2015 expansiver
Haushaltskurs
von glinstigerer
Konjunktur und
sinkenden
Zinsausgaben
Uberdeckt

Einnahmen- und
Ausgabenquote
leicht ruckldufig

Fortgesetzter
Riickgang der
Schuldenquote

1 Offentliche Finanzen”

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die deutschen Staatsfinanzen profitieren bereits
seit einiger Zeit von sehr guten Rahmenbedin-
gungen. Aus heutiger Sicht werden diese wei-
ter anhalten, wobei Unsicherheiten insbeson-
dere im internationalen Umfeld liegen. Bei einer
weitgehend stérungsfreien Entwicklung ware
fur das laufende Jahr mit einem wenig ver-
anderten Finanzierungsuberschuss von rund
2% des Bruttoinlandsprodukts (BIP) zu rechnen
(2014: 0,7% des BIP). Gleichwohl ist die Finanz-
politik grundsatzlich expansiv ausgerichtet, das
heifst, der um Zinsen und konjunkturelle Ein-
flusse bereinigte Saldo durfte sich splrbar ver-
schlechtern. Dies wird aber dadurch verdeckt,
dass die Konjunktur anzieht™ und die Zinsaus-
gaben in Relation zum BIP weiter sinken. Letz-
teres folgt aus den sehr niedrigen Zinssatzen,
reflektiert aber auch die ricklaufige Schulden-
quote.

Die Einnahmenquote konnte leicht sinken. Die
Finanzwirkungen verschiedener Anderungen
der Sozialbeitragssatze? und kleinerer Einkom-
mensteuersenkungen gleichen sich in der
Summe praktisch aus. Die Quote wird aber
unter anderem durch die niedrigere Gewinn-
ausschuttung der Bundesbank gedruckt. Die
Ausgaben konnten ebenfalls etwas langsamer
steigen als das BIP. Zum einen durfte das BIP
konjunkturbedingt verstarkt zulegen. Zum an-
deren stehen den deutlichen Zuwachsen in
einigen Ausgabenbereichen (insbesondere
Rente, Gesundheit, Pflege, Bildung, Forschung
und Infrastruktur) die ricklaufigen Zinsausga-
ben gegenuber.

Die Schuldenquote sank bis Ende vergangenen
Jahres auf 74,7%, und fur das laufende Jahr
zeichnet sich ein weiterer deutlicher Riickgang
ab. Verantwortlich dafur ist vor allem das
Wachstum des nominalen BIP im Nenner der
Quote. Hinzukommen durften der positive
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Finanzierungssaldo und ein weiterer Portfolio-
abbau der staatlichen Bad Banks.?

Fir das Jahr 2016 zeichnet sich derzeit eine
ahnliche Entwicklung wie im laufenden Jahr ab:
Wahrend die Konjunktur und rlcklaufige Zins-
ausgaben die Staatshaushalte nochmals entlas-
ten konnten, ist ein fortgesetzt expansiver
Haushaltskurs zu erwarten. Bei wenig geander-
tem Finanzierungssaldo durfte die Schulden-
quote dann weiter sinken. Bezuglich der Abga-
benbelastung sind bisher nur wenige Anderun-
gen konkretisiert, und die Primarausgaben (d. h.
die Ausgaben ohne Zinszahlungen) durften wei-
ter deutlich steigen. Wie bereits im laufenden
Jahr gilt dies insbesondere fir die Sozialausga-
ben. Bei der Rentenversicherung zeigen sich
aktuell noch die selektiven Leistungsausweitun-
gen. Im kommenden Jahr werden starkere all-
gemeine Rentenerhdéhungen zu Buche schla-
gen. Die Aufwendungen fur Gesundheit durf-
ten — ohne neue Kostendampfungsmafinah-
men und angesichts der jingsten Vorhaben

* Der Abschnitt , Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) und
die Maastricht-Kennzahlen. Anschliefend wird uber die
Haushalte der Gebietskorperschaften und Sozialversiche-
rungszweige auf Basis der finanzstatistischen (prinzipiell
haushaltsmafigen) Abgrenzung berichtet.

1 Nach dem hier verwendeten Konjunkturbereinigungs-
ansatz des Eurosystems ist der Konjunktureinfluss auf das
Niveau des Finanzierungssaldos der Jahre 2014 und 2015
nahe null, verbessert sich aber etwas im Vorjahresvergleich.
Das Bereinigungsverfahren, das fur die EU-Haushaltstber-
wachung und bei der Haushaltsaufstellung auch fur die
Schuldenbremse des Bundes verwendet wird, weist da-
gegen flir das Jahr 2014 eine deutlich negative Konjunktur-
lage aus. Die negative Output-Licke schlief3t sich 2015 trotz
des erwarteten deutlichen BIP-Zuwachses nur relativ lang-
sam, da von einem recht hohen Potenzialwachstum aus-
gegangen wird.

2 Zu Jahresbeginn sanken der Rentenbeitragssatz und der
durchschnittliche Zusatzbeitrag zur Krankenversicherung,
wahrend der Pflegebeitragssatz deutlich angehoben wurde.
3 Mit Blick auf die europaischen Hilfsmechanismen wirden
weitere Kredite an Griechenland aus dem aktuellen EFSF-
Hilfsprogramm den deutschen Schuldenstand erhéhen.
Etwaige neue Programme wirden wohl tber den Europai-
schen Stabilitatsmechanismus (ESM) erfolgen. ESM-Kredite
werden den Geberstaaten nicht schuldenerhéhend zuge-
rechnet, da der ESM statistisch als eigenstandige europai-
sche Institution gewertet wird. So wurden nur weitere
Kapitalzufihrungen an den ESM im deutschen Staatskonto
erfasst.
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Stabilitcits-
programm sieht
Einhaltung der
EU-Vorgaben vor

Eckwerte des aktualisierten Stabilitdtsprogramms der Bundesregierung

Position

Wachstum des realen BIP (in %)
Stabilitdtsprogramm April 2015
Stabilitdtsprogramm April 2014

Staatlicher Finanzierungssaldo (in % des BIP)
Stabilitatsprogramm April 2015
Stabilitdtsprogramm April 2014

Struktureller Finanzierungssaldo (in % des BIP)
Stabilitatsprogramm April 2015
Stabilitatsprogramm April 2014

Schuldenstand (in % des BIP)
Stabilitdtsprogramm April 2015
Stabilitatsprogramm April 2014

2014 2015 2016 2017 2018 2019
1,6 1,5 1,6 1,3 1,3 1,3
1,8 2,0 1,4 1,4 1,4 -
0,6 Va 0 Ya Ya Y2
0 0 0 Y2 123 =
1,1 %a Ya Y2 Y2 Y2
Y Y2 Y2 Y2 Y2 =
74,7 71% 68% 66 63% 61%2
76 72%> 70 672 65 =

Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Die Projektionen im Stabilitdtsprogramm April 2014 basierten noch auf dem Europaischen
System der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG) 1995, das im Sommer 2014 vom revidierten Standard ESVG 2010 abgeldst
wurde. Der Finanzierungssaldo wurde von der Umstellung nur wenig beeinflusst. Der Schuldenstand wurde aber merklich nach oben
revidiert, wahrend die Schuldenquote aufgrund der starkeren Aufwartsrevision des BIP im Nenner deutlich niedriger ausfiel. In der
Aktualisierung 2014 wurden flr die Projektion auf 2% des BIP gerundete Werte ausgewiesen, in der Aktualisierung 2015 wurde auf %%

des BIP gerundet.
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insbesondere im Krankenhausbereich — weiter
deutlich zulegen. Hinzu kommen Ausweitungen
in anderen Bereichen, wie etwa beim Wohn-
geld. Daneben sind Mehrausgaben unter ande-
rem in den Bereichen Bildung, Forschung und
fur die Infrastruktur vorgesehen.

Die Bundesregierung hat im April ihr aktualisier-
tes Stabilitatsprogramm fUr den Zeitraum bis
zum Jahr 2019 vorgelegt.® Der gesamtstaatliche
Uberschuss soll sich zunachst bis 2016 zurtck-
bilden, danach aber sukzessive wieder zuneh-
men. In den Jahren 2015 und 2016 wird auch
hier eine expansive fiskalische Ausrichtung aus-
gewiesen, die teilweise von einer gunstigen
Konjunkturentwicklung und sinkenden Zinsaus-
gaben Uberdeckt wird. Ungeachtet dessen wer-
den die europaischen Budgetregeln mit einem
Sicherheitsabstand eingehalten.® Die Schulden-
quote soll bis zum Jahr 2019 auf 61%2% zuriick-
gehen.

