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Staatsfinanzen
entwickeln sich
2023 sehr viel
gunstiger als
geplant

Gegenliber 2022
sowohl gewich-
tige Entlastun-
gen als auch
Belastungen

1 Offentliche Finanzen®

B Staatlicher Gesamthaushalt

Gesamtjahr 2023

Deutschland kam bisher besser durch die Ener-
giekrise als in den ungunstigen Szenarien be-
flrchtet. Auch die Staatsfinanzen entwickeln
sich glinstiger. Vor allem senken die niedrigeren
Energiepreise die staatlichen Kosten fur die
Energiepreisbremsen und die Hilfen fur Gashan-
delsunternehmen. Aus heutiger Sicht durfte die
Defizitquote im laufenden Jahr annahernd un-
verandert bei rund 22 % bleiben. Die Planun-
gen vom letzten Herbst sahen hingegen einen
deutlichen Anstieg auf Uber 4% vor."

Im laufenden Jahr wirken gegentber dem Vor-
jahr sowohl gewichtige Entlastungen als auch
Belastungen auf die Staatsfinanzen. Die staat-
lichen Einnahmen durften weiter solide wach-
sen. Denn sie hangen zum guten Teil an den
Bruttoldhnen und -gehaltern (abzgl. abgaben-
befreiter Lohnpramien) und dem nominalen
privaten Konsum. AufSerdem entlastet, dass
Corona-Mafsnahmen kaum mehr eine Rolle
spielen, nachdem sie im vergangenen Jahr noch
deutlich zu Buche schlugen. Bei den Stltzungs-
mafinahmen im Zuge von Energiekrise und
hoher Inflation entfallen einerseits Einmallasten
aus 2022. Beispiele sind die Energiepreispau-
schalen, die Gas-Warme-Soforthilfe und wohl
auch die Stutzung von Gashandelsunterneh-
men. Andererseits greifen 2023 die breit ange-
legten Energiepreisbremsen und weitere Hilfen
des Wirtschaftsstabilisierungsfonds-Energie
(WSF-E). Abgesehen von solchen Stitzungs-
mafSnahmen plant die Bundesregierung im lau-
fenden Jahr mit deutlichen Mehrausgaben flr
Verteidigung und Klimaschutz. Auch die Zins-
ausgaben werden kraftig steigen. Die diesjah-
rige Anpassung des Einkommensteuertarifs an
die Inflation dlrfte die kalte Progression im lau-
fenden Jahr weitgehend ausschalten.?

Ausblick auf 2024
und die mittlere Frist

Im kommenden Jahr sinkt die Defizitquote aus
heutiger Sicht auf eine GréfSenordnung von 1%
bis 1%2 %. Ausschlaggebend ist, dass temporare
StUtzungsmaldnahmen im Zuge der Energiekrise
weitgehend entfallen. Ab 2025 kdnnte sich die
Defizitquote seitwarts bewegen. Allerdings dis-
kutiert die Bundesregierung Uber neue Budget-
lasten, etwa hohere Verteidigungsausgaben
oder Subventionen fUr billigeren Industriestrom.
Auf einen neuen Finanzrahmen ab 2024 ver-
standigte sie sich noch nicht.

Die mittelfristigen Defizite entstehen nicht zu-
letzt in Sondervermogen. Diese sollen Aus-
gaben fUr Verteidigung und im Zusammenhang
mit Klimaschutz und Energietransformation
Uber zusatzliche Schulden finanzieren.? Teil-
weise sollen oder kdnnten kinftig noch Not-
lagenkredite genutzt werden, die in den Jahren
2020 bis 2022 freigegeben wurden. Einige Lan-
der aktivierten zuletzt die Ausnahmeklausel
ihrer Schuldenbremse, um langjahrige Finanz-
spielrdume zu schaffen. Zudem sind begrenzte
strukturelle Defizite in den Kernhaushalten mit
den Schuldenbremsen vereinbar. Dies gilt auch
fur die Lander, nicht zuletzt im Zusammenhang
mit Rucklagen.

Die Schulden durften angesichts der Defizite
zwar weiter steigen. Bei unveranderter Finanz-
politik durfte die Schuldenquote aber sinken,

* Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) und die Maastricht-Schulden. Danach wird Uber die
Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik) berichtet, soweit
dazu Ergebnisse zum ersten Quartal 2023 vorliegen.

1 Vgl.: Stabilitatsrat (2022).

2 Vgl. dazu, wie die kalte Progression Ublicherweise kom-
pensiert wird: Deutsche Bundesbank (2022a).

3 Teilweise sollen sie Ricklagen einsetzen, die sie aus kre-
ditfinanzierten Bundeszuschissen bildeten. Die Bundeskre-
dite sind dabei nur haushaltsrechtlich aufgenommen und
die Rucklagen entsprechende Gegenbuchungen ohne Kas-
senmittel. Erst wenn Kassenausgaben zu finanzieren sind,
nimmt der Bund daflr Kredite am Kapitalmarkt auf.

2024 Defizit-
riickgang,
danach
Seitwdrts-
bewegung

Mittelfristig noch
Notlagenkredite
aus den vergan-
genen Jahren
verplant

Schuldenquote
sinkt mittelfristig
Richtung 60 %



Haushaltsiiber-

wachung be-
ndtigt aktuelle
Projektionen

Krisenhilfen
gunstiger, weil
Energiepreise
niedriger als
erwartet

und sie konnte mittelfristig wieder eine Grofsen-
ordnung von 60 % erreichen (2022: 66,3 %).
Dies liegt vor allem daran, dass das nominale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Nenner starker
wachst als die Schulden. Zudem durfte der Staat
Schulden im Zusammenhang mit Corona-Hilfs-
krediten und Bad-Bank-Portfolios zurtckfihren.
Zu beachten ist allerdings, dass Deutschland
auch fur EU-Schulden in der Pflicht steht, ohne
dass diese in der deutschen Schuldenquote
sichtbar sind. Denn flr Next Generation EU
(NGEU) verschuldet sich die EU, um Transfers an
die Mitgliedstaaten zu leisten. Diese EU-Schul-
den sind ab 2028 von den Mitgliedstaaten ge-
meinsam zu tilgen. Auf Basis des regularen
Finanzierungsanteils kumulieren sich daraus fur
Deutschland bis Ende 2026 Lasten von 2% %
des BIP.

Haushaltsiberwachung
verbesserungswiurdig

Eine effektive Haushaltsiberwachung muss ak-
tuelle Entwicklungen berlcksichtigen. Stattdes-
sen basierten sowohl das neue Stabilitatspro-
gramm vom April als auch die Beratungen des
Stabilitatsrates Anfang Mai in wesentlichen Tei-
len auf den Uberholten Planwerten vom Som-
mer und Herbst 2022. Eine derart veraltete Pro-
jektion ist fur die Haushaltsiberwachung un-
geeignet. Darauf hat auch der unabhangige
Beirat des Stabilitatsrats hingewiesen.®

Einsparungen bei Krisenmaf3-
nahmen nicht neu verplanen

Die Budgetlasten durch Energiepreisbremsen
und Zahlungen an Gashandelsunternehmen
durften deutlich geringer ausfallen als geplant.
Grund ist, dass die niedrigeren Energiepreise
den privaten Sektor entlasten; entsprechend
billiger sind die daran ankntpfenden Fiskalmaf3-
nahmen. Ahnlich wie automatische Stabilisato-
ren reagieren die staatlichen Kosten hier auto-
matisch auf wirtschaftliche Entwicklungen. Ent-
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sprechend niedrigere Defizite sind folglich kein
Ausdruck einer restriktiveren Finanzpolitik.

Es ware nun gesamtwirtschaftlich nicht ange-
zeigt, die fUr Energiepreishilfen eingeplanten,
aber nicht mehr bendtigten neuen Schulden an-
derweitig einzusetzen. Damit wurde der fis-
kalische Expansionsgrad erhoht, und dies durfte
den Inflationsdruck verstarken. Im gegenwar-
tigen Umfeld sollte die Ausrichtung der Finanz-
politik die Aufgabe der Geldpolitik nicht er-
schweren. Auch deswegen sollten Deutschland
und die anderen Mitglieder der Wahrungsunion
die Defizite begrenzen. Die breit angelegten Kri-
senhilfen sollten zeitnah auslaufen. Es lage da-
bei nahe, die Energiepreisbremsen nicht uber
das Jahresende 2023 hinaus zu verlangern.

Bindungswirkung der
Fiskalregeln starken

Zwar greifen der Bund und die meisten Lander
nicht mehr formal auf die Ausnahmeklausel der
Schuldenbremse zurlck. Die Finanzpolitik ist
faktisch aber auch mittelfristig Uber den Aus-
nahmemodus finanziert. So ermdglichten sich
Bund und Lander, mit dem Bundeswehrfonds
und zurlickgelegten Notlagenkrediten mittelfris-
tig erhebliche Defizite zu machen. Fur die Co-
rona-Notlagenkredite des Jahres 2021 prift das
Bundesverfassungsgericht, ob der Bund Rest-
bestande fir den Klimafonds zurlcklegen
durfte. Dies kdnnte auch allgemeine Hinweise
geben, inwiefern klnftige Defizite Uber Not-
lagenkredite vorfinanziert werden durfen.

Ohne Frage werden Klimawandel, Energiewende
und die geopolitische Lage die Politik fur lan-
gere Zeit erheblich fordern. Schuldenbegren-
zende Fiskalregeln verhindern nicht, dass der
Staat aktiv wird. Sie erfordern aber, dass er Prio-
ritaten setzt. Das heifst, weniger wichtige Aus-
gaben sind zurtckzufihren oder zusatzliche
Einnahmen zu generieren. Solide Staatsfinanzen
stehen dabei gerade nicht in Widerspruch zu

4 Vgl.: Unabhangiger Beirat des Stabilitatsrats (2023).
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Ubrig gebliebene
Mittel nicht
anderweitig
verplanen, um
Geldpolitik nicht
zu erschweren

Ausnahmeklau-
seln der Schul-
denbremse sol-
len in die mitt-
lere Frist wirken

Handlungsfdhig-
keit des Staates
verldsslich
absichern
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Schuldenbremse
sollte wieder
besser binden,
eventuell bei
etwas weiterem
reguldren Kredit-
rahmen

Steuereinnah-
men sanken im
ersten Quartal —
Rechtsdnderun-
gen belasteten
deutlich

Steueraufkommen™
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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.
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einer zukunftsgerichteten Staatstatigkeit. Sie
sind vielmehr deren Basis und sorgen dafur,
dass der Staat auch in Krisen handlungsfahig
ist.

