Stellungnahme des unabhéngigen Beirats des Stabilitatsrats, Dezember 2020

Stabilitatsrat

Unabhangiger Beirat

Stellungnahme, 14. Dezember 2020
zur Einhaltung der Obergrenze fiir das strukturelle gesamtstaatliche Finanzierungsdefizit

nach § 51 Absatz 2 HGrG

1. Vorbemerkung

Der Stabilititsrat hat sich zuletzt am 27. Oktober 2020 mit der Obergrenze fiir das strukturelle gesamtstaatliche
Finanzierungsdefizit nach § 51 Absatz 2 HGrG befasst. Der unabhéngige Beirat hat hierzu eine Stellungnahme
abgegeben.' Zu diesem Zeitpunkt lag die Herbstprojektion der Bundesregierung noch nicht vor. Zudem stan-
den wichtige finanzpolitische Entscheidungen insbesondere in Bezug auf die fiir das kommende Jahr geltenden
Haushalte noch nicht fest. Mittlerweile liegen neue Informationen vor.

2. Uberblick und Bewertung der gesamtwirtschaftlichen Projektion

Die Bundesregierung erwartet in ihrer Herbstprojektion einen Einbruch des preisbereinigten Bruttoinlandspro-
dukts (BIP) um 5,5 % im Jahr 2020 (vgl. Ubersicht A1). Auf der Verwendungsseite spiegelt sich dies in einem
kréftigen Riickgang der Exporte um 10,3 % wider, der im Einklang mit der weltwirtschaftlichen Entwicklung
steht. Die heimische Absorption liegt deutlich niedriger als im Vorjahr. Neben den Ausriistungsinvestitionen
(-15,8 %) tragen dazu insbesondere die privaten Konsumausgaben bei, die als Folge der staatlichen Mafinah-
men zur Einddmmung der Corona-Pandemie mit 6,9 % so stark wie noch nie seit Bestehen der Bundesrepublik
zuriickgehen. Nur der Staatskonsum und die Bauinvestitionen diirften in diesem Jahr expandieren. Fiir die
Jahre 2021 und 2022 wird erwartet, dass die Wirtschaftsleistung preisbereinigt um 4,4 % bzw. 2,5 % zunimmt.
Demnach wird das Vorkrisenniveau der Wirtschaftsleistung im Jahresdurchschnitt erst im Jahr 2022 tibertrof-
fen. Fiir das Wachstum des Produktionspotenzials rechnet die Bundesregierung mit Raten von 0,9 % (2020)
und 1,1 % in den beiden Folgejahren (vgl. Ubersicht A2). Bis zum Jahr 2025 sinkt die Potenzialrate auf 0,8 %.
Die Produktionsliicke belduft sich in der Projektion auf -4,8% im Jahr 2020 und schlieft sich weitgehend bis
zum Jahr 2022,

Gegeniiber der im September 2020 verdffentlichten Interimsprojektion stellt die Herbstprojektion fiir das lau-
fende Jahr eine geringfiigige Aufwirtsrevision dar. Der Einbruch des Bruttoinlandsprodukts féllt im laufenden
Jahr nunmehr um 0,3 Prozentpunkt geringer aus, was vor allem auf einen etwas weniger starken Einbruch im
AuBenhandel zuriickzufiihren ist. Fiir das kommende Jahr wurde die Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts

gegeniiber der Interimsprojektion beibehalten, was eine in etwa unverdnderte Dynamik im Erholungsprozess

1 Siche 14. Stellungnahme des Beirats vom 27. Oktober 2020.
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impliziert. Verwendungsseitig kommt es allerdings im Auf3enhandel aufgrund der starkeren Aufholeffekte im
dritten Quartal des laufenden Jahres zu einer schwicheren Dynamik im kommenden Jahr. Weiterhin wurde
verwendungsseitig vor allem beim Staatskonsum des kommenden Jahres eine merkliche Aufwirtsrevision

vorgenommen. In der Potenzialschitzung kam es zu keinen nennenswerten Anderungen.

Die Projektion der Bundesregierung bewegt sich mit Blick auf die Wirtschaftsleistung sowie in wesent-
lichen Teilen der Verwendungsrechnung sehr nahe an der Prognose der Gemeinschaftsdiagnose, die auf
einem dhnlichen Informationsstand beruht. Ebenso kommen die Bundesregierung und die Gemeinschafts-

diagnose in der Potenzialschiatzung praktisch zu identischen Ergebnissen fiir den Prognosezeitraum.

In der Projektion der Bundesregierung mit Informationsstand vom 19. Oktober 2020 konnten die amtlichen
Angaben zur Wirtschaftsentwicklung im dritten Quartal noch keinen Niederschlag finden. Der mittlerweile fiir
diesen Zeitraum mit 8,5 % ausgewiesene, sehr kréiftige Anstieg des Bruttoinlandsprodukts féllt giinstiger aus
als von der Bundesregierung erwartet. Allerdings schlagen die noch nicht beriicksichtigten ,,Lock down‘-Mal3-
nahmen fiir die Monate November und Dezember negativ zu Buche. Insgesamt erscheint das Jahresergebnis
fiir das Jahr 2020 damit nach wie vor in etwa plausibel. Wenn in den Anfangsmonaten des kommenden
Jahres strikte Mafnahmen zur Bekdmpfung der Corona-Pandemie ergriffen werden, wiirde sich der Erholungs-
prozess ebenfalls verzogern, was sich in einer spiirbar niedrigeren Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts im
Jahr 2021 niederschlagen wiirde. Dies unterstellen der Sachverstdndigenrat zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung (im November) und die Deutsche Bundesbank (im Dezember) in ihren aktuellen
Konjunkturprognosen und erwarten eine Zuwachsrate im Jahr 2021 von 3,7 % beziehungsweise 3 %. Die im
Dezember erstellte OECD-Prognose weist fiir das Jahr 2021 nur einen Anstieg um 2,8 % aus. Insgesamt er-
scheint damit die in der Herbstprojektion der Bundesregierung ausgewiesene Zuwachsrate des Brutto-
inlandsprodukts von 4,4 % fiir das kommende Jahr aus heutiger Sicht sehr optimistisch. Bei einem ver-
zogerten Aufholprozess im Jahr 2021 kdnnte dann allerdings die Zuwachsrate im Jahr 2022 hoher ausfallen

