Stellungnahme des unabhéngigen Beirats des Stabilitétsrats, Herbst 2022

Stabilitatsrat

Unabhangiger Beirat

19. Stellungnahme
zur Einhaltung der Obergrenze fiir das strukturelle gesamtstaatliche Finanzierungsdefizit
nach § 51 Absatz 2 HGrG

9. Dezember 2022

Zusammenfassung

Die dem Stabilitétsrat vorgelegte Beschlussvorlage zeigt die erwartete Entwicklung der Staatsfinanzen bis zum

Jahr 2026 auf und befasst sich auf dieser Grundlage mit der Frage der Einhaltung der Obergrenze fiir das

gesamtstaatliche Defizit. Zur Projektion nimmt der Beirat wie folgt Stellung:

Die Projektion der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung der Bundesregierung erscheint vor dem Hin-
tergrund der damaligen Informationslage plausibel und steht in etwa im Einklang mit den zuletzt verdffent-
lichten Projektionen anderer Institutionen. Risiken fiir die Projektion ergeben sich vor allem aus dem weite-
ren Verlauf der Energie-Krise.

Deutlichere Abweichungen zeigen sich bei der Schitzung der Produktionsliicke in diesem und im
kommenden Jahr. Insgesamt liegen die Potenzialniveaus, Potenzialraten und die Produktionsliicken aber
im Spektrum der Berechnungen anderer Institutionen.

Die Fiskalprojektion des BMF ist aus Sicht des Beirats insgesamt vertretbar. Dies gilt sowohl fiir die
unbereinigten als auch fiir die strukturellen Ergebnisse. Der Beirat hélt allerdings auf Basis der der-
zeitigen finanzpolitischen Beschliisse fiir das laufende und das kommende Jahr niedrigere Defizite fiir
wahrscheinlich. Hierauf deutet insbesondere die bisher giinstige Entwicklung im laufenden Jahr hin.

Der Beirat stellt fest, dass die Projektion der Staatsfinanzen derzeit auflergewdohnlich unsicher ist.
Die Unsicherheit betrifft zum einen die wirtschaftliche Entwicklung und deren Wirkungen auf die Staats-
finanzen. Auch erscheinen neue finanzpolitische MaBnahmen nicht unwahrscheinlich.

Zur Frage der Einhaltung der Obergrenze fiir das strukturelle Defizit stellt der Beirat fest:

Die strukturelle Defizitquote in Deutschland liegt gemaB3 der BMF-Projektion bis Ende des Projektions-
zeitraums im Jahr 2026 oberhalb der regulédren quantitativen Obergrenze (MTO) von 0.5 % des BIP.

Der Beirat hiilt die Argumentation des Stabilitiitsrats, dass die Uberschreitung der Obergrenze des
strukturellen gesamtstaatlichen Finanzierungsdefizits bis 2026 im Einklang mit den Regelvorgaben
ist, fiir nicht iiberzeugend.

Der Beirat stimmt zwar mit dem Stabilititsrat iiberein, dass aufgrund der Ausnahmeklausel die
reguliren MTO-Grenzen derzeit ausgesetzt sind. Gleichwohl gibt es Kommissionsempfehlungen hin-
sichtlich der nationalen Finanzpolitik, die auch in Zeiten der Ausnahmeklausel zu beachten sind. Die lau-
fende Reformdiskussion ist im Hinblick auf die aktuelle Bewertung der Regeleinhaltung unerheblich.
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Dem Beirat erscheint der aufgezeigte Pfad fiir das strukturelle Defizit als nicht ausreichend. Zwar
ist in der Projektion im Durchschnitt der Jahre 2024 bis 2026 eine strukturelle Verbesserung von mindes-
tens 0,5 % des BIP ausgewiesen, doch wird die jahrliche Regelvorgabe einer Verbesserung von 0,5 % des
BIP fiir das Jahr 2026 nicht eingehalten.

Die Abweichung zu den Regelvorgaben resultiert wesentlich daraus, dass die Haushalts- und Fi-
nanzplanungen den Empfehlungen der Kommission nicht folgen. Diese legen einen weniger expansi-
ven Kurs und zielgerichtetere MaBBnahmen im Jahr 2023 nahe. Der Beirat moniert desweiteren, dass der
Stabilititsrat die ausreichende Verbesserung in den Jahren 2024 bis 2026 an dem sehr hohen Defizit fiir
das Jahr 2023 bemisst.

Am mittelfristig erwarteten Plateau fiir das strukturelle Defizit von 1% % des BIP wird auch deutlich,
dass die nationale Schuldenbremse in Deutschland das Einhalten des MTO aufgrund des Fokus auf
die Kernhaushalte nicht mehr wirksam absichert.

Wihrend die europdischen Fiskalregeln auf das jahrliche gesamtstaatliche Defizit unter Berlicksichtigung
aller Schattenhaushalte abstellen, gelten die Regelungen fiir die Schuldenbremse des Bundes wegen
der geinderten Buchungspraxis fiir Sondervermogen nur noch eingeschrinkt. Insgesamt verfligen
Sondervermodgen des Bundes fiir die kommenden Jahre iiber kreditfinanzierte Defizitspielrdume von rund
400 Mrd €. Den tliberwiegenden Teil davon erlangte der Bund {iber die Ausnahmeklausel im laufenden

Jahr und in den vergangenen Jahren.

Die umfangreichen Notlagenkredite des Wirtschaftsstabilisierungsfonds finanzieren Mafinahmen,
die Uberlastungen durch die aktuelle Energiekrise vermeiden sollen, und machen die Staatsfinanzen
gleichzeitig expansiv. Angesichts des absehbar weiter hohen Preisdrucks erscheint dies fiir sich genom-
men gesamtwirtschaftlich potenziell kontraproduktiv. Insofern spriche aus Sicht des Beirats sowohl im
Hinblick auf die europdischen Regeln als auch die Intention der Schuldenbremse einiges dafiir, die Notla-
genkredite enger zu begrenzen, indem die Maflnahmen stirker fokussiert oder durch andere Maflnahmen
starker gegenfinanziert werden.

Auch auf der Landerebene wird mitunter umfangreich auf Ausnahmeklauseln, Nebenhaushalte und Vor-
finanzierung kiinftiger Ausgaben iiber Notlagenkredite gesetzt. Es ist kaum mehr méglich, einen Uber-

blick iiber die jeweiligen Vorgehensweisen der Linder zu erhalten.

Dariiberhinaus sind auf der Linderebene Vorginge festzustellen, die die Glaubwiirdigkeit und Bin-
dungswirkung der Schuldenregeln zu beschiidigen drohen. Examplarisch gehoren hierzu:

— Die Nutzung von Notlagenkrediten als Puffer fiir kiinftige Vorhaben — unter Umstdnden auch
ohne engeren Krisenbezug
— Die Ubernahme von Schulden, die auf der Gemeindeebene in den Vorjahren unter der Kommu-

nalaufsicht des Landes entstanden sind, durch das Land Rheinland-Pfalz

— Die Einrichtung des Transformationsfonds im Saarland, der unter Riickgriff auf die Ausnahme-

klausel strukturelle Vorhaben in den kommenden Jahren finanzieren soll

Hierzu merkt der Beirat an: Entziehen sich die Bundesléinder der Verpflichtung, ihren Anteil zur Ein-
haltung der fiir alle Gebietskorperschaften bindenden gesamtstaatlichen Vorgaben zu leisten, sind
die gesamtstaatlichen Regelvorgaben nicht zu halten.
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Vorbemerkungen

Der Beirat unterstiitzt den Stabilititsrat bei der Uberwachung der Einhaltung der Obergrenze des

strukturellen gesamtstaatlichen Finanzierungsdefizits nach § 51 Absatz 2 HGrG gemil § 6 des Stabili-

titsratsgesetzes. Dazu nimmt er jeweils auf Basis des vom Arbeitskreis Stabilitétsrat vorgelegten Entwurfs

der Beschlussvorlage (vor der Beschlussfassung des Stabilitétsrats) Stellung zur Frage der Einhaltung dieser

Obergrenze. Die vorliegende 19. Stellungnahme wurde fiir die Sitzung des Stabilitdtsrats am 16. Dezember
2022 erstellt.

Die Stellungnahme des Beirats beriicksichtigt Informationen, die bis zur Abfassung der Stellungnahme

verfiigbar waren. Dies beinhaltet unter anderem die folgenden o6ffentlichen Informationen:

Beschlussvorschlag des Arbeitskreises (AK) Stabilitdtsrat fiir die Sitzung des Stabilitdtsrates vom 24.
November 2022

Deutsche Haushaltsplanung 2023 (,,Draft Budgetary Plan®, DBP) vom Oktober 2022 basierend u.a.
auf der Friihjahrsprojektion der Bundesregierung vom April 2022

Deutsches Stabilitétsprogramm 2022 vom April 2022

Herbstprojektion der Bundesregierung zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung vom 12. Oktober
2022 und die darauf basierenden Ergebnisse des Arbeitskreises Steuerschiatzungen vom 25. bis 27.
Oktober 2022

Projektionen des Internationalen Wahrungsfonds (IWF, Oktober 2022), der Projektgruppe Gemein-
schaftsdiagnose (Oktober 2022), der Europdischen Kommission (November 2022), des Sachverstin-
digenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (SVR, November 2022) und der
Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD, November 2022)
Stellungnahme der Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose zur Herbstprojektion 2022 der Bundesre-
gierung

Haushaltsergebnisse geméll den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) und in Maastricht-
Abgrenzung sowie gemif Finanzstatistik mit Stand 18.11.2022

Vom Bundesministerium der Finanzen (BMF), dem Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales (BMAS) und

der Zentralen Datenstelle der Landesfinanzminister (ZDL) wurden zusétzliche Hintergrundinformationen fiir

die interne Verwendung im Beirat zur Verfiigung gestellt, die in der Analyse beriicksichtigt wurden.
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2. Empfehlungen auf europiischer Ebene

Die Europiische Kommission bewertete im Mai 2022 das Deutsche Stabilititsprogramm vom April
2022." Demnach erwartete sie, dass Deutschland das mittelfristige Ziel eines strukturellen Haushaltsdefizits
von maximal 0,5 % des BIP in den Jahren 2022 und 2023 verfehlen wird. Allerdings gelte fiir diese Jahre die
allgemeine Ausnahmeklausel des Stabilitéts- und Wachstumspakts. Das Defizit libersteige im Jahr 2022 erneut
die Regelgrenze von 3 % des BIP. Dies sei aber nicht als Regelverstof3 zu werten, da es sich um eine temporére
Uberschreitung handele.2 Die Schuldenquote bezifferte die Europiische Kommission fiir das Jahr 2021 mit
69,3 % mithin deutlich {iber dem vertraglichen Referenzwert von 60 % und erwartete, dass die Schuldenquote
im laufenden Jahr auf 66,4 % sinkt. Damit gelte das Schuldenkriterium als eingehalten. Fiir das Jahr 2022
empfahl die Europdische Kommission gleichwohl, einen neutralen finanzpolitischen Kurs einzuhalten und in
den folgenden Jahren eine vorsichtige Haushaltslage zu erreichen. Diese Sicht wurde vom Rat der Européi-

schen Union bestatigt.3

Die Europiische Kommission bestiitigte ihre generelle Einschiitzung im November 2022 auf Grundlage
der aktualisierten Planungen der Bundesregierung (Deutsche Haushaltsplanung 2022 vom Oktober).4 Die
Européische Kommission hob zwar hervor, dass nach ihrer Einschétzung auch fiir das Jahr 2023 die allgemeine
Ausnahmeklausel des Stabilitdts- und Wachstumspakts gelte. Erst im Jahr 2024 seien die Bedingungen erfiillt,
um die Klausel deaktivieren zu kdnnen. Gleichwohl sei der expansive fiskalische Kurs getrieben durch Stei-

gerungen laufender Ausgaben nicht im Einklang mit den Empfehlungen des Rates der Europaischen Union.

