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Im Jahr 2017
mit weiter
spurbarem
Uberschuss
zu rechnen

Uberschiisse
auch fir Folge-
zeit angelegt,
aber potenziell
neue Fiskalmays-
nahmen nach
Bundestagswahl

Schuldenquote
sinkt weiter

1 Offentliche Finanzen”

B Staatlicher Gesamthaushalt

Die Lage der deutschen Staatsfinanzen bleibt
gunstig, auch wenn die Finanzpolitik insgesamt
expansiv ausgerichtet ist. Der Uberschuss belief
sich im Jahr 2016 auf 0,8% des Bruttoinlands-
produkts (BIP). Er kénnte sich im laufenden Jahr
aber etwas verringern, obwohl die Konjunktur
und nochmals sinkende Zinsausgaben den
Staatshaushalt entlasten. Ausschlaggebend sind
relativ hohe Ausgabenzuwachse nicht zuletzt in
den Bereichen Kinderbetreuung, Bildung, Ver-
kehrsinfrastruktur sowie Militar. Auch werden
bei den Sozialversicherungen die Aufwendun-
gen fur Gesundheit und Pflege infolge neuer
Leistungsausweitungen beschleunigt zulegen
sowie die Rentenausgaben aufgrund der hohen
Rentenanpassung zur Jahresmitte 2016 noch-
mals deutlich steigen. Auf der Einnahmenseite
wird der Effekt der Einkommensteuerprogres-
sion" in etwa durch Einkommensteuersenkun-
gen kompensiert. Die Anhebung des Pflegebei-
tragssatzes erhoht zwar das Aufkommen, und
die Einnahmen aus den gewinnabhangigen
Steuern wachsen weiter dynamisch. Allerdings
ist bei den sonstigen Staatseinnahmen bei-
spielsweise die Ausschuttung der Bundesbank
niedriger ausgefallen.?

Fir die kommenden Jahre ist aktuell keine
grundlegende Anderung des Finanzierungssal-
dos angelegt, und insgesamt waren weiterhin
spurbare Uberschisse zu erwarten. Allerdings
stellen etwaige finanzpolitische Maflnahmen
nach der Bundestagswahl eine besondere Un-
sicherheit fur den Ausblick dar. Die Schulden-
quote, die bis Ende 2016 auf 68,3% gesunken
ist, bleibt aus heutiger Sicht auf ihrem Abwarts-
trend. Zum mittelfristigen Rlckgang durfte
auch die fortgesetzte Abwicklung der staat-
lichen Bad Banks beitragen. Die Bundesregie-
rung sieht nach dem aktualisierten Stabilitats-
programm, das auf dem Planungsstand von
Mitte April basiert, den gesamtstaatlichen Uber-
schuss bis zum Jahr 2021 zwischen ¥4% und

2% des BIP. Die 60%-Grenze flr die Schulden-
quote soll demnach im Jahr 2020 erstmals seit
dem Jahr 2002 wieder unterschritten werden.

Die Rahmenbedingungen fur die Staatsfinanzen
sind seit einiger Zeit sehr glnstig. In diesem
Umfeld konnten seit dem Jahr 2014 durchaus
merkliche strukturelle Uberschusse erzielt wer-
den. In den letzten beiden Jahren Uberdeckten
dabei die sinkenden Finanzierungskosten, die
positive Arbeitsmarktlage und der dynamische
Anstieg des Steueraufkommens einen grund-
satzlich expansiven Ausgabenkurs. Letzterer
hing zum guten Teil mit Aufwendungen flr
Fluchtlinge zusammen. Aber auch die Ausga-
ben insbesondere fir Renten, Gesundheit und
Pflege wuchsen nicht zuletzt aufgrund verschie-
dener Leistungsausweitungen deutlich. Durch
den demografischen Wandel ist in den Sozial-
versicherungen perspektivisch mit verstarkten
Belastungen zu rechnen. Im Falle erneuter Leis-
tungsausweitungen mussten die Beitragssatze
frher und starker als ohnehin absehbar ange-
hoben werden. Eine mit der steigenden Lebens-
erwartung verknlpfte fortgesetzte Erhohung
des gesetzlichen Renteneintrittsalters kénnte
langfristig den Beitragssatzanstieg begrenzen

* Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) und die Maastricht-Schuldenquote. Anschlief3end
wird gemafs der Datenverfligbarkeit Uber die Haushalte der
Gebietskorperschaften und Sozialversicherungen auf Basis
der finanzstatistischen (prinzipiell haushaltsmaRigen) Ab-
grenzung ausflhrlicher berichtet.

1 Dieser ergibt sich hier rechnerisch als Anstieg der Einnah-
menquote durch das Zusammenspiel von progressiv aus-
gestaltetem Steuertarif und dem Wachstum der (durch-
schnittlichen) nominalen Einkommen pro Kopf. Es werden
also sowohl die den allgemeinen Preisanstieg ausgleichen-
den als auch reale Zuwachse einbezogen.

2 Konkretere Risiken fur die Staatsfinanzen ergeben sich
durch ein vor dem Bundesverfassungsgericht anhangiges
Verfahren zur Kernbrennstoffsteuer. AuSerdem kénnte es
im Zusammenhang mit der HSH Nordbank schon im laufen-
den Jahr zu zusatzlichen Belastungen kommen. Insgesamt
wurden hier Landergarantien im Umfang von 10 Mrd € ge-
wahrt, von denen im vergangenen Jahr bereits etwa 2
Mrd € abgerufen wurden.

Demografisch
bedingt stei-
gende Sozial-
beitragssdtze,
aber auch
Entlastungs-
potenzial



Moderate
strukturelle
Uberschiisse
bei Gebiets-
kdrperschaften
angemessen
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Eckwerte des aktualisierten Stabilitatsprogramms der Bundesregierung

Position

Wachstum des realen BIP (in %)
Stabilitatsprogramm April 2017
Stabilitatsprogramm April 2016

Staatlicher Finanzierungssaldo (in % des BIP)
Stabilitatsprogramm April 2017
Stabilitatsprogramm April 2016

Struktureller Finanzierungssaldo (in % des BIP)
Stabilitdtsprogramm April 2017
Stabilitatsprogramm April 2016

Schuldenstand (in % des BIP)
Stabilitdtsprogramm April 2017
Stabilitdtsprogramm April 2016

Quelle: Bundesministerium der Finanzen.
Deutsche Bundesbank

und das Rentenniveau stitzen.® Im Gesund-
heitsbereich konnte die anhaltend kraftige Aus-
gabendynamik durch eine starkere Konzentra-
tion auf die Hebung von Wirtschaftlichkeits-
reserven gebremst werden.® Bei der Bundes-
agentur fur Arbeit ware aufgrund der aus-
gesprochen guten Finanzlage und der positiven
Aussichten fur den Arbeitsmarkt eine Beitrags-
satzsenkung in Betracht zu ziehen, die den wei-
teren Anstieg der Rucklagen dampft. Beschaf-
tigte und Unternehmen kdnnten so entlastet
werden.

Die Gebietskorperschaften verzeichneten in den
letzten drei Jahren ebenfalls merkliche struktu-
relle Uberschusse. Mit Uberschissen konnen
die Schulden abgebaut und die Zinsaufwendun-
gen gesenkt werden, auch wenn dies kurzfris-
tig aufgrund der aufSerordentlich gunstigen
Finanzierungskonditionen in den Haushalten
kaum spurbar sein durfte. Allerdings sind auch
fur die Gebietskorperschaften erhebliche Lasten
durch die demografische Entwicklung vorge-
zeichnet. Diese werden sich ausgabenseitig vor
allem in einem Anstieg der Versorgungsleistun-
gen und des Bundeszuschusses zur gesetzlichen
Rentenversicherung niederschlagen. Auf der
Einnahmenseite dirften die Steuereinnahmen
aufgrund des geringeren BIP-Trendwachstums
und hoéherer Belastungen der Steuerbasis durch
Sozialbeitrage langsamer zunehmen. Die zlgige

2016 2017 2018 2019 2020 2021

1,9 1,4 1,6 1,5 1,5 1,5
1,7 1,5 1,6 1,6 1,6

0,8 Y2 Ya Ya Y2 Y2
0 0 0 0 0

0,8 Y2 Ya Ya Y2 Y2
0 0 0 0 0

68,3 66" 64 6134 5934 57

684 65% 632 61 59Y2

Ruckflhrung der Schuldenquote ist ein wich-
tiger Baustein, um sich im Rahmen einer langer-
fristig orientierten Finanzpolitik auf diese
Herausforderungen vorzubereiten. Gewisse
strukturelle Uberschusse in den Planungen sind
auflerdem ratsam, weil so unerwartete Belas-
tungen — wie zuletzt etwa durch die Flichtlings-
migration — vorUbergehend auf die Budgets
durchschlagen kdnnen, ohne dass die Haus-
haltsregeln verletzt oder ausgehohlt werden.
Insgesamt erscheinen die im Stabilitatspro-
gramm geplanten Uberschiisse vor diesem Hin-
tergrund angemessen.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen?® stiegen im ersten Quar-
tal 2017 gegenlber dem entsprechenden Vor-

3 Durch den positiven Einfluss auf das Wachstumspotenzial
wurde auch das Steueraufkommen der Gebietskorperschaf-
ten gestarkt. Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Exkurs: Zur
langerfristigen Entwicklung der Alterssicherung, Monats-
bericht, August 2016, S. 69-78.