Die Schuldenbremse zieht den Kreditrahmen
vergleichsweise eng. Insofern erscheint eine
stabilitatsorientierte Reform maglich, die etwas
grofSere Spielrdume lasst, sofern die Schulden-
quote relativ niedrig ist. Eine solche Reform
musste aber gleichzeitig die Bindungswirkung,
die in den letzten Jahren abnahm, wieder bes-
ser absichern.® Sonst ist zu erwarten, dass die
Finanzpolitik die Kosten ihrer Entscheidungen
immer wieder auf spatere Generationen ver-
schiebt und die Geldpolitik unter Druck setzt.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Erstes Quartal 2023

Die Steuereinnahmen® sanken in den ersten
drei Monaten des Jahres im Vorjahresvergleich
um 1%29% (—3%2 Mrd £, siehe oben stehendes
Schaubild und Tabelle auf S. 63). Dampfend
wirkten insbesondere Steuersenkungen bei der
Lohn- und Einkommensteuer sowie der Um-

satzsteuer. Ansonsten ware das Aufkommen
leicht gestiegen.

Die Einnahmen aus der Lohnsteuer waren ohne
Steuersenkungen wohl um etwa 5%2 % gestie-
gen. Aufgrund verschiedener Steuersenkungen
gingen sie tatsachlich um 19% zuruck: So wurde
der Steuertarif zu Beginn des Jahres an die hohe
Inflation des Vorjahres angepasst.” Darlber
hinaus wurden Grundfreibetrag und Arbeitneh-
mer-Pauschbetrag zur Jahresmitte 2022 erhoht.
Dies schlagt im Vorjahresvergleich noch zu
Buche. Zudem kénnen die Beitrage zur Renten-
versicherung ab Anfang dieses Jahres vollstan-
dig abgesetzt werden. Des Weiteren stiegen die
Ausgaben fur Kindergeld aufgrund einer Anhe-
bung zu Jahresbeginn insgesamt stark. Dies
senkte die Zuwachsrate der Lohnsteuer, weil
Zahlungen des Kindergelds vom Aufkommen
abgesetzt werden. Schliefslich ist der zuletzt be-
obachtete Anstieg der Bruttolohne und -gehal-
ter weniger lohnsteuerergiebig: 2023 und 2024
sind vorUbergehende zusatzliche Lohnzahlun-
gen von zusammen bis zu 3 000 € steuerfrei.

Die gewinnabhangigen Steuern gingen um 3 %
zurlck. Dabei entwickelten sich die fur das Auf-
kommen besonders wichtigen Vorauszahlun-
gen fir das laufende Jahr stabil. Gleichzeitig
sanken jedoch Steuerzahlungen fur Vorjahre.
Zudem wurden mehr bereits gezahlte Steuern
erstattet.

Die Einnahmen aus der Umsatzsteuer lagen in
etwa auf dem Niveau des Vorjahresquartals.
Eine erhebliche Rolle dafur spielte die bis Ende
Marz 2024 befristete Steuersenkung fir Erdgas
und Fernwarme. Auch war die Vorjahresbasis
erhéht — im Vorjahr waren zuvor gestundete
Umsatzsteuerzahlungen endgultig geleistet
worden. Ansonsten waren die Einnahmen wohl
deutlich gestiegen.

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b).

6 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen.
Die Ertrdge aus den Gemeindesteuern sind nicht enthalten.
Diese waren fur das Berichtsquartal noch nicht bekannt.

7 Die genannten MafSnahmen sind teils in den Daten vom
ersten Quartal nicht voll enthalten, denn die Lohnsteuer
wird verzogert verbucht.

Lohnsteuer:
Steuersenkungen
und Kindergeld-
anhebung redu-
Zierten Zuwachs
deutlich

Einnahmen aus
Gewinnsteuern
sanken um 3 %

Umsatzsteuer
stagnierte, auch
wegen tempo-
rdrer Steuersen-
kung auf Erdgas
und Fernwdrme



Grunderwerb-
steuer machte
per saldo die
Hdilfte des Riick-
gangs der
Steuern ins-
gesamt aus

Steuerschit-
zung: Steuer-
einnahmen
wachsen im
laufenden Jahr
um 3%

2024 Zuwachs
von 4% %

Die Grunderwerbsteuer ging mit 1%2 Mrd € um
gut ein Drittel zurtck. Dies entspricht der Halfte
des Ruckgangs der gesamten Steuereinnahmen.
Die Einnahmen verringerten sich bereits seit
Jahresmitte 2022 in zunehmendem Mafs. Fur die
Grunderwerbsteuer sind Anzahl und Werte der
Transaktionen ausschlaggebend. Hier durften
sich mehrere Faktoren niederschlagen. So sind
Wohnimmobilien aufgrund hoher Inflation und
deutlich gestiegener Finanzierungskosten weni-
ger erschwinglich. Zudem bestehen angebotssei-
tige Hemmnisse im Bau wie fortdauernde Mate-
rial- und Arbeitskrafteknappheit. In der Folge liefd
die Dynamik im Immobiliensektor nach.

Offizielle Steuerschatzung: Entwicklung der
Steuereinnahmen bis 2027 solide

Gemafs der neuen offiziellen Steuerschatzung
steigen die Steuereinnahmen im laufenden Jahr
um 3% gegenuber dem Vorjahr. Insbesondere
die Kompensation der kalten Progression im
Einkommensteuertarif ddmpft den Zuwachs da-
bei erheblich. Dabei wird wie Ublich die kalte
Progression aus dem Vorjahr ausgeglichen.®
Auch die Senkung der Umsatzsteuer auf Erdgas
und Fernwarme, das hohere Kindergeld und
steuerfreie Inflationsausgleichspramien brem-
sen deutlich. Dass das Aufkommen noch solide
wachst, liegt daran, dass die Bezugsgrofsen der
Steuereinnahmen im Zuge hoher Preissteigerun-
gen dynamisch zunehmen. Dies gilt nicht zu-
letzt fUr die Bruttoldhne und -gehalter pro Be-
schaftigten. Die gewinnabhdngigen Steuern
steigen in der Projektion weniger als die Unter-
nehmens- und Vermdgenseinkommen. Die
Steuerschatzung orientierte sich hier mal3geb-
lich an der gedampften Kassenentwicklung im
bisherigen Jahresverlauf.

FUr 2024 wird erwartet, dass die Einnahmen um
4%2% steigen. Die projizierten Gewinnsteuern
wachsen weiterhin gebremst. Der nominale pri-
vate Verbrauch und vor allem die Lohne steigen
aber weiter dynamisch. Zudem bremsen Rechts-
anderungen den Zuwachs kaum noch: Zwar
wird der Einkommensteuertarif 2024 deutlich
gesenkt, und damit der starke Progressions-

Deutsche Bundesbank

Steueraufkommen
1. Vierteljahr Schat-
zung fur
2022 2023 20231
Veran-  Veran-
derung  derung
gegen-  gegen-
Uber Uber
Vorjahr  Vorjahr
Steuerart Mrd € in % in %
Steuereinnahmen
insgesamt2) 203,1 1998 - 1,7 + 29
darunter:
Lohnsteuer3) 56,2 55,7 - 1,0 + 6,1
Gewinnabhangige
Steuern 40,0 388 - 3,1 + 2,9
davon:
Veranlagte Ein-
kommensteuer4) 20,9 19,7 - 57 + 0,8
Korperschaft-
steuer>) 11,2 107 - 43 + 04
Nicht veranlagte
Steuern vom
Ertrag 51 6,6 +27,6 +12,9
Abgeltungsteuer
auf Zins- und
VeraufBerungs-
ertrage 2,8 1,8 -36,2 - 47
Steuern vom
Umsatz6) 73,6 73,5 - 0,1 + 1,6
Ubrige verbrauchs-
abhéngige
Steuern?) 20,5 21,3 + 39 + 5,0

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Arbeitskreis Steuer-
schatzungen und eigene Berechnungen. 1 Laut offizieller Steuer-
schatzung vom Mai 2023. 2 Umfasst die gemeinschaftlichen
Steuern sowie die Bundes- und Landersteuern. Einschl. EU-Antei-
len am deutschen Steueraufkommen, einschl. Zollen, ohne
Ertrdge aus Gemeindesteuern. 3 Kindergeld und Altersvor-
sorgezulage vom Aufkommen abgesetzt. 4 Arbeitnehmererstat-
tungen und Forschungszulage vom Aufkommen abgesetzt.
5 Forschungszulage vom Aufkommen abgesetzt. 6 Umsatz-
steuer und Einfuhrumsatzsteuer. 7 Energiesteuer, Tabaksteuer,
Versicherungsteuer, Kraftfahrzeugsteuer, Stromsteuer, Alkohol-
steuer, Luftverkehrsteuer, Kaffeesteuer, Schaumweinsteuer, Zwi-
schenerzeugnissteuer, Alkopopsteuer sowie Rennwett- und Lot~
teriesteuer, Biersteuer, Feuerschutzsteuer.

Deutsche Bundesbank

effekt des Vorjahres kompensiert. Die Senkung
der Umsatzsteuer auf Erdgas und Fernwdrme
lauft aber Ende Marz 2024 aus. Zudem ergeben
sich  Mehreinnahmen aus Abschreibungs-
beschleunigungen der Vorjahre: Diese hatten
das Aufkommen inbesondere bis 2022 gesenkt.
Nun wird entsprechend weniger abgeschrie-
ben, was die Steuereinnahmen erhéht. Zudem
sollen weniger steuerfreie Inflationspramien ge-
zahlt werden als im Vorjahr.

8 Die Tarifverschiebung fur 2023 beruht dabei auf der Infla-
tion des Jahres 2022, die im Herbst 2022 geschatzt wurde.
Zum Konzept des Steuerprogressionsberichts und der An-
passungen des Einkommensteuertarifs an die Inflation siehe
auch: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 68.
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Ab 2025
durchschnittlich
Zuwdchse

von 4%

Anpassung an
steigendes Exis-
tenzminimum
und etwaige
Kompensation
der kalten Pro-
gression ab
2025 nicht
berticksichtigt

Ergebnisse der offiziellen Steuerschatzung und gesamtwirtschaftliche Projektionen

der Bundesregierung

Position 2022
Steuereinnahmen™®
in Mrd € 895,7
in % des BIP 23,2
Veranderung gegenuber Vorjahr in % 7,5
Revision zur vorherigen Steuerschatzung in Mrd € 8,1
davon durch neue Steuerrechtsanderungen
Nachrichtlich:
Mindereinnahmen, wenn kalte Progression ab
2025 wie bisher kompensiert wird2)
Wachstum des realen BIP in %
Frihjahrsprojektion April 2023 1,8
Herbstprojektion Oktober 2022 1.4
Wachstum des nominalen BIP in %
Frihjahrsprojektion April 2023 7,4
Herbstprojektion Oktober 2022 7,0

2023 2024 2025 2026 2027
920,6 962,2 1009,3 1046,2 10785
22,4 22,5 23,0 23,2 23,2
2,8 4,5 4,9 3,7 3,1
-16,8 -30,8 -325 -323 -36,3
=233 -34,4 -35,8 -37.8 -38,9
- 46 - 88 =132
0/4 1,6 0,8 0,8 0,8
- 04 2,3 0,8 0,8 0,8
6,1 4,0 2,8 2,8 2,8
53 4,7 2,7 2,7 2,7

Quellen: Arbeitskreis Steuerschatzungen und Bundesministerium fur Wirtschaft und Klimaschutz. 1 Einschl. EU-Anteilen am deutschen
Steueraufkommen, einschl. Zéllen, einschl. der Ertrdge aus Gemeindesteuern. 2 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 Frihjahrsprojektion 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

In den Folgejahren 2025 bis 2027 steigen die
Einnahmen gemafs der Steuerschatzung um
durchschnittlich 4%. Im Jahr 2025 wachsen die
Einnahmen starker um 5%, vor allem weil Be-
lastungen aus Rechtsanderungen wegfallen:
Abschreibungsbeschleunigungen sorgen wei-
terhin fur Mehreinnahmen. Zudem gilt dann im
ganzen Jahr wieder der regulare Umsatzsteuer-
satz auf Erdgas und Fernwarme. Ab 2026 spie-
len Rechtsanderungen keine grofSe Rolle. Die
Prognose ergibt sich dann recht unmittelbar aus
den Annahmen zur gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung und der Steuerprogression. Damit sind
Zuwachse um 3%2 % angelegt.

