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Staatlicher Gesamthaushalt

Auch im laufenden Jahr stltzen die Staatsfinan-
zen die Wirtschaft erheblich. Die speziellen Co-
rona-Hilfsmafsnahmen und die reguldren Sozial-
systeme mildern die wirtschaftlichen Folgen der
Coronakrise weiterhin. Um die Pandemie zu be-
kdampfen, fliefen umfangreiche Mittel fir ge-
sundheitsbezogene Ausgaben, etwa fur Imp-
fungen und Tests. Uber die Corona-MafRnah-
men hinaus entlasten verschiedene strukturelle
Mafsnahmen insbesondere die privaten Haus-
halte: So wurden etwa der Solidaritatszuschlag
teilweise abgeschafft und das Kindergeld deut-
lich angehoben.

Im Ergebnis dirfte das Staatsdefizit 2021 weiter
steigen (2020 lag es bei 4,2% des Brutto-
inlandsprodukts (BIP)). Das deutsche Stabilitats-
programm vom April weist einen sehr hohen
Planwert von 9% des BIP aus (vgl. Tabelle auf
S. 64). Darin sind die im Bundeshaushalt enthal-
tenen Puffer vollstandig eingerechnet. Aus heu-
tiger Sicht ist zu erwarten, dass sie bei Weitem
nicht ausgeschopft werden. Auch im vergange-
nen Jahr lag das Defizit im Ergebnis deutlich
unter der Regierungsplanung. Insgesamt konnte
sich die Defizitquote im laufenden Jahr auf eine
GroéfRenordnung von 6 % zubewegen. Auch die
Schuldenquote kénnte niedriger ausfallen als
die im Stabilitdtsprogramm veranschlagten
742 % (Ende 2020: knapp 70 %). Die Unsicher-
heit ist aber weiterhin sehr hoch.

Die Finanzpolitik reagierte bisher flexibel und
im Grofsen und Ganzen zielgerichtet auf die
schwierige Krisenlage. Mitunter Uberzeugt zwar
nicht, wie einzelne Mafsnahmen ausgestaltet
sind und umgesetzt werden.? Allerdings ist in
Rechnung zu stellen, dass teils recht kurzfristig
agiert und unter anderem dem Pandemieverlauf
folgend nachgesteuert werden musste. Solange
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die Einschrankungen anhalten, sind gezielte fis-
kalische Hilfen weiter wichtig. Mit abnehmen-
den Einschrankungen sollten sie aber zurlick-
gefihrt werden. Bedarfsweise besteht weiter-
hin die Maglichkeit, bei der fiskalischen Stabili-
sierung nachzusteuern. Insbesondere wegen
der gunstigen Lage, in der sich die deutschen
Staatsfinanzen vor der Krise befanden, sind
hierfur fiskalische Spielrdume vorhanden.

Wenn die pandemiebedingten Einschrankun-
gen im weiteren Jahresverlauf zunehmend auf-
gehoben werden, dirfte das Defizit im Jahr
2022 deutlich sinken. Die Staatsfinanzen wer-
den dann dadurch entlastet, dass sich die deut-
sche Wirtschaft weiter erholt sowie zahlreiche
Stitzungsmafsnahmen nicht mehr bendtigt
werden und auslaufen; die Finanzpolitik ist in-
soweit nicht restriktiv.

Mit Blick auf die Fiskalregeln zeichnet sich be-
reits ab, dass die Ausnahmeklauseln im kom-
menden Jahr aktiv bleiben sollen. Dies gilt fur
die EU-Regeln und die Schuldenbremse. Es
spricht allerdings viel dafur, erst spater im Jahr
daruber zu entscheiden. Dann wird sich wesent-
lich besser bewerten lassen, ob ein erhohtes
Defizit Uberhaupt noch notig ist, um die Krisen-
lage zu Uberwinden — nicht zuletzt weil mehr
Informationen zur weiteren Entwicklung von
Pandemie und Gesamtwirtschaft vorliegen. Zu-
dem werden die nationalen Budgets Ublicher-
weise ohnehin erst zum Jahresende beschlossen
—in Deutschland aufgrund der Bundestagswahl
voraussichtlich sogar erst im Jahr 2022. Die Fis-

1 Der Abschnitt , Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) und die Maastricht-Schuldenquote. Danach wird de-
taillierter Uber die Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik) be-
richtet. Fir die Gemeinden sowie die gesetzliche Kranken-
und soziale Pflegeversicherung liegen noch keine Ergebnisse
zum ersten Quartal 2021 vor. Sie werden in Kurzberichten
folgender Monatsberichte kommentiert.

2 Bspw. wurde teils lange bendtigt, um Unternehmenshil-
fen auszuzahlen. Auch hatte etwa der steuerliche Verlust-
rlcktrag als besonders zielgerichtetes Instrument starker
ausgeweitet werden konnen.
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2022 deutlicher
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Defizits zu
erwarten

Uber Notwen-
digkeit der Aus-
nahmeklausel
besser erst
spdter im Jahr
entscheiden
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Fiskalregeln
stehen Mehr-
ausgaben fir
Zukunfts-
aufgaben nicht
im Wege

Eckwerte der Stabilitatsprogramme der Bundesregierung”

Position 2019
Wachstum des realen BIP (in %)
April 2021 0,6
April 2020 0,6
April 2019 1,0
Staatlicher Finanzierungssaldo (in % des BIP)
April 2021 1,5
April 2020 1,4
April 2019 %
Struktureller Finanzierungssaldo (in % des BIP)
April 2021 0,9
April 2020 1,3
April 2019 %
Schuldenstand (in % des BIP)
April 2021 59,7
April 2020 59,8
April 2019 58%

2020 2021 2022 2023 2024 2025
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Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen. * Die Stabilitdtsprogramme basieren auf der

gesamtwirtschaftlichen Projektion der Bundesregierung von Januar des gleichen Jahres.
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kalregeln bieten im Ubrigen auch ohne die Aus-
nahmeklausel Méglichkeiten, Defizite konjunk-
turgerecht abzubauen. So kénnen bei der
Schuldenbremse vorhandene Rucklagen oder
andere Reserven eingesetzt werden, um die
Grenzen einzuhalten. Die EU-Vorgaben erfor-
dern im Regelfall eine strukturelle Konsolidie-
rung von 0,5% des BIP pro Jahr. Dies durfte
ohne Weiteres erreichbar sein, weil etliche Hilfs-
maldnahmen auslaufen durften und dies als
Konsolidierung gewertet wird (vgl. S. 77 ff).

Mitunter wird die Schuldenbremse daflr kriti-
siert, dass sie die staatlichen Aktivitaten in den
vergangenen Jahren UbermafSig eingeschrankt
hatte. Allerdings nahmen die Primarausgaben
(die Gesamtausgaben ohne Zinsausgaben) auch
unter dem Regime der Schuldenbremse deut-
lich zu. Nach der Krise kdnnte die strukturelle
Quote der Primarausgaben zum BIP auf einem
neuen Hochstwert liegen. Ihren bisherigen
Hochstwert seit der Wiedervereinigung er-
reichte sie mit etwa 46 % zu Beginn der 1990er

Jahre; vor der Krise im Jahr 2019 lag sie bei rund
45%.? Die Fiskalregeln haben nicht das Ziel, die
staatlichen Ausgaben zu begrenzen. Vielmehr
sollen die Regeln das staatliche Budget in einem
vereinbarten Gleichgewicht halten oder es da-
hin zurlickflhren. Dies bedeutet, Einnahmen
und Ausgaben aufeinander abzustimmen. An-
gesichts des dynamischen Ausgabenwachstums
konnen die Fiskalregeln auch nicht dafur verant-
wortlich gemacht werden, dass nicht mehr Mit-
tel fur wichtige Zukunftsaufgaben eingesetzt
wurden. Eine wesentliche Rolle scheinen hier
vielmehr auch Engpasse bei Planungs- und Ge-
nehmigungsprozessen oder eine andere Priori-
tatensetzung gespielt zu haben. Um Mittel bei
ausgeschopften Haushaltsgrenzen zu verstar-
ken, stehen verschiedene Handlungsmaoglich-
keiten zur Verfugung. Soll die Abgabenbelas-
tung etwa wegen negativer Wachstumswirkun-

3 Bei der strukturellen Quote bleiben spezielle temporare
Effekte (wie z.B. die temporaren Corona-MalRnahmen)
und Konjunktureffekte ausgeklammert (Angaben gemaf
Bundesbank-Schatzansatz).



Rechtsdnderun-
gen und Wirt-
schaftsschwdche
senken Einnah-
men im ersten
Quartal

gen nicht erhoht werden, waren die politischen
Prioritaten oder beschlossene Ausgabenpro-
gramme nachzujustieren.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Die Steuereinnahmen® sanken in den ersten
drei Monaten 2021 im Vorjahresvergleich wei-
ter deutlich (= 5%, siehe nebenstehend Schau-
bild und Tabelle). Ein Grund war, dass das
Steueraufkommen im ersten Quartal des Vor-
jahres nur wenig von der erst einsetzenden
Coronakrise betroffen war. Sehr gewichtig
waren steuerliche Mal3nahmen — insbesondere
bei der Umsatzsteuer: Weil die Umsatzsteuer-
zahlungen um bis zu zwei Monate verzogert
eingehen, wirkten sich die 2020 temporar nied-
rigeren Umsatzsteuersatze noch spulrbar aus.
Zudem wurde die Falligkeit der Einfuhrumsatz-
steuer um eineinhalb Monate verschoben. Aber
auch andere gewichtige Rechtsanderungen
schlugen sich aufkommensmindernd nieder: So
entfallt seit Jahresbeginn fur die meisten Steuer-
pflichtigen der Solidaritatszuschlag. Zudem
wurden Freibetrage und Tarif der Einkommen-
steuer wie Ublich an die Entwicklung des Exis-
tenzminimums beziehungsweise die zuvor er-
wartete Inflation des Vorjahres angepasst.” Das
Kindergeld wurde — wie im Koalitionsvertrag
vereinbart — deutlich angehoben. Da es vom
Lohnsteueraufkommen abgezogen wird, senkt
die Erhohung das Aufkommen zusatzlich.