als von der Bundesregierung erwartet.

3. Uberblick und Bewertung der Fiskalprojektion

Das Bundesministerium der Finanzen (BMF) schitzt fiir den Gesamtstaat in den Jahren 2020 und 2021
ein hohes und steigendes Defizit (5 % bzw. 7 % des BIP) (vgl. Abbildung 1 und Ubersicht A3). Im laufen-
den Jahr stammen die Budgetlasten vor allem von den Corona-StiitzungsmafSnahmen. Im kommenden Jahr
steigen diese weiter. Zudem sind dann Mehrausgaben unter anderem fiir die Stabilisierung der EEG-Umlage
sowie fiir Digitalisierung und Klimaschutz angesetzt. Dazu kommt, dass die Einnahmen aus der Einkommens-
besteuerung insbesondere durch die Teilabschaffung des Solidarititszuschlags gesenkt werden. Im laufenden
Jahr belastet die Konjunkturentwicklung (automatische Stabilisatoren) die staatlichen Finanzen stark {iber
niedrigere Einnahmen bei Steuern und Sozialbeitrédgen sowie hohere Ausgaben fiir Arbeitslosen- und Kurzar-
beitergeld. Im kommenden Jahr bildet sich der negative Konjunktureinfluss dann aufgrund der erwarteten star-
ken Erholung deutlich zuriick.

Fiir das Jahr 2021 sind umfangreiche Ausgaben eingestellt, die im Bundeshaushalt 2021 allgemein veran-

schlagt, aber noch nicht konkretisiert sind. Insgesamt diirfte die Fiskalprojektion fiir das Jahr 2021 zusétzliche
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defizitwirksame Bundesausgaben von 85,2 Mrd. € enthalten. 2 Diese sind in der zugrundeliegenden Herbstpro-
jektion noch nicht enthalten.3 Die gravierend geénderte Fiskalprojektion ist insoweit nicht konsistent mit der

zugrundeliegenden gesamtwirtschaftlichen Projektion vom Oktober.

Ab dem Jahr 2022 projiziert das BMF eine stark fallende Defizitquote. Im Jahr 2022 liegt sie mit 2 %
unter der 3 %-Grenze des Maastricht-Vertrags. Im Jahr 2024 soll der Staatshaushalt fast ausgeglichen sein.
Die konjunkturellen Lasten sinken dabei weiter — insbesondere im Jahr 2022. Der Defizitriickgang ist maf3-
geblich durch das Auslaufen der Corona-MaBinahmen zu erkldren. Eine spiirbare Konsolidierung diirfte zudem
von insgesamt gesehen steigenden Sozialbeitragssitzen ausgehen. Der zur Reduktion der Nettokreditaufnahme
vorgesehene Einsatz der Riicklage des Bundeshaushalts fiihrt indes nicht zu einem Riickgang des Defizits. Das
BMF unterstellt in der Projektion eine noch nicht konkretisierte Konsolidierung im Bundeshaushalt. Diese
entspricht offenbar dem im Finanzbericht angegebenen Handlungsbedarf zur Einhaltung der Schuldenbremse
(Budgetentlastung im Jahr 2022 9,9 Mrd. €, im Jahr 2023 16,4 Mrd. €, im Jahr 2024 16,2 Mrd. €). Dabei ist
allerdings nicht ersichtlich, warum sich dieser angegebene Handlungsbedarf von den in der Finanzplanung
eingestellten globalen Mehreinnahmen und Minderausgaben unterscheidet. Eine Erlduterung liegt nicht vor.
Die in diesen Globaltiteln angesetzten Budgetentlastungen sind deutlich hoher: Sie belaufen sich insgesamt
auf 20 Mrd. € fiir 2022, 27 Mrd. € fiir 2023 und 28 Mrd. € fiir 2024.4 Die Lander haben in ihren Projektionen
ebenfalls einen gesonderten Handlungsbedarf ausgewiesen, der aber nicht in die Projektion des BMF einge-
gangen ist.5 Ohne Beriicksichtigung der ausgewiesenen Handlungsbedarfe des Bundes und der Linder
liegt die erwartete Defizitquote im Jahr 2022 bei 2% % und im Jahr 2023 bei 1 %. Im Jahr 2024 wird
eine Defizitquote von % % projiziert (vgl. Abbildung 1 und Ubersicht A3).

