Stellungnahme des unabhéngigen Beirats des Stabilitdtsrats, Frithjahr 2022

Stabilitatsrat

Unabhangiger Beirat

18. Stellungnahme
zur Einhaltung der Obergrenze fiir das strukturelle gesamtstaatliche Finanzierungsdefizit
nach § 51 Absatz 2 HGrG

26. April 2022

Zusammenfassung

Die dem Stabilitétsrat vorgelegte Beschlussvorlage zeigt die erwartete Entwicklung der Staatsfinanzen

bis zum Jahr 2026 auf und befasst sich auf dieser Grundlage mit der Frage der Einhaltung der Ober-

grenze fiir das gesamtstaatliche Defizit. Zur Projektion nimmt der Beirat wie folgt Stellung:

Die gesamtwirtschaftlichen Aussichten stellen sich aus Sicht des Beirats ungiinstiger dar. Die
Beschlussvorlage basiert auf der Jahresprojektion der Bundesregierung vom Januar. Diese stellte
sich zu Jahresbeginn noch als durchaus plausibel dar. Inzwischen haben sich die Aussichten insbe-
sondere durch den volkerrechtswidrigen Angriffskrieg Russlands auf die Ukraine aber deutlich ver-
schlechtert - was auch in der Beschlussvorlage fiir den Stabilitdtsrat konstatiert wird. Insgesamt ist
der konjunkturelle Ausblick sehr unsicher. Davon ist auch die Potenzialschitzung betroffen. Der
Beirat sieht hier Grund zur Vorsicht bei der Beurteilung der Wachstumsaussichten der deutschen
Volkswirtschaft. Die vorgelegte Potenzialschétzung liegt aber im Spektrum der Berechnungen an-
derer Institutionen.

Die Fiskalprojektion beriicksichtigt einige neue Mafinahmen im Zusammenhang mit dem rus-
sischen Angriffskrieg. Sie ist aber nicht in die gesamtwirtschaftliche Projektion eingebettet. Bei
Verdffentlichung dieser Stellungnahme diirften eine aktuellere gesamtwirtschaftliche Projektion der
Bundesregierung vorliegen und neue fiskalische Mafinahmen von der Bundesregierung beschlossen

worden sein.

Aus Sicht des Beirats ist die vorgelegte gesamtstaatliche Defizit-Projektion zum zugrunde ge-
legten Informationsstand anfangs zu hoch und ab 2025 zu niedrig angesetzt. Insbesondere
diirfte der Kreditfinanzierungsbedarf im Bundeshaushaltsentwurf 2022 nochmals zu hoch veran-
schlagt sein — wie bereits in den vergangenen beiden Jahren. Im spateren Projektionszeitraum schei-
nen die projizierten gesamtstaatlichen Defizite hingegen eher niedrig, und basieren auf Uberschiis-
sen bei Landern und Gemeinden. Neue Informationen erhéhen fiir sich genommen die Defizite.
So verschlechterten sich die gesamtwirtschaftlichen Perspektiven im Zuge des russischen Angriffs-
krieges. Zudem enthélt der Ergédnzungshaushalt gegeniiber dem zugrundeliegenden Planungsstand

den bisherigen Ankiindigungen zufolge weitere defiziterhbhende Mafinahmen.
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Zur Frage der Einhaltung der Obergrenze fiir das strukturelle Defizit stellt der Beirat fest:

Aus Sicht des Beirats wiire der Riickgriff auf die Ausnahmeklauseln im laufenden Jahr im
Hinblick auf die notwendige Kreditfinanzierung einzelner Mafinahmen ausfiihrlicher zu be-
griinden. Nach der vorliegenden Finanzplanung wird die Obergrenze fiir das strukturelle gesamt-
staatliche Defizit im Jahr 2022 nicht eingehalten. Aufgrund der Pandemie greift auf européischer
Ebene indes eine generelle Ausnahmeklausel. Nach den Plinen der Bundesregierung soll mit
Verweis auf die fortbestehende Pandemie auch fiir die Schuldenbremse in diesem Jahr die
Ausnahmeklausel gelten. Aus Sicht des Beirats ist aber konkret darzulegen und zu begriinden,
inwieweit die durch Ausnahmekredite finanzierten MaBBnahmen im Sinne eines finalen Veranlas-
sungszusammenhanges geeignet, erforderlich und angemessen sind, um der Notsituation im Haus-
haltsjahr 2022 zu begegnen. Erwigungen beziiglich einer Anwendung der Notfallklausel zur Finan-
zierung von weiteren Maflnahmen im Zusammenhang mit dem russischen Angriffskrieg sind fiir
den Beirat dem Grunde nach nachvollziehbar. Auch hier wéren aber konkrete Begriindungen ele-

mentar.

Der Beirat hiilt es aufgrund der erheblichen Unsicherheit derzeit nicht fiir notwendig, fiir die
kommenden Jahre Korrekturmafinahmen im Hinblick auf etwaige Verfehlungen der Regel-
vorgaben zu erwiigen. Geméll den europdischen Fiskalregeln ist prinzipiell ein jahrlicher Riick-
gang der strukturellen Defizitquote um einen halben Prozentpunkt erforderlich, wenn strukturell
noch keine Defizitquote von 0,5% erreicht wurde. Die vorgelegte Finanzplanung hilt diese Vorgabe
nicht in allen Jahren ein. Zwar ist im Durchschnitt der Jahre ein entsprechender Abbaupfad angelegt,
fiir das Jahr 2024 wird die Vorgabe jedoch verfehlt. Der Ausblick auf die gesamtstaatlichen Defizite
ist aber hoch unsicher und wird sich wohl in den néchsten Wochen noch deutlich verdndern.

Der Beirat hilt es fiir wichtig, dass die aktuelle Uberpriifung der europiischen Fiskalregeln
dazu fiihrt, dass sich die Finanzpolitik wieder im Rahmen eines klaren und quantitativ nach-
vollziechbaren Regelwerks bewegt. Die konkrete Umsetzung dieser Fiskalregeln ist aktuell kaum

noch nachzuvollziehen.

Die Schuldenbremse kann die Einhaltung des mittelfristigen Haushaltsziels der européischen
Fiskalregeln v.a. angesichts der Kreditspielriume in Sondervermogen nur noch sehr einge-
schrinkt absichern. Aus Sicht des Beirats wird die Haushaltsiiberwachung durch den Stabi-
litdtsrat deswegen deutlich wichtiger und zugleich schwieriger. Bund und Lander haben im Zuge
der Corona-Krise erhebliche kreditfinanzierte Sondervermégen und daneben (bzw. auch schon vor-
her) Riicklagen aufgebaut. Diese sollen in den kommenden Jahren Malinahmen aufBlerhalb der
Schuldenbremse finanzieren — sie erhdhen aber das gesamtstaatliche Defizit. Aus Sicht des Beirats
widerspricht es der Intention der Schuldenbremse, die fiir die Jahre 2020 und 2021 geltende
Ausnahmeklausel dafiir zu nutzen, nicht unmittelbar krisenbezogene Malnahmen zu finan-

zieren oder vorzufinanzieren.
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1. Vorbemerkungen

Der Beirat unterstiitzt den Stabilitiitsrat bei der Uberwachung der Einhaltung der Obergrenze
des strukturellen gesamtstaatlichen Finanzierungsdefizits nach § 51 Absatz 2 HGrG gemil} § 6
des Stabilititsratsgesetzes. Dazu nimmt er jeweils vor der Beschlussfassung des Stabilitdtsrats Stellung
zur Frage der Einhaltung dieser Obergrenze. Die vorliegende 18. Stellungnahme wurde fiir die Sitzung
des Stabilitétsrats am 28. April 2022 erstellt.

Die dem Stabilititsrat vom Bund und den Lindern vorgelegte gesamtwirtschaftliche Projektion
und die mittelfristige Finanzplanung bilden die bereits eingetretenen und zu erwartenden Konse-
quenzen des volkerrechtswidrigen Angriffskrieges Russlands auf die Ukraine nur teilweise ab.
Dies ist angesichts der Aktualitdt dieser Entwicklung und der gegebenen Arbeitsteilung zwischen den
bei der Erstellung der Projektionen beteiligten Institutionen nachvollziehbar. Aus diesem Grund sind
belastbare Aussagen iiber die Einhaltung der Obergrenze derzeit aber nur sehr eingeschrankt mdglich.
Dazu kommt, dass erhebliche Unsicherheit tiber den Verlauf des Krieges besteht — weitere wirtschafts-
und finanzpolitisch gravierendere Entwicklungen sind gerade aufgrund der engen wirtschaftlichen Ver-

bindungen mit Russland méglich.

Die Stellungnahme des Beirats beriicksichtigt Informationen, die bis zum 19. April verfiigbar wa-
ren. Dies beinhaltet unter anderem die folgenden Informationen:

e Beschlussvorschlag des Arbeitskreises (AK) Stabilitétsrat fiir die Sitzung des Stabilitétsrates am
28. April 2022 in der Fassung vom 8. April 2022.

e Zweiter Regierungsentwurf zum Bundeshaushalt 2022 sowie Eckwertebeschluss der Bundesre-
gierung zum Bundeshaushalt 2023 und zur Finanzplanung bis 2026 vom 16. Mérz 2022.

o Jahresprojektion der Bundesregierung zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung vom 26. Januar
2022.

e Projektionen der Europdischen Kommission (Februar 2022), des Sachverstidndigenrates zur Be-
gutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (SVR, Mérz 2022), der Projektgruppe Ge-
meinschaftsdiagnose (April 2022) und des Internationalen Wéhrungsfonds (IWF, April 2022).

e Stellungnahme der Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose zur Jahresprojektion 2022 der Bun-
desregierung.
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2. Haushaltsergebnisse 2021

Ubersicht 1: Prognose-Ist Vergleich fiir Finanzierungssaldo und Schuldenstand”

In % des BIP, fiir 2021 Prognose | Prognose | Prognose Ist
(Herbst (Friihjahr (Herbst (Friihjahr
2020) 2021) 2021) 2022)
BMF BMF BMF Stabilitétsrat,
eigene Be-
rechnungen
1. Finanzierungssaldo -7 -9 -5Y4 -3,7
2. Konjunkturkomponente -1 -1% -1% -1,5
3. Konjunkturbereinigter 6 7 3% 22
Saldo
4. Temporire Maflnahmen/ .
Effekte? 0 0 a 0.1
5. SFruktl.lreller 6 7 3 2.1
Finanzierungssaldo
6. Kgnj Pnkturbz’?remlgter 514 7 31 1.6
Primérsaldo
7. Produktionsliicke® -1,8 23 -2,9 -2,9
8. Schuldenstand (Maastricht) 72V 74Y5 704 69,3

1) Die Werte fiir die Prognosen des BMF sind fiir die Positionen 1. — 7. der 15., der 16. und der 17. Stellungnahme des unab-
héngigen Beirats des Stabilitdtsrats entnommen. Fiir den Schuldenstand werden Werte gemél den Schétzungen zu den Be-
schlussvorlagen des AK Stabilitétsrat vom 4. Dezember 2020, vom 3. Mai 2021, respektive vom 18. November 2021 berichtet.
Die Ist-Werte basieren auf den Informationen des BMF u.a. zum Staatskonto. — 2) Als temporérer Effekt sind Auswirkungen
des Urteils des Bundesverfassungsgerichts zur Verzinsung von Steuernachforderungen und Steuererstattungen beriicksichtigt.
— 3) Der Primérsaldo stellt den Saldo ohne Berticksichtigung der Zinsausgaben dar. — 4) In % des Produktionspotenzials.