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

5 Die Eckwerte des Einkommensteuertarifs wurden um
1,52 % nach rechts verschoben. Damit sollte sichergestellt
werden, dass Einkommenszuwachse im Umfang der Preis-
entwicklung der Konsumausgaben der privaten Haushalte
2020 nicht mit hoheren Steuersétzen besteuert werden. Die
realisierte Preisentwicklung lag mit 0,7 % im Ergebnis deut-
lich unter dem damaligen Schatzwert. Dieser Schatzfehler
durfte aber durch einen entgegengesetzten Schatzfehler im
laufenden Jahr mit der bereits festgelegten Tarifanpassung
zu Beginn des Jahres 2022 etwa ausgeglichen werden.
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Steueraufkommen”

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Umfasst die ge-
meinschaftlichen Steuern sowie die Bundes- und Landersteu-
ern. Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen,
einschl. Zéllen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern.
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Steueraufkommen
1. Vierteljahr Schat-
zung fur
2020 2021 20211
Veran-  Veran-
derung  derung
gegen-  gegen-
Uber Uber
Vorjahr  Vorjahr
Steuerart Mrd € in % in %
Steuereinnahmen
insgesamt2) 181,4 1719 - 52 + 43
darunter:
Lohnsteuer 53,4 509 - 47 + 1,0
Gewinnabhangige
Steuern 34,6 355 + 2,6 + 6,0
davon:
Veranlagte Ein-
kommensteuer3) 18,7 17,8 - 4,7 + 3,7
Korperschaft-
steuer 8,5 10,2 +20,1 +16,0
Nicht veranlagte
Steuern vom
Ertrag 4,9 43 -13,8 = 05
Abgeltungsteuer
auf Zins- und
Veraulerungs-
ertrage 2,5 32 +31,0 +10,9
Steuern vom
Umsatz4) 60,1 548 - 88 +11,8
Ubrige verbrauchs-
abhangige
Steuern5) 20,5 195 - 5,0 + 2,0

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Arbeitskreis Steuer-
schatzungen und eigene Berechnungen. 1 Laut offizieller Steuer-
schatzung vom Mai 2021. 2 Umfasst die gemeinschaftlichen
Steuern sowie die Bundes- und Landersteuern. Einschl. EU-Antei-
len am deutschen Steueraufkommen, einschl. Zéllen, ohne Er-
trage aus Gemeindesteuern. 3 Arbeitnehmererstattungen vom
Aufkommen abgesetzt. 4 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatz-
steuer. 5 Energiesteuer, Tabaksteuer, Versicherungsteuer, Kraft-
fahrzeugsteuer, Stromsteuer, Alkoholsteuer, Luftverkehrsteuer,
Kaffeesteuer, Schaumweinsteuer, Zwischenerzeugnissteuer, Alko-
popsteuer sowie Rennwett- und Lotteriesteuer, Biersteuer, Feuer-
schutzsteuer.
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Umsatzsteuer
und Lohnsteuer
stark gedrtickt

Fur Gesamtjahr
deutlich stei-
gende Steuer-
einnahmen
erwartet

Ergebnisse der offiziellen Steuerschatzung und gesamtwirtschaftliche Projektionen

der Bundesregierung

Position 2020
Steuereinnahmen™®
in Mrd € 739,7
in % des BIP 22,2
Veranderung gegentiber Vorjahr in % -75
Revision zur vorherigen Steuerschatzung in Mrd € 11,4
Wachstum des realen BIP in %
Frihjahrsprojektion April 2021 -49
Herbstprojektion Oktober 2020 -55
Wachstum des nominalen BIP in %
Frahjahrsprojektion April 2021 -34
Herbstprojektion Oktober 2020 -3,8

2021 2022 2023 2024 2025

773,5 812,1 848,4 885,4 917,5

22,1 22,0 22,4 22,8 23,0

4,6 5,0 4,5 4,4 3,6

=27 -39 1.1 6,4 9,1

3,5 3,6 1.1 1.1 1.1

4,4 2,5 1,0 1,0 1,0

53 52 2,6 2,6 2,6

6,0 4,3 2,6 2,6 2,6

Quellen: Arbeitskreis Steuerschatzungen und Bundesministerium flir Wirtschaft und Energie. 1 Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steuer-
aufkommen, einschl. Zéllen, einschl. der Ertrdge aus Gemeindesteuern.
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Unter anderem aufgrund der genannten Rechts-
anderungen ging die Lohnsteuer um 4%2 % zu-
rlck. Zudem dampfte die Kurzarbeit das Auf-
kommen weiter deutlich.® Die gewinnabhangi-
gen Steuern stiegen dagegen um insgesamt
22 %. Die Korperschaftsteuer wuchs dabei auf-
grund weitaus hoherer Nettozahlungen flr ver-
gangene Jahre kraftig um 20 %. Die gewich-
tigen Vorauszahlungen fir das laufende Jahr
sanken dagegen. Die veranlagte Einkommen-
steuer ging um 4% % zurlick. Dabei waren die
Vorauszahlungen fr das laufende Jahr nahezu
unverandert. Die Abgeltungsteuer auf Zins- und
Veraulerungsertrage wuchs kraftig. Hierfur
durften VerduRerungsertrage maldgeblich ge-
wesen sein —wohl auch im Zusammenhang mit
gestiegenen Kursen an den Aktienmarkten. Die
nicht veranlagten Steuern vom Ertrag gingen
deutlich zurtck. Dies ist im Wesentlichen die
Kapitalertragsteuer auf Dividenden, die durch
deutlich gesunkene Gewinne belastet wird. Die
Umsatzsteuer nahm um 9% ab — was in erster
Linie mit den genannten steuerlichen Mafs-
nahmen zusammenhangen durfte.

Gemals der neuen offiziellen Steuerschatzung
steigen die Steuereinnahmen im laufenden Jahr
um 4%2 % gegenuber dem Vorjahr. Ausschlag-
gebend ist die anziehende gesamtwirtschaft-
liche Entwicklung. Steuerliche Maldnahmen sen-
ken die Zuwachsrate per saldo deutlich. Neue

Steuerentlastungen (Ausfalle) Uberwiegen
gegenuber auslaufenden Krisenmafdnahmen
(Mehreinnahmen). Zu Ausfallen flhren in erster
Linie die Teilabschaffung des Solidaritats-
zuschlags sowie die genannten Anpassungen
des Einkommensteuertarifs. Auch dirfen Ab-
schreibungen beschleunigt vorgenommen wer-
den — was die Einnahmen bei den Gewinn-
steuern senkt. Zudem ist die Anhebung des
Kindergelds noch etwas gewichtiger als die
faktische Halbierung des Kinderbonus. Die ent-
sprechenden Abzlge von der Lohnsteuer stei-
gen folglich per saldo leicht. Die (Uberwiegend
temporaren) Mindereinnahmen bei der Umsatz-
steuer bleiben anndhernd auf dem hohen Vor-
jahresniveau. Einnahmenerhohend ist unter-
stellt, dass gestundete Steuerzahlungen aus
dem Vorjahr nun grofSteils nachgeholt werden.

Far 2022 wird erwartet, dass die Einnahmen
noch etwas starker um 5% steigen. Entschei-
dend ist wieder das Wachstum der makrodko-
nomischen Bezugsgrofien. Die Steuerprogres-
sion stutzt den Zuwachs wieder etwas starker.
Die verschiedenen steuerlichen Maflsnahmen
bremsen den Aufkommensanstieg weiter deut-

6 Durch Kurzarbeit fallen die Léhne niedriger aus, und das
Kurzarbeitergeld selbst ist nicht besteuert, es unterliegt
allerdings bei der Einkommensteuerveranlagung dem Pro-
gressionsvorbehalt. Das fuhrt bei der veranlagten Einkom-
mensteuer zu moderaten Mehreinnahmen im Folgejahr.

Auch in
ndchsten Jahren
dynamisches
Wachstum
prognostiziert



Abwdrtskorrek-
tur fur laufendes
und ndchstes
Jahr, Aufwdrts-
korrekturen fur
die mittlere Frist

lich: Bei Lohn- und Gewinnsteuern flihren
Steuerentlastungen erneut zu Ausfallen (v.a.
weitere Abschreibungsbeschleunigungen sowie
der weitere Anpassungsschritt beim Einkom-
mensteuertarif). Zudem entfallen im Vorjahres-
vergleich weitestgehend die Nachzahlungen
aus gestundeten Steuern. Mehreinnahmen
schlagen dagegen bei der Umsatzsteuer zu
Buche, weil die Stutzungsmafsnahmen weitest-
gehend auslaufen. In den Folgejahren bis 2025
steigen die Einnahmen um durchschnittlich 4 %.
Die Steuerschatzung basiert auf geltendem
Recht, und Rechtsanderungen spielen per saldo
kaum eine Rolle. Daher ergibt sich die Prognose
weitgehend aus den Annahmen zur gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung und der Steuer-
progression.

Im Vergleich zur vorangegangenen Schatzung
vom November 2020 betragen die Ausfalle 22
Mrd € im laufenden Jahr. Damals noch nicht be-
rlcksichtigte steuerliche Malinahmen senken
das Aufkommen deutlich. In erster Linie sind
dies die Entlastungen beim Einkommensteuer-
tarif, das hohere Kindergeld sowie das Dritte
Corona-Steuerhilfegesetz (u.a. Kinderbonus
2021). Stutzend wirkt dagegen, dass die posi-
tive Uberraschung bei den Einnahmen fir den
Abschluss 2020 zum Teil ins laufende Jahr fort-
geschrieben wird. Zudem sind die makrodko-
nomischen Annahmen etwas einnahmenergie-
biger — obwohl das BIP-Wachstum abwartskor-
rigiert wurde. Den Ansatz fUr 2022 senkt der
Arbeitskreis mit 4 Mrd € noch etwas deutlicher,
weil Ausfdlle durch neue Rechtsanderungen
noch gewichtiger sind. Dies sind vor allem
schnellere steuerliche Abschreibungen fur Infor-
mationstechnologie und der weitere Entlas-
tungsschritt bei der Einkommensteuer. Gemal3
dem Dritten Corona-Steuerhilfegesetz werden
Speisen in der Gastronomie auch 2022 nur er-
mafigt besteuert. Revidierte gesamtwirtschaft-
liche Annahmen schieben die Einnahmen da-
gegen deutlich nach oben —auch in den Folge-
jahren. Die Ansatze der Folgejahre hebt der
Arbeitskreis vor allem deshalb an (immerhin 9
Mrd € im Jahr 2025). Zwischenzeitliche Rechts-
anderungen senken die Einnahmen zwar auch

Deutsche Bundesbank

Steuerschatzungen: Revisionen im Zuge
der Coronakrise”
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Quelle: Arbeitskreis Steuerschatzungen. * Gesamtstaatliches
Steueraufkommen gemaR offiziellen Steuerschatzungen.
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mittelfristig. lhre Wirkung geht allerdings im
Zeitverlauf zuruck. Dies liegt in erster Linie da-
ran, dass Ausfalle durch beschleunigte Ab-
schreibungen ausklingen.

GegenuUber der Vorkrisen-Schatzung vom
Herbst 2019 ergeben sich weiterhin erhebliche
Mindereinnahmen (vgl. oben stehendes Schau-
bild): Die Abwartsrevision betragt fir das lau-
fende Jahr gut 70 Mrd € (2% des BIP). In der
Folgezeit fallt sie deutlich, liegt aber auch 2024
noch bei knapp 50 Mrd € (1%2% des BIP). Zu
den Mindereinnahmen im Jahr 2024 tragen
Rechtsanderungen und Revisionen der gesamt-
wirtschaftlichen Annahmen jeweils grob zur
Halfte bei. Die meisten Rechtsanderungen
stehen nicht in einem Zusammenhang mit der
Coronavirus-Pandemie. Dies sind insbesondere
die Teilabschaffung des Solidaritatszuschlags,
die Entlastungen bei der Lohn- und Einkom-
mensteuer sowie die Erhohung des Kinder-
gelds.

