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2014 Staats-
haushalt wohl
weiter praktisch
ausgeglichen
und ...

... Schulden-
quote deutlich
riickldaufig

Einnahmen- und
Ausgabenquote
kénnten weit-
gehend stabil
bleiben

1 Offentliche Finanzen”

B Staatlicher Gesamthaushalt

Der staatliche Gesamthaushalt hat in den ver-
gangenen beiden Jahren praktisch ausgegli-
chen abgeschlossen, und fur 2014 wird sich an
diesem Bild aus heutiger Sicht wenig andern.
Einerseits durften unter anderem die anzie-
hende Konjunktur, die glnstigen Finanzie-
rungsbedingungen und der hohere Bundes-
bankgewinn im Vergleich zu 2013 zu Entlastun-
gen fUhren. Andererseits schlagen insbeson-
dere die verschiedenen Ausgabenprogramme,
die nach der Bundestagswahl auf den Weg
gebracht wurden, belastend zu Buche. In struk-
tureller Betrachtung durfte der Haushalt eben-
falls mehr oder weniger ausgeglichen sein. Die
Schuldenquote sank bis Ende des vergangenen
Jahres auf 78,4% (Ende 2012: 81,0%), und flr
2014 ist ein weiterer deutlicher Rickgang auf
eine Grofsenordnung von etwa 75% zu erwar-
ten. Bei einem zumindest annahernd ausgegli-
chenen Staatshaushalt spielt daflir das Wachs-
tum des nominalen Bruttoinlandsprodukts (BIP)
im Nenner der Quote eine wesentliche Rolle.
Hinzu kommt der voraussichtliche weitere Ab-
bau der Verbindlichkeiten im Gefolge der Ver-
wertung von Forderungen der staatlichen Bad
Banks. Gebremst wird der Rickgang dagegen
durch die vorgesehenen Leistungen im Rahmen
der fiskalischen EWU-Hilfsmechanismen, die
aber deutlich geringer ausfallen als in den Vor-
jahren.?

Die Einnahmenquote kdnnte sich im laufenden
Jahr wenig andern. Insbesondere wird der Fis-
cal drag? durch Entlastungen bei der Einkom-
mensteuer zum Teil kompensiert. Auch die Aus-
gabenquote kénnte trotz der verschiedenen
neuen Ausgabenprogramme — vor allem in den
Bereichen Rente, Verkehrsinfrastruktur, Kinder-
betreuung, Bildung und Forschung — weitge-
hend unverandert bleiben. Zum einen werden
diese Mafsnahmen im laufenden Jahr zunachst
nur zum Teil wirksam. Zum anderen drickt die
Konjunkturentwicklung die Ausgabenquote vor

allem durch das Wachstum des nominalen BIP
im Nenner. Hinzu kommt ein Ruckgang der
Zinsausgabenquote, da sowohl die durch-
schnittliche Verzinsung der Staatsverschuldung
als auch die Schuldenquote aus heutiger Sicht
sinken werden.

Auch im kommenden Jahr kénnte sich die Ent-
wicklung mit einem etwa ausgeglichenen
Staatshaushalt und einer zurtckgehenden
Schuldenquote fortsetzen. So durften eine
positive Konjunkturentwicklung die Staats-
finanzen zunehmend beglnstigen und nicht
zuletzt mit einer rucklaufigen Schuldenquote
auch die Zinsausgabenquote nochmals sinken.
Diesen Entlastungsfaktoren stehen aber wach-
sende Belastungen aus den jlngsten Ausga-
benprogrammen gegenUber. AufSerdem ist zu
erwarten, dass die Beitragssatze zur gesetz-
lichen Krankenversicherung — bei unverminder-
ter Ausgabendynamik, aber hohen Ricklagen —
vorubergehend etwas sinken. Auch konnten
bei der gesetzlichen Rentenversicherung die
Anpassungsregeln zur Einhaltung der Ruck-
lagenobergrenze eine Absenkung des Beitrags-
satzes vorgeben — wobei der spatere Wieder-
anhebungsbedarf allerdings ebenso wie bei der
Krankenversicherung absehbar ist.

Die Bundesregierung hat im April ihr aktualisier-
tes Stabilitatsprogramm flr die Jahre 2014 bis

* Der Analyse im Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt”
liegen die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR)
und die Maastricht-Kennzahlen auf Basis des derzeit noch
gultigen Europdischen Systems Volkswirtschaftlicher Ge-
samtrechnungen (ESVG) 1995, das ab September 2014
durch den revidierten Standard ESVG 2010 abgel6st wird,
zugrunde. Anschliefend wird Uber die Haushalte der
Gebietskorperschaften und Sozialversicherungszweige auf
Basis der finanzstatistischen (prinzipiell haushaltsmafigen)
Abgrenzung berichtet.

1 Grundséatzliche Haushaltsrisiken bestehen nicht zuletzt
vor dem Hintergrund der Unsicherheiten im europaischen
und globalen Umfeld.

2 Der Begriff umfasst hier (positiv) die Aufkommenswir-
kung der Einkommensteuerprogression und (negativ) den
Effekt der weitgehenden Preisunabhangigkeit der speziel-
len Verbrauchsteuern.

Auch 2015 aus
heutiger Sicht
wenig Anderung
des Saldos und
weiter sinkende
Schuldenquote
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Eckwerte des aktualisierten Stabilitatsprogramms der Bundesregierung

Position

Wachstum des realen BIP (in %)
Stabilitatsprogramm April 2014
Stabilitatsprogramm April 2013

Staatlicher Finanzierungssaldo (in % des BIP)
Stabilitdtsprogramm April 2014
Stabilitdtsprogramm April 2013

Struktureller Finanzierungssaldo (in % des BIP)
Stabilitatsprogramm April 2014
Stabilitdtsprogramm April 2013

Schuldenstand (in % des BIP)
Stabilitdtsprogramm April 2014
Stabilitdtsprogramm April 2013

Quelle: Bundesministerium der Finanzen.
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2018 vorgelegt.? Die dort in Aussicht gestellte
Entwicklung erscheint aus heutiger Sicht erreich-
bar, und es ist zu begruf3en, dass die europai-
schen Regeln bezlglich des strukturellen Finan-
zierungssaldos und des Abbaus der Schulden-
quote mit einer Sicherheitsmarge eingehalten
werden sollen. So soll der gesamtstaatliche
Haushalt weiter ausgeglichen bleiben und ab
2017 ein Uberschuss von %% des BIP erreicht
werden.? Die Schuldenquote sinkt bis Ende
2018 deutlich auf 65%. Das mittelfristige Haus-
haltsziel einer strukturellen gesamtstaatlichen
Defizitquote von maximal 0,5% des BIP soll
durchgehend mit einem Abstand von etwa 1
Prozentpunkt eingehalten werden. Dahinter ver-
birgt sich allerdings auch ein weiterer Riickgang
der Zinslasten. Die gesamtstaatliche Finanzpoli-
tik wird insgesamt gesehen im Zeitverlauf gelo-
ckert, wenn zu deren Beurteilung auf den kon-
junkturbereinigten Primarsaldo (ohne Zinsausga-
ben) abgestellt wird. Von Bedeutung sind hierfur
nicht zuletzt die verschiedenen ausgaben-
erhéhenden Malinahmen der Bundesregierung.
Diese werden nur teilweise durch Mehreinnah-
men aus dem Fiscal drag und Sozialabgabener-
hohungen sowie einer wohl an anderen Stellen
als eher sparsam unterstellten Ausgabenpolitik
(u.a. im Personalbereich) kompensiert.

Der im Stabilitatsprogramm vorgesehene struk-
turelle Uberschuss von %% des BIP resultiert
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auch aus der Einschatzung, dass der Konjunk-
tureinfluss im laufenden Jahr spurbar ungulnstig
ist und bis 2017 im negativen Bereich bleibt.
Dies ergibt sich aus dem im Rahmen der euro-
paischen Haushaltsiberwachung genutzten
Konjunkturbereinigungsverfahren. Allerdings
spricht der aktuelle gesamtwirtschaftliche
Datenkranz alles in allem dafur, dass die kon-
junkturelle Lage in Deutschland nicht unglns-
tig ist. Bei der von der Regierung zugrunde ge-
legten gesamtwirtschaftlichen Projektion wa-
ren Uber den Prognosezeitraum eher positive
Konjunktureinflisse zu veranschlagen. Die im
Stabilitatsprogramm in Aussicht gestellte unbe-
reinigte Finanzentwicklung mit einem ausgegli-
chenen Saldo beziehungsweise leichten Uber-
schiissen wirde damit auch die glinstigen Kon-
junktureinflisse reflektieren, und die struktu-

3 Im Rahmen der européischen Haushaltstiberwachung
sind von den EU-Mitgliedslandern jahrlich im April Stabili-
tats- oder Konvergenzprogramme vorzulegen. Wie in den
vergangenen Jahren liegt dem Programm die gesamtwirt-
schaftliche Projektion der Bundesregierung vom Jahresan-
fang zugrunde. Mitte April wurde diese Projektion aktuali-
siert, und Anfang Mai wurde auf dieser Basis eine revidierte
offizielle Steuerschatzung vorgelegt (vgl. S. 78). Fur die
Fiskalprojektion insgesamt ergibt sich aus diesen neuen
Informationen aber nur ein recht begrenzter Anpassungs-
bedarf.