Nach den dem Stabilititsrat vorgelegten Berechnungen betrug das strukturelle Defizit im Jahr
2021 2,1 % des Bruttoinlandsprodukts (BIP) (vgl. Ubersicht 1). Das strukturelle Defizit bezeichnet
den um Konjunktureinfliisse und tempordre MaBinahmen bereinigten Saldo. Die tempordren Corona-
Malnahmen werden bei der europdischen Haushaltsiiberwachung allerdings nicht aus dem strukturellen
Saldo herausgerechnet.' Das strukturelle Defizit fiel wesentlich geringer aus, als noch im Herbst oder
gar im Friihjahr des Jahres 2021 vom BMF erwartet wurde. Dies ist vor allem auf ein deutlich niedrige-
res gesamtstaatliches Defizit zuriickzufiihren. Die in den européischen Fiskalregeln festgelegte Ober-
grenze fiir das strukturelle Defizit von 0,5 % des BIP (entspricht einem strukturellen Finanzierungssaldo
von -0,5 % des BIP) wurde dennoch mit erheblichem Abstand verfehlt. Die Schuldenquote nach der
Maastricht-Abgrenzung ist im vergangenen Jahr ebenfalls geringer ausgefallen als prognostiziert. Sie
lag aber mit gut 69 % weiterhin deutlich iiber der in den europidischen Fiskalregeln festgelegten Ober-

grenze von 60 %.

1 Ublicherweise werden temporéire Manahmen, mit denen Regierungen auf ungewéhnliche Ereignisse auBerhalb ihrer Kontrolle reagieren,
aus dem strukturellen Saldo herausgerechnet. Bei den temporidren Corona-Mafinahmen wurde auf europdischer Ebene von diesem Prinzip
abgewichen.2 GeméiB Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe c) des Vertrages iiber Stabilitit, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und
Waihrungsunion vom 2. Mérz 2012 (Européischer Fiskalpakt) ist eine Abweichung zuldssig, wenn aulergewohnliche Umstinde vorliegen.
Nach Artikel 3 Absatz 3 Buchstabe b) desselben Vertrags ist damit ein aulergewohnliches Ereignis angesprochen, das sich der Kontrolle
des Staates entzieht und erhebliche Auswirkungen auf die 6ffentlichen Finanzen hat.

Seite 4 von 23



Stellungnahme des unabhéngigen Beirats des Stabilitdtsrats, Frithjahr 2022

Fiir die europédischen Fiskalregeln galt im Jahr 2021 wie schon im Vorjahr eine Generalausnahme von
der Verpflichtung zur Einhaltung der Obergrenzen.2 Zu der Einschéitzung, dass auch im Jahr 2021 eine
auBlergewohnliche Notsituation fiir Deutschland im Sinne von Art. 115 Abs. 2 Satz 6 GG vorlag, kam
auch der Deutsche Bundestag in seinem Beschluss vom 8. Dezember 2020. Wie bereits in der Stel-
lungnahme vom Dezember des vergangenen Jahres festgestellt, erachtet auch der Beirat die im
Jahr 2021 geltenden Umstiinde als aullergewohnlich und krisenhaft und halt daher den Riickgriff
auf die Ausnahmeklauseln der Fiskalregeln fiir sachgerecht.

Zwar sind erhebliche Abweichungen zwischen Schétz- und Ist-Werten angesichts der durch die Corona-
Krise verursachten Unsicherheit kaum vermeidbar. In seinen Stellungnahmen sowohl vom Friihjahr als
auch vom Herbst des Jahres 2021 hatte der unabhéngige Beirat bereits darauf hingewiesen, dass die
Schitzwerte zu pessimistisch bzw. die Defizite eher zu hoch angesetzt waren und deshalb eine glinsti-
gere Defizitentwicklung erwartet. Im Jahr 2021 wiederholte sich mithin die Erfahrung aus dem
Jahr 2020, dass die Finanzpolitik in der anhaltenden Notsituation fiir das Jahr 2021 erheblich

hohere Defizite plante, als sie im Ergebnis erforderlich waren.

3. Zur gesamtwirtschaftlichen Projektion der Bundesregierung

a) Zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Kurzbeschreibung der Projektion der Bundesregierung

Die Bundesregierung erwartet in ihrer Jahresprojektion eine Zunahme des preisbereinigten BIP
im Jahr 2022 um 3,6 % und im Jahr 2023 um 2,3 % (vgl. Ubersicht 2). Fiir die Folgejahre bis zum
Jahr 2026 setzt sie jeweils 0,8 % an. Damit passt die Bundesregierung die Prognose fiir die Zuwachs-
rate des BIP gegeniiber der Herbstprojektion fiir das laufende Jahr deutlich nach unten an; damals ging
sie von einer Zuwachsrate von 4,1 % fiir das Jahr 2022 aus. Der Anstieg im Jahr 2023 fillt hingegen
starker aus, so dass es durch die neue Projektion kaum Auswirkungen auf das BIP-Niveau in der mitt-
leren Frist gibt. Die Abwiértsrevision fiir das laufende Jahr gegeniiber dem Herbst diirfte auf die uner-
wartet starken Pandemiewellen im Winterhalbjahr und deren Einfluss auf den privaten Konsum zuriick-
zufiihren sein. So wurde dessen Verdnderungsrate fiir das Jahr 2022 um 0,6 Prozentpunkte nach unten
gesetzt. Diese Revision steht im Einklang mit dem Konjunkturbild, das viele Beobachter zum Jahres-
wechsel hatten. Auch die Gemeinschaftsdiagnose hat im Herbst 2021 die negativen Auswirkungen der
Pandemie fiir das Winterhalbjahr unterschétzt. Trotzdem sieht die Jahresprojektion im laufenden Jahr
einen starken Anstieg des privaten Konsums um 6 % und einen mittlerweile als sehr moderat zu bewer-
tenden Anstieg des Konsum-Deflators um 3 % vor. Die Bruttolohne und -gehélter je Arbeitnehmer stei-

gen mit 3,7 % in diesem und 3 % im kommenden Jahr etwas stérker als noch in der Herbstprojektion.

2 GemiB Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe c) des Vertrages {iber Stabilitit, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wahrungsunion
vom 2. Mirz 2012 (Europdischer Fiskalpakt) ist eine Abweichung zulédssig, wenn auflergewohnliche Umsténde vorliegen. Nach Artikel 3
Absatz 3 Buchstabe b) desselben Vertrags ist damit ein aulergewohnliches Ereignis angesprochen, das sich der Kontrolle des Staates entzieht
und erhebliche Auswirkungen auf die 6ffentlichen Finanzen hat.
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Zugleich nimmt die Erwerbstétigkeit in beiden Jahren in etwa mit der Geschwindigkeit zu, die von der
Bundesregierung auch im Herbst erwartet wurde. Die preisbereinigten Konsumausgaben des Staates
stagnieren laut Jahresprojektion mit den auslaufenden Corona-MafBnahmen im Jahr 2022 und sinken

leicht im Jahr 2023. Erst in der Folge kehren sie zu ihrem langfristigen Trend zuriick.

Der Deflator des BIP legt in der Projektion der Bundesregierung mit 2,9 % im Jahr 2022 zu. Dies
bedeutet im Vergleich zur Herbstprojektion eine merkliche Aufwirtsrevision, so dass der Anstieg des
nominalen Bruttoinlandsproduktes insgesamt im Vergleich zum Herbst kaum revidiert wurde. Fiir die
Jahre 2023 bis 2026 wird in etwa die gleiche Dynamik heimischer Preise angenommen, wie auch im
Herbst. Insgesamt stellen sich die gesamtwirtschaftlichen Perspektiven gemil3 der Jahresprojektion bis
zum Jahr 2026 fiir die 6ffentlichen Finanzen gegeniiber der Erwartung im Herbst kaum veréndert dar.
Allerdings sind in der Jahresprojektion nicht die Auswirkungen des volkerrechtswidrigen Angriffskrie-
ges Russlands auf die Ukraine enthalten, die zu deutlichen Steigerungen bei Rohstoffpreisen — insbe-

sondere von Energietragern — und zusétzlichen Lieferkettenproblemen gefiihrt haben.