Gemifl BMF-Projektion steigt die Schuldenquote im laufenden Jahr auf 70 % und im kommenden Jahr
weiter auf 72 % des BIP. Danach sinkt sie auf 68% % im Jahr 2024. Vor allem die hohen Defizite und
staatlichen Hilfskredite sowie die Kapitaleinlagen erhdhen die Maastricht-Schulden. Im laufenden Jahr tragt
der Riickgang des nominalen BIP zum starken Quotenanstieg bei. In den Folgejahren wirkt der erwartete BIP-

Anstieg auf einen Riickgang der Quote hin.

Die strukturelle Defizitquote wird vom BMF fiir das laufende Jahr auf 2% % projiziert. Im Jahr 2021
steigt die Quote dann deutlich auf 6% (vgl. Abbildung 1 und Ubersicht A5). Dabei wird der Saldo nur um
konjunkturelle Einfliisse bereinigt. Andere temporare Einfliisse werden also (wie derzeit bei der EU-Haus-
haltsiiberwachung) nicht herausgerechnet: Das heiflt insbesondere, dass die voriibergehenden Corona-Stiit-
zungsmafBnahmen im strukturellen Saldo enthalten sind. Wahrend das unbereinigte Defizit im Jahr 2020 stark

durch die konjunkturellen Einfliisse nach oben getrieben wird, steigt das strukturelle Defizit deutlich schwié-

2 In der aktuellen Fiskalprojektion ist das Ergebnis der Bereinigungssitzung des Haushaltsausschusses des Deutschen Bundestags vom 27.11.2020
enthalten.

3 Uber die héhere globale Mehrausgabe hinaus wurden mit der Bereinigungssitzung deutliche Mehrausgaben fiir Gesundheit und Unternehmenshilfen
gegeniiber dem Regierungsentwurf eingeplant.

4 Vgl. fiir einen Uberblick zur Finanzplanung: Deutsche Bundesbank, Offentliche Finanzen, Monatsbericht, November 2020, S. 69. Fiir den Bundes-
haushalt 2021 ist dort der Regierungsentwurf (vor Bereinigungssitzung) abgebildet. Demgegeniiber ist nun eine um fast 83% Mrd. € hohere Netto-
kreditauthahme geplant (Hiervon entfallen zusitzlich 37'2 Mrd. € fiir Unternehmenstransfers, 11 Mrd. € fiir das Gesundheitsressort und 6 Mrd. € aus
der Verschiebung der Kapitalzufithrung an die Bahn. Zudem wurde die globale Mehrausgabe zur Pandemiebewiltigung um 30 Mrd. € erhoht.

5 Die Lander haben eine eigene Projektion in Abgrenzung der Finanzstatistik vorgelegt, die fiir das Jahr 2024 globale Minderausgaben von 10,5 Mrd.
€ beriicksichtigt. Fiir das Jahr 2021 geht diese Projektion teils wegen erwarteter Mehrausgaben, teils wegen anderer Abgrenzungen zwischen Kern-
und Extrahaushalten, von einem um knapp 15 Mrd. € hoheren Defizit als die BMF Projektion aus.
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cher. Im kommenden Jahr geht der negative Konjunktureinfluss zuriick. Entsprechend nimmt dann das struk-
turelle Defizit starker zu als der unbereinigte Wert. Ausschlaggebend sind vor allem die umfangreich einge-

stellten Corona-Stiitzungsmafinahmen.

Im weiteren Verlauf entfallen die Corona-Maflinahmen und das strukturelle Defizit geht deutlich zu-
riick. Unter Berlicksichtigung nicht konkretisierter KonsolidierungsmaBBnahmen des Bundes erwartet das
BMF eine strukturelle Defizitquote von 1% % im Jahr 2022 und % % im Jahr 2023; fiir das Jahr 2024 wird ein
strukturell ausgeglichener Staatshaushalt erwartet. Ohne Beriicksichtigung der ausgewiesenen Handlungs-
bedarfe bei Bund und Liindern 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

Y% % projiziert.

Im Vergleich zu seiner Schitzung fiir die Oktobersitzung des Stabilititsrates hat das BMF seine Defi-
zitschétzung 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. Obwohl im Jahr 2020 insbesondere mit den ,,November- und Dezemberhilfen neue Transfer-
programme fiir Unternehmen aufgelegt wurden, werden die Corona-Lasten im laufenden Jahr nun erheblich
niedriger eingeschitzt. Die angesetzten Abfliisse liegen damit deutlich unter den Ansitzen im zweiten Nach-
trag zum Bundeshaushalt 2020. Fiir das Jahr 2021 liegt die Aufwértsrevision der Defizite offenbar im Wesent-
lichen darin begriindet, dass wiederum sehr hohe Haushaltsansitze flir den Bund eingestellt wurden, die u.a.
in der Bereinigungssitzung zum Bundeshaushalt beschlossen wurden. Offenbar schlagen diese aber nur vor-
tibergehend zu Buche und strahlen kaum auf die Folgejahre aus.