Die Ziele des deutschen Stabilitatsprogramms
erscheinen mit den aktuellen Beschlussen zur
Haushalts- und Finanzplanung erreichbar, und
angesichts der sehr gunstigen Rahmenbedin-
gungen, der immer noch hohen Schuldenquote
und der absehbaren demografischen Anpas-
sungslasten ist es durchaus empfehlenswert,
die Minimalanforderungen des EU-Regelwerks
Uberzuerfillen. Ein Sicherheitsabstand zur na-
tionalen Schuldenbremse des Bundes, mit dem
fur negative Uberraschungen in schlechteren

4 Im Rahmen der européischen Haushaltstiberwachung ver-
offentlichen die EU-Mitgliedstaaten jahrlich im April Stabili-
tats- oder Konvergenzprogramme. Die Bundesregierung
legt dabei regelmafig ihre gesamtwirtschaftliche Projektion
vom Jahresanfang zugrunde; diese und (darauf aufbauend)
die Steuerschatzung werden kurz darauf aktualisiert. Fur die
Fiskalprojektion im jlngsten Stabilitdtsprogramm ergibt sich
aus den diesbeziiglichen Neueinschatzungen aber nur ein
recht begrenzter Anpassungsbedarf (vgl. zur offiziellen
Steuerschatzung S. 791.).

5 Zwar erscheint die strukturelle Lage durch das fur die EU-
Haushaltsuberwachung angewendete Konjunkturberei-
nigungsverfahren weiterhin Uberzeichnet, allerdings ergabe
sich auch mit dem ESZB-Verfahren noch ein Sicherheits-
abstand.

Staatsfinanzen
in gtinstigem
Umfeld solide
aufstellen
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Zur Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen im Euro-Gebiet

Staatliche Defizitquote 2014 gesunken,
Schuldenquote jedoch weiter gestiegen

Eurostat hat Ende April im Rahmen des
europadischen Haushaltsuberwachungsver-
fahrens Angaben zu den staatlichen De-
fiziten und Schuldenstanden der EU-Mit-
gliedslander (Notifikation) veroffentlicht.
Demnach sank das Defizit im Euro-Raum im
vergangenen Jahr von 2,9% auf 2,4% des
Bruttoinlandsprodukts (BIP). Diese Verbes-
serung war auf gedampfte Zinsausgaben,
eine wieder aufwartsgerichtete konjunk-
turelle Entwicklung und geringere Aufwen-
dungen zur Bankenstltzung zurlckzufih-
ren. Ohne diese Einflisse hatte der fiska-
lische Kurs zu einer leicht steigenden Defizit-
quote gefuhrt. Von finanzpolitischer
Austeritat kann somit im Euro-Raum im ver-
gangenen Jahr nicht gesprochen werden.
Die Schuldenquote stieg weiter von 93,2%
auf 94,2%."

Ab 2015 soll auch die Schuldenquote
wieder sinken

FUr das laufende Jahr erwartet die Europai-
sche Kommission im Euro-Raum gemafs
ihrer Fruhjahrsprognose bei einem in etwa
neutralen fiskalischen Kurs einen Defizitriick-
gang auf 2,0% des BIP. Die Entwicklung
wird dabei von einem verstarkt positiven
Konjunktureinfluss sowie einer weiter sin-
kenden Zinsausgabenquote bestimmt. Diese
positiven Einfllisse setzen sich auch im Jahr
2016 fort, wobei sich dann trotz einer fiska-
lischen Lockerung eine Defizitquote von
1,7% ergibt. Dabei sind vor allem ab dem
kommenden Jahr nicht alle in den nationa-
len Stabilitatsprogrammen vorgesehenen
Mafnahmen berucksichtigt, weil diese zum
Teil noch nicht hinreichend spezifiziert wur-
den. Fur die Schuldenquote wird fir das

Jahr 2015 erstmals seit 2007 ein — wenn-
gleich geringfligiger — Riickgang auf 94,0%
erwartet. Mal3geblich ist dafur insbesondere
das starker wachsende BIP. Im Jahr 2016 soll
die Schuldenquote dann deutlicher auf
92,5% sinken.

Sonderfall Griechenland

Die Lage in Griechenland ist weiter besorg-
niserregend, und belastbare Prognosen sind
derzeit kaum moglich.? Die Aussichten hat-
ten sich bis Ende 2014 merklich aufgehellt,
denn nach einer harten Anpassungsphase
hatte das Wachstum wieder Ful$ gefasst. Die
Lage der Staatsfinanzen hatte wohl ohne
UbermafSige zusatzliche fiskalische Mafsnah-
men stabilisiert werden konnen. \Wegen der
im Rahmen der Hilfsprogramme stark ver-
gunstigten Zinskonditionen sind Uberdies die
Finanzierungskosten des Staates trotz der
sehr hohen Schuldenquote keineswegs un-
zumutbar. So lagen die Zinsausgaben im
Jahr 2014 in Relation zum BIP unterhalb
jener in Portugal, Italien und Irland. Durch
den abrupten Kurswechsel der neuen grie-
chischen Regierung wurde der Reform- und
Stabilisierungskurs aber unterbrochen und
teilweise umgekehrt. Die so erzeugte
Unsicherheit beeintrachtigt die &ffentlichen
Finanzen indirekt durch den Rickschlag bei
der wirtschaftlichen Aktivitat, aber auch
direkt durch die offenbar rucklaufige Bereit-

1 Die hier verwendeten Angaben der Europaischen
Kommission zum Schuldenstand im Euro-Raum ins-
gesamt enthalten — im Unterschied zu denjenigen im
Rahmen der Notifikation — auch die Kreditvergaben
zwischen Euro-Staaten. Ohne diese zwischenstaat-
lichen Kredite gerechnet ist die Schuldenquote 2014 in
ahnlichem Ausmafs auf 91,9% gestiegen.

2 Die Prognose der Europaischen Kommission flir Grie-
chenland ist nicht mit der fur die anderen Euro-Lander
vergleichbar. So sind aufgrund der politisch induzierten
Unsicherheit die makrookonomische Grundlage und
die Fiskalschatzung mit aufSerordentlich grofser Un-
sicherheit behaftet.
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schaft, Steuern zu zahlen. Darlber hinaus
wurden zusatzliche Ausgaben beschlossen.
Die Risikopramien fur griechische Staats-
anleihen sind daraufhin stark angestiegen,
und der im vergangenen Jahr in ersten An-
satzen wieder hergestellte Zugang zum
Kapitalmarkt ging erneut verloren. Da aber
das — zwischenzeitlich bis Ende Juni verlan-
gerte — Hilfsprogramm unter den aktuellen
Bedingungen nicht fortgesetzt werden kann,
das heifst, keine Hilfskredite und Transfers
mehr gezahlt werden, ist die Zahlungsfahig-
keit Griechenlands akut bedroht.

Die bisher Hilfe leistenden europaischen
Staaten und der Internationale Wahrungs-
fonds haben weitere Zahlungen bereits seit
geraumer Zeit eingestellt, da die griechische
Regierung die bestehenden Vereinbarungen
nicht eingehalten hat und neue, kompro-
missfahige Vorschlage bislang schuldig blieb.
Die Zahlungsfahigkeit ist derzeit nur gege-
ben, weil innerhalb Griechenlands die ver-
bliebene Liquiditat im Staatssektor mobilisiert
wird und griechische Banken, die selbst vom
Kapitalmarkt abgeschnitten sind, immer wie-
der fallig werdende Staatstitel (T-Bills) Uber-
rollen. Letzteres ist nur moglich, da die grie-
chische Zentralbank Notfallliquiditat ge-
wahrt, diese zudem angesichts anhaltender
Einlagenabflisse kontinuierlich ausweitet
und somit kurzfristig die Zahlungsfahigkeit
sowohl der griechischen Banken als auch
des griechischen Staates sichert. Diese ist
perspektivisch aber wohl jeweils nur dann
gegeben, wenn zumindest vorlbergehend
weitere fiskalische Hilfszahlungen geleistet
werden und wenn Griechenland durch wirt-
schafts- und finanzpolitische Reformen die
Basis fur tragfahige Staatsfinanzen schafft.
Die Entscheidung Uber die Bereitstellung
weiterer Finanzmittel, bei der es nicht zuletzt
um die Umverteilung betrachtlicher Risiken
geht und die entscheidend mit politischen
Vereinbarungen zusammenhangt, sollte klar
bei den finanzpolitisch Verantwortlichen,

das heifst bei den nationalen Regierungen
und Parlamenten, liegen.

