-
fUhrungen auf S. 70 ff.).

Entwicklung im dritten Quartal und
Gesamtjahr

Die Extrahaushalte des Bundes meldeten im
dritten Quartal einen Uberschuss von 4 Mrd €.10
Im Sommer letzten Jahres hatte dieser bei 15
Mrd € gelegen, da der Fluthilfefonds nach dem
Juli-Hochwasser 2021 mit 16 Mrd € hohe Zu-
fuhrungen des Bundes erhalten hatte. In diesem
Sommer schlug insbesondere der Jahres-
zuschuss des Bundes an den Klimafonds zu

Deutsche Bundesbank

Finanzierungssalden der Extrahaushalte
des Bundes”

Mrd €, Vierteljahresergebnis
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Nur kameralistisch buchende Ein-
heiten, d.h. insbesondere ohne die Bad Bank FMS Wertmana-
gement und zusétzlich ohne den kameralistisch buchenden
SoFFin, der diese refinanziert. 1 Vorsorgefonds fiir Schlusszah-
lungen inflationsindexierter Bundeswertpapiere. 2 Klima- und
Transformationsfonds, bis 2022 Energie- und Klimafonds.
3 Aufbauhilfefonds 2021.
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Buche. Dieser verzeichnete dadurch einen Uber-
schuss von 3 Mrd €. Beim WSF kam es durch
Ruckflisse von Corona-Hilfskrediten zu einem
Uberschuss von 1% Mrd €. Das neu gegriindete
Sondervermogen Bundeswehr verzeichnete
noch keine Ausgaben.

Im Schlussquartal durften sich bereits grofsere
Abflusse aus dem WSF niederschlagen. Neben
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10 Gemaf3s Angaben des Bundesministeriums der Finanzen,
also ohne Bad Banks und sonstige Einheiten mit kaufméan-
nischem Rechnungswesen. Das Defizit des SoFFin ist eben-
falls ausgeblendet. Es grindet auf weitergeleiteten Mitteln
zur Refinanzierung der Bad Bank FMSW. Im Gegenzug ent-
fallen ebenfalls dem Bund zuzurechnende unmittelbare
Schulden der FMSW.
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Zu den neuen Aufgaben des Wirtschaftsstabilisierungsfonds

Neue Aufgaben des Fonds

Der Wirtschaftsstabilisierungsfonds (WSF)
soll bis Mitte 2024 Mafsnahmen zum Ab-
federn der hohen Energiepreise finanzieren.
Hierzu zahlen insbesondere:

— Im Hinblick auf die Gasversorgung soll der
WSF wichtige Gasimporteure stutzen. Ab-
sehbar gilt dies insbesondere flur das
Unternehmen Uniper, das nach dem Aus-
fall russischer Lieferungen hohe Verluste
macht. Die Kosten fur alternativ zu be-
schaffendes Gas Ubersteigen deutlich die
Erlose auf Basis der bestehenden Abnah-
mevertrage. Insofern werden Kundinnen
und Kunden von einem sonst starkeren
Energiepreisanstieg abgeschirmt. Zuletzt
bezifferte Uniper seine absehbaren Ver-
luste auf 40 Mrd €." Der Bund hatte zu-
vor zugesichert, ein Rettungspaket auf-
zulegen, das ausreichende Kapitaleinlagen
enthalt. Im Entwurf des WSF-Wirtschafts-
plans sind allein fur das Jahr 2023 Kapital-
einlagen von 15 Mrd € veranschlagt.

— Bei der Gaspreisbremse (im Folgenden:
Gaspreistransfers) soll der WSF die Trans-
fers fur private Haushalte und Unterneh-
men finanzieren. Die Vorschlage der Gas-
kommission wurden bei der Vorstellung
des Zwischenberichts auf eine GrofSenord-
nung von 90 Mrd € taxiert. Der Finanz-
bedarf fur die Gaspreistransfers ist aller-
dings unsicher, da er von den Gaspreisen
der Lieferunternehmen abhangt. Dartber
hinaus konnten die Gaspreistransfers auch
spater als bislang angekindigt (Ende April
2024) auslaufen. Im Entwurf des WSF-
Wirtschaftsplans sind fur 2023 Ausgaben
von 40 Mrd € eingeplant. Offenbar rech-
net die Bundesregierung inzwischen mit
deutlich niedrigeren Gaspreisen als die
Gaskommission.