4 Fur den Projektionszeitraum werden nur Werte im Ver-
haltnis zum BIP ausgewiesen, die auf %2 gerundet sind. Die
Analyse wird hierdurch erschwert.
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Strukturelle Lage
erscheint zu
gunstig ein-
geschdtzt
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Zur Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen im Euro-Gebiet

Staatliche Defizitquote 2013 in der EWU
spurbar gesunken, Schuldenquote
jedoch weiter gestiegen

Eurostat hat Ende April Angaben zu den
staatlichen Defiziten und Schuldenstanden
der EU-Mitgliedslander im Rahmen des
europaischen Haushaltstiberwachungsver-
fahrens veroffentlicht. Demnach ging die
Defizitquote im Euro-Raum im vergangenen
Jahr von 3,7% auf 3,0% zuruick. Dies wurde
vor dem Hintergrund einer ungunstigen
konjunkturellen Entwicklung erreicht. Um
konjunkturelle Effekte bereinigt, belief sich
die Verbesserung gemals der Europaischen
Kommission auf etwa 1 Prozentpunkt. Sie
erfolgte dabei zu gleichen Teilen Uber die
Einnahmen- und Ausgabenseite, wobei die
konjunkturbereinigte Ausgabenquote auch
davon profitierte, dass temporare Ausgaben
zur Stltzung des Bankensektors um 0,3
Prozentpunkte geringer ausfielen als im
Vorjahr. Die Schuldenquote stieg dagegen
auch 2013 noch weiter merklich von 92,7%
auf 95,0%."

2014 weiterer, aber moderater Defizit-
abbau bei immer noch steigender
Schuldenquote

Fir das laufende Jahr erwartet die Europai-
sche Kommission im Euro-Raum gemafs
ihrer Fruhjahrsprognose einen weiteren
Rickgang des Defizits auf 2,5% des Brutto-
inlandsprodukts (BIP). Die Entwicklung wird
dabei aber nunmehr durch einen positiven
Konjunktureinfluss beglnstigt, und tempo-
rare Effekte spielen kaum noch eine Rolle,
sodass die strukturelle Verbesserung nur
Y% des BIP betragt. Fur das Jahr 2015 pro-
gnostiziert die Europaische Kommission
trotz einer dann etwas deutlicheren kon-
junkturellen Belebung nur noch einen gerin-
gen Ruckgang der Defizitquote (auf 2,3%),
was in struktureller Betrachtung eine fiska-
lische Lockerung bedeuten wurde. Dabei
sind jedoch wegen derzeit noch nicht aus-

reichend spezifizierter Planungen nicht alle
der in den nationalen Stabilitatsprogram-
men vorgesehenen Mafnahmen berlck-
sichtigt. Fur die Schuldenquote wird fur
2014 ein weiterer Anstieg auf 96,0% er-
wartet. Im Jahr 2015 soll sie — erstmals seit
2007 — wieder leicht auf 95,4% sinken.

Auch fur Lander, die den Referenzwert
fur die Defizitquote einhalten, meist
weiterer Konsolidierungsbedarf

Nur wenige EWU-Staaten — Deutschland,
Estland, Finnland, Italien, Lettland und Lu-
xemburg — befinden sich gegenwartig nicht
im Verfahren wegen eines Ubermafsigen
Defizits. Belgien, Malta, die Niederlande,
Osterreich und die Slowakei haben den Re-
ferenzwert fur die Defizitquote 2013 wieder
eingehalten.? Nun ist zu prufen, ob sie die
Voraussetzungen erfullen, um aus dem Ver-
fahren entlassen zu werden, insbesondere
ob der Referenzwert fur die Defizitquote
dauerhaft eingehalten wird und die Schul-
denquote hinreichend riicklaufig ist. Aber
auch wenn ein Mitgliedstaat aus dem Defi-
zitverfahren entlassen wird oder bereits
jetzt kein Ubermafiges Defizit mehr auf-
weist, ist der Konsolidierungsprozess noch
nicht beendet. Vielmehr gilt es fr die meis-
ten dieser Lander, die Mindestanforderung
eines (annahernd) strukturell — also ohne
den Einfluss der Konjunktur und einmaliger
Mafsnahmen — ausgeglichenen Haushalts
zu erreichen.® Die Unterzeichner des Fiskal-

1 Die hier verwendeten Angaben der Europaischen
Kommission zum Schuldenstand, enthalten —im Unter-
schied zu denjenigen im Rahmen der Notifikation —
auch die Kreditvergaben zwischen Euro-Staaten.

2 Eurostat aufSerte jedoch einen Vorbehalt gegentiber
den von den Niederlanden gemeldeten Daten auf-
grund von Unsicherheiten in Bezug auf die statistische
Auswirkung der staatlichen Interventionen bei der Ver-
staatlichung und Restrukturierung der SNS Reaal im
Jahr 2013. Hier erfolgt derzeit eine Klarung mit den
niederlandischen Statistikbehorden.

3 AulBerdem muss die Schuldenquote, sofern sie Uiber
60% liegt, zUgig auf diesen Referenzwert zurlickge-
fuhrt werden.



vertrages mussen diese Vorgabe auch in
ihren jeweiligen nationalen Gesetzgebun-
gen verankern. Mit den im Jahr 2011 verein-
barten Verordnungen des ,Sixpack”, sollte
zudem auf eine striktere Regeleinhaltung
und Bindungswirkung des praventiven Arms
des Stabilitats- und Wachstumspakts hinge-
wirkt werden. So sind unter anderem Sank-
tionsmoglichkeiten (verzinsliche Einlagen)
geschaffen worden, wenn das strukturelle
Haushaltsziel verfehlt wird und die jahrliche
Verbesserung des strukturellen Saldos deut-
lich hinter der Vorgabe von grundsatzlich
0,5% des BIP zurtickbleibt. Fir das laufende
Jahr werden in vielen Fallen trotz Verfehlun-
gen der strukturellen Haushaltsziele sehr
geringe Verbesserungen und teilweise so-
gar wieder Verschlechterungen des struktu-
rellen Saldos prognostiziert. Hier ist die
Europaische Kommission (und der Ecofin-
Rat) gefordert, die neuen Verfahren strin-
gent anzuwenden, um den reformierten
praventiven Arm zu starken und langfristig
tragfahige Haushalte abzusichern. Fir Lan-
der mit hohen Schuldenquoten ware das
Abweichen von der gemeinsam abge-
stimmten Vorgabe strukturell ausgegliche-
ner Haushalte besonders kritisch.

Immer noch viele Mitgliedstaaten
im Defizitverfahren

Den Landern im Defizitverfahren, die im
Jahr 2013 noch Defizitquoten Uber 3% auf-
wiesen, wurden Korrekturfristen bis 2015
(Frankreich, Irland, Portugal, Slowenien)
oder 2016 (Griechenland, Spanien, Zypern)
eingeraumt. Gemafs den aktualisierten Sta-
bilitatsprogrammen, in denen die Regierun-
gen ihre fiskalischen Planungen fir die
kommenden Jahre darlegen, soll zwar in
allen Landern eine fristgerechte Korrektur
gelingen. Die Prognose der Europaischen
Kommission zeigt aber auf, dass dies — mit
Ausnahme von Griechenland und Portu-
gal — ohne zusatzliche Malinahmen® wohl
nicht zu erwarten ist, und es wird eine deut-
lich nachlassende Konsolidierung ausgewie-
sen. Slowenien wurde demnach die Defizit-
grenze 2015 sehr knapp und Frankreich
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deutlicher verfehlen — obwohl die Frist fur
beide Lander erst 2013 um zwei Jahre ver-
langert worden war. Auch Irland wuirde
ohne weitere Malinahmen den Referenz-
wert fUr die Defizitquote 2015 noch deut-
lich Uberschreiten. Die Korrekturfrist 2016
liegt jenseits des Prognosezeitraums der
Europaischen Kommission, aber flr Zypern
und Spanien werden fur 2015 immer noch
sehr hohe Defizitquoten ausgewiesen.

Europaische Kommission verantwortlich
flr stringente Anwendung der Defizit-
verfahren

Im Rahmen des Europaischen Semesters ist
von der Europaischen Kommission nun kri-
tisch zu prifen, ob den Stabilitatsprogram-
men belastbare Planungen zugrunde liegen.
Zudem ist im Defizitverfahren zu untersu-
chen, ob die geforderten Zwischenziele er-
reicht wurden oder die Verfahren zu ver-
scharfen sind.® Zentral ist dabei im Defizit-
verfahren grundsatzlich die Verbesserung
des strukturellen Saldos, wobei die diesbe-
zUgliche Vorgabe von Frankreich und Slo-
wenien klar verfehlt wurde. Allerdings hat
man sich in den europaischen Gremien da-
rauf verstandigt, zusatzliche Aspekte zu be-
rlcksichtigen. So soll unter anderem um
Prognosefehler bereinigt werden. Dabei
kann eine Verfehlung der strukturellen Ver-
besserung entschuldigt werden, wenn sie
darauf zurlickzufihren ist, dass das Poten-
zialwachstum und/oder das Einnahmen-
wachstum (bereinigt um Rechtsanderungen
und Konjunktureinfliisse) zum Beurteilungs-
zeitpunkt geringer eingeschatzt werden als
zum (fruheren) Empfehlungszeitpunkt. Da-
rlber hinaus ist ein Exkulpieren auch dann
moglich, wenn sich das Volumen der ergrif-
fenen Mafsnahmen auf den Umfang der in
den Empfehlungen enthaltenen Konsolidie-
rungserfordernisse aufsummiert.