Eine nachhaltige Losung ist dabei nicht
ohne substanzielle Reformen und Mafsnah-
men in Griechenland mdglich, zu denen sich
die griechischen Regierungen in der Vergan-
genheit noch verpflichtet hatten. Nur so
kann sichergestellt werden, dass Griechen-
land in absehbarer Zeit wieder einen eigen-
standigen Kapitalmarktzugang erreicht, die
Hilfsgelder lediglich eine Brickenfinanzie-
rung bilden und sie spater zurlckgezahlt
werden konnen. Auch deshalb sind finan-
zielle Hilfen an entsprechende Auflagen zu
knlpfen. Dabei steht die derzeitige griechi-
sche Regierung in der Verantwortung, an-
gemessene Vorschlage zu unterbreiten, ge-
troffene Vereinbarungen umzusetzen und
so das lhre dazu beizutragen, eine Insolvenz
des Staates mit starken Verwerfungen in
Griechenland zu vermeiden. Im Hinblick auf
etwaige klnftige Vereinbarungen ist zu be-
rucksichtigen, dass eine Lockerung der Be-
dingungen fur die fiskalischen Ziele dazu
fUhren wurde, dass der Kapitalmarktzugang
wohl spater erreicht wird und die zusatz-
lichen Hilfen zur Staatsfinanzierung héher
sein mussen. Ein Schuldenerlass der Europai-
schen Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF)
und der bilateralen Kredite wurde derzeit
nicht zur Loésung der Liquiditatsprobleme
des griechischen Staates beitragen, da die
europaischen Hilfskredite nicht in den
nachsten Jahren fallig werden und die mit
ihnen verbundenen Zinsen besonders nied-
rig sowie zum grofsen Teil fur zehn Jahre ge-
stundet sind. Durch die Zinssenkungen,
Stundungen und Laufzeitverlangerungen
haben die anderen Hilfe leistenden Staaten
letztlich bereits eine umfassende Schulden-
erleichterung gewahrt, auch wenn diese
nicht als Schuldenerlass bezeichnet wird.?

3 Gegenuber den privaten Glaubigern kam es im Jahr
2012 zu einem Schuldenschnitt mit Laufzeitverlange-
rung und niedrigen Zinsen.



In Euro-Landern mit deutlichen
Haushaltsproblemen Konsolidierungs-
stillstand erwartet

Gemal$ der Kommissionsprognose sinkt die
Defizitquote bis zum Jahr 2016 nicht nur im
Euro-Raum insgesamt, sondern auch in der
Mehrzahl der Lander. Es befinden sich aber
immer noch (neben Griechenland®) sieben
Euro-Mitgliedstaaten in einem Verfahren bei
einem Ubermafigen Defizit. FUr Irland, Slo-
wenien und Portugal lauft die Korrekturfrist
in diesem Jahr ab. Wahrend die beiden
erstgenannten Lander nach der Kommis-
sionsprognose fristgerecht eine Defizitquote
knapp unter 3% erreichen werden, konnte
Portugal dieses Ziel knapp verfehlen. Zypern
durfte das UbermafSige Defizit 2016 frist-
gerecht korrigieren, wahrend Spanien, des-
sen Korrekturfrist ebenfalls im Jahr 2016 en-
det, dies gemafs der Prognose recht deutlich
verfehlen wird. Allerdings kénnen insbeson-
dere fur das nachste Jahr noch zusatzliche
Konsolidierungsmafnahmen getroffen wer-
den, und die spanische Regierung strebt in
ihren Planungen eine fristgerechte Korrektur
an. Das Ende der Korrekturfrist fur Frank-
reich liegt mit dem Jahr 2017 auf3erhalb des
Prognosehorizonts der Europaischen Kom-
mission.® Fur kein Land im Defizitverfahren
wird im Durchschnitt der Jahre 2015 und
2016 erwartet, dass es den staatlichen
Finanzierungssaldo in struktureller, also um
den Einfluss der Konjunktur und einmaliger
Mafsnahmen bereinigter Betrachtung, an-
gemessen ambitioniert verbessert. Die Euro-
paische Kommission geht im Gegenteil fur
Zypern, Portugal, Spanien und Slowenien
sogar von einer strukturellen Verschlechte-
rung aus, sofern keine zusatzlichen Mal3-
nahmen ergriffen werden. Insgesamt ist fur
alle im Verfahren befindlichen Lander die
prognostizierte Verringerung der Defizitquo-
ten Uberwiegend auf die sich bessernde ge-
samtwirtschaftliche Lage und niedrigere Zin-
sen zurlickzuflhren. Dies ist nicht im Ein-
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klang mit dem Ziel des Defizitverfahrens,
spurbare Fortschritte hin zu soliden Staats-
finanzen zu erreichen.

FUr Lander, die sich nicht im Defizitverfahren
befinden, ist der Konsolidierungsprozess in
der Regel ebenfalls noch nicht beendet. Nur
drei dieser Lander (Deutschland, Luxemburg
und die Niederlande) erflllten die Mindest-
anforderung eines strukturell (annahernd)
ausgeglichenen Haushalts bereits im Jahr
2014 und halten sie auch bis zum Ende des
Projektionszeitraums ein. Die Ubrigen Lan-
der sollten das strukturelle Defizit grundsatz-
lich jahrlich um 0,5% des BIP verringern
(wobei u.a. aufgrund der Konjunkturlage im
Einzelfall eine hohere oder niedrigere Ver-
besserung gefordert werden kann). Keines
der betroffenen Lander erfullt im Durch-
schnitt der Jahre 2015 und 2016 die grund-
satzliche Anforderung, und in vier Landern
verschlechtert sich das strukturelle Defizit
sogar (Osterreich, Estland, Finnland® und
Lettland). Bei sehr hohen Schuldenquoten,
wie etwa im Falle Italiens und Belgiens, ist
die verzogerte Annaherung an das mittel-
fristige Haushaltsziel besonders kritisch.

Die Schuldenquoten waren seit Beginn der
Finanz- und Wirtschaftskrise in fast allen
Landern Uber viele Jahre anhaltend und be-
trachtlich gestiegen. Dieser Trend soll sich
spatestens ab dem Jahr 2016 umkehren.
Nur fur Finnland, Spanien und Frankreich

4 Griechenland wird in den nachfolgenden Betrachtun-
gen entlang der zentralen Indikatoren des Stabilitats-
und Wachstumspakts nicht bertcksichtigt.

5 Neben der Einhaltung des Defizitkriteriums missen
die Mitgliedstaaten die Schuldenquote, sofern sie tber
60% liegt, zlgig auf diesen Referenzwert zurlck-
flhren. Malta befindet sich in einem Defizitverfahren
aufgrund der Verfehlung des Schuldenkriteriums. Die
Korrekturfrist ist 2014 abgelaufen. Die Kommission
empfiehlt dem Rat die Einstellung des Verfahrens.

6 Die Kommission hat am 13. Mai 2015 einen Bericht
gem. Art. 126.3 AEUV veroffentlicht, in dem sie zu dem
Schluss gelangt, dass weder das Defizit- noch das
Schuldenkriterium als erflllt gelten konnen. Sie dirfte
dem Rat empfehlen, gegen Finnland ein Defizitverfah-
ren zu er6ffnen.
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Prognose fir die 6ffentlichen Finanzen der EWU-Lander

Frihjahrsprognose der Europdischen Kommission, Mai 2015 Frist fur
Haushaltssaldo in % des BIP Staatsschulden in % des BIP Korrgktur
des Uber-
maRigen
Land 2014 2015 2016 2014 2015 2016 Defizits
Belgien -33 -2,6 =24 106,5 106,5 106,4 =
Deutschland 0,7 0,6 0,5 74,7 71,5 68,2 =
Estland 0,6 -0,2 -0, 10,6 10,3 9,8 =
Finnland =32 -33 -3.2 59,3 62,6 64,8 =
Frankreich -4,0 -3,8 =35 95,0 96,4 97,0 2017
Griechenland =3,© -2,1 =22 1771 180,2 173,5 2016
Irland -4, -28 -2,9 109,7 107,1 103,8 2015
Italien -3,0 -2,6 -2,0 132,1 133,1 130,6 =
Lettland -1,4 -1,4 -1,6 40,0 37,3 40,4 =
Litauen -0,7 -1,5 -09 40,9 41,7 37,4 =
Luxemburg 0,6 0,0 0,3 23,6 24,9 25,3 =
Malta -2,1 -1,8 -1,5 68,1 67,2 65,4 2014
Niederlande -23 -1,7 -1,2 68,8 69,9 68,9 -
Osterreich -24 -2,0 -2,0 84,5 87,0 85,9 =
Portugal -4,5 =3},1 -28 130,2 124,4 123,0 2015
Slowakei -29 -2,7 =25 53,6 53,4 53,5 -
Slowenien -4,9 =208 -28 80,9 81,5 81,7 2015
Spanien -58 -4,5 =3,5 97,7 100,4 101,4 2016
Zypern -88 =11 -0,2 107,5 106,7 108,4 2016
Euro-Raum -24 -2,0 -1,7 94,2 94,0 92,5 =

Quelle: Europaische Kommission.
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werden ohne zusatzliche MaSnahmen auch
dann noch weiter steigende Quoten erwar-
tet. Die nach Griechenland mit Uber 130%
hochste Schuldenquote wird — trotz eines
prognostizierten Rickgangs — im Jahr 2016
fur Italien ausgewiesen. Zudem ubersteigen
die Schulden dann auch in Portugal, Zypern,
Belgien, Irland und Spanien noch das BIP.
Der Referenzwert von 60% wird im Jahr
2016 nur von Estland, Luxemburg, Litauen,
Lettland und der Slowakei eingehalten. Die
finnische Schuldenquote soll ab dem Jahr
2015 den Referenzwert Uberschreiten.