— Bei der Strompreisbremse soll der WSF

Finanzierungsltcken schlief3en, die nicht
durch die Abschopfung von Gewinnen
der Stromversorger gedeckt werden. Im
Entwurf des WSF-Wirtschaftsplans sind
fur 2023 Transferausgaben des Bundes
von 43 Mrd € vorgesehen. Zwar ist der
Haushaltstitel auch fur Liquiditatshilfen
bestimmt, RuckflUsse sind aber offenbar
nicht eingeplant.

— Der WSF soll zudem Hilfen fir Unterneh-
men finanzieren, wenn hohe Energie-
preise diese noch stark belasten. Der WSF
soll dabei bestehende Hilfen erganzen,
wie etwa das Energiekostendampfungs-
programm des Bundeshaushalts.? Im Ent-
wurf des WSF-Wirtschaftsplans 2023 sind
dabei auch Transfers etwa fur Kranken-
hauser vorgesehen. Insgesamt sind fur er-
ganzende Hilfen 18 Mrd € veranschlagt.

Finanzierung lber Kredite bei Rlckgriff
auf Ausnahmeklausel

Um diese neuen Aufgaben zu finanzieren,
erhielt der WSF eine eigene Kreditermach-
tigung Uber 200 Mrd €. Dazu zog der Bun-
destag erneut die Ausnahmeklausel der
Schuldenbremse flr das Jahr 2022. Die auf-
genommenen Schulden sollen ab 2031 in
maximal 31 Jahresraten getilgt werden (wie
beim Bundeswehrfonds).

Bundesregierung und Bundestag begriinden
die Kreditfinanzierung damit, der Gefahr
einer Abwartsspirale fir die deutsche Wirt-
schaft zu begegnen. Ungebremste Energie-
preise ohne Hilfen flhrten zu Produktions-
stilllegungen und Konsumeinschrankungen,

1 Vgl.: Uniper (2022), S. 2.

2 Hier blieben die Abflusse bisher sehr eng begrenzt.
Die hoheren Energiepreise trafen viele Unternehmen
aber offenbar bislang noch nicht so stark. Hohere In-
anspruchnahmen der Transfers sind somit absehbar.



die sich gesamtwirtschaftlich zu verstarken
drohten. Ein etwaiger Versuch, Kaufkraftver-
luste durch héhere Lohne zu begrenzen und
damit den Konsum zu stabilisieren, berge
die Gefahr einer Preis-Lohn-Spirale mit noch
hoherer Inflation.

Staatliche Mafinahmen in der Energie-
krise breit angelegt

In der Energiekrise ist der Staat gefordert,
Betroffene zu unterstutzen, die die Preis-
springe kurzfristig kaum verkraften konnen.
Dies betrifft private Haushalte mit geringe-
ren Einkommen und auch Unternehmen, die
ein tragfahiges Geschaftsmodell aufweisen.
MalBnahmen, die der WSF finanzieren soll,
leisten einen wichtigen Beitrag.

Die Mafsnahmen ziehen den Kreis der Be-
gunstigten allerdings weit und schirmen
breitflachig gegen Preisrisiken ab. So zahlt
der Staat auch Transfers an finanzstarkere
private Haushalte und Unternehmen. Ein
Bezug zur Leistungsfahigkeit auch bei Privat-
haushalten entsteht durch die Steuerpflicht:
Diese soll offenbar ab der Einkommens-
grenze fr den Solidaritatszuschlag greifen,
womit etwa 10% der Einkommensteuer-
pflichtigen betroffen sind.