3. Zur gesamtwirtschaftlichen Projektion der Bundesregierung
a.) Zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Kurzbeschreibung der Projektion der Bundesregierung®

Die Bundesregierung erwartet in ihrer Herbstprojektion durch die stark gestiegenen Energiepreise eine
deutliche Abschwichung der Wirtschaftsaktivitit im Winterhalbjahr. Fiir das laufende Jahr geht sie auf-
grund der starken Ausweitung des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts (BIP) zu Jahresbeginn im Jahres-
durchschnitt von einem Zuwachs um 1,4 % aus. Fiir das kommende Jahr erwartet die Bundesregierung einen
Riickgang um 0,4 % (vgl. Ubersicht 1). Im Zuge der konjunkturellen Erholung diirfte die deutsche Wirtschaft
im Jahr 2024 deutlich starker expandieren als das Produktionspotenzial. In den Folgejahren wird das BIP in
etwa mit den Potenzialraten ausgeweitet. Angesichts der sehr unterschiedlichen Entwicklung der realen und
nominalen Grofien ist zu beriicksichtigen, dass die 6ffentlichen Finanzen stark vom nominalen BIP und der
dahinter liegenden Struktur beeinflusst werden. So ist im kommenden Jahr zwar das reale BIP riickldufig, das

nominale BIP steigt aber mit 5,3 % recht deutlich an. In &hnlichem Mafle nimmt das Volkseinkommen (Lohn-

1 Siehe COM (2022) 606 final vom 23.5.2022.

2 Siehe auch COM (2022) 607 final vom 23.5.2022.

3 Siehe Council Recommendation of 12 July 2022 on the National Reform Programme of Germany and delivering a Council opinion on the 2022
Stability Programme of Germany, OJ C 334, 1.9.2022, p. 35.

4 Sieche SWD(2022) 9504 final vom 24.11.2021.

5 Siehe hierzu auch Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2022): Stellungnahme der Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose zur Herbstprojektion
2022 der Bundesregierung, Essen.
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und Gehaltssumme sowie Gewinn- und Vermdgenseinkommen) und damit die Basis fiir die direkten Steuer-
einnahmen und Sozialbeitrage zu. Im Jahr 2024 lasst die Dynamik aufgrund der riicklaufigen Inflation wieder

etwas nach.

Die Verbraucherpreise (Deflator des privaten Konsums) diirften nach der Herbstprojektion der Bundesre-
gierung vor allem durch die Verteuerung von Energie und Nahrungsmitteln in diesem und im kommenden
Jahr kriftig steigen. So wird fiir dieses Jahr eine Teuerungsrate von 7,2 % und fiir das kommende Jahr von 6,3 %
erwartet. Die Abschwichung des Preisauftriebs im kommenden Jahr diirfte zum einen darauf zuriickzufiihren sein,
dass die Notierungen an den Terminmérkten fiir Gas und Strom zum Zeitpunkt der Prognoseerstellung einen Riick-
gang der Preise angezeigt haben. Zum anderen sind in der Prognose der Bundesregierung die Mafinahmen des
,»Wirtschaftlichen Abwehrschirms gegen die Folgen des russischen Angriffskriegs®, insbesondere die Einfiih-
rung einer Gaspreis- und einer Strompreisbremse beriicksichtigt, deren konkrete Ausgestaltung zum Zeitpunkt der
Prognoseerstellung allerdings noch nicht bekannt war. Im Jahr 2024 schwécht sich der Preisauftrieb gemaf3 der

Prognose deutlich ab. Die Bundesregierung erwartet dann einen Anstieg der Verbraucherpreise von 1,9 %.

Die stark steigenden Preise fiir importierte Energie belasten die gesamtwirtschaftliche Entwicklung. Der
kriftige Anstieg der Gaspreise traf die deutsche Wirtschaft nach Einschidtzung der Bundesregierung in einer Phase,
in der sie sich noch von den Folgen der Corona-Pandemie erholte. Die hoheren Energiepreise belasten aus Sicht der
Bundesregierung vor allem die privaten Haushalte. Sie geht davon aus, dass die Preissteigerungen bei Erdgas mit
einer erheblichen Verzogerung an die Verbraucher weitergegeben werden, sodass die Belastung der verfligbaren
Einkommen auch im kommenden Jahr noch zunimmt. Die Arbeitnehmerentgelte steigen in diesem und im kom-
menden Jahr zwar mit iiber 5 % und damit deutlich stirker als in den Jahren zuvor. Angesichts der stark steigenden
Verbraucherpreise diirften die Realeinkommen dennoch zuriickgehen. Erst ab dem Jahr 2024 ist in dieser Prognose
unterstellt, dass die Reallohne wieder steigen. Die Bundesregierung erwartet, dass die privaten Haushalte sich bei
groferen Anschaffungen zuriickhalten werden, auch wenn sie davon ausgeht, dass die Sparquote voriibergehend
deutlich sinken diirfte. Da der reale private Konsum in der ersten Jahreshalfte dieses Jahres noch deutlich ausge-
weitet wurde, geht die Bundesregierung im Jahresdurchschnitt des laufenden Jahres noch von einem Anstieg von
4,3 % aus. Im kommenden Jahr gehen die realen Konsumausgaben im Jahresdurchschnitt dann geméf der Prognose
um 0,9 % zuriick. Die realen Bauinvestitionen werden aufgrund des schwachen ersten Halbjahres bereits fiir dieses
Jahr als riicklaufig angesetzt. Es wird erwartet, dass sich dieser Riickgang im kommenden Jahr fortsetzt, da die
Finanzierungskosten noch weiter steigen. Dagegen werden nach der Einschitzung der Bundesregierung die realen
Ausriistungsinvestitionen in beiden Prognosejahren ausgeweitet. Es wird davon ausgegangen, dass die ddmpfenden
Effekte der steigenden Energiepreise durch die sich abschwéchenden Lieferengpdsse mehr als kompensiert werden,

da Auftragsbestéinde abgebaut werden konnten.

Die Lage am Arbeitsmarkt ist nach Einschéitzung der Bundesregierung trotz der konjunkturellen Schwiche
im Winterhalbjahr robust. Zwar diirfte die Nachfrage nach Arbeitskriften voriibergehend zuriickgehen. Ange-
sichts des derzeitigen Mangels an Arbeitskréften erwartet die Bundesregierung jedoch, dass die Unternehmen be-
strebt sein werden, den vorhandenen Personalbestand zu halten, so dass die Beschéftigung weniger stark sinken
diirfte als in fritheren konjunkturellen Schwichephasen. Dementsprechend ist in der Prognose flir das kommende
Jahr zwar ein steigendes Arbeitsvolumen, aber ein Riickgang des realen BIP je Erwerbstitigen unterstellt. Im Zuge
der erwarteten konjunkturellen Erholung wird davon ausgegangen, dass die Arbeitslosigkeit 2024 wieder zuriick-

geht.
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Ubersicht 1: Aktuelle? Projektionen der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

é‘;‘\fggﬁﬁﬁn\ﬁgajﬁg’;’gﬁ n) 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
1. Bundesregierung (Oktober 2022)

laa. BIP, preisbereinigt 26 | 14 | -04 ] 23 ( 08 | 08 | 08
lab. BIP-Deflator 31 | 56 | 5.7 [ 23 | 20 | 2.0 | 2.0
1ba. Privater Verbrauch, preisbereinigt 04 | 43 | 09| 24 | 08 | 08 | 08
1bb. Privater Verbrauch, Deflator 31 | 72 | 63 | 1.9 | 20 | 2.0 | 2.0
lc. Bruttolohne und -gehélter je Arbeitnehmer? 33 | 45 | 50 | 47 | 30 | 3.0 | 3.0
1d. Arbeitnehmer 04| 14| 04 (02| -04(-04]|-04
le. Erwerbslosenquote in % (nach ILO®) 33 [ 28 | 30 | 3.0 | 32 | 34 | 35
1f. Kurzfrist. Zinssétze in % (techn. Annahme) 00 | 08 | 24 | 20 | 20 | 2.0 | 2.0
2. Europiiische Kommission (November 2022)

2aa. BIP, preisbereinigt 26 | 1.6 | -06 | 14

2ab. BIP-Deflator 31 | 53 | 6.8 | 3.6

2ba. Privater Verbrauch, preisbereinigt 04 [ 45 | 09| 15

2bb. Privater Verbrauch, Deflator 31 | 7.1 | 69 [ 2.8

2¢. Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer? 31 | 45 | 54 | 43

2d. Erwerbstatige 0.1 1.2 | 0.1 [ 0.3

2e. Erwerbslosenquote 36 | 3.1 35 | 3.5

3. Gemeinschaftsdiagnose (Oktober 2022)

3aa. BIP, preisbereinigt 26 | 14 | -04 | 19

3ab. BIP-Deflator 3.1 | 6.1 6.0 | 2.7

4. SVR (November 2022)

4aa. BIP, preisbereinigt 26 | 1.7 | -0.2

4ab. BIP-Deflator 3.1 | 5.2 | 5.7

5. IWF (Oktober 2022)

5aa. BIP, preisbereinigt 26 | 15 |03 (15| 22 (18 | 13
5ab. BIP-Deflator? 31 | 43 | 57 | 34|20 | 1.7 | 18
6. OECD (November 2022)

6aa. BIP, preisbereinigt 26 | 1.7 | -03 | L5

6ab. BIP-Deflator 3.1 5.7 7.1 3.5

1) In dieser Stellungnahme werden Projektionen ausgewiesen, die in den vergangenen drei Monaten verdffentlicht wurden. — 2) Werte
zu laufenden Preisen. — 3) International Labour Organization (Internationale Arbeitsorganisation) — 4) Eigene Berechnung auf Basis
des World Economic Outlook vom Oktober.
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Bewertung

Die Projektion der Bundesregierung erscheint vor dem Hintergrund der damaligen Informationslage plau-
sibel und steht in etwa im Einklang mit den zuletzt veriffentlichten Projektionen anderer Institutionen (vgl.
Ubersicht 1). Bei einzelnen PrognosegroBen zeigen sich allerdings groBere Unterschiede, die teils auf unter-
schiedlichen Datenstéinden beruhen. Die grofiten Unterschiede bestehen bei der Prognose der Preisentwick-
lung. Sie resultieren zu einem bedeutenden Teil aus dem Informationsstand bei der Erstellung der Prognose.
So haben sich die Preise an den Terminmarken fiir Gas seit Veroffentlichung der Gemeinschaftsdiagnose hal-
biert. Zudem haben die von der Bundesregierung beschlossenen Mafinahmen des Abwehrschirms preisddmp-
fende Effekte. Auch zeigen sich beim Importdeflator deutliche Unterschiede, die aus unterschiedlichen An-
nahmen zur Preisentwicklung bei anderen Rohstoffen resultieren diirften. Die jiingsten Tariflohnabschliisse,
wie z.B. in der Metall- und Elektroindustrie, sind mit der Prognose der Bundesregierung vereinbar und deuten
nicht auf einen zusétzlichen Preisdruck hin. Die Prognose der Arbeitsmarktentwicklung steht im Einklang mit
den Projektionen der Institute und der Gemeinschaftsdiagnose. Lediglich das Arbeitsvolumen nimmt in der
Prognose der Bundesregierung in diesem Jahr etwas schwicher zu als bei der Projektgruppe Gemeinschafts-
diagnose, was an unterschiedlichen Annahmen zur Kurzarbeit liegen kdnnte. Im Jahr 2024 wird von der Bun-
desregierung ein deutlich stirkerer Anstieg des Arbeitsvolumens prognostiziert als von den Instituten.