Europaische Kommission schwacht
Regelbindung der Fiskalregeln weiter

In den nachsten Wochen wird vom Europai-
schen Rat auf Basis von Kommissionsvor-
gaben zu beurteilen sein, ob die Vorgaben
des Stabilitats- und Wachstumspakts ein-
gehalten wurden. Entscheidungen zu Frank-
reich, Italien und Belgien wurden entgegen
dem Ublichen Vorgehen bereits im Marz ge-
troffen. FUr Frankreich war offensichtlich,

dass die zunachst festgelegte Defizitkorrek-
tur 2015 erheblich verfehlt wirde. Gleich-
wohl wurde bestatigt, dass diverse Faktoren
zur Entschuldigung der Zielverfehlung vor-
lagen. So wurde eine abermalige Fristverlan-
gerung begrindet, ohne das Verfahren zu
verscharfen und Sanktionen in Erwagung zu
ziehen. Frankreich muss nun die Defizit-
quote erst im Jahr 2017 unter 3% senken.
Die Verlangerung um zwei Jahre, anstelle
des in den Verordnungen ,in der Regel” vor-
gesehenen einen Jahres, wird unter ande-
rem mit den von der franzosischen Regie-
rung zugesagten Strukturreformen gerecht-
fertigt. Insgesamt entsteht hier der Eindruck,
dass die Empfehlungen zunehmend an die
Regierungsplanungen angepasst werden
und nicht umgekehrt. Fir Italien und Bel-
gien wurden Verfahrenseroffnungen ge-
pruft, da die vereinbarten quantitativen Vor-
gaben fur die Einhaltung des Schuldenkrite-
riums (hinreichend rucklaufige Schulden-
quote) bei Weitem nicht erreicht werden.
Auch hier wurden allerdings verschiedene
Faktoren zur Entschuldigung herangezogen.



Es wurde insbesondere die Auffassung ver-
treten, dass die Ziele zu ambitioniert seien
und deren Einhaltung mit unerwunschten
konjunkturellen Ruckwirkungen verbunden
ware. Vor diesem Hintergrund wurde der
kinftig erwarteten Annaherung an das mit-
telfristige Haushaltsziel aus dem praventiven
Arm (Verbesserung des strukturellen Saldos)
die entscheidende Rolle bei der Prifung der
Einhaltung des Schuldenkriteriums zugewie-
sen. Es wird festgestellt, dass die Verfehlun-
gen bezuglich des praventiven Arms nicht
signifikant seien, und daher wird das Schul-
denkriterium insgesamt als weitgehend
erfullt angesehen. Fir Italien ist dabei aus-
schlaggebend, dass die Europaische Kom-
mission kurz zuvor gerade die Anforderung
bezlglich des praventiven Arms deutlich ab-
gesenkt hatte. DarUber hinaus werden auch
flr Belgien und Italien unter anderem ge-
plante Strukturreformen als relevanter Fak-
tor herangezogen, um kein Verfahren eréff-
nen zu mussen. Die Reform des Paktes hatte
eigentlich zum Ziel, das Schuldenkriterium
zu starken, um einen zugigen Schulden-
abbau zu férdern. Durch die Auslegung der
Europdischen Kommission durfte dies aber
weitgehend ausgehebelt worden sein.

Die jungsten Entscheidungen und Entschei-
dungsprozesse zeigen einmal mehr, dass
das fiskalische Regelwerk an vielen Stellen
so dehnbar ausgestaltet und ausgelegt wor-
den ist, dass weder im praventiven noch im
korrektiven Arm des Stabilitats- und Wachs-
tumspakts eine verlassliche und nachvoll-
ziehbare Regelbindung erreicht wird. Auf-
grund der zunehmenden Komplexitat der
Haushaltsregeln, haufiger Anderungen und
zahlreicher, nicht abschlieffend definierter
Ausnahmen ist deren Anwendung kaum
noch nachvollziehbar. Die Feststellung, ob
Vorgaben verfehlt wurden und Verfahren zu
eskalieren sind, und damit potenziell Sank-
tionen fallig werden, ist haufig nicht mehr
im engeren Sinne regelgebunden, sondern
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vor allem das Ergebnis von Ad-hoc-Abwa-
gungen und Verhandlungen. Abzuwarten
bleibt, ob die jingst bekannt gewordene
Einschatzung des juristischen Dienstes des
Rates Wirkung zeigt. Der zufolge sind einige
Aspekte der von der Europdischen Kommis-
sion vorgelegten ,Flexibilisierung” des Pak-
tes nicht durch die Verordnungstexte ge-
deckt. Dies konnte die Entscheidungstrager
dazu bewegen, zumindest hinsichtlich der
mildernden Berucksichtigung von Inves-
titionen und lediglich geplanten Struktur-
reformen weniger grof3zligig zu sein. Un-
geachtet dessen ist der Spielraum fir Ad-
hoc-Entscheidungen aber grofs, wobei den
Einschatzungen der Europaischen Kommis-
sion ein hohes Gewicht zukommt. Es zeich-
net sich immer starker ein Ubergang von
einem regelgebundenen auf einen institu-
tionengebundenen Ansatz ab, in dem nicht
das Regelwerk den finanzpolitischen Rah-
men absteckt, sondern diskretionar die
Europdische Kommission. Mit Blick darauf,
solide Staatsfinanzen in der Wahrungsunion
als zentrale Voraussetzung fir eine sta-
bilitatsorientierte Geldpolitik verlasslich ab-
zusichern, sind die jungsten Entwicklungen
im Zusammenhang mit den Fiskalregeln be-
denklich.
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decken

Zeiten Vorsorge getroffen wird, ist ebenfalls
positiv zu bewerten. Dazu sollten in guten Zei-
ten aber nicht blofs ein Haushaltsausgleich, son-
dern merkliche Uberschiisse eingeplant werden.
Fur die Lander schreiben die nationalen Regeln
einen (konjunkturbereinigt) mindestens aus-
geglichenen Haushalt zwar erst ab dem Jahr
2020 vor. Es ware aber ratsam, die Konsolidie-
rung nun moglichst zugig abzuschliefsen und
dabei auch hier gewisse strukturelle Uber-
schlsse einzuplanen.

Mit der Reform der nationalen Haushaltsregeln
im Krisenjahr 2009 erfolgte ein Regimewechsel
in der Finanzpolitik: Ein strukturell ausgegliche-
ner Staatshaushalt soll zum Normalfall werden,
und konjunkturelle Schwankungen sollen in
aller Regel durch die automatischen Stabilisato-
ren abgefedert werden. Die Schuldenbremse
steht dabei wichtigen Reformen oder Inves-
titionen nicht im Wege, sondern schafft, indem
sie tragfahige Staatsfinanzen absichert, eine
wesentliche Grundlage. Bei der Konsolidierung
der Staatsfinanzen wurden seit dem Jahr 2011
deutliche Fortschritte gemacht. Es ware ein gra-
vierender Ruckschritt, wenn nunmehr versucht
wurde, die Haushaltsregeln zu umgehen, um
neue Verschuldungsspielraume — beispielsweise
fUr staatliche Investitionen — zu schaffen.