Vorschlage der Gaskommission wahren
Anreize zum Energiesparen

Die Krise durch Energieknappheit ist kurzfris-
tig nur zu bewaltigen, wenn der Verbrauch
sinkt. Es ist daher wichtig, dass trotz Hilfen
die Anreize fortbestehen, den Energiever-
brauch zu senken. Dies gelingt bei den Gas-
preistransfers, wie sie von der Mehrheit der
Gaskommission vorgeschlagen wurden. Hier
erhalten Verbrauchende Transfers, die sich
aus ihrem friheren Verbrauch sowie dem
Abgabepreis ihres Versorgers ergeben.? Sie
sparen bei dieser Ausgestaltung durch-
gehend den vollen hohen Preis ihres Versor-
gers, wenn sie den aktuellen Verbrauch sen-
ken.

Deutsche Bundesbank

Der Bund stutzt zudem fir die gesamtwirt-
schaftliche Energieversorgung wichtige Gas-
handelsunternehmen, insbesondere Uniper.
Vertrauend auf Vertrage, die gunstige Liefe-
rungen aus Russland zusicherten, hatte Uni-
per lang laufende Verkaufsvertrage ge-
schlossen. Nach dem kriegsbedingten Aus-
fall der Lieferungen musste es Ersatzgas zu
sehr hohen Preisen einkaufen. In § 24 Ener-
giesicherungsgesetz ist vorgesehen, dass
Kostensteigerungen bei verminderten Gas-
importen an die Kundinnen und Kunden
weitergegeben werden durfen. Vorausset-
zung flr Preisanpassungen ist, dass das
Bundeswirtschaftsministerium die Alarm-
stufe ausruft und die Bundesnetzagentur
eine ,erhebliche Reduzierung” der Gas-
importe feststellt. Das Wirtschaftsministe-
rium rief die Alarmstufe am 23. Juni 2022
aus, strebte aber eine andere Anpassung an.
So sollten nicht nur die unmittelbar in der
Lieferkette Betroffenen mehr bezahlen, son-
dern alle Gasverbrauchenden. Ab Oktober
hatte eine Gaspreisumlage Mehrkosten
finanzieren sollen. Die Umlage wurde aber
aufgegeben, ohne dass die Bundesnetz-
agentur Preisanpassungen freigab.

Der Verzicht auf Preisanpassungen erhohte
den Finanzbedarf des Bundes deutlich.
Durch die fur die Kundinnen und Kunden
niedriger gehaltenen Abgabepreise sind
auch die kurzfristigen Einsparanreize gerin-
ger.

Schuldenbremse und Haushaltsgrund-
satze

Grundsatzlich soll die Schuldenbremse der
Nettokreditaufnahme einen engen Rahmen
setzen. FUr Krisen gibt es aus gutem Grund
die Ausnahmeklausel. Notlagenkredite sind

3 Dabei werden nur 80 % (im Wesentlichen fur private
Haushalte und kleinere Unternehmen) bzw. 70 % (ins-
besondere bei Unternehmen mit hohem Jahresver-
brauch) des vergangenen Verbrauchs berlcksichtigt.
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.. aber merk-
liches Defizit im
Gesamtjahr
2022 durch
neue Aufgaben
des WSF
absehbar

Im kommenden
Jahr sehr hohes
Defizit des WSF,
zudem Bundes-
wehr- und
Klimafonds mit
deutlichen
Defiziten

dann zur Bewaltigung der Krise erlaubt —
und spater wieder zu tilgen.

Der WSF erhielt im laufenden Jahr eine sehr
hohe Kreditermachtigung tber die Ausnah-
meklausel. Dabei sind die angekindigten
Gaspreistransfers breit angelegt. Dies gilt
offenbar auch fir die Strompreistransfers,
deren Ausgestaltung ebenfalls noch nicht
beschlossen ist. Der Finanzbedarf lasst sich
mindern, indem Transfers auf die Personen
und Unternehmen beschrankt werden, de-
nen ohne Hilfen Uberlastung droht. Falls
sich die Politik fUr einen breiteren Ansatz
entscheidet, liegt eine starkere Gegenfinan-
zierung nahe. Aus gesamtwirtschaftlicher
Sicht erscheint diese auch nicht problema-
tisch und konnte sogar vorteilhaft sein. Die
derzeit hohe Inflation spricht jedenfalls da-
fur, die Kreditfinanzierung der Mafsnahmen
moglichst gering zu halten.