Die Zuwachse ab 2025 durften allerdings uber-
zeichnet sein: Der Grundfreibetrag bei der Ein-
kommensteuer ist voraussichtlich weiter an-
zuheben, um das Existenzminimum freizustel-
len. Starker gebremst wird der Anstieg zudem,
wenn der Gesetzgeber wie in den Vorjahren die
kalte Progression ausgleicht.

Vergleich mit Herbstschatzung: Minder-
einnahmen aufgrund Steuersenkungen

Im Vergleich zur Steuerschatzung von Herbst
2022 ergeben sich deutliche Mindereinnahmen.
Sie steigen von rund Y2 % des BIP (=17 Mrd €)
im Jahr 2023 auf eine Gré3enordnung von 34 %
des BIP ab dem Jahr 2024. Ausschlaggebend
sind zwischenzeitlich beschlossene Steuersen-
kungen. Diese sind hauptsachlich die Kompen-
sation der kalten Progression, die Erhohung des
Kindergelds und die frihere vollstandige steuer-
liche Abzugsfahigkeit von Beitragen zur gesetz-
lichen Altersvorsorge. Ohne die Steuersenkun-
gen betrachtet, ergibt die neue Schatzung hin-
gegen moderate Mehreinnahmen.

Schdtzung deut-
lich niedriger als
Herbstschdt-
zung, vor allem
weil Kompensa-
tion der kalten
Progression

erst jetzt ein-
gerechnet



Gesamtdefizit im
ersten Quartal
mit sprunghafter
Zunahme — vor
allem durch
Energie-Notfall-
mafnahmen

Im Gesamtjahr
sehr hohes Defi-
zit geplant, aber
deutlich giins-
tigerer Abschluss
wahrscheinlich

Nahezu stagnie-
rende Steuer-
einnahmen und
moderat gestie-
gene Ausgaben
bei zahlreichen
Sonderfaktoren

Bundesfinanzen

Uberblick 2023

Das Defizit des Bundes einschliefslich Extrahaus-
halten® war zum Jahresauftakt erheblich héher
als vor einem Jahr. Es nahm um 33 Mrd € auf
52 Mrd € zu. Zwar lag das Defizit im Kernhaus-
halt nur maRig hoher (bei 21 Mrd €). Allerdings
stand allein beim WSF-E ein Defizit von 26
Mrd € zu Buche. Es resultierte aus den Energie-
preisbremsen und weiteren Hilfen, die der Bund
2022 Uber die Ausnahmeklausel vorfinanzierte.

Der Bund plant fur das laufende Jahr mit einem
sehr hohen Defizit von 232 Mrd €. Davon ent-
fallen 146 Mrd € auf seine Extrahaushalte.’® Es
zeichnet sich aber ein deutlich geringeres Defi-
zit ab. Das liegt an gunstigeren Entwicklungen
unter anderem bei den Energiepreishilfen.

Bundeshaushalt: Erstes Quartal 2023

Im Kernhaushalt wuchsen die Einnahmen ge-
genuber dem Vorjahr um 1% % (+1%2 Mrd €).
Die Steuereinnahmen des Bundes legten nur
leicht zu. Die Gesamtausgaben stiegen etwas
starker um 2% % (+ 3 Mrd €). Besonderes Ge-
wicht hatten dabei die Zinsausgaben (+ gut 82
Mrd €). Deren Zunahme beruht fast allein auf
Disagien. Diese weisen eine hohe Volatilitat auf,
weil der Bund sie sofort im vollen Umfang ver-
bucht, anstatt sie periodengerecht auf die Lauf-
zeit zu verteilen." Die gestiegenen Zinsen fUhr-
ten zu teils scharfen Preisabschlagen bei den
Ublichen Aufstockungen von lang laufenden
Anleihen. Denn diese tragen teils noch sehr
niedrige Kupons. Zudem zahlte der Bund ein
Darlehen an einen neuen Fonds zur Bewalti-
gung von Klimawandel und Pandemien beim
Internationalen Wahrungsfonds (62 Mrd €) aus.
Hinzu traten Mehrausgaben von einem Finftel
(+ 2 Mrd €) fur Leistungen der Grundsicherung
fur Arbeitsuchende (Blrgergeld, zuvor: Arbeits-
losengeld ll). Etwa die Halfte davon durfte auf
Flichtlinge aus der Ukraine zurlickzuflhren
sein. Diese kdnnen seit Juni 2022 solche Leis-
tungen beziehen. Aufserdem weitete der Bund

Deutsche Bundesbank

die Leistungen zu Jahresbeginn aus. Stark rick-
laufig waren dagegen die Zahlungen an Sozial-
versicherungen (— 8% Mrd €). So sanken die
Sonderzahlungen an die gesetzliche Kranken-
versicherung etwa flr Corona-Burgertests. Da-
neben entlastete ein geringerer Defizitausgleich
fUr die Bundesagentur flr Arbeit. Nachdem der
Bund vor Jahresfrist noch Corona-Unterneh-
menshilfen von 4 Mrd € gezahlt hatte, Uber-
wogen nun Ruckflisse (negative Ausgabe von
-1% Mrd €).

Bundeshaushalt: Gesamtjahr 2023

Das im Kernhaushalt des Bundes veranschlagte
Defizit von 86 Mrd € bleibt gut erreichbar. So
ergeben sich mit der jungsten Steuerschatzung
Mehreinnahmen von fast 7 Mrd € gegenuber
dem Haushaltsplan (bei Hinzurechnen der ver-
anschlagten globalen Mindereinnahmen). Flr
den Tarifabschluss und die damit verbundenen
Besoldungsanpassungen hatte der Bund sehr
grof3zlgig vorgesorgt. Mégliche Mehrausgaben
beim Burgergeld liefsen sich insoweit abdecken.
Mit marktgerecht bemessenen Kupons neuer
Wertpapiere kénnten die Zinsausgaben zudem
erheblich unter dem Planwert liegen.

Bundesplanungen bis 2027

Auch in den Folgejahren soll der Bundeshaus-
halt die Kreditgrenze der Schuldenbremse ein-
halten. Die Regierung konnte sich allerdings
nicht auf Haushaltseckwerte einigen, die in Ein-

9 Einbezogen sind kameral buchende Extrahaushalte, zu
denen Quartalsdaten vorliegen (siehe S. 67). Es handelt sich
insbesondere um (i) den Wirtschaftsstabilisierungsfonds-
Energie (WSF-E) und (ii) die bis ins Jahr 2021 fur die Schul-
denbremse relevanten Extrahaushalte sowie (jii) den Bun-
deswehrfonds (vgl. Deutsche Bundesbank (2023), Tabelle
S. 69, Ziffern 16, 17 und 19). Zum Berichtskreis der Extra-
haushalte zahlen dartber hinaus vor allem (iv) die weiteren
in Anlagen zum Bundeshaushalt abgebildeten Fonds (fur Til-
gungsvorsorge und Kinderbetreuungsausbau, ebenda Ziffer
18) sowie (v) die Pensionsvorsorge. Ausgeklammert bleiben
insbesondere die Bad Bank FMSW, der Fonds fur die Entsor-
gung von Kernenergieabfallen, die Autobahngesellschaft
und die Entwicklungshilfegesellschaft GIZ.

10 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023), S. 69.

11 Vgl. zu einem Vorschlag fur eine periodengerechte und
weniger schwankungsanfallige Verbuchung: Deutsche Bun-
desbank (2021a).
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Angespannte
Finanzlage
schon im ndchs-
ten Jahr, ldnger-
fristig zudem
hohe Zusatz-
lasten

Finanzierungssalden
des Bundeshaushalts”
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Ohne Extrahaushalte. Ohne Berei-
nigung um finanzielle Transaktionen und Konjunktureffekte.

Deutsche Bundesbank

klang mit der Schuldenbremse stehen, und ver-
schob den Kabinettsbeschluss zum Haushalts-
entwurf und Finanzplan bis 2027, den sie fur
den 21. Juni angekundigt hatte.

Tatsachlich ist der Bundeshaushalt angespannt.
Der letzte Finanzplan schopfte die Grenze der
Schuldenbremse aus. Die aktuelle Steuerschat-
zung projiziert zwar Mehreinnahmen. Zudem
erweitert die Konjunkturkomponente der Friih-
jahrsprojektion den Kreditspielraum im Jahr
2024 etwas. Allerdings veranschlagte der alte
Finanzplan Gewinnausschuttungen der Bundes-
bank, mit denen fur einige Jahre nicht zu rech-
nen ist. Zudem kam es zwischenzeitlich zu star-
ker als projizierten Preissteigerungen. Auch die
Tarifvereinbarung und korrespondierende Besol-
dungsanpassungen flhren zu spurbaren Mehr-
belastungen gegenuber dem alten Finanzplan.
Uberdies sind neue politische Schwerpunkte
noch nicht abgebildet, unter anderem bei den
Verteidigungsausgaben. Langerfristig verscharft
sich der Finanzdruck stark. Dann laufen die

Defizitspielraume der Extrahaushalte aus, hohe
Tilgungslasten setzen ein, und der demogra-
fischne Wandel belastet die Bundesfinanzen zu-
nehmend.'?