4 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Entwicklung der gesetz-
lichen Krankenversicherung und Herausforderungen fur die
Zukunft, Monatsbericht, Juli 2014, S. 31-51.

5 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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Zur aktuellen Entwicklung der 6ffentlichen Finanzen

im Euroraum

2016: Sinkendes Defizit aufgrund gtins-
tiger konjunktureller Entwicklung und
sinkender Zinslasten

Die gesamtstaatliche Defizitquote sank im
Euroraum im vergangenen Jahr von 2,1%
auf 1,5%. Gemals Berechnungen der Euro-
paischen Kommission waren die positiven
Einflisse der konjunkturellen Entwicklung
und der niedrigen Zinsen dafur entschei-
dend. Die grundlegende fiskalische Ausrich-
tung (Anderung des konjunkturbereinigten
Primarsaldos) war demnach neutral. Werden
die entfallenden Belastungen durch Banken-
stutzungsmafdnahmen (2015: 0,2% des
Bruttoinlandsprodukts (BIP)) ausgeblendet,
zeigt sich sogar ein leicht expansiver Kurs.
Die Schuldenquote sank von 92,6% auf
91,4%. Ausschlaggebend war das Wachs-
tum des nominalen BIP (Nennereffekt). Die
Schulden nahmen angesichts der Defizite
zU, wobei den Zinsausgaben von 2,2% des
BIP ein Primaruberschuss von 0,7% des BIP
gegenUberstand.

Auch in den kommenden Jahren keine
strukturelle Verbesserung angelegt

Fir das laufende Jahr erwartet die Kommis-
sion nur noch einen geringen Ruckgang der
Defizitquote auf 1,4%. Einer leichten fiska-
lischen Lockerung stehen ein positiver Kon-
junktureinfluss und Entlastungen bei den
Zinsen gegenuber. Im Jahr 2018, fur das
allerdings die nationalen Haushaltsplane
noch nicht beschlossen sind, wird die Locke-
rung merklicher. Bei wieder vorteilhaften
Einflussen durch Konjunktur” und Zinsaus-
gaben soll die Defizitquote nochmals leicht
sinken (auf 1,3% des BIP). Die Schulden-
quote soll ihren im Jahr 2015 begonnenen
mafigen Rickgang fortsetzen und bis 2018
auf 89,0% abnehmen.

Griechenlandprogramm weiter in der
Diskussion

Griechenland ist das einzige Euro-Land, das
sich noch in einem Programm des Europai-
schen Stabilitatsmechanismus (ESM) befin-
det. Die fiskalische Entwicklung ist daher
nicht anhand der europaischen Fiskalregeln,
sondern auf Basis der Zielvorgaben des Hilfs-
programms zu bewerten. Das zwischen den
beteiligten Institutionen (ESM, EZB, Europai-
sche Kommission, Internationaler Wah-
rungsfonds (IWF)) und Griechenland verein-
barte Fiskalziel eines Primartberschusses?
von 0,5% des BIP wurde im Jahr 2016 mit
erheblichem Abstand (von 3%2% des BIP)
erreicht, wozu jedoch auch temporare
Effekte beitrugen. Gemafs Kommissions-
prognose sind ausreichende Maldnahmen
ergriffen und geplant worden, um die Vor-
gaben fur den Primartberschuss fur 2017
(1,75% des BIP) und 2018 (3,5% des BIP)
wohl erreichen zu konnen. Uber die Aus-
sichten bezlglich der Zieleinhaltung bestan-
den zwischen den Institutionen aber unter-
schiedliche Auffassungen. Deshalb und weil
Nachbesserungsbedarf bei den Struktur-
reformen gesehen wurde, verzogert sich die
zweite Uberprifung des laufenden Hilfspro-
gramms. Nicht zuletzt bei den grundlegen-
den Strukturreformen kam es in der Ver-
gangenheit wiederholt zu Umsetzungs-

1 Die Produktionsllicke schliefst sich gemafs der Kom-
missionsschatzung im Jahr 2018, nachdem sie fur 2017
auch nur auf —%2% beziffert wurde.

2 Die Ziele beziehen sich im Rahmen des Hilfspro-
gramms auf den gesamtstaatlichen Primarsaldo, der
von der Ublichen ESVG-Definition insbesondere da-
durch abweicht, dass die Ausgaben zur Stltzung des
Bankensektors ebenso wenig berticksichtigt werden
wie Einnahmen aus Transfers im Zusammenhang mit
SMP-/Anfa-Geschaften des Eurosystems. Im abgelaufe-
nen Jahr ist der Unterschied gering; der ESVG-Primar-
saldo belief sich auf 3,9% des BIP.



Prognose fiir die 6ffentlichen Finanzen der Lander des Euroraums
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Frihjahrsprognose der Europdischen Kommission, Mai 2017 Frist fur

Finanzierungssaldo in % des BIP Staatsschulden in % des BIP sorrgktur

es Uber-

mafigen

Land 2016 2017 2018 2016 2017 2018 Defizits

Belgien -2,6 -19 -2,0 105,9 105,6 105,1 =
Deutschland 0,8 0,5 0,3 68,3 65,8 63,3 -
Estland 0,3 -0,3 -0,5 9,5 9,5 9,6 =
Finnland -19 =22 -1,8 63,6 65,5 66,2 =
Frankreich -34 -3,0 =32 96,0 96,4 96,7 2017
Griechenland 0,7 -1,2 0,6 179,0 178,8 174,6 2016
Irland -0,6 -0,5 -0,3 75,4 73,5 72,7 =
Italien -24 -2,.2 =23 132,6 133,1 132,5 -
Lettland 0,0 -0,8 -18 40,1 38,5 36,0 =
Litauen 0,3 -04 -0,2 40,2 42,4 38,9 =
Luxemburg 1,6 0,2 0,3 20,0 22,0 22,3 =
Malta 1,0 0,5 0,8 58,3 55,8 52,5 =
Niederlande 0,4 0,5 0,8 62,3 59,8 57,2 -
Osterreich =16 =13 =10 84,6 82,8 81,2 =
Portugal -2,0 -1.8 =18 130,4 128,5 126,2 2016
Slowakei -1,7 =1,3 -0,6 51,9 51,5 49,8 -
Slowenien =16 -1.4 =12 79,7 77,8 75,5 =
Spanien -4,5 -3.2 -2,6 99,4 99,2 98,5 2018
Zypern 0,4 0,2 0,7 107,8 103,4 99,8 =
Euroraum -1,5 -1,4 -1,3 91,3 90,3 89,0 =

Quelle: Europaische Kommission.
Deutsche Bundesbank

defiziten.®» Um die Programmuberprifung
erfolgreich abschlief3en zu konnen, wurden
nun Mafnahmen fur 2018 und, insbeson-
dere bei Steuern und Renten, fir 2019 und
2020 vereinbart. Auf dieser Basis werden
kinftige defiziterhéhende Malinahmen ak-
zeptiert, wenn auch damit noch die Ziel-
werte fur den PrimarUberschuss der Prog-
nose zufolge erreicht werden.

Der IWF halt Griechenland fur nicht in der
Lage, das geltende Ziel eines Primartber-
schusses von 3,5% des BIP Uber das Jahr
2021 hinaus einzuhalten. Zugleich halt er
die offentlichen Finanzen bei einem gerin-
geren Uberschuss fir nicht tragfahig und
fordert deshalb einen substanziellen wei-
teren Schuldenerlass der 6ffentlichen euro-
paischen Kreditgebenden, bevor er sich
auch finanziell am laufenden Programm be-
teiligt.