der StUtzung von Energieunternehmen ist die
Ubernahme einer monatlichen Abschlagszah-
lung fur die meisten Gas- und Fernwarmever-
brauchenden vorgesehen. Fur die damit ver-
bundenen Abflusse veranschlagt die Bundes-
regierung ausweislich des Entwurfs fir den
Wirtschaftsplan 2023 ein Defizit von 35 Mrd €.
Insgesamt durfte dies zu einem deutlichen Defi-
zit der Extrahaushalte des Bundes fihren. Fur
die mit hohen Finanzierungsspielraumen aus-
gestatteten Sondervermdgen Bundeswehr so-
wie Klima zeichnet sich dagegen flr dieses Jahr
noch ein etwa ausgeglichenes Ergebnis ab.

Ausblick auf 2023

Im nachsten Jahr werden die Defizite der Extra-
haushalte erheblich zunehmen. Im Entwurf fur
den Wirtschaftsplan 2023 des WSF veranschlagt
die Bundesregierung ein Defizit von 121 Mrd €
zum Abfedern der hohen Energiepreise. Diesbe-
zuglich ist allerdings die Unsicherheit sehr hoch,
da die Aufwendungen stark vom Gas- und

Die konkrete Vorgehensweise folgt teils
nicht den Haushaltsgrundsatzen. So leitete
die Bundesregierung die umfangreiche Kre-
ditermachtigung von 200 Mrd € fir 2022
nicht aus dem geschatzten Bedarf fir Mafs-
nahmen ab. Der Wirtschaftsplan des WSF
fur 2022 enthalt keine konkreten Ausgaben-
ansatze fir Mafinahmen. Zudem passt der
Beschluss, die gesamten Ermachtigungen
2022 zu erteilen, nicht zum Jahrlichkeits-
prinzip. Demgemal waren Ausgaben und
deren Kreditfinanzierung jahrlich zu bewil-
ligen und nicht im Paket flr mehrere Jahre.
Dann ware flr jedes weitere Jahr, in dem
Notlagenkredite genutzt werden sollen, auf
die Ausnahmeklausel zurlckzugreifen.
Schliel3lich wird die Finanzlage des Bundes
durch die wachsende Zahl an Sonderver-
mogen unlbersichtlich. Im Ergebnis bildet
der eigentliche Bundeshaushalt die Bundes-
aktivitaten zunehmend unvollstandig ab —
und die Bundesdefizite nur noch zu einem
Bruchteil.

Strompreis und der Gewinnabschopfung fur die
Strompreisbremse abhangen. Beim Klimafonds
plant die Bundesregierung mit einem Defizit
von 14 Mrd €. GegenUber dem Entwurf vom
Sommer schlagen vor allem geringere Einnah-
men aus Emissionszertifikaten zu Buche. Dahin-
ter steht vor allem die im Zuge der Energiekrise
beschlossene Verschiebung des Preisanstiegs
flr nationale Zertifikate um ein Jahr. Weiterhin
entlastend eingerechnet ist eine noch zu kon-
kretisierende Mehreinnahme von 6 Mrd €. Stark
steigen sollen insbesondere die Ausgaben fur
energieeffiziente Gebaude. Fir den Bundes-
wehrfonds steht ein Defizit von 8%. Mrd € in
Aussicht. Um das in der NATO vereinbarte Ziel
von 2% des BIP fur Verteidigungsausgaben zu
erreichen, waren um etwa 15 Mrd € hohere
Ausgaben erforderlich. Die Finanzierungssalden
der anderen Extrahaushalte treten demgegen-
Uber in den Hintergrund. Uberschisse bei der
Pensionsvorsorge kénnten Lasten nicht zuletzt
bei den Sondervermoégen zur Fluthilfe und Digi-
talisierung weitgehend ausgleichen.