Ubersicht 2: Aktuelle” Projektionen der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Anderung ggii. Vorjahr in %
(soweit nicht anders angegeben) 2021 2022 2023 | 2024 | 2025 | 2026

1. Bundesregierung (Jahresprojektion, Januar 2022)

laa. BIP, preisbereinigt 2,7 3,6 2,3 0,8 0,8 0,8
lab. BIP-Deflator 3,1 2,9 1,7 1,8 1,8 1,8
1ba. Privater Verbrauch, preisbereinigt 0,0 6,0 2,6 0,8 0,8 0,8
1bb. Privater Verbrauch, Deflator 3,0 3,0 1,7 1,9 1,9 1,9
1c. Bruttolohne und -gehilter je Arbeitnehmer? | 3,2 3,7 3,0 2,9 2,9 2,9
1d. Arbeitnehmer 0,3 1,1 0,4 -0,4 -0,4 -0,4
le. Erwerbslosenquote in % (nach ILO?) 3,2 3,1 3,0 32 33 33

1f. Kurzfristige Zinssétze in %
(technische Annahme)
2. Européische Kommission (Interim, Februar 2022)

0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2aa. BIP, preisbereinigt | 2,8 | 3,6 | 2,6

3. Gemeinschaftsdiagnose (April 2022)

3aa. BIP, preisbereinigt 2,9 2,7 3,1 1,2 1,1 1,0
3ab. BIP-Deflator 3,0 3,5 3,2

3ba. BIP, preisbereinigt (Alternativszenario) 2,9 1,9 2,2

3bb. BIP-Deflator (Alternativszenario) 3,0 3,4 3,5

4. SVR (Mirz 2022)

4aa. BIP, preisbereinigt 2,9 1,8 3,6

4ab. BIP-Deflator 3,0 39 3,5

5. IWF (April 2022)

Saa. BIP, preisbereinigt 2,8 2,1 2,7 1,5 1,4 1,2
5ab. BIP-Deflator 3,2 4,8 2,9 1,9 1,8 1,9

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

Die Jahresprojektion der Bundesregierung fiir die Jahre 2022 und 2023 liegt grofitenteils in der
Spanne der Prognosen, die im Winter 2021/22 von Seiten der Institute vorlagen, welche an der
Gemeinschaftsdiagnose teilnehmen.3 Zu Jahresbeginn stellte sich die Projektion noch als durchaus
plausibel dar. Eine konjunkturelle Abschwéchung im Winterhalbjahr durch die erneut auftretenden Pan-
demiefolgen war evident. Das Bild, dass deren Nachlassen einen deutlichen Aufschwung mit sich brin-
gen wiirde, hatte sich bereits in friiheren Wellen gezeigt. Insbesondere fiir die privaten Konsumausgaben
zeichnete sich fiir das Sommerhalbjahr eine hohe Dynamik ab. Zudem wurde mit der allméhlichen Uber-
windung der Folgen gestorter Lieferketten gerechnet, was die Produktion angeregt und den Preisdruck
moderiert hitte. Seit der Jahresprojektion haben sich die internationalen Rahmenbedingungen je-
doch deutlich verschlechtert, was auch in der Beschlussvorlage fiir den Stabilititsrat konstatiert
wird. Mit dem russischen Angriffskrieg sind viele Lieferbeziehungen von Energiegiitern und an-
deren Rohstoffen in Frage gestellt. Der kréftige Preisanstieg bei Energie und Lebensmitteln, der durch
Vorleistungsverflechtungen auch auf andere Giitergruppen ausstrahlt, fithrt zu einem deutlichen Kauf-
kraftentzug und die gestiegene Unsicherheit belastet die Export- und Investitionsaussichten. Zudem
diirfte der erneute Lockdown in Teilen Chinas die Lieferkettenproblematik wieder verschirfen. Vor
diesem Hintergrund rechnet die Gemeinschaftsdiagnose im Friihjahr mit einer spiirbar geringeren wirt-
schaftlichen Dynamik fiir das laufende Jahr als die Bundesregierung in der Jahresprojektion. Zudem
diirfte die Inflation sowohl im laufenden als auch im kommenden Jahr deutlich hoher ausfallen. Mit
Blick auf die Lage der 6ffentlichen Finanzen ist dabei zu bedenken, dass vordringlich die heimische
Inflation zu einem Plus bei den 6ffentlichen Einnahmen fiihrt. Bei importierter Inflation fallen hingegen
die mit hoheren Preisen einhergehenden zusitzlichen Einkommen im Ausland an und werden in
Deutschland nicht besteuert. Es ist davon auszugehen, dass die Bundesregierung auf diese Entwicklun-
gen in ihrer Frithjahrsprojektion reagieren wird. Insgesamt ist der konjunkturelle Ausblick derzeit
aber sehr unsicher. So ist denkbar, dass es eine weitere Zuspitzung in Form eines Energicembargos
geben wird. In diesem Fall droht ein deutlicher wirtschaftlicher Einbruch. Darauf deuten neben einem
von der Gemeinschaftsdiagnose entwickelten Szenario (vgl. Alternativszenario in der Ubersicht 2) auch

eine Reihe weiterer Studien hin.4

b) Zum Produktionspotenzial und zur Produktionsliicke
Kurzbeschreibung der Projektion der Bundesregierung

Das Wachstum des Produktionspotenzials setzt die Bundesregierung fiir die Jahre 2022 bis 2024
jeweils mit 1,1 % an. In den Jahren 2025 und 2026 liegt es bei 1 %. Damit werden das Potenzial und
das Potenzialwachstum leicht hoher eingeschitzt als noch im Herbst. Mal3geblich ist hier, dass die
Wachstumsbeitrige der totalen Faktorproduktivitit nun in der Fortschreibung mit statistischen Zeitrei-
henmodellen stirker ausfallen. Mit 0,7 Prozentpunkten sind sie in den Jahren 2025 und 2026 in der

3 Stellungnahme der Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose zur Jahresprojektion 2022 der Bundesregierung. https://gemeinschaftsdiag-
nose.de/2022/01/26/stellungnahme-der-projektgruppe-gemeinschaftsdiagnose-zur-jahresprojektion-2022-der-bundesregierung/

4 Siehe hierzu Berger, E., et al. (2022), A potential sudden stop of energy imports from Russia: Effects on energy security and economic output
in Germany and the EU. Arbeitspapier 01/2022, Sachverstindigenrat zur Begutachtung der Gesamtwirtschaftlichen Entwicklung.
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Stellungnahme des unabhéngigen Beirats des Stabilitdtsrats, Frithjahr 2022

Potenzialschitzung des Bundes auf dem hochsten Stand seit dem Jahr 2003. Die Abschwéchung der
Potenzialwachstumsrate geht auf den Faktor Arbeit zuriick, dessen Wachstumsbeitrage im Zuge des

demografischen Wandels negativ werden.

Die Produktionsliicke ist in der Projektion im Jahr 2022 nur noch wenig geéffnet, und wechselt
im Jahr 2023 in eine leichte Uberauslastung, die mit Nachholeffekten nach der Corona-Krise im

Einklang steht. Zum Ende des Finanzplanungszeitraums schliefit sich die Liicke annahmegemaf.

Ubersicht 3: Aktuelle Schiitzungen des Potenzialwachstums” und der Produktionsliicke

Anderung ggil. Vorjahrin% 15019 | 5050 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
(soweit nicht anders angegeben)

1. Bundesregierung (Jahresprojektion, Januar 2022)
laa. Produktionspotenzial 1,3 1,1 1,2 1,1 1,1 1,1 1,0 1,0
1ab. Produktionsp. (in Mrd. €) 3201 | 3237 | 3275 | 3312 | 3349 | 3385 | 3420 | 3454

1ba. Produktionsliicke
(in % des Potenzials) 14 4.3 -2,9 -0,5 0,7 0,4 0,2 0,0

1bb. (in Mrd. €)? 46,8 | -152,6 | -106,3 | -18,7 | 26,3 15,9 7,9 0,0
2. Gemeinschaftsdiagnose (April 2022)
2aa. Produktionspotenzial 1,2 1,1 1,2 1,3 1,4 1,3 1,2 1,2

2ab. Produktionsp. (in Mrd. €) 3198 | 3232 | 3271 3312 | 3358 | 3403 | 3444 | 3485
2ac. Abweichung zu lab
(in %)" £ -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,3 0,5 0,7 0,9
2b. Produktionsliicke
(in % des Potenzials)
2ca. Produktionspotenzial
nach MODEM
2cb. Produktionspotenzial.
nach MODEM (in Mrd. €)
2cc. Abweichung zu lab
(in %)
3. SVR (Mirz 2022)¥
3aa. Produktionspotenzial 1,3 1,2 1,2 1,1 1,0 0,9 0,9 0,8
3ab. Produktionsp. (in Mrd. €) 3204 | 3242 | 3280 | 3316 | 3350 | 3382 | 3411 | 3439
3ac. Abweichung zu Tab 00 | 01 | 02 | 01 | 00 | 01 | 03 | -04
(in %)
3b. Produktionsliicke
(in % des Potenzials)
4. IWF (April 2022)
4aa. Produktionspotenzial 1,5 -1,6 2,2 1,1 1,9 1,3 1,3 1,2
4ab. Produktionsp. (in Mrd. €) 3232 | 3180 | 3251 3285 | 3349 | 3393 | 3437 | 3478
4ac. Abweichung zu lab
(in %)) £ 1,0 -1,8 -0,7 -0,8 0,0 0,2 0,5 0,7
4b. Produktionsliicke
(in % des Potenzials) 0,4 -2,6 2,1 -1,1 -0,3 -0,1 0,0 0,0

1) Preisbereinigt. — 2) Bezogen auf das nominale BIP. — 3) Eigene Berechnung. — 4) Die Prognose der Produktionsliicke basiert
auf der BIP-Schétzung vom Mérz 2022 und der Potenzialschitzung vom November 2021. Die Werte fiir das Produktionspo-
tenzial und die Produktionsliicke sind nicht kalenderbereinigt.

1,5 -4,2 -2,6 -1,2 0,5 0,3 0,2 0,0

1,3 1,1 1,1 1,1 1,2 1,1 0,9 0,8

3197 | 3232 | 3269 | 3306 | 3346 | 3383 | 3413 | 3440

1,3 -4,6 -3,1 0,3
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Bewertung

Insgesamt liegen die Potenzialraten und die Produktionsliicken im Spektrum der Berechnungen
anderer Institutionen (vgl. Ubersicht 3). Die aktuellen Potenzialschitzungen der Gemeinschaftsdiag-
nose nach der EU-Methode sehen sogar eine etwas hohere Wachstumsdynamik vor, was jedoch vor
allem darauf zuriickzufiihren ist, dass mit einer hoheren (Netto-)Zuwanderung von Kriegsfliichtlingen
aus der Ukraine gerechnet wird als noch im Jahreswirtschaftsbericht. Nach der modifizierten Methode,
die insbesondere den demografischen Wandel anders abbildet, ist das Potenzial trotz hdherer Migration
niedriger. Grundsitzlich steht die Potenzialschéitzung derzeit aber vor zusitzlichen Herausforde-
rungen und offenen Fragen, die in der Tendenz Vorsicht bei der Beurteilung der Wachstumsaus-
sichten der deutschen Volkswirtschaft nahelegen und die Beurteilung der Lage der 6ffentlichen
Finanzen erschweren. Neben dem demografischen Wandel, der in den kommenden Jahren den Faktor
Arbeit schwéchen wird, diirfte auch die Energiewende mit dem Ziel des Klimaschutzes vorerst die
Wachstumsaussichten schwéchen. Klimaschutzinvestitionen diirften langfristig zwar dem Wohlstand
weltweit zugutekommen. Mittelfristig sind KlimaschutzmafBinahmen jedoch mit Verlusten an Produkti-
onskapazitdten verbunden, wodurch das Produktionspotenzial geschwécht wird.s So diirften im Hinblick
auf kurz- bis mittelfristige Renditeaussichten und unter Wachstumsgesichtspunkten vorzeitig Teile des
Kapitalstocks ausgesondert und Technologien aufgegeben werden. Die Frage der Energieversorgung
hat durch die angestrebte Abkehr von russischen Energieimporten zusitzlich an Bedeutung gewonnen.
Die Substitution von leitungsgebundenem Erdgas durch den Import von verfliissigtem Gas diirfte die
Energiekosten erhohen und bedarf des Ausbaus der Infrastruktur. Insofern andere Investitionen dadurch
verdringt werden, schwiicht dies zuniichst auch das Produktionspotenzial. Ahnlich sieht es mit den ge-
planten zusitzlichen Ausgaben in Bereich der Verteidigung aus, die zwar teilweise zu den staatlichen
Investitionen gezdhlt werden, jedoch die Leistungsféhigkeit der Volkswirtschaft nicht unmittelbar erho-

hen diirften.