Die staatlichen Investitionen in Deutschland
werden vielfach als zu niedrig kritisiert. Gleich-
wobhl gilt die 6ffentliche Infrastruktur in Deutsch-
land in internationalen Vergleichen immer noch
als sehr gut.® Inwieweit zusatzliche Ausgaben
zu tatigen sind, ist umstritten. Ziel sollte jeden-
falls sein, etwaige Defizite und Engpasse in der
Infrastrukturausstattung effizient zu beseitigen
und nicht, bestimmte Investitionsquoten zu
erreichen oder einen Konjunkturstimulus zu set-
zen, um beispielsweise die Nachfrage in ande-
ren EWU-Landern zu stltzen oder den Leis-
tungsbilanziiberschuss zu vermindern.” Denn
die geplanten moderaten strukturellen Uber-
schisse in Deutschland erscheinen sowohl hin-
sichtlich der strukturellen als auch der konjunk-
turellen Rahmenbedingungen durchaus an-
Der Einfluss zusatzlicher

gemessen. Inves-

titionen auf andere Lander dirfte Uberschaubar
ausfallen, und es erscheint nicht erfolgverspre-
chend, die dortige Konjunktur Uber die deut-
schen Staatsfinanzen feinsteuern zu wollen.
Insofern sollte ein etwaiger zusatzlicher Inves-
titionsbedarf in Deutschland ohne eine Ver-
schlechterung der Finanzposition gedeckt wer-
den. Dies gilt umso mehr, als es sich wohl zum
guten Teil ohnehin um einen Bedarf an Ersatz-
investitionen handelt. Zudem kann die staat-
liche Infrastruktur in dem Mafs ohne zusatzliche
Ausgaben verbessert werden, in dem insbeson-
dere im Bereich der Staatsinvestitionen noch
bestehende Effizienzreserven erschlossen wer-
den. Grundsatzlich erscheint es auch sinnvoll,
potenzielle zusatzliche Projekte verteilt Uber
mehrere Jahre anzugehen.

Eine Expertenkommission im Auftrag des Bun-
deswirtschaftsministers hat zuletzt einerseits
gefordert, die Staatsinvestitionen auszuwei-
ten.® Betont wird dabei aber andererseits auch,
dass Projekte besser ausgewahlt und durch-
geflhrt werden sollten. So berge die bisher im
Bundesfernstraienbau praktizierte Auftragsver-
waltung durch Einrichtungen der Lander Fehl-
anreize. Vorschlage zur Effizienzverbesserung,
beispielsweise durch eine zentrale Bereitstellung
von Expertise, sind zu begrifden. So kdnnte eine
zentrale Anlaufstelle Gemeinden und gege-
benenfalls auch Lander etwa bei Planung, Kos-
tenmanagement, vertraglichen Gestaltungen
und Finanzierungsfragen beraten. Besser fun-
dierte und hinreichend aktuelle Kosten- und
Nutzenkalkulationen kénnten die konkrete Pro-
jektauswahl verbessern. Auch die vorgeschla-
gene Bundesfernstral3engesellschaft konnte
diesbezuglich einen Fortschritt bewirken. Pro-
blematisch ware aber, wenn damit ein Schat-
tenhaushalt mit Verschuldungsmaoglichkeit

6 So wird etwa im Global Competitiveness Report 2014/15
des World Economic Forum der 7. Platz erreicht und dies-
bezlglich ein Standortvorteil attestiert.

7 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Leistungsbilanziiber-
schuss der deutschen Wirtschaft, Geschaftsbericht 2013,
S. 43-65, insbesondere S. 61ff.

8 Expertenkommission, Starkung von Investitionen in
Deutschland, Bericht im Auftrag des Bundesministers fur
Wirtschaft und Energie, April 2015.
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Deutlicher
Anstieg der
Steuerein-
nahmen im
ersten Quartal

aufserhalb der Schuldenbremse entstiinde. Die
verschiedentlich empfohlene starkere Betei-
ligung Privater ist erwagenswert, wenn damit
im konkreten Einzelfall klare Kostenvorteile ver-
bunden sind. Allerdings ist dabei zu gewahrleis-
ten, dass Risiken tatsachlich auf den privaten
Sektor Ubertragen und nicht auf Kosten des
Staates subventionierte Kapitalanlageformen
geschaffen werden.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen® stiegen im ersten Quar-
tal 2015 gegentber dem entsprechenden Vor-
jahreszeitraum um 5% (siehe Schaubild und
Tabelle auf S. 80). Dazu hat die weiter glnstige
Entwicklung bei den flr die Steuereinnahmen
besonders wichtigen Bruttoldhnen und -gehal-
tern einen bedeutenden Beitrag geleistet. In
Kombination mit der Steuerprogression liefs dies
das Lohnsteueraufkommen dynamisch wach-
sen. Auch das — vom Aufkommen abgesetzte —
kaum zulegende Kindergeld erhéhte die Zu-
wachsrate. Steuerrechtsanderungen (v.a. die
planmafig zunehmende steuerliche Freistellung
von Altersvorsorgeaufwendungen) senkten das
Aufkommen dagegen leicht. Die Einnahmen
aus den gewinnabhangigen Steuern stiegen mit
+3% per saldo unterdurchschnittlich. Dieser
Zuwachs wurde allein von der veranlagten Ein-
kommensteuer getragen, wahrend die Ertrdge
aus der Korperschaftsteuer sowie aus den nicht
veranlagten Steuern vom Ertrag leicht sanken
und die Einnahmen aus der Abgeltungsteuer
auf Zins- und VeraufSerungsertrage weiter deut-
lich zurtickgingen. Das recht volatile Umsatz-
steueraufkommen wuchs mit 2%2% etwas
schwacher als im abgelaufenen Jahr. Dagegen
stieg das Aufkommen aus den sonstigen Ver-
brauchsteuern mit 4%2% deutlich an. Dies
durfte allerdings im Wesentlichen auf Sonder-
effekte zurlckzufihren sein, etwa die Normali-
sierung des Aufkommens der Kfz-Steuer, nach-
dem es im Vorjahresquartal durch die Ubertra-
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gung der Erhebung auf den Bund vorUberge-
hend gedampft worden war, sowie eine
Nachzahlung bei der Kernbrennstoffsteuer im
Januar nach einer BFH-Entscheidung vom Ende
des Vorjahres.

Gemals der neuen offiziellen Steuerschatzung
wird fur das Gesamtjahr 2015 mit 3%2% fur das
gesamte Steueraufkommen ein solider Zuwachs
erwartet (inkl. Gemeindesteuern). Bei den wich-
tigen Bemessungsgrundlagen steigen die Brutto-
|6hne und -gehalter demnach grob im Einklang
mit dem nominalen BIP (etwa 4%), wohin-
gegen der nominale private Konsum etwas
schwacher wachst.’® Der Fiscal drag' erhoht
das Aufkommen zusatzlich, wahrend erwartete
Wirkungen von Gerichtsurteilen zu Steueraus-
fallen fUhren. Rechtsanderungen mindern die
Steuereinnahmen dagegen per saldo nur
leicht."

Auch fur die Folgejahre bis 2019 werden Auf-
kommenszuwachse zwischen 3%2% und 4% er-
wartet. Im Wesentlichen bestimmen die Wachs-
tumsannahmen sowie der Fiscal drag die Ent-
wicklung. Bereits verabschiedete Rechtsande-
rungen dampfen den Anstieg per saldo. Damit
steigt die Steuerquote (in finanzstatistischer Ab-

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

10 Die Schatzung basiert auf der aktuellen gesamtwirt-
schaftlichen Projektion der Bundesregierung. Danach wird
fUr das Jahr 2015 ein Anstieg des BIP um real +1,8% und
nominal + 3,8% erwartet (Nov.: +1,3% und + 3,2%). Fur
2016 liegen die entsprechenden Raten bei +1,8% bzw.
+3,3% (Nov.: +1,3% bzw. + 3,1%). In der mittleren Frist
wird wie bisher mit einem nominalen Wachstum von rd.
3% jahrlich gerechnet.

11 Der Begriff umfasst hier (positiv) die gesamte Aufkom-
menswirkung der Einkommensteuerprogression und (nega-
tiv) den Effekt der weitgehenden Preisunabhéangigkeit der
speziellen Verbrauchsteuern.

12 Die Schatzung des Arbeitskreises basiert grundsatzlich
auf geltendem Steuerrecht. Daher sind insbesondere die ge-
plante Anhebung des Grund- und Kinderfreibetrags bei der
Einkommensteuer sowie die Erhohung der Kindergeld-
betrdge ab 2015 bzw. 2016 hier noch nicht einbezogen.
Dagegen flhrt insbesondere der sukzessive Ubergang zur
nachgelagerten Rentenbesteuerung — weiterhin — zu mode-
raten Ausféllen. Erwartete Steuerrlickzahlungen, v.a. auf-
grund von Urteilen des BFH und EuGH zur ,Entgeltmin-
derung bei Preisnachlassen von Vermittlern und korrespon-
dierende Vorsteuerkorrektur bei den Leistungsempfangern”
sowie zur Besteuerung von Streubesitzdividenden bremsen
den Zuwachs.
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Steueraufkommen™

Veranderung gegenuUber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrdge aus Gemeinde-
steuern.