Die Eurogruppe hatte im Mai 2016 zwar die
Maoglichkeit einer erneuten Schuldenerleich-
terung durch Laufzeitverlangerung und Zins-

senkung nach erfolgreicher Beendigung des
dritten Programms in Aussicht gestellt.
Gleichzeitig war gemafs den Analysen der
europaischen Institutionen bei Einhalten der
geltenden Ziele kein Schuldenschnitt erfor-
derlich und die Tragfahigkeit gegeben.

Es ist nicht ersichtlich, warum ein Primar-
Uberschuss von 3,5% des BIP nicht Uber
einen langeren Zeitraum aufrechterhalten
werden kann. Gerade nach erfolgreicher
Umsetzung eines tiefergreifenden Reform-
prozesses durfte dies durchaus maéglich sein.
Auch haben in der Vergangenheit einige
Lander uber langere Zeitraume solche oder
teilweise sogar deutlich hohere Primaruber-
schisse erreicht (Belgien, Finnland und Ita-
lien). Zudem sehen die europaischen Fiskal-
regeln, die nach Programmende wieder ein-
schlagig werden, strukturell weitgehend
ausgeglichene Haushalte vor. Diese Vor-

3 Vgl. : Deutsche Bundesbank, Zu einem dritten Hilfs-
programm fur Griechenland, Monatsbericht, August
2015, S. 65ff.
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gaben erfordern bei héheren Schuldenstan-
den oder steigenden Zinsen ambitioniertere
Primaruberschisse.® Bei sinkender Schul-
denquote konnen diese dann auch wieder
zurtckgefihrt werden. Die bestehenden
Programmziele fir den Primariberschuss fur
Griechenland sind vor diesem Hintergrund
keinesfalls zu anspruchsvoll, und eine Locke-
rung ist nicht naheliegend. Der Eindruck,
dass fiskalische Programmauflagen reduziert
werden, wenn sie politisch inopportun sind,
sollte vermieden werden. Auch Schulden-
erlasse wurden die Glaubwdurdigkeit von
Programmvereinbarungen und die Eigenver-
antwortung des Programmlandes nicht zu-
letzt im Hinblick auf die Umsetzung von
Reformen schwachen. Ungeachtet dessen
kann aufgrund anderer politischer Erwagun-
gen vereinbart werden, weitere Transfers zu
leisten. Die Begriindung, dass ohne Schul-
denerlass Tragfahigkeit nicht zu gewahrleis-
ten sei, Uberzeugt aber nicht. Bei vollstan-
diger Programmerfullung und Einhaltung
der fiskalischen Ziele wirde ein kontinuier-
licher Rickgang der Schuldenquote einge-
leitet, und die Tragfahigkeit konnte so wie-
der hergestellt werden.

Ab 2017 kaum noch Verletzungen der
3%-Defizitgrenze, aber vielfach weiter
hohe Schuldenquoten

Portugal hat seine (mehrfach verlangerte)
Korrekturfrist mit einer Defizitquote deutlich
unter 3% im Jahr 2016 eingehalten. Fur
Frankreich wird zwar erwartet, dass der
Referenzwert (nach ebenfalls mehrfacher
Verlangerung) fristgerecht im Jahr 2017 ein-
gehalten, allerdings 2018 ohne zusatzliche
MalSnahmen wieder verfehlt wird. Spanien
soll (wiederum nach mehrfacher Verlange-
rung) fristgerecht 2018 unter dem Referenz-
wert bleiben. Auch in vielen anderen Lan-
dern sinken die Defizitquoten.

Die erwartete Entwicklung ist vor dem Hin-
tergrund der Fiskalregeln vielfach unbefrie-
digend. Die unzureichende strukturelle Ver-
besserung wird meist durch die konjunktu-
relle Erholung und die Zinsentlastungen
Uberdeckt. Im Jahr 2016 verfehlten noch 11
Mitgliedstaaten ihr strukturelles mittelfris-
tiges Haushaltsziel (MTO) und/oder befinden
sich in einem Defizitverfahren. Trotzdem
wird die strukturelle Verbesserung meist
sowohl 2017 als auch 2018 hinter der ge-
nerellen Anforderung von 0,5% des BIP zu-
rlckbleiben.® In den Jahren 2017 und 2018
soll sich die strukturelle Defizitquote sogar in
jeweils acht Landern, die noch Konsolidie-
rungsbedarf haben, erhéhen und dies ob-
wohl die Zinsausgabenquote weiter sinkt.
2018 werden nur sieben Euro-Lander
(Deutschland, Griechenland, Irland, Luxem-
burg, Malta, die Niederlande und Zypern)
das vereinbarte Mittelfristziel eines struktu-
rellen Defizits von maximal 0,5% des BIP
erreicht haben.

Auch die Entwicklung der Schuldenquote ist
ausgerechnet in den Landern mit einer be-
sonders hohen Schuldenquote unbefriedi-
gend. Ausgehend von Uber 90% Ende 2016
wird in Belgien, Spanien, Frankreich, Grie-
chenland, Italien und Portugal bis Ende
2018 nicht die in den Regeln vereinbarte
Verringerung um jahresdurchschnittlich ein
Zwanzigstel der Differenz zum Referenzwert

4 Eine Obergrenze flr den Primaruberschuss von 3,5%
oder darunter wiirde daher nahelegen, dass das im Sta-
bilitats- und Wachstumspakt verankerte Ziel eines
strukturell annahernd ausgeglichenen Haushalts bei
hohen Schuldenquoten und damit verbundenen hohen
Zinsausgabenquoten nicht mehr eingehalten werden
musste. Die europaischen Fiskalregeln waren damit
grundlegend ausgehohlt.

5 Sowohl im praventiven als auch im korrektiven Arm
des Stabilitats- und Wachstumspakts sind grundsatzlich
strukturelle Verbesserungen von jahrlich 0,5% des BIP
vorgesehen. Die fallspezifischen Empfehlungen kénnen
aber in beiden Prozessen davon abweichen.



von 60% erreicht.® Die Schuldenquote
steigt gegenuber dem Jahr 2016 in Frank-
reich und lItalien sogar an.” Sie ist gemafs
Kommissionsprognose im Jahr 2018 in Grie-
chenland mit Uber 170% mit einigem Ab-
stand am hochsten. Aber auch in Italien,
Portugal und Belgien sowie Zypern, Spanien
und Frankreich ist sie mit Uber oder sehr
nahe an 100% noch sehr hoch.

Rufe nach starkerer fiskalischer Kon-
junktursteuerung nicht tiberzeugend

Das fiskalische Regelwerk in der Wahrungs-
union sieht zur Sicherung der Tragfahigkeit
der offentlichen Finanzen grundsatzlich
Obergrenzen flr Defizite und Schulden
sowie gegebenenfalls Mindestanforderun-
gen flr Konsolidierungspfade vor. Bei
Regeleinhaltung kénnen automatische Sta-
bilisatoren uneingeschrankt wirken, und im
Fall gravierender Konjunkturabschwinge
sind Ausnahmen vorgesehen. Mit ent-
sprechenden Abstanden zu den Defizit-
und Schuldenobergrenzen bestehen ge-
nerell auch Spielraume fir eine etwaige na-
tional gewunschte Stabilisierungspolitik. In
den letzten Jahren hat jedoch unter ande-
rem die Kommission den Fokus verscho-
ben. So rlickt der Versuch einer fiskalischen
Konjunktursteuerung eher in den Vorder-
grund, und die Anwendung der Fiskal-
regeln wird zunehmend hierauf ausgerich-
tet.

Um einen kontinuierlichen Schuldenanstieg
zu vermeiden, musste eine aktive Stabilisie-
rungspolitik aber symmetrisch angelegt
sein, das heilst ebenso haufig und intensiv
expansiv wie kontraktiv ausgerichtet sein.
Allerdings besteht die Tendenz, die aktuelle
Lage regelmafsig als konjunkturelle Schwa-
chephase einzustufen. So ging beispiels-
weise die Kommission in ihren jeweiligen
Herbstschatzungen seit 2002 fur die einzel-
nen EU15-Lander in rund 90% der Falle
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davon aus, dass im Folgejahr eine negative
Produktionslicke bestehe. Im Nachhinein
wurde diese Einschatzung dann haufig
nach oben revidiert.® Aktuell (wie schon im
Herbst 2016) sind gemafs Berechnungen
der Kommission die gesamtwirtschaftlichen
Kapazitaten im Euroraum im laufenden Jahr
nur noch moderat unterausgelastet, und
die Produktionslicke soll im Jahr 2018 mehr
oder weniger geschlossen sein. Auch in den
einzelnen Euro-Landern werden kaum noch
negative Lucken erwartet. Trotzdem wurde
gefordert, dass die Fiskalpolitik insgesamt
expansiver auszurichten sei und dabei ge-
gebenenfalls die Konsolidierung verzogert
werden solle, auch wenn die europaischen
Fiskalregeln etwas anderes anzeigen.?
Stattdessen ware es aber aufgrund der wei-

6 Die Betrachtung der kinftigen Schuldenentwicklung
entspricht nicht der Schuldenregel i.e.S. Diese verlangt,
dass sich die Schulden, die den Referenzwert von 60%
des BIP Ubersteigen, in den vergangenen drei Jahren
um durchschnittlich jahrlich ein Zwanzigstel verringert
haben. Eine Verfehlung ex post kann aber u.a. mit der
prognostizierten Einhaltung geheilt werden. Zudem
gelten fur die Lander, die sich zum Zeitpunkt dieser
Operationalisierung des Schuldenkriteriums (November
2011) in einem Defizitverfahren befanden, Ubergangs-
bestimmungen fir drei Jahre nach Beendigung jenes
Defizitverfahrens.