4 Fir Programmlander weicht die Europaische Kom-
mission von dem grundsatzlichen Vorgehen bei der
Prognose ab und berucksichtigt nicht nur die bereits
beschlossenen Mafsnahmen.

5 Fur Programmlander gelten besondere Prozeduren.
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Es mag zunachst plausibel erscheinen, Ziel-
verfehlungen, die nicht unmittelbar auf Re-
gierungshandeln zurlckzufihren sind, un-
berlcksichtigt zu lassen. Allerdings ist es
das grundsatzliche Ziel der Regeln, die Trag-
fahigkeit der Staatsfinanzen sicherzustellen.
Diese verschlechtert sich aber auch dann,
wenn Belastungen unerwartet entstanden
sind, und die angestrebte Senkung der
Schuldenquote wird auch dann verfehlt. Im
Hinblick auf eine effektive Regelbindung ist
zudem kritisch, dass das geanderte Verfah-
ren inzwischen aufserst komplex und die
Beurteilung daher kaum nachzuvollziehen
ist. Das Verfahren setzt dabei Anreize zu
optimistischen Prognosen beziehungsweise
einer optimistischen Veranschlagung der
Finanzwirkung von PolitikmafSnahmen,
wenn das Ziel verfolgt wird, eine zeitnahe
durchgreifende Konsolidierung zu vermei-
den. Liegt der Korrekturempfehlung im De-
fizitverfahren beispielsweise eine zu opti-
mistische Einnahmenentwicklung zugrunde,
so konnen Zielverfehlungen im weiteren
Verlauf eher exkulpiert werden. Im Verfah-
ren besteht des Weiteren auch erheblicher
Ad-hoc-Entscheidungsspielraum. Es kommt
insgesamt in grofsem Mafe auf die Ein-
schatzung der Europaischen Kommission
an, deren Rolle durch die Reform der Re-
geln gestarkt wurde.® Dabei erscheint aller-
dings nicht zuletzt angesichts der vielfach
sehr hohen Schuldenquoten bei der Nut-
zung von Spielraumen Zurlickhaltung gebo-
ten. Die auch langerfristig relevante Bin-
dungswirkung droht zunehmend bescha-
digt zu werden, wenn regelmafSig zu ge-
ringe Defizitrickfihrungen exkulpiert und
Aufschiibe gewahrt werden. So ist gerade
auch die unzureichende Umsetzung der Fis-
kalregeln vor der Krise als eine Fehlentwick-
lung anzusehen, die in einigen Fallen mit
zum Entstehen der Schuldenkrise beigetra-
gen hat.

Der reformierte Stabilitats- und Wachstums-
pakt zielt nicht zuletzt vor diesem Hinter-
grund auch direkt auf die Verringerung
Ubermafiger Schuldenquoten. So besteht
die Verpflichtung, den Abstand zur

609%-Grenze durchschnittlich jahrlich um
ein Zwanzigstel zu verringern, bis der Refe-
renzwert erreicht ist. Allerdings ist auch hier
ein komplexes Verfahren festgelegt wor-
den, das keine unmittelbare Beurteilung da-
rlber erlaubt, ob die Vorgabe von einem
Land eingehalten wird oder nicht. So ist die
jahresdurchschnittliche Veranderung im
Zeitraum der vergangenen drei Jahre oder
alternativ in dem Zeitraum, der vom vergan-
genen, dem aktuellen und dem folgenden
Jahr gebildet wird, mafsgeblich, und es kon-
nen fallweise der Einfluss der Konjunktur,
aber auch andere besondere Faktoren be-
rucksichtigt werden.” Der Referenzwert fur
die Schuldenquote von 60% durfte 2014
nur von Estland, Lettland, Luxemburg, der
Slowakei und Finnland eingehalten werden.
In den meisten Landern erhoht sich die
Schuldenquote gemals der Kommissions-
schatzung auch im Jahr 2014 noch, dies
andert sich erst 2015.

Mit den Reformen am fiskalischen Regel-
werk — nicht zuletzt durch das , Sixpack” —
war grundsatzlich Raum fur Verbesserun-
gen geschaffen worden. Hierzu zahlen etwa
die starkere nationale Verankerung europai-
scher Vorgaben und die etwas grofsere Be-
deutung der Schuldenquote. Allerdings
deuten bisherige Erfahrungen mit der An-
wendung darauf hin, dass die Verfahren in
starkem Malfse verkompliziert und die Re-
geln unklarer werden sowie der Spielraum
fur Ad-hoc-Entscheidungen zunimmt. Da-

6 Hierbei ist auch die Schatzung von Produktions-
licken von Bedeutung, da sie die Grundlage fur die
Messung des Einflusses der Konjunktur auf die Staats-
finanzen bilden. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die Wir-
kung verzerrter Potenzialschatzungen im Rahmen von
Fiskalregeln, Monatsbericht, April 2014, S. 35ff. Aller-
dings variiert i.d.R. die Veranderung des strukturellen
Saldos bei verschiedenen Methoden weniger als das
Niveau.

7 Aufgrund einer Ubergangsregelung gelten diese Be-
stimmungen fur diejenigen Lander, die sich zum Zeit-
punkt der Regelfestlegung im November 2011 im De-
fizitverfahren befanden, erst drei Jahre nach Beendi-
gung jenes Defizitverfahrens. Bis dahin gelten beson-
dere Bestimmungen, die gewahrleisten sollen, dass am
Ende der Ubergangsperiode eine Haushaltsposition
erreicht ist, die mit dem operationalisierten Schulden-
kriterium kompatibel ist.
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Prognose und Planung fir die 6ffentlichen Finanzen der EWU-Lander

Stabilitatsprogramme ), Frist fur

Frihjahrsprognose der Europdischen Kommission, Mai 2014 April/Mai 2014 Korrektur

Haushaltssaldo in % des BIP Staatsschulden in % des BIP Haushaltssaldo in % des BIP ?neéésﬁlijgb:r:_
Land 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2014 2015 2016 Defizits
Belgien - 2,6 -2,6 -2.8 101,5 101,7 101,5 -2, -1,4 -04 2013
Deutschland 0,0 0,0 -0,1 78,4 76,0 73,6 0 0 0 =
Estland - 02 -0,5 -0,6 10,0 9,8 9,6 -0,7 =05 -04 =
Finnland - 2,1 =23 -1,3 57,0 59,9 61,2 -2,0 =11 -0,5 =
Frankreich — 43 -39 —-3,4 93,5 95,6 96,6 -38 -3,0 -2.2 2015
Griechenland -12,7 -1,6 -1,0 175,1 177,2 172,4 . . . 2016
Irland - 72 -4,8 —4,2 123,7 121,0 120,4 -4,8 -3,0 =22 2015
Italien - 30 -2,6 =22 132,6 135,2 133,9 -2,6 -1,8 -0,9 =
Lettland - 1,0 -1,0 =11 38,1 39,5 33,4 -1,0 -0,8 -0,7 =
Luxemburg 0,1 -0,2 -1,4 23,1 23,4 25,5 0,1 -0,5 0,2 =
Malta - 28 =25 =25 73,0 72,5 711 -2,1 -1,6 -0,7 2014
Niederlande - 25 -28 -1,8 73,5 73,8 73,4 -29 -2,1 -1,9 2014
Osterreich - 15 -2,8 -1,5 74,5 80,3 79,2 =27 -1,4 -0,7 2013
Portugal - 49 -4,0 -25 129,0 126,7 124,8 -4,0 =25 -1,5 2015
Slowakei - 28 -29 -2,8 55,4 56,3 57,8 -2.8 -2.8 -2,0 2013
Slowenien -14,7 -4,3 -3,1 71,7 80,4 81,3 -4, -24 -1,5 2015
Spanien - 71 -5,6 -6,1 93,9 100,2 103,8 =55 —4,2 -28 2016
Zypern - 54 =058 -6,1 111,8 122,2 126,4 . . 2016
Euro-Raum - 3,0 -25 -23 95,0 96,0 95,4 -

Quelle: Europaische Kommission. 1 Unterliegt ein Mitgliedstaat einem makrodkonomischen Anpassungsprogramm, so ist er

nicht verpflichtet, ein Stabilitatsprogramm vorzulegen.
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mit Regeln fur die Finanzpolitik die notwen-
dige Bindungswirkung erhalten, sollten sie
dagegen transparent und auch fir die Of-
fentlichkeit nachvollziehbar sein. Eine ge-
wisse Klarheit und Einfachheit erscheint da-
her unverzichtbar, auch wenn dadurch nicht
jeder speziellen Situation Rechnung getra-
gen werden kann.

Troika bescheinigt, dass Programm-
lander weitgehend auf Kurs sind

Spanien, Irland und jungst auch Portugal
(vorbehaltlich der Annahme des letzten
Prufberichts durch die Troika) konnten ihre
Hilfsprogramme beenden. Zwar unterliegen
sie weiterhin einer besonderen halbjahr-
lichen Uberprifung, solange nicht drei Vier-
tel der Hilfskredite zurlickgezahlt sind, aber
es werden keine gesonderten Zielvorgaben
(abgesehen von denen im Defizitverfahren)
mehr gemacht. Fur diese Lander ist es nun
von entscheidender Bedeutung, dass sie
den Weg nachhaltiger Haushaltskonsolidie-
rung konsequent weiterverfolgen, ihre be-
sonders hohen Schuldenquoten rasch ver-

ringern und eine langfristig tragfahige
Haushaltsposition erreichen und halten.