Uberschuss
gegentiber
Vorjahr splrbar
gesunken

Ergebnis von
Kern- und Extra-
haushalten im
Gesamtjahr
wohl deutlich
verbessert

Bisherige sehr
gute Entwick-
lung spricht
gegen zusdtz-
liche Notlagen-
kredite

Landerhaushalte™

Kernhaushalte im dritten Quartal 2022

Die Kernhaushalte der Lander erzielten im drit-
ten Quartal einen Uberschuss von 4 Mrd €. Die-
ser war damit 2%2 Mrd € geringer als im Vor-
jahresquartal. Die Einnahmen sanken im Vor-
jahresvergleich leicht (- 19%). Zwar blieb das den
Landern zuflieSende Steueraufkommen stabil,
aber die Einnahmen von o&ffentlichen Verwal-
tungen gingen zurlick (—= 6 %). Denn die Lander
erhielten vom Bund weniger durchlaufende
Mittel fur Corona-Unternehmenshilfen. Die
Ausgaben stiegen dagegen insgesamt leicht
(+1%). Dies ging insbesondere auf deutlich
hohere Zuweisungen an die Gemeinden zurtck.
Hier durften zeitversetzt Bundesmittel weiterge-
leitet worden sein. Dagegen schwachte sich der
laufende Sachaufwand stark ab, wohl nicht zu-
letzt da die Ausgaben fur Corona-Tests in Schu-
len geringer ausfielen.

Kern- und Extrahaushalte 2022

Die Kern- und Extrahaushalte der Lander zu-
sammen verbesserten sich im ersten Halbjahr
2022 erheblich. Es entstand ein Uberschuss von
knapp 22 Mrd €. Dieser Ubertraf das Vorjahres-
ergebnis um 28 Mrd €. Nach der bislang guten
unterjahrigen Entwicklung ist fir das Gesamt-
jahr 2022 ein viel gunstigerer Abschluss als im
Vorjahr angelegt (2021: + %2 Mrd €). Auch die
Lander profitieren vom starken Steueraufkom-
men: So liegen etwa gemald der Steuerschat-
zung die Mehreinnahmen gegenuber der letz-
ten Vorkrisenschatzung fir 2022 bei 21 Mrd €
(5%2% der gesamten Steuereinnahmen der
Lander 2022). Ausgabenseitig tragt vor allem
der Bund die verbliebenen Corona-Lasten.

Ausnahmeklauseln der Schuldenbremsen

Die gute Finanzlage und die umfangreichen Re-
serven legen nahe, dass die Lander 2022 keine
weiteren Notlagenkredite bendtigen.’ Der
weitere Ausblick ist infolge des Ukrainekriegs
und der damit verbundenen Energiekrise sehr
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Finanzierungssalden der Lander
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
1 Berechnet mit Angaben der monatlichen Kassenstatistik des

Bundesministeriums der Finanzen, Quartalsdaten liegen noch
nicht vor. 2 Kern- und Extrahaushalte zusammen.
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unsicher. Die nominalen gesamtwirtschaftlichen
Bezugsgrofden der Steuereinnahmen wachsen
nach derzeitiger Einschatzung aber weiter deut-
lich. Die Ausgaben sind von den starken Preis-
anstiegen erst zeitverzogerter betroffen. Die
Lander starten mit einer strukturell guten Aus-
gangslage in das nachste Jahr und kénnen in-
soweit auch steuerliche Entlastungsmafsnah-
men mittragen.

11 Die vierteljhrlichen Angaben zu den Landern basieren
auf der monatlichen Kassenstatistik zu den Kernhaushalten.
Informationen zu den Extrahaushalten liegen erst zum Ende
des folgenden Quartals vor.

12 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022d).
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Hdheres Defizit
im dritten
Quartal wegen
krdftiger Renten-
anpassung

Finanzen der Deutschen
Rentenversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Deutsche Rentenversicherung Bund. * Vorldufige Viertel-
jahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in
der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorldufigen Vier-

teljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert
werden.
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B Sozialversicherungen

Rentenversicherung

Drittes Quartal 2022

Die gesetzliche Rentenversicherung verbuchte
im dritten Quartal ein Defizit von 3%2 Mrd €.
Verglichen mit dem Vorjahr fiel es gut 1%2 Mrd €
hoher aus. Ursachlich dafir ist die kraftige Ren-
tenanpassung zur Jahresmitte.