7 Auch in Finnland steigt die Schuldenquote bis 2018
und soll dann 66% erreichen.

8 Vgl. auch: G. Kempkes, Cyclical adjustment in fiscal
rules: some evidence on real-time bias for EU-15 coun-
tries, Finanzarchiv 70 (2), S. 278-315. Die EU-15 um-
fasst Lander, die bereits vor der Erweiterung im Jahr
2004 Mitglied der EU waren: Belgien, Deutschland, Da-
nemark, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Ita-
lien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal,
Schweden, Spanien und das Vereinigte Konigreich. Fur
die Euro-Lander wurde eine positive Produktionsliicke
in nur etwa 10% der Falle ausgewiesen.

9 Vgl.: Mitteilung der Kommission an das Europaische
Parlament, den Rat, die Europaische Zentralbank, den
Europaischen Wirtschafts- und Sozialausschuss und
den Ausschuss der Regionen, Hin zu einem positiven
fiskalischen Kurs flr das Euro-Wahrungsgebiet, Brus-
sel, 16. November 2016, COM(2016) 727 final. Die
Kommission hat hier vor dem Hintergrund einer ahn-
lichen Lage und Entwicklung der gesamtwirtschaft-
lichen Auslastung eine gegenuber den nationalen Pla-
nungen zusatzliche fiskalische Lockerung flr den Euro-
raum gefordert, die aber auch nach ihrer eigenen An-
sicht nur noch ,weitgehend mit dem Ziel der
Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen zu vereinbaren”
ware. Die Einhaltung der Vorgaben des Stabilitats- und
Wachstumspakts wird damit den Versuchen von Kon-
junktursteuerung untergeordnet.
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Steuer-
einnahmen im
ersten Quartal
mit dyna-
mischem
Zuwachs

ter zum Teil sehr hohen Schuldenquoten
und der anstehenden demografischen
Herausforderungen ratsam, die Glaubwdr-
digkeit der europaischen Fiskalregeln zu
starken und die Vorgaben strikt zu interpre-
tieren.

Insgesamt gesehen mag ein fiskalischer Sti-
mulus bei schwerwiegenden Krisensitua-
tionen angezeigt sein. In allen anderen
Situationen legen aber die mit Versuchen
einer Konjunktursteuerung verbundenen
zahlreichen grundlegenden methodischen
und praktischen Probleme eher Zurtickhal-
tung nahe.’® Auch bei einem zentralisierten
Steuerungsansatz, wie der regelmaflig
diskutierten europaischen Fazilitat zur Stabi-
lisierung der Wirtschaftsentwicklung, waren
diese Probleme nicht weniger relevant. Be-
denklich ware, wenn hierdurch zusatzliche
Verschuldungsmoglichkeiten auf europai-

jahreszeitraum um 7% (siehe unten stehendes
Schaubild und Tabelle auf S. 67). Die Einnah-
men aus der Lohnsteuer wuchsen mit 6%2% dy-
namisch. Dazu trug allerdings bei, dass das
Lohnsteuerniveau im Januar 2016 aufgrund der
fur das Gesamtjahr 2015 ruckwirkend umge-

Steueraufkommen™

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, vierteljahrlich

2015 2016 2017

7

w

I

w

N

Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Einschl. EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, ohne Ertrdge aus Gemeinde-
steuern.
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scher Ebene geschaffen wirden, die die be-
stehenden Regeln weiter aushohlten.

10 Die erheblichen Mess- und Identifizierungsschwie-
rigkeiten nicht zuletzt bezuglich der konjunkturellen
Lage werden von Ungewissheit bezuglich der Wirkung
einzelner fiskalischer MalBnahmen sowie in der Regel
erheblichen Zeitverzogerungen bei ihrer Implementie-
rung begleitet. In der Vergangenheit wurde zudem
haufig ein strukturell niedriges Wachstum mit einer
Konjunkturschwache verwechselt, sodass eine fiska-
lische Lockerung das Problem nicht I6ste, letztlich aber
zu einem strukturellen Anstieg der Staatsverschuldung
fuhrte.

setzten Steuersenkung gedrickt worden war
(um etwa 0,7 Mrd €). Auch wegen der weiteren
Steuersenkung zu Beginn des laufenden Jah-
res® st fur das Gesamtjahr ein schwacherer Zu-
wachs angelegt. Der Anstieg bei den gewinn-
abhangigen Steuern fiel mit 12%2% stark aus
und war breit Uber die verschiedenen Steuer-
arten angelegt. Lediglich das Aufkommen der
Korperschaftsteuer stagnierte. Dessen Niveau
war allerdings bereits im Vorjahr besonders
hoch ausgefallen. Die Einnahmen aus den nicht
veranlagten Steuern vom Ertrag, die im Wesent-
lichen aus Kapitalertragsteuerzahlungen auf
Dividenden resultieren, sind besonders kraftig
gestiegen. Dies durfte auch auf unterjahrige
Verschiebungen von Ausschuttungen zurtck-
zuflihren sein. Das Umsatzsteueraufkommen

6 Es wurden die Freibetrdge erhoht und die Tarifeckwerte
nach rechts verschoben, insbesondere um den Progressi-
onseffekt aus der Inflation des Vorjahres auszugleichen.
Auferdem wurde das — vom Aufkommen abgesetzte — Kin-
dergeld angehoben. Fir das Jahr 2017 belaufen sich die
Ausfalle auf etwa 2 Mrd €.



Flir Gesamtjahr
schwdcherer
Anstieg erwartet

Fiir Folgejahre
mit dhnlichen
Aufkommens-
zuwdchsen
gerechnet

wuchs mit 5%% ebenfalls verhaltnismafig
stark, ist allerdings generell im Jahresverlauf
recht volatil.

Gemals der neuen offiziellen Steuerschatzung
wird fur das Gesamtjahr 2017 mit einem Zu-
wachs von 4% gerechnet (inkl. Gemeinde-
steuern). Neben dem unterstellten soliden
Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Steuer-
bezugsgrofen” tragt dazu bei, dass der erwar-
tete Aufkommensanstieg der gewinnabhan-
gigen Steuern deutlich Uber das hinausgeht,
was allein auf Basis dieser Annahmen sowie der
Finanzwirkungen von Steuerrechtsanderungen
und Gerichtsurteilen angelegt ware. Grund hier-
fur ist die glinstige Entwicklung im ersten Quar-
tal. Spurbar gedampft wird der Zuwachs hin-
gegen dadurch, dass grofSere Steuerrlickzahlun-
gen aufgrund teils bereits weiter zurtickliegen-
der Gerichtsurteile angesetzt sind. Dies betrifft
vor allem das Aufkommen der gewinnabhan-
gigen Steuern, insbesondere der Korperschaft-
und Gewerbesteuer sowie der nicht veranlag-
ten Steuern vom Ertrag.® Rechtsanderungen
reduzieren das Aufkommenswachstum vor
allem aufgrund der erwahnten Entlastungen bei
der Einkommensteuer spurbar.

Fur das kommende Jahr wird mit 3%2% ein
etwas geringerer Zuwachs der Steuereinnah-
men prognostiziert. Ausschlaggebend dafur ist,
dass kein neuerlicher Schub bei den gewinn-
abhangigen Steuern angenommen wird. Ge-
stutzt wird der Zuwachs, weil die Belastungen
durch Gerichtsurteile teilweise entfallen. Von
Rechtsanderungen geht eine weniger brem-
sende Wirkung aus. Fur die Folgejahre bis 2021
werden Aufkommenszuwachse um 4% erwar-
tet. Im Wesentlichen ist die Entwicklung durch
die Wachstumsannahmen sowie den Fiscal drag
bestimmt. Steuersenkungen dampfen den An-
stieg nur leicht. Die Steuerquote (in finanzstatis-
tischer Abgrenzung) steigt bis zum Ende des
Prognosezeitraums deutlich auf 23,3% (2016:
22,5%).