Bundeshaushalt

Der Bundeshaushalt verzeichnete im ersten
Quartal 2021 ein Defizit von fast 53 Mrd €,
nach einem Uberschuss von 2 Mrd € ein Jahr
zuvor. Dabei gingen die Einnahmen um 17
Mrd € (19 %) zurlck. Der Grof3teil hiervon ist
auf die deutlich gesunkenen Steuerertrage zu-
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Im Vergleich zu
den Perspektiven
vor Corona:
gesamtwirt-
schaftliche
Verluste und
Steuersenkungen
drucken Ein-
nahmen deutlich

Sehr hohes
Defizit im ersten
Quartal 2021
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Finanzierungssalden des Bundes”
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Kernhaushalt ohne Extrahaushalte.
Ohne Bereinigung um finanzielle Transaktionen und Konjunk-
tureffekte.
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rickzufihren (=11 Mrd €). Diese Ausfalle sind
zum einen von den Corona-Mafsnahmen vor
allem bei der Umsatzsteuer getrieben. Zum an-
deren schlugen sich hierin auch die vom Steuer-
aufkommen abgezogenen Abfuhrungen an den
EU-Haushalt mit 4 Mrd € nieder (davon etwa
die Halfte bedingt durch den Brexit). Darlber
hinaus entfiel die Gewinnausschuittung der
Bundesbank, die vor Jahresfrist noch 6 Mrd €
betragen hatte. Die Ausgaben stiegen sprung-
haft um 37 Mrd € (41%). Die laufenden Zu-
schisse steuerten dazu 23 Mrd € bei. Hiervon
flossen allein 11 Mrd € zusatzlich an die Sozial-
versicherungen. Darin enthalten sind nicht zu-
letzt coronabedingte Sonderzuschlsse fur die
Bundesagentur fur Arbeit und den Gesundheits-
fonds. Uberbrickungshilfen und Entschadigun-
gen fur Umsatzausfalle von zusammen 11
Mrd € lieSen auch die Zuschusse an Unterneh-
men kraftig steigen. Bei den Ubrigen Ausgaben
wuchsen die Zuweisungen an Gebietskorper-
schaften um gut 6 Mrd €: Mehrausgaben von 4
Mrd € an die Lander waren grofteils zur Kom-

pensation fur leerstehende Krankenhausbetten
bestimmt. Der Energie- und Klimafonds erhielt
zudem friihzeitig seinen Jahreszuschuss von 2 %2
Mrd €. Die Investitionen verzeichneten ein Plus
von 9 Mrd €, das vollstandig auf ein Darlehen
an die Bundesagentur fur Arbeit zurtickzufih-
ren ist. Die Zinsausgaben gingen dagegen
nochmals zurlick (= 1% Mrd €), mal3geblich ge-
trieben von héheren Agien bei der Wertpapier-
emission.

Der im letzten Dezember verabschiedete Bun-
deshaushalt 2021 sah ein Defizit von 180 Mrd €
vor. Er enthielt eine globale (noch unspezifi-
zierte) Mehrausgabe von 35 Mrd € sowie 40
Mrd € fur Unternehmenshilfen (im letzten Jahr
flossen Hilfen von insgesamt 18 Mrd € ab). Da-
mit eroffnete der Haushalt betrachtlichen Hand-
lungsspielraum. Die Pandemie schrankte die
Wirtschaftstatigkeit zu Jahresbeginn aber star-
ker ein als erwartet und fuhrte auch zu deut-
lichen Zusatzbedarfen im Gesundheitssystem.
Vor diesem Hintergrund beschloss die Regie-
rung im Februar weitere Hilfen flr private Haus-
halte und Unternehmen. Nicht zuletzt die er-
warteten damit verbundenen Budgetbelastun-
gen bildete die Regierung in einem Nachtrags-
haushalt ab. Vor allem die Uberbrickungshilfen
fUr Unternehmen stockte sie betrachtlich auf
(+ 26 Mrd €). Insgesamt ist nun fur das Jahr
2021 eine aufSerordentlich hohe Nettokredit-
aufnahme von 240 Mrd € geplant.

FUr die Schuldenbremse ist die strukturelle
Haushaltsposition relevant (vgl. ausfuhrlich
Tabelle auf S. 69). Dabei werden der Konjunk-
tureinfluss und die finanziellen Transaktionen
herausgerechnet und der Saldo verschiedener
Extrahaushalte einbezogen. Unter Berlicksich-
tigung des Nachtragshaushalts Ubersteigt die
Kreditaufnahme die Regelgrenze um 216 Mrd €.
Dies ist zwar durch die aktivierte Ausnahme-
klausel gedeckt. Allerdings muss im weiteren
Verlauf fUr eine entsprechende Tilgung gesorgt
werden. So beschloss der Bundestag fur die ge-
planten Ausnahme-Kredite aus 2021 eine Til-
gungszeit von 2026 bis 2042 mit einem jahr-
lichen Tilgungsbetrag von fast 13 Mrd €. Hinzu

Nachtrags-
haushalt 2021:
Kreditermdch-
tigung auf
240 Mrd €
ausgeweitet

Uberschreitung
der Regelgrenze
der Schulden-
bremse um 216
Mrd € geplant
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nen sehr vor-
sichtig kalkuliert,
Ergebnis kénnte
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Haushaltsangaben sowie Eckwerte zur Finanzplanung des Bundes bis 2025

und das Ergebnis fir die Schuldenbremse

in Mrd €

Position

Angaben zum Kernhaushalt
. Ausgaben ™
Veranderung gegenuber Vorjahr (in %)
darunter:
1.a Investitionen
1.b Globale Mehr-/Minderausgaben, saldiert
(ab 2022: abzuglich 1,5% der Ausgaben)
. Einnahmen2)
darunter:
2.a Steuereinnahmen )
2.b Globale Mindereinnahme; ab 2024: Handlungsbedarf3)
Finanzierungssaldo (2.—1.)
Munzeinnahmen
Rucklagenzufiihrung (-)/-entnahme (+)
Nettokreditaufnahme (=)/-tilgung (+) (3.+4.+5.)

N

©h Un & W

Erganzende Angaben flr die Schuldenbremse
7. Konjunkturkomponente im Haushaltsverfahren
8. Saldo finanzieller Transaktionen
9. Saldo relevanter Extrahaushalte
davon:
9.a Energie- und Klimafonds
(ab 2022 It. Finanzplan vom Herbst 2020)
9.b Aufbauhilfefonds (Flut 2013)
9.c Kommunalinvestitionsférderungsfonds
9.d Digitalisierungsfonds
9.e Grundschulkinder-Betreuungsfonds
10. Strukturelle Nettokreditaufnahme (-)/-tilgung (+) (6.-7.-8.+9.)
11. Uberschreitung der Grenze (14.-13.~10.)
12. Ausstehende Tilgung Ausnahmeklausel
13. Zu leistende Tilgung>)
14. Reguldre Obergrenze: strukturelle Nettokreditaufnahme
(0,35 % des BIP)6)

Nachrichtlich:
Entlastung aus Globalpositionen, Ricklagenauflésung,
Handlungsbedarf (2.b—1.b+5.)

Nach- Eck- Finanzplan-Eckwerte
Ist trag werte
2020 2021 2022 2023 2024 2025
441,8 547,7 419,8 397,5 402,7 403,4
28,7 240 -234 - 53 1.3 0,2
50,3 59,3 50,0 50,0 50,0 50,0
= 273 ) 5 s’— 6 )\— 6 DENG
3111 307,3 338,1 356,8 375,0 393,2
283,3 284,0 308,2 322,8 335,0 347,4
= |= 30 . . 4,9 15,2
-130,7 -240,4 -81,7 —40,7 =277 -10,2
0,2 02 9 02 9 02 9 02 9 02
= = = 32,2 16,0 =
-1305 -2402 -815 -83 -115 -100
- 446 - 240 - 61 - 47 - 27 0,0
- 66 - 54
27,7 - 176
253 - 138 -102 - 43 - 15
- 04 - 05 .
= 10 |= 115
13 - 18
2,5 =
- 51,5 -2284 . . . .
39,8 2164 4 71 - - -
39,8 256,2 327 325 323 321
= = = 2,0 2,0 2,0
- 11,7 - 121 =17 | =122 | =127 | =150
38,2 26,9 21,2

* Methodische Erlduterungen finden sich in: Deutsche Bundesbank (2016). 1 Nach Abzug der Bundeserganzungszuweisungen, der An-
teile am Energiesteueraufkommen, des Ausgleichs im Rahmen der Kraftfahrzeugsteuer-Reform 2009 und der Konsolidierungs-/Sanie-
rungshilfen an Lander, ohne Rucklagenzufihrungen bzw. -entnahmen. 2 Ohne Miinzeinnahmen (ab 2022 geschatzt). 3 Hier einnah-
menseitig dargestellt. Moglicherweise teils ausgabenmindernd eingerechnet. 4 Abgeleitet aus Angabe zu jahrlicher Tilgungsanforderung
ab 2026 von 18,9 Mrd €. 5 Tilgungsplan fur den Betrag zu 11. aus a) 2020: je %20 in den Jahren 2023 bis 2042, b) 2021 und 2022: je 17
in den Jahren 2026 bis 2042. 6 Bezogen auf das BIP im Jahr vor der Haushaltsaufstellung (BIP gemal3 Jahreswirtschaftsbericht 2021).
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kommen Tilgungsverpflichtungen aus der Kre-
ditaufnahme des Vorjahres in Hohe von 2 Mrd €
jahrlich von 2023 bis 2042.

Aus heutiger Sicht scheint der Nachtragshaus-
halt aufSerst umfangreich bemessen. Dabei sind
die meisten absehbaren Corona-Lasten bei den
einschlagigen Haushaltstiteln mit einem konkre-
ten Betrag veranschlagt. Das heifst, sie sind
nicht mehr in der hohen allgemeinen Vorsorge
enthalten (globale Mehrausgabe). Diese wurde
dennoch gegenuber dem urspringlichen Haus-
halt leicht auf 36 Mrd € ausgeweitet. Zudem
konnten die verschiedenen veranschlagten
Unternehmenshilfen einen weiteren Puffer in

der Grofsenordnung der allgemeinen Vorsorge
aufweisen. Nach der jlngsten Steuerschatzung
sind zudem Mehreinnahmen von 82 Mrd € zu
erwarten. DarUber hinaus kdnnten auch die Ge-
wahrleistungen (einschl. der staatlichen Kredit-
garantien) und der Schuldendienst den Haus-
halt schwacher belasten als geplant. Es er-
scheint daher nicht ausgeschlossen, dass der
zusatzliche Kreditspielraum des Nachtragshaus-
halts wie der des zweiten Nachtrags vom Vor-
jahr gar nicht in Anspruch genommen werden
muss. Damit wlrden auch die ab 2026 anste-
henden Tilgungsbelastungen erheblich geringer
ausfallen.
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Eckwerte- Ende Marz beschloss die Bundesregierung die

beschluss bis
2025: Rickgriff
auf Ausnahme-
klausel 2022
und Riicklagen
schaffen
Spielraum

Im weiteren Ver-
lauf erhebliche
haushalts-
politische
Herausforde-
rungen

Eckwerte fur den Haushalt 2022 und fur den
mittelfristigen Finanzplan bis 2025. Anders als
im letzten Herbst geplant, soll die Ausnahme-
klausel der Schuldenbremse fur das Jahr 2022
nochmals genutzt werden. Vorgesehen ist fur
2022 eine Nettokreditaufnahme von 81%:
Mrd €, und damit 70 Mrd € mehr als im alten
Finanzplan. 28 Mrd € davon entfallen darauf,
dass nun doch keine Mittel aus der Rucklage
mobilisiert werden sollen. Insoweit ist hier keine
echte Mehrbelastung geplant, sondern nur ein
spaterer Einsatz der aus den Uberschissen seit
2015 gebildeten Reserve. Mit zusatzlichen 10
Mrd € wird pauschal fur inlandsbezogene pan-
demiebedingte Ausgaben vorgesorgt. Weitere
10 Mrd € kompensieren dafur, dass nun auf zu-
vor eingestellte (noch nicht konkretisierte) Kon-
solidierungsmaldnahmen verzichtet wird. AufSer-
dem ist beabsichtigt, durch nochmalige zusatz-
liche Bundeszuschusse zu verhindern, dass die
Sozialbeitragssatze Uber insgesamt 40 % stei-
gen. Fur die Folgejahre ab 2023 gibt es nach
derzeitigem Stand keine solche Zusicherung
mehr. Der Ausgabenrahmen soll ab 2024 kaum
noch zulegen. Die Rlcklage (48 Mrd €) soll in
den Jahren 2023 und 2024 vollstandig auf-
gezehrt werden. Dadurch lassen sich die Vor-
gaben der Schuldenbremse zunachst weit-
gehend ohne Konsolidierung einhalten. Fur
2024 bleibt der ausgewiesene Handlungsbedarf
mit 5 Mrd € noch begrenzt. Im Endjahr 2025
des Eckwertebeschlusses erreicht er dann 15
Mrd €.

