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Die Bundesregierung erwartet in ihrer Herbstprojektion einen Einbruch des preisbereinigten Bruttoin-
landsprodukts (BIP) um 5,5 % im Jahr 2020. Diese Projektion mit Informationsstand vom Oktober be-
wegt sich mit Blick auf die Wirtschaftsleistung sowie in wesentlichen Teilen der Verwendungsrechnung
sehr nahe an der Prognose der Gemeinschaftsdiagnose, die auf einem &hnlichen Informationsstand be-
ruht. Ebenso kommen die Bundesregierung und die Gemeinschaftsdiagnose in der Potenzialschétzung
praktisch zu identischen Ergebnissen fiir den Prognosezeitraum.

In der Projektion der Bundesregierung konnten die amtlichen Angaben zur Wirtschaftsentwicklung im
dritten Quartal noch keinen Niederschlag finden. Allerdings schlagen die noch nicht beriicksichtigten
,Lock down“-Mafnahmen fiir die Monate November und Dezember negativ zu Buche. Insgesamt er-
scheint das Jahresergebnis flir das Jahr 2020 damit nach wie vor in etwa plausibel.

Wenn in den Anfangsmonaten des kommenden Jahres strikte MaBinahmen zur Bekdmpfung der Corona-
Pandemie ergriffen werden, wiirde sich der Erholungsprozess ebenfalls verzogern, was sich in einer
spiirbar niedrigeren Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2021 niederschlagen wiirde. Dies
unterstellen der Sachverstidndigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und die
Deutsche Bundesbank in ihren aktuellen Konjunkturprognosen und erwarten eine Zuwachsrate im Jahr
2021 von 3,7 % beziehungsweise 3 %. Die im Dezember erstellte OECD-Prognose weist flir das Jahr
2021 nur einen Anstieg um 2,8 % aus. Insgesamt erscheint damit die in der Herbstprojektion der Bun-
desregierung ausgewiesene Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts von 4,4 % fiir das kommende Jahr
aus heutiger Sicht sehr optimistisch. Bei einem verzogerten Aufholprozess im Jahr 2021 kénnte dann

allerdings die Zuwachsrate im Jahr 2022 hoher ausfallen als von der Bundesregierung erwartet.

Fiir den Gesamtstaat in den Jahren 2020 und 2021 wird ein hohes und steigendes Defizit (5 % bzw. 7 %
des BIP) erwartet (siche Abbildung 1). Ab dem Jahr 2022 projiziert das BMF eine stark fallende Defi-
zitquote. Ohne Beriicksichtigung etwaiger KonsolidierungsmaBnahmen des Bundes und der Lénder liegt
die erwartete Defizitquote im Jahr 2022 bei 2% % und im Jahr 2023 bei 1% %. Im Jahr 2024 wird eine
Defizitquote von Y4 % projiziert. Die Schuldenquote steigt im laufenden Jahr auf 70 % und erreicht im
kommenden Jahr einen Wert von 72%: % des BIP. In weiteren Verlauf sinkt sie wieder ab.

Die strukturelle Defizitquote wird vom BMF fiir das laufende Jahr auf 2% % projiziert. Im Jahr 2021
steigt die Quote dann deutlich auf 6%. Ohne Berlicksichtigung der ausgewiesenen Handlungsbedarfe
bei Bund und Léndern wird eine strukturelle Defizitquote von 2% % im Jahr 2022 und 1% % im Jahr
2023 erwartet. Fiir das Jahr 2024 wird in diesem Szenario eine strukturelle Defizitquote von %2 % proji-

ziert.
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Abbildung 1: Entwicklung des gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos
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Die durchgezogene rote Linie zeigt die Entwicklung des strukturellen Finanzierungssaldos in % des BIP. Die ge-
strichelte rote Linie zeigt die Entwicklung des strukturellen Finanzierungssaldos in % des BIP geméf der dem
Stabilitatsrat am 27. Oktober vorgelegten Projektion. Die gestrichelte blaue Linie zeigt den unbereinigten Finan-
zierungssaldo in % des BIP. Bis zum Jahr 2019 sind die Werte geméll dem aktuellen Ausweis der Européischen
Kommission abgebildet. Ab dem Jahr 2020 basieren die Werte auf den jeweiligen Projektionen des BMF ohne
Umsetzung der ausgewiesenen Handlungsbedarfe.