Griechenland ist hingegen weiterhin im
Hilfsprogramm, das im Mai 2010 aufgelegt
und im Marz 2012 erneuert wurde. Neben
besonders lang laufenden Kreditzusagen in
Hohe von insgesamt rund 125% des BIP
(225 Mrd €) leisten internationale Hilfege-
ber Unterstitzung in Form sehr niedriger
Zinsen auf die Hilfskredite. Die EWU-Staa-
ten leisten zusatzlich direkte Transfers (in
Hohe unterstellter rechnerischer Zentral-
bankgewinne aus dem Ankauf griechischer
Staatsanleihen). Fur das laufende und plan-
mafig letzte Jahr des Programms der Euro-
Lander (das IWF-Programm lauft bis 2016)
weist die Troika unter Berucksichtigung der
aufserplanmafSigen Inanspruchnahme des
Kapitalmarkts von April 2014 noch eine
Finanzierungslicke von 2% Mrd € aus. Fur
2015 sind bei weiterer planmafSiger Ent-
wicklung der staatlichen Einnahmen und
Ausgaben fur Finanzierungserfordernisse im
Umfang von knapp 12" Mrd € noch keine
Hilfskredite vorgesehen. Es ist letztlich von
entscheidender Bedeutung, dass die Bereit-
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schaft zu Konsolidierung und grundlegen-
den Reformen nicht erlahmt. Seit 2010 wur-
den erhebliche KonsolidierungsmafSnahmen
ergriffen, und die Defizitquote sank daher
trotz der sehr ungunstigen gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung stark. Das im Pro-
gramm vereinbarte Haushaltsziel fir 2013
wurde Ubererfullt.® Nach Einschatzung der
Troika ist auch fur 2014 zu erwarten, dass
die Programmziele eingehalten werden.
Gleichwohl ist der Erfolg des revidierten
Programms flr Griechenland noch nicht ge-
sichert. Unzureichende Umsetzungen, zum
Beispiel bei vereinbarten strukturellen Refor-
men, hatten in der Vergangenheit dazu ge-
fuhrt, dass Tranchen der Hilfsmittel erst ver-
z6gert ausgezahlt wurden. Die Schulden-
quote Griechenlands war im Jahr 2013
— trotz des Schuldenschnitts gegenutber pri-
vaten Glaubigern im Marz 2012 — mit Ab-
stand die hochste im Euro-Raum und belief
sich auf rund 175%. Sie soll auch im laufen-
den Jahr noch einmal steigen, aber ab 2015
sinken. Wirde ab 2016 ein Primaruber-
schuss von 4%:% des BIP erreicht und ge-
halten, kénnte die Schuldenquote bei der
erwarteten Wiederbelebung des Wirt-
schaftswachstums relativ zlgig sinken.

Im April 2013 wurde Zypern ein Hilfspro-
gramm mit Krediten in Hohe von insgesamt
10 Mrd € (rd. 60% des zypriotischen BIP)
gewahrt, von denen bisher etwa 5 Mrd €
ausgezahlt wurden. Das Programm sieht
umfangreiche fiskalische Konsolidierungs-
maldnahmen vor. Die Zielvorgaben fir das
Jahr 2013 wurden durch eine restriktive
Ausgabenpolitik und insbesondere infolge
einer besser als erwarteten wirtschaftlichen
Entwicklung Ubererflllt. Von besonderer
Bedeutung ist in Zypern daneben aber die
Neuordnung des Bankensektors, die eben-
falls Programmbestandteil ist. Hier wurden
durch die umfangreiche Beteiligung von
Eigentimern und Glaubigern im Zuge der
Aufspaltung und Zusammenfihrung der
beiden grofSten Banken, durch die Rekapi-
talisierung einer weiteren Bank mit privaten
Mitteln und durch die Neuorganisation und
Rekapitalisierung des genossenschaftlichen

Bankensektors beachtliche Fortschritte er-
zielt, auch wenn hier noch Risiken vorhan-
den sind. Die eingeflihrten Kapitalverkehrs-
kontrollen konnten mittlerweile teilweise
wieder gelockert werden. Die beabsichtigte
Privatisierung von Staatsbetrieben kommt
hingegen nur schleppend voran. Der wei-
tere Erfolg des Hilfsprogramms und insbe-
sondere die angestrebte Ruckfuhrung der
seit 2008 sehr stark gestiegenen staatlichen
Schuldenquote hangen neben der weiter-
hin erforderlichen fiskalischen Konsolidie-
rung insbesondere davon ab, dass rasch
eine tragfahige Lésung zur Verringerung
des sehr hohen Anteils notleidender Kredite
am Gesamtkreditvolumen der Banken um-
gesetzt wird und sich die unterstellten posi-
tiven Aussichten fir die gesamtwirtschaftli-
che Entwicklung auch verwirklichen. Ange-
sichts der erheblichen Herausforderung
einer Neuausrichtung auf eine ausgewo-
gene Wirtschaftsstruktur bestehen hier wei-
terhin Risiken.

8 Griechenland hat einen Haushaltssaldo von —12,7%
des BIP gemeldet, der Ende April von Eurostat bestatigt
wurde. Zur Ermittlung des Primarsaldos sind die darin
enthaltenen Zinsausgaben (4% des BIP) abzuziehen.
Abzlglich insbesondere der Ausgaben fiir Bankenstut-
zung (10,8% des BIP) und der von den Ubrigen Euro-
Landern transferierten Einnahmen im Zusammenhang
mit dem Ankauf griechischer Staatsanleihen durch die
Zentralbanken sowie weiterer spezieller Positionen, er-
gibt sich der haufig zitierte ,Primariberschuss” von
0,8% des BIP. So werden die Programmziele — abwei-
chend von der Ublichen Definition eines Primarsaldos,
bei dem nur die Zinsausgaben unbertcksichtigt blei-
ben — prinzipiell bei allen Programmldndern abge-
grenzt.



Spurbare Uber-
schisse ange-
sichts gunstiger
Rahmen-
bedingungen
angemessen

Anstieg um
3%2% im ersten
Quartal

relle Haushaltsposition ware eher ausgeglichen
oder leicht defizitar.”

Angesichts der ausgesprochen gunstigen Rah-
menbedingungen, der unterstellten storungs-
freien gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und
der Unsicherheiten im europdischen und globa-
len Umfeld erscheinen splrbarere Uberschiisse
durchaus angemessen. Die Schuldenquote
konnte so schneller unter die 60%-Grenze ge-
senkt und damit insbesondere besser flr die
Bewaltigung des schon bald merklichen demo-
grafischen Wandels vorgesorgt werden. Hierzu
erschiene es beispielsweise angebracht, wei-
tere Einsparungen bei den Zinsausgaben zur
Haushaltsverbesserung zu nutzen. Auch mit
Blick auf die nationalen Haushaltsregeln ware
es empfehlenswert, in der aktuell glnstigen
Lage zlgig die verbliebenen Defizite bei den
Gebietskorperschaften ab- und merkliche Si-
cherheitsabstande zu den langfristigen Defizit-
grenzen aufzubauen. Mit den strikten Vorga-
ben, die zur Absicherung solider Staatsfinanzen
in der Verfassung verankert wurden, kommt
Sicherheitsabstanden eine besondere Rolle zu.
Wie die Vergangenheit gezeigt hat, ist die Un-
sicherheit hinsichtlich der Schatzung der struk-
turellen Haushaltslage hoch, und negative ge-
samtwirtschaftliche Uberraschungen bedeuten
haufig auch eine grundsatzliche Neueinschat-
zung der Wachstumsperspektiven und eine
Aufwartsrevision der strukturellen Defizite. In
dem Mal3, wie dieser Unsicherheit durch Si-
cherheitsabstande in den Planungen Rechnung
getragen wird, lassen sich prozyklische Konso-
lidierungserfordernisse in wirtschaftlichen
Schwachephasen vermeiden.

Haushalte
der Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen® stiegen im ersten Quar-
tal 2014 gegenuber dem entsprechenden Vor-
jahreszeitraum um gut 3%2% (siehe oben ste-
hendes Schaubild und Tabelle auf S. 78). Eine

Deutsche Bundesbank

Steueraufkommen”

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus Gemeinde-
steuern.
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wichtige Rolle spielte dabei die weiter glnstige
Entwicklung bei den flr die Steuereinnahmen
besonders bedeutsamen Bruttoléhnen und
-gehaltern. In Kombination mit der Steuerpro-
gression flhrte dies zu einem dynamischen Zu-
wachs bei der Lohnsteuer. Auch das vom Auf-
kommen abgesetzte stagnierende Kindergeld
trug zu der hoheren Zuwachsrate bei. Moderat
dampfend wirkten dagegen Rechtsanderungen
(v.a. die Anhebung des Grundfreibetrags sowie
die zunehmende steuerliche Freistellung von
Altersvorsorgeaufwendungen). Der Anstieg bei
den gewinnabhangigen Steuern war dagegen
mit 2%2% per saldo schwacher und wurde da-
bei noch letztmals merklich durch die auslau-
fende Eigenheimzulage gestltzt. Insbesondere
die veranlagte Einkommensteuer trug zum An-
stieg bei den Gewinnsteuern bei, wahrend die
Einnahmen aus der Abgeltungsteuer auf Zins-
ertrage und VerdufSerungsertrage sowie aus
der Korperschaftsteuer ricklaufig waren. Die
Einnahmen aus der Umsatzsteuer stiegen im
ersten Vierteljahr mit knapp 3% wieder etwas
starker als zuletzt und wuchsen damit wohl
weitgehend in Einklang mit den gesamtwirt-

5 In der Vergangenheit wurden Konjunkturkomponenten
haufig zu negativ eingeschéatzt, vgl.: Deutsche Bundesbank,
Die Wirkung verzerrter Potenzialschatzungen im Rahmen
von Fiskalregeln, Monatsbericht, April 2014, S. 35-37.