Risiken fiir die Projektion ergeben sich vor allem aus dem weiteren Verlauf der Energie-Krise. Sollte es im
Winter zu einer Gasmangellage kommen, die stark steigende Gaspreise oder sogar eine Rationierung des
Gasangebots notwendig werden ldsst, diirften die ProduktionseinbuBBen im Winterhalbjahr deutlich stirker
sein, als in den Prognosen unterstellt. Generell hat die Entwicklung der Energie- und insbesondere der Gas-
preise eine erhebliche Bedeutung fiir die konjunkturelle Entwicklung. Ein deutlich stérkerer Riickgang der
Grof3handelspreise fiir Erdgas als derzeit absehbar wiirde dazu fiihren, dass der Druck auf die Verbraucher-
preise schneller nachlésst als in der Prognose unterstellt. Dementsprechend wéren in diesem Fall auch die

negativen Effekte auf die real verfiigbaren Einkommen geringer.
b.) Zum Produktionspotenzial und zur Produktionsliicke

Kurzbeschreibung der Projektion der Bundesregierung

Die Bundesregierung erwartet bis zum Jahr 2023 ein Wachstum des Potenzials von jeweils 0,8 % (vgl.
Ubersicht 2). In den Folgejahren geht das Wachstum geringfiigig auf 0,7 % zuriick. Dabei wird der
Riickgang des Arbeitsvolumens, der sich fiir die kommenden Jahre abzeichnet, durch eine etwas stirkere

Ausweitung der anderen Produktionsfaktoren, insbesondere der totalen Faktorproduktivitéit ausgeglichen.
Nach der Projektion der Bundesregierung diirfte die in diesem Jahr nur leicht negative Produktionslii-

cke (-0,6 %) im kommenden Jahr deutlich negativer werden. Im darauffolgenden Jahr ist ein weitge-

hendes Schlielen der Produktionsliicke angelegt.
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Ubersicht 2: Aktuelle Schiitzungen von Potenzialwachstum® und Produktionsliicke

Anderung ggii. Vorjahr in %
(soweit nicht anders angegeben)

1. Bundesregierung (Oktober 2022)

2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027

laa. Produktionspotenzial 0.9 0.8 0.8 0.8 0.7 0.7 0.7 0.7
1ab. Produktionspotenzial (in Mrd. €) [ 3217.5|3242.113267.0|3293.8|3316.4 | 3338.5|3361.4(3385.4
1ba. Produktionsliicke 30 ( -1.2 | 06 | -1.8 | 0.2 | -0.1 0.0 0,0

(in % des Potenzials)
1bb. Produktionsliicke in Mrd. €)2) -104.4 1] -43.1 -22.5 -75.6 9.1 5.2 2.1 0.0

2. Europiiische Kommission (November 2022)

2aa. Produktionspotenzial 0.6 0.6 0.7 0.7 0.8
2ab. Produktionspotenzial (in Mrd. €) | 3214.,2|3234.1 | 3256.4 | 3278,7|3303.5
2ac. Abweichung zu 1ab (in %)> 0.1 [ 02 [ 03 | 0.5 [ -04
2b. Produktionsliicke 29 | 09 | 0.1 | -14 | -0.8

(in % des Potenzials)
3. Gemeinschaftsdiagnose (Oktober 2022)

3aa. Produktionspotenzial 0.6 0.6 0.8 0.8 0.8 0.8 0.9 0.9
3ab. Produktionspotenzial (in Mrd. €) |3214.5|3232.8 3257.6|3283,0(3308,9 | 3336,3 | 3365,5|3394,7
3ac. Abweichung zu 1ab (in %)* 0.1 [ 03 | -03 ]| -03 | -02 | -0.1 | 0.1 0.3
3b. Produktionsliicke 29 [ 09 | -0.2 -14 | 04 | -0.2 -0.1 0.0
(in % des Potenzials)

3ca. Produktionspotenzial 1.0 0.9 0.9 0.9 0.8 0.7 0.6 0,5
nach MODEM

3cb. Produktionspotenzial 3233.,213262.8(3291,3(3319.4|3345,7|3368.6|3388.6|3405.6
nach MODEM (in Mrd. €)

3cc. Abweichung zu 1ab (in %) 0.5 0.6 0,7 0.8 0.9 0.9 0.8 0.6
4. SVR (November 2022)*

4aa. Produktionspotenzial 0.8 0.8 0.9 0.9 0.6 0.5 0.7 0.6
4ab. Produktionspotenzial (in Mrd. €) | 3200.6 | 3225.8 |3255.5|3283.3|3302.9 [ 3320.1 | 3342.4|3362.8
4ac. Abweichung zu 1ab (in %) -0.5 -0.5 -0.4 -0.3 -0.4 -0.6 -0.6 -0.7

4b. Produktionsliicke
(in % des Potenzials)

5. IWF (Oktober 2022)

-2.5 -0,7 | -0.1 -1.3

5aa. Produktionspotenzial -0.3 0.8 0.8 0.5 1 1.7 1.5 1.2
5ab. Produktionspotenzial (in Mrd. €) | 3219.5|3244.9 (3270,7 | 3286,4|3319,0 | 3376.0 | 3426.6| 3469.4
5ac. Abweichung zu 1ab (in %)> 0.1 0.1 0.1 -0.2 | 0.1 1.1 1.9 25
5b. Produktionsliicke -3,0 [ -1.3 -0.5 -1.3 -0.8 -0.4 0.0 0.0

(in % des Potenzials)
6. OECD (November 2022)

6aa. Produktionspotenzial 1.0 1.0 0.9 0.8 0.7
6ab. Produktionspotenzial (in Mrd. €) | 3234,7 [ 3267.4 [ 3298.23323.6|3346.5
6ac. Abweichung zu 1ab (in %) 0.5 0.8 1,0 0.9 0.9
6b. Produktionsliicke -3,7 2.2 -1.4 2.4 -1.7

1) Preisbereinigt. — 2) Bezogen auf das nominale BIP. — 3) Eigene Berechnung. — 4) Die Werte fiir das Produktionspotenzial und
die Produktionsliicke sind nicht kalenderbereinigt.
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Bewertung

Insgesamt liegen die Potenzialniveaus, Potenzialraten und die Produktionsliicken im Spektrum
der Berechnungen anderer Institutionen (vgl. Ubersicht 2). Dabei weisen die Projektionen der Ge-
meinschaftsdiagnose und der Europdischen Kommission einen leichten Anstieg der Wachstumsraten
des Produktionspotenzials auf. Dagegen erwartet der SVR einen geringfiigig schwicheren Zuwachs.
Deutlichere Abweichungen zeigen sich bei der Schitzung der Produktionsliicke in diesem und im kom-
menden Jahr. Die Schitzung der Bundesregierung weist hier mit -0,6 % fiir dieses und -1,8 % fiir das
kommende Jahr deutlich negativere Werte aus als die Projektionen der Gemeinschaftsdiagnose, der Eu-
ropdischen Kommission und des SVR. Die Unterschiede entstehen zum einen daraus, dass die tatséch-
liche BIP-Entwicklung etwas negativer prognostiziert wird als von der Gemeinschaftsdiagnose und der
Europédischen Kommission. Zum anderen schitzt die Bundesregierung ein starkeres Wachstum des Pro-
duktionspotenzials in den Jahren 2020 und 2021. Dadurch ist das Produktionspotenzial in den Folgejah-
ren hoher als in den Prognosen anderer Prognoseinstitutionen. Wahrend die Prognose des tatsdchlichen
BIP in der Spannbreite anderer Prognosen liegt, ist die Schitzung einer um 0,3 Prozentpunkte (PP)
hoheren Potenzialwachstumsrate fiir die Jahre 2020 und 2021 etwas iiberraschend, da das Verfahren zur
Potenzialschitzung weitgehend festgelegt ist. Gerade zur Potenzialschatzung der Europdischen Kom-
mission und zur Gemeinschaftsdiagnose, die bei der Potenzialschitzung den Vorgaben der Européi-
schen Kommission folgt, diirften sich eigentlich nur geringfiligige Unterschiede ergeben. Die OECD
projiziert einen deutlich hoheren Pfad des Potenzials und — spiegelbildlich — deutlich héhere Produkti-

onsliicken als die anderen Institutionen.
4. Zur Fiskalschiitzung des Bundesministeriums der Finanzen
a.) Zur Fiskalschitzung (ohne Bereinigung um temporire und konjunkturelle Einfliisse)

Die Fiskalprojektion des BMF beriicksichtigt weitgehend die aktuellen fiskalischen Beschliisse
und gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen: Die Fiskalprojektion im Beschlussvorschlag fiir die Sit-
zung des Stabilitétsrats am 16. Dezember 2022 basiert hinsichtlich der Wirtschaftsentwicklung auf den
gesamtwirtschaftlichen Eckwerten der Bundesregierung von Mitte Oktober. Fiir die Steuerecinnahmen
beruht sie auf der offiziellen Steuerschéitzung von Ende Oktober, der diese Eckwerte zugrunde liegen.
Hinsichtlich der Finanzpolitik beriicksichtigt die Fiskalprojektion den Entwurf zum Bundeshaushalt
2023 nach der Bereinigungssitzung. Einbezogen sind zudem die Wirtschaftsplédne 2023 fiir den Wirt-
schaftsstabilisierungsfonds (wirtschaftlicher Abwehrschirm), den Klima- und Transformationsfonds so-
wie fir das Sondervermdgen Bundeswehr (im Folgenden: WSF-Energie, Klimafonds bzw. Bundes-
wehrfonds). Die fiskalisch gewichtigen Gas- und Strompreisbremsen sind auf einem vorléufigen Stand
von Mitte November einbezogen. Zudem liegt der letzte Beschluss der Bundesregierung zur mittelfris-
tigen Finanzplanung vom Sommer 2022 zugrunde.

Gewisse Inkonsistenzen bestehen zwischen Fiskalprojektion und gesamtwirtschaftlicher Projek-
tion. Die gesamtwirtschaftliche Projektion basiert hinsichtlich der Finanzpolitik teils noch auf dlteren

Planungsstidnden, etwa fiir die Gas- und Strompreisbremse.