Der Finanzierungsdruck wdurde bereits friher
steigen, wenn das Bundesverfassungsgericht
die Vorfinanzierung des Klimafonds mit Not-
lagenkrediten einschrankt.'™ Der Gesetzgeber
verscharfte die Ausnahmeklausel des Grund-
gesetzes gezielt, als er die Schuldenbremse
2009 einfluhrte. Zuvor ermoglichte die Klausel
allzu leicht dauerhafte zusatzliche Kreditaufnah-
men. In den Kontext der Ausnahmeklausel fallt
der zweite Nachtragshaushalt 2021. Denn mit
diesem gab der Gesetzgeber nicht bendtigte
Corona-Notlagenkredite von 60 Mrd € fur kinf-
tige KlimaschutzmafSnahmen frei. Dabei kon-
kretisierte der Gesetzgeber nicht, welche Maf3-
nahmen mit diesen Mitteln finanziert werden
sollen. Zudem befristete er die Mittelverwen-
dung nicht." Wie im letzten Jahr durfte der
Klimafonds auch dieses Jahr die Mittel letztlich
nicht bendtigen. Ein unmittelbar erhohter Kre-
ditbedarf durch die Corona-Krise ist insoweit
nicht offensichtlich. Die Entscheidung des Ge-
richts konnte zugleich eine Richtschnur fur den
WSF-E geben. Dieser erhielt im Jahr 2022
eigene Notlage-Kreditermachtigungen von 200
Mrd € und schopfte sie aus — grofstenteils, in-
dem er eine Rucklage mit 170 Mrd € beflllte.
Auch die Lander finanzieren Uber die Ausnah-
meklausel gewichtige Defizite in klnftigen
Haushaltsjahren vor.

12 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023), S. 71f.

13 Die mundliche Verhandlung ist fir den 21. Juni 2023 an-
beraumt.

14 Parallel zum Haushaltsgesetz 2022 verschob der Bundes-
tag die zuvor verabschiedeten Tilgungsplane und streckte
diese betrachtlich. Dieses Vorgehen durchbricht die Verbin-
dung zwischen der Bewilligung von Notlagenkrediten und
dem Aufstellen eines Tilgungsplans.

Verfassungs-
gericht entschei-
det tber Not-
lagenkredite zur
Vorfinanzierung
des Klimafonds



Hohes Defizit
aus Mafsnah-
men im Zuge
der Energiekrise

Defizit beim
WSF-E dlirfte
2023 erheblich
unter Plan
bleiben

Extrahaushalte: erstes Quartal und Ausblick
auf Gesamtjahr 2023

Die Extrahaushalte des Bundes'™ verzeichneten
im ersten Quartal 2023 ein hohes Defizit von
insgesamt 31 Mrd € (2022: + V2 Mrd €):

— Beim WSF-E entstand ein Defizit von 26
Mrd € fUr Zahlungen im Rahmen der Ener-
giepreisbremsen und erganzender Hilfen. Im
Jahresverlauf wird sich die Defizitentwicklung
aber kaum in dem Tempo fortsetzen. So ent-
lasten Abschopfungen bei hohen Stromprei-
sen den WSF-E im weiteren Jahresverlauf.
Aullerdem senkten Versorger zuletzt ihre
Preise, was die Ausgaben flir die Energie-
preisbremsen dampft.

— Der Vorsorgefonds fur Tilgungen inflations-
indexierter Bundeswertpapiere verbuchte ein
Defizit von 3% Mrd €. Ausschlaggebend
waren Zahlungen flr eine inflationsinde-
xierte Bundesanleihe, die Mitte April zu til-
gen war. Im Jahresverlauf sollten anstehende
Zuflhrungen des Bundeskernhaushalts an
den Fonds aber zu einem relativ hohen Uber-
schuss fuhren.'®

— Der Klimafonds verzeichnete wie vor Jahres-
frist ein Defizit von 1%2 Mrd €. Damit er-
scheint nicht naheliegend, dass er das ver-
anschlagte hohe Defizit von 14 Mrd € im lau-
fenden Jahr erreicht (Vorjahresergebnis ohne
Bundeszuflihrung etwa ausgeglichen).

— Das Sondervermégen Bundeswehr meldete
die ersten Ausgaben und damit ein Defizit
von fast 1 Mrd €. Um den Rahmen des Wirt-
schaftsplans von 8% Mrd € auszuschopfen,
musste sich der Ausgabenfluss noch erheb-
lich beschleunigen.

FUr das Jahresergebnis der Extrahaushalte ins-
gesamt wird das Defizit des WSF-E ausschlag-
gebend sein. Dieses durfte aus heutiger Sicht
erheblich unter den veranschlagten 121 Mrd €
bleiben.

Deutsche Bundesbank

Finanzierungssalden der Extrahaushalte
des Bundes”

Mrd €, Vierteljahresergebnis
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Wirtschaftsstabilisierungsfonds?
Klimafonds®

Sondervermdgen Bundeswehr

%% Sonstige®

%

+80 @ Summe
+60
+40
+20 g
e @ B o
0 g & — £ = —
=20
-40 () v
- 60
Kumuliert Giber das Jahr
o
:9": 80
+60
+40
P +20
. Xl o0 E .
L |
-20
[}
= -40
-60
2021 2022 2023

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 zusatzlich ohne Defizite des kameralistisch bu-
chenden SoFFin, die diese refinanzieren. 1 Vorsorgefonds fur
Schlusszahlungen  inflationsindexierter ~ Bundeswertpapiere.
2 Im Jahr 2020 fur Coronahilfen gegrindet, im Herbst 2022
um Sektion zu Energiepreishilfen erganzt. 3 Klima- und Trans-
formationsfonds, bis 2022 Energie- und Klimafonds. 4 Insbe-
sondere Sondervermogen fur Wiederaufbauhilfen bei Flutsché-
den, Pensionsvorsorge, Digitalisierung, Ausbau von Kinderbe-
treuung und Kommunalinvestitionen.

Deutsche Bundesbank

Landerhaushalte'

Kernhaushalte im ersten Quartal 2023

Die Kernhaushalte der Lander schlossen das
erste Quartal mit einem Defizit von 3 Mrd € ab.

15 Gemafs Angaben des Bundesministeriums der Finanzen,
also ohne Bad Banks und sonstige Einheiten mit kaufmén-
nischem Rechnungswesen.

16 In den VGR zéhlen bereits die Ausgaben aus dem Kern-
haushalt fur diesen Fonds als laufende Zinsausgaben. Damit
belastet nicht die Tilgung den gesamtstaatlichen VGR-
Saldo, sondern die gegenuber dem Vorjahr stark steigende
Zuflihrung aus dem Kernhaushalt.

17 Angaben zum Berichtsquartal basieren auf der monat-
lichen Kassenstatistik zu den Kernhaushalten.
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Kernhaushalte
deutlich ver-

schlechtert im
ersten Quartal

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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Im Vorjahresquartal verzeichneten sie noch
einen Uberschuss von 14 Mrd €. Die Einnahmen
sanken um 12 %: Die Steuern gingen deutlich
zurtick. Allerdings sind fur das Auftaktquartal
offenbar noch nicht alle fur die Lander ver-
einnahmten Steuern in deren Haushalten ver-
bucht.'® Zudem entfielen die von den Landern
vereinnahmten Zahlungen des Bundes fur
Unternehmenshilfen. Die Ausgaben nahmen
trotz der geringeren, weiterzuleitenden Unter-
nehmenshilfe-Zahlungen leicht zu. Das lag vor
allem an gestiegenen Zuweisungen an offent-
liche Verwaltungen, insbesondere an die Ge-
meinden. Zudem scheint in Schleswig-Holstein
eine Reserve in einem Extrahaushalt angelegt
worden zu sein. Auch die deutlich hoheren
Zinszahlungen trugen zum Ausgabenwachstum
bei.

Kern- und Extrahaushalte im Gesamtjahr
2023

Im laufenden Jahr kdnnten die Kern- und Extra-
haushalte der Lander ins Defizit rutschen (2022:
Uberschuss von 1072 Mrd €). GemaR der neuen
Steuerschatzung gehen ihre Steuereinnahmen
leicht zurlick. Ausgabenseitig durften die ge-
wichtigen Personalausgaben merklich zulegen.
Dies liegt vor allem an den allgemeinen Entgelt-
anhebungen, aber auch am geplanten Per-
sonalaufbau. Zusatzlich erhéhen einige Lander
schrittweise die Besoldung von Lehrpersonal an
Grundschulen. Die Zuweisungen an die Ge-
meinden durften im Gesamtjahr weiter steigen.
Zudem kénnten einige Lander ihre Aufwendun-
gen fur Klimaschutz, Energiepreis- oder andere
Wirtschaftshilfen deutlich erhdhen. Zumindest
ermachtigten die betreffenden Landesparla-
mente ihre Regierungen dazu.

Schuldenbremsen der Lander

Einige Lander aktivierten zuletzt die Ausnahme-
klausel ihrer Schuldenbremse, um langjahrige
Finanzspielraume zu schaffen.’ Dies planen
auch die Parteien der neuen Berliner Landes-
regierung. In ihrem Koalitionsvertrag ist ein kre-
ditfinanziertes Sondervermdégen Uber 5 Mrd €
vereinbart. Diese Mittel sollen Maldnahmen fur
Energieeinsparungen im Gebaudesektor, erneu-
erbare Energien, klimafreundliche Mobilitat und
die Transformation der Wirtschaft finanzieren.
Konkret ausgearbeitet und mit Kosten unterlegt
sind die Malinahmen aber noch nicht. Wenn
die MafSnahmen Ende 2024 als erfolgreich be-
wertet werden, wollen die Parteien das Sonder-
vermogen auf bis zu 10 Mrd € aufstocken. Sol-

18 Die Differenz zwischen den in der Steuer- und der mo-
natlichen Landerhaushaltsstatistik vereinnahmten Steuern
betragt im ersten Quartal 2023 etwa 5 Mrd €, nach — 2
Mrd € im Vorjahresquartal. Vgl. zur Aufteilung der im Auf-
taktquartal vereinnahmten Steuern auf die Ebenen die April-
ausgaben des Monatsberichts des Bundesministeriums der
Finanzen, flr das Berichtsquartal: Bundesministerium der
Finanzen (2023), S. 42, und zu den vereinnahmten Lander-
steuern die monatliche Kassenstatistik der Kernhaushalte
der Lander.

19 Vgl. mit Fokus auf Bremen und das Saarland: Deutsche
Bundesbank (2023), S. 75f.

Fur Kern- und

Extrahaushalte
im Gesamtjahr
Defizit méglich

Zahlreiche
kreditfinanzierte
langjdhrige
Transformations-
fonds behindern
wirksame Schul-
denbremse



Defizit im ersten
Quartal nach
krdftiger Renten-
anpassung Mitte
2022

2023: Uber-
schuss aus
Vorjahr durfte
sich deutlich
reduzieren

che Fonds setzen die Regelgrenze der Schulden-
bremse faktisch mehrjahrig aus.2® Im Ergebnis
beeintrachtigt dies die Bindungswirkung der
Schuldenbremse stark. Diese kann die Schulden
damit kaum noch effektiv begrenzen.