6 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — fUr das Berichtsquartal noch nicht bekann-
ten — Ertrdge aus den Gemeindesteuern.
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Steueraufkommen
1. Vierteljahr Schat-
zung fir
2013 2014 201412
Veran-  Veran-
derung derung
gegen-  gegen-
Uber Uber
Vorjahr  Vorjahr
Steuerart Mrd € in % in %
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 1350 140,0 + 3,7 +3,4
darunter:
Lohnsteuer 36,5 390 + 7,0 +6,0
Gewinnabhangige
Steuern 3) 23,4 239 + 23 +0,2
davon:
Veranlagte Ein-
kommensteuer 10,7 11,8 + 98 +7,5
Korperschaft-
steuer 6,0 56 - 67 =75
Kapitalertrag-
steuer 4 6,6 65 - 1.8 -59
Steuern vom
Umsatz 5) 49,2 50,5 + 28 +3,3
Energiesteuer 4,7 47 + 0,1 +0,2
Tabaksteuer 2,1 2,5 +157 +3,5

Solider Ein-
nahmenanstieg
auch far
Gesamtjahr
erwartet

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnun-
gen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom Mai 2014. 2 Einschl.
EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrage aus
Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen, Eigenheim-
und Investitionszulage vom Aufkommen abgesetzt. 4 Abgel-
tungsteuer auf Zins- und VerdufRerungsertrage, nicht veranlagte
Steuern vom Ertrag. 5 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer.
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schaftlichen BezugsgrofSen. Dagegen waren
die Aufkommen aus den sonstigen Verbrauch-
steuern leicht rucklaufig. Dazu haben wohl
auch vorlUbergehende dampfende Sonder-
effekte im Zusammenhang mit der Ubertra-
gung der Kraftfahrzeugsteuer-Erhebung auf
den Bund und verzogerte Erstattungen bei der
Stromsteuer im Rahmen des ,Spitzenaus-
gleichs” beigetragen.

Gemals der neuen offiziellen Steuerschatzung
wird fUr das Gesamtjahr 2014 mit knapp 3%2%
ebenfalls ein solider Zuwachs erwartet (inkl.
Gemeindesteuern). Der Anstieg reflektiert vor
allem die wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen.” Der Fiscal drag erhoht das Aufkommen
zusatzlich. Rechtsanderungen senken das Auf-
kommen dagegen per saldo leicht. Die Erho-
hung des Einkommensteuer-Grundfreibetrags
und der sukzessive Ubergang zur nachgelager-
ten Rentenbesteuerung flhren zu splrbaren
Ausfallen, wohingegen das Auslaufen der (vom
Kassenaufkommen abgesetzten) Eigenheim-

zulage sowie Erhohungen der Grunderwerb-
sowie Tabaksteuer zu kleineren Mehreinnah-
men flihren. Die Steuerrlickzahlungen nach
dem EuGH-Urteil zur Besteuerung von Streu-
besitzdividenden bremsen den Zuwachs.®

Fir die Folgejahre wird erwartet, dass sich der
Einnahmenzuwachs zunachst auf 4% im Jahr
2015 beschleunigt und in der mittleren Frist bis
2018 dann bei jahresdurchschnittlich 3%2%
liegt. Im Wesentlichen ist diese Entwicklung
durch die gesamtwirtschaftlichen Wachstums-
annahmen sowie den Fiscal drag bestimmt. Be-
reits verabschiedete Rechtsanderungen damp-
fen den Anstieg per saldo leicht. Die Steuer-
quote (in finanzstatistischer Abgrenzung) steigt
von 22,6% (2013) bis zum Ende des Prognose-
zeitraums auf 22,9%. Der Fiscal drag erhoht
die Quote fur sich genommen um rund %2 Pro-
zentpunkt.

Im Vergleich zur Prognose vom November letz-
ten Jahres wurde der Ansatz flr das Jahr 2014
weitgehend bestatigt. Fir die Folgejahre wur-
den die Ansatze dagegen etwas angehoben.
Grund sind die gunstigeren gesamtwirtschaft-
lichen Annahmen. Gegenuber der letztjahrigen
Schatzung vom November betragt die Revision
—% Mrd € fir 2014 und nimmt in den Folge-
jahren von + 3 Mrd € auf +7 Mrd € zu. Gegen-
Uber den im Frihjahr — im Hinblick auf die Eck-
werte fUr die Planungen zum Bundeshaushalt
und das Stabilitatsprogramm — bereits nach
oben angepassten Ansatzen ergibt sich ein we-
nig verandertes Bild.

7 Die Schatzung basiert auf der aktuellen gesamtwirt-
schaftlichen Projektion der Bundesregierung. Danach wird
fir 2014 ein Anstieg des BIP um real 1,8% bzw. nominal
3,5% erwartet (November 2013: +1,7% bzw. + 3,3%). Fur
2015 liegen die entsprechenden Raten bei +2,0% bzw.
+3,8% (November 2013: +1,4% bzw. +3,0%). In der
mittleren Frist wird mit einem nominalen Wachstum von
3,1% jahrlich gerechnet (November 2013: + 3,0%).

8 Urteil vom 20. Oktober 2011 in der Rechtssache C-284/09.

Danach etwas
dynamischeres
Aufkommens-
wachstum

Einnahmen-
erwartungen
far 2014
weitgehend
bestdtigt, fur die
Jahre danach
angehoben



Defizitriickgang
zum Jahres-
auftakt spiegelt
héheren Bundes-
bankgewinn und
niedrigere
Zinslast wider

Revidierter
Haushaltsplan
mit anndhernd
unverdndertem
Finanzierungs-
saldo

Bundeshaushalt

Der Bundeshaushalt verzeichnete im ersten
Quartal ein Defizit von 10%2 Mrd €, nach 13
Mrd € in der gleichen Vorjahreszeit. Die Einnah-
men stiegen deutlich um 4%2% (3 Mrd €). Beim
Steueraufkommen blieb der Zuwachs mit 2 2%
(1%2 Mrd #€) allerdings wesentlich verhaltener,
auch weil die davon abgesetzten Abflhrungen
an den EU-Haushalt um %2 Mrd € hoher aus-
fielen. Einen wichtigen Beitrag zum Einnah-
menplus leistete die Gewinnausschittung der
Bundesbank, die in Hohe des gesetzlichen Ma-
ximalwerts von 2% Mrd € in den Haushalt floss
(Vorjahr: %2 Mrd €). Auf der Ausgabenseite
blieb der Anstieg auf 2% (2 Mrd €) begrenzt.
Zuwachse gab es insbesondere bei den Zahlun-
gen an die Sozialversicherungen (1 Mrd €). Die
erneute und verstarkte Kirzung der Mittel fur
den Gesundheitsfonds schlug sich noch nicht
nieder.® Die Transfers an private Haushalte
Ubertrafen den Vorjahresstand um %> Mrd €
aufgrund hoherer Zahlungen fur Eltern- und
Betreuungsgeld sowie auch fur Arbeits-
losengeldll. Die Zuweisungen an die Lander
stiegen ebenfalls um %2 Mrd €, nicht zuletzt in-
folge der letzten Aufstockungsstufe der Kos-
tenUbernahme des Bundes fur die Grundsiche-
rung im Alter. Eine deutliche Entlastung ent-
stand dagegen bei den Zinsaufwendungen, die
um ein Achtel (12 Mrd €) niedriger ausfielen.

Das Bundeskabinett verabschiedete Mitte Marz
den revidierten Haushaltsentwurf fir das Jahr
2014. Gegenuber den Planungen der alten
Bundesregierung vom Sommer 2013 ist der De-
fizitansatz mit 62 Mrd € weitgehend unveran-
dert. Die Koalitionsvereinbarungen schlagen
sich insbesondere in einer Aufstockung der
nicht mautfinanzierten Verkehrsinvestitionen
um %2 Mrd € (freilich bei einer moderaten Kur-
zung der aus der Lkw-Maut finanzierten Inves-
titionen) sowie in etwas héheren Entwicklungs-
hilfeansatzen und Zuschiissen an die Renten-
versicherung infolge der Nichtabsenkung des
Beitragssatzes nieder. Wegen fehlender Be-
schltsse zur Aufteilung der vereinbarten zu-
satzlichen Mittel fur Kinderbetreuung, Bildung
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und Forschung ist fur diese Mafsnahmen eine
globale Mehrausgabe von 2 Mrd € bertcksich-
tigt. Gewichtiger sind damit die Aufwartsrevi-
sionen der Ansatze fir Arbeitslosengeld Il um
1 Mrd €, nachdem die alte Regierung hier zu-
vor im Rahmen des Zukunftspakets 2010 noch
Effizienzgewinne von 1%2 Mrd € hatte realisie-
ren wollen, und auch fur das Elterngeld steht
ein Plus von %2 Mrd € zu Buche. Insgesamt be-
laufen sich die Mehrausgaben gegenuber dem
Entwurf vom Sommer 2013 auf 3 Mrd €. Weit-
gehend ausgeglichen werden sollen diese
durch eine Rickholung von offenbar nicht be-
notigten Mitteln des Fluthilfefonds im Umfang
von 1 Mrd €, eine Aufstockung der Privatisie-
rungserlése um fast 1 Mrd € sowie die um
Y2 Mrd € hoher als geplante Einnahme aus der
Gewinnausschlttung der Bundesbank.