Die Projektion ist nach wie vor mit sehr hoher Unsicherheit verbunden. Diese betrifft die zugrun-
deliegenden gesamtwirtschaftlichen Annahmen (s.0.) ebenso wie fiskalische MaBBnahmen. Bei letzteren
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lassen sich Volumina teils schwer einschitzen. So hingen die staatlichen Aufwendungen fiir die Gas-
und Strompreisbremsen von der unsicheren Entwicklung der jeweiligen Preise ab. Auch die Einnahmen
aus der Abschopfung von Ertrdgen im Strommarkt sind schwer absehbar. Auerdem konnten Stiitzungs-
mafnahmen ausgeweitet und/oder verlidngert werden. Beispielsweise soll offenbar im Hinblick auf die
Preisbremsen Ende 2023 iiber deren etwaige Verldngerung entschieden werden. Unsicher ist zudem,
inwieweit und wofiir die Mittel aus den umfanglichen Sondervermdgen und Reserven von Bund und
Léndern abflieBen. Vor diesem Hintergrund und angesichts der hohen Unsicherheit beschrinkt

sich der Beirat auf eine kurze Darstellung und Einordnung der vorgelegten Fiskalprojektion.

Fiir das Jahr 2022 projiziert das BMF eine Defizitquote von 3% %, was etwa dem Vorjahreswert
entspricht. Im Jahr 2023 steigt die Defizitquote in der Projektion auf 4 %, in den Folgejahren

wird sie zwischen 1% % und 2 % erwartet (sieche Ubersicht 3).

e Im laufenden Jahr entfallen einerseits Corona-Mallnahmen, was die staatlichen Budgets entlastet.
Andererseits wurden neue HilfsmaBnahmen im Zusammenhang mit Energiekrise, hoher Inflation
und Angriffskrieg in der Ukraine ergriffen. Beispiele sind die Energiepauschalen fiir Beschiftigte
sowie Rentnerinnen und Rentner, die Dezembertransfers als erste Stufe der Gaspreisbremse sowie
Zuschiisse und Kapitaleinlagen des Bundes fiir Gashandelsunternehmen wie Uniper.

e Im kommenden Jahr steigt die Defizitquote, weil das Volumen solcher Hilfsmanahmen zunimmt.
Besonders umfangreich sind die Budgetlasten im Zusammenhang mit dem WSF-Energie und hier
vor allem der Strompreisbremse und der zweiten Stufe der Gaspreisbremse. AuBerdem sind héhere
Defizite des Bundeswehrfonds eingestellt. Budgetentlastungen kommen von auslaufenden Corona-
MaBnahmen. Diese Faktoren spielen vor allem fiir den Bund eine Rolle. Eine Verschlechterung der
VGR-Salden erwartet das BMF aber auch fiir die Lédnder und Sozialversicherungen.

o In den Jahren 2024 bis 2026 sinkt die Defizitquote stark, weil die HilfsmaBBnahmen in der Regel
im Laufe des Jahres 2024 enden. Die Defizite des Klima- und des Bundeswehrfonds steigen jedoch
zusammen in den Jahren 2024 bis 2025 von geplanten 22 2 Mrd € im Jahr 2023 auf eine Gréfen-
ordnung von jéhrlich rund 42 Mrd € (1 % des BIP).6

Unter den Gebietskorperschaften fallen die Defizite im Projektionszeitraum allein beim Bund

(einschl. seiner Sondervermogen) an (vgl. Ubersicht 4).

e Die Lander und Gemeinden verzeichnen gemal3 der hier mafigeblichen VGR-Abgrenzung und ge-
mal BMF-Schitzung ausgeglichene oder iiberschiissige Haushalte. Die Lander weisen in ihrer ei-
genen Schétzung in der finanzstatistischen Abgrenzung fiir ihre Kernhaushalte vor allem fiir 2023
und 2024 hohe Defizite aus. Allerdings lassen sich hieraus keine Schlussfolgerungen fiir die rele-
vante VGR-Schétzung fiir die Lénder ziehen (u.a., weil die Sondervermdgen der Lander einzube-
ziehen wiren). Die Lander haben keine Vorbehalte zur VGR-Landerschitzung des BMF in die Be-
schlussvorlage des Stabilititsrats eingebracht. Insofern ist davon auszugehen, dass die Lander mit

dieser Schitzung konform gehen.

6 Fiir Ubersichten iiber den Entwurf zum Bundeshaushalte 2023 nach der Bereinigungssitzung, zum Finanzplan des Bundes vom Sommer
2022 und zur geplanten Entwicklung bei gewichtigen Sondervermégen vgl.: Deutsche Bundesbank, Offentliche Finanzen, Monatsbericht,
August 2022, S. 73, und Deutsche Bundesbank, Offentliche Finanzen, Monatsbericht, November 2022, S. 67.
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e Fiir die Sozialversicherungen schitzt das BMF in der Tendenz deutlich steigende VGR-Defizite.
Generell diirfen die Sozialversicherungen keine Schulden machen. Die gesetzliche Rentenversiche-
rung (GRV) und die gesetzliche Krankenversicherung (GKV) verfiigen derzeit noch {iber Riickla-
gen, aus denen sie Finanzierungsliicken schliefen kdnnen (ein Riickgriff auf Riicklagen wird in den
VGR wie eine Kreditaufnahme gebucht und hat keinen Einfluss auf das Defizit). Bei der GRV bleibt
der Beitragssatz bis 2026 unverdndert, und es fallen ab 2023 zunehmende Defizite an. Der rechne-
rische Zusatzbeitragssatz der Krankenkassen steigt im Jahr 2023 um 0,3 PP auf 1,6 %. Zum Aus-
gleich des Finanzierungsdefizits in der GKV im Jahr 2023 werden zusétzlich die Riicklagen der
Krankenkassen eingesetzt und weitestgehend aufgebraucht. In den Folgejahren verfiigen die Kran-
kenkassen dann {iber keine nennenswerten Reserven mehr, und es werden hohere Beitragssétze er-
forderlich. Die Riicklage der Bundesagentur fiir Arbeit ist im Zuge der Corona-Krise bereits aufge-
braucht worden. Fiir das Jahr 2022 erwartet die Bundesagentur ein Defizit, das {iber ein kurzfristiges
Darlehen des Bundes finanziert wird. Im Jahr 2023 steigt der Beitragssatz zur Arbeitslosenversiche-
rung um 0,2 PP auf 2,6 %, und im nichsten und in den Folgejahren wird mit niedrigen Uberschiissen
gerechnet. Fiir die Pflegeversicherung wurden offenbar keine Beitragserhohungen beriicksichtigt,
so dass hier steigende Defizite projiziert werden.

Gegeniiber seiner Fiskalprojektion vom April 2022 senkte das BMF seine Erwartung fiir das ge-
samtstaatliche Defizit 2022 leicht, in den Folgejahren erwartet es nun deutlich h6here Defizite.
Die Defizitquotenschétzung fiir 2023 erhdhte das BMF stark um 2 %2 PP. Auch fiir die Folgejahre pro-
jiziert es gegeniiber dem Friihjahr hohere Defizite: Die Aufwirtsrevisionen reichen von % PP im Jahr
2024 bis 1 PP im Jahr 2026. Aufwirtsrevisionen betreffen liberwiegend die Gebietskorperschaften,
hierbei insbesondere den Bund. Die hoheren Defizite diirften in erster Linie vom dritten Entlastungs-
paket und den Maflnahmen des WSF-Energie kommen. Hinzu diirften hdhere Defizite des Klimafonds
kommen. Erhebliche Entlastungen kommen von hoher geschétzten nominalen Steuereinnahmen: Die
Steuerschitzung wurde stark aufwirtsrevidiert. Bei den Sozialversicherungen entwickelt sich die Bei-
tragsbasis (vor allem die Nominallohne) geméf3 der neuen Makroprojektion ebenfalls giinstiger, so dass
die Beitragseinnahmen hoher ausfallen. Saldobelastend wirkt dort hingegen die etwas hohere Arbeits-
losigkeit. Zudem (und gewichtiger) wachsen aufgrund des hoheren Anstiegs der Nominallohne zeitver-
zogert auch die Rentenausgaben stirker. Im Ergebnis schitzt das BMF fiir 2022 bis 2024 nun deutlich
kleinere Defizite der Sozialversicherungen. Dadurch werden auch die Riicklagen in geringerem Umfang
aufgezehrt. Aus diesem Grund stehen fiir die Folgejahre 2025 und 2026 mehr Riicklagen zur Finanzie-

rung von Deckungsliicken zur Verfiigung.

Die Schuldenquote stieg in der Corona-Krise auf 68,6 % im Jahr 2021. In der Projektion sinkt sie
2022 um rund 2 PP und steigt dann 2023 auf 70 %. Danach wird erwartet, dass sie schrittweise
bis auf einen Wert von 67 % im Jahr 2026 fillt (siche Ubersicht 5). Im gesamten Zeitraum triigt das
nominale BIP-Wachstum im Nenner der Quote wesentlich zu diesem Riickgang bei. Zudem ist wohl
unterstellt, dass Forderungen und Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit Bad Banks und Corona-
Hilfen sowie die Liquiditétsreserven des Bundes abgebaut werden.” Letzteres verringert den Bedarf zur

Neuverschuldung. Entsprechend fallen die Maastricht-Schulden geringer aus. Schuldenquotenerh6hend

7 Die Liquidititsreserven sind nicht zu verwechseln mit der Riicklage des Bundes. Die Riicklage ist keine Kassenreserve, sondern aus 6ko-
nomischer Sicht eine auf kiinftige Haushalte {ibertragbare Krediterméchtigung. Die Riicklage soll in den Jahren 2023 und 2024 aufgeldst
werden und erhoht dabei den Schuldenstand.
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wirken die hohen Defizite (sowie in den Jahren 2022 und 2023 die Liquiditétshilfen in der Energiekrise:
anders als Kapitaleinlagen zum Verlustausgleich erhShen diese nicht das Defizit).

Ubersicht 3: Aktuelle Projektionen des gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos”

In % des BIP 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
1. Stabilititsrat (24. November 2022) 3,7 | 3% | 4% 2 1% | -1%
la. Deutsche Haushaltsplanung (DBP, Oktober 2022) | -3,7 | =372 | -2 2| -1e | -
1b. Stabilitdtsrat (April 2022) 3,7 | -3 | -2 | -1 | -] -
Ic. Stabilititsrat (Dezember 2021) SV | 2% | <Y Vi Y

1d. Deutsche Haushaltsplanung (DBP, Oktober 2021) | ~7% | -3% | -172 | -7 0

le. Stabilitditsrat (Juni 2021) -9 ST Y SR IR/ IV

2. Europiische Kommission (November 2022) 3,7 1 -2,3 | 3,1 | -2,6

3. Gemeinschaftsdiagnose (September 2022) 3,7 | -1,9 | -1,3 | -1,0

4. SVR (November 2022) 3,7 | 2,3 | 2,8

5. IWF (Oktober 2022) 3,7 | 33| -251-15|-09 | -06
6. OECD 3,9 | 2,7 32 | 22

1) Die Werte fiir die Projektionsjahre (ab Jahr 2022 fiir 1. bis 1b., ab 2021 fiir 1c. bis 1e.) sind auf ein Viertelprozent gerundet.

Ubersicht 4: Mittelwerte aus den prognostizierten Schitzspannweiten des Bundesministeriums

der Finanzen!