B Sozialversicherungen

Rentenversicherung

Erstes Quartal 2023

Die gesetzliche Rentenversicherung verbuchte
im ersten Quartal 2023 ein Defizit von 1 Mrd £.
Im Vorjahresquartal war das Ergebnis noch
weitgehend ausgeglichen. Zur Jahresmitte 2022
wurden die Renten kraftig erhoht. Vor allem
deswegen legten die Ausgaben um 6%2% zu.
Die Gesamteinnahmen stiegen um 5%2% ge-
genuber dem Vorjahresquartal. Die Beitragsein-
nahmen nahmen sogar um 6 % zu.

Gesamtjahr 2023

Fur das Gesamtjahr ist ein rucklaufiger Uber-
schuss angelegt: Wegen einer hohen jahres-
durchschnittlichen Rentenanpassung konnte
sich der Uberschuss von 3 Mrd € aus dem letz-
ten Jahr deutlich reduzieren. Die individuellen
Renten legen im Durchschnitt des Jahres mit
5% spurbar starker zu als im Vorjahr (3 %). Zur
Jahresmitte steigen sie um gut 4%2% (4,39 %
im Westen und 5,86% im Osten). Die Anhe-
bung resultiert vor allem aus dem hohen Lohn-
wachstum des Jahres 2022, zu dem der hohere
Mindestlohn beitrug. Weil die Loéhne im Osten
starker stiegen, legen die Renten dort 1%2 Pro-
zentpunkte starker zu. Sie erreichen somit be-
reits im laufenden Jahr das Westniveau. Das ist
ein Jahr fruher als gesetzlich vorgesehen. Hin-
gegen dampfte der Nachhaltigkeitsfaktor in bei-
den Regionen die Rentenanpassung. Er bertck-
sichtigt damit vereinfacht ausgedrickt das stei-
gende Verhaltnis von Renten zu Beitragen. Die
allmahlich schneller steigende Rentenzahl ver-
starkt den Ausgabendruck bereits im laufenden
Jahr. Einnahmeseitig dirften die Beitrage solide

Deutsche Bundesbank

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 zuvor veréffentlichten Vierteljah-
resergebnisse ab, da Letztere nicht revidiert werden.

Deutsche Bundesbank

zunehmen. Splrbar démpfend wirken sozial-
abgabenfreie Inflationsausgleichspramien.

Mittelfristiger Ausblick

Mit der diesjahrigen Rentenanpassung liegt das
Versorgungsniveau knapp Uber der Haltelinie
von 48 9%. Allerdings soll zur Jahresmitte auch
der Beitragssatz zur Pflegeversicherung um 0,35

20 Einen strukturell ausgeglichenen Haushalt fiir Berlin sieht
der Koalitionsvertrag erst ab dem Doppelhaushalt 2028/29
vor. Zudem prufen die Koalitionsparteien, einzelne Einrich-
tungen des Landes mit Krediten zu finanzieren, ohne dies
auf die Schuldenbremse anzurechnen. Vgl. zu den finanz-
politischen Vorhaben: CDU und SPD Berlin (2023),
S. 125-131.
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Versorgungs-
niveau: Abstand
zur Haltelinie
sinkt wegen
héherem Pflege-
beitragssatz

Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit”

Verdnderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * Einschl. der Zuflhrungen an
den Versorgungsfonds und vor Zahlung von Bundeszuschissen.
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Prozentpunkte steigen. Dies blieb von der Bun-
desregierung unberlcksichtigt, als sie die Ren-
tenanpassung beschloss. Dadurch verringert
sich das Versorgungsniveau und damit der Ab-
stand zur Haltelinie leicht. Grund dafur ist, dass
die Rentenbeziehenden den Beitrag zur Pflege-
versicherung alleine entrichten. Den Beitrag der
Beschaftigten zahlen hingegen zum Teil die
Arbeitgeber. Daher drlickt der hohere Beitrags-
satz die Renten im Zahler des Versorgungs-
niveaus starker als die Lohne im Nenner. Der
Effekt auf das Versorgungsniveau ist mit unter
0,1 Prozentpunkte zwar in diesem Jahr gering.
Es ware aber naheliegend, dass die Regierung

kunftig die Ruckwirkungen eines zeitgleich in
Kraft tretenden Gesetzes berucksichtigt.

Im nachsten Jahr durfte die Haltelinie beim Ver-
sorgungsniveau erstmals greifen. Die Renten
wurden dann starker steigen, als gemafs Anpas-
sungsformel angelegt. Die weiteren Plane der
Bundesregierung erhohen den Finanzierungs-
druck nochmals deutlich: Demnach soll das Ver-
sorgungsniveau auch nach 2025 nicht unter
48 % sinken. Damit muUssten der Beitragssatz
und die Bundeszuschisse dann starker steigen
als derzeit angelegt.2"

Bundesagentur fur Arbeit

Erstes Quartal 2023

Die Bundesagentur flr Arbeit (BA) verzeichnete
im ersten Quartal 2023 ein weitgehend aus-
geglichenes Ergebnis.?? Gegenlber dem Vor-
jahresquartal verbesserte sich der Saldo um fast
2 Mrd €. Vor allem die Ausgaben fir Kurzarbeit
gingen stark zurtck (=70 %). Dagegen wuchsen
die Aufwendungen fir Arbeitslosengeld um
7%, auch weil die Zahl der Leistungsempfan-
genden stieg. Insgesamt sanken die Ausgaben
aber um 7 %. Die Einnahmen legten mit 11%
kraftig zu. Davon entfielen 9 Prozentpunkte
darauf, dass der Beitragssatz um 0,2 Prozent-
punkte stieg. Der Bundesgesetzgeber hatte ihn
kurz vor der Pandemie bis 2022 auf 2,4% ge-
senkt. Damit wollte man vermeiden, dass die
damals sehr hohen Rucklagen weiter stiegen.

Gesamtjahr 2023

Die Finanzen der BA durften sich im laufenden
Jahr weiter verbessern. Insgesamt ist ein deut-
licher Uberschuss angelegt. Dieser kénnte spur-
bar hoher ausfallen als von der BA geplant

21 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022¢).

22 Im operativen Bereich, d.h. ohne Versorgungsfonds. Zu-
fihrungen an den Fonds stellen Ausgaben dar, die den ope-
rativen Finanzierungssaldo belasten.

Zunehmender
Druck auf die
Rentenfinanzen

BA im ersten
Quartal mit
weitgehend aus-
geglichenem
Ergebnis

Fiir 2023 deut-
licher Uber-
schuss angelegt



Geplante Reform
droht euro-
pdische Fiskal-
regeln zu
schwdchen

Bundesbank
setzt sich fur
stringente Fiskal-
regeln ein

(2 Mrd €).23 So soll sich gemafs der Frihjahrs-
projektion der Bundesregierung die Gesamt-
wirtschaft gunstiger entwickeln. Auch lassen
die Ausgabenansatze fur die aktive Arbeits-
marktpolitik wie in den Vorjahren spurbare Min-
derausgaben erwarten.

Zur Reform der europaischen
Fiskalregeln

Reformprozess der EU-Fiskal-
regeln ist im Gange

Die Europaische Kommission (im Folgenden:
Kommission) legte am 26. April 2023 Verord-
nungsentwdlrfe fUr eine Reform der Euro-
paischen Fiskalregeln vor. Die Verordnungsent-
wdrfe sind sehr komplex und zahlreiche Detail-
fragen noch offen. Weitere Verhandlungen sind
vorgesehen und Anpassungen zu erwarten. Im
Folgenden werden die Vorschlage in ihren
Grundzlgen dargestellt und im Anschluss be-
wertet. Zusatzlich werden zu ausgewahlten Kri-
tikpunkten Anpassungsvorschldage gemacht.
Insgesamt gesehen droht der Reformvorschlag
die Fiskalregeln gegentber dem Stand vor ihrer
Aussetzung im Jahr 2020 zu schwachen und
nicht zu starken.

Die europaischen Fiskalregeln sollen solide
Staatsfinanzen in den EU-Staaten absichern.
Dies ist insbesondere fir eine stabilitats-
orientierte Geldpolitik wichtig. Daher setzt sich
die Bundesbank fur stringente Fiskalregeln ein.
Sie hat an verschiedenen Stellen Reformvor-
schldage unterbreitet.?¥ Aus Sicht der Bundes-
bank ist elementar, dass die Regeln verlassliche
Leitplanken fur solide Staatsfinanzen setzen.
Daher ist es wichtig, dass das Ziel solider Staats-
finanzen klar im Fokus der Regeln steht. Es
sollte nicht gegen andere politische Ziele abge-
wogen werden. In diesem Sinne sollte der be-
stehende Fiskalrahmen mit verbindlicheren, ex
ante festgelegten quantitativen Vorgaben er-
tuchtigt werden. Die Regeln sollten transparent
umgesetzt und nachvollziehbar Gberwacht wer-
den.

Deutsche Bundesbank

Grundzuge der Legislativ-
vorschlage der Kommission

Die Kommission will mit ihren Reformvorschla-
gen weiterhin sicherstellen, dass die Mitglied-
staaten ihre Finanzpolitik mittelfristig nachhaltig
ausrichten. Die Regeln sollen sowohl Budgetdis-
ziplin sichern als auch nachhaltiges Wachstum
unterstutzen. Dabei werden fiskalische Ziele
deutlich starker mit gesamtwirtschaftlichen Zie-
len vermischt als bislang. Das Verfahren bei
einem makrodkonomischen Ungleichgewicht
soll in die Fiskaliberwachung integriert werden.
An zahlreichen Stellen gibt es Ermessensspiel-
raume die Regeln auszulegen. Die Vorgaben
werden mit relativ komplizierten Verfahren er-
mittelt, und die Ergebnisse basieren auf etlichen
Annahmen. Es soll landerspezifische Ziele ge-
ben. Zudem will die Kommission den Mitglied-
staaten ein groferes Mitspracherecht dartber
einrdumen, auf welchen Anpassungspfaden die
Ziele erreicht werden sollen. Hiervon erhofft sie
sich eine héhere nationale Eigenverantwortung,
die Regeln einzuhalten (national ownership). Im
Folgenden werden die vorgeschlagenen Regeln
in ihren Grundzlgen skizziert. Tatsachlich sind
die Vorschlage komplexer und mitunter auch
nicht eindeutig.

Mehrjahrige Anpassungsplane im Mittel-
punkt der Regeln

Kinftig sollen die Kommission und die Mitglied-
staaten einen adaquaten Fiskalpfad aushan-
deln. Dieser soll die Ausgangssituation des
jeweiligen Mitgliedstaates bertcksichtigen und
verschiedene Auflagen erfillen. Die Entschei-
dungen Uber die letztlich gultigen fiskalischen
Vorgaben trifft aber weiterhin der Rat auf Vor-
schlag der Kommission.