Die Jahre nach der mittelfristigen Finanzpla-
nung werden dann haushaltspolitisch beson-
ders anspruchsvoll. So setzen ab dem Jahr 2026
die Tilgungsverpflichtungen aus den Jahren
2021 und 2022 ein. Diese durften deutlich spur-
bar sein, auch wenn sie weniger hoch ausfallen
sollten als derzeit veranschlagt. Aufserdem wird
dann die demografische Entwicklung zuneh-
mend belasten: Neben einem schwacheren
Wachstumstrend der Steuerquellen wird der
Bund mit stark wachsenden Zuschussen an die
gesetzliche Rentenversicherung konfrontiert. Es
ist auch nicht ersichtlich, wie Zusagen etwa fur

NATO-Verteidigungsausgaben und fur Entwick-
lungshilfen erflllt werden sollen (was schon flr
die Eckwerte bis 2025 gilt). Die neue Regierung
sollte sich der herausfordernden haushaltspoli-
tischen Gesamtlage zeitig stellen. Es ware je-
denfalls kritisch, wenn die Ausnahmeklausel der
Schuldenbremse zweckentfremdet wirde, um
nach der Wahl zusatzliche Leistungen zu ver-
sprechen, die den Bund dauerhaft belasteten.

Im Bundeshaushalt schlagt sich auch das euro-
paische Programm Next-Generation-EU (NGEU)
nieder (vgl. auch S. 77 ff)). Die EU verschuldet
sich hierbei unter anderem, um umfangreiche
Transfers an die Mitgliedstaaten zu finanzie-
ren.” Der Bundeshaushalt dirfte bis 2026 ins-
gesamt rund 30 Mrd € erhalten. Jahresdurch-
schnittlich flieGen dem Bund also 5 Mrd € zu.
Dies ist auch im Hinblick auf die Schulden-
bremse relevant: Die ZuflUsse gelten namlich als
regulare Einnahme und erhohen den Hand-
lungsspielraum. Dabei bleibt allerdings aus-
geblendet, dass die europaische Verschuldung
fur NGEU insgesamt im weiteren Verlauf von
den Mitgliedstaaten und dabei auch aus dem
Bundeshaushalt bedient werden muss.® Gemal3
dem aktuellen deutschen Anteil an der Wirt-
schaftsleistung der EU hat der Bund Uber 100
Mrd € an Schulden und die zugehdrigen Zins-
lasten zu tragen. Finanzierungsbeitrage der Mit-
gliedstaaten fur Tilgungen sollen ab 2028 (ber
drei Jahrzehnte fliefen.

7 Die nachfolgenden Uberlegungen beziehen sich auf den
Teil der EU-Verschuldung, mit dem Transfers finanziert wer-
den. DarUber hinaus werden den Mitgliedstaaten auch Kre-
dite gewahrt. Deutschland plant nicht, solche Kredite in An-
spruch zu nehmen. Werden Kredite reguldr vom Schuldner-
Mitgliedstaat bedient, entsteht kein Finanzierungsbedarf fur
den deutschen Staat. Im Rahmen der Schuldenbremse wird
eine Kreditaufnahme fur eine Kreditvergabe an Dritte ohne-
hin nicht angerechnet, da eine solche Mittelverwendung als
finanzielle Transaktion gewertet wird.

8 Mit dem Gesetz zum Eigenmittelbeschluss verpflichtet
sich Deutschland zu Finanzierungsbeitragen fur den Schul-
dendienst. Um die Kredite fUr Transfers zu bedienen (Zinsen
und Tilgungen), wird der Bundeshaushalt planmafig ent-
sprechend dem deutschen Anteil am EU-Haushalt heran-
gezogen. Dieser Anteil entspricht weitestgehend der rela-
tiven Wirtschaftsleistung. Auch wenn Schulden aus neuen
EU-Steuern getilgt wuirden, wurden letztlich die Steuer-
pflichtigen in den Mitgliedstaaten belastet. Damit wirde
der Finanzierungsspielraum fir die nationalen Haushalte
verengt.

NGEU-Kredit-
aufnahme fiir
Transfers belas-
tet kinftige Bun-
deshaushalte



Deutscher Anteil
an EU-Schulden
6konomisch wie
Bundesschulden;
daher im Grund-
satz in Schul-
denbremse
anzurechnen

Bindungswir-
kung der Fiskal-
regeln erhalten

Aus 6konomischer Sicht ist die von Deutschland
zu bedienende EU-Verschuldung einer Kredit-
aufnahme des Bundes sehr ahnlich. Die Schul-
denbremse setzt dieser Grenzen, um klnftige
Haushalte nicht zu Uberlasten. Daher ware es
folgerichtig, nicht nur die deutschen Einnahmen
aus NGEU in voller Hohe zu verbuchen (wie der-
zeit geplant). Vielmehr ware auch Deutschlands
Anteil an der EU-Verschuldung in der Schulden-
bremse zu berlcksichtigen: Es ware konsistent,
schuldenfinanzierte EU-Transfers zum Zeitpunkt
der Auszahlung in Hohe des deutschen Finan-
zierungsanteils auf die Schuldenbremse an-
zurechnen. Dies entsprache letztlich dem deut-
schen Anteil am Defizit der EU-Ebene der Jahre
2021 bis 2026.” Nach dem Auslaufen der Aus-
nahmeklausel wirde damit der Haushaltsspiel-
raum deutlich verengt. Im Gegenzug wdrden
die Bundeszahlungen fir die Tilgungen der EU-
Schulden ab 2028 dann fir die Schuldenbremse
wie finanzielle Transaktionen neutralisiert. Ge-
genuber dem bislang angelegten Vorgehen
ware der Haushaltsspielraum dann entspre-
chend weiter.

Alles in allem ware es sachgerecht, die nationa-
len Anteile an einer EU-Verschuldung im Rah-
men der Schuldenbremse zu berlcksichtigen.
Dann ware es auch nicht moglich, die Schul-
denbremse mittels EU-Schulden auszuhohlen.
Wirksame und glaubwurdige Fiskalregeln sind
wichtig —auch mit Blick auf die gesamte EU. Sie
schaffen Vertrauen in solide Staatsfinanzen und
schutzen die Geldpolitik. Nicht zuletzt deshalb
sind sie in Vertragen und Verfassungen ver-
ankert. Derzeit werden umfassendere Reformen
der Fiskalregeln in Deutschland und in der EU
diskutiert. DarUber ist letztlich politisch zu ent-
scheiden. Fur eine stabile Wahrungsunion ist
aber wichtig, dass auch reformierte Regeln die
Soliditat der Staatsfinanzen absichern. Grund-
legende Anpassungen sollten transparent disku-
tiert und institutionell verankert werden. Die
Regeln wurden an Glaubwdurdigkeit und Bin-
dungswirkung verlieren, wenn sie stattdessen
schlicht umgangen oder ausgehohlt wirden.

Deutsche Bundesbank

Die Extrahaushalte des Bundes verbuchten im
ersten Quartal 2021 ein Defizit von 4% Mrd €
(ohne SoFFin sowie Bad Banks und sonstige
Einheiten mit kaufmannischem Rechnungs-
wesen).'? Im gleichen Vorjahreszeitraum hatte
das Minus bei gut 1%2 Mrd € gelegen. Im lau-
fenden Jahr fielen schon zu Jahresbeginn relativ
hohe Zahlungen des Energie- und Klimafonds
(EKF) an. Mit diesen wird vor allem die Strom-
preis-Umlage zur Finanzierung erneuerbarer
Energien (EEG-Umlage) stabilisiert. Insbeson-
dere die im Zuge der Coronakrise niedrigeren
Strompreise des letzten Jahres bedingen dafur
einen deutlichen Zuschussbedarf. Die Einnah-
men aus dem Bundeshaushalt sowie aus dem
Verkauf von CO,-Zertifikaten konnten die Las-
ten nicht ausgleichen. Der Wirtschaftsstabilisie-
rungsfonds (WSF) finanziert Corona-Hilfen fir
Unternehmen (insbesondere garantierte Hilfs-
kredite Uber die KfW). Die im ersten Quartal
2021 neu gewahrten Hilfen lagen bei 1%
Mrd €. Rlckzahlungen von im Vorjahr gewahr-
ten Hilfen wurden noch nicht verbucht.

Beim EKF durften auch im weiteren Jahresver-
lauf die Ausgaben deutlich hoher ausfallen als
die Einnahmen. Zwar werden die Einnahmen
aus den europaischen wie nationalen CO,-Zer-
tifikaten in den Folgequartalen verstarkt einstro-
men, doch flielSen keine weiteren Bundesmittel.
Das Gesamtjahresdefizit kdnnte gleichwohl den
Planwert von 14 Mrd € unterschreiten, da sich
die Abflisse bei einigen Programmen wie in
den Vorjahren verzégern kénnten. Zudem sind
die Preise fur die europaischen CO,-Zertifikate
stark angestiegen. Neben dem EKF sind weitere
Extrahaushalte in die Schuldenbremse einbezo-
gen und verflgen ebenfalls Uber Ricklagen.

9 Das Defizit der EU-Ebene durfte zeitlich weitgehend mit
der diesbezliglich aufzunehmenden EU-Verschuldung syn-
chronisiert sein.

10 Nach Angaben des Bundesministeriums der Finanzen
(BMF). Das BMF veroffentlicht zu den Quartalsterminen
keine Daten der kaufmannisch buchenden Extrahaushalte
(wie der Bad Bank FMS Wertmanagement). Das Defizit des
kameralistisch buchenden SoFFin wurde zusatzlich aus-
geklammert: Dieses stammt im Wesentlichen aus durch-
geleiteten Darlehen an die FMS Wertmanagement. Das
Defizit des SoFFin fuhrt also nicht zu einem hoheren kon-
solidierten Schuldenstand des Bundes insgesamt.
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Defizit im ersten
Quartal 2021:
zwar deutlicher
Einnahmen-
zuwachs durch

Zuweisungen, ...