In Mrd. € 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
1. Finanzierungssaldo -1343 | -134 | -184 -86 -64' | -65Y
davon:
la. Bund -145,9 | -156 | -182 -92 -62 -53
1b. Léander 2,8 16Y2 1 6's 5% 5
lc. Gemeinden 4,6 5% 4 3 3 1
1d. Sozialversicherungen 4,3 0 ST | -3V -11 | -18%

1) Angegeben sind die Mittelwerte aus den Schétzspannweiten laut ,,Ableitung des Finanzierungssaldos des Sektors Staat
("Maastricht-Finanzierungssaldo") aus dem Finanzierungssaldo des Offentlichen Gesamthaushalts" vom 24. November 2022.
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Ubersicht 5: Aktuelle Projektionen des Schuldenstands®

In Mrd. € (sofern nicht anders angege-

ben) 2021 2022 2023 2024 2025 | 2026
1. Stabilitiitsrat (24. November 2022)?

la. Bruttoschuldenquote (in % des BIP) 68.6 66%4 70 68 67 67%
1b. Bruttoschuldenstand 24716 | 2573 2840 2910 2946 | 3016
1c. Verdnderung des Bruttoschuldenstands 156.4 102 267 69 36 70
1d. Defizit (= -Finanzierungssaldo) 134.3 134 184 86 65 66
le. Verdnderung der Schulden ohne 1d 22,1 -32 83 -17 -28 4
If. BIP zu jeweiligen Preisen 3601,8 | 3855 4058 4248 | 4364 | 4484
2. Europiiische Kommission (November 2022)

2a. Bruttoschuldenquote (in % des BIP) 68.6 67.4 66.3 65.4

2b. Bruttoschuldenstand 2471,6 | 2598.3 | 2710.3 | 2806.8

2¢. Verinderung des Bruttoschuldenstands® 156.4 126.7 112,0 96.5

2d. Defizit (= -Finanzierungssaldo) 134.3 88.7 126.9 111.6

2¢. Veridnderung der Schulden ohne 2d. | 22.1 38.0 -149 | -15,1

2f. BIP zu jeweiligen Preisen 3601,8 | 3854 4089 4295

3. Gemeinschaftsdiagnose (Oktober 2022

3a. Bruttoschuldenquote (in % des BIP) 68.7 68.6 66.7 65,0

3b. Bruttoschuldenstand 24744 | 2659.6 | 2730.,7 | 2784.6

3c. Verdnderung des Bruttoschuldenstands 184.5 185.5 70.9 54,0

3d. Defizit (= -Finanzierungssaldo) 134.3 72.5 51,2 41,5

3e. Verdnderung der Schulden ohne 3d. 50.2 113.0 19,7 12,5

3f. BIP zu jeweiligen Preisen 3601,8 | 3877 4094 4284

4. SVR (November 2022)

4a. Bruttoschuldenquote (in % des BIP) 68.6 68.0 68.1

4b. Bruttoschuldenstand 2471,6 | 2621.7 | 2772.1

4c. Veranderung des Bruttoschuldenstands 156.4 150.1 150.4

4d. Defizit (= -Finanzierungssaldo) 134.3 90.1 1154

4e. Veranderung der Schulden ohne 4d. 22,2 60.0 35.0

4f. BIP zu jeweiligen Preisen 3601.8 | 3855 4069

5. IWF (Oktober 2022)

5a. Bruttoschuldenquote (in % des BIP) 69.6 71,0 68.3 65.5 63.0 63.5
5b. Bruttoschuldenstand 2508.3 | 2712,1 | 2746.4 | 2768.5 | 2775,1 | 2889.7
5¢. Verinderung des Bruttoschuldenstands® 194.2 203.8 34.3 22.1 6.6 114.5
5d. Defizit (= -Finanzierungssaldo) 130.9 230.6 54.9 1.8 -12.3 | -34.3
Se. Verinderung der Schulden ohne 5d.¥ | 63.3 -26,8 | -20,6 204 18,9 | 14838
Sf. BIP zu jeweiligen Preisen 3601,8 | 3814 4020 4220 | 4398 | 4556
6. OECD (November 2022)

6a. Bruttoschuldenquote (in % des BIP) 68.8 69.5 69.9 70,6

6b. Bruttoschuldenstand 2471,6 | 2686,0 | 2887.0 | 3060.0

6¢. Verinderung des Bruttoschuldenstands® 156.4 214.1 201,1 173.2

6d. Defizit (= -Finanzierungssaldo) 138.7 105.7 133.5 96,1

6e. Verdnderung des Bruttoschulden- 17.8 108.0 68.0 77.0

stands ohne 6d

6f. BIP zu jeweiligen Preisen 35884 | 3877 4117 4341

1) Die Werte fiir das Bruttoinlandsprodukt sind fiir die Projektionsjahre ab 2022 auf volle Milliarden gerundet. — 2) Die
Werte fiir die Bruttoschuldenquote unter 1a. sind fiir die Jahre ab 2022 auf ein Viertelprozent gerundet. Bei den Werten fiir
die Positionen lc. und le. fiir das Jahr 2021 sowie zusitzlich 1b. und 1d. fiir die Jahre ab 2022 handelt es sich um eine eigene

Berechnungen. — 3) Eigene Berechnungen.
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b.) Zur Ableitung des strukturellen gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos

In der Projektion liegen die strukturellen Defizitquoten in allen Jahren oberhalb des mittelfristi-
gen Haushaltsziels (MTO) von 0,5 %. Die strukturelle Defizitquote sinkt 2022 auf 22 % und damit
nur moderat gegeniiber 2021 (3 % des BIP). Im Jahr 2023 steigt sie wieder deutlich auf 3% % des BIP.
Ab dem Jahr 2024 sinkt die Quote von 2 % im Jahr 2024 auf 15 % in den Jahren 2025 und 2026. Die
fiskalische Ausrichtung ist mithin im Jahr 2023 expansiv, sofern sie wie {iblich am konjunkturbereinig-
ten Primédrsaldo gemessen wird. Vor allem 2024 und auch noch 2025 ist sie demnach restriktiv.

Fiir die Jahre 2022 und 2023 sind die Einfliisse der Konjunktur und der vom BMF ausgewiesenen
temporiren Faktoren spiirbar bzw. leicht negativ. In den Folgejahren liegen diese Einfliisse je-
weils bei Null.

e Der negative Effekt der Konjunktur auf die Staatsfinanzen folgt aus der oben beschriebenen Pro-
duktionsliicke. Er steigt 2023 voriibergehend auf 1 % des BIP, nach ¥4 % des BIP im Jahr 2022.

e Die vom BMF ausgewiesenen tempordren Lasten liegen 2022 bei % % des BIP und 2023 bei % %
des BIP. Hierbei handelt es sich um die KapitalmaBnahmen des WSF-Energie (v.a. fiir Gashandels-
unternehmen). Die Kommission hat in ihrer Herbstprojektion fiir 2022 eine temporare Belastung
von 0,2 % des BIP eingestellt. Es ist offen, inwieweit der Unterschied auf abweichenden Schétzan-
siatzen oder Klassifikationen beruht. Im Grundsatz werden im EU-Verfahren Budgetlasten nicht als
temporir aus dem strukturellen Saldo ausgeklammert, wenn sie aus gezieltem politischen Handeln
entstanden sind — es sei denn, dieses bezieht sich auf ein gravierendes Ereignis aulerhalb der staat-
lichen Kontrolle.8 Allerdings ist die Kommission von diesem Grundsatz in der Corona-Notlage ab-
gewichen. Sie erfasst Corona-Mal3nahmen grundsatzlich nicht als temporar (sodass sie das struktu-
relle Defizit zunédchst erhdhen). Warum die Kommission nunmehr vermutlich die KapitalmafBnah-
men temporar verbucht, ist dem Beirat nicht bekannt. Nicht als temporar gemeldet werden zahlrei-
che weitere Lasten aus anderen StiitzungsmaBBnahmen. Dies betrifft insbesondere die Lasten aus der
Gas- und Strompreisbremse, aber auch etwa einmalige Sozialleistungen oder Steuervergiinstigun-

gen.

8 Die Budgetlasten durch die Stiitzung von Gashandelsunternehmen sind aber zumindest zum erheblichen Teil staatlich beeinflussbar. So
wurde beispielsweise die Moglichkeit des § 24 Energiesicherungsgesetzes nicht genutzt, Kostensteigerungen bei verminderten Gasimpor-
ten durch Vertragsanpassungen an die Kundinnen und Kunden weiterzugeben. Ebenso wurde auf die zunichst geplante Gaspreisumlage
verzichtet. Mit dieser sollten Gasverbraucherinnen und —verbraucher (einschl. Unternehmen) allgemeiner an Kosten beteiligt werden, die
durch wegfallende Gasimporte entstehen.
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Ubersicht 6: Aktuelle Projektionen des strukturellen gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos"

In % des BIP bzw. Produktionspotenzials 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
1. Stabilititsrat (24. November) 3,0 | 2% | S3Va | 2| -l | -1k
la. Deutsche Haushaltsplanung (DBP, 2,5 -3 2Y -2 -1% -1
Oktober 2022)
1b. Stabilitdtsrat (April 2022) 21| 3% | 2% -2 -1 -4
Ic. Deutsches Stabilitditsprogramm 2,0 | =21 | -3% | -2% -2 -1 -
(April 2021)
1d. Stabilitdtsrat (Dezember 2021) 21| 3% | 2% -1 0 V2,
1e. Stabilitditsrat (Juni 2021) 20 | -7 2% | -1% - -
2. Europédische Kommission 291 311201 -24 | -22
(November 2022)
3a. Gemeinschaftsdiagnose (September 2022) 3,71 -19 | -1,3 | -1,0
3b. Gemeinschaftsdiagnose (MODEM, Sep- 3,7 -1,9 | -1,3 | -1,0
tember 2022)
4. SVR (November 2022) 3,1 | 34| 22| 22
5. IWF (Oktober 2022)? 28 | -3,1 | 3,1 | -1.8 | -1,1 | -0,7 | -0,6
6. OECD? 231261 -201]-19 ]| -13

1) Die Werte fiir die Projektionsjahre (ab Jahr 2022 fiir 1. bis 1c., ab 2021 fiir 1d. und le.) sind auf ein Viertelprozent gerundet.
—2) Fiir die Jahre 2020, 2021 und 2022 wird zur besseren Vergleichbarkeit mit den {ibrigen Schétzungen hier der konjunktur-
bereinigte Saldo abgebildet. Der IWF beriicksichtigt (etwa im Gegensatz zu BMF und Europidischer Kommission) den tiber-
wiegenden Teil der Corona-bedingten Mafinahmen als temporér und rechnet diesen aus dem strukturellen Saldo heraus. — 3)

Die OECD berechnet nur einen konjunkturell bereinigten Finanzierungssaldo, der hier ausgewiesen ist.

Abbildung 1: Entwicklung des gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos gemif} Projektion
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————— unbereinigter Saldo

struktureller Saldo

Die durchgezogene rote Linie zeigt die Entwicklung des strukturellen Finanzierungssaldos in % des BIP nach aktuellem Infor-
mationsstand (vgl. Ubersicht 6,1). Die gestrichelte blaue Linie zeigt den unbereinigten Finanzierungssaldo in % des BIP (vgl.