4. Zur Fiskalschitzung des Bundesministeriums der Finanzen

a) Zur Entwicklung des unbereinigten Finanzierungssaldos und des Schuldenstandes

Beschreibung der Schitzung des Bundesministeriums der Finanzen

Die Fiskalprojektion im Beschlussvorschlag fiir die Sitzung des Stabilitdtsrats am 28. April 2022 be-
rlicksichtigt die jiingsten Entwicklungen im Zusammenhang mit dem russischen Angriffskrieg nur un-
vollstandig. Das ist angesichts der unvorhergesehenen Entwicklungen nachvollziehbar. Die Fiskalpro-
jektion basiert auf der Jahresprojektion der Bundesregierung, allerdings ist die projizierte Finanzpolitik
nicht in die gesamtwirtschaftliche Projektion eingebettet:

5 Vgl. dazu in Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2022), Von der Pandemie zur Energiekrise — Wirtschaft und Politik im Dauerstress.
Frithjahr 2022, Kiel, Kapitel 5.
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e Hinsichtlich der Wirtschaftsentwicklung basiert die Fiskalschatzung auf den gesamtwirtschaftli-
chen Eckwerten der Bundesregierung von Ende Januar 2022 und entspricht vor allem aufgrund
der Entwicklungen im Zusammenhang mit dem russischen Angriffskrieg nicht mehr der aktuellen

Lage.

e Hinsichtlich der Finanzpolitik ist der Stand Ende Mérz 2022. So ist der Beschluss der Bundesre-
gierung vom 16. Mérz 2022 beriicksichtigt: Dieser umfasst den zweiten Entwurf zum Bundes-
haushalt 2022 sowie die Eckwerte fiir die Mittelfristplanung des Bundes bis 2026. Damit wurden
insbesondere hohere Defizite von Sondervermdgen beschlossen (v.a. Energie- und Klimafonds,
neues Bundeswehr-Sondervermdgen und erste Entlastungsmafnahmen angesichts hoher Energie-
kosten vom Februar). Zudem ist das zweite fiskalische Malnahmenpaket vom Mérz 2022 bertick-
sichtigt. Dieses soll die Folgen der hohen Energiekosten vor allem fiir private Haushalte zusitzlich

abmildern.

Eine neue Regierungsprojektion zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung sowie der Ergénzungshaushalt
des Bundes 2022 diirften kurz vor dem Beschluss des Stabilitétsrats zur gesamtwirtschaftlichen Defizit-
grenze vorliegen. Die dabei vorgesehenen Maflnahmen sind nur zum Teil in dem Beschlussvorschlag
des Stabilitétsrats enthalten, und der Beirat konnte diese Mafinahmen aufgrund der Terminvorgaben
auch nicht in seiner Stellungnahme beriicksichtigen.s Auch die Anfang April beschlossenen Unterneh-
menshilfen, die kurzfristige Liquiditdtsengpésse iiberbriicken sollen, sind noch nicht beriicksichtigt.
Aufgrund der Ausgestaltung als Kredit- und Biirgschaftsprogramme diirften letztere das VGR-Defizit

jedoch nicht stirker belasten.

Die Projektionen sind derzeit mit sehr hoher Unsicherheit behaftet. Die weitere Entwicklung des
russischen Angriffskrieges und dessen Auswirkungen sind nicht verlisslich abzuschitzen. Dies
betrifft sowohl die gesamtwirtschaftliche Entwicklung als auch etwaige weitere fiskalisch bedeut-
same Maflnahmen. So hat die Regierung umfangreiche Stabilisierungsmafinahmen in Aussicht gestellt,
sollte sich die wirtschaftliche Entwicklung etwa wegen einer Energiekrise verschlechtern. Je nach der
weiteren Entwicklung konnte es auch erforderlich werden, die Ausnahmeregelungen der Schulden-
bremse erneut in Anspruch zu nehmen und die Ausnahmeklausel der européischen Fiskalregeln im kom-
menden Jahr erneut zu aktivieren. Vor diesem Hintergrund beschriinkt sich der Beirat auf eine

kurze Darstellung und Einordnung der vorgelegten Projektion.

Fiir das Jahr 2022 projiziert das BMF eine im Vergleich zum Vorjahr unverinderte Defizitquote
von 3% %. Danach sinkt die Quote schrittweise auf % % im Jahr 2026 (siche Ubersicht 4). Im lau-
fenden Jahr belastet demnach die Corona-Krise noch den Staatshaushalt. Es sind gemi3 BMF-Angaben
temporire Corona-Mafinahmen im Umfang von rund 1% % des BIP beriicksichtigt. Hinzu kommen ins-
besondere Belastungen aus den zuvor genannten Fiskalpaketen. Darunter fallen gemall BMF temporére
Lasten von rund 2 % des BIP aus dem Mafinahmenpaket von Ende Mérz, das in Reaktion auf die hohen
Energiepreise auch infolge des russischen Angriffskrieges geschniirt wurde (v.a. Energiepauschale und

6 Das am 23. Mirz 2022 beschlossene Entlastungspaket ist in der Projektion enthalten und wird voraussichtlich im Ergéinzungshaushalt ent-
halten sein.
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tempordre Senkung der Energiesteuer auf Kraftstoffe). Zudem flieBen beginnend mit dem laufenden
Jahr erhebliche Mittel aus den Sondervermdgen des Bundes ab (und erh6hen damit das gesamtstaatliche
Defizit). Diese sind aus den Corona-Notlagen-Krediten der Jahre 2020 und 2021 deutlich aufgestockt
worden bzw. werden neu eingerichtet (geplantes Bundeswehr-Sondervermogen). Im Jahr 2023 entfallen
die genannten tempordren Lasten von insgesamt 2% des BIP weitgehend. Zudem wurde ab dem Jahr

2023 wohl ein tendenziell sparsamer Ausgabenkurs bei den Gebietskorperschaften angenommen.

Die gesamtstaatlichen Defizite fallen weit iiberwiegend beim Bund an. Dies reflektiert im Jahr 2022
noch fiskalische Corona-Lasten, die der Bund weitestgehend tibernimmt und iiber die Ausnahmeklausel
finanziert. Ab 2023 plant die Bundesregierung, die Regelgrenze der Schuldenbremse im Kernhaushalt
wieder einzuhalten. Allerdings finanziert der Bund seine Verteidigungs-, Klima- und Digitalisierungs-
politik zum guten Teil aus seinen Sondervermdgen. Nach der Anpassung der Regelungen der Schulden-
bremse im Zusammenhang mit dem zweiten Nachtragshaushalt des Jahres 2021 bleiben die Defizite der
Sondervermdgen des Bundes bei der Schuldenbremse kiinftig aulen vor und werden nicht lénger der
strukturellen Nettokreditaufnahme des Bundes zugeschlagen.” In den fiir die européischen Fiskalregeln
relevanten Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen schlagen die Defizite der Sondervermogen aber
weiterhin beim Bund zu Buche und erh6hen das gesamtstaatliche Defizit. Dies gilt auch fiir die Auflo-
sung der erheblichen Riicklagen des Bundes. Bei Landern und Gemeinden sind die Salden im Projekti-
onszeitraum meist ausgeglichen oder im Uberschuss projiziert.8 Die Sozialversicherungen verzeichnen
in der Projektion Defizite von bis zu 72 % des BIP. Zum Ende des Projektionshorizonts schlieen sich
die Defizite zwar — bei deutlich steigenden Beitragssitzen. Allerdings werden im Zeitverlauf insgesamt
Defizite in einem Umfang projiziert, der deutlich {iber die verfligbaren Liquiditétsriicklagen der Sozial-

versicherungen hinausgeht.

Ubersicht 4: Aktuelle Projektionen des gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos"

In % des BIP 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
1. Stabilitdtsrat (April 2022) 3,7 | 3% -2 -1%4 -1 -
la. Stabilitdtsrat (Dezember 2021) -5% -2Y -%4 Ya Y

é l(;.zzeutsche Haushaltsplanung (DBP, Oktober 7 31, 1 1, 0

Ic. Stabilitdtsrat (Juni 2021) -9 -3 -1% -% -Y

1d. Stabilitdtsrat (Dezember 2020) -7 -2Y -1 -%

é 22 8eutsche Haushaltsplanung (DBP, Oktober 4, P 3, _,

3. Gemeinschaftsdiagnose (April 2022) -3,7 -1,4 -0,7

4. SVR (Mirz 2022) -3,7 -2,6 2,2

5. IWF (April 2022) -3,7 -3,3 -0,7 -0,1 0,3 0,4

1) Die Werte fiir die Projektionsjahre (ab dem Jahr 2022 fiir den Stabilitétsrat sowie fiir 1b. bis le.) sind auf ein Viertelprozent
gerundet.