Deutsche Bundesbank

Steueraufkommen
1. Vierteljahr Schat-
zung fur
2014 2015 201512
Veran-  Verdn-
derung derung
gegen-  gegen-
Uber Uber
Vorjahr  Vorjahr
Steuerart Mrd € in % in %
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 140,0 1469 + 49 +3,7
darunter:
Lohnsteuer 39,0 41,6 + 65 +6,1
Gewinnabhangige
Steuern 3) 23,9 247 + 3,2 +2,5
davon:
Veranlagte Ein-
kommensteuer 11,8 13,1 +11,.2 +6,4
Korperschaft-
steuer 5,6 54 - 3,1 +3,8
Kapitalertrag-
steuer 4 6,5 61 - 6,0 =5
Steuern vom
Umsatz 5) 50,5 51,9 + 26 +2,5
Energiesteuer 4,7 47 + 0,6 +1,9
Tabaksteuer 2,5 22 -103 -29

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berech-
nungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom Mai 2015.
2 Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne
Ertrdge aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen,
Eigenheim- und Investitionszulage vom Aufkommen abgesetzt.
4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verauferungsertrage, nicht
veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Umsatzsteuer und Einfuhr-
umsatzsteuer.
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grenzung) bis zum Ende des Prognosezeitraums
leicht auf 22,4% (2014: 22,2%).

Im Vergleich zur Prognose vom November letz-
ten Jahres wurde der Ansatz fir das Jahr 2015
um 6% Mrd € und fUr die Folgejahre um jeweils
etwa 8 Mrd € angehoben. Ausschlaggebend

sind die glnstigeren gesamtwirtschaftlichen
Annahmen fur das laufende Jahr, aber auch das
besser als noch im November erwartete Jahres-
ergebnis 2014.

Bundeshaushalt

Im Bundeshaushalt ergab sich im ersten Quar-
tal ein Defizit von 7 Mrd €, nach 10%2 Mrd € in
der gleichen Vorjahreszeit. Die Einnahmen stie-
gen kraftig um 6%:% (4% Mrd €). Das Steuer-
aufkommen wuchs um 5% und leistete damit
den grofSten Einzelbeitrag (3 Mrd €). Mehr-
ertrage bei der Vermogensverwertung (1 Mrd €)
und bei der im Haushalt vereinnahmten Bun-
desbankgewinnausschittung (V2 Mrd €) schlu-
gen ebenfalls splrbar zu Buche. Auf der Aus-
gabenseite fiel der Anstieg mit insgesamt 1%2%
(1 Mrd €) moderater aus. Er ware angesichts
breit gestreuter Zuwachse Uber fast alle Aus-
gabenkategorien indes doppelt so hoch ausge-
fallen, wenn die Zinsausgaben nicht weiter
deutlich um 1% Mrd € zurlickgegangen waren.

Nachdem sich bereits in den ersten Monaten
abgezeichnet hatte, dass die Zielvorgabe eines
ausgeglichenen Haushalts 2015 deutlich Uber-
troffen werden dirfte, verabschiedete das Bun-
deskabinett Mitte Marz einen Entwurf fir einen
Nachtrag zum Bundeshaushalt 2015. Darin ge-
plant sind vor allem Zufuhrungen von 372
Mrd € an ein Sondervermogen des Bundes zur
Forderung von Investitionen finanzschwacher
Gemeinden. Ungeachtet eines etwaigen dies-
bezliglichen Bedarfs waren hier neben den be-
troffenen Gemeinden allerdings zunachst die
Lander gefordert, gezielte finanzielle Entlastun-
gen zu schaffen. Sofern — wie nun geplant —
den Kommunen Bundesmittel zur Verfligung
gestellt werden, unterliegen diese relativ stren-
gen Verwendungseinschrankungen, da der
Bund nur fur Aufgabenbereiche mit eigener Ge-
setzgebungskompetenz Investitionshilfen leis-
ten darf. Daher konnte es dazu kommen, dass

Deutlicher
Defizitriickgang
zum Jahresauf-
takt bei starkem
Einnahmenplus
und weiterer
Entlastung bei
Zinsausgaben

Entwurf fir
Nachtragshaus-
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gen fir
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... jedoch
unverdndert
ohne Netto-
kreditaufnahme

Allerdings Ver-
schlechterung
des strukturellen
Saldos im
Vergleich zum
Vorjahr

Ergebnis
moglicherweise
erneut gunstiger
als bisher ver-
anschlagt, aber
auch Risiken

aktuell besonders dringliche Verwendungen
hierbei nicht berlcksichtigt werden.'®

Neben den Fondsmitteln sind im Nachtrags-
haushaltsentwurf insbesondere noch um %
Mrd € hohere Zahlungen an die Postpensions-
kasse vorgesehen. Abgetretene Umsatzsteuer-
mittel von %2 Mrd €, als Ausgleich fur hohere
Belastungen von Landern und Gemeinden
durch gestiegene Asylbewerberzahlen, werden
durch eine Rickholung aus dem im Sommer
2013 zum Ausgleich von Flutschaden gebilde-
ten Hilfsfonds (Fluthilfefonds) gegenfinanziert.
Fir das restliche Steueraufkommen sind Mehr-
einnahmen von 3 Mrd € gegenlber dem bishe-
rigen Haushaltsansatz veranschlagt, da die ma-
krodkonomischen Rahmenbedingungen als
besser eingeschatzt werden und sich das Auf-
kommen gunstiger entwickelt. Ein weiterer
— bereits realisierter — Einnahmenzuwachs von
Y2 Mrd € soll durch eine einmalige vollstandige
Vereinnahmung der Gewinnausschuttung der
Bundesbank Uber den regularen gesetzlichen
Hochstwert von 2% Mrd € hinaus erzielt wer-
den. Ausgabenseitig ist Uberdies noch eine Ent-
lastung um 2 Mrd € aus niedrigeren Zinsen ge-
plant. Per saldo ist weiterhin ein Haushaltsaus-
gleich ohne Nettokreditaufnahme vorgesehen.
In struktureller Betrachtung auf der Grundlage
der aktuellen Potenzialschatzung und bei Ein-
rechnung der erwarteten Salden bestimmter
Extrahaushalte bedeutet dies aber eine Ver-
schlechterung der Haushaltsposition gegentber
dem Vorjahresergebnis um immerhin 3%
Mrd €.14

Alles in allem scheinen die Ansatze aus heutiger
Sicht eher vorsichtig. Zwar mussten nach der
jungsten Steuerschatzung bei Bertcksichtigung
auch der zusatzlich geplanten einkommensteu-
erlichen Freibetrage und des Kindergelds zu-
nachst Mindereinnahmen von 1 Mrd € aus-
geglichen werden. Umgekehrt kdénnten nicht
zuletzt die arbeitsmarktbedingten Aufwendun-
gen hinter den bisherigen Ansatzen zurlckblei-
ben, und auch bei den Zinsausgaben scheinen
angesichts des aufserordentlich niedrigen Zins-
niveaus noch weitere Entlastungen plausibel.
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Finanzierungssalden des Bundes”

Mrd €

45

5 Vierteljahresergebnis

+10 2013
2014
o ‘ 2015
| _—
0 = . .
-10
-15
Kumuliert ab Jahresbeginn 0
2015 -5
{
-10
2013 15
-20
-25
1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj.

Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushal-
te. Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Kon-
junktureffekte.
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SchlieRlich kénnte auch die Ende Mai startende
Frequenzauktion, bei der sich die Mindest-

13 So gibt es offenbar bereits von der Landerseite Forde-
rungen, etwa im Schulbereich die Beschrankung auf ener-
getische Sanierungen zu lockern.