Im Mittelpunkt dieser bilateralen Vereinbarun-
gen sollen mehrjahrige Anpassungsplane ste-

23 Die BA muss im laufenden Jahr ein Darlehen des Bundes
von %2 Mrd € aus dem Jahr 2022 tilgen. Wie die Zahlung
des Darlehens an die BA im Jahr 2022 beeinflusst auch die
Tilgung das Finanzergebnis der BA nicht.

24 Vgl. hierzu etwa: Deutsche Bundesbank (2021b).
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position vorgeben. Ob eine Position ausreichend
solide ist, beurteilt die Kommission auf Basis
ihrer Tragfahigkeitsanalyse. Im Regelfall laufen
die Anpassungsplane Uber vier Jahre. Innerhalb
dieser Frist sollen die Lander eine solide Haus-
haltsposition erreichen. Die Mitgliedstaaten
konnen aber auch eine langere Anpassungsfrist
bis maximal sieben Jahre beantragen. Dies ist
maoglich, wenn sie sich zu Reformen oder Inves-
titionen verpflichten und die Kommission diese
positiv bewertet. Die Anpassungsplane sollen
gewahrleisten, dass die Mitgliedstaaten ihre so-
lide Haushaltsposition bis zum Ende der Anpas-
sungsfrist erreichen. Aufserdem soll die Schul-
denquote sinken, soweit sie mehr als 60 % be-
tragt. Bei Defizitquoten oberhalb von 3% (so-
weit nicht nur leicht und temporar dartber) soll
ein Land eine Korrektur von in der Regel jahrlich
mindestens 0,5 % des BIP erreichen (womit ver-
mutlich eine Verbesserung des strukturellen
Defizits gemeint ist).

Die als solide angesehene Haushaltsposition,
die ein Land zum Ende des Anpassungsplans
erreichen soll, ermittelt die Kommission lander-
spezifisch. Grundlage daflr ist ihre Tragfahig-
keitsanalyse. Diese basiert auf zahlreichen An-
nahmen (u. a. langerfristige fiskalische und wirt-
schaftliche Entwicklung, Zinsannahmen). Mit-
hilfe dieser Analyse ermittelt sie einen Zielwert
fur die strukturelle Primarsaldoquote?® am
Ende der Anpassungsphase, der mit einer soli-
den Haushaltsposition vereinbar ist.2® Das
Niveau der angemessenen strukturellen Primar-
saldoquote soll ausreichend ambitioniert sein,
um die Defizitquote in den dann folgenden
zehn Jahren unter 3% zu halten. Daneben sol-
len hohe Schuldenquoten angemessen sinken.

Eine konkrete Fiskalvorgabe soll dann sicherstel-
len, dass der jeweilige Mitgliedstaat den oben
beschriebenen Zielwert fur die strukturelle Pri-
marsaldoquote am Ende der Anpassungsphase
erreicht. Die Fiskalvorgabe ist eine Obergrenze
fUr den Pfad der Netto-Primarausgaben im Zeit-
verlauf. Grob betrachtet umfassen die Netto-
Primarausgaben alle Ausgaben ohne Zinsaus-

gaben und ohne konjunkturelle Einfllsse. Der
Zusatz netto besagt, dass nach Verabschiedung
vorgenommene Anpassungen auf der Einnah-
menseite bei den Primdrausgaben zu kompen-
sieren sind (z.B. fihren dann Steuersenkungen
zu einem ambitionierten Ausgabenpfad). Die
jahrlichen Ziele fur die Netto-Primarausgaben
muss der Mitgliedstaat im Anpassungsplan so
festlegen, dass er damit auf Basis einer realis-
tischen Fiskalprojektion die zuvor ermittelte so-
lide Haushaltsposition erreicht. Dabei darf der
Mitgliedstaat die fiskalische Verbesserung nicht
ans Ende des Anpassungszeitraums schieben.
Auf jeden Fall sollen die Netto-Primarausgaben
a priori im Schnitt langsamer wachsen als das
BIP in der mittleren Frist (es sei denn, die Schul-
denquote liegt unter 60 %). Wenn im Verlauf
der Anpassungsphase ein Verfahren bei einem
Ubermafigen Defizit erdffnet wird, muss das
betreffende Land zusatzliche Voraussetzungen
erfullen. Es muss in diesem Fall potenziell auch
den vereinbarten Ausgabenpfad anpassen.

Ob ein Land im Verlauf der Anpassungsphase
die Fiskalregel einhalt, wird dann im Prinzip aus-
schlieslich am Netto-Primarausgabenpfad ge-
messen, der in der Regel zu Beginn festgelegt
wurde. Vom vereinbarten Ausgabenpfad darf
das Land nicht nach oben abweichen. Unguns-
tigere Entwicklungen in anderen Teilen des Bud-
gets oder beim mittelfristigen Wachstum spie-
len dagegen keine Rolle, wenn beurteilt wird,
ob die Regel eingehalten wurde. Das heifst, in
diesen Fallen kann das Land regelkonform das
vereinbarte solide Haushaltsziel verfehlen. Einer-

25 Strukturelle Primarsaldoquote: Der staatliche Finanzie-
rungssaldo bereinigt um konjunkturelle Einflisse, sonstige
tempordre Einflisse und Zinsausgaben im Verhaltnis zum
BIP.

26 Der Legislativvorschlag schreibt fur eine sichere fis-
kalische Position am Ende der Anpassungsphase vor: Die er-
reichte strukturelle Primarsaldoquote soll fir die darauffol-
genden zehn Jahre sicherstellen, dass sich die Schulden-
quote auf einem , plausiblen” Abwartspfad befindet oder
auf einem ,vernunftigen” Niveau bleibt und die Defizit-
quote unter 3% liegt. Unterstellt wird dabei eine unver-
anderte Fiskalpolitik. Erwartete Veranderungen in den alte-
rungsbedingten Kosten werden auf das Defizit addiert. Zu-
nehmende alterungsbedingte Kosten erhohen also die An-
forderungen an das Defizit. Dabei bleiben regelgebundene
Anpassungen der Sozialbeitrdge wie etwa in Deutschland
wohl unberticksichtigt.
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seits verstetigt solch eine Ausgabenregel die
Haushaltspolitik, weil die Regierung nicht auf
unerwartete Entwicklungen abseits der Netto-
Primarausgaben reagieren muss. Die Netto-Pri-
marausgaben sind in der Regel gut von der
Regierung zu kontrollieren. Andererseits wird
dadurch in Kauf genommen, dass der Mitglied-
staat das eigentliche Haushaltsziel unter Um-
standen deutlich verfehlt. Deswegen spielen die
Projektionen, mit denen der Netto-Primaraus-
gabenpfad ermittelt wird, eine wichtige Rolle.
Die Projektionen sollten deshalb maoglichst gut
sein und nicht regelmafsig einen optimistischen
Einschlag haben.

Genauer betrachtet setzen sich die Netto-
Primdrausgaben aus den gesamtstaatlichen
Ausgaben ohne Zinsausgaben zusammen (da-
her ,primar”). Herausgerechnet werden auf3er-
dem konjunkturbedingte Ausgaben fur Arbeits-
losigkeit. Entstehen an anderer Stelle konjunk-
turelle Defizite oder Uberschisse durch schwan-
kende Einnahmen oder arbeitsmarktbedingte
Ausgaben, mussen diese nicht korrigiert wer-
den. Schlechte Entwicklungen sind exkulpiert,
bessere Entwicklungen stellen keine fiskalische
Verfligungsmasse dar. Auf diese Weise kann die
Finanzpolitik im Konjunkturzyklus automatisch
stabilisierend wirken. Zudem werden aus den
Netto-Primarausgaben die mit EU-Transfers
finanzierten Ausgaben herausgerechnet. Damit
sind nur national finanzierte Ausgaben fur die
Haushaltstberwachung relevant. Ebenso wird
in der Regel bertcksichtigt, wenn eine Regie-
rung wahrend der Anpassungsphase bislang
nicht einbezogene Fiskalmafsnahmen be-
schlielt, die die Einnahmenseite betreffen (da-
her ,netto”). Beispielsweise erhohen sich die
zulassigen Netto-Primarausgaben, wenn eine
Regierung die Steuern erhoht. Senkt sie hin-
gegen die Steuern, sind weniger Netto-Primar-
ausgaben gestattet.

Die mit der Kommission abgestimmten Anpas-
sungsplane bilden die Grundlage flr die regel-
mafdige Haushaltsiberwachung. Dazu sollen
die Lander im Verlauf der Anpassungsphase
jahrliche Fortschrittsberichte vorlegen. Die Kom-
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mission pruft die Berichte und erfasst etwaige
Abweichungen vom vereinbarten Pfad der
Netto-Primarausgaben auf einem Kontroll-
konto. Aus dem Verordnungsentwurf geht
nicht hervor, was mit den dort verbuchten Fehl-
betragen zu geschehen hat. Sie sollen jedoch
bei Entscheidungen Uber die Eréffnung eines
Defizitverfahrens eine Rolle spielen. Wenn im
Verlauf der Anpassungsphase ein Defizitverfah-
ren er6ffnet werden sollte, sind nicht néher de-
finierte neue Vereinbarungen zu treffen. Zudem
muss den Vorgaben des Defizitverfahrens Rech-
nung getragen werden. Gegen Ende der Anpas-
sungsphase handeln die Mitgliedstaaten neue
Anpassungsplane fur die dann folgenden Jahre
mit der Kommission aus.

Flr Lander mit einer Defizitquote unter 3% und
einer Schuldenquote unter 60 % soll ein deut-
lich einfacheres Verfahren gelten. Diese Lander
sollen einen Vierjahresplan vorlegen, den die
Kommission auf Plausibilitat prift. Am Ende des
Plans soll das Land einen Zielwert fir eine struk-
turelle Primarsaldoquote erreichen. Dieser soll
sicherstellen, dass die solide Haushaltsposition
beibehalten wird.

Spezielle Vorgaben fiir ein Defizitverfahren

Ein Defizitverfahren knUpft weiterhin an die
Maastricht-Kriterien einer Defizitquote von 3%
oder einer Schuldenquote von 609% an. Als
Vorstufe zu einem Defizitverfahren kann die
Kommission zunachst eine Warnung ausspre-
chen. Dies ist moglich, wenn ein erhohtes Risiko
besteht, dass die Netto-Primarausgaben eines
Landes starker steigen als vereinbart oder wenn
die Defizitquote Uber 3 % zu steigen droht. Da-
bei ist unklar, welche Folgen die Warnung ha-
ben soll.