Fir den strukturellen Finanzierungssaldo im
Rahmen der Schuldenbremse wird in den Haus-
haltsunterlagen fir 2014 ein Uberschuss von
1%2 Mrd € ausgewiesen und damit der im Som-
mer 2013 ausgewiesene Wert um %2 Mrd €
unterschritten. Allerdings wurde die dabei ab-
gezogene konjunkturelle Belastung auf 5%
Mrd € taxiert. Angesichts offenbar weitgehend
normal ausgelasteter Kapazitaten und niedriger
Arbeitslosigkeit erscheint eine derart hohe kon-
junkturelle Belastung, die ein sehr gunstiges
Lagebild der strukturellen Bundesfinanzen zur
Folge hat, nicht naheliegend.'® Darliber hinaus
ist im Hinblick auf den ausgewiesenen struktu-
rellen Uberschuss anzumerken, dass der Extra-
haushalt Fluthilfefonds zwar zu Recht bei der
Berechnung des strukturellen Saldos einbezo-
gen ist, die splrbaren Belastungen des Fonds
im laufenden Jahr im Entwurf fir den Bundes-
haushalt aber noch ausgeklammert bleiben.
Zwar sind diese der genauen Hohe nach tat-
sachlich noch ungewiss, allerdings erscheint es
nicht naheliegend, deshalb auf jedwede Veran-

9 Bei einer Gleichverteilung der Kiirzung auf alle Quartale
hatte sich im ersten Quartal ein um 1 Mrd € niedrigerer
Zuschuss ergeben.

10 Zusatzlicher Spielraum hat sich gegenliber dem Stand
vom Sommer 2013 zudem dadurch ergeben, dass die kon-
junkturelle Belastung noch hoher veranschlagt, gleichzeitig
aber das Steueraufkommen nach oben revidiert wurde.
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen.
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schlagung zu verzichten — zumal grundsatzlich
gerade der geplante strukturelle Haushaltssaldo
von besonderer Bedeutung fur die Haushalts-
regel ist. Das gewahlte Vorgehen fihrt im Ent-
wurf sogar dazu, dass das strukturelle Bundes-
defizit sinkt, da eine Rickholung von Fondsmit-
teln in Hohe von 1 Mrd € eingerechnet ist, die
entsprechende Auszahlung im Fonds aber un-
bertcksichtigt bleibt.

Alles in allem erscheinen die Ansatze aus heuti-
ger Sicht per saldo wohl erreichbar. Zwar wer-
den nach der jungsten Steuerschatzung Min-
dereinnahmen von %2 Mrd € erwartet. DarUber
hinaus hat das Finanzgericht Hamburg kurzlich
verfligt, dass der Bund Einnahmen von gut 2
Mrd € aus der Kernbrennstoffsteuer bis zu
einem — moglicherweise nicht mehr im laufen-
den Jahr ergehenden — hdchstrichterlichen
Urteil zurlckzahlen muss. Andererseits er-
scheint unsicher, ob die veranschlagten Mehr-
ausgaben fur Verkehrsinvestitionen nicht zu-
letzt angesichts der absehbar spaten Ausferti-

gung des Haushaltsgesetzes und die sogar erst
noch zwischen den Fachressorts aufzuteilenden
zusatzlichen Mittel fUr Kinderbetreuung, Bil-
dung und Forschung tatsachlich in diesem Jahr
abfliefen werden. Auflerdem dlrften einige
Ansatze wie etwa flUr die Zinsausgaben erneut
recht vorsichtig bemessen sein. Allerdings be-
stehen weiterhin grundsatzlich Haushaltsrisiken
nicht zuletzt im internationalen Zusammen-
hang.

Mit dem revidierten Haushaltsentwurf verab-
schiedete das Bundeskabinett auch die Eck-
werte fur das Budget 2015 und den Finanzplan
bis 2018. Gegenuber den Planungen vom Som-
mer 2013 wurden dabei insbesondere die als
prioritar klassifizierten Malnahmen der Koali-
tionsvereinbarung von Ende 2013 im Umfang
von kumuliert 23 Mrd € (bis 2017) einbezogen
und — erganzt um eine deutliche Aufstockung
der Mittel fir die Kommunen zur Eingliederung
Behinderter — wohl zum guten Teil auch in das
Jahr 2018 fortgeschrieben. An der dort verein-
barten Zielsetzung eines Bundeshaushalts ohne
Nettoneuverschuldung wurde zwar festgehal-
ten, die zuvor ab 2016 vorgesehenen Uber-
schusse zur Tilgung von Altschulden, die 2017
einen Umfang von 9% Mrd € aufweisen soll-
ten, sind aber entfallen. Wie in den Vorjahren
lasst der Eckwertebeschluss nur begrenzte
RlckschlUsse auf die Umsetzung geplanter Vor-
haben zu. Fir 2015 sind aus der Koalitionsver-
einbarung gegenuber dem Finanzplan vom
Sommer 2013 Aufstockungen im Verkehrsetat
und offenbar auch Belastungen fur die Unter-
stUtzung der Gemeindehaushalte im Vorfeld
der angekundigten Bundesbeteiligung an de-
ren Eingliederungsleistungen flr Behinderte
von jeweils 1 Mrd € einbezogen. Auch fur Ent-
wicklungshilfe wurden zusatzliche Mittel von %2
Mrd € eingerechnet. Besonders gewichtig blei-
ben indes wie bereits fir das laufende Jahr Auf-
wartsrevisionen im Zusammenhang mit Leis-
tungen bei Langzeitarbeitslosigkeit von 1%
Mrd €, die letztlich wohl darin begriindet sind,
dass vormals eingestellte Einsparungen aus Effi-
zienzsteigerungen nunmehr als unrealistisch
angesehen werden.

Eckwerte fur
Bundeshaushalt
2015 und
Finanzplan bis
2018 mit
héheren Primdir-
ausgaben unter
Aufgabe zuvor
geplanter Uber-
schiisse



Anteilige Gegen-
finanzierung
durch weitere
Absenkung der
Ansdtze fir
Zinsen und
Gesundherits-
fonds

Nach krdftigem
Uberschuss 2013
nur leichtes

Plus der Extra-
haushalte im
laufenden Jahr

Die Gegenfinanzierung der Mehrbelastungen
in den Eckwerten fir 2015 erfolgt offenbar im
Wesentlichen durch weitere Abwartsrevisionen
bei den Ansatzen fur den Schuldendienst von 3
Mrd €, eine weitere diskretiondre Kurzung der
Zuweisungen an den Gesundheitsfonds um
2% Mrd € (gegenUber dem im Grundsatz vor-
gesehenen Niveau von bisher 14 Mrd € jahrlich)
sowie die Streichung von gut ¥2 Mrd £, die ab
2015 zur Finanzierung eines Sozialausgleichs
bei bisher einkommensunabhangigen Zusatz-
beitragen der Krankenkassen veranschlagt wa-
ren. Der jahrliche Umfang der als globale Mehr-
ausgabe angesetzten Zusatzleistungen in den
Bereichen Kinderbetreuung, Bildung und For-
schung ist nicht aus den Angaben ersichtlich.
Dies gilt auch fur die Finanzplanung bis 2018.
Dabei dirften jedoch die Zusatzlasten aus der
Koalitionsvereinbarung im Zeitablauf deutlich
ansteigen. Insgesamt wird trotz unterstellter
anhaltend sehr gunstiger Rahmenbedingungen
bis 2018 kein Uberschuss mehr geplant, ob-
wohl es neben den allgemeinen Risiken insbe-
sondere die anstehenden demografischen Be-
lastungen ratsam erscheinen lassen, durch nen-
nenswerte Tilgungen die Zinsausgaben nach-
haltig einzuschranken.

Die Extrahaushalte des Bundes (ohne Bad Banks
und Verlustausgleichszuweisungen an diese)
wiesen im ersten Quartal einen Uberschuss von
3 Mrd € aus, nach 1 Mrd € vor Jahresfrist. Wie
Anfang 2013 verzeichneten die Versorgungs-
ricklagen und die Postbeamtenversorgungs-
kasse jeweils ein moderates Plus. Anders als im
Vorjahr Ubertraf die Gewinnausschittung der
Bundesbank den zur Finanzierung des Kern-
haushalts des Bundes vorgesehenen Betrag.
Der Uberhang von 2 Mrd € wurde dem 2009
zur Uberwindung der schweren Wirtschafts-
krise gebildeten Investitions- und Tilgungsfonds
zur Tilgung verbliebener Schulden zugewiesen.
Die Abflusse aus dem im Sommer 2013 zum
Ausgleich von Flutschaden gebildeten Hilfs-
fonds blieben zu Jahresbeginn weiter sehr ver-
halten. Im weiteren Jahresverlauf ist hier aller-
dings auch wegen der vom Bund geplanten
Ruckholung von 1 Mrd € mit spUrbaren Aus-
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zahlungen zu rechnen. Insgesamt durften aber
die zu erwartenden positiven Salden der Vor-
sorgerlicklagen sowie des Investitions- und Til-
gungsfonds daflr sorgen, dass die Extrahaus-
halte des Bundes 2014 mit einem leichten
Uberschuss abschlieBen werden, nachdem
2013 durch die Vorfinanzierung des Fluthilfe-
fonds und die Rickzahlung von Commerzbank-
Hilfen an den SoFFin noch ein Plus von fast 11
Mrd € erzielt worden war.