Finanzierungssalden der Lander”
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von monatlichen Daten
des Bundesministeriums der Finanzen. * Kernhaushalte der
Lander ohne Extrahaushalte.
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Dort durften die Defizite zusammengenommen
jedoch deutlich geringer ausfallen als beim EKF.
Beim WSF kénnte sich sogar noch ein Uber-
schuss ergeben. Tritt die allgemein erwartete
Wirtschaftserholung ein, durften Unternehmen
per saldo Hilfen zurlickzahlen. Auch bei den
Vorsorge-Extrahaushalten fur Pensionslasten
sind Uberschusse zu erwarten. Insgesamt gese-
hen koénnte das Jahresdefizit der Extrahaushalte
ahnlich hoch ausfallen wie im Vorjahr.

Landerhaushalte™

Die Kernhaushalte der Lander schlossen das
erste Quartal mit einem Defizit von knapp 3
Mrd € ab. Vor Jahresfrist war ein Uberschuss
von 5 Mrd € verzeichnet worden, wobei die
Coronakrise damals noch kaum eine Rolle ge-
spielt hatte. Die Einnahmen legten insgesamt
stark zu (+10 %). Das Steueraufkommen ging
zwar deutlich zurlck (- 6% % oder — 5 Mrd €).
Die Einnahmen von 6ffentlichen Verwaltungen
verdoppelten sich allerdings. Hierin schlugen

sich insbesondere Bundeshilfen nieder. Diese
sind fur Unternehmen und Krankenhduser, aber
auch fir Gemeinden vorgesehen (z.B. stark er-
hohte Bundesbeteiligung an den Unterkunfts-
kosten bei Bezug von Arbeitslosengeldll). Die
landerweise sehr unterschiedlichen Zuwachse
bei den Einnahmen von Verwaltungen deuten
auch auf Mittelzufhrungen aus pandemiebe-
zogenen Sondervermdgen hin. Viele Lander
hatten diese 2020 gegrindet. Die Sonderver-
mogen sind sehr unterschiedlich ausgestaltet
und mit zuvor zugewiesenen Finanzmitteln oder
Kreditermachtigungen ausgestattet.

Die Ausgaben legten (mit 19 %) starker zu als
die Einnahmen. Die gewichtigen Personalaus-
gaben stiegen mit 3%2% deutlich langsamer.
Sehr kraftige Zuwachse resultierten dagegen
daraus, dass die hohen Zuweisungszuflisse ver-
ausgabt wurden. So wuchsen die Landerzuwei-
sungen an 6ffentliche Verwaltungen, insbeson-
dere an die Gemeinden, um insgesamt 18 %.
Noch kraftiger nahm der laufende Sachauf-
wand zu (+ 39 %), maldgeblich getrieben von
der Entwicklung in Nordrhein-Westfalen. Ins-
besondere hier wurden offenbar (wie im spate-
ren Verlauf des Vorjahres) Unternehmenshilfen
als Sachaufwand erfasst. Die gewichtigen bun-
desfinanzierten Unternehmenshilfen werden in
der Monatsstatistik dagegen im Regelfall bei
den sonstigen Ausgaben erfasst (+ 50 %).

Es ware wulnschenswert, dass die Lander die
vielfaltigen Corona-MafSnahmen einheitlich ver-
buchen und zeitnah umfassend darlber berich-
ten. Dazu mussten auch die Corona-Extrahaus-
halte der Lander vergleichbare monatliche An-
gaben vorlegen. Dann stinden aussagefahige
Kennzahlen relativ schnell zur Verfigung. Ins-
besondere lieSen sich die monatlichen Salden
um die Verflechtungen mit solchen Sonderver-
maogen bereinigen, wodurch ein besserer Blick
auf die grundlegende Finanzentwicklung mog-
lich ware. So werden die Kernhaushalte durch
Zuweisungen aus diesen Sondervermogen ent-

11 Die vierteljahrlichen Angaben zu den Landern basieren
auf der monatlichen Kassenstatistik zu den Kernhaushalten.

... aber sehr
hohes Aus-
gabenwachstum

Einheitliche
Verbuchungen
und Einbezug
der Corona-
Extrahaushalte
wiinschenswert



Im Gesamtjahr
noch hohes,
aber gegentiber
2020 riickldu-
figes Defizit zu
erwarten,
anschliefSend
Erholung

Splrbar gestie-
genes Defizit im
ersten Quartal:
solider Einnah-
menzuwachs ...

lastet, durch Vorfinanzierungen hingegen belas-
tet.

Das Defizit der Kernhaushalte der Lander durfte
im Gesamtjahr 2021 deutlich geringer ausfallen
als im Vorjahr (2020: 39 Mrd €). Die Ausgaben
werden weiterhin pandemiebedingt erhéht
sein. Hierbei spielen insbesondere die durch-
geleiteten Bundesmittel eine Rolle, die die Lan-
derhaushalte per saldo nicht belasten. Die Lan-
der kommen selbst unter anderem fur Corona-
Tests an Schulen, Teile der Betriebskosten der
Impfzentren und Kompensationszahlungen
nach dem Infektionsschutzgesetz auf. Zudem
fangen sie Teile der Krisenlasten ihrer Kom-
munen auf: Insbesondere werden Zuweisungen
im kommunalen Finanzausgleich stabilisiert, um
krisenbedingte Mindereinnahmen der Gemein-
den zu begrenzen. Gemafs der aktuellen Steuer-
schatzung steigen die Steuereinnahmen der
Lander im laufenden Jahr moderat. Mit der vom
Bund zugesagten Kompensation fur den Kin-
derbonus werden die Erwartungen vom letzten
Herbst um 1%2 Mrd € Ubertroffen. Sie bleiben
damit aber um annahernd 20 Mrd € unter dem
Niveau, das vor der Krise erwartet wurde. Mit
Abklingen der Pandemie und anziehender Wirt-
schaftsentwicklung sollten sich die Steuerein-
nahmen weiter erholen und temporare Stut-
zungs- und GesundheitsmafSnahmen auslaufen.
Entsprechend durften die Defizite der Lander-
haushalte im weiteren Verlauf sinken. Dennoch
konnten teils Konsolidierungsmalinahmen er-
forderlich werden, um die Vorgaben der Lan-
desschuldenbremsen einschlief3lich der Tilgungs-
auflagen zu wahren. Es durften aber teilweise
noch Reserven vorhanden sein, um den Anpas-
sungsprozess zeitlich zu strecken.'?

Sozialversicherungen

Rentenversicherung

Die gesetzliche Rentenversicherung verbuchte
im ersten Quartal 2021 ein Defizit von 3 Mrd €.
Verglichen mit dem Vorjahr fiel das Ergebnis da-
mit um 1 Mrd € schlechter aus. Die Einnahmen
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Finanzen der Deutschen
Rentenversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Deutsche Rentenversicherung Bund. * Vorldufige Viertel-
jahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in
der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorldufigen Vier-
teljahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert
werden.
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wuchsen insgesamt um 3 %. Gestutzt durch
Beitrage auf Kurzarbeiter- und Arbeitslosengeld
stiegen die Beitragseinnahmen um 2%2%.
AulBerdem waren vor Jahresfrist zu Beginn der
Pandemie Beitrage gestundet und damit das
Einnahmenniveau gedrlckt worden. Die Bun-
desmittel nahmen regelgebunden um gut 3%2 %
zu. Hinzu kamen zusatzliche Steuermittel fur die
Grundrente, die zu Jahresbeginn neu eingeflhrt
wurde.

Die Ausgaben wuchsen mit 4% spUrbar kraf-
tiger. Dahinter stand im Wesentlichen die Ren-

12 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020a).
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * Bundesagentur fir Arbeit
im operativen Bereich einschl. der Zufuhrungen an den Versor-
gungsfonds.
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tenanpassung vom Juli 2020 mit 32 %, beglei-
tet von einer leicht gestiegenen Rentenzahl. Die
neue Grundrente belastete bislang nur durch
hohere Verwaltungskosten. Aufgestockte Ren-
ten wurden noch nicht ausgezahlt. Die Zusatz-
beitragssatze zur gesetzlichen Krankenversiche-
rung stiegen zu Jahresbeginn um etwa 0,3 Pro-
zentpunkte. Die Halfte davon tragt die Renten-
versicherung, wodurch sich deren Ausgaben
entsprechend steigern. Allerdings wurden die
Beitragszahlungen flr Renten regelgebunden
erst zum Marz angepasst.

Zur Jahresmitte erfolgt keine allgemeine Ren-
tenanpassung. Unter anderem krisenbedingt

hatte die Rentenformel sogar zu einer Senkung
gefuhrt.’ Dies verhindert aber eine Sperrklau-
sel. Gleichwohl werden die Ostrenten im Juli
um 0,7 Prozentpunkte steigen, um sie plan-
malkig bis 2024 an das Westniveau anzu-
gleichen. Im Durchschnitt des laufenden Jahres
legen die Renten damit insgesamt um 2% zu,
weil sie Mitte letzten Jahres kraftig angepasst
wurden. Die Rentenzahl durfte etwas starker
wachsen als im Vorjahr (2020: + %2 %), und es
schlagen die héheren Zusatzbeitrage zur Kran-
kenversicherung zu Buche. Darlber hinaus
durften ab der zweiten Jahreshalfte auch die
ersten Zahlungen der neuen Grundrente star-
ten. Einnahmenseitig belastet im laufenden Jahr
weiter die Coronakrise.

Alles in allem ist so im Gesamtjahr 2021 ein
deutliches Defizit zu erwarten, das aber nur we-
nig hoher ausfallen kénnte als im Vorjahr (2020:
fast 4%, Mrd € nach vorlaufigen Angaben). Fir
die Folgejahre sind aber auch demografiebe-
dingt starker steigende Defizite angelegt.

Bundesagentur fir Arbeit

Die Bundesagentur flr Arbeit (BA) war auch im
ersten Quartal 2021 erheblich von der Corona-
krise betroffen: Im operativen Bereich' ver-
buchte sie ein Defizit von 10 Mrd €. Gegenuber
dem von der Coronakrise noch kaum belasteten
Vorjahreszeitraum verschlechterte sich das Er-
gebnis um 9 Mrd €.

Insgesamt stiegen die Einnahmen der BA nur
wenig. Die Beitragseinnahmen gingen krisen-
bedingt zwar leicht zurlick. Im Gegensatz zu
anderen Sozialversicherungszweigen dampfen
bei der BA aber nicht Beitrage auf das Kurz-
arbeiter- oder Arbeitslosengeld die krisen-
bedingten Beitragsausfalle. Allerdings legten die

13 Vgl. ausfuhrlich zur Rentenanpassung: Deutsche Bun-
desbank (2020b).

14 Ohne Versorgungsfonds. Zufihrungen an den Fonds
stellen somit hier eine Ausgabe dar, die den operativen
Finanzierungssaldo belastet. Wegen der Coronakrise wur-
den die Zufihrungen ab dem zweiten Quartal 2020 bis
Ende 2021 ausgesetzt. Vor Jahresfrist waren 170 Mio € zu-
geflihrt worden.