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 Prognosen
anderer Institutionen (vgl. Ubersichten A3 und AS5). Im Jahr 2022 liegt das BMF dann wieder nahe am
Schéatzspektrum. Ab dem Jahr 2023 gibt es nur noch wenige Vergleichsschitzungen. Der giinstigere Wert
fiir das Jahr 2020 diirfte mit dem spéteren Schéitzzeitpunkt zusammenhingen. Insbesondere die Abfliisse
fiir die Corona-Mafinahmen diirften sich mittlerweile durch die Regierung recht verlasslich vorhersagen lassen.
Sie liegen deutlich unter den zunéchst erwarteten und veranschlagten Werten. Dass die BMF-Projektion fiir
das Jahr 2021 aus dem Schitzspektrum fillt, diirfte im Wesentlichen daran liegen, dass das BMF den
sehr hohen Defizit-Ansatz fiir noch nicht spezifizierte Mainahmen fiir den Bundeshaushalt 2021 unver-
dndert iibernommen hat.¢ Die anderen Projektionen enthalten die zuletzt beschlossene Ausweitung und Fort-
fiihrung der Corona-Hilfen zumeist noch nicht. Inwieweit die hohen nicht konkretisierten Ansitze im Bundes-
hauhalt letztlich in Budgetlasten miinden bleibt abzuwarten. Beispielsweise konnte die Deutsche Bundesbank
bei ihrer Ende November abgeschlossenen Prognose die bis dahin vorgelegten MaBnahmen zu einem guten
Teil einbeziehen und projizierte dennoch ein deutlich niedrigeres Defizit: Im Vergleich zu den Haushaltsan-
sdtzen ldsst einerseits die Erfahrung aus dem laufenden Jahr niedrigere Ausschopfungen erwarten. Anderer-
seits verfligt die Bundesregierung iiber einen weitreichenden Ermessensspielraum beim Mitteleinsatz und hat

6 Im Jahr 2021 wirkt sich offenbar zudem die Verschiebung der urspriinglich fiir das laufende Jahr geplanten Bahn-Rekapitalisierung von 6 Mrd. €
aus. Diese wird zwar im Haushalt als finanzielle Transaktion ausgewiesen und damit nicht auf die strukturelle Nettokreditaufnahme im Rahmen der
Schuldenbremse angerechnet. In den VGR wird sie dagegen als defizitwirksamer Vermogenstransfer erfasst.
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insofern Einfluss- und Nachsteuerungsmdoglichkeiten. Beispielsweise sollen die bisherigen Unternehmenshil-
fen im verschérften ,,Lock down® nun wohl nochmals ausgeweitet werden. Da die aufgestockten Corona-Maf3-
nahmen temporér ausgestaltet sind, entfallen sie annahmegemé&f weitgehend im Jahr 2022. Fiir die Schétzab-
weichungen spielen sie dann keine grofiere Rolle mehr und die Schiatzung des BMF liegt in diesem Jahr wieder

im allgemeinen Prognosespektrum.

Insgesamt bleibt die Schiitzunsicherheit insbesondere fiir das Jahr 2021 auflerordentlich hoch. Aus Sicht
des Beirats liegt die BMF-Fiskalprojektion im Bereich des Prognoseintervalls. Wenn sich die Wirtschaft
so entwickelt wie in der Oktober-Projektion unterstellt und keine neuen konkreten Mafinahmen in die Prognose
eingestellt werden, erscheint der fiir das Jahr 2021 angesetzte Mittelabfluss aus dem Bundeshaushalt aber zu
hoch und nicht kompatibel mit der prognostizierten Wirtschaftsentwicklung. Trotz der zwischenzeitlich un-
giinstigeren Pandemieentwicklung ist nach Einschiitzung des Beirats derzeit davon auszugehen, dass
das Defizit im Jahr 2021 niedriger ausfallen wird.

Abbildung 1: Entwicklung des gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos
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Die durchgezogene rote Linie zeigt die Entwicklung des strukturellen Finanzierungssaldos in % des BIP (vgl. Ubersicht
A5, lab.). Die gestrichelte rote Linie zeigt die Entwicklung des strukturellen Finanzierungssaldos in % des BIP gemif
der dem Stabilitatsrat am 27. Oktober vorgelegten Projektion. Die gestrichelte blaue Linie zeigt den unbereinigten Finan-
zierungssaldo in % des BIP (vgl. Ubersicht A3, 1ab.). Bis zum Jahr 2019 sind die Werte gemiB 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.
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4. Bewertung im Hinblick auf die Budgetregeln

Die Obergrenze fiir das strukturelle gesamtstaatliche Finanzierungsdefizit gemafl § 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.7 Der Beirat hélt
dies wegen der aullergewohnlichen und krisenhaften Umsténde fiir gerechtfertigt und geht deshalb davon aus,
dass das Uberschreiten der Obergrenze eine zuliissige Abweichung darstellt.

Der Beirat weist zugleich darauf hin, dass dic Ausnahmeklauseln dazu dienen, die staatliche Handlungs-
fihigkeit in Krisenfillen zu sichern. Im Wesentlichen sieht der Beirat dies im Hinblick auf das Jahr 2020 als
gegeben an. Allerdings hélt der Beirat die Veranschlagung von hohen unspezifizierten Budgetfreirdumen im
Bundeshaushalt 2021 fiir grundsitzlich problematisch. Eine erhebliche Gestaltungsfreiheit der Bundesregie-
rung besteht hinsichtlich der Nutzung der Mittel fiir Unternehmenstransfers von insgesamt fast 40 Mrd. €.
Dabei diirften Unternehmenstransfers im laufenden Jahr in sehr viel geringerem Maf3e in Anspruch genommen
worden sein. Dass der Mittelbedarf im kommenden Jahr derart stark steigen wird, ist nicht offensichtlich.
Eingestellt sind aulerdem globale Mehrausgaben von etwa 35 Mrd. € (ca. 1 % des BIP) zur nicht ndher kon-
kretisierten Pandemiebewiltigung. Dies sind fast 20 % der gesamten Krediterméchtigungen. Dabei haben Re-
gierungen und Parlamente nicht zuletzt im Jahr 2020 unter Beweis gestellt, dass sie in der Krise sehr schnell
handeln konnen. Eine derart umfangreiche Vorratshaltung von nicht konkretisierten Krediterméachtigungen
kann der Beirat daher nicht nachvollziehen. Zumindest sollte bei etwaigen Beschliissen zur Nutzung dieser
Ermiichtigungen jeweils sichergestellt werden, dass ihr Einsatz fiir die Krisenbewiiltigung geeignet und
erforderlich ist.