Die Gesamteinnahmen stiegen um 4%:%.
Nachzahlungen des Bundes steuerten dazu Y2

Prozentpunkt bei.’® Die Ausgaben wuchsen
kraftiger, und zwar um fast 62 %. Zur Jahres-
mitte stiegen die Renten im Bundesdurchschnitt
um 5%2% (5,35% im Westen und 6,12 % im
Osten). Darin spiegelt sich das hohe Lohn-
wachstum des Jahres 2021 wider. Es wurde
unter anderem durch den Zuwachs des Arbeits-
volumens infolge rlicklaufiger Kurzarbeit getrie-
ben. Der reaktivierte Nachholfaktor dampfte die
Rentenanpassung hingegen um gut 1 Prozent-
punkt. Er soll ausgleichen, dass im Jahr 2021 die
Schutzklausel eine Rentenklrzung verhindert
hatte, wird aber durch das garantierte Versor-
gungsniveau beschrankt. Die Rentenzahl ver-
anderte sich weiterhin nur moderat. Allerdings
wurden nun offenbar in nennenswertem Mal3e
Grundrentenzuschldge ausgezahlt, und zwar
sowohl fir 2022 als auch Nachleistungen fur
2021. Der Gesamtumfang durfte bei etwa
Y2 Mrd € liegen. Dies entspricht einem Finftel
der geschatzten bislang aufgelaufenen Anspri-
che.

Gesamtjahr 2022

Das Gesamtjahr 2022 koénnte die Rentenver-
sicherung erneut mit einem spurbaren Uber-
schuss abschlief3en (2021 belief er sich auf fast
1 Mrd €). Zwar verzeichnete die Rentenver-
sicherung kumuliert Uber die ersten drei Quar-
tale ein Defizit von %2 Mrd €. Im vierten Quartal
durfte aber ein deutlicher Uberschuss entste-
hen. Denn im Schlussquartal ist saisontblich mit
deutlich héheren Beitragseingangen zu rech-
nen. Daran andert auch nichts, dass sich die
Ausgabendynamik zum Jahresende voruber-
gehend weiter beschleunigen durfte: Es stehen
fr 2021 und 2022 noch Grundrentenzuschlage
von gut 1%2 Mrd € aus. Damit fiele im Gesamt-
jahr das Ergebnis erheblich besser aus, als die
Bundesregierung in ihrem Rentenversicherungs-
bericht im Herbst 2021 erwartet hatte (Defizit
von 6% Mrd €). Ursachlich dafur ist, dass vor
allem die Beitragseinnahmen starker wuchsen.

13 Der Bundeshaushalt 2022 wurde erst im Juni verabschie-
det. Die Zuschusse an die Rentenversicherung fallen darin
etwas hoher aus als im Entwurf vom Sommer 2021, der die
Grundlage fur die Zahlungen bis zur Jahresmitte bildete.

Renten stiegen
um 5% % im
Bundesdurch-
schnitt

Im Gesamtjahr
erneut splrbarer
Uberschuss
moglich



Finanzlage im
Jahr 2023
weitestgehend
unverandert —
auf Basis der
Eckwerte der
Bundesregierung

Mittel- bis lang-
fristig setzt
demografische
Entwicklung
Rentenfinanzen
unter Druck

Zudem nahm die Rentenzahl weniger zu. Die
freie Rucklage (Nachhaltigkeitsricklage) durfte
sich damit zum Jahresende auf etwa 41 Mrd €
belaufen. Dies entspricht etwa 1,6 Monatsaus-
gaben und liegt damit deutlich Gber dem Min-
destwert von 0,2 Monatsausgaben.