Landerhaushalte™

Nach der positiven Entwicklung im abgelaufe-
nen Jahr verdoppelte sich das Defizit der Kern-
haushalte der Lander im ersten Quartal 2014
gegenuber dem Vorjahreszeitraum auf 2 Mrd €.
Die Einnahmen wuchsen insgesamt deutlich
um 4% (3 Mrd €). Den wichtigsten Beitrag leis-
tete das Steueraufkommen mit einem Plus von
ebenfalls 4% (2%2 Mrd €). Bei den empfange-
nen Zuweisungen kam es sogar zu einem An-
stieg um 6% (1 Mrd €). Dem Einnahmenplus
stand aber ein noch starkerer Zuwachs auf der
Ausgabenseite von 5% (4 Mrd €) gegenUber,
obwohl die Zinslasten weiter deutlich rucklau-
fig waren (= %2 Mrd €). So wuchsen allein die
laufenden Zuweisungen an 6ffentliche Haus-
halte (darunter an die Kommunen durchgelei-
tete hohere Bundesmittel fur die Grundsiche-
rung) um 2 Mrd €. Auch bei den Personalaus-
gaben war der Anstieg mit 4%2% (12 Mrd €)
sehr deutlich, obwohl einige Lander die Tarif-
vereinbarung vom Frihjahr 2013 nicht voll auf
die Beamten und Versorgungsempfanger Gber-
tragen haben.

Trotz der schwacheren Entwicklung zu Jahres-
beginn ist im Haushaltsjahr eher mit einer wei-
teren Verbesserung der Finanzlage der Lander
insgesamt in Richtung auf einen Haushaltsaus-
gleich zu rechnen. Hierzu durfte nicht zuletzt
die weiter dynamische Steuerentwicklung bei-

11 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im Gesamtjahr
2013 wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts April
2014 kommentiert. Neuere Daten liegen noch nicht vor.

Monatsbericht
Mai 2014
81

Hoheres Defizit
im ersten
Quartal wegen
hoher Aus-
gabenzuwdchse

Insgesamt aber
weitere Ver-
besserung der
Finanzlage zu
erwarten



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Mai 2014
82

Trotz gunstiger
Entwicklung
insgesamt in
einigen Ldndern
weiterhin
splirbar
angespannte
Finanzlage

tragen, fUr die nach der Steuerschatzung vom
Mai ein solides Plus von 3%2% erwartet wird,
wahrend der Zuwachs bei den besonders ge-
wichtigen Personalausgaben im weiteren Jah-
resverlauf nachlassen sollte und die Belastung
durch Zinsaufwendungen sogar weiter sinken
konnte. Zudem konnten noch ausstehende Er-
stattungen fUr Fluthilfeleistungen der Lander
entlastend wirken. Auf mittlere Sicht sehen die
in den neuen Planungseckwerten des Bundes
umgesetzten Koalitionsbeschlisse zusatzliche
Finanzmittel fur Lander und Gemeinden von
5% Mrd € im Zeitraum 2015 bis 2017 in den
Bereichen Hochschulen, Schulen und Kinderta-
gesbetreuung vor. Sofern diese Mittel nicht im
vollen Umfang flr zusatzliche Ausgaben ver-
wendet werden, bleibt fur die Lander- und Ge-
meindehaushalte eine Entlastung.

Im vergangenen Jahr schlossen die Kernhaus-
halte der Lander gemafs revidierten Kassener-
gebnissen mit einem Defizit von 2%2 Mrd € ab,
wahrend einschliefslich der Sondervermdégen
ein Fehlbetrag von %2 Mrd € zu Buche stand.'
Wahrend Lage und Aussichten flr die Lander-
gesamtheit somit positiv sind, sind einzelne
Lander noch weit vom Mindestziel ausgegli-
chener Haushalte bis 2020 entfernt. Um den
Vorgaben der Schuldenbremse und der euro-
paischen Haushaltsuberwachung zu entspre-
chen, sind dabei — nach einer Bereinigung um
die auszuklammernden finanziellen Transaktio-
nen und Konsolidierungshilfen in der Uber-
gangszeit — letztlich auch die Extrahaushalte zu
berlicksichtigen. Hier wurden in einigen Fallen
regelmafig defizitare Einheiten — wie Baube-
triebe — ausgelagert und mit eigenen Kredit-
ermachtigungen ausgestattet. Daneben gibt es
bei den Extrahaushalten aber auch zahlreiche
Vorsorgeeinheiten wie die Versorgungsrick-
lagen, die derzeit noch aufgefullt werden, um
spater einen Teil des erwarteten starken An-
stiegs der Versorgungsausgaben aufzufangen
und deren Uberschusse insofern aufgrund des
Vorsorgemotivs eigentlich im Hinblick auf die
Kreditobergrenzen herausgerechnet werden
sollten.”™ Da keine Daten flr die einzelnen Ex-
trahaushalte verfigbar sind, besteht insoweit

Grund zu erhohter Vorsicht bei der Interpreta-
tion der nun vorliegenden Angaben fur das
Gesamtjahr 2013. Besonders grofse Konsolidie-
rungsbedarfe je Einwohner werden dabei er-
wartungsgemaf$ fur die Konsolidierungshilfe-
empfanger Bremen und Saarland angezeigt.
Aber auch Hamburg wies ein sehr hohes Defizit
in dieser erweiterten Abgrenzung aus. Fur die
anderen Lander hat sich die Lage demzufolge
entspannt. Spurbare Handlungsbedarfe zeigen
sich aber weiterhin in Hessen, Nordrhein-West-
falen und Rheinland-Pfalz, wobei in den letzten
beiden Landern Uberschisse der Extrahaus-
halte das Bild deutlich verbessern. Die ostdeut-
schen Lander einschliefSlich Berlin erwirtschaf-
teten auch bei dieser Betrachtung mitunter
hohe Uberschisse. Insbesondere die demo-
grafische Entwicklung in Verbindung mit ab-
sehbar kraftig steigenden Pensionsaufwendun-
gen und die bis zum Ende des Jahrzehnts ab-
schmelzenden Sonderbedarfs-Erganzungszu-
weisungen der ostdeutschen Lander stellen
aber letztlich weiter erhebliche langfristige He-
rausforderungen dar, die durch mégliche Ent-
lastungen etwa aus einer riicklaufigen Schiler-
zahl kaum aufzufangen sind. Insofern sollten
die derzeit sehr glnstigen Rahmenbedingun-
gen insbesondere bei Steuern und Zinsausga-
ben konsequent zum schnellen Ausgleich der
Haushalte genutzt und zudem spurbare Sicher-
heitsabstande zur Schuldengrenze angestrebt
werden.

12 Vgl. auch: Pressemitteilung Nr. 119 des Statistischen
Bundesamtes vom 31. Méarz 2014. Die Differenz zum ersten
vorlaufigen Ergebnis der Kernhaushalte (Defizit von
> Mrd €) resultiert offenbar insbesondere aus einer salden-
wirksamen Verbuchung von Zufuhrungen an Versorgungs-
fonds, die in den Haushalten traditionell defizitneutral ver-
anschlagt sind.

13 Grundsatzlich neutralisiert sich in den VGR, die den
Maastricht-Kriterien zugrunde liegen, ein aktueller Uber-
schuss in einem Vorsorgefonds aufgrund der Konsolidie-
rung mit den dadurch bedingten Belastungen im Kernhaus-
halt im Jahr der Vorsorgebildung. Im Falle der spateren
Auflésung und dem dann entstehenden Defizit im Vorsor-
gefonds erfolgt (aufgrund der auch dann vorzunehmenden
Konsolidierung mit dem Kernhaushalt) keine Entlastung des
Maastricht-Defizits.
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I Sozialversicherungen™

Rentenversicherung

Das saisontypische Defizit der gesetzlichen Ren-
tenversicherung fiel im ersten Quartal 2014 mit
Y2 Mrd € um 1% Mrd € niedriger aus als vor
einem Jahr. Die deutliche Ergebnisverbesserung
beruht zum einen auf einem Einnahmenwachs-
tum von gut 3%2%, in dem sich die gunstige
Beschaftigungs- und Entgeltentwicklung wider-
spiegelt. Zum anderen fiel das Ausgabenwachs-
tum mit gut ¥2% aufserst moderat aus, weil die
Rentenanpassung Mitte 2013 im Westen ledig-
lich 0,25% betrug (+ 3,29% im Osten). AufSer-
dem nahm die Zahl der Renten nicht zu.™ Der
Beitragssatz wurde zu Beginn des Jahres — unter
Aussetzen des gesetzlichen Automatismus —
nicht von 18,9% auf 18,3% gesenkt, sondern
konstant gehalten, um die beabsichtigten se-
lektiven Leistungsausweitungen vorerst aus
den laufenden Einnahmen finanzieren zu kon-
nen.