25 2026

Ubersicht 3,1). Bis zum Jahr 2021 sind die Werte gemB aktuellem Ausweis der Europiischen Kommission abgebildet.
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c.) Bewertung der Fiskalprojektion

Die Fiskalprojektion des BMF ist aus Sicht des Beirats insgesamt bei der aktuell hohen Unsicher-
heit vertretbar. Dies gilt sowohl fiir die unbereinigten als auch fiir die strukturellen Ergebnisse.
Der Beirat hiilt allerdings auf Basis der derzeitigen finanzpolitischen Beschliisse fiir das laufende
und das kommende Jahr niedrigere Defizite fiir wahrscheinlich. Hicrauf deutet insbesondere die
bisher giinstige Entwicklung im laufenden Jahr hin. Die Produktionsliicke scheint im Vergleich mit den
anderen Projektionen allerdings eher hoch ausgefallen zu sein, was das strukturelle Defizit fiir sich ge-
nommen eher driickt. Ein Vergleich mit anderen Fiskalprojektionen ist grundsitzlich erheblich er-
schwert, weil das BMF defiziterhéhende MaBnahmen beriicksichtigt hat, die bei Abschluss der anderen
Projektionen noch nicht bekannt waren (v.a. Ausgestaltung der Gaspreis- und Strompreisbremsen und

die Stiitzung von Gashandelsunternehmen, insbesondere Uniper).

Der Beirat stellt fest, dass die Projektion der Staatsfinanzen derzeit auflergewohnlich unsicher ist.
Die Unsicherheit betrifft zum einen die wirtschaftliche Entwicklung und deren Wirkungen auf die
Staatsfinanzen. Dabei hat sich die Sensitivitdt der Staatsfinanzen erhdht, weil diese aufgrund der Ener-
giepreisbremsen stark auf gednderte Energiepreise reagieren. Auch erscheinen neue finanzpolitische
MafBnahmen nicht unwahrscheinlich. So ist vorgesehen, die Laufzeit der Energiepreisbremsen Ende
2023 zu priifen. Bei den bereits beschlossenen Mallnahmen ist teils schwer zu sagen, wie sich die Haus-
haltslasten zeitlich verteilen werden. So wurden in der Vergangenheit oft deutlich hhere Ausgaben
etwa fiir Verteidigung oder andere Investitionen veranschlagt als letztlich abgeflossen sind. Die Bun-
desregierung plant nicht zuletzt deshalb, Planungs- und Genehmigungsverfahren zu beschleunigen.

Ubersicht 7: Komponenten des strukturellen Finanzierungsaldos'?

In % des BIP 2021 2022 2023 2024 2025 2026
1. Finanzierungssaldo -3,7 -3V 4% 2 -1% -1%
2. Konjunkturkomponente -0,6 -Va -1 0 0 0
2a. in Mrd. €7 -21,7 | -1L3 | -381 -4,6 -2,6 -1,0
3. Konjunkturbereinigter Saldo® -3,1 3% 3% 2 -1% -1%
4. Tempordre Mallnahmen / Effekte 0,0 -Ya -Va 0 0 0
5. Struktureller Finanzierungssaldo® -3,1 2% -3% 2 -1% -1%
6. Konjunkturbereinigter Primarsaldo® -2,5 -2 -3 -1% Sz -
7. Produktionsliicke (in % des Potenzi- | -1,2 -0,6 -1,8 -0,2 -0,1 0,0
als)

1) Die prisentierten Zahlen basieren auf der Projektion im vorlaufigen Beschlussvorschlag vom 24. November fiir die Sitzung
des Stabilitétsrates am 16. Dezember 2022, der Herbstprojektion der Bundesregierung zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
vom 12. Oktober 2022 sowie Berechnungen des Beirats. Die Werte unter 1., 2., 3., 4., 5. und 6. sind fiir die Projektionsjahre
ab 2022 auf ein Viertelprozent gerundet. — 2) Die Konjunkturkomponente ergibt sich durch Multiplikation der Produktionslii-
cke (in Mrd. €) mit der Budgetsemielastizitét fiir den Gesamtstaat (0,504). — 3) Differenz aus Finanzierungssaldo und Kon-
junkturkomponente. — 4) Konjunkturbereinigter Saldo minus Temporire MaBinahmen / Effekte — 5) Konjunkturbereinigter
Saldo plus Geleistete Vermogenseinkommen in % des BIP.
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5. Schlussfolgerungen des Beirats

Glaubwiirdige, nachvollziehbare und bindende Fiskalregeln konnen einen wesentlichen Beitrag
leisten, um solide Staatsfinanzen abzusichern. Dabei geht es im Kontext der europdischen Wéhrungs-
union darum, sicherzustellen, dass die gemeinsam vereinbarten Grenzen fiir die Staatsschulden und die
Haushaltsdefizite der Mitgliedstaaten auch eingehalten werden. Defizite und Schulden sollen mit darin
festgelegten Grenzen auf ein Niveau begrenzt werden, das Vertrauen in tragfidhige und solide Staatsfi-
nanzen sicherstellt. Gleichzeitig sollen die Regeln in Krisen Handlungsspielrdume bewahren und im
Konjunkturzyklus moglichst nicht prozyklisch wirken. Fiskalregeln, die diese Ziele miteinander verbin-
den, kdnnen verschieden ausgestaltet sein. Wird Verbesserungsbedarf an den Regeln gesehen, so sollten
sie transparent reformiert werden. Wichtig ist, sie nicht stattdessen einfach auszuhdhlen oder zu umge-
hen. Regierungen sind héufig unter Druck, sich zusétzliche fiskalische Spielrdume zu verschaffen. Des-
wegen ist es aus Sicht des Beirats wichtig, dass die Regeln nachvollziehbar bleiben und ihre Einhaltung

effektiv iberwacht wird.

Der Stabilititsrat ist Mittelpunkt der deutschen Haushaltsiiberwachung sowohl fiir die nationalen
als auch die europiischen Vorgaben. Mitglieder sind die Finanzminister und -ministerinnen des Bun-

des und der Lander sowie der Bundesminister fiir Wirtschaft und Klimaschutz.

Der unabhiingige Beirat des Stabilititsrats wurde eingesetzt, weil die européischen Vereinbarun-
gen vorsehen, dass unabhiingige Institutionen an der nationalen Haushaltsiiberwachung zu betei-
ligen sind. Der Beirat unterstiitzt mit seinen Stellungnahmen den Stabilititsrat bei der Uberwachung der
Einhaltung der Vorgaben des Haushaltsgrundsétzegesetzes zum gesamtstaatlichen strukturellen Defizit.
Der Beirat setzt sich vor diesem Hintergrund fiir die Einhaltung und strikte Anwendung der Fis-
kalregeln ein. Die Einhaltung der europiischen Regeln soll nicht zuletzt durch die nationalen Fis-

kalregeln (Schuldenbremse) abgesichert werden.
a.) Zur vorgelegten Beschlussvorlage und zur Einhaltung der EU-Fiskalregeln

Die strukturelle Defizitquote in Deutschland liegt gemifi der BMF-Projektion bis Ende des Pro-
jektionszeitraums im Jahr 2026 oberhalb der reguliren quantitativen Obergrenze (MTO) von
0,5 % des BIP. Fiir 2022 und 2023 gilt in der EU eine Generalausnahme. Die reguldren quantitativen
Grenzen sind damit fiir 2022 und 2023 nicht die relevanten Zielgrofen. Dennoch kénnen auf der euro-
pdische Ebene auch fiir diesen Zeitraum Empfehlungen fiir die finanzpolitische Ausrichtung abgeben
werden, die zu beachten sind. Fiir die Zeit ab 2024 ist aus heutiger Sicht wieder der korrektive oder der
priaventive Arm der EU-Regeln relevant. Im préventiven Arm ist vorgesehen, dass in der Regel eine
jahrliche strukturelle Verbesserung des Defizits um 0,5 % des BIP als Richtwert zu erreichen ist, solange
das MTO verfehlt wird. Der Stabilitétsrat vertritt (gemal dem Entwurf fiir die Beschlussvorlage fiir den
16. Dezember 2022) die Auffassung, dass die Uberschreitung der Obergrenze des strukturellen gesamt-
staatlichen Finanzierungsdefizits bis 2026 eine zuldssige Abweichung gemil § 51 Absatz 2 Satz 2 des
Haushaltsgrundsatzegesetzes darstellt. Auf Basis der vorgelegten Projektion bestehe kein weiterer
Handlungsbedarf: So verbessere sich der Saldo um jahresdurchschnittlich mehr als 0,5 % des BIP in den
Jahren 2024 bis 2026. Zudem seien die MaBBnahmen, die zur erhdhten gesamtstaatlichen Defizitquote
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fithren, zur Krisenbewiltigung unabdingbar. Abgesehen davon wird in dieser Beschlussvorlage auf die

anstehende Reform der europdischen Fiskalregeln ab 2024 verwiesen.

In ihrer Stellungnahme zum deutschen Draft Budgetary Plan aus dem Herbst 2022 weist die Eu-
ropiische Kommission darauf hin, dass die fiskalische Ausrichtung (Fiscal Stance) im Jahr 2023
in einer Situation mit hoher Inflation expansiv ist. Diese Expansion komme nicht von voriibergehen-
den und zielgenauen UnterstiitzungsmaBnahmen fiir private Haushalte und Unternehmen, die durch die
Krise besonders betroffen sind oder von HilfsmaBBnahmen fiir Fliichtlingen aus der Ukraine. Vielmehr
stehe das Ausgabenwachstum nicht mit den Empfehlungen des Rates vom 12. Juli 2022 in Einklang.
Insgesamt fordert die Kommission die Mitgliedsstaaten auf, die Maflnahmen in der Energiekrise besser
auf besonders betroffene Haushalte und Unternehmen zu fokussieren. Dies richtet sich auch an Deutsch-
land mit Blick auf die geplanten Mallnahmen, insbesondere die Strom- und Gaspreisbremse. Dennoch
diirften die Bremsen weitgehend so umgesetzt werden (und sind so in die Projektion des BMF einge-
flossen), wie dies zum Zeitpunkt der Stellungnahme der Kommission absehbar war.

Der Beirat hilt die Argumentation des Stabilititsrats, dass die Uberschreitung der Obergrenze
des strukturellen gesamtstaatlichen Finanzierungsdefizits bis 2026 im Einklang mit den Regelvor-
gaben ist, vor dem Hintergrund der folgenden Uberlegungen fiir nicht iiberzeugend.

e Der Beirat stimmt mit dem Stabilititsrat iiberein, dass aufgrund der Ausnahmeklausel die
reguliren MTO-Grenzen derzeit ausgesetzt sind. Gleichwohl gibt es die oben genannten Kom-
missionsempfehlungen hinsichtlich der nationalen Finanzpolitik, die auch in Zeiten der Ausnahme-
klausel zu beachten sind. Die derzeit laufende Reformdiskussion ist im Hinblick auf die aktuelle

Bewertung der Regeleinhaltung dagegen unerheblich.

e So erscheint dem Beirat der aufgezeigte Pfad fiir das strukturelle Defizit nicht ausreichend.
Zwar ist in der Projektion im Durchschnitt der Jahre 2023 bis 2026 eine strukturelle Verbesserung
von mindestens 0,5 % des BIP ausgewiesen, doch wird die jahrliche Regelvorgabe einer Verbesse-
rung von 0,5 % des BIP fiir das Jahr 2026 nicht eingehalten. Bei der Kontrolle der Einhaltung der
Regeln durch die EU-Kommission wird héufig ein Zweijahreszeitraum zu Grunde gelegt. Fiir den
potenziell relevanten Zweijahreszeitraum 2025-26 verbessert sich die Quote des strukturellen Sal-
dos aber auch nur um durchschnittlich 0,25 % des BIP.