Im Vergleich zur Prognose vom November letz-
ten Jahres wurde der Ansatz fur das Jahr 2017

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
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Steueraufkommen
1. Vierteljahr Schat-
zung flr
2016 2017 20171 2)
Veran-  Veran-
derung  derung
gegen-  gegen-
Uber Uber
Vorjahr  Vorjahr
Steuerart Mrd € in % in %
Steuereinnahmen
insgesamt 2) 1549 1654 + 6,8 +3,9
darunter:
Lohnsteuer 42,6 453 + 6,4 +5,1
Gewinnabhangige
Steuern 3) 28,2 31,7 +123 +3,7
davon:
Veranlagte Ein-
kommensteuer 14,6 17,0 +16,7 +6,8
Korperschaft-
steuer 8,4 85 + 09 = 1,3
Kapitalertrag-
steuer 4) 5,2 6,2 +184 +2,4
Steuern vom
Umsatz 5) 54,4 575 + 57 +4,8
Energiesteuer 4,6 48 + 4,2 +0,3
Tabaksteuer 2,7 2,6 31 +0,0

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berech-
nungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom Mai 2017.
2 Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, ohne
Ertrdge aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen,
Eigenheim- und Investitionszulage vom Aufkommen abgesetzt.
4 Abgeltungsteuer auf Zins- und Verduferungsertrage, nicht
veranlagte Steuern vom Ertrag. 5 Umsatzsteuer und Einfuhr-
umsatzsteuer.

Deutsche Bundesbank

um 8 Mrd € angehoben. Dazu tragt neben dem
besser als im November erwarteten Jahres-
ergebnis 2016 auch die nun deutlich optimis-
tischer eingeschatzte Entwicklung der gewinn-
abhangigen Steuern bei. Zu geringeren Einnah-
men flhren dagegen neue und zeitlich ver-
z6gert erwartete Ausfalle durch Gerichtsurteile,
zusatzliche Rechtsanderungen sowie eine

7 Die Schatzung basiert auf der aktuellen gesamtwirtschaft-
lichen Projektion der Bundesregierung von Ende April 2017.
Fur das BIP wird dabei fir das Jahr 2017 ein Anstieg um real
+1,5% und nominal + 3,0% erwartet (November: +1,4%
und + 3,1%). FUr das Jahr 2018 liegen die entsprechenden
Raten bei +1,6% bzw. + 3,1% (November: +1,6% und
+3,2%). In der mittleren Frist wird wie bisher mit einem
nominalen Wachstum von rd. 3% jahrlich gerechnet.

8 Dies sind vor allem die Gerichtsurteile zu § 40a KAGG und
STEKO (BFH-Urteile IR 33/09 und IR 74/12, siehe auch: Bun-
destags-Drucksache 18/5560). Ferner wird von Ausfallen in
der Folge eines EuGH-Urteils zur Besteuerung von Streu-
besitzdividenden (Rechtssache C-284/09) sowie verschiede-
ner weiterer Urteile ausgegangen. Im Gegensatz zur hier
beschriebenen kassenmafSigen Entwicklung werden die
Wirkungen dieser Gerichtsurteile in den VGR ausgaben-
erhohend im Jahr der jeweiligen Urteilsverkiindung (2011,
2013, 2014 und 2016) verbucht. Insofern steigen die
Steuereinnahmen in den VGR im laufenden Jahr starker als
in finanzstatistischer Betrachtung.

Einnahmen-
erwartungen
insgesamt
deutlich
angehoben
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Uberschuss zum
Jahresauftakt
bei aufSer-
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Steuerplus und
riickldufigen
Zinsausgaben

Deutlich besser
als geplanter
Haushalts-
abschluss
maéglich und ...

leichte Abwartskorrektur bei den gesamtwirt-
schaftlichen Annahmen. Fur das Jahr 2018 wur-
den die Ansatze zunachst etwas schwacher um
5% Mrd € und dann bis zum Jahr 2021 zuneh-
mend starker um bis zu 16%2 Mrd € angeho-
ben. Im nachsten Jahr verringern Anpassungen
hinsichtlich der Wirkungen von Gerichtsurteilen
nochmals spurbar die Aufwartskorrektur, und
auch die Belastungen aus neuen Rechtsande-
rungen erhéhen sich gegentiber dem laufenden
Jahr.

Bundeshaushalt

Der Bundeshaushalt erzielte im ersten Quartal
2017 einen Uberschuss von 3% Mrd €, nach
einem Defizit von 2% Mrd € zum Vorjahresauf-
takt. Die Einnahmen wuchsen sehr kraftig um
8%2% (7 Mrd €). Ausschlaggebend war ein
sprunghafter Anstieg der Steuerertrage
+15%% bzw. 11 Mrd €). Auch wenn die um
6% Mrd € verringerten Abflhrungen an den
EU-Haushalt ausgeblendet werden, war die
Aufkommensentwicklung noch kraftig. Die
sonstigen Einnahmen gingen hingegen deutlich
zurlick, insbesondere weil die Gewinnabfuh-
rung der Bundesbank um fast 3 Mrd € niedriger
ausfiel. Auf der Ausgabenseite blieb der Anstieg
mit insgesamt 1% (1 Mrd €) sehr verhalten.
Zwar belasteten erneut nicht zuletzt hohere
Zahlungen an die Sozialversicherungen. Doch
waren die Zinsausgaben durch gulnstige
Refinanzierungen im Vorjahr nochmals deutlich
rlcklaufig (fast —1%2 Mrd €).

Der Haushaltsplan fur das laufende Jahr weist
ein Defizit von 7 Mrd € aus.? Gegenlber dem
Vorjahres-Ist wurde dies eine ausgepragte Ver-
schlechterung des Saldos um fast 13% Mrd €
bedeuten. Allerdings ist wie in den vorangegan-
genen Jahren eine gunstigere Entwicklung als in
den Planungen absehbar. Das Ergebnis des ers-
ten Vierteljahres Uberzeichnet dabei aber die
Grundtendenz, nicht zuletzt weil noch hohe
Mittelabrufe durch den EU-Haushalt ausstehen.
Nach der Steuerschatzung vom Mai werden ge-
genlber dem Haushaltsansatz aber immerhin

Mehreinnahmen von 7 Mrd € erwartet. Guns-
tiger kdnnten auch die Zinsausgaben ausfallen,
die 1 Mrd € hoher als das Vorjahresergebnis
veranschlagt wurden. So kommt es zu deut-
lichen Refinanzierungsersparnissen, wahrend
bisher kein Rickgang der im vergangenen Jahr
sehr hohen Agio-Betrage zu beobachten war.
Die sich insgesamt gegenuber der Planung ab-
zeichnenden Entlastungen ubertreffen die glo-
balen Minderausgaben'® von 3 Mrd € und die
Belastung durch den um 2 Mrd € geringer als
veranschlagten Bundesbankgewinn deutlich.
Insgesamt konnte der Haushalt sogar im Uber-
schuss bleiben. Damit wurde die angesichts des
starken Zuzugs von Flichtlingen Ende 2015 ge-
bildete und inzwischen auf 18%. Mrd € ange-
stiegene Rucklage nochmals wachsen. Es er-
scheint weiter ratsam, diese Reserve zeitnah
durch Veranschlagen einer Schuldentilgung auf-
zulésen. Die Fluchtlingszuwanderung kann
offensichtlich ohne die Ricklage finanziert wer-
den. Wurden vorlbergehende Rucklagenent-
nahmen als Spielraum fir dauerhafte Haus-
haltsbelastungen interpretiert, drohten mittel-
fristig Finanzllcken. Im Rahmen der europai-
schen Haushaltstberwachung wurden die Ent-
nahmen ohnehin nicht entlastend (defizitsen-
kend) eingerechnet. Insofern wurde die Ruck-
lagenauflésung durch eine im Haushalt ver-
anschlagte Schuldentilgung auch einem poten-
ziellen Konflikt mit den europadischen Fiskal-
regeln vorbeugen.™

Im Eckwertebeschluss von Mitte Marz fur den
Haushalt 2018 und den Finanzplan bis zum Jahr
2021 halt die Bundesregierung am durchgehen-
den Verzicht auf eine Nettoneuverschuldung
fest. Allerdings geht aus dem Beschluss kein

9 Zur Finanzierung sind eine Entnahme von 6%2 Mrd € aus
der Flichtlingsriicklage und Munzeinnahmen vorgesehen,
sodass auf eine haushaltsmafSige Neuverschuldung verzich-
tet werden kann (schwarze Null). Auch ohne entlastende
Einrechnung dieser Entnahme wdrde die Vorgabe der
Schuldenbremse gewahrt.