Ein Defizitverfahren selbst kann die Kommission
in zwei Fallen einleiten: Erstens bei einem zu
hohen Defizit, zweitens bei einer zu hohen
Schuldenquote.

— Ein defizitbasiertes Defizitverfahren soll wie
bisher er6ffnet werden, wenn die Defizit-
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quote Uber den 3 %-Referenzwert steigt. In
diesem Fall muss der Mitgliedstaat seinen
Finanzierungssaldo grundsatzlich um min-
destens 0,5% des BIP pro Jahr korrigieren.
Dies gilt so lange, bis der Mitgliedstaat den
3 %-Referenzwert wieder unterschreitet. Es
gibt jedoch Ausnahmen. So soll etwa kein
Verfahren eroffnet werden, wenn ein Land
den Referenzwert nur temporar und be-
grenzt Uberschreitet. Dies war auch bislang
vorgesehen. Dabei wurde eine Verfehlung
von bis zu 0,5% des BIP und von maximal
einem Jahr toleriert. Es ist unklar, ob sich
auch zukunftig an klaren quantitativen Vor-
gaben orientiert werden soll.

— Ein schuldenbasiertes Defizitverfahren soll
kunftig vor allem auf Lander mit hohen Trag-
fahigkeitsrisiken zielen. Demnach kann die
Kommission ein Verfahren einleiten, wenn
die Defizitquote unter 3% liegt, aber die
Schuldenquote oberhalb von 60 %. Dabei
soll im Regelfall ein Verfahren eroffnet wer-
den, wenn ein Land mit hohen Tragfahig-
keitsrisiken von dem vereinbarten Anpas-
sungspfad fur die Netto-Primdrausgaben ab-
weicht. Allerdings sind hohe Tragfahigkeits-
risiken ebenfalls nicht klar definiert.?” Die
Kommission soll dabei umfassend priifen, ob
sie ein Verfahren einleitet und eine Vielzahl
von landerspezifischen Faktoren bertcksich-
tigen.

Die Verfahrensschritte zu einer etwaigen Sank-
tion bleiben unverandert (etwa die Verfahrens-
schritte und die Abstimmungsregeln im Rat).
Die Kommission will aber die Hemmschwelle fir
den Rat senken, Sanktionen im Defizitverfahren
zu verhangen. Die Sanktionen sollen deshalb
niedriger festgesetzt werden. Fiir sechs Monate
Zielverfehlung sollen jeweils 0,05 % des BIP fal-
lig werden. Die Sanktionen enden, sobald der
Rat feststellt, dass das Land effektive Maf3nah-
men ergriffen hat. Da die Sanktionen nur fur
maximal funf Jahre festgesetzt werden konnen,
sind sie pro Verfahren auf 0,5% des BIP eines
Landes begrenzt.

Die Defizitverfahren kénnen ausgesetzt werden,
wenn der Rat auf Vorschlag der Kommission
eine von zwei Ausnahmeklauseln aktiviert. Die
generelle Ausnahmeklausel kann gezogen wer-
den, wenn es zu einem schweren wirtschaft-
lichen Abschwung im Euro-Wahrungsgebiet
oder in der EU kommt. Die landerspezifische
Ausnahmeklausel kann aktiviert werden, wenn
sich aulBergewdhnliche Umstande erheblich auf
die offentlichen Finanzen des Mitgliedstaates
auswirken und auferhalb seiner Kontrolle lie-
gen.

Weitere ausgewahlte Aspekte der Reform-
vorschlage

Die Mitgliedstaaten sollen die vereinbarten An-
passungsplane vor Ablauf der Frist auf Antrag
anpassen konnen. Dies ist erstens moglich, wenn
objektive Umstande verhindern, dass ein Land
seinen Plan wie vereinbart umsetzt. Dabei ist
jedoch unklar, was unter objektiven Umstanden
zu verstehen ist. Zweitens kann nach einem
Regierungswechsel die neue Regierung einen
neuen Anpassungsplan vorlegen. Der Zeithori-
zont des ursprunglichen Plans soll aber wohl in
beiden Fallen unverandert bleiben. Hingegen ist
nicht vorgesehen, dass ein Land seinen Anpas-
sungsplan anpassen muss, wenn sich abzeich-
net, dass es den Zielwert fur die solide Haushalts-
position verfehlt, obwohl es sich an den vereinbar-
ten Netto-Primdrausgabenpfad halt. Entwickeln
sich andere Teile des Budgets oder der mittelfris-
tige Wachstumspfad deutlich unglinstiger als zu-
vor erwartet, wird dies in den Regeln exkulpiert
—solange kein Verfahren bei Gbermafigem Defi-
zit eroffnet wird.

Die Rolle der nationalen unabhangigen Fiskal-
rate soll ausgebaut werden. Bislang Uber-
wachen sie in erster Linie nationale Haushalts-
regeln. Kinftig sollen sie starker in die Uber-

27 Ausschlaggebend hierfur sollen die Ergebnisse des
jeweils letzten Tragfahigkeitsreports der Kommission sein.
Allerdings veroffentlicht die Kommission fir die einzelnen
Lander keine aggregierten Risikowerte. Vielmehr weist sie
Risikowerte fur die kurze, mittlere und lange Frist aus. Diese
unterscheiden sich teils sehr stark fur einzelne Lander. Un-
klar ist, welchen Risikowert die Kommission betrachten will.
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wachung der europaischen Haushaltsregeln
einbezogen werden und die Umsetzung der
nationalen Anpassungsplane Uberwachen.
Dazu sollen sie etwa die gesamtwirtschaftlichen
Annahmen und Fiskalprognosen ihrer Regierun-
gen beurteilen. Weicht ein Mitgliedstaat vom
vereinbarten Nettoausgabenpfad ab, so sollen
die Fiskalrate die hierfur relevanten Faktoren
analysieren.

Um die Datenqualitat der Statistiken zu verbes-
sern, sollen die Mitgliedstaaten ihr nationales
Rechnungswesen gegebenenfalls grundlegend
modernisieren. So sollen sie bis 2030 ein inte-
griertes, umfassendes und national harmo-
nisiertes periodengerechtes Rechnungswesen
einflhren. Dies erfordert koharente Rechnungs-
legungsvorschriften und -verfahren sowie inte-
grierte Systeme zur Datenerhebung und -ver-
arbeitung. Fur Deutschland ware der Anpas-
sungsbedarf besonders grof3. Denn bislang fehlt
ein harmonisiertes nationales Rechnungswesen.
Zudem erfasst das weiter vorherrschende kame-
ralistische Rechnungswesen Einnahmen und
Ausgaben nicht vollstandig periodengerecht.

Bewertung

Insgesamt werden aus Sicht der Bundesbank
die Regeln auf Basis der Kommissionsvorschlage
geschwacht und nicht gestarkt (zu einzelnen
exemplarischen Schwachstellen siehe die Erlau-
terungen auf S. 761.). Der zligige Abbau hoher
Schuldenquoten erscheint fraglich. Die Kom-
missionsvorschlage enthalten aber auch begru-
[Senswerte Elemente. Das Bekenntnis zu soliden
Staatsfinanzen und den Maastricht-Kriterien des
EU-Vertrages ist wichtig (3 % Defizit- und 60 %
Schuldenquote). Auch sind beispielsweise hohere
Anforderungen an die Statistiken und das zu-
grunde liegende Rechnungswesen positiv zu
bewerten. Die starkere Einbeziehung der natio-
nalen Fiskalrate kdnnte positiv wirken.

Der Reformvorschlag der Kommission verfehlt
das Ziel, die Regeln einfacher, leichter nachvoll-
ziehbar und die Uberwachung weniger diskre-
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tionar auszugestalten. Dies hat eine Reihe von
Grlnden: So sieht der Vorschlag weniger ein-
heitliche Fiskalregeln und mehr bilateralen Ver-
handlungsspielraum vor. Zudem werden struk-
turpolitische Ziele mit finanzpolitischen Zielen
vermischt und gegeneinander aufgerechnet. Es
gibt zahlreiche Auslegungs- und Ermessens-
spielraume. Damit droht eine noch geringere
Bindungswirkung der Fiskalregeln.

Das bisherige, fur alle Mitgliedstaaten relativ
gut nachvollziehbare Ziel von nahezu aus-
geglichenen strukturellen Haushaltssalden ent-
fallt. Stattdessen leiten sich die neuen lander-
spezifischen Ziele vor allem aus komplexen und
stark annahmegetriebenen Tragfahigkeits-
berechnungen ab. Zudem sollen Reform- und
Investitionsvorhaben in die landerspezifischen
Fiskalvorgaben einfliefSen, indem sie die Anpas-
sungsfrist gegebenenfalls deutlich verlangern.

Auch die fir die Uberwachung der Regeln zen-
tralen Netto-Primarausgaben sind nicht einfach
abzuleiten. Hierzu sind wiederum etliche An-
nahmen und Schatzungen notig. Diese betref-
fen etwa Steuerrechtsanderungen und das mit-
telfristige Wachstum. All dies ist mit einer hohen
Unsicherheit behaftet. So wurden in der Ver-
gangenheit die Wachstumsraten und die Mehr-
einnahmen durch Steuererhohungen oft zu
hoch eingeschatzt. In solchen Fallen zu optimis-
tischer Schatzungen ist es moglich, dass ein
Land den Zielwert fur die strukturelle Primar-
saldoquote am Ende der Anpassungsphase ver-
fehlt, obwohl es den vereinbarten Netto-Primar-
ausgabenpfad einhalt. Da sich solche Fehlein-
schatzungen Uber einen Zeitraum von bis zu sie-
ben Jahren kumulieren konnen, kann die erzielte
fiskalische Position am Ende der Anpassungs-
phase mitunter erheblich von der vereinbarten
abweichen. Dadurch ist beispielsweise nicht
auszuschlieen, dass die strukturelle Defizit-
oder Schuldenquote eines Landes Uber einen
langeren Zeitraum regelkonform deutlich steigt.
Ein Defizitverfahren kénnte lediglich angesto-
(sen werden, wenn das Land dabei die 3 %-Defi-
zitgrenze Uberschreitet.

Monatsbericht
Mai 2023
75

Weniger einheit-
liche Regeln und
mehr bilateraler
Verhandlungs-
spielraum min-
dern Bindungs-
wirkung

An die Stelle
klarer Vorgaben
fur strukturelle
Haushaltssalden
treten komplexe
Zielableitungen
aus annahme-
getriebenen
Tragfdhigkeits-
berechnungen

Netto-Primdr-
ausgaben nicht
einfach abzulei-
ten, solide Haus-
haltsposition
droht mittel-
fristig erheblich
verfehlt zu
werden



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Mai 2023
76

Exemplarische Schwachstellen der Reformvorschlage und
stringentere Ausgestaltungsmaoglichkeiten

Im Folgenden werden einzelne Schwachstel-
len der Reformvorschlage exemplarisch auf-
gegriffen. Dabei werden jeweils Ausgestal-
tungsoptionen aufgezeigt, mit denen die
Regeln punktuell stringenter aufgesetzt wer-
den koénnten. Dartber hinaus ware es unter
anderem wichtig, die zahlreichen Ermes-
sensspielraume innerhalb der Regeln zu be-
grenzen.