14 Fur den strukturellen Saldo im Rahmen der Schulden-
bremse ist im Nachtragshaushaltsentwurf ein Ausgleich aus-
gewiesen, nachdem im urspringlichen Haushalt ein Uber-
schuss von 0,1% des BIP vorgesehen war. Die Verschlechte-
rung spiegelt wider, dass bei unverandertem unbereinigten
Saldo nunmehr angesichts der angehobenen BIP-Prognose
von einem weniger negativen Konjunktureinfluss ausgegan-
gen wird. Im Rahmen der Schuldenbremsen-Regeln wird
keine vollstandig neue Konjunkturbereinigung durch-
geflihrt, wenn bei laufendem Haushalt eine BIP-Revision er-
folgt, sondern diese als komplett konjunkturell klassifiziert.
Auf Basis der aktuellen Neuberechnung auch des Produk-
tionspotenzials mit dem Verfahren der Bundesregierung
wdlrde sich dagegen weiterhin eine relativ hohe rechne-
rische Konjunkturlast von 3% Mrd € ergeben. Beim im Ent-
wurf ausgewiesenen strukturellen Saldo fur die Schulden-
bremse werden aufRerdem die Nebenhaushalte nicht kon-
sistent berlcksichtigt. So bleibt einerseits der (im Kredit-
finanzierungsplan aufgefiihrte) spurbare Fehlbetrag des
einzubeziehenden Extrahaushalts Fluthilfefonds unbertick-
sichtigt (wahrend durch Rickholung von Mitteln aus dem
Fonds in den Bundeshaushalt der strukturelle Saldo verbes-
sert wird). Andererseits wird aber auch der vorfinanzie-
rungsbedingte hohe Uberschuss des neuen Kommunalin-
vestitionsfonds nicht einbezogen (wahrend die diesbezlg-
liche Belastung des Bundeshaushalts den ausgewiesenen
Struktursaldo verschlechtert).
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Bundeshaushalt
2016 und far
Finanzplan bis
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lockerung

gebote flr alle Pakete zusammen bereits auf
12 Mrd € belaufen, splrbare Zusatzeinnahmen
zur Folge haben. Diese sollen zwar grundsatz-
lich zur Starkung der Breitbandversorgung aus-
gegeben werden, doch konnten die Mittel teil-
weise erst in den Folgejahren abfliel3en. Risiken
fUr die Haushaltsplanung bestehen weiterhin im
Zusammenhang mit der makrodkonomischen
Entwicklung und mit der europaischen Staats-
schuldenkrise.

Mit dem Entwurf fur den Nachtragshaushalt be-
schloss das Bundeskabinett auch die Eckwerte
flr das Budget 2016 und fur den Finanzplan bis
2019. An der Leitlinie ausgeglichener Bundes-
haushalte (,schwarze Null*) wurde festgehal-
ten. Aufgrund der nunmehr gunstigeren ge-
samtwirtschaftlichen Projektion und deutlich
niedrigerer Zinserwartungen wurde der Kurs
damit aber merklich gelockert. Gegentber der
Planung vom Sommer 2014 wurden vor allem
die Ansatze fur die jahrlichen Zinsausgaben um
bis zu 9%> Mrd € gesenkt. Ferner wurde unter
anderem bereits im November 2014 ein Inves-
titionsprogramm mit insgesamt 10 Mrd € in den
Jahren 2016 bis 2018 angekindigt. Fur eine ein-
gehendere Analyse der mittelfristigen Haus-
haltspolitik des Bundes bleibt der fir Anfang Juli
geplante Kabinettsbeschluss mit wichtigen
Detailangaben abzuwarten. Allerdings erscheint
es vor dem Hintergrund der unterstellten sehr
gunstigen Rahmenbedingungen bis zum Jahr
2019 durchaus angemessen, Uberschisse ein-
zuplanen. Die anstehenden demografischen Be-
lastungen wie auch die allgemeinen Haushalts-
risiken sprechen dafur, Entlastungen gegenUber
den bisherigen Ansatzen nicht vollstandig zu
verplanen. Bei stabilen Uberschissen liegt es
auch nach den zuletzt erfolgten Ausgabenaus-
weitungen allerdings nahe, zusatzliche Haus-
haltsspielraume verstarkt fur Abgabensenkun-
gen zu reservieren. Neben der Kompensation
der kalten Progression, die fur die Jahre 2014
und 2015 jlngst vom Bundesfinanzminister an-
gekundigt wurde, ware dabei auch an den Ab-
bau des Solidaritatszuschlags zu denken.

Die Extrahaushalte des Bundes (ohne Bad
Banks) wiesen im ersten Quartal einen Uber-
schuss von 2% Mrd € aus, nach 3 Mrd € vor
Jahresfrist. Wie im Vorjahr verzeichneten die
Versorgungsrucklagen und die Postbeamtenver-
sorgungskasse jeweils ein moderates Plus. Uber-
dies wurden fur das ERP-Sondervermdgen wie
auch fur den Energie- und Klimafonds, der in
diesem Jahr bereits vorab einen letztlich zum
Defizitausgleich bestimmten Bundeszuschuss
erhalten hat, Uberschisse von jeweils 2 Mrd €
gemeldet. Auch beim 2009 zur Uberwindung
der schweren Wirtschaftskrise gebildeten Inves-
titions- und Tilgungsfonds kam es zu einem Plus
von Y2 Mrd €, was allerdings gegentber dem
Vorjahr eine Verschlechterung um 1%2 Mrd €
bedeutet: Wahrend damals der Uberschuss aus
dem Anteil an der Gewinnausschittung der
Bundesbank resultierte, grindete der positive
Saldo nunmehr offenbar aus einer beim Haus-
haltsabschluss vom Bund vorgenommenen Til-
gungszufihrung. Die AbflUsse aus dem Fluthilfe-
fonds blieben auch zum Jahresbeginn 2015
weiter verhalten. Allerdings durfte nicht zuletzt
die nun vom Bund geplante Ruckholung von %2
Mrd € im Zusammenhang mit dem Asylkompro-
miss im weiteren Jahresverlauf zu merklicheren
Auszahlungen beitragen. Dem steht freilich die
ebenfalls neu vorgesehene Dotierung des Kom-
munalinvestitionsfonds im Umfang von 372
Mrd € gegenUber. Insgesamt durften die Extra-
haushalte des Bundes das Jahr 2015 aber auch
wegen der weiterhin zu erwartenden positiven
Salden der Vorsorgertcklagen mit einem spur-
baren Uberschuss abschlieen.

Landerhaushalte™

Das Defizit in den Kernhaushalten der Lander
lag dank einer kraftigen Einnahmenentwicklung
bei moderaterem Ausgabenzuwachs mit nur
noch ¥2 Mrd € um 1% Mrd € unter dem Vor-
jahresniveau. Dabei war der Anstieg der Einnah-

15 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im Jahr 2014
wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts April 2015
kommentiert. Neuere Daten liegen noch nicht vor.
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Weiter gunstige
Entwicklung fir
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insgesamt, ...

.. aber einzelne
Ldnder weiterhin
vor betrdcht-
lichen Konsoli-
dierungs-
aufgaben

men um 4%% (32 Mrd €) nahezu ausschlief3-
lich auf das weiterhin dynamisch wachsende
Steueraufkommen (+ 5%%) zurlckzuflhren.
Der Zuwachs der Ausgaben um 2%2% (2 Mrd €)
wurde getrieben von den Zuweisungen an
offentliche Verwaltungen (+ 9% bzw. 2 Mrd €).
Aber auch der laufende Sachaufwand nahm
deutlich zu (+ 5%%). Die Personalausgaben
wuchsen — trotz des anhaltenden Auftriebs bei
den Versorgungsleistungen — verhalten, wah-
rend die Investitionsausgaben stagnierten und
die Zinsausgaben ihren Abwartstrend fortsetz-
ten (= 8%2%).

Angesichts einer nun besser eingeschatzten ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung bei gleichzei-
tig aulBerst niedrigen Zinsen konnte sich die
Lage der Landerhaushalte im laufenden Jahr
etwas gunstiger darstellen als zuvor erwartet.
So rechnet die jlingste Steuerschatzung (bei
Ausblendung der Gemeindesteuern der Stadt-
staaten) fr das Jahr 2015 mit Mehreinnahmen
von 3 Mrd € flr die Lander im Vergleich zum
Stand im Herbst vergangenen Jahres. Insgesamt
kénnte sich damit der Finanzierungssaldo im
laufenden Jahr und auch danach noch verbes-
sern. Am Ende durfte sich dabei auch die zu-
nehmende Unterstitzung durch Finanzmittel
des Bundes flr Investitionen, Bildung (v.a.
Ubernahme des Landeranteils beim Bafog), For-
schung, Kindertagesbetreuung und Sozialleis-
tungen (etwa fUr Asylbewerber) auswirken, die
auch die Lander entlastet, indem etwa hier-
durch der aus eigenen Mitteln zu bestreitende
Zuweisungsbedarf fur die Gemeinden reduziert
wird.