7 Siehe hierzu die 17. Stellungnahme des Beirats.
8 Die Lander legen bedauerlicherweise keine eigene Schitzung zu VGR-Defiziten vor. Sie teilen aber offenbar im Grundsatz die diesbeziigliche
Einschdtzung des Bundes, da die Beschlussvorlage keine gegenteilige Einschitzung der Lander enthalt.
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Im Vergleich zur Projektion fiir den Stabilititsrat im Dezember 2021 ist der Finanzierungssaldo
ab 2022 in allen Jahren ungiinstiger (siche Ubersicht 4). Zwar fiel die Defizitquote 2021 deutlich
geringer aus als noch im Dezember vom Stabilitétsrat erwartet. Ausschlaggebend war, dass die Belas-
tungen durch Corona-Mafinahmen — wie auch in vorangegangenen BMF-Projektionen — erheblich zu
hoch angesetzt wurden. Zudem iibertrafen die Steuereinnahmen die Erwartungen stark. Ab dem Jahr
2022 projiziert das BMF aber hohere Defizitquoten als im Dezember 2021, obwohl insbesondere die
giinstige Steuerentwicklung im Jahr 2021 auf die Folgejahre ausstrahlen diirfte. Dies geht vor allem auf
die zwischenzeitlich beschlossenen finanzpolitischen Mallnahmen zuriick. Mit den Beschliissen im Ja-
nuar und Mérz des laufenden Jahres wurden etwa 200 Mrd. € an zusétzlichen Kreditmdglichkeiten in
Sondervermdgen geschaffen oder geplant. Im Ergebnis fallen die kumulierten Salden in den Jahren
von 2022 bis 2025 nunmehr um 250 Mrd. € hoher aus als geméaf} des Schiitzstandes vom Dezember
2021.

Ubersicht 5: Projektion des BMFV

In % des BIP 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
1. Finanzierungssaldo -3,7 -3% -2 -1% -1 -
davon:

la. Bund -4,0 -3 -1 -1% -1 -1
1b. Lénder 0,1 -Ya 0 0 Ya Ya
1c. Gemeinden 0,0 0 0 0 0 Y4
1d. Sozialversicherungen 0,1 - Y - - - Va - Y
2. Zinsausgaben 0,6 Y Vs Vs Vs Y
3. Primiirsaldo® -3,1 -3Y -1% -1% - Y 0
4. Einnahmen 47,8 45, 46 46 47 47V,
davon:

4a. Steuern 24,7 23V, 23% 24 24Y, 24,
4b. Sozialbeitrige 17,7 174 17 17 18 18%
4c. Empfangene Vermdgenseinkommen 0,4 V2 % % % 2
4d. Sonstige? 4,9 4Y 4, 4Y, 4, 4
5. Primirausgaben? 50,9 48Y% 47, 47 47, 47V,
davon:

5a. Sozialleistungen 26,2 25% 25 25% 25% 25%
5aa. davon: Soziale Sachleistungen 9,2 9 9 9% 9% 9%
Sab. davon: Monetére Sozialleistungen 17,1 16 16 16Y4 16Y4 16%4
Sb. Arbeitnehmerentgelte 8,2 8 T4 7% T4 7%
Sc. Vorleistungen 6,5 672 5% 5% 5% 5%
5d. Subventionen 2.9 2 1% 1% 1% 1%
Se. Bruttoanlageninvestitionen 2,5 3 3 3 2% 2%
5f. Vermogenstransfers 1,9 1% 1% 1% 1% 1%
5g. Sonstige? 2,5 2V 2Vs 2% 2V4 2%
6. Nachrichtlich: Schuldenquote 69,3 667 65% 65% 65 6472

1) 1.-5.: eigene Berechnungen auf Basis der Daten des BMF. Werte fiir die Projektionsjahre sind auf ein Viertelprozent gerun-
det. 2) Der Primérsaldo und die Primérausgaben stellen den Finanzierungssaldo bzw. die Ausgaben ohne Beriicksichtigung der
Zinsausgaben dar. — 3) Verkdufe, sonstige laufende Einnahmen und empfangene Vermdgenstransfers (ohne vermogenswirk-
same Steuern) — 4) Nettozugang sonstiger nicht-finanzieller Vermogensgiiter, sonstige laufende Ausgaben.
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Die Schuldenquote stieg in der Corona-Krise auf 69,3 % im Jahr 2021. In der Projektion sinkt sie
schrittweise bis 64%; % im Jahr 2026 (siche Ubersicht 6). Der Riickgang reflektiert vor allem das

nominale BIP-Wachstum im Nenner der Quote. Zudem ist wohl unterstellt, dass Forderungen und Ver-

bindlichkeiten im Zusammenhang mit Bad Banks und Corona-Hilfen abgebaut werden. Dies senkt die

Maastricht-Schulden.

Ubersicht 6: Aktuelle Projektionen des Schuldenstands”

In Mrd. € (sofern nicht anders angegeben) | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
1. Stabilitiitsrat (April 2022)?

la. Bruttoschuldenquote (in % des BIP) 69,3 66%4 65%4 65%4 65 64>
1b. Bruttoschuldenstand 2476 | 2536 | 2599 | 2666 | 2704 | 2752
lc. Veriinderung des Bruttoschuldenstands 162 67 63 67 38 49
1d. Defizit (= -Finanzierungssaldo) 132 142 77 71 38 27
le. Verdnderung der Schulden ohne 1d. 30 -76 -15 -4 0 22
1f. BIP zu jeweiligen Preisen” 3571 | 3800 | 3953 | 4055 | 4160 | 4267
2. Gemeinschaftsdiagnose (April 2022)

2a. Bruttoschuldenquote (in % des BIP) 69,3 66,6 63,2

2. Bruttoschuldenstand 2476 | 2528 | 2556

2¢. Veranderung des Bruttoschuldenstands 162 52 28

2d. Defizit (= -Finanzierungssaldo) 132 52 28

2e. Verdnderung der Schulden ohne 2d. 30 0 0

2f. BIP zu jeweiligen Preisen 3571 3796 | 4040

3. SVR (Mirz 2022)

3a. Bruttoschuldenquote (in % des BIP) 69,4 68,6 | 66,2

3b. Bruttoschuldenstand 2478 | 2575 | 2665

3c. Verinderung des Bruttoschuldenstands®? | 164 97 90

3d. Defizit (= -Finanzierungssaldo) 133 97 90

3e. Verinderung der Schulden ohne 3d.% 31 0 0

3f. BIP zu jeweiligen Preisen 3571 | 3753 | 4024

4. TWF (April 2022)

4a. Bruttoschuldenquote (in % des BIP) 70 71 68 66 63 61
4b. Bruttoschuldenstand 2507 | 2707 | 2735 | 2738 | 2726 | 2709
4c. Veridnderung des Bruttoschuldenstands® | 193 200 28 3 -12 -17
4d. Defizit (= -Finanzierungssaldo) 133 127 28 3 -12 17
4e. Verdnderung der Schulden ohne 4d.% 60 73 0 0 0 -34
4f. BIP zu jeweiligen Preisen 3571 3819 | 4038 | 4178 | 4311 4447

1) Die Werte fiir das Bruttoinlandsprodukt sind fiir die Projektionsjahre ab 2021 auf volle Milliarden gerundet. — 2) Die Werte
fiir die Bruttoschuldenquote unter 1a. sind fiir die Jahre ab 2021 auf ein Viertelprozent gerundet. Bei den Werten fiir die Posi-
tionen lc. und le. fiir das Jahr 2020 sowie zusétzlich 1b. und 1d. fir die Jahre ab 2021 handelt es sich um eine eigene Berech-
nung. Die Werte fiir den Schuldenstand basieren auf Angaben der Bundesbank. — 3) — Das vom Stabilitétsrat zugrunde gelegte

BIP ist Angaben der Bundesbank vom 25. Februar 2022 entnommen. 4) Eigene Berechnungen.
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b) Zur Ableitung des strukturellen gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos

In der vorliegenden Projektion werden fiir die Jahre 2022 bis 2025 strukturelle Defizitquoten oberhalb
des mittelfristigen Haushaltsziels (MTO) von 0,5 % geschitzt. 2026 soll das MTO wieder eingehalten
werden. Das strukturelle Defizit weicht dabei nur leicht vom unbereinigten Defizit ab (siehe Ubersichten 7
und 8). Im laufenden Jahr erhohen die negativen konjunkturellen Effekte das unbereinigte Defizit noch etwas,
in den Jahren 2023 bis 2025 senken es die dann positiven konjunkturellen Effekte. Zum Ende des Prognose-
zeitraums, im Jahr 2026, wird, wie bei makrookonomischen Prognosen iiblich, eine konjunkturelle Normallage
mit geschlossener Produktionsliicke angenommen. Da keine temporiren Effekte unterstellt sind, entspricht der

unbereinigte dann dem strukturellen Saldo.

Die strukturelle Defizitquote geht gemiall BMF-Schétzung ab dem Jahr 2023 jahresdurchschnittlich um
% Prozentpunkte zuriick. Dabei liegt aber die Verbesserung im Jahr 2024 niedriger als 2 Prozentpunkt und
mithin unterhalb der im Rahmen der europiischen Fiskalregeln vorgesehenen jahrlichen Verbesserung von in

der Regel 0,5 Prozentpunkten.

Temporire Effekte, die zur Ermittlung des strukturellen Saldos abzusetzen wiren, werden in den Pro-
jektionsjahren nicht ausgewiesen. Die in der Corona-Krise ergriffenen temporéren StiitzungsmafBnahmen
und Gesundheitsausgaben werden nicht als temporére Effekte aus dem strukturellen Saldo herausgerechnet (in
Einklang mit der derzeitigen EU-Haushaltsiiberwachung). Im Jahr 2021 belasteten diese Maflnahmen den Fi-
nanzierungssaldo mit rund 4 % des BIP, fiir das Jahr 2022 fallen sie gemil3 den BMF-Angaben auf rund 12 %
des BIP und 2023 laufen sie weitestgehend aus. Hinzu kommen im Jahr 2022 die oben erwdhnten temporaren

Lasten in engerem Zusammenhang mit dem russischen Angriffskrieg von %2 % des BIP.