— Es ist vorgesehen, dass die Mitgliedstaa-
ten die Moglichkeit haben, eine langere
Anpassungsfrist zu vereinbaren, wenn sie
sich zu geeigneten Reformen und Investi-
tionen verpflichten. Dies durfte den zu er-
reichenden jahrlichen Anpassungsbedarf
hin zu einer soliden Haushaltsposition mit-
unter deutlich reduzieren. Dabei ist die
Wachstumswirkung von Reformen und
Investitionen in der Regel hochst un-
gewiss und haufig umstritten. Etwaige er-
wartete positive Wirkungen der Reformen
werden ohnehin bereits in den Projektio-
nen und Tragfahigkeitsberechnungen be-
ricksichtigt. Daher sollte diese Mdglich-
keit entfallen und die Anpassungsfrist ein-
heitlich nicht mehr als vier Jahre betragen.

— Der vereinbarte Zielwert fur die struktu-
relle Primarsaldoquote am Ende der An-
passungsphase konnte nicht ausreichend
ambitioniert sein, um einen ausreichen-
den Sicherheitsabstand zu einem Uber-
mafigen Defizit zu gewahrleisten. Die
Vorgaben sollten aber einen ausreichen-
den Sicherheitsabstand sicherstellen. Der
Sicherheitsabstand sollte potenziellen kon-
junkturellen Schwankungen Rechnung tra-
gen. Hierzu konnte an das bestehende
Konzept der ,minimum benchmarks” der
Europaischen Kommission angeknupft wer-
den, das ebenfalls GbermalSigen Defiziten
vorbeugen soll.

— Die geplanten Regeln stellen nicht aus-
reichend sicher, dass sich die Haushalts-
lage tatsachlich der soliden Position an-
nahert. So kann der vereinbarte Anpas-
sungspfad eingehalten sein und sich der
strukturelle Primarsaldo dennoch deutlich
verschlechtern. Dies ist etwa der Fall,
wenn sich die Einnahmen strukturell
schwacher entwickeln als im Anpassungs-
plan unterstellt. Um zumindest zu verhin-
dern, dass sich ein Mitgliedstaat von der
soliden fiskalischen Position entfernt,
sollte in diesem Fall frihzeitig ein neuer
Anpassungsplan erstellt werden missen.

— Weicht ein hoch verschuldetes Land vom
Anpassungspfad ab, ist im Vorschlag nicht
eindeutig geregelt, dass ein schuldenba-
siertes Defizitverfahren eingeleitet wird.
Dies durfte vor allem im Ermessen der
Europaischen Kommission liegen. Besser
ware es, ein schuldenbasiertes Defizitver-
fahren ab einer bestimmten Schulden-
quote automatisch einzuleiten, wenn ein
Land den Anpassungspfad fur die Netto-
Primarausgaben verfehlt (z.B. oberhalb
von 90 %).

— Es ist nicht klar geregelt, welche Anfor-
derungen ein Land im schuldenbasierten
Defizitverfahren erfullen muss. Der Anpas-
sungspfad im schuldenbasierten Defizit-
verfahren sollte gewahrleisten, dass die
Schuldenquote verlasslich und spurbar
sinkt. In jedem Fall sollte das Land wieder
den zuvor vereinbarten Pfad fur die Netto-
Primarausgaben erreichen mussen.

— Uberschreitet ein Land die 3 %-Defizit-
grenze nur temporar und geringfligig, so
soll kein defizitbasiertes Defizitverfahren
eingeleitet werden. Diese Ausnahme ist
vage formuliert und lasst Interpretations-
spielraum. Besser ware es, ein defizitba-



Komplexe und
unlibersichtliche
Regeln schwad-
chen Bindungs-
wirkung

Kommission

mit vielfdltigen
politischen Auf-
gaben nicht gut
geeignet als
Uberwachungs-
instanz

siertes Defizitverfahren in jedem Fall ein-
zuleiten, wenn die Defizitquote 3,5 % des
BIP erreicht oder erwartet wird, dass die
Defizitquote mehr als ein Jahr oberhalb
der 3 %-Grenze liegt. Dies wurde auch
bislang so praktiziert.

— Unklar ist, ob bei einer Eroffnung eines
Defizitverfahrens ein neuer Anpassungs-
plan erstellt werden muss. Um die Trag-
fahigkeit stets im Blick zu behalten, sollte
bei Eroffnung eines Defizitverfahrens im-
mer ein neuer Anpassungsplan (mit in der
Regel vierjahriger Laufzeit) aufgesetzt
werden. Dieser sollte einen verbindlichen
Pfad zur soliden Haushaltsposition am
Ende des Plans vorgeben.

— Im Rahmen des in der Pandemie beschlos-
senen Next Generation EU-Programms
(NGEU) nimmt die Gemeinschaft Schulden
auf der EU-Ebene auch flr Transferzahlun-
gen auf. Diese Schulden belasten am Ende

Die Ableitung der landerspezifischen fiskalischen
Ziele durfte fur die Offentlichkeit nur schwer
nachvollziehbar sein. Das gleiche gilt fur die
Entscheidung, ob ein Land die Regeln eingehal-
ten hat. Denn es gibt zahlreiche Exkulpations-
moglichkeiten und Ermessensspielrdume, so-
dass unklar ist, wann die Vorgaben tatsachlich
verfehlt werden und welche Folgen dies hat.
Hinzu kommt, dass die Mitgliedstaaten die An-
passungsplane nachverhandeln kénnen. Uber-
dies sind keine Reaktionspflichten bei Verfeh-
lung der Vorgaben vorgesehen. All dies hat zur
Folge, dass die Regeln weit ausgelegt werden
kénnen und damit fur die nationalen Regierun-
gen, die unabhangigen Fiskalrate und auch die
Offentlichkeit keine klaren Leitplanken mehr
darstellen. Dies schwacht die Regelbindung.

Die Kommission hat bei der Haushaltsuber-
wachung noch mehr Spielraum als bisher, die
Regeln unterschiedlich auszulegen. Sie hat ein
breites Aufgabenfeld und verfolgt nicht nur fis-
kalische Ziele. Dies fuhrt unweigerlich zu Inte-
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die Mitgliedstaaten, die sie ebenso wie
nationale Schulden zurlickzahlen mussen.
In den Vorschlagen bleiben diese gemein-
samen EU-Schulden aber unbertcksichtigt.
Die entsprechenden kiinftigen Belastungen
der Mitgliedstaaten sollten in den Fiskal-
regeln berticksichtigt werden. Dies gilt flr
NGEU, aber auch flr etwaige kinftige wei-
tere Gemeinschaftsschulden (wobei ver-
traglich festgelegt ist, dass solche gemein-
schaftlichen Schulden allenfalls ausnahms-
weise moglich sind). Es ware wichtig, dass
Eurostat die EU-Schulden in der Maastricht-
Abgrenzung ausweist. Sie konnten entspre-
chend der nationalen Anteile am Brutto-
nationaleinkommen den Mitgliedstaaten
zugerechnet werden (nicht im Rahmen der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen,
aber im Hinblick auf die den Regeln zu-
grunde liegenden Schuldenquoten).

ressenskonflikten und schwacht den Fokus der
Fiskalregeln auf solide Staatsfinanzen. Vor die-
sem Hintergrund stellt sich die Frage, ob die
Kommission gut geeignet ist, im Zentrum der
Implementierung und Uberwachung von Fiskal-
regeln zu stehen.

Mit dem Reformvorschlag sollen die Mitglied-
staaten mehr Einfluss erhalten, den eigenen fis-
kalischen Weg zu gestalten (ownership). Die Fis-
kalregeln werden in dieser Hinsicht flexibler. Es
ist somit noch wichtiger, dass die Mitgliedstaa-
ten in der Verantwortung verbleiben, das Ver-
trauen der Kapitalmarkte eigenstandig zu
sichern und Risikoaufschlage auf die Finanzie-
rungskosten zu begrenzen.

Die Mitgliedstaaten verhandeln nun weiter Uber
die Legislativvorschlage der Kommission und
konnen diese noch anpassen. Der deutsche
Finanzminister signalisierte, dass er Nachbes-
serungen fUr notig halt.

Monatsbericht
Mai 2023
77

Mebhr Eigen-
verantwortung
der Mitglied-
staaten

Im weiteren
Verhandlungs-
prozess noch
Anpassungen
moglich



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2023
78

B Literaturverzeichnis

Bundesministerium der Finanzen (2023), Aktuelle Wirtschafts- und Finanzlage, Monatsbericht, April
2023, S. 37-71.

CDU und SPD Berlin (2023), Das Beste fur Berlin, Koalitionsvertrag 2023 -2026.
Deutsche Bundesbank (2023), Offentliche Finanzen, Monatsbericht, Februar 2023, S. 64-79.

Deutsche Bundesbank (2022a), Zur kalten Progression im Einkommensteuertarif, Monatsbericht,
Juni 2022, S. 65-76.

Deutsche Bundesbank (2022b), Die Schuldenbremse des Bundes: Maoglichkeiten einer stabilitats-
orientierten Weiterentwicklung, Monatsbericht, April 2022, S. 53-70.

Deutsche Bundesbank (2022c), Rentenversicherung: Langfristszenarien und Reformoptionen,
Monatsbericht, Juni 2022, S. 49-63.

Deutsche Bundesbank (2021a), Bundesschulden: Bei Zinsausgaben Agien periodengerecht ver-
buchen, Monatsbericht, Juni 2021, S. 49-53.

Deutsche Bundesbank (2021b), Schriftliche Stellungnahme der Deutschen Bundesbank anlasslich
des Konsultationsprozesses der Europaischen Kommission zur Uberpriifung des wirtschaftspoli-
tischen Rahmens der EU, Oktober bis Dezember 2021, http://www.bundesbank.de/content/884870,
Dezember 2021.

Stabilitatsrat (2022), Beschluss zur Einhaltung der Obergrenze des strukturellen gesamtstaatlichen
Finanzierungsdefizits nach § 51 Absatz 2 des Haushaltsgrundsatzegesetzes gemalS § 7 Stabilitats-
ratsgesetz, Dezember 2022.

Unabhangiger Beirat des Stabilitatsrats (2023), 20. Stellungnahme zur Einhaltung der Obergrenze
fur das strukturelle gesamtstaatliche Finanzierungsdefizit nach § 51 Absatz 2 HGrG, Mai 2023.


http://www.bundesbank.de/content/884870

	Leere Seite