10 Die Veranschlagung globaler Minderausgaben bedeutet,
dass in dieser Hohe im Haushaltsvollzug Einsparungen bei
den Ausgaben erwirtschaftet werden mussen (die nicht auf
die einzelnen Titel aufgeteilt wurden).

11 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Offentliche Finanzen,
Monatsbericht, August 2016, S. 64ff.

... Riicklagen-
auflésung durch
Tilgungen
ratsam



Haushalts-
eckwerte weisen
Handlungs-
bedarf im Jahr
2018 und voll-
stdndigen Ver-
zehr der Flicht-
lingsrucklage im
Jahr 2019 aus

Splirbare Sicher-
heitsabstdnde
weiter emp-
fehlenswert

strukturelles Ergebnis hervor, obwohl die dies-
bezlgliche Defizitgrenze von 0,35% des BIP das
Kernstuck der Schuldenbremse des Bundes dar-
stellt.’ Gegenuber der mittelfristigen Finanz-
planung vom Sommer 2016 wurden die zwi-
schenzeitlich beschlossene Abtretung von Um-
satzsteuermitteln als Integrationspauschale an
die Lander bis zum Jahr 2018 sowie die dann
einsetzende dauerhafte Kommunalentlastung
um jahrlich 5 Mrd € konkret einbezogen. Dies
gilt auch fur die — noch parlamentarisch zu ver-
abschiedende — Reform der foderalen Finanzbe-
ziehungen ab dem Jahr 2020, die letztlich eine
Weitergabe von Steuermitteln an die Lander
von zunachst 9%2 Mrd € vorsieht. Zudem wurde
der Ausgabenrahmen angehoben. Neben hohe-
ren Verteidigungsausgaben sind nicht zuletzt
zusatzliche Mittel fur die innere Sicherheit und
wirtschaftliche Zusammenarbeit geplant. An-
ders als in den Vorjahren entstanden keine
neuen Spielraume durch eine Abwartskorrektur
der Zinsausgabenansatze. Vielmehr wurden
diese gegenuber der letzten Finanzplanung in
einzelnen Jahren heraufgesetzt. Im Ergebnis
errechnen sich betrachtliche Fehlbetrage zu
einem Haushaltsausgleich ohne Nettokreditauf-
nahme. Diese sollen teilweise mit Entnahmen
der plangemafs verbliebenen Mittel aus der
Fluchtlingsrucklage (8 Mrd € im Jahr 2018 und
4 Mrd € im Folgejahr) geschlossen werden. Fur
das Jahr 2018 wurde auch noch eine hohe glo-
bale Minderausgabe von 5 Mrd € eingestellt,
um die Zielmarke zu erreichen.

Erst fur das Jahr 2021 beinhalten die Eckwerte
augenscheinlich wieder einen gewissen Puffer
bei Wahren der ,schwarzen Null”. So bleibt die
Einnahmenentwicklung offenbar aufgrund
einer veranschlagten globalen Mindereinnahme
hinter dem projizierten Steueraufkommens-
zuwachs zurlck. Nach der jungsten Steuer-
schatzung werden nunmehr von 3 Mrd € im
Jahr 2018 auf 7 Mrd € im Jahr 2021 wachsende
Mehreinnahmen gegenlber den Eckwerten
erwartet, was zu einer splrbaren Entspannung
der Haushaltslage fuhrt. Diese und auch
etwaige weitere Entlastungen vollumfanglich
fur neue Haushaltsbelastungen zu verwenden,

Deutsche Bundesbank

Finanzierungssalden des Bundes”

Mrd €

Vierteljahresergebnis
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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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erscheint allerdings nicht naheliegend. So be-
stehen hinsichtlich der Planungen erhebliche
Unsicherheiten. Mit Blick auf die kinftige ge-
samtwirtschaftliche Entwicklung und die Zinsen
ergeben sich Ungewissheiten nicht zuletzt aus
dem internationalen Umfeld. Insgesamt sind
starkere Belastungen des Haushalts — etwa
auch ein niedriger ausfallender Bundesbank-
gewinn — moglich. Zudem ist eine faktisch un-
veranderte Relation der Ausgaben des Verteidi-
gungsressorts zum BIP bis zum Jahr 2021 vor-
gesehen, wohingegen im Rahmen der Nato
hohere Anforderungen angelegt sein kénnten.
Vor diesem Hintergrund erscheint eine insge-
samt vorsichtige Planung angemessen. Grund-
satzlich empfiehlt es sich, moderate strukturelle
Uberschisse und damit Sicherheitsabstande zur
Obergrenze im Rahmen der Schuldenbremse
einzuplanen. So lasst sich ein kurzfristiger,

12 So fehlen wie in den Vorjahren Angaben zu den Salden
aus finanziellen Transaktionen und zu den Salden der ein-
zubeziehenden Extrahaushalte.
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schuss im ersten
Quartal dank
krdftig gestie-
gener Steuerein-
nahmen und
Zuweisungen
bei moderatem
Ausgabenplus

potenziell prozyklischer Korrekturbedarf nach
negativen Uberraschungen vermeiden. Die an-
stehenden demografischen Belastungen legen
es ebenfalls nahe, moderate Uberschiisse an-
zustreben und die Aufwendungen fir den
Schuldendienst auf diese Weise — auch zur Vor-
sorge fUr wieder steigende Zinsen — nachhaltig
zu begrenzen.

Die Extrahaushalte des Bundes' verzeichneten
zum Jahresauftakt einen Uberschuss von V2
Mrd €, nach einem Defizit von 3% Mrd € vor
Jahresfrist. Damals wirkten insbesondere die
Tilgung einer inflationsindexierten Bundes-
anleihe und die Weiterleitung von im Jahr zuvor
vereinnahmten Mitteln aus der Bankenabgabe
an die neue europaische Abwicklungsbehorde
belastend. Das Plus in diesem Jahr geht letztlich
auf die versorgungsbezogenen Einheiten zu-
rick, bei denen die Einnahmen aus Zufihrun-
gen die Abflisse derzeit noch deutlich Gberstei-
gen. Die Defizite des kurzlich auf 7 Mrd € auf-
gestockten Kommunalinvestitionsférderungs-
fonds, des im Jahr 2013 zum Ausgleich von
Flutschaden gebildeten Hilfsfonds sowie des
Energie- und Klimafonds blieben weiter gering
(zusammen Y2 Mrd €). Im Gesamtjahr kdnnte
der Ausgabenlberhang dieser drei bei der
Schuldenbremse einzubeziehenden Extrahaus-
halte deutlich hinter dem im Bundeshaushalts-
plan veranschlagten Betrag von gut 3 Mrd €
zurlckbleiben. Alles in allem wdirden die Extra-
haushalte angesichts der bei den versorgungs-
bezogenen Einheiten angelegten Uberschisse
dann mit einem etwas héheren Plus als im Vor-
jahr (2 Mrd €)' abschliel3en.

Landerhaushalte™

Die positive Entwicklung der Landerhaushalte
setzte sich im ersten Quartal des laufenden Jah-
res fort. Der Uberschuss stieg gegeniiber dem
Vorjahreszeitraum um 3% Mrd € auf 52 Mrd €.
Der starke Einnahmenzuwachs von 6%2% (bzw.
5% Mrd €) beruhte vor allem auf der Entwick-
lung des Steueraufkommens (+ 6 2% bzw. 47>
Mrd €), aber auch der laufenden Zuweisungen

von Offentlichen Verwaltungen (+13%). Letz-
tere umfassen allerdings auch durchzuleitende
Bundesmittel fir die Kommunen. Dies gilt nicht
zuletzt fUr die aufgestockte Beteiligung an den
Unterkunftskosten fur Arbeitslosengeld II-Emp-
fangende. Die Ausgaben legten insgesamt
deutlich schwacher um 2%2% (bzw. 2 Mrd €)
zu. Starkere Zuwachse wurden insbesondere
bei den laufenden Zuweisungen an die Kom-
munen (+ 8%2%) sowie den Personalausgaben
(+ 4%) verzeichnet. Dagegen ging der laufende
Sachaufwand zurlck (-2%%), wobei das
Niveau Anfang 2016 durch die Erstversorgung
der Fluchtlinge besonders hoch gelegen hatte.
Auch die Zinsausgaben waren weiter ricklaufig.