Die genannten temporéren Effekte werden zwar bei der Haushaltsiiberwachung nicht abgesetzt. Sie konnen
aber fiir analytische Zwecke abgezogen werden, um einen Eindruck von der grundlegenden strukturellen Haus-
haltsentwicklung zu bekommen. Rechnet man diese temporiren MaBinahmen heraus, zeigt sich letztlich
eine grundlegend expansive fiskalische Ausrichtung auch in den Jahren 2022 und 2023. Die so bereinig-
ten grundlegenden strukturellen Defizite belaufen sich in den Jahren 2022 bis 2024 auf 1 %2 %, 2% und knapp
2% des BIP. Ausschlaggebend diirften die hohen Defizite sein, die fiir die Sondervermdgen fiir Verteidigung
und Klima angenommen bzw. projiziert werden. Erst fiir 2025 ist nach der BMF-Projektion ein grofierer

grundlegender Konsolidierungsschritt zu erwarten.
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Ubersicht 7: Aktuelle Projektionen des strukturellen gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos”

In % des BIP bzw. Produktionspotenzials 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
1. Stabilitétsrat (April 2022)? 09 | 2,1 | 2,1 | -3% | 2% | -2 -1 )
1a. Stabilititsrat (Dezember 2021) 21| 3% | 2% | -1 0 V

é Z.deutsche Haushaltsplanung (DBP, Oktober 08| w6 | 34| | u 0

1c. Stabilitditsrat (Juni 2021) 20 -7 | 2% | -1% - -

1d Deutsches Stabilititsprogramm (April 2021) 0,7 | =20 | -7% | 2% | -1% | -% -V

le. Stabilititsrat (Dezember 2020) 0,7 | -2% -6 | 2% | 1% | -

2a. Gemeinschaftsdiagnose (April 2022) 0,7 | 22| -24 1| -1,1 | -0,9

2b. Gemeinschaftsd. (MODEM, April 2022) 0,6 | -2,1 | 2,3 | -1,1 | -1,1

3. SVR (Mirz 2022)% 09 | -1,8 | 2,1 | -1,4 | -2,4

4. IWF (April 2022)¥ 29| -261]-281]-05]00]03]| 04

1) Die Werte fiir die Projektionsjahre (ab dem Jahr 2022 fiir 1a. bis 1d. sowie ab dem Jahr 2020 fiir 1e.) sind fiir den Stabilitétsrat auf
ein Viertelprozent gerundet. 2) Bis zum Jahr 2020 sind die Werte gemaB aktuellem Ausweis der Europdischen Kommission abgebildet.
3) Der Sachverstindigenrat berechnet im Rahmen seiner Aktualisierten Konjunkturprognose 2022 und 2023 keine strukturellen Salden.
Ausgewiesen sind daher konjunkturbereinigte Werte anhand eigener Berechnungen. 4) Zur besseren Vergleichbarkeit mit den iibrigen
Schitzungen wird hier der konjunkturbereinigte Saldo abgebildet. Der IWF beriicksichtigt den iiberwiegenden Teil der Corona-beding-
ten MaBnahmen als temporér und rechnet diesen aus dem strukturellen Saldo heraus.

Ubersicht 8: Komponenten des strukturellen Finanzierungsaldos'?

In % des BIP 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 2026
1. Finanzierungssaldo 3,7 3%, 2 1% -1 YA
2. Konjunkturkomponente -1,5 -Va Ya Ya 0 0
2a. in Mrd. €7 -53,6 -9.4 13,2 8,0 4,0 0,0
3. Konjunkturbereinigter Saldo® 2,2 3% -2V 2 -1 -
4a. Tempordre MaBnahmen / Effekte -0,1 0 0 0 0 0
5a. Struktureller Finanzierungssaldo® 2,1 3% 2% 2 -1 -V
6. Konjunkturbereinigter Primarsaldo® -1,6 -3 -1% -1% -V -0
7. Produktionsliicke (in % des Potenzials) -2,9 -0,5 0,7 0,4 0,2 0,0

1) Die présentierten Zahlen basieren auf dem Beschlussvorschlag des AK Stabilitétsrat vom 8. April 2022 fiir die Sitzung des Stabili-
titsrates am 28. April 2022, der Jahresprojektion der Bundesregierung zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung vom Januar 2021 sowie
eigenen Berechnungen. Die Werte unter 1., 2., 3., 4., 5. und 6. sind fiir die Projektionsjahre ab 2021 auf ein Viertelprozent gerundet. —
2) Die Konjunkturkomponente ergibt sich durch Multiplikation der Produktionsliicke (in Mrd. €, Friihjahrsprojektion 2021) mit der
unterstellten Budgetsemielastizitét fiir den Gesamtstaat (0,504). — 3) Differenz aus Finanzierungssaldo und Konjunkturkomponente. —
4) Konjunkturbereinigter Saldo minus temporiare MaBnahmen / Effekte — 5) Konjunkturbereinigter Saldo plus geleistete Vermogens-
einkommen in % des BIP.
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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 nach aktuellem Informations-
stand (vgl. Ubersicht 7, 1). Die gestrichelte blaue Linie zeigt den unbereinigten Finanzierungssaldo in % des BIP (vgl. Ubersicht 4, 1).
Bis zum Jahr 2020 sind die Werte geméal aktuellem Ausweis der Europédischen Kommission abgebildet.

¢) Bewertung der Fiskalprognose

Die dem Stabilititsrat vorgelegte Fiskalprojektion ist angesichts der Entwicklungen im Zusammenhang
mit dem russischen Angriffskrieg zum Zeitpunkt der Sitzung iiberholt. Bei Veroffentlichung des Be-
schlusses des Stabilitiitsrats diirften eine aktuellere gesamtwirtschaftliche Projektion der Bundesregie-
rung vorliegen und wohl auch noch neue fiskalische Maffinahmen beschlossen worden sein.

Legt man den Informationsstand zugrunde, von welchem die BMF-Projektion ausgeht, erscheint die
Defizitschiitzung aus Sicht des Beirats anfangs zu hoch und ab 2025 zu niedrig. Insbesondere erwartet der
Beirat, dass der Kreditrahmen aus dem Haushaltsentwurf 2022 nicht im veranschlagten Mal3e benétigt wird.
Im spéteren Projektionszeitraum scheinen die projizierten gesamtstaatlichen Defizite hingegen eher niedrig:
Um sie zu erreichen, miisste der Ausgabenkurs sehr sparsam sein. Zudem fallen in der Projektion Mehrein-
nahmen aus der kalten Progression bei der Einkommensteuer an, da die bisherigen Beschliisse zum Einkom-

mensteuertarif nicht ausreichen, um sie zu kompensieren. Sollte die kalte Progression wie in den vergangenen
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Jahren durch Tarifverschiebungen ausgeglichen werden, wiirden etwas hohere Defizite anfallen.® Es erscheint
insgesamt fraglich, dass hohe Defizite beim Bund einschlieBlich seiner Sondervermdgen durch Uberschiisse

bei den anderen Ebenen zum guten Teil ausgeglichen werden.

Aktuelle Projektionen von GD, SVR und IWF kommen zu geringeren (unbereinigten und strukturellen
Defiziten im laufenden Jahr (vgl. Ubersichten 4 und 7). Die Auswirkungen des russischen Angriffskrieges
sind in diesen Projektionen beriicksichtigt und belasten fiir sich genommen den Finanzierungssaldo. Die Pro-
jektionen diirften auf einem vergleichbaren Stand beziiglich der FiskalmaBinahmen basieren wie die BMF-
Projektion. Die Unterschiede diirften nicht zuletzt daraus resultieren, dass die Corona-Lasten hier geringer
veranschlagt sind. Beziiglich der GD kommt es zudem zu einem geringeren Defizit im laufenden Jahr, weil

die Einnahmen hoher eingeschitzt werden und ein starkerer Riickgang bei den Subventionen unterstellt ist.
Weitere Anmerkungen zu den einzelnen Ebenen:

e Fiir den Bund veranschlagt das BMF mittelfristig ein VGR-Defizit von 1 % des BIP. Dies ergibt sich
iiberschldgig aus den geplanten, kreditfinanzierten Ausgaben fiir Verteidigung, Klimapolitik und Di-
gitalisierung. So sind hohere Ausgaben fiir die Ausriistung der Bundeswehr unterstellt. Mafinahmen
insbesondere zum Klimaschutz und fiir Digitalisierung sollen aus Notlagenkrediten der Jahre 2020
und 2021 finanziert werden, die in diesen Jahren nicht ben6tigt wurden und in Sondervermogen tiber-
tragen wurden. Diese ,,aufgehobenen Notlagenkredite® belaufen sich auf etwa 100 Mrd € (Y2 % des
BIP jéhrlich bei einer Gleichverteilung auf die Jahre 2022 bis 2026). Dartiiber hinaus sind noch Riick-
lagen von fast 50 Mrd € vorhanden, die offenbar in den kommenden Jahren zur Haushaltsfinanzierung
eingeplant sind. Zudem lésst der Koalitionsvertrag erwarten, dass die 0,35 %-Grenze der Schulden-
bremse fiir strukturelle Kredite des Kernhaushalts vollstindig ausgeschopft wird. Fiir den Bund ein-
schlieBlich seiner Sondervermdgen in der hier relevanten VGR-Abgrenzung scheint dies insgesamt
auf ein Defizit von 1% bis 1%2 % des BIP jéhrlich im Finanzplanungszeitraum hinauszulaufen.

e  Fiir Linder und Gemeinden erwartet das BMF mittelfristig einen Uberschuss von insgesamt %4 % des
BIP. Uberschiisse dieser GréBenordnung verzeichneten Linder und Gemeinden beispielsweise im
Durchschnitt der Jahre 2015 bis 2019. Lénder und Gemeinden sehen ihre Haushalte aber etwa durch
MaBnahmen im Rahmen des Klimaschutzes oder der Digitalisierung ebenfalls belastet. Insofern konn-
ten sie kiinftig Haushaltspielraume stirker ausnutzen als vor der Corona-Krise. Auch kdnnten manche
Léander versuchen, Haushaltsreserven aus der Corona-Krise zu nutzen, um kiinftige Ausgaben durch
Kredite finanzieren zu kénnen. Damit schiene es plausibel, fiir diese Ebenen eher von geringen Defi-
ziten oder insgesamt ausgeglichenen Salden auszugehen. Die Lénder legen fiir sich und ihre Gemein-
den indes keine eigene VGR-Schétzung vor.

e Bei den Sozialversicherungen sind iiber den Projektionszeitraum erhebliche Defizite eingestellt. Auf-
grund noch vorhandener Riicklagen wiren in der Tat voriibergehend Defizite moglich. Allerdings

werden bei der gesetzlichen Krankenversicherung und der sozialen Pflegeversicherung VGR-Defizite

9 Vgl. dazu die Darstellung des vierten Steuerprogressionsberichts in Bundesfinanzministerium (2020), Der Effekt der kalten Progression bei der Ein-
kommensteuer, Monatsbericht Dezember. Berlin.
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in einem Umfang projiziert, der jeweils deutlich iiber die verfiigbaren Liquiditétsriicklagen der Sozi-
alversicherungen hinausgeht. Um zu verhindern, dass die Liquiditatsriicklagen ihre Untergrenzen un-
terschreiten, miissen grundsitzlich die Beitragssitze angehoben werden. Dies hétte eine hohere Abga-
benlast bei niedrigeren Defiziten zur Folge. Die Schitzungen fiir die gesetzliche Krankenversicherung

und die soziale Pflegeversicherung sind aus Sicht des Beirats insoweit nicht plausibel.