e Dies resultiert wesentlich daraus, dass die Haushalts- und Finanzplanungen den Empfehlun-
gen der Kommission (siehe oben) nicht folgen: Diese legen einen weniger expansiven Kurs und
zielgerichtetere MaBBnahmen nahe. Der Beirat hélt diese Empfehlungen alles in allem fiir angemes-
sen und pladiert fiir eine entsprechende Umsetzung. Deshalb iiberzeugt ihn auch nicht, dass der
Stabilititsrat die ausreichende Verbesserung in den Jahren 2024 bis 2026 an dem sehr hohen Defizit
fiir das Jahr 2023 bemisst. Die Beschlussempfehlung des Stabilitétsrates nutzt quasi zur Erreichung
der mittelfristigen Ziele eine iiberhohte Sprungschanze, die —um im Bild zu bleiben — so keine
Baugenehmigung hatte: aufgrund des hohen Defizits im Ausgangsjahr 2023 fallt es leichter, die
Vorgaben zum kiinftigen Abbau des Defizits einzuhalten.
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Im Hinblick auf die geforderte Verbesserung und das Niveau des strukturellen Saldos merkt der
Beirat an:

e Das strukturelle Defizit stabilisiert sich gegen Ende der Projektion bei rund 1'% % des BIP. Letztlich
wird durch umfangreiche Defizite in den Sondervermégen des Bundes fiir einige Zeit mit gesamt-
staatlichen Defiziten deutlich oberhalb der MTO-Vorgabe geplant. Die strukturelle Anndherung an
das MTO resultiert rechnerisch aus dem Wegfall der tempordren Stiitzungsmafnahmen des WSF-
Energie, die dann nicht mehr benétigt werden. Die Bestimmung des strukturellen Defizits und der
Riickgang stehen zwar im Einklang mit der auch von der EU-Kommission verwendeten Berech-
nungsweise. Wenn in einer umfassenderen Betrachtung jedoch durch die voriibergehen Ein-
fliisse hindurchgeschaut wird, zeigen sich steigende bereinigte Defizite im Zeitverlauf und da-
mit keine stringente Anniiherung an das MTO.

e Am mittelfristig erwarteten strukturellen Defizit von 1% % des BIP wird auch deutlich, dass die
nationale Schuldenbremse in Deutschland das Einhalten des MTO aufgrund des Fokus auf
die Kernhaushalte nicht mehr wirksam absichert.” Die Kernhaushalte von Bund- und Léndern
halten die Schuldenbremse zwar ein, es entstehen aber umfangreiche Defizite in Schattenhaushalten.
Ohne zusitzliche strukturelle Konsolidierungsmafinahmen droht im Rahmen der praktizierten Stra-
tegie die Uberschreitung der europiischen Vorgaben, obwohl die Schuldenbremse eingehalten ist. 1
Dies bedeutet nicht, dass solche fiir wesentlich erachteten 6ffentlichen Aufgaben (wie die angemes-
sene Ausstattung der Bundeswehr iiber den Bundeswehrfonds oder klimapolitische Ausgaben des
Klimafonds) nicht getdtigt werden konnen oder sollen, sondern lediglich, dass dafiir eine andere
einnahmen- oder — im Sinne einer Ausgabenpriorisierung — eine ausgabeseitige Finanzierung ge-

funden werden muss, um nicht die européischen Regeln zu verletzen.

b.) Zur Umsetzung der nationalen Schuldenbremse durch den Bund und die Linder und zu

den krisenbedingten Maflnahmen im Rahmen der Ausnahmeklauseln

Die krisenhaften Entwicklungen durch den Ausbruch der Corona-Pandemie und im Zusammen-
hang mit der aktuellen Energiekrise, der hohen Inflation und des russischen Angriffskriegs auf
die Ukraine erfordern kurzfristiges staatliches Handeln. Dies betrifft etliche Politikfelder. So kénn-
ten etwa stark betroffene private Haushalte und Unternehmen mit tragfahigem Geschéftsmodell Hilfs-
maBnahmen bendtigen. Es ist fiir den Beirat nachvollziehbar, in diesem Zusammenhang die Aus-
nahmeklauseln der Schuldenbremse zu ziehen. Dabei ist aber zu beachten, dass die européiischen
Regeln eingehalten werden. Die Nutzung von Notlagenkrediten sollte die Ausnahme sein und ent-

sprechend hohen Anforderungen geniigen.

e So sollten aus Sicht des Beirats Abweichungen von den reguldren Grenzen in engem Zusammen-
hang zu MaBinahmen stehen, die nétig sind, um die akute Krise zu iiberwinden. Die Maflnahmen
sollten entsprechend begriindet sein. Ebenso sollten sie nur dann iiber zusitzliche Kredite finanziert
und nicht gegenfinanziert werden, wenn dies zur Bewéltigung der Krise notig ist. Dies gilt insbe-

sondere in der aktuellen Situation hoher Inflation und Energieknappheiten. Denn bei einer hohen

9 Vgl. 18. Stellungnahme des Beirats des Stabilitdtsrats vom 26. April 2022.

10 Dariiber hinaus konnen hier Konflikte entstehen, wenn im Kernhaushalt im groBeren Umfang auf Riicklagen zuriickgegriffen wird, um die
Regelgrenzen der Schuldenbremse einzuhalten. Durch den Einsatz der Riicklagen wird zwar die haushaltsméBige Nettokreditaufnahme
gesenkt (die fiir die Schuldenbremse relevant ist), nicht aber das VGR-Defizit (das fiir die EU-Regeln ausschlaggebend ist).
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Inflation ist die Defizitfinanzierung zusétzlicher Mallnahmen potenziell kontraproduktiv. So droht
eine Fiskalpolitik mit umfangreicher Kreditfinanzierung die Aufgabe der Geldpolitik zu erschweren

und die Anreize zu Energieeinsparungen zu verringern.

e Die fortgesetzte Tendenz, die Maflnahmen zur Bekdmpfung von Notlagen in Schattenhaushalte
(Sondervermdgen) auszulagern, ist nicht zuletzt wegen der unterschiedlichen Erfassung dieser
Haushalte im Rahmen der EU-Regeln und der Schuldenbremse problematisch (siehe unten). Konk-
ret ist kritisch zu bewerten, dass dies die Moglichkeit erdffnet, Sondervermdgen durch Notlagenk-
redite aufgrund der Ausnahmeklausel in einem Krisenjahr zu befiillen und damit Ausgaben noch
weit nach der Krise zu finanzieren. Die daraus resultierenden Defizite in den Nachkrisenjahren ge-
fahrden die Einhaltung der européischen Vorgaben, auch wenn die Schuldenbremse méglicherweise
formal eingehalten wird."" Eine solche Praxis erschwert auch die Aufgabe des Stabilitétsrats, die

Regelkonformitit der 6ffentlichen Finanzen zu tiberwachen. 2

e Aus Sicht des Beirats konnte es im Ubrigen die Transparenz verbessern und den Ausnahmecharakter
schiitzen, wenn iiber die Ausnahmeklausel nur Mafinahmen in den Notlagejahren finanziert werden.
Dies entsprache auch dem Jahrlichkeitsprinzip und implizierte, dass schuldenfinanzierte Mafnah-

men oberhalb der regulidren Grenzen fiir jedes einzelne Jahr konkret zu begriinden sind.

Die Schuldenbremse hat im Hinblick auf die européiischen Fiskalregeln die zentrale Funktion, die
Einhaltung der Obergrenze fiir das gesamtstaatliche Defizit durch konkrete Vorgaben fiir die
Haushalte des Bundes und der Linder abzusichern. Insgesamt gesehen héilt der Beirat das Vor-
gehen im Zusammenhang mit der Schuldenbremse beim Bund und zahlreichen Lindern in der
Gesamtschau fiir bedenklich. Die Bindungswirkung der Schuldenbremse droht aus seiner Sicht
beschiidigt zu werden, mit der Folge, dass die Einhaltung der gesamtstaatlichen Vorgaben nicht
linger gesichert ist. Im Einzelnen merkt der Beirat hierzu an:

e Wihrend die europiischen Fiskalregeln auf das jahrliche gesamtstaatliche Defizit unter Be-
riicksichtigung aller Schattenhaushalte abstellen, gelten die Regelungen fiir die Schulden-
bremse des Bundes wegen der gedinderten Buchungspraxis fiir Sondervermégen nur noch ein-
geschrinkt. Der Bund nimmt entgegen der fritheren Praxis seit Anfang 2022 Sondervermodgen mit
eigener Krediterméichtigung aus der Schuldenbremse heraus. '3 Durch Befiillung von Sondervermo-
gen konnen daher Krediterméchtigungen im Rahmen der Schuldenbremse in kiinftige Jahre gescho-
ben werden. Die gesamtstaatlichen Defizite fallen dann spater an, auch wenn die Schuldenbremse

mdglicherweise eingehalten wird.

11 Der Hessische Staatsgerichtshof hat mit Urteil vom 27. Oktober 2021 (NVwZ 2022, 147) das Gute-Zukunft-Sicherungsgesetz, aufgrund
dessen ein kreditfinanziertes, 12 Mrd. € umfassendes Sondervermoégen gebildet wurde, fiir mit der Verfassung des Landes Hessen unver-
einbar erklart (dazu ausf.: Henneke, Deutsches Verwaltungsblatt 2022, 195 ff.). Der Verfassungsgerichtshof Rheinland-Pfalz hat mit Urteil
vom 1. April 2022 (VGH N 7/21) — trotz Anerkennung groBerer Gestaltungsspielrdume des Gesetzgebers — ebenfalls herausgestellt, dass
die Verfassung einen finalen Veranlassungszusammenhang zwischen Notlage und Kreditaufnahme im Sinne eines zeitlich-inhaltlichen
Zusammenhangs voraussetzt. Siche hierzu auch die 18. Stellungnahme des Beirats, S 21. Das Bundesverfassungsgericht priift derzeit das
Auffiillen des Klimafonds durch den zweiten Nachtragshaushalt des Bundes 2021. Im Beschluss zum Eilantrag vom 22.11. 2022 fiihrte das
Gericht aus, dass Art.109 III 1 GG Vorgaben zur Kreditaufnahme mit den Haushaltsgrundsétzen der Jéhrlichkeit, Jahrigkeit und Falligkeit
zu einem staatsschuldenrechtlichen Gebot der formellen und materiellen Ausgeglichenheit des Haushalts verkniipft. In Art. 115 I1 6 GG
handelt es sich nach den Ausfithrungen im Beschluss um eine nur auf die Durchbrechung der reguldren Grenze gerichtete Ausnahmebe-
stimmung, die eng auszulegen ist, sodaf} sie dennoch auf die der Schuldenbremse immanenten Verfassungsgebote der Jahrlichkeit und
Jéhrigkeit bezogen bleiben konnte. Die Entscheidung des Gerichts in der Hauptsache steht noch aus.

12 vgl. 17. Stellungnahme des Beirats, S.20f.

13 Vgl. 17. Stellungnahme des Beirats, ibid.
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Der Bund plant, die Kreditgrenze der Schuldenbremse im Jahr 2023 wieder einzuhalten. Er
finanziert aber umfangreiche Ausgaben des WSF-Energie insbesondere in den Jahren 2023
und 2024 iiber Notlagenkredite, zu denen er den WSF-Energie iiber die Ausnahmeklausel im Jahr
2022 erméchtigte. Insgesamt verfiigen Sondervermogen fiir die kommenden Jahre iiber kreditfinan-
zierte Defizitspielrdume von rund 400 Mrd €. Den iiberwiegenden Teil davon erlangte der Bund

iiber die Ausnahmeklausel im laufenden Jahr und in den vergangenen Jahren.