Die Saldenverbesserung zu Jahresbeginn durfte
sich in den Folgequartalen nicht fortsetzen.
Zwar wird gemal$ der jungsten Steuerschatzung
vom Mai mit einem um 6% Mrd € héheren
Aufkommen als noch im November 2016 ge-
rechnet. Der Zuwachs gegenutber dem Vorjahr
bleibt aber auf 2% begrenzt, auch aufgrund
nun spater erwarteter Ruckerstattungen infolge
friherer Gerichtsurteile. Dagegen dirfte sich im
Jahresverlauf der Ausgabenzuwachs eher noch
verstarken — auch wenn der in den Landerpla-
nungen veranschlagte Anstieg um insgesamt

13 Hier wird Uber die Extrahaushalte berichtet, die in den
Quartalsdaten des Bundesfinanzministeriums erfasst wer-
den. Somit sind insbesondere die Bad Banks und sonstige
kaufmannisch buchende Einheiten nicht berlicksichtigt.

14 Mit dem im Frihjahr 2017 ausgefertigten Nachtrags-
haushalt 2016 wurde eine weitere Einlage von 3% Mrd €
in den Kommunalinvestitionsférderungsfonds geleistet, die
auch dort noch dem Jahr 2016 zugerechnet wurde. Diese
Verbuchung war bei Redaktionsschluss des Monatsberichts
vom Februar 2017 noch nicht erfolgt. Moglich erscheint,
dass im weiteren Verlauf ein neuer Extrahaushalt flr die
Finanzierung der Atommdullendlagerung in den Berichtskreis
einbezogen wird. Fur diesen werden noch in diesem Jahr
- nach Bescheinigung der Kompatibilitdt mit den Beihilfe-
regeln der EU — Einzahlungen der Kraftwerksgesellschaften
von etwa 24 Mrd € erwartet. Der VGR-Saldo des Staates
wird hiervon nicht beeinflusst.

15 Die Entwicklung der Gemeindefinanzen im Jahr 2016
wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts April 2017
kommentiert. Neuere Daten liegen nicht vor. Die Angaben
zu den Landerhaushalten basieren auf der monatlichen Kas-
senstatistik zu den Kernhaushalten. Ergebnisse einschl. der
Extrahaushalte finden sich im Statistischen Teil dieses Be-
richts.

16 Die hier abweichende Zuordnung der Gemeindesteuer-
einnahmen der Stadtstaaten zur kommunalen Ebene ist da-
bei nur von untergeordneter Bedeutung.

Abschwdchung
im weiteren
Jahresverlauf
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fast 4%2% eher hoch erscheint. Alles in allem
dirfte erneut ein splrbarer Uberschuss ver-
zeichnet werden, der aber etwas geringer als im
Vorjahr ausfallen konnte.

Perspektivisch ist wieder mit einer starkeren
Steuerdynamik zu rechnen, und die Steuer-
schatzung weist gegenlber dem Stand vom
November 2016 deutliche Mehreinnahmen fir
die Lander aus. Fluchtlingsbedingte Aufsto-
ckungen von Bundesmitteln laufen zwar Ende
2018 aus, allerdings gehen aus heutiger Sicht
auch die diesbezlglichen Belastungen zurdck.
Gewichtiger sind die ab dem Jahr 2020 vorge-
sehenen zusatzlichen Beitrage des Bundes zum
reformierten Finanzausgleich. Insgesamt sind
damit auch in der mittleren Frist merkliche
Uberschisse der Landerhaushalte angelegt.
Ebenso wie beim Bund erscheinen gewisse
Uberschsse mit Blick auf die sichere Einhaltung
der Schuldenbremse, die fur die Ldnder ab dem
Jahr 2020 (strukturell) ausgeglichene Haushalte
vorschreibt, aber auch zur Vorbereitung auf die
noch deutlich wachsenden Versorgungslasten
durchaus angemessen.

Die meisten Lander haben erste Regelungen zur
Umsetzung der im Grundgesetz verankerten
Schuldenbremse ab dem Jahr 2020 getroffen."”
Wie zuvor Baden-Wurttemberg, Niedersachsen,
Sachsen-Anhalt und Thuringen hat im vergan-
genen Monat auch Nordrhein-Westfalen dazu
lediglich seine Landeshaushaltsordnung ange-
passt. Solche ausschlief3lich einfachgesetzlichen
Regelungen koénnen allerdings schon allein mit
einem Haushaltsgesetz zeitweise ausgesetzt
werden'® und schlieBen etwa eine Uberpri-
fung vor dem Landesverfassungsgericht aus.
Soweit die Landesschuldenbremse nur auf den
Kernhaushalt abzielt, waren zudem grofsere
Kreditaufnahmen Uber Extrahaushalte moglich.
Da die nationale Schuldenbremse auch auf die
Einhaltung der europaischen Regeln abzielt,
ware eine breitere Schuldenbegrenzung durch
Einbeziehung solcher Einheiten zu empfehlen.

Ende April mussten die Konsolidierungshilfelan-
der darlegen, inwieweit sie den vereinbarten

Deutsche Bundesbank
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des Bundesministeriums der Finanzen. * Kernhaushalte der
Lander ohne Extrahaushalte.
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Abbaupfad fir ihre strukturellen Defizite 2016
eingehalten haben. Gemafs den vorliegenden
Daten wurden die Vorgaben gewahrt, aber teils
nur noch relativ knapp. Es ist grundsatzlich zu
begrufien, dass in Bremen im Haushaltsvollzug
vollstandig auf eine Nettoneuverschuldung ver-
zichtet werden konnte und auch die erteilte
Ermachtigung zur Nutzung der Ausnahmeklau-
sel demnach nicht in Anspruch genommen
werden musste.' Gemals dem bremischen Be-
richt betrug der Abstand zur Grenze gut 30

17 Vgl. dazu: Deutsche Bundesbank, Zur Konjunkturberei-
nigung der Lander im Rahmen der Schuldenbremse,
Monatsbericht, Marz 2017, S. 36.

18 Auf diesem Wege hatte Bayern zur Finanzierung der
Kapitaleinlage von 10 Mrd € bei der BayernLB in den Jah-
ren 2008 und 2009 das seit dem Jahr 2006 gemafs der Lan-
deshaushaltsordnung bestehende Neuverschuldungsverbot
ausgesetzt. In einem noch weiter gehenden Schritt hatte
etwa Baden-Wurttemberg mit einer Gesetzesreform im Jahr
2012 angesichts einer angespannten Haushaltslage das seit
dem Jahr 2008 geltende grundsatzliche Neuverschuldungs-
verbot in seiner Landeshaushaltsordnung durch degressiv
gestaffelte Neuverschuldungsobergrenzen ersetzt.

19 Vgl. im Hinblick auf die bremische Haushaltsplanung
auch: Deutsche Bundesbank, Offentliche Finanzen, Monats-
bericht, August 2016, S. 67.
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Finanzen der Deutschen
Rentenversicherung

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Mio €, wobei ein Uberschuss des Extrahaushalts
Bremer Kapitaldienstfonds von 65 Mio € entlas-
tend angerechnet wurde. Dagegen blieben die
Ubrigen Extrahaushalte unberlcksichtigt. Ge-
mals der vierteljahrlichen Kassenstatistik des
Statistischen Bundesamtes?® schlossen die bre-
mischen Extrahaushalte insgesamt mit einem
(um finanzielle Transaktionen bereinigten)
Defizit von fast 90 Mio € ab. Bei einer umfas-
senden Analyse, bei der die Kompatibilitat zur
Abgrenzung des Staatssektors in den fir die
europaischen Regeln relevanten VGR gewahr-
leistet wurde, ergabe sich somit ein deutlich
unglnstigeres Gesamtbild. Grundsatzlich er-
scheint es Uberdies sinnvoll, im Rahmen der

Haushaltsiberwachung zu prifen, ob die in
den Ergebnissen der Kassenstatistik ausgewie-
senen finanziellen Transaktionen tatsachlich
ohne Einfluss auf das Finanzvermogen sind
(d.h. nicht etwa dem Verlustausgleich dienen).
Letztlich konnten sie nur dann — wie in den
VGR - saldenneutral gestellt werden. Es ware
nicht Uberzeugend, regelmalSige Kapitalzuftih-
rungen wie etwa an einige kulturelle Einrichtun-
gen im Falle des Saarlandes oder aber Garantie-
abrufe Uber Extrahaushalte im Rahmen der
StUtzung der HSH Nordbank im Falle Schleswig-
Holsteins aus den vereinbarten Grenzen auszu-
klammern.