Aus Sicht des Beirats erhohen aktuelle Informationen, die noch nicht in der BMF-Projektion beriick-
sichtigt wurden, fiir sich genommen durchweg die Defizite. So verschlechterten sich die gesamtwirtschaft-
lichen Perspektiven im Zuge des russischen Angriffskrieges. Zudem werden mit dem Ergénzungshaushalt ge-
geniiber dem zugrunden liegenden Planungsstand wohl weitere defiziterhohende Mafinahmen beschlossen

werden.

Der Beirat stellt fest, dass die Projektion der Staatsfinanzen mit sehr hoher Unsicherheit verbunden ist.
Die Unsicherheit betrifft neben der wirtschaftlichen Entwicklung auch etwaige neue finanzpolitische Malnah-
men. Diese sind zum Beispiel zu erwarten, wenn die Energiepreise erneut einen starken Sprung machen. Bei
den bereits beschlossenen Mallnahmen ist teils schwer zu sagen, wie sich die Haushaltslasten zeitlich verteilen
werden. So wurden in der Vergangenheit oft deutlich hohere Ausgaben beispielsweise fiir Verteidigung oder
andere Investitionen veranschlagt als letztlich abgeflossen sind. Die Bundesregierung plant nicht zuletzt des-

halb, Planungs- und Genehmigungsverfahren zu beschleunigen.

5. Zum Beschlussvorschlag und zur Einhaltung der Obergrenze fiir das gesamtstaatliche Defizit
Zum vorgelegten Beschlussvorschlag stellt der Beirat fest:

— Die Unsicherheit iiber die weitere gesamtwirtschaftliche und fiskalische Entwicklung ist aulleror-
dentlich hoch. Samtliche Projektionen sind im Fluss und in ndchster Zeit wohl immer wieder anzupassen.

— Die dem Stabilititsrat vorgelegten Projektionen sind angesichts neuer Entwicklungen im Zuge des
russischen Angriffskrieges nicht mehr aktuell. Zwar sind neue fiskalische MaBinahmen teilweise be-

rlicksichtigt, aber die zugrunde gelegten gesamtwirtschaftlichen Projektionen sind nicht angepasst.
— Zum Riickgriff auf die Ausnahmeklauseln:

— Fiir das laufende Jahr 2022 gilt bei den europiischen Fiskalregeln eine Generalausnahme. Fiir
die Schuldenbremse in Deutschland hat der Deutsche Bundestag im Januar 2022 ein Fortbestehen der
zuletzt im April vergangenen Jahres festgestellten, aulergewdhnlichen Notsituation beschlossen. 1

Konkret wurde beschlossen, dass die ,,aufgrund der Corona-Pandemie bestehende auBBergewohnliche

10 Der Deutsche Bundestag hat mit der Mehrheit seiner gesetzlichen Mitglieder am 27.1.2022 beschlossen, dass die mit Beschliissen vom 2.7.2020,
8.12.2020 und 23.4.2021 festgestellte, auBergewohnliche Notsituation weiter fortbesteht. Vgl. Bundestagsdrucksache 20/505.
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Notsituation* ohne néhere Zeitangabe ,,weiter fortbesteht™ und ,,erhebliche finanzwirksame MalBnah-
men zum Schutz der Gesundheit und zur Abmilderung ihrer sozialen und wirtschaftlichen Folgen*
erfordert. Der Beschluss steht allerdings im Zusammenhang mit dem zweiten Nachtragshaushalt 2021
und nicht mit dem Haushalt des Jahres 2022.

Wie der Beirat in seiner 17. Stellungnahme ausgefiihrt hat, erscheint durch den Verweis auf die
fortbestehende Pandemie ein Riickgriff auf die Notfallklausel im Haushaltsjahr 2022 nicht aus-
reichend begriindet. Jedenfalls ist nicht dargelegt und begriindet worden, dass der Umfang der Uber-
schreitung der Obergrenze durch liber Kredite zu finanzierende Maflnahmen im Sinne des gebotenen
finalen Veranlassungszusammenhangs zur Bekdmpfung der Corona-Pandemie noch erforderlich und

angemessen ist.

Wegen der diversen Folgen des russischen Angriffskrieges fiir Deutschland beabsichtigt die
Bundesregierung, dem Deutschen Bundestag ,,moglichst bald*“ einen Erginzungshaushalt vor-
zulegen, der ausschliefSlich Maflnahmen enthalten soll, die in einem unmittelbaren Zusammen-
hang mit den Folgen des Krieges stehen. Auch dafiir soll die Notfallklausel ein weiteres Mal und
neben der Corona-Pandemie in Anspruch genommen werden.!! Erwigungen beziiglich einer An-
wendung der Notfallklausel zur Finanzierung von Maflnahmen im Zusammenhang mit dem
russischen Angriffskrieg sind fiir den Beirat dem Grunde nach nachvollziehbar. Es wire dabei
aber konkret darzulegen und zu begriinden, inwieweit die durch Kredite finanzierten Mallnahmen im
Sinne eines finalen Veranlassungszusammenhanges geeignet, erforderlich und angemessen sind, um
dieser festgestellten Notsituation sachlich-inhaltlich und temporar im Haushaltsjahr 2022 zu begeg-
nen. Hier wire zum Beispiel darzulegen, warum trotz hoher Preisanstiege auf Kreditfinanzierung ge-
setzt wird oder warum eine temporare Senkung von Energiesteuern geeignet ist, die Notlage abzuweh-

ren.

Im Hinblick auf die europiischen Fiskalregeln, ist es sinnvoll, iiber einen etwaigen Riickgriff auf
die Generalausnahme im Jahr 2023 erst im weiteren Jahresverlauf zu entscheiden, wenn der
Ausblick klarer ist. Die Europdische Kommission hat diesbeziiglich angekiindigt, auf Basis ihrer Friih-
jahrsprognose von Mitte Mai zu priifen, ob die Generalausnahme fiir das Jahr 2023 nochmals gelten
soll.

Zur Einhaltung der Obergrenze fiir das strukturelle Defizit stellt der Beirat fest:

Nach der vorliegenden Finanzplanung wird die Obergrenze fiir das strukturelle Defizit im laufen-
den Jahr nicht eingehalten. Da auf europiischer Ebene derzeit die im Zuge der Corona-Pandemie im
Jahr 2020 aktivierte Generalausnahme fortbesteht, wird diese Ubertretung von Seiten der Europdischen
Kommission und des Europdischen Rates nicht beanstandet. Wird die Generalausnahme nicht verlin-

gert, wire fiir die folgenden Jahre nach den bestehenden europiiischen Fiskalregeln prinzipiell ein

11 Woértlich hat der Bundesfinanzminister dazu am 22.3.2022 (BT-PIPr 20/1834) ausgefiihrt: ,,Wir werden die Begriindung fiir die Uberschreitung der

Regelobergrenze der Verschuldung dann auch fiir den Ergdnzungshaushalt anpassen und iiber die Corona-Pandemie hinaus auf MaBnahmen im
Zusammenhang mit der Bewiltigung des Ukraine-Krieges ausdehnen.*
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Riickgang der strukturellen Defizitquote um einen halben Prozentpunkt erforderlich. Die vorgelegte
Finanzplanung hilt diese Vorgabe nicht in allen Jahren ein. Zwar ist im Durchschnitt der Jahre ein
entsprechender Abbaupfad angelegt, fiir das Jahr 2024 jedoch ist die projizierte Reduktion des Sal-
dos geringer als die Regelvorgabe.

— Aufgrund der erheblichen Unsicherheit fiir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung im Allgemeinen und
die Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte im Besonderen hélt es der Beirat aber derzeit fiir nicht
notwendig, Mafilnahmen zu ergreifen, um die Regelvorgabe fiir den Abbaupfad in jedem Jahr ein-
zuhalten.

6. Weitere Erwigungen des Beirats zu ausgew:ihlten Aspekten

— Die konkrete Umsetzung der européiischen Fiskalregeln durch die Europiische Kommission ist
kaum noch nachzuvollziehen. Es wire zu begriifien, wenn die gestartete Uberpriifung der Fiskalre-
geln dazu fiihrte, dass sich die Finanzpolitik wieder in einem klaren und quantitativ nachvollzieh-
baren Rahmen bewegt. Numerische, bindende Fiskalregeln sind fiir solide Staatsfinanzen und die Stabi-
litdt des Euroraums wichtig. Bereits in der Vergangenheit waren die Entscheidungen und Empfehlungen
der Kommission kaum vorhersehbar und oft diskretiondr. Zuletzt schlug die Europédische Kommission
beispielsweise dem Rat der EU sogar vor, die reguldren quantitativen Vorgaben im Jahr 2023 nicht wieder
anzuwenden, selbst wenn keine Generalausnahme mehr gilt. Die Kommission will die Stabilitdts- und
Konvergenzprogramme stattdessen — wie auch im Rahmen der Ausnahmeklausel — anhand von vagen
Prinzipien bewerten.'? Sie will — wie im Jahr 2022 — nur qualitative Vorgaben machen. Dies wiirde eine
Aufgabe des bestehenden quantitativen und regelgebundenen Verfahrens bedeuten. An seine Stelle wilir-
den Bewertungen treten, die politisch ausgehandelt werden. Die quantitativen Grenzen des Stabilitédts- und
Wachstumspaktes im préaventiven Arm spielten dann keine Rolle mehr. Der Beirat sieht eine solche gra-
vierende Anderung in der Umsetzung der Fiskalregeln als problematisch an. Nach Einschétzung des Bei-
rats ist durch vorgegebene Grenzwerte eine wesentlich starkere Bindungswirkung gegeben als durch situ-
ationsbezogene fiskalpolitische Bewertungen. Diese Sicht teilt auch das europdische Netzwerk der unab-
hingigen Fiskalinstitutionen. 13

— Es ist gut begriindet, wenn der Stabilititsrat seine Empfehlungen an den reguliren quantitativen
Vorgaben der europiischen Regeln orientiert. Wenn die strukturelle Defizitquote die Regelgrenze von
0,5 % des BIP tibertrifft, ist es zur Einhaltung der Vorgaben im Regelfall demnach ausreichend, dass die
strukturelle Defizitquote um 0,5 Prozentpunkte pro Jahr sinkt.