Im Jahr 2022 wird die Coronakrise aus heutiger Sicht zum guten Teil iiberwunden sein, so dass dann
ein Ausnahmetatbestand nicht mehr begriindet sein diirfte. Gemill der BMF-Schitzung liegt die struktu-
relle Defizitquote in den Jahren 2022 und 2023 zwar noch iiber der Obergrenze von 0,5 %. Fiir die Einhaltung
der gesamtstaatlichen Fiskalregel gemid3 HGrG diirfte es aber ausreichen, wenn sich das strukturelle Defizit
auf einem Abwirtspfad befindet, der im Einklang mit den européischen Fiskalregeln steht.8 Dies ist geméal
der Projektion des BMF der Fall — sowohl in der Variante unter Beriicksichtigung noch nicht konkretisierter
Konsolidierungsmafinahmen als auch in der Variante ohne diese MaBnahmen. Hier wire bedarfsweise nach-
zusteuern, um die konkreten Vorgaben einzuhalten. Aufgrund der derzeit bestehenden erheblichen Unsicher-
heiten ist es fiir den Beirat aber gut nachvollziehbar, wenn gegebenenfalls erforderliche Konsolidierungs-

mafinahmen erst mit der Verabschiedung der Haushalte fiir das Jahr 2022 konkretisiert werden.

Gleichwohl sieht es der Beirat weiterhin kritisch, dass in der Basis-Projektion, die dem Stabilititsrat
vorgelegt wurde, noch nicht konkretisierte Konsolidierungsbedarfe vom Defizit abgezogen werden
(siehe hierzu die Stellungnahme vom Oktober). Der Beirat bewertet es zwar ausdriicklich positiv, dass

7 Nachdem der Deutsche Bundestag am 25. Miarz 2020 festgestellt hat, dass eine auBergewdhnliche Notsituation im Sinne von Artikel 115 Absatz 2
Satz 6 des Grundgesetzes fiir das Jahr 2020 gilt, hat er am 8. Dezember 2020 beschlossen, dass diese Notsituation im Jahr 2021 fortbesteht.

8 § 51 Absatz 2 HGrG verweist fiir Einzelheiten zu zuldssigen Abweichungen von der Obergrenze sowie zum Umfang und Zeitrahmen der Riickfithrung
des strukturellen gesamtstaatlichen Finanzierungsdefizits im Falle einer Abweichung u.a. auf die Verordnung (EG) Nr. 1466/97 des Rates vom 7. Juli
1997 {iber den Ausbau der haushaltspolitischen Uberwachung und der Uberwachung und Koordinierung der Wirtschaftspolitiken (ABI. L 209 vom
2.8.1997, S. 1), die zuletzt durch die Verordnung (EU) Nr. 1175/2011 (ABI. L 306 vom 23.11.2011, S. 12) gedndert worden ist. Hier ist angesichts
des Schuldenstandes von iiber 60% des BIP vorgesehen, dass die jéhrliche Verbesserung des konjunkturbereinigten Haushaltssaldos ohne einmalige
und sonstige befristete MaBnahmen in der Regel 0,5 % des BIP betréagt.
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die vorgelegten Dokumente nun einen Ausweis ohne diese Elemente enthalten. Er hilt es aber fiir wichtig,
dem Stabilitétsrat kiinftig eine Basis-Fiskalprojektion vorzulegen, die nur konkretisierte und beschlossene Fis-
kalmaBnahmen in nachvollziehbarer Weise einbezicht. Zur Bewertung der Einhaltung der Obergrenze fiir
das gesamtstaatliche Defizit sollte sich der Stabilititsrat an den Projektionswerten ohne fiktive Maf}-
nahmen orientieren. Zudem sollte der Einfluss befristeter Corona-MaBnahmen auf das geschitzte Defizit
transparent ausgewiesen werden. Bereits in friiheren Stellungnahmen hat der Beirat im Ubrigen darauf
hingewiesen, dass die Transparenz hinsichtlich der staatlichen Budgets und Fiskalschitzungen an etli-
chen Stellen verbessert werden sollte.®

Wie bereits in der Stellungnahme vom Oktober ausgefiihrt, hilt es der Beirat fiir wichtig, mit effektiven
Fiskalregeln Leitplanken fiir die Finanzpolitik zu setzen, um deren Tragfihigkeit abzusichern. Dadurch
kann die fiskalische Handlungsfahigkeit selbst in schwierigen Situationen gewdahrleistet werden. In Deutsch-
land wurden die Staatsfinanzen vor der Corona Krise dementsprechend aufgestellt. Die deutsche Finanzpolitik
kann sich nicht zuletzt deshalb besonders kraftvoll gegen wirtschaftliche Schiaden stemmen, ohne dass Trag-
féhigkeitsbedenken beispielsweise an den Finanzmérkten aufkommen. Effektive Fiskalregeln sollen insbeson-
dere verhindern, dass Lasten unbemerkt in die Zukunft verschoben werden. Damit dies gelingt, miissen sie an

aussagekréftigen Fiskalkennziffern ansetzen.