Ausgaben-
zuwachs im
Gesamtjahr
gebremst, da
Renten zur
Jahresmitte weit-
gehend unver-
dndert bleiben

Im Gesamtjahr
2021 deutliches
Defizit zu
erwarten

Sehr hohes
Defizit zu Jahres-
beginn

Einnahmen ins-
gesamt im Plus
wegen hdherer
Umlage fiir
Insolvenzgeld
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Finanzierung
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Einnahmen aus der Insolvenzgeldumlage stark
zu. Der gesetzlich fixierte Umlagesatz verdop-
pelte sich zu Jahresbeginn auf 0,12 %. Damit
liegt er aber noch erheblich unter seinem Héhe-
punkt aus der Finanz- und Wirtschaftskrise
(2010: 0,41 9%).

Die Ausgaben verdoppelten sich gegenuber
dem ersten Quartal 2020 (+9 Mrd €). Dabei
nahmen die Zahlungen fir Arbeitslosengeld um
etwa ein Drittel zu (+1%2 Mrd €). Fur das Kurz-
arbeitergeld wurden 8 Mrd € aufgewendet
(Vorjahr: %2 Mrd €). Etwa 3 Mrd € davon entfie-
len auf Sozialbeitrage, von denen die BA in der
Krise ausnahmsweise die Unternehmen entlas-
tet. Das Insolvenzgeld sank ausgehend von
einem niedrigen Niveau im ersten Quartal sogar
noch leicht. Allerdings galten bezlglich der
Insolvenzantragspflicht noch bis Ende April
krisenbezogene Ausnahmen.

FUr das laufende Jahr insgesamt sah der Haus-
haltsplan der BA im operativen Bereich ein Defi-
zit von 9 Mrd € vor. Dieses sollte aus der zum
Jahresende 2020 verbliebenen Rucklage von 6
Mrd € und einem zusatzlichen Bundeszuschuss
von 3 Mrd € finanziert werden. Bereits nach
dem ersten Quartal ist klar, dass die BA zusatz-
lich Liquiditatskredite des Bundes bendtigt.
Zwar durften sich die BA-Finanzen stark verbes-
sern, wenn die pandemiebedingten Einschran-
kungen allmahlich auslaufen. Das Defizit konnte
nach den absehbar hohen Belastungen im ers-
ten Halbjahr dennoch grob doppelt so hoch
ausfallen wie geplant. Im kommenden Jahr
durfte sich die wirtschaftliche Lage gemafs den
aktuellen Prognosen weiter deutlich verbessern.
Weitere Bundesmittel zur Krisenhilfe konnten
dann nicht mehr notig sein.

Offentliche Finanzen im
Euroraum und in der EU

Entwicklung im Euroraum

Im vergangenen Jahr sprang die Defizitquote im
Euroraum um 6% Prozentpunkte (PP) auf 7,2 %

Deutsche Bundesbank

(vgl. Tabelle auf S. 76). Dies hangt zum grofe-
ren Teil mit dem scharfen konjunkturellen Ein-
bruch zusammen. Die Fiskalpolitik leistete Gber
die automatischen Stabilisatoren einen substan-
ziellen gesamtwirtschaftlichen Stabilisierungs-
beitrag. Zudem wurden umfangreiche MafSnah-
men ergriffen, um die Folgen der Pandemie ab-
zumildern. Die konjunkturbereinigte Defizit-
quote stieg nicht zuletzt deshalb um 2%z PP. Die
Schuldenquote nahm um mehr als 14 PP auf
100% zu.™ Neben dem hohen Defizit trug
dazu das gesunkene BIP im Nenner der Quote
bei. Auch spielten Fiskalmalinahmen, die sich
im Schuldenstand, aber nicht im Defizit nieder-
schlagen, eine Rolle (2% PP). Hierzu zahlen
etwa staatliche oder vom Staat beauftragte
Hilfskredite an Unternehmen.

Fir das laufende Jahr erwartet die Europaische
Kommission, dass die Defizitquote im Euroraum
nochmals steigt (auf 8%). Umfangreiche zu-
satzliche fiskalische StabilisierungsmafSnahmen
tragen dazu mit 2% PP bei, wahrend das kraf-
tige Wirtschaftswachstum den Defizitanstieg
Uber die automatischen Stabilisatoren dampft.
Die Schuldenquote soll im laufenden Jahr um
2% PP auf 1022 % steigen. Dem Einfluss des
hohen Defizits wirkt der Wirtschaftsaufschwung
im Nenner quotensenkend entgegen.

Flr das Jahr 2022 wird dann eine deutliche Ge-
genbewegung in den Staatsfinanzen erwartet.
So nehmen umfangreiche temporar angelegte
StabilisierungsmafSnahmen ab oder entfallen,
der Beitrag zur Defizitreduktion liegt bei 22 PP.
Zudem erholt sich die Wirtschaft weiter zlgig.
Dies entlastet die Staatshaushalte. Im Ergebnis
sinkt die Defizitquote um gut 4 PP auf 3,8 %.
Sie ist damit noch gut 3 PP héher als vor der
Krise (2019). Nach Angaben der Kommission
sind allerdings auch weiterhin coronabezogene
Mafnahmen in der Prognose bericksichtigt,

15 Hier und im Folgenden wird auf den Ausweis der Euro-
paischen Kommission im Rahmen ihrer jingst vorgelegten
Prognose zurlickgegriffen. Die Kommission konsolidiert
beim Schuldenstand flr den Euroraum die Kreditvergabe
zwischen Euro-Landern nicht. Vgl.: Europaische Kommis-
sion (2021).
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Im vergangenen
Jahr stieg
Defizitquote in
allen Ldndern
erheblich ...

Offentliche Finanzen der Lander des Euroraums

Frihjahrsprognose der Europaischen Kommission, Mai 2021

Finanzierungssaldo in % des BIP

Land 2020 2021 2022

Belgien - 94 - 76 -4,9
Deutschland - 4,2 - 75 =25
Estland - 49 - 56 -33
Finnland - 54 - 46 -2.1
Frankreich - 92 - 85 -4,7
Griechenland - 97 -10,0 =32
Irland - 50 - 50 -29
Italien = 95 =11,7 -58
Lettland - 45 - 73 -2,0
Litauen - 74 - 82 -6,0
Luxemburg - 4,1 - 03 -0,1
Malta -10,1 -11,8 =55
Niederlande - 43 = 50 -1,8
Osterreich - 89 - 76 -3,0
Portugal - 57 - 4,7 -3,4
Slowakei - 62 - 6,5 -4
Slowenien - 84 - 85 —-4,7
Spanien -11,0 = 7,0 =52
Zypern - 57 - 5,1 -2,0
Euroraum = 72 - 80 -3,8

Quelle: Europdische Kommission (ameco).
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wohl im Umfang von rund 1% des BIP.'® Berei-
nigt um diese Maldnahmen, liegt die strukturelle
Defizitquote 2022 rund 1%z PP hoher als im Jahr
2019."7 Die Schuldenquote sinkt 2022 moderat
um 134 PP. Sie Uberschreitet aber weiterhin
100% und ist 15 PP hoher als vor der Pande-
mie.

Die Salden der einzelnen Euro-Mitgliedstaaten
wiesen vor der Krise eine grofse Spannbreite
auf. So wurden 2019 etwa in Luxemburg
(+2,4% des BIP) und den Niederlanden
(+1,8%) deutliche Uberschiisse verzeichnet. In
Spanien und Frankreich standen dagegen spur-
bare Defizite zu Buche (rd. — 3 %). Im vergange-
nen Jahr verschlechterten sich die Salden dann
in allen Euro-Landern erheblich. In vielen Lan-
dern waren die defiziterhdhenden Maf3nahmen
gewichtiger als der unglnstige Konjunkturein-
fluss. Im Ergebnis lagen die Defizitquoten zwi-
schen 4% (Luxemburg) und 11% (Spanien). Am
starksten stiegen die Schuldenquoten in den
bereits zuvor hoch verschuldeten Landern.'®

Staatsschulden in % des BIP
2020

Struktureller Saldo
in % des Potenzial-BIP

2021 2022 2020 2021 2022
1141 115,3 115,5 -5,6 =50 -4,4
69,8 73,1 72,2 -1.8 =@&2 =25
18,2 21,3 24,0 -28 -4,2 -2,1
69,2 71,0 70,1 -34 =33 =15
115,7 17,4 116,4 -4,7 =@&7 -4,7
205,6 208,8 201,5 -4,7 -6,6 =22
59,5 61,4 59,7 -4,6 -4,7 =29
155,8 159,8 156,6 -4,9 =83 =51
43,5 47,3 46,4 -3.3 -6,2 -1.9
47,3 51,9 54,1 -6,7 =70 -5,0
24,9 27,0 26,8 =19 1.1 1.1
54,3 64,7 65,5 =75 =97 -4,5
54,5 58,0 56,8 -2,0 -34 -1,7
83,9 87,2 85,0 =57 =58 =29
133,6 127,2 122,3 -2.0 -3.2 -3,2
60,6 59,5 59,0 -4,7 -6,0 -4,4
80,8 79,0 76,7 =@®7 =7 -4,7
120,0 119,6 116,9 —4,2 -4,9 =52
118,2 112,2 106,6 -4,7 -4,7 -2,4
100,0 102,4 100,8 =36 =@2 =30

Mit Uber 200 % war die Schuldenquote in Grie-
chenland am hochsten, gefolgt von Italien mit
Uber 150 % und Portugal mit tber 130 %. Auch
in Belgien, Spanien, Frankreich und Zypern
Ubersteigen die Schulden nun die jahrliche Wirt-
schaftsleistung.

Fir das laufende Jahr erwartet die Europaische
Kommission, dass die Defizitquote in etwa der
Halfte der Lander weiter steigt — mit Uber 3 PP
am starksten in Deutschland. Die hochsten
Quoten, rund 12 %, werden dann flr Italien
und Malta erwartet. In fast allen Landern wer-

16 Fur die EU insgesamt beziffert die Europaische Kommis-
sion diese mit 1% des BIP, sie macht keine Angaben fir den
Euroraum.

17 Die strukturelle Defizitquote ist eine fir die Fiskalregeln
relevante Kennzahl. Sie wird ermittelt, indem vom unberei-
nigten Defizit der Einfluss der Konjunktur und die Effekte
temporarer MalBnahmen abgezogen werden. Letztere
haben nach Abgrenzung der Kommission im Beobachtungs-
zeitraum zumeist keine gréfere Rolle gespielt.

18 Dabei macht sich (auch) der rechnerische Zusammen-
hang bemerkbar, nach dem ein identischer Ruckgang des
BIP (im Nenner) bei hoheren Schuldenquoten die Quote
starker erhoht als bei geringeren Schuldenquoten.

....und durfte in
etwa der Hdilfte
der Ldnder auch
im laufenden
Jahr steigen



2022 sinkende
Defizite in allen
Ldndern

Eurostat und

Kommission soll-

ten vollstdndige
Informationen
zu EU-Ebene
bereitstellen

den per saldo zusatzliche (defiziterhdhende)
Mafnahmen ergriffen. In etlichen Landern
Uberwiegt aber der gunstige Konjunkturein-
fluss, sodass die Defizitquoten dort dennoch
sinken.