12 Die Europaische Kommission nennt fiinf Prinzipien. Die Inhalte sind sehr allgemein, iiberschneiden sich teils. Die Uberschriften lauten (verkiirzt):
1) Koordinierung und policy mix 2) Graduelle Anpassung; 3) Investitionsausgaben beibehalten; 4) Mittelfristige Planungen fiir graduelle Anpassung,
5) Landerspezifische Anpassungen.

13 Numerical rules should remain a core part of the overall framework and need to be better designed to improve compliance, reduce risks of procy-
clicality and be simpler. There are strong advantages to numerical rules that provide a transparent benchmark and objective basis for setting and
assessing policy.” Vgl.: EU IFI (2022), “EU Fiscal and Economic Governance Review, A Contribution from the Network of Independent EU Fiscal
Institutions”, Position Paper EU IFI, Briissel 2022.
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Der Wegfall von temporiren Corona-Mafinahmen wird im Rahmen der Haushaltsiiberwachung als
strukturelle Saldoverbesserung gewertet. Dadurch besteht die Gefahr, dass notwendige Schritte zur
grundlegenden Konsolidierung aufgeschoben werden. Es wire jedenfalls kritisch, wenn dies auch im wei-
teren Verlauf, wenn die Krise weiter zurlickliegt, eine grundlegende Anndherung an das MTO stark ver-

zOgern wiirde.

Die Schuldenbremse soll unter anderem die Vorgaben der europiischen Regeln absichern. Neuere
Beschliisse und Planungen sind fiir die Bindungswirkung der Schuldenbremse problematisch und
sind teilweise bei den Verfassungsgerichten anhiingig.14 Aus Sicht des Beirats widerspricht es der In-
tention der Schuldenbremse, die fiir die Jahre 2020 und 2021 geltende Ausnahmeklausel dafiir zu nutzen,
nicht unmittelbar krisenbezogene MaBBnahmen zu finanzieren oder vorzufinanzieren.'s Kritisch erscheint
auch, dass bestehende Tilgungsplidne aufgeschoben werden sollen. Das Bundeswehr-Sondervermogen ist
hinsichtlich der Schuldenbremse anders zu bewerten. Es soll durch eine Grundgesetzdnderung nachvoll-
ziehbar verfassungsrechtlich verankert werden. Eine Verfassungsénderung bendtigt breite parlamentari-

sche Unterstiitzung.

Die Schuldenbremse des Grundgesetzes in Art. 109 bindet die Haushalte des Bundes und der Linder
gleichermaflen unmittelbar. Daher betrachtet der Beirat Versuche der Aufweichung wie in Rheinland-
Pfalz mit Sorge. Dort wird durch die jiingste Verfassungsinderung die geplante Schuldiibernahme von
3 Mrd. € Liquiditdtskrediten, durch die sich der Schuldenstand des Landes um 9% erhéhen wiirde, Kraft

Fiktion nicht als Krediteinnahme des Landes gewertet.

Da Sondervermdigen des Bundes nunmehr aus der Schuldenbremse ausgeklammert sind, kann die
Schuldenbremse die Einhaltung des mittelfristigen Haushaltsziels der europiischen Fiskalregeln
nur noch sehr eingeschrinkt absichern. Alles in allem hat sich der Bund mit Sondervermégen und
Riicklagen rund 5 % des BIP fiir kreditfinanzierte Maflnahmen in den nichsten Jahren zuriickgelegt — au-
Berhalb des Rahmens der Schuldenbremse. Auch bei den Landern wurden im Zuge der Corona-Krise kre-
ditfinanzierte Sondervermdgen und daneben Riicklagen aufgebaut. Es bleibt abzuwarten, ob der Umgang
mit den im Rahmen der Corona-Notlage bereitgestellten Kreditermdchtigungen auch beim Bund verfas-
sungsrechtlich beanstandet wird. Nicht zuletzt durch die gednderte Buchungspraxis bei den Sonderverma-
gen des Bundes droht die Regelgrenze der Schuldenbremse des Bundes im Hinblick auf die europdischen

Regelgrenzen ins Leere zu laufen. FlieBen die ,,zurlickgelegten® Kreditermachtigungen beispielsweise bis

14 Anfang April 2022 haben 197 Mitglieder des Deutschen Bundestages beim Bundesverfassungsgericht einen Antrag auf abstrakte Normenkontrolle

zur Priifung des 2. Nachtragshaushaltsgesetzes des Bundes gestellt. Auf Linderebene sind bereits Beanstandungen durch die Verfassungsgerichts-
barkeit erfolgt. So hat der Hessische Staatsgerichtshof mit Urteil vom 27.10.2021 (NVWZ 2022, 147) das Gute-Zukunft-Sicherungsgesetz, aufgrund
dessen ein kreditfinanziertes, 12 Mrd. € umfassendes Sondervermdgen gebildet wurde, fiir mit der Verfassung des Landes Hessen unvereinbar erklart
(dazu ausf.: Henneke, Deutsches Verwaltungsblatt 2022, 195 ff.). Der Verfassungsgerichtshof Rheinland-Pfalz hat mit Urteil vom 1.4.2022 (VGH N
7/21) — trotz Anerkennung groBerer Gestaltungsspielrdiume des Gesetzgebers — ebenfalls herausgestellt, dass die Verfassung einen finalen Veranlas-
sungszusammenhang zwischen Notlage und Kreditaufnahme im Sinne eines zeitlich-inhaltlichen Zusammenhangs voraussetzt. Dieser sei bei der
Beseitigung von Engpéssen bei der Breitbandkapazitit und zum weiteren Ausbau der digitalen Infrastrukturen nicht gegeben. Auflerdem hat auch der
Verfassungsgerichtshof Rheinland-Pfalz hervorgehoben, dass die Schuldenregel ,,nicht gestattet, gleichsam bei Gelegenheit mit dem Einsatz von
Haushaltsmitteln vorrangig andere Ziele (Forderung von Mallnahmen zur Verbesserung des Klimaschutzes) als die Beseitigung der Folgen der fest-
gestellten Notsituation (hier der Corona-Pandemie) zu verfolgen; daher ist der Einsatz der Mittel fiir den Klimaschutz im vorliegenden Zusammen-
hang damit unzuldssig. Unabhidngig davon mogen die Herausforderungen des Klimawandels zwar die staatliche Finanzlage erheblich beeintréchtigen
und die zu unternehmenden Anstrengungen grof} sein. Dies allein rechtfertigt jedoch nicht, den Klimawandel zu einer ‘auergewdhnlichen Notsitua-
tion’ zu erkléren, da es sich insoweit nicht um ein plotzlich aufgetretenes Ereignis, sondern um eine lang absehbare Entwicklung handelt (vgl. auch
BVerfG, NJW 2021, 1723 ff.), auf die der Haushaltsgesetzgeber sich einstellen kann und konnte.*

15 Vgl. hierzu ausfiihrlich die 17. Stellungnahme des Beirats.
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Ende 2026 gleichmiBig ab, so entstehen jahrliche zusétzliche Defizite in Hohe von 1% % des BIP. Zusétz-
lich koénnte der Bund in seinem Kernhaushalt die strukturelle Nettokreditgrenze von 0,35 % des BIP aus-
schopfen. Selbst wenn Lénder, Gemeinden und Sozialversicherungen zusammengenommen einen etwa
ausgeglichenen strukturellen Saldo aufweisen, steht gesamtstaatlich ein strukturelles Defizit von mehr als
172 % des BIP zu Buche. Die Haushaltsiiberwachung durch den Stabilititsrat wird deswegen deutlich
wichtiger und zugleich schwieriger. Potenziell ist eine umfangreiche Abstimmung von Bund und Landern

erforderlich, um zu gewéhrleisten, dass die europdischen Verpflichtungen sicher eingehalten werden.

Der Beirat begriifit, dass der Kalender der Beratungen des Stabilitatsrats im ersten Halbjahr um-
gestellt wurde. Der Beirat hatte in vergangenen Stellungnahmen darauf gedrungen, den Beratungskalen-
der zu verdndern, um auf einem konsistenteren Projektionsmaterial aufsetzen zu kénnen. Eine Beratung
auf Basis des Stabilitétsprogramms (mit vollstandig durchgerechnetem Staatskonto) erscheint hier gegen-
iiber dem bisherigen Ansatz vorteilhaft. Dies gilt ungeachtet der Tatsache, dass der Termin im laufenden
Jahr auf einen Zeitpunkt féllt, an dem die Eckwerte durch die sich iiberstiirzenden Entwicklungen im Zu-
sammenhang mit dem russischen Angriffskrieg veraltet sind. Zudem wird durch den gednderten Termin-
plan erreicht, dass die Befassung des Stabilitétsrats mit der Frage der Einhaltung der Obergrenze fiir das
gesamtstaatliche Finanzierungsdefizit auf denselben Daten basiert, wie der im Friihjahr anstehende Bericht

im Rahmen des européischen Semesters (Stabilitdtsprogramm).
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Der unabhéngige Beirat des Stabilitétsrats am 26. April 2022

Prof. Dr. Thiess Biittner (Vorsitzender)
Friedrich-Alexander-Universitit Erlangen-Niirnberg

Prof. Dr. Georg Milbradt (stellv. Vorsitzender)
Ministerprisident a.D.

Prof. Dr. Jens Boysen-Hogrefe
Kiel Institut fiir Weltwirtschaft (IfW Kiel)

Dr. Stephan Fasshauer
Deutsche Rentenversicherung Bund, Berlin

Prof. Dr. Hans-Giinter Henneke
Deutscher Landkreistag, Berlin

Prof. Dr. Thomas Lenk
Universitét Leipzig

Prof. Dr. Silke Ubelmesser

Friedrich-Schiller-Universitit Jena

Karsten Wendorff
Deutsche Bundesbank, Frankfurt am Main

Prof. Volker Wieland, Ph.D.

Institute for Monetary and Financial Stability (IMFS), Johann Wolfgang Goethe-Universitdt Frankfurt, Sach-

verstindigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Wiesbaden
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