Wahrend die Lander insgesamt damit gute Aus-
sichten haben, die Vorgaben der im Grund-
gesetz verankerten Schuldenbremse ab dem
Jahr 2020 sicher einzuhalten, mussen einzelne
Lander dazu immer noch betrachtliche Konsoli-
dierungsaufgaben bewaltigen. Zwar durften
alle finf Konsolidierungshilfelander die verein-
barten Defizitabbaupfade im Jahr 2014 mit
Sicherheitsabstanden eingehalten haben. Aller-
dings scheinen die Konsolidierungsfortschritte,
trotz des glnstigen Umfelds mit sehr niedrigen

Deutsche Bundesbank

Finanzen der
Deutschen Rentenversicherung

Mrd €, vierteljahrlich

72
log. MaRstab
70
Einnahmen
68
66
64
Ausgaben
62
lin. MaRstab
Uberschuss (+) bzw. Defizit (-) +6
+4
I I )
I 0
-2
2012 2013 2014 2015

Quelle: Deutsche Rentenversicherung Bund.
Deutsche Bundesbank

Zinsen, teilweise ins Stocken zu geraten. So ist
etwa in Bremen ausweislich des jungsten Kon-
solidierungsberichts das hohe strukturelle
Defizit wieder splrbar angestiegen.'® Fir die
neuen Lander wiederum gilt es zu berlcksich-
tigen, dass die derzeit noch umfangreichen
Sonderbedarfs-Bundeserganzungszuweisungen
bis zum Jahr 2020 schrittweise entfallen wer-
den. Insgesamt ist es weiterhin in zahlreichen
Landern wichtig, bei den Konsolidierungsbemu-
hungen nicht nachzulassen. Sofern die struktu-
relle Haushaltslage einzelner Lander deutlich
ungunstiger ist als bei der Mehrzahl, besteht die
Gefahr, dass von der Mehrheit gewdlnschte
Steuersenkungen zu Schwierigkeiten bei der
Einhaltung der Schuldenregel fuhren. Gelegent-
lich geforderte erganzende Hilfen der bundes-
staatlichen Gemeinschaft fur Lander mit anhal-
tenden strukturellen Defiziten im Rahmen einer

16 Siehe Bericht der Freien Hansestadt Bremen vom April
2015 zur Umsetzung des Sanierungsprogramms 2012/2016
und die Pressemitteilung der Bremer Senatorin fir Finanzen
vom 28. April 2015.
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Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit

Mrd €, vierteljahrlich
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Foderalismusreform waren nicht naheliegend,
solange diese Lander nicht nachweislich ihre
eigenen Handlungsmaglichkeiten ausgeschopft
haben. Eine gewisse Ausweitung der Lander-
steuerautonomie wurde den entsprechenden
Handlungsspielraum vergrofsern und zugleich
die an anderer Stelle vielfach betonte haushalts-
politische Eigenverantwortung der Lander an-
gemessen reflektieren."”

0l Sozialversicherungen'

Rentenversicherung

Im ersten Quartal 2015 verzeichnete die gesetz-
liche Rentenversicherung ein Defizit von 2%
Mrd €. GegenUber dem Vorjahr hat sich das
Finanzergebnis damit um 2 Mrd € verschlech-
tert. Die Ausgaben wuchsen vor allem aufgrund
der Leistungsausweitungen durch das Renten-
paket (insbesondere ,Mutterrente” und ab-
schlagsfreie Rente ab 63 Jahren) mit fast 6%
aulSerst kraftig. Die Einnahmen sind mit knapp
3% zwar trotz der Senkung des Beitragssatzes
von 18,9% auf 18,7% noch vergleichsweise
stark gestiegen.'® Der Zuwachs blieb aber doch
deutlich hinter dem der Ausgaben zuruck.

Zur Jahresmitte werden die Renten im Westen
um 2,1% und im Osten um 2,5% angehoben.
Durch die Revision der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen fallt die Anpassung um
etwa 1 Prozentpunkt niedriger aus. Insbeson-
dere durch die Einbeziehung von Beschaftigten
in Behindertenwerkstatten werden die Brutto-
I6hne und -gehalter je Arbeitnehmer nunmehr
niedriger ausgewiesen. Bei der Ermittlung des
Rentenanpassungssatzes wird jedoch nicht um
solche revisionsbedingten ,Springe” korrigiert.
Im Ergebnis werden dadurch bei der Berech-
nung des Anpassungssatzes die nunmehr nied-
rigeren Durchschnittsentgelte im Jahr 2014 in
Relation zum nicht verminderten, alten Wert fir
das Jahr 2013 gesetzt. Da die Renten aber
grundsatzlich den — von der Revision unberUhr-
ten — beitragspflichtigen Einkommen der Ren-
tenversicherten folgen, wird es im Jahr 2016 zu
einer Korrektur und damit einer entsprechend
starkeren Rentenanpassung kommen.

17 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Zur Reform der fode-
ralen Finanzbeziehungen, Monatsbericht, September 2014,
S. 35ff.

18 Die Finanzentwicklung der gesetzlichen Krankenver-
sicherung und der sozialen Pflegeversicherung im Jahr 2014
wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts Marz 2015
kommentiert. Neuere Daten liegen noch nicht vor.

19 Die Beitragssatzsenkung lasst die Wachstumsrate flr
sich genommen um fast 1 Prozentpunkt niedriger ausfallen.
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Nochmalige
Beitragssatz-
senkung
zeichnet sich ab

Weitere Verbes-
serung der BA-
Finanzen im
ersten Quartal ...

Fur das Gesamtjahr zeichnen sich nach dem
Uberschuss von gut 3 Mrd € im Jahr 2014 zwar
eine erhebliche Verschlechterung des Finanzie-
rungssaldos und letztlich ein Defizit ab. Den-
noch durften sich die Rucklagen nicht, wie bei
der Festsetzung des Beitragssatzes gemals den
gesetzlichen Vorgaben eigentlich angestrebt,
auf nicht mehr als eineinhalb Monatsausgaben
verringern. Falls die glnstige Beschaftigungs-
und Entgeltentwicklung weiter anhalt, ist nicht
auszuschlieSen, dass bei unverandertem Bei-
tragssatz und trotz der Mehrausgaben aufgrund
des Rentenpakets sowie der zu erwartenden
kraftigen Rentenanpassung Mitte des kommen-
den Jahres die Obergrenze fur die finanziellen
Rucklagen auch Ende 2016 noch uberschritten
wird. In diesem Fall ware der Beitragssatz im
kommenden Jahr ungeachtet des ohnehin
erwarteten Defizits noch einmal zu senken.

Bundesagentur fur Arbeit

Im ersten Quartal des laufenden Jahres hat sich
das Defizit der Bundesagentur fUr Arbeit (BA)
gegenuber dem gleichen Zeitraum des Vorjah-
res auf knapp %2 Mrd € halbiert. Anhaltend kraf-
tigen Beitragszuwachsen von gut 4% und noch
etwas starker wachsenden Verwaltungskosten-
erstattungen standen insbesondere Rickgange
bei den Ausgaben fir das Arbeitslosengeld |
und die allmahlich auslaufende Altersteilzeit-
forderung gegendber. In der Summe stiegen die
Einnahmen um gut 4%2%, wahrend die Aus-
gaben um 1% sanken.

Deutsche Bundesbank

Die auferst glnstige Entwicklung am Arbeits-
markt fUhrt zu geringeren Ausgaben fur Lohn-
ersatzleistungen, wie dem Arbeitslosen-, dem
Kurzarbeiter- oder auch dem Insolvenzgeld, und
erleichtert Minderausgaben bei den MalSnah-
men der aktiven Arbeitsmarktpolitik. Gleichzei-
tig setzt sich das Wachstum der Beitragseinnah-
men auf hohem Niveau fort. Vor diesem Hinter-
grund zeichnet sich ein deutlich gréRerer Uber-
schuss als im Vorjahr ab (172 Mrd €, ohne
Versorgungsfonds). Sollte sich die glinstige Ent-
wicklung fortsetzen, wird die BA in den kom-
menden Jahren merkliche Rlcklagen als finan-
zielles Polster fur schlechtere Jahre aufbauen.
Unter den aktuell guten Arbeitsmarktbedingun-
gen erscheint ein Reserveaufbau durchaus an-
gezeigt. Grundsatzlich sollte die anhaltend gute
Arbeitsmarktlage nicht den Blick daflr verstel-
len, dass der Haushalt der BA von Abschwin-
gen am Arbeitsmarkt starker als die die Finan-
zen anderer Sozialversicherungszweige betrof-
fen ist und etwaige Reserven somit schneller
aufgezehrt sind. Eine Senkung des Beitragssat-
zes (von derzeit 3,0%) wdurde voraussetzen,
dass sich die aktuelle Arbeitsmarktsituation und
die Zahl der ArbeitslosengeldI-Empfanger als
neue strukturelle Normallage erweisen.29

20 Vgl. ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank, Zur Entwick-
lung der arbeitsmarktbedingten Staatsausgaben in Deutsch-
land, Monatsbericht, April 2015, S. 26f.
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