Ausblick auf die kommenden Jahre

Basierend auf der Herbstprojektion der Bundes-
regierung durfte sich die Finanzlage im kom-
menden Jahr nicht wesentlich andern. Aus-
gabenseitig belasten zwar hdhere Rentenzah-
lungen: Die kraftige Anpassung aus diesem Jahr
wirkt noch bis zur Mitte des Jahres 2023 fort.
Danach folgen die Renten der diesjahrigen,
ebenfalls starken Lohnentwicklung. Allerdings
entfallen die nachgezahlten Grundrenten-
zuschlage aus dem Jahr 2021 (knapp 1%
Mrd €). Zudem legen die Einnahmen (gemafd
den Eckwerten der Bundesregierung) ebenfalls
kraftig zu.

Mittel- bis langfristig belastet die Demografie
die Rentenfinanzen zunehmend: Mehr und
mehr geburtenstarke Jahrgange erreichen ihr
Rentenalter. Dabei wurden die Plane der Bun-
desregierung den Finanzierungsdruck langer-
fristig zusatzlich erhdhen: Die Regierung be-
absichtigt, das Versorgungsniveau ab 2026
dauerhaft bei 48 % zu stabilisieren. Das Renten-
alter soll nach 2031 nicht weiter angehoben
werden. Damit mUssten der Beitragssatz und
die Bundeszuschusse starker steigen als im
rechtlichen Status quo bereits angelegt.'™ Der
geplante Aufbau eines Kapitalstocks, um Bei-
tragssatze perspektivisch zu stabilisieren (vgl.
S. 68), ist noch nicht konkretisiert. Fur die
Chance auf eine nennenswerte Stabilisierung
ware ein umfangreiches Vermogen notig.

Bundesagentur fur Arbeit

Drittes Quartal 2022

Die Bundesagentur fur Arbeit (BA) schloss das
dritte Quartal 2022 mit einem moderaten Uber-

Deutsche Bundesbank
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Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * Einschl. der Zufihrungen an
den Versorgungsfonds und vor Zahlung von Bundeszuschussen.

Deutsche Bundesbank

schuss von 1 Mrd € ab."™ Wegen der Corona-
krise hatte sie im Vorjahr noch ein Defizit von
fast 3% Mrd € verbucht.

Die Gesamteinnahmen stiegen um 5%z %. Die
Ausgaben gingen dagegen im Vorjahresver-
gleich weiter sehr stark zurtick (= 30 %). Sie san-
ken damit in etwa auf das Niveau vor der Coro-
nakrise, wenn der zwischenzeitliche Lohn-
zuwachs berlcksichtigt wird. Der Rlckgang

14 Zu langerfristigen Entwicklungen und Reformoptionen
vgl.: Deutsche Bundesbank (2022e).

15 Im operativen Bereich, d.h. ohne Versorgungsfonds. Zu-
fihrungen an den Fonds sind wegen der Coronakrise seit
Frihjahr 2020 ausgesetzt.
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dritten Quartal:
Ergebnis deut-
lich verbessert

Einnahmen aus
Beitrdgen deut-
lich gestiegen,
Ausgaben weiter
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Fir 2022
zeichnet sich
merklicher Uber-
schuss ab

beim Arbeitslosengeld schwachte sich zwar
weiter ab. Im Vorjahresvergleich sanken die
Ausgaben aber immer noch stark um 9% (- %2
Mrd €). FUr Kurzarbeit gingen die Aufwendun-
gen nach wie vor sehr kraftig zurtick (um 90 %
oder 3 Mrd €). Entlastend wirkte, dass sich der
Arbeitsmarkt weiter von den Folgen der Co-
rona-Pandemie erholte. Spurbare Belastungen
aus der Energiekrise blieben bislang aus.

Gesamtjahr 2022

Insgesamt ist flr das Gesamtjahr ein merklicher
Uberschuss angelegt. Nach den ersten drei
Quartalen weist die BA zwar noch ein Defizit
von 1 Mrd € aus. Bis zum Jahresende drfte sich
das Ergebnis aber spurbar verbessern: Wegen
Beitragen auf Sonderzahlungen sowie saison-
Ublich relativ niedriger Ausgaben fallt das vierte
Quartal in der Regel am gunstigsten aus. Fur
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