Auch auf der EU-Ebene existiert mit dem Next-Generation-EU-Programm (NGEU) ein Schat-
tenhaushalt mit Krediterméchtigung. Die umfangreichen Schulden der EU-Ebene, die iiber
NGEU aufgenommen werden, insbesondere fiir nicht riickzahlbare Transfers, sind kiinftig von den
Mitgliedstaaten zu finanzieren. Die Belastungswirkung entspricht der durch nationale Schulden.
Dies wird weder von der Schuldenbremse noch von den EU Fiskalregeln begrenzt. Allerdings liegen

die Belastungen auBlerhalb des Finanzplanungszeitraums, da die Tilgungen erst ab 2028 anstehen.

Die Bundesfinanzen werden zunehmend intransparent und schwer nachvollziehbar. Dies liegt
daran, dass der Bund wichtige Aufgaben iiber Sondervermdgen und Nebenhaushalte finanziert. Der
Bundeshaushalt bildet deshalb einen wesentlichen Teil der finanzpolitischen Aktivitéten des Bundes
unvollstdndig ab. Die Planungen fiir die Sondervermdgen sind deutlich weniger transparent als fiir
den Kernhaushalt. Unter anderem sind die umfangreichen Krediterméchtigungen nur zum Teil mit
konkreten Ausgabenplanungen verbunden und mittelfristige Finanzplane werden nur fiir den Klima-
und Transformationsfonds verdffentlicht. Das Jéhrlichkeits- und das Einheitlichkeitsprinzip, die
Transparenz sicherstellen sollen, werden hier offensichtlich nicht mehr befolgt. Insgesamt ist es
durch die Verlagerung von Aufgaben in Schattenhaushalte deutlich schwerer, die Finanzpolitik zu

analysieren und die Defizitentwicklung zu prognostizieren.

Die umfangreichen Notlagenkredite des WSF-Energie finanzieren Mafinahmen, die Uberlas-
tungen durch die aktuelle Energiekrise vermeiden sollen, und machen die Staatsfinanzen
gleichzeitig expansiv. Es ist zu begriiBen, dass die MaBBnahmen die Preisanreize zum Energiesparen
grundsétzlich erhalten sollen. Dies steht im Einklang mit der Krisenbekdmpfung. Allerdings sind
die StiitzungsmaBnahmen sehr breit angelegt und nicht gegenfinanziert: Dies fiihrt fiir sich genom-
men im kommenden Jahr zu einer expansiven Ausrichtung der Staatsfinanzen. Angesichts des ab-
sehbar weiter hohen Preisdrucks (und der weiter groen Bedeutung von Energieeinsparungen) er-
scheint dies gesamtwirtschaftlich potenziell kontraproduktiv. Insofern spréiche aus Sicht des Beirats
nicht nur im Hinblick auf die europidischen Regeln, sondern auch im Hinblick auf die Intention der
Schuldenbremse, die auf die Notwendigkeit von Notlagenkrediten zur Krisenbekdmpfung abstellt,
einiges dafiir, die Notlagenkredite enger zu begrenzen, indem die Maflnahmen stirker fokussiert

oder eben durch andere MaBnahmen stiarker gegenfinanziert werden.

Auf der Linderebene existieren unterschiedliche Schuldenbremsen. Auch hier wird mitunter
umfangreich auf Ausnahmeklauseln, Nebenhaushalte und Vorfinanzierung kiinftiger Ausga-
ben iiber Notlagenkredite gesetzt. Gleichzeitig haben die Lander (einschl. ihrer Extrahaushalte)
im vergangenen Jahr und vermutlich in noch weit stirkerem MaBe im laufenden Jahr Uberschiisse
ausgewiesen, da der Bund iiberwiegend die Krisenlasten der vergangenen Jahre getragen hat und
die Steuereinnahmen sich weiterhin (sehr) positiv entwickeln. Auch fiir die kommenden Jahre er-
wartet das BMF in der VGR-Abgrenzung fiir die Linder Uberschiisse.
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Es ist kaum mehr moglich, einen Uberblick iiber die jeweiligen Vorgehensweisen der Linder

zu erhalten — dies gilt auch fiir den Beirat. Der Stabilitétsrat sollte in iibersichtlicher Weise ver-

gleichbare Informationen etwa zu Konjunkturbereinigungsverfahren, zum Einbezug von Extrahaus-

halten und zu bestehenden Reserven zur Verfiigung stellen. Dies wére von zentraler Bedeutung, um

abschétzen zu konnen, welche Gefahren von Landerdefiziten kiinftig potenziell fiir die Einhaltung

der gesamtstaatlichen Defizitgrenze ausgehen. 4 Dabei gilt fiir die einzelnen Lander ebenso wie flir

den Bund: Insbesondere aufgrund bestehender Reserven in Schattenhaushalten konnten sie kiinftig

deutliche VGR-Defizite verzeichnen, auch wenn sie ihre jeweilige Schuldenbremse einhalten.

Auf der Linderebene sind dariiberhinaus Vorginge festzustellen, die die Glaubwiirdigkeit

und Bindungswirkung der Schuldenregeln zu beschéidigen drohen. Exemplarisch gehoren

hierzu:

Zahlreiche Linder haben wihrend der Corona-Pandemie in ihren Haushalten sehr um-
fangreich auf Notlagenkredite zuriickgegriffen. Die tatsdchlich aus Landesmitteln durchge-
fiihrten MaBnahmen zur Krisenabwehr einschlieBlich des Finanzierungsbedarfs durch Steuer-
ausfille in dieser Zeit blieben vielfach erheblich dahinter zuriick. Eine umgehende haushalts-
méfige Tilgung der insoweit nicht bendtigten Mittel ist offenbar nicht geplant. So schaffen die
Notlagenkredite letztlich einen Puffer fiir kiinftige Vorhaben — unter Umstidnden auch ohne en-

geren Krisenbezug.

Rheinland-Pfalz iibernimmt Schulden, die auf der Gemeindeebene in den Vorjahren unter
der Kommunalaufsicht des Landes entstanden sind. Wahrend Programme anderer Lander
zur Entschuldung ihrer Kommunen, aus dem Haushalt des jeweiligen Landes finanziert werden
miissen, erfolgt diese Schuldeniibernahme durch eine Umdefinition der Kriterien der Schulden-
bremse. Um die europdischen Regeln abzusichern, setzt die Schuldenbremse darauf, die Ver-
schuldung von Bund und Léndern zu begrenzen, wiahrend Gemeinden und Sozialversicherungen
den jeweils spezifischen stringenten Grenzen unterliegen. Zwar tangiert die Ubernahme kom-
munaler Altschulden durch die Lénder gemaB der fiir die EU-Fiskalregeln relevanten Abgren-
zung unmittelbar weder den gesamtstaatlichen Schuldenstand noch das strukturelle Defizit.
Laufen jedoch bei den Gemeinden (unter der Finanzaufsicht der Lander) nicht-tragbare Schul-
den auf, die dann vom Land durch Umdefinition der Kriterien der Schuldenbremse iibernommen

werden, wird die gesamtstaatliche Bindungswirkung unterlaufen.

Das Saarland hat am 7. Dezember 2022 beschlossen zur Einrichtung des Transformations-
fonds auf die Ausnahmeklausel zuriickzugreifen, um zusétzliche umfangreiche Schulden
aufzunehmen. Damit sollen strukturelle Vorhaben in den kommenden Jahren finanziert wer-
den. Der Schuldenzuwachs belduft sich damit auf etwa 3 Tausend Euro pro Einwohner und
vergrofert damit die ohnehin héchste Pro-Kopf-Verschuldung von rund 18 Tausend Euro pro
Einwohner unter den Fldchenldndern noch einmal deutlich.'s Das Saarland erhélt derzeit bereits
Sanierungshilfen des Bundes wegen iibermifBiger Verschuldung. Die vom Saarland gewéhlte
Vorgehensweise ermoglicht dem Ansatz nach einen Aufwuchs der Verschuldung, der mit den
europdischen Vorgaben nicht vereinbar ist: hier entwickelt sich ein Prizedenzfall, durch den die

14 Vgl. ausfiihrlicher hierzu Beirat des Stabilititsrats, 11. Stellungnahme vom Friihjahr 2019, S. 19 ff.
15 Vgl. zu einer umfassenden Darstellung von Kennzahlen zu den Linderfinanzen 2021 den Monatsbericht der Bundesbank vom Oktober

2022, S.32 und 33. Die durchschnittliche Verschuldung der Lander (einschl. ihrer Gemeinden) belief sich auf 10 Tausend Euro.
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nationalen Regeln zur Schuldenbegrenzung der Lander weitgehend ins Leere laufen. Entziehen
sich die Bundeslinder der Verpflichtung, ihren Anteil zur Einhaltung der fiir alle Gebiets-
korperschaften bindenden gesamtstaatlichen Vorgaben zu leisten, sind die gesamtstaatli-
chen Regelvorgaben aber nicht zu halten.s

Der Beirat stellt in diesem Zusammenhang klar, dass die aktuellen Regelungen der Schulden-
bremse nur eine Moglichkeit darstellen, die européischen Vorgaben fiir das gesamtstaatliche De-
fizit abzusichern. Anderungsvorschlige sind legitim und mégen sinnvoll sein. Konkrete Anderun-
gen sollten aber in reguliren gesetzlichen Verfahren beschlossen werden und stabilitiitspolitische
Mindestvorgaben einhalten. Sie sollten sich langfristig auch an der Einhaltung der EU-Fiskalregeln
orientieren und nicht vornehmlich darauf abzielen, in der laufenden Legislaturperiode moglichst um-
fangreiche Schuldenspielriume zu schaffen. Anderungen kénnten etwa bei der Konjunkturbereinigung
im Anschluss an die laufende Evaluierung vorgenommen werden. Es erscheint aber auch eine weniger
ambitionierte Grundposition und damit ein etwas groferer Kreditspielraum erwégenswert, wenn die
Schuldenquote relativ niedrig ist. Grundlegendere Anpassungen der Schuldenbremse erfordern dabei
verfassungsdndernde Mehrheiten. Ein weiteres Aushdhlen und Umgehen der bestehenden Regeln hielte
der Beirat dagegen fiir hochst problematisch.

16 Wenn alle Lénder, wie im Saarland geplant, {iber einen Zehnjahreszeitraum zusitzliche Schulden in Héhe von 3.000 Euro pro Kopf auf-
nehmen wiirden, entspréche das hochgerechnet iiber die Einwohnerzahl im Jahr 2021 bundesweit rd. 7 % des BIP an zusétzlicher Ver-
schuldung. Das wiren iiber den Zehnjahreszeitraum bei unverdandertem BIP durchschnittlich pro Jahr 0,7 % des BIP an Defizit aulerhalb
der Kernhaushalte der Lander. Selbst wenn man beriicksichtigt, dass das nominale BIP im Zehnjahreszeitraum wachsen diirfte, ist klar,
dass das zusitzliche Defizit weit oberhalb des im Rahmen der EU-Fiskalregeln rechnerisch zuléssigen strukturellen Defizits liegen wiirde,
wenn der Bund regelmédBig 0,35% des BIP in Anspruch nimmt.
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Der unabhéngige Beirat des Stabilitétsrats am 9. Dezember 2022
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