Im kommenden Jahr sinken die Defizitquoten
dann in allen Mitgliedstaaten. Fir fast alle Lan-
der wird erwartet, dass sich der konjunkturelle
Aufschwung fortsetzt und zahlreiche Stabilisie-
rungsmalfSnahmen auslaufen. 11 der 19 Lander
haben dann wieder eine Defizitquote unter
oder nahe 3 %. Andererseits haben unter ande-
rem die hoch verschuldeten Lander Belgien,
Spanien, Frankreich und Italien noch Quoten
um 5%. Aufgrund der glinstigen Finanzierung
mit sehr niedrigen Zinsen werden fast alle Lan-
der durch sinkende Zinsausgabenquoten entlas-
tet. Trotz der deutlich hoheren Verschuldung
sind die Zinsausgaben in Relation zum BIP teil-
weise um Y2 PP geringer als im Jahr 2019 — ins-
besondere bei hoch verschuldeten Landern. Die
Schuldenquoten sinken gemafs der Kommis-
sionsprognose im kommenden Jahr in den
meisten Landern. Am starksten gehen sie in
Griechenland, Zypern und Portugal zurtick. Sie
bleiben aber dort sowie in Belgien, Spanien,
Frankreich und Italien merklich Gber 100 %. Da-
gegen liegen sie in sieben Landern weiter nied-
riger als 60 %.

Detaillierte Informationen zu
NGEU wichtig fiir Fiskalanalyse

Das statistische Amt der EU (Eurostat) und die
Europaische Kommission liefern wesentliche In-
formationen zu den Staatsfinanzen. Diese bil-
den wichtige Grundlagen fur Analysen zur Fis-
kalpolitik in der EU. Bedeutend sind insbeson-
dere die Daten zu Defizit und Schulden der ver-
gangenen Jahre sowie deren prognostizierte
Entwicklung. Durch die umfangreiche Schul-
denfinanzierung des EU-Haushalts und ins-
besondere die damit finanzierten Transfers an
die Mitgliedstaaten ist ein grundlegend neues
fiskalisches Instrument hinzugekommen. Fur
eine sachgerechte Fiskalanalyse ist es elemen-

Deutsche Bundesbank

tar, dass die diesbezlglichen Zahlungsstrome
sowoh! im Ist-Ergebnis als auch in der Prognose
transparent dargelegt werden.' Bei den von
der Kommission bisher bereitgestellten Informa-
tionen ist dies nicht der Fall. Es ist derzeit noch
unklar, inwieweit Eurostat kunftig entspre-
chende Daten flr die Haushaltsergebnisse zei-
gen wird. Es ware kritisch, wenn die EU-Ebene
nicht gemafs der VGR-Methodologie abgebildet
wiurde (analog zu den nationalen Kennzahlen).

Die EU-Ebene hat wegen der europaischen
Corona-Hilfen erstmalig nennenswerte Defizite.
Sie entstehen, da die EU mit NGEU kreditfinan-
zierte Transfers an die Mitgliedstaaten leistet.
Anders als beim herkdommlichen EU-Haushalt
stehen diesen EU-Ausgaben keine EU-Einnah-
men im gleichen Jahr gegenuber.

Die Europdische Kommission bezieht die erwar-
teten Transferzahlungen der Jahre 2021 und
2022 offenbar in ihre Prognose fir die Staats-
finanzen der Mitgliedstaaten ein. Sie fihren in
diesen Jahren fir sich genommen zu niedrige-
ren Defiziten der Mitgliedstaaten. Allerdings
weist die Kommission die damit spiegelbildlich
verbundenen Defizite auf der EU-Ebene nicht
aus. Sie berlcksichtigt diese auch nicht in den
Angaben zum Defizit des EU- und Euroraum-
Aggregats. Das Aggregat wird damit nur unvoll-
standig abgebildet. Uberschlagig kalkuliert ware
eigentlich im laufenden und im kommenden
Jahr jeweils ein Defizit von gut %2 % des BIP flr
die EU-Ebene einzubeziehen.?9

Auch die Schulden der EU-Ebene werden weder
in der Kommissionsprognose ausgewiesen noch
in den Angaben zur Schuldenquote fur das EU-
und das Euroraum-Aggregat berlcksichtigt. Die
Schulden der EU aus den NGEU-Transfers dirf-

19 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020¢).

20 Abgesehen von einer Abbildung (siehe FulSnote 26) gibt
die Kommission lediglich an, dass sie 140 Mrd € Transfers
aus dem Aufbaufonds (RRF) im Prognosezeitraum (2021
und 2022) einbezieht. Dies seien 40 % der voraussichtlich
insgesamt zu leistenden RRF-Transfers — die restlichen RRF-
Mittel sollen demnach 2023 bis 2026 fliefsen. Einzelanga-
ben zur Aufteilung auf die Lander fehlen. AufSerdem macht
die Kommission keine Angaben zu den anderen Transfers
aus NGEU.
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Mitgliedstaaten
wichtig far
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ten ab 2021 korrespondierend zu den Defiziten
jahrlich um gut ¥2 % des BIP steigen. Darlber
hinaus verschuldet sich die EU moglicherweise
auch, um Landern zinsgunstige NGEU-Hilfskre-
dite zu geben. Auch hierzu gibt die Europaische
Kommission nicht an, was sie in ihrer Prognose
unterstellt hat. Nach Uberschlagiger Kalkulation
lagen die EU-Schulden 2020 bei grob 1% des
BIP2" Sie konnten bis 2026 kontinuierlich auf
eine Grofenordnung von 6 % des BIP steigen.

Nicht nur fir das EU-Aggregat, sondern auch
um die Staatsfinanzen der einzelnen Mitglied-
staaten umfassend und sachgerecht analysieren
zu konnen, ist es wichtig, dass zusatzliche Da-
ten bereitgestellt werden. Hierzu zahlen die
oben genannten Daten fur Defizite und Schul-
den der EU-Ebene, aber auch Informationen
Uber die Zahlungsstrome zwischen der EU und
den Mitgliedstaaten.

Mit diesen Zusatzinformationen zur EU-Ebene
kéonnten die bestehenden regularen Ausweise
fur die Staatsfinanzen der einzelnen Mitglied-
staaten erganzt werden. So lief3e sich unter an-
derem die Wirkung finanzpolitischer Entschei-
dungen flr die Mitgliedstaaten vollstandiger
darstellen. Letztlich sind die europaischen Schul-
den den nationalen Schulden sehr ahnlich. Und
sie sind vom gleichen Kreis der Steuerpflichtigen
zu bedienen, wie die nationalen Schulden. Die
Ublichen nationalen Kennzahlen zeigen aber die
Belastung aus den europdischen Schulden
nicht. Daher sollten das Defizit und die Schul-
den der EU-Ebene flr analytische und informa-
tive Zwecke der Landerebene zugeordnet wer-
den. Nicht zuletzt bei den Fiskalregeln sollten
kunftig auch die EU-Defizite und EU-Schulden
beachtet werden. Ansonsten verfehlen die bis-
lang rein national ausgerichteten Regeln zumin-
dest teilweise ihren Zweck. Sie wirden umso
mehr ins Leere laufen, je mehr Schulden von
der nationalen Ebene auf die europaische Ebene
verlagert werden (siehe zur Berlcksichtigung
der EU-Verschuldung in der deutschen Schul-
denbremse S. 701)).

FuUr die erganzenden Kennzahlen ware es nahe-
liegend, die EU-Defizite und EU-Schulden den
Landern gemafs ihrem Anteil am EU-Brutto-
nationaleinkommen (BNE) zuzuordnen. Dieser
Anteil reflektiert im Prinzip den Beitrag der Lan-
der zur Finanzierung des EU-Haushalts, aus dem
die EU-Schulden kunftig bedient werden. Ge-
mafs den oben genannten Uberschldgigen Be-
rechnungen zu den EU-Defiziten waren damit
im Prognosezeitraum den Defizitquoten aller
EU-Lander 2021 und 2022 jeweils Y2 PP zu-
zuordnen (vgl. S. 77). Aus den EU-Schulden fur
Transfers hatten 2021 alle Lander %2 PP und
2022 gut 1 PP hohere Schuldenquoten als in
der Kommissionsprognose ausgewiesen.??

Dieser Zuordnungsschlussel oder die Zuordnung
insgesamt werden teils kritisiert. So wird etwa
eingewandt, dass sich bis zur endgultigen
Schuldentilgung die BNE-Anteile zwischen den
Landern noch verschieben konnen. In der Ver-
gangenheit waren sie jedoch Uber die Zeit eher
stabil. AuBerdem konnten die relativen Ande-
rungen berlcksichtigt werden, indem der Zu-
ordnungsschlissel regelmafsig entsprechend
angepasst wird.?® Die Zuordnung ware auch
anzupassen, falls sich die Finanzierungsanteile
der Lander am EU-Haushalt deutlich verandern
sollten. Hierzu konnte es beispielsweise kom-
men, wenn neue europaische Steuern (oder Ab-
gaben) eingeflhrt werden. Die Traglast kénnte
sich nach einem anderen Schllssel als gemafs
BNE-Anteilen auf die Mitgliedstaaten verteilen.
Auf eine Zuordnung sollte auch dann nicht ver-
zichtet werden. Denn die finanzielle Belastung

21 Dazu wird unterstellt, dass auch die NGEU-Kredite voll-
standig in Anspruch genommen werden. Zudem werden
die EU-Schulden fur Hilfskredite aus dem SURE-Programm
sowie die bereits langer bestehende Verschuldung (ohne
ESM) einbezogen.

22 Da die Kommission zu den Hilfskrediten keine Angaben
macht, wird hier die diesbezlgliche Zurechnung nicht dis-
kutiert. Sie konnte von der Behandlung der transferbezoge-
nen Schulden abweichen, da die Lander, die Hilfskredite
empfangen, diese in ihren nationalen Schulden ausweisen.
23 So wurde auch ein nationaler Schuldtitel behandelt wer-
den, der auf den BIP-Anteil eines Landes am EU-BIP kon-
ditioniert ware. Ein solches Instrument existiert derzeit zwar
nicht. Vergleichbare von 6konomischen Entwicklungen ab-
hangige Schuldtitel bestehen aber bereits und sind Bestand-
teil der Schuldenquote, z.B. in Form von inflationsindexier-
ten Anleihen.

Zuordnung von
Defiziten und
Schulden gemdfs
BNE-Anteilen

Anpassungen
im Zeitverlauf
mdéglich



Auch fiskalische
Ausrichtung
treffender zu
messen

verbliebe bei den nationalen Zahlungspflich-
tigen, und die Méglichkeit der nationalen Finanz-
politik, Steuern zu erheben, ware hierdurch
weiterhin eingeschrankt.