Hierbei entsteht kiinftig durch umfangreiche Defizite und Schulden auf der europiischen Ebene eine
neue Herausforderung. Die EU wird nicht nur Schulden zur Finanzierung von Hilfskrediten aufnehmen,
sondern erstmals auch erhebliche schuldenfinanzierte Transfers an die Mitgliedstaaten zahlen. Zwar fallen
dadurch bei den Mitgliedstaaten zumindest unter der Annahme unverianderter Finanzpolitik (,,ceteris paribus®)
niedrigere nationale Defizite und Schulden an. Die damit verbundenen Probleme verschwinden aber nicht,
wenn diese von der nationalen auf die europdische Ebene verschoben werden. Denn die Schulden fiir Transfers
der EU-Ebene sind ebenfalls durch die Mitgliedstaaten zu finanzieren: Dies geschieht durch kiinftig hohere
Beitrage zum EU-Haushalt anstelle von Zins- und Tilgungszahlungen wie im Fall von nationalen Schulden.
Aus Sicht des Beirats ist es daher fiir die Transparenz wesentlich, dass die Schulden und Defizite der
europiischen Ebene ermittelt und ausgewiesen werden. Nicht nur fiir die Mitgliedstaaten, sondern auch
fiir diese Ebene sollten aussagekriiftige Daten in der Abgrenzung der VGR vorgelegt werden. Damit
kann die Analyse und Bewertung der nationalen Staatsfinanzen ergédnzt werden, indem beispielsweise die De-
fizite und Schulden der europdischen Ebene den Mitgliedstaaten zugeordnet werden. Hierbei wiren die zu
erwartenden kiinftigen Finanzierungsbeitrige zum EU-Haushalt zugrunde zu legen. So orientiert sich bei-
spielsweise die Deutsche Bundesbank in einer Studie bei diesbeziiglichen Berechnungen am BIP-Anteil der
einzelnen Mitgliedstaaten. Demnach wiren Deutschland aufgrund der europdischen Schulden bis zum Jahr
2026 voraussichtlich rund 280 Mrd. € oder rund 8 % des deutschen BIP (des Jahres 2019) zuzuordnen. Fiir das
Defizit wiren bei den dort getroffenen Annahmen {iber die Mittelabfliisse beispielsweise im Jahr 2022 0,5 %
des BIP und im Jahr 2023 0,7 % des BIP anzusetzen. © Der Beirat hilt es fiir sachgerecht, dass die Defizite
und Schulden der europiischen Ebene im Rahmen der Fiskalregeln fiir die Mitgliedstaaten beriicksich-
tigt werden.

9 Fiir konkretere Ansatzpunkte vgl.: 11. Stellungnahme des unabhéngigen Beirats des Stabilititsrats, Berlin, 2019.
10 Vgl. Deutsche Bundesbank, Zur Aussagekraft nationaler Fiskalkennzahlen bei Verschuldung auf der européischen Ebene, Monatsbericht, Dezem-
ber 2020, 39-49, insb. S. 44.
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Ubersicht Al1: Aktuelle” Projektionen der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Anderung ggil. Vorjahr in % 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
(soweit nicht anders angegeben)
1. Bundesregierung (Herbstprojektion, Oktober 2020)
laa. BIP, preisbereinigt 0,6 -5,5 4.4 2,5 1,0 1,0 1,0
lab. BIP-Deflator 2,2 1,8 1,6 1,7 1,6 1,6 1,6
1ba. Privater Verbrauch, preisbereinigt 1,6 -6,9 4.5 34 1,0 1,0 1,0
1bb. Privater Verbrauch, Deflator 1,3 0,5 1,3 1,4 1,5 1,5 1,5
1¢. Bruttoléhne und -gehélter

ie Arbeitnchmer? 2,9 -1,0 3,0 2,6 3,0 3,0 3,0
1d. Arbeitnehmer 1,2 -0,6 0,5 0,6 -02 | -02 | -0,2
le. Erwerbslosenquote in % (nach ILO?) 3.0 3.9 3.5 3.1 33 3.4 3.3
1f. Kurzfristige Zinssétze in %

(technische Annahme) 0,00 0,00 0,00
2. Européische Kommission (Oktober 2020)
2aa. BIP, preisbereinigt 0,6 -5,6 3,5 2,6
2ab. BIP-Deflator 2,2 2,6 1,4 1,5
2ba. Privater Verbrauch, preisbereinigt 1,6 -7,2 3,6 3,1
2bb. Privater Verbrauch, Deflator 1,3 0,9 1,6 1,3
2c. Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer? 3.0 -0,8 2.8 2,7
2d. Erwerbstétige 0,9 -1,0 0,2 0,6
2e¢. Erwerbslosenquote 3,1 4,0 4,0 3,8
3. Gemeinschaftsdiagnose (Oktober 2020)
3aa. BIP, preisbereinigt 0,6 -5,4 4.7 2,7 1,5 1,2 1,1
3ab. BIP-Deflator 2,2 2,0 1,2 1,6 1,5 1,5 1,5
4. SVR (November 2020)
4aa. BIP, preisbereinigt 0,6 -5,1 3,7
4ab. BIP-Deflator 2,2 1,7 1,6
5. Deutsche Bundesbank (November 2020)
Saa. BIP, preisbereinigt 0,6 -5,1 3,0 4.4 1,6
Sab. BIP-Deflator 2,2 1,6 1,9 1,4 1,8
6. IWF (Oktober 2020)
6aa. BIP, preisbereinigt 0,6 -6,0 472 3,1 1,8 1,3 1,2
6ab. BIP-Deflator? 2,2 2,0 1,9 1,4 1,4 1,7 2,0
7. OECD (Dezember 2020)
7aa. BIP, preisbereinigt 0,6 -5,2 2,8 3,2
7ab. BIP-Deflator 2,2 1,4 0,8 1,2