Im Vergleich zu seiner Schitzung fiir die Oktobersitzung des Stabilitétsrates hat das BMF seine Defi-
zitschitzung fiir das Jahr 2020 deutlich nach unten und fiir das Jahr 2021 deutlich nach oben revidiert.
Fiir die Folgejahre unterscheiden sich die Defizitprojektionen nicht wesentlich von den Erwartungen im
Oktober. Die BMF-Projektion fiir das unbereinigte und strukturelle Defizit liegt fiir das Jahr 2020 am
unteren Rand des Prognosespektrums. Fiir das Jahr 2021 liegen die Werte weit hoher als in den Prog-
nosen anderer Institutionen. Im Jahr 2022 liegt das BMF dann wieder nahe am Schétzspektrum. Ab dem

Jahr 2023 gibt es nur noch wenige Vergleichsschitzungen.
Der giinstigere Wert fiir das Jahr 2020 diirfte mit dem spéteren Schétzzeitpunkt zusammenhéngen. Aus

Sicht des Beirats liegt die BMF-Fiskalprojektion im Bereich des Prognoseintervalls. Die Schitzunsi-
cherheit insbesondere fiir das Jahr 2021 ist sehr hoch. Wenn sich die Wirtschaft so entwickelt wie in der
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Oktober-Projektion unterstellt und keine neuen konkreten Maflnahmen in die Prognose eingestellt wer-
den, erscheint der fiir das Jahr 2021 angesetzte Mittelabfluss aus dem Bundeshaushalt aber zu hoch und
nicht kompatibel mit der prognostizierten Wirtschaftsentwicklung. Trotz der zwischenzeitlich ungiins-
tigeren Pandemieentwicklung ist nach Einschitzung des Beirats derzeit davon auszugehen, dass das

Defizit im Jahr 2021 niedriger ausfallen wird.

Die Obergrenze fiir das strukturelle gesamtstaatliche Finanzierungsdefizit gemal § 51 Absatz 2 HGrG
von 0,5 % des BIP wird in den Jahren 2020 und 2021 deutlich iiberschritten. Die gesetzliche Vorschrift
nimmt Bezug auf die EU-Budgetregeln, fiir die derzeit allerdings eine Generalausnahme gilt. Der Beirat
halt dies wegen der aullergewohnlichen und krisenhaften Umstédnde fiir gerechtfertigt und geht deshalb

davon aus, dass das Uberschreiten der Obergrenze eine zuldssige Abweichung darstellt.

Der Beirat weist darauf hin, dass die Ausnahmeklauseln dazu dienen, die staatliche Handlungsféhigkeit
in Krisenféllen zu sichern. Im Wesentlichen sieht der Beirat dies im Hinblick auf das Jahr 2020 als
gegeben an. Allerdings hilt der Beirat die Veranschlagung von hohen unspezifizierten Budgetfreirdu-
men im Bundeshaushalt 2021 fiir grundséatzlich problematisch.

Im Jahr 2022 wird die Coronakrise aus heutiger Sicht zum guten Teil iiberwunden sein, so dass dann
ein Ausnahmetatbestand nicht mehr begriindet sein diirfte. Gemall der BMF-Schétzung liegt die struk-
turelle Defizitquote in den Jahren 2022 und 2023 zwar noch iiber der Obergrenze von 0,5 %. Fiir die
Einhaltung der gesamtstaatlichen Fiskalregel gemil HGrG diirfte es aber ausreichen, wenn sich das
strukturelle Defizit auf einem Abwirtspfad befindet, der im Einklang mit den européischen Fiskalregeln
steht. Dies ist gemédl der vorgelegten Projektion der Fall.

Der Beirat hélt es fiir wichtig, mit effektiven Fiskalregeln Leitplanken fiir die Finanzpolitik zu setzen,
um deren Tragféhigkeit abzusichern. Hierbei entsteht kiinftig durch umfangreiche Defizite und Schul-
den auf der europdischen Ebene eine neue Herausforderung. Nach Berechnungen der Deutschen Bun-
desbank wéren Deutschland aufgrund der européischen Schulden bis zum Jahr 2026 voraussichtlich
Schulden von rund 280 Mrd. € oder rund 8 % des BIP zuzuordnen. Fiir das Defizit wéren bei den dort
getroffenen Annahmen iiber die Mittelabfliisse beispielsweise im Jahr 2022 0,5 % des BIP und im Jahr
2023 0,7 % des BIP anzusetzen.

Die vollstandige Stellungnahme ist verfiigbar unter: http://www.stabilitaetsrat.de/DE/Beirat
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