B Sozialversicherungen?"

Rentenversicherung

Im ersten Quartal 2017 verzeichnete die gesetz-
liche Rentenversicherung ein Defizit von 2%
Mrd €. Im Vorjahresvergleich hat sich das (sai-
sonUbliche) Minus damit um %2 Mrd € ausge-
weitet. Der Ausgabenanstieg war mit gut 5%
kraftig, was noch entscheidend auf die hohe
Rentenanpassung vom Juli 2016 (+4,25% im
Westen und + 5,95% im Osten) zuruckzufuhren
ist. Der Saldo wurde dabei noch um knapp 2
Mrd € entlastet, weil der allgemeine Bundes-
zuschuss ab dem laufenden Jahr wieder unge-
kUrzt gezahlt wird.

Mitte 2017 werden die Renten in den alten Lan-
dern um 1,90% und in den neuen Landern um
3,59% angehoben. Darin spiegelt sich vor allem
die Entgeltentwicklung im vergangenen Jahr
wider. Die Anpassung fallt in Ostdeutschland
spurbar hoéher aus, da dort die durchschnitt-
lichen Bruttoldhne und -gehalter starker gestie-
gen sind. Dies lag zum Teil an der Einflhrung
des gesetzlichen Mindestlohns im Jahr 2015,

20 Daten aus der Nachlaufperiode sind hier noch nicht ent-
halten.

21 Die Finanzentwicklung der sozialen Pflegeversicherung
und der gesetzlichen Krankenversicherung im Jahr 2016
wurde in den Kurzberichten des Monatsberichts Marz 2017
kommentiert. Neuere Daten liegen noch nicht vor.

Defizit im ersten
Quartal leicht
gestiegen

Rentenausgaben
steigen voraus-
sichtlich dhnlich
stark wie im
Jahr 2016



Ergebnis-
verbesserung im
laufenden Jahr,
Rentenfinanzen
perspektivisch
aber erheblich
unter Druck

Saldo im ersten
Quartal durch
Sondereffekt
belastet, ...

wodurch es auch noch im Jahr 2016 zu hohe-
ren Anpassungen der Entgelte in Ostdeutsch-
land kam.2? Ein Korrekturfaktor, mit dem die
Rentenanpassung zeitverzogert an die relevante
Entwicklung der beitragspflichtigen Entgelte an-
gepasst wird,?? vergrofert den Unterschied zu-
satzlich. Im Jahresdurchschnitt liegt die bundes-
weite Anhebung der Renten mit 3%2% auf dem
Vorjahresniveau. Auch die Rentenausgaben ins-
gesamt sollten ahnlich stark steigen wie im Vor-
jahr (2016: + 4%).

Im Gesamtjahr durfte sich das Ergebnis der Ren-
tenversicherung gegentber dem Jahr 2016
(Defizit von 2% Mrd €) gleichwohl verbessern,
was im Wesentlichen damit zusammenhangt,
dass die Kurzung des Bundeszuschusses um gut
1 Mrd € auslauft. Die Beitragseinnahmen durf-
ten ahnlich stark steigen wie die Rentenaus-
gaben. Ohne neue belastende Malinahmen
konnte sich die Finanzlage in den Folgejahren
— bei einer fortgesetzt guten Entwicklung am
Arbeitsmarkt — voribergehend noch etwas ver-
bessern und das Defizit weiter sinken. Aller-
dings befinden sich die Rentenfinanzen lediglich
in einem Zwischenhoch, da der demografische
Druck perspektivisch zunehmen wird. Die hohe
Rlcklage wird damit sukzessive aufgezehrt wer-
den, und auf langere Sicht sind erhebliche Bei-
tragssatzerhohungen angelegt. Dies ist zu be-
achten, wenn Uber weitere Reformen im Ren-
tenbereich diskutiert wird.?4

Bundesagentur fur Arbeit

Die Bundesagentur fur Arbeit (BA) erzielte im
ersten Quartal 2017 im operativen Bereich
(ohne Versorgungsfonds) einen ausgeglichenen
Saldo. Dabei wurde das Ergebnis durch eine
Sonderzufuhrung zum Versorgungsfonds um 2
Mrd € belastet.?® Dadurch ergab sich im Vor-
jahresvergleich eine Verschlechterung um %2
Mrd €. Allerdings war das Vorjahresquartal
auch durch einen positiven Sondereffekt in

Deutsche Bundesbank
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22 Der gesetzliche Mindestlohn wurde erst mit einer gewis-
sen zeitlichen Verzogerung flachendeckend umgesetzt. In
diesem Kontext wurden insbesondere in Ostdeutschland im
Rahmen bestehender Entgeltstrukturen weitere Lohne nach
oben angepasst.

23 Die Daten zur Entwicklung der durchschnittlichen bei-
tragspflichtigen Entgelte liegen erst mit einer Verzogerung
von gut einem Jahr vor. Fir die jeweilige Rentenanpassung
zur Jahresmitte wird daher die Steigerungsrate der durch-
schnittlichen Bruttoléhne und -gehalter in den VGR aus
dem Vorjahr verwendet. Uber einen Korrekturfaktor erfolgt
zeitverzogert bei der nachsten Rentenanpassung eine An-
gleichung an die dann vorliegende — weiter zurlcklie-
gende — Entwicklung der durchschnittlichen beitragspflich-
tigen Entgelte (Entgelt-Korrektur).

24 Vgl. zu den Perspektiven: Deutsche Bundesbank, Exkurs:
Zur langerfristigen Entwicklung der Alterssicherung,
Monatsbericht, August 2016, S. 69—78.

25 Die Sonderzufuhrung hangt mit den niedrigen Zinsen
zusammen, vgl.: Deutsche Bundesbank, Offentliche Finan-
zen, Monatsbericht, Februar 2017, S. 72.
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.. aber positive
grundlegende
Entwicklung

Im Gesamtjahr
erneut deutlicher
Uberschuss zu
erwarten

Hohe von %2 Mrd € beglnstigt.2® Ohne die ge-
nannten temporaren Einfllsse hatte sich gegen-
Uber dem Vorjahr also eine Verbesserung des
Saldos um %2 Mrd € ergeben.

Die Beitragseingange wuchsen angesichts der
anhaltend glnstigen Entgelt- und Beschafti-
gungsentwicklung um 4%. In den Ausgaben
des Kernbereichs — vor allem fur das Arbeits-
losengeld — spiegelt sich die gute Entwicklung
am Arbeitsmarkt wider. Fur den kraftigen An-
stieg der Gesamtausgaben (+ 10%2%) waren die
erwahnten Sondereffekte ausschlaggebend.
Darum bereinigt waren die Ausgaben um %2%
gesunken.

Auch fur das Gesamtjahr ist mit einem dyna-
mischen Wachstum der Beitragseinnahmen und
einem Rlckgang beim Arbeitslosengeld zu
rechnen. Nur bei einem sehr starken Sprung bei
den Aufwendungen flr die aktive Arbeitsmarkt-
politik ware eine Verringerung des Uberschusses
zu erwarten (2016: 5% Mrd €). Der Planansatz

(1%2 Mrd €) dUrfte erneut deutlich Ubertroffen
werden.

Auch perspektivisch durfte sich die Lage am
Arbeitsmarkt gemals aktuellen Prognosen giins-
tig entwickeln. Damit sollten auch die Uber-
schisse weiter steigen, die zu einem grofsen Teil
strukturell bedingt sein durften. Alles in allem
ware eine Beitragssatzsenkung bei der BA nahe-
liegend. Damit kdnnte die Abgabenlast fir Be-
schaftigte und Unternehmen etwas gesenkt
werden. Selbst mit einem niedrigeren Beitrags-
satz konnten mittelfristig noch Uberschisse
erreicht werden, und die Rucklage lage auf
einem Niveau, mit dem auch ein starkerer Ab-
schwung verkraftbar erschiene.

26 Die Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander (VBL)
hatte hier die in den Jahren 2013 bis 2015 zu viel erhobe-
nen Sanierungsgelder erstattet. Dadurch wurden die Ver-
waltungsausgaben der BA, aber auch (in geringerem Um-
fang) Einnahmen aus Verwaltungskostenerstattungen des
Bundes gedampft. Vgl.: Deutsche Bundesbank, Offentliche
Finanzen, Monatsbericht, Mai 2016, S. 72 und S. 76.

Uber Beitrags-
satzsenkung
Abgabepfilichtige
entlasten