1) In dieser Stellungnahme werden Projektionen ausgewiesen, die in den vergangenen drei Monaten ver6ffentlicht wur-
den. — 2) Werte zu laufenden Preisen. — 3) International Labour Organization (Internationale Arbeitsorganisation) —

4) Eigene Berechnung des Beirats auf Basis des World Economic Outlook vom Oktober.
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Ubersicht A2: Aktuelle Schitzungen des Potenzialwachstums® und der Produktionsliicke

Anderung ggil. Vorjahr in % 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
(soweit nicht anders angegeben)

1. Bundesregierung (Herbstprojektion, Oktober 2020)

la. Produktionspotenzial 1,1 0,9 1,1 1,1 1,0 0,9 0,8
1b. Produktionsliicke (in % des Potenzials) 1,7 -4,8 -1,8 -0,3 -0,3 -0,2 0,0
1bb. Produktionsliicke (in Mrd. €)? 57,1 | -1683 | -63,3 | -123 | -11,5 | -7,3 0,0
2. Européische Kommission (Oktober 2020)

2a. Produktionspotenzial 1,1 0,8 0,9 1,0

2b. Produktionsliicke (in % des Potenzials) 1,2 -5,1 2,7 -1,1

3. Gemeinschaftsdiagnose (Oktober 2020)

3a. Produktionspotenzial 1,3 0,9 1,2 1,2 1,1 1,0 1,0
3b. Produktionsliicke (in % des Potenzials) 0,9 -5,3 2,1 -0,6 -0,2 -0,1 0,0
3c. Produktionspotenzial nach MODEM 1,3 1,1 1,1 1,0 0,9 0,7 0,6
4. SVR (November 2020)

4a. Produktionspotenzial 1,2 1,1 1,1 1,1 1,0 0,9 0,8
4b. Produktionsliicke (in % des Potenzials) 1,7 -4,7 2,1

5. Deutsche Bundesbank (November 2020)

Sa. Produktionspotenzial 1,4 0,9 0,9 1,1 1,2

5b. Produktionsliicke (in % des Potenzials)® 0,8 -5,2 32 | -0,1 0,3

6. IWF (Oktober 2020)

6a. Produktionspotenzial? 1,3 2,2 2,4 1,9 1,3 1,2 1,1
6b. Produktionsliicke (in % des Potenzials) 0,4 -3,5 -1,8 -0,7 -0,2 -0,1 0,0
7. OECD (Dezember 2020)

7a. Produktionspotenzial 1,2 1,0 1,0 1,0

7b. Produktionsliicke (in % des Potenzials) 0,8 -5,4 -3,7 -1,5

1) Preisbereinigt. — 2) Bezogen auf das nominale BIP. — 3) Da die angegebenen Werte nicht kalenderbereinigt sind, wei-
chen sie vom Ausweis der Bundesbank ab. — 4) Eigene Berechnung des Beirats auf Basis des World Economic Outlook

vom Oktober.
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Ubersicht A3: Aktuelle Projektionen des gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos"

In % des BIP 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024
laa. Stgbilitéitsrat, bei Umsetzung des fiir den Bund 15 5 7 5 S v,
ausgewiesenen Handlungsbedarfs (Dezember 2020) ’

L St ohve Unseong o awseovies | 15 | 5 | 7 | | |
T Sl br Uroe de fo en i | 15 | on | o | 2 | o |
1bb. Haushaltsplanung (DBP, Oktober 2020) L5 -6% -4% -2 -%4 -V
1bc. Stabilitdtsrat (Juni 2020) 1,4 -815%

1bd. Stabilitdtsprogramm (April 2020) 1,4 -7%

1be. Stabilitdtsrat (Dezember 2019) 1% . 0 0 V

2. Europédische Kommission (Oktober 2020) 1,5 -6,0 -4,0 -2,5

3. Gemeinschaftsdiagnose (Oktober 2020) 1,5 -5,5 -3,3 2,5

4. SVR (November 2020) 1,5 -5,6 -3,5

5. Deutsche Bundesbank (November 2020) 1,5 -5 -4 -1% -1%

6. IWF (Oktober 2020) 1,5 -8,2 -3,2 0,6 0,8 1,0
7. OECD (Dezember 2020) 1,5 -6,3 4,4 -1,8

1) Die Werte fiir die Projektionsjahre (2020 fiir 1aa — 1bd. und 5. sowie ab 2019 fiir 1be.) sind auf ein Viertelprozent
gerundet. — 2) Eigene Berechnung auf Basis der rechnerischen Fortschreibung des strukturellen gesamtstaatlichen Fi-
nanzierungssaldos vom BMF mit Stand vom 26. Mai 2020 und der Friihjahrsprojektion der Bundesregierung zur ge-

samtwirtschaftlichen Entwicklung vom 29. April 2020.
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Ubersicht A4: Mittelwerte aus den prognostizierten Schitzspannweiten des Bundesministeriums der

Finanzen?
In Mrd. € 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024
1. Finanzierungssaldo 52,5 -166 | -246% -74 -29 -8
davon:
la. Bund 22,7 | -104% | -193%2 | -38 -12 -1
1b. Léander 16,0 -23% -23 -15 -5 -3%
1c. Gemeinden 5,1 1% -6 -7V -6 -6%
1d. Sozialversicherungen 8,7 -39% -24 -13% -5 3%

1) Angegeben sind die Mittelwerte aus den Schitzspannweiten laut ,,Ableitung des Finanzierungssaldos des Sektors Staat
("Maastricht-Finanzierungssaldo") aus dem Finanzierungssaldo des Offentlichen Gesamthaushalts" vom 3. Dezember
2020. Die Werte fiir die Projektionsjahre (ab 2020) sind auf ein Viertelprozent gerundet.