Auch bei der Analyse der fiskalischen Ausrich-
tung, des ,fiscal stance”, sollten NGEU-Transfers
besonders behandelt werden. Mit dem , fiscal
stance” soll unter anderem der Einfluss der Fis-
kalpolitik auf die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung abgebildet werden. Als Indikator da-
fur wird oftmals die Anderung der konjunktur-
bereinigten Primardefizitquote (in Abgrenzung
der VGR)?# herangezogen. Dies ist der Teil der
Defizitanderung, der nicht aus dem konjunk-
turellen Einfluss und nicht aus den Zinsaus-
gaben resultiert. Steigt diese Quote, so wird
von einer expansiven Ausrichtung gesprochen —
der Staat stltzt die Wirtschaftsentwicklung. Da-
mit dieser Indikator nicht an Aussagekraft ver-
liert, musste er um die Finanzstrome mit der EU
bereinigt werden. Das heifst, die nationalen
Quoten waren um erhaltene NGEU-Transfers zu
korrigieren. Denn diese NGEU-Einnahmen eines
Mitgliedstaats wirken nicht restriktiv auf das
nationale Wirtschaftsgeschehen. Anders als bei
den meisten anderen Einnahmen, etwa Steuern,
werden dem Inland keine Mittel durch den
Staat entzogen. NGEU-Einnahmen fliefsen viel-
mehr von aufSen zu (vom kreditfinanzierten Ex-
trahaushalt der EU). Ohne Korrektur wirde der
Jfiscal stance” somit bei steigenden Einnahmen
aus NGEU einen zu restriktiven Kurs anzeigen.
FUr Lander mit hohen NGEU-Transfereinnahmen
kann dies einen bedeutenden Unterschied bei
der Analyse machen. Die Europaische Kommis-
sion hat zwar keine detaillierten diesbezlg-
lichen Daten ausgewiesen. Sie erwahnt aber
beispielsweise, dass fur Spanien 2021 und 2022
NGEU-Einnahmen in Hohe von insgesamt rund
3% des BIP in die Prognose einbezogen sind.?”
Davon soll wohl gut 1% des BIP 2021 flielSen.
Somit setzt Spanien in diesem Jahr einen expan-
siven fiskalischen Impuls, wahrend der nicht um
NGEU-Einnahmen bereinigte Indikator eine res-
triktive fiskalische Ausrichtung (+ 32 PP) an-
zeigt.2®

Deutsche Bundesbank

Generalausnahme 2022 aus
heutiger Sicht nicht angezeigt,
aber spatere Entscheidung

bei gesicherterem Ausblick
sinnvoll

Die staatlichen Mafsnahmen tragen entschei-
dend zur Bewaltigung der aufsergewdhnlichen
Krise bei. Den damit verbundenen hohen Defi-
zit- und Schuldenquoten stehen die euro-
paischen Fiskalregeln nicht entgegen. Die Re-
gelgrenzen des Stabilitats- und Wachstums-
pakts wurden mit der Generalausnahme fur das
Jahr 2020 ausgesetzt. Im Oktober 2020 wurde
diese verlangert, sodass die Ublichen Vorgaben
auch im laufenden Jahr nicht gelten.

Anfang Marz 2021 hat die Kommission vor-
geschlagen, bereits im Juni 2021 Uber die Ver-
langerung der Generalausnahme bis 2022 zu
entscheiden. Der Rat solle dazu die wirtschaft-
liche Gesamtlage beurteilen, insbesondere das
reale BIP-Niveau der EU und im Euroraum im
Jahr 2022 im Vergleich zum Vorkrisenniveau be-
achten. Die Kommission folgerte aus damaliger
Sicht, dass die Generalausnahme 2022 in Kraft
bleiben sollte.

Mit der jungsten Kommissionsprognose hat die
Kommission ihre Erwartungen nach oben revi-
diert. Das reale BIP soll bereits im vierten Quar-
tal 2021 wieder etwa das Niveau des letzten
Quartals 2019 erreichen und es ab dem ersten
Quartal 2022 Uberschreiten. So gesehen fehlt
ein aus Sicht der Kommission offenbar wesent-

24 Diese Abgrenzung enthalt nicht die zuvor beschriebene
Zuordnung von EU-Defiziten und -Schulden auf die Mit-
gliedstaaten. Fir den Indikator fiskalische Ausrichtung ist
darauf auch zu verzichten.

25 Die Kommission gibt an, sie habe bei Spanien rd. die
Halfte der insgesamt vorgesehenen Transfers aus dem Auf-
baufonds einbezogen; insgesamt stlinden daraus 70 Mrd €
zur Verflgung.

26 Der Effekt scheint bei anderen Landern im Jahr 2022
grofer zu sein als 2021. Ausschlaggebend ist die Verande-
rung der NGEU-Transfers gegeniiber dem Vorjahr. Uber das
Zeitprofil fehlen jedoch genaue Angaben. Die Kommission
prasentiert lediglich in einer Abbildung ihre Prognoseannah-
men fUr Ausgaben und andere Kosten (je Land), die mit
RRF-Transfers finanziert werden. Die Hohe der anderen
NGEU-Transfers wird weder abgebildet noch genannt.
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Gunstigere
wirtschaftliche
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Regeleinhaltung
wiirde
wirtschaftliche
Entwicklung
nicht belasten

Konsolidierung
zumeist nicht
erforderlich

licher Grund fir eine Verlangerung der General-
ausnahme. Gegen eine Verlangerung spricht
auch, dass die Kommission fur 2022 insgesamt
eine starke Entwicklung prognostiziert. Die Pro-
duktionsltucke der EU soll sich 2022 im Vor-
jahresvergleich um 2,7 PP verringern, und die
Produktionskapazitaten sollen im Jahresdurch-
schnitt weitgehend ausgelastet sein (Produk-
tionslicke: — 0,4 %). Die Einschatzung dieser
nicht beobachtbaren Kennzahl ist zwar relativ
unsicher und revisionsanfallig. Gleichwohl zeigt
die gesamtwirtschaftliche Prognose, dass 2022
kein Krisenjahr mehr ist. Zudem zeigt sie, dass
die prognostizierte Fiskalpolitik einem kraftigen
Wirtschaftsaufschwung nicht entgegensteht.

Die wirtschaftliche Entwicklung durfte auch
dann nicht beeintrachtigt werden, wenn die
Ausnahmeklausel 2022 nicht mehr gezogen
wird. Der Stabilitdts- und Wachstumspakt ver-
langt im Regelfall, dass ein strukturelles Defizit
pro Jahr um 0,5% des BIP sinkt — solange bis
das Haushaltsziel erreicht ist.2” Diese Vorgabe
kann je nach landesspezifischer Situation ange-
passt werden. Bei einer ungunstigen gesamt-
wirtschaftlichen Lage k&nnte etwa ein geringe-
rer Korrekturumfang verlangt werden.?® Bei un-
gunstiger Fiskallage und groflem Abstand zu
den Regelgrenzen von Defiziten und Schulden
spricht dagegen einiges flr einen ambitionier-
ten Kurs.

Fast alle Mitgliedstaaten halten gemald der
Kommissionsprognose die Regelvorgabe ein.
Wegen der umfangreichen Corona-Malf3nah-
men ist dabei eine Besonderheit zu beachten:
Diese Uberwiegend temporaren und krisen-
bedingten Mafsnahmen sind anders als sonst
Ublich von der Kommission in den strukturellen
Saldo eingerechnet, sodass sie das strukturelle
Defizit erhéhen. Dieses verbessert sich also
automatisch, wenn die Corona-Mal3nahmen an
Gewicht verlieren — was fir 2022 in grofSem
Umfang erwartet wird. Das dadurch sinkende
strukturelle Defizit behindert die wirtschaftliche
Entwicklung nicht. Die Mafsnahmen kdénnen
vielmehr entfallen, weil etwa Beschaftigung
wieder moglich ist und Unternehmen wieder

Umsatze machen. Entsprechend erwartet die
Kommission fur 2022 auch einen starken Kon-
junkturaufschwung, obwohl das strukturelle
Defizit um rund 2% PP sinkt. In 19 EU-Landern
liegt die strukturelle Verbesserung sogar deut-
lich héher als 0,5% des BIP. In drei Landern ist
sie geringer als 0,5% des BIP (Danemark,
Luxemburg, Portugal) und nur in zwei Landern
(Spanien, Kroatien) verschlechtert sich das
strukturelle Defizit leicht. Beide Lander haben
aber eine aufSerordentlich starke konjunkturelle
Aufwartsentwicklung und die Produktionslicke
schlief3t sich 2022.

Alles in allem wurde daher aus heutiger Sicht
— auf Basis der Kommissionsprognose — das
Ende der Ausnahmeklausel keinen fiskalischen
Kurswechsel im Jahr 2022 erfordern, der die
wirtschaftliche Entwicklung gefahrden kénnte.2?)
In Landern mit hohen Defiziten wirde die not-
wendige schrittweise Konsolidierung von
einem Verfahren bei Ubermdfigem Defizit be-
gleitet. Damit wére eine starkere Uberwachung
verbunden. Dies ist vor dem Hintergrund der
sehr hohen Defizite und Schulden durchaus
wulnschenswert.

27 Bzgl. des Schuldenkriteriums (korrektiver Arm) verlangt
die Regel, dass der Teil der Schuldenquote, der die 60 %-
Grenze Uberschreitet, durchschnittlich jahrlich um 2o sinkt.
Eine Verletzung dieser Vorgabe hat noch nie zu einem Ver-
fahren gefthrt. Selbst im Falle sehr hoher Schuldenquoten
wurde eine Verfehlung bislang entschuldigt, solange die
Vorgabe fir die Anpassung der strukturellen Defizitquote im
praventiven Arm nicht signifikant verfehlt wurde.

28 Im praventiven Arm macht die sog. Matrix dafir quan-
titative Vorgaben. Im korrektiven Arm (d. h. im , Defizitver-
fahren”, vor allem wenn die 3 %-Grenze Uberschritten ist)
konnte insbesondere bei mehrjahrigen Korrekturfristen in
einzelnen Jahren von der Mindestverbesserung von 0,5 %
des BIP abgewichen werden. D. h. auch hier ist eine lander-
individuelle Vorgabe moglich. Bei dieser ware im Auge zu
behalten, dass hohe Schuldenquoten zlgig sinken sollten.
29 Die Kommission prognostiziert z. B. fur Spanien, dass die
konjunkturbereinigte Primdrsaldoquote 2022 um 34 PP
sinkt. Mit Konsolidierung um %2 PP schwande nach dieser
Betrachtung der expansive Impuls weitgehend. Allerdings
sind in diesem Indikator fur den ,fiscal stance” die 2022 ge-
geniiber 2021 noch mal héheren NGEU-Transfers enthalten
— obwohl sie nicht restriktiv wirken. Darum korrigiert, bliebe
selbst bei regelkonformer fiskalischer Anpassung um 0,5 PP
ein fiskalischer Impuls fir die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung von % PP (fur genauere Angaben fehlen Details
zur Kommissionsprognose).

Aus heutiger
Sicht Ausnahme-
klausel 2022
nicht Gber-
zeugend



Entscheidung
Uber General-
ausnahme erst
im Herbst treffen

Allerdings ist die Aussicht auf das nachste Jahr
noch sehr unsicher. Daher ware es sinnvoll, eine
Entscheidung zur Ausnahmeklausel erst im
Herbst zu treffen. Dann durfte deutlich besser
abschatzbar sein, inwieweit sich wirtschaftliche
Aktivitaten wieder normalisieren werden. Sollte
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sich die Lage deutlich ungunstiger darstellen als
derzeit erwartet, kdnnte die Generalausnahme
verlangert werden. Bleibt es hingegen bei der
aktuellen glinstigen Prognose, sollten die Fiskal-
regeln wieder reguldr in Kraft treten.
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