Ab dem zweiten Halbjahr ist infolge der insge-
samt starkeren Rentenanpassung (+1,67% im
Westen und + 2,53% im Osten), vor allem aber
bei Umsetzung des Entwurfs zum Rentenver-
sicherungs-Leistungsverbesserungsgesetz mit
merklich steigenden Ausgaben zu rechnen. Da
sich die gesamtwirtschaftliche Entwicklung der-
zeit glnstiger darstellt, als sie fur die Voraus-
berechnungen im Rentenversicherungsbericht
vom November 2013 angenommen wurde, ist
nicht auszuschliefSen, dass die Ricklagen der
gesetzlichen Rentenversicherung bis zum Jah-
resende sogar noch einmal aufgestockt wer-
den, wenn die Kosten der beabsichtigten Leis-
tungsausweitungen tatsachlich nicht hoéher
ausfallen als im Gesetzentwurf veranschlagt.
FUr das kommende Jahr kénnte in diesem Fall
entsprechend der bestehenden gesetzlichen
Vorgabe eine Beitragssatzsenkung erforderlich
werden, um die Rucklagenobergrenze von 1,5
Monatsausgaben bis Ende 2015 wieder zu er-
reichen. Damit wurden die Defizite in den kom-
menden Jahren héher ausfallen und die Rick-
lagenuntergrenze von 0,2 Monatsausgaben, ab

Deutsche Bundesbank

Finanzen der
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der der Beitragssatz dann wieder angehoben
werden musste, rascher erreicht.

Mit dem Rentenversicherungs-Leistungsverbes-
serungsgesetz sollen insbesondere Erziehungs-
leistungen bei vor 1992 geborenen Kindern
hoher dotiert (zwei statt einem Entgeltpunkt
pro Kind) und ein vorzeitiger abschlagsfreier
Rentenzugang nach 45 Beitragsjahren (einschl.
Zeiten der Arbeitslosigkeit) zunachst ab Voll-
endung des 63. Lebensjahres ermoglicht wer-
den. Hinzu kommen langere Hinzurechnungs-
zeiten fUr Erwerbsminderungsrentner (bis zum
62. statt zum 60. Lebensjahr) sowie zusatzliche
Mittel fir Rehabilitationszwecke. Bei Inkrafttre-

14 Die Finanzentwicklung der gesetzlichen Krankenver-
sicherung und der sozialen Pflegeversicherung im Gesamt-
jahr 2013 wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts
Marz kommentiert. Neuere Daten liegen noch nicht vor.
15 Hierzu tragen neben den generell schwach besetzten
rentennahen Geburtsjahrgangen die allmahliche Anhebung
des gesetzlichen Rentenalters (2014: 65 Jahre plus drei
Monate) und die Abschaffung der besonderen Altersgrenze
fur Frauen, die nur noch bis Ende 2011 mit Vollendung
ihres 60. Lebensjahres in Rente gehen konnten, bei.
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ten zur Jahresmitte rechnet der Gesetzgeber flr
das laufende Jahr bereits mit Mehrausgaben in
Hohe von 4%, Mrd €, die in den kommenden
Jahren von 9 Mrd € auf 11 Mrd € bis 2030 (auf
Basis heutiger Rentenwerte) ansteigen sollen.
Die mit Abstand hochsten Kosten von rund 672
Mrd € pro Jahr verursachen dabei die hoheren
Renten fur Erziehungszeiten (,Mutterrenten”).
Insgesamt liegt damit der Schwerpunkt der
finanzpolitischen Prioritaten der neuen Bundes-
regierung gemessen am Finanzbedarf bei den
(Uberwiegend wohl als versicherungsfremd ein-
zustufenden) Leistungsausweitungen der Ren-
tenversicherung, die deutlich héher ausfallen
als beispielsweise die zusatzlichen Ausgaben
fur Verkehrsinvestitionen, Kinderbetreuung, Bil-
dung und Forschung von jahresdurchschnittlich
3% Mrd €. Zur Finanzierung der héheren Ren-
tenleistungen fallt der Beitragssatz perspek-
tivisch héher aus, die Bundeszuschisse werden
Uber die automatische Dynamisierung hinaus
diskretionar noch kraftiger erhoht (um ein
Uberschreiten der Beitragssatzobergrenze von
22% bis 2030 zu verhindern), und die allge-
meine Rentenanpassung fallt geringer aus.'®

Im Hinblick auf die damit verbundenen Anreiz-
wirkungen ist insbesondere die Rente ab
63 Jahren kritisch zu sehen, weil damit die erst
in der jingeren Vergangenheit weitgehend ab-
geschaffte Forderung der Frihverrentung wie-

derbelebt wird. Dabei konnte auch die beab-
sichtigte Berlcksichtigung von Zeiten des Be-
zugs von beitragsbegrindeten Lohnersatzleis-
tungen — in Verbindung mit dem besonders
langen Anspruch auf Arbeitslosengeld| (bis zu
24 Monate nach dem 58. Lebensjahr) — ein
vorzeitiges Ausscheiden aus der sozialversiche-
rungspflichtigen Erwerbstatigkeit bereits mit 61
Jahren und den anschlieBenden Ubergang in
den abschlagsfreien Rentenbezug begunstigen.
Konkret gilt dies freilich nur fur die Jahrgange
1951 und 1952. Fur die spater Geborenen
steigt das abschlagsfreie Rentenalter wieder
um 2 Monate pro Jahr bis auf 65 Jahre ab
2029. Da das gesetzliche Renteneintrittsalter
weitgehend parallel dazu auf 67 Jahre an-
wachst, bleibt die relative Verglnstigung Uber
die Jahrgange verteilt aber weitgehend stabil
(vgl. nebenstehendes Schaubild).

Die Abschlage bei vorzeitigem Renteneintritt
sollen grundsatzlich die Versichertengemein-
schaft finanziell nicht schlechter stellen, indem
bei insgesamt gleicher Beitragsleistung die
Frihrente so weit niedriger ausfallt, dass Uber
die gesamte Bezugsdauer hinweg naherungs-
weise die gleiche Rentensumme ausgezahlt
wird wie bei einem Ruhestandseintritt zum ge-
setzlichen Rentenalter. Daher war auch die bis-
herige Regelung eines abschlagsfreien Renten-
zugangs ab 65 Jahren bei steigendem gesetz-
lichen Rentenalter bereits eine erhebliche
BegUlinstigung der besonders langjahrig Ver-
sicherten mit 45 Beitragsjahren. Der Wert der
erweiterten Abschlagsfreiheit besteht praktisch
in einer um zwei Jahresrenten hoheren Versi-
cherungsleistung gegenulber denjenigen, die
bei identischer Beitragsleistung eine kurzere Er-
werbsbiografie aufweisen. Mit der bestehen-
den Moglichkeit zum abschlagsfreien Renten-
zugang ab 65 Jahren ware diese Beglinstigung
entsprechend den zunehmenden Abschlagen
infolge des auf 67 Jahre steigenden gesetzli-
chen Rentenalters allmahlich aufgewachsen.
Die abschlagsfreie Rente ab 63 Jahren gewahrt

16 Jahresdurchschnittlich ergeben sich dadurch Minderaus-
gaben von etwa 3 Mrd €.

Begtinstigung
langjdhrig
Versicherter
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diesen Vorteil nunmehr schon heute in voller
Hohe und erweitert ihn durch die Anrechnung
insbesondere von Zeiten der Arbeitslosigkeit.

Bundesagentur fur Arbeit

Das Defizit der Bundesagentur fir Arbeit (BA)
fiel im ersten Quartal mit knapp 1 Mrd € na-
hezu ebenso hoch aus wie vor einem Jahr.
Wahrend die Einnahmen um gut 1% stiegen,
nahmen die Ausgaben um knapp 1% zu. Die
Beitragseinnahmen wuchsen mit gut 4% zwar
weiterhin kraftig, doch wurde im Februar des
Vorjahres noch eine letzte Erstattung Uberzahl-
ter Eingliederungsbeitrage aus dem Bundes-
haushalt vereinnahmt. Auf der Ausgabenseite
lagen die Aufwendungen flr das Arbeitslosen-
geld nur noch um knapp 2% Uber dem Vorjahr,
nachdem inzwischen eine spurbare konjunk-
turelle Belebung eingesetzt hat. Deutlich weni-
ger Mittel benétigte das (Saison-)Kurzarbeiter-
geld. Fir Malnahmen der aktiven Arbeits-
marktpolitik wurden hingegen 7%2% mehr aus-
gegeben.

Die BA rechnet in ihrem Haushaltsplan fir das
Jahr 2014 mit einem praktisch ausgeglichenen
Saldo. Da sich die gesamtwirtschaftlichen Ein-
schatzungen seither aber merklich verbessert
haben, erscheint aus heutiger Sicht ein splr-
barer Uberschuss méglich. Fir einen etwaigen
starkeren Anstieg der Ausgaben flr die aktive
Arbeitsmarktpolitik ist dabei in den Planungen
bereits grofszugig vorgesorgt. Neben der ma-
krodkonomischen Entwicklung, die vor allem
auf die Ausgabenseite der BA wirkt, ergeben
sich finanzielle Risiken insbesondere aus der Be-
ricksichtigung von Zeiten der Arbeitslosigkeit
bei der Rente ab 63 Jahren. Je starker die Frih-
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verrentung — auch in Form versicherter Arbeits-
losigkeit — dadurch wieder zunimmt, umso ho-
her fallen die korrespondierenden Mehrausga-
ben fur das Arbeitslosengeld| aus. Die diesbe-
zUglichen Effekte durften sich insbesondere bei
einer wieder etwas ungunstigeren konjunktu-
rellen Entwicklung verstarkt niederschlagen.
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