Ubersicht A5: Aktuelle Projektionen des strukturellen gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos”

In % des BIP bzw. Produktionspotenzials 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024

laa. Stabilitatsrat, bei Umsetzung des fiir den Bund aus-
gewiesenen Handlungsbedarfs (Dezember 2020)

lab. Stabilitdtsrat, ohne Umsetzung der ausgewiesenen
Handlungsbedarfe (Dezember 2020)

1ba. Stabilitdtsrat bei Umsetzung des fiir den Bund aus-
gewiesenen Handlungsbedarfs (Oktober 2020)

0,7 -2 -6 -1% -Ya 0

0,7 2 -6 2% | -1% -2

06”7 | -3% | -3% | -1% -7 -

1bb. Haushaltsplanung (DBP, Oktober 2020) 0,6 3| 3% | -1 - -Y
1bc. Stabilitdtsrat (Juni 2020) 0,5 -5%

1bd. Stabilitdtsprogramm (April 2020) 1,3

1be. Stabilitdtsrat (Dezember 2019) 1% VZ Y Ya V.

2. Europédische Kommission (Oktober 2020) 0,9 -3,4 -2,7 -1,9

3a. Gemeinschaftsdiagnose (Oktober 2020) 1,1 -2,8 23 2,2

3b. Gemeinschaftsdiagnose

(MODEM, Oktober 2020) 0.8 | -27 | -23 | 2.3

4. SVR (November 2020) 0,4 -3,4 -1,9

5. Deutsche Bundesbank (November 2020)"4 Vs BYa | 2% | 1% | -1%

6. IWF (Oktober 2020)* 1,3 -6,4 2,3 1,0 0,9 1,1
7. OECD (Dezember 2020)> 1,1 -3,0 2,2 -1,0

1) Die Werte fiir die Projektionsjahre (2020 fiir 1aa — 1bd. sowie ab 2019 fiir 1be.) sind auf ein Viertelprozent gerundet.
— 2) In der Abbildung 1 wird hiervon abweichend der Wert von 0,9 aus der Friihjahrsprognose der Européischen Kom-
mission vom Mai wiedergegeben. — 3) Zur besseren Vergleichbarkeit mit den iibrigen Schétzungen wird hier der kon-
junkturbereinigte Saldo abgebildet. — 4) Der IWF beriicksichtigt (etwa im Gegensatz zum BMF) den iiberwiegenden Teil
der Corona-bedingten MaBBnahmen in 2020 und 2021 als temporir und rechnet diesen aus dem strukturellen Saldo heraus.
Ab 2022 unterstellt der IWF keine weiteren tempordren Mainahmen. Eigene Berechnung des Beirats auf Basis des World

Economic Outlook vom Oktober.
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Ubersicht A6: Komponenten des strukturellen Finanzierungsaldos"

gﬁgiig anders angegeben) 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024
1. Finanzierupgssaldo, bei Umsetzung des fiir den 15 5 7 5 3 v,
Bund ausgewiesenen Handlungsbedarfs ’

2. Konjunkturkomponente 0,8 -2 -1 -Ya -Va

2a. in Mrd. €7 28,8 | -84,8 | -31,9 | -6,2 -5,8 -3,7
3. Konjunkturbereinigter Saldo® 0,7 2% -6 -1% Ya 0
4. Temporare Mafinahmen / Effekte 0,0 0 0 0 0 0
e e V8| 07 | 2 | © | o | % | 0
6. Konjunkturbereinigter Primarsaldo® 1,5 -1% -5Y% -1% -Ya )
’ (Il';r?’/c:b;'kezolgjé’é’it];cetionspotenzials) L7 48 -1.8 -0.3 0.3 -0.2

1) Die présentierten Zahlen basieren auf der Projektion des gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos fiir den Beschlussvor-
schlag des AK Stabilitdtsrat vom 4. Dezember 2020, der Herbstprojektion 2020 der Bundesregierung zur gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung vom 30. Oktober 2020, weiteren vom BMF zur Verfiigung gestellten Informationen sowie Be-
rechnungen des Beirats. Die Werte unter 1., 2., 3., 4., 5. und 6. sind fiir das Projektionsjahr 2020 auf ein Viertelprozent
gerundet. — 2) Die Konjunkturkomponente ergibt sich durch Multiplikation der Produktionsliicke (in Mrd. €) mit der
Budgetsemielastizitét fiir den Gesamtstaat (0,504). — 3) Differenz aus Finanzierungssaldo und Konjunkturkomponente. —
4) Konjunkturbereinigter Saldo minus temporiare MaBinahmen / Effekte — 5) Konjunkturbereinigter Saldo plus geleistete

Vermogenseinkommen.
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