Schriftliche Stellungnahme
zur Anhorung durch den Haushaltsausschuss des Deutschen Bundestages
am 11. Januar 2024
zu den Drucksachen

Entwurf des Haushaltsfinanzierungsgesetz I 2024

Prof. Dr. Dr. h.c. Monika Schnitzer

Lehrstuhl fiir Komparative Wirtschaftsforschung
Ludwig-Maximilians-Universitiat Miinchen

und
Vorsitzende des Sachverstindigenrates

zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Kontaktinformationen:

Prof. Dr. Dr. h.c. Monika Schnitzer

Lehrstuhl fiir Komparative Wirtschaftsforschung
Ludwig-Maximilians-Universitdt Miinchen
Akademiestr. 1

80799 Miinchen
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Prof. Dr. Dr. h.c. Monika Schnitzer
Lehrstuhl fiir Komparative Wirtschaftsforschung, Ludwig-Maximilians-Universitat Miinchen

Vorsitzende des Sachverstandigenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

I. Konjunkturelle Aussichten vor dem Hintergrund der
aktuellen Entwicklungen

Die konjunkturellen Aussichten fiir Deutschland im Jahr 2024 waren aus Sicht des
Sachverstandigenrates bereits vor der durch das BVerfG-Urteil vom 15. November 2023
notwendig gewordenen Haushaltskonsolidierung schwach (SVR, 2023, Ziffern 1 ff.). Der
Sachverstindigenrat rechnete in seinem Jahresgutachten am 8. November 2023 nach einem
leichten Riickgang des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts (BIP) um 0,4% im Jahr 2023
mit einem geringen Anstieg des BIP um lediglich 0,7% fiir das Jahr 2024. Die
Arbeitslosenquote diirfte mit durchschnittlich 5,5% etwa auf dem Niveau des Jahres 2023
verharren. Die BIP-Prognose war zum damaligen Zeitpunkt pessimistischer als die Prognosen
der Bundesregierung, der Gemeinschaftsdiagnose und der groBen Wirtschafts-
forschungsinstitute aus dem September und Oktober 2023. Insbesondere die privaten
Konsumausgaben wurden vom Sachverstindigenrat schwicher eingeschitzt, da die
pessimistische Konsumstimmung als dampfender Faktor starker gewichtet wurde.

Infolge des BVerfG-Urteils ergeben sich fiir den Haushalt 2024 Konsolidierungsbedarfe.
Entsprechend diirfte die gesamtwirtschaftliche Nachfrage geringer ausfallen und dies die
konjunkturelle Entwicklung weiter ddmpfen. Die aktuellen Konjunkturprognosen der
Wirtschaftsforschungsinstitute vom Dezember rechnen mit einem negativen Effekt der
KonsolidierungsmaBnahmen der Bundesregierung auf das BIP-Wachstum in den Jahren
2024 und 2025. Die Auswirkungen auf das BIP-Wachstum hiangen dabei maBgeblich davon
ab, (1) in welcher Hohe Konsolidierungsbedarfe bestehen, (2) welche Konsolidierungs-
maBnahmen gewidhlt werden und (3) wie stark die unterschiedlichen Konsolidierungs-
mafBnahmen die gesamtwirtschaftliche Nachfrage iiber Multiplikatoreffekte beeinflussen.

Die Konsolidierungsbedarfe fiir die Jahre 2024 und 2025 werden von ifo (2023), DIW (2023),
IWH (2023) und IfW (2023) auf jihrlich zwischen 20 und 30 Mrd Euro eingeschitzt.' Uber
die Auswirkungen der Konsolidierung auf das BIP-Wachstum besteht insbesondere fiir das
Jahr 2024 erhebliche Unsicherheit. Die Spannbreite der Abschlige auf das BIP-Wachstum in
den verschiedenen Prognosen fiir das Jahr 2024 betragt 0% bis -0,7%. Fiir das Jahr 2025 sind

' Das RWI (2023) rechnet dagegen mit zu vernachlissigendem Konsolidierungsbedarf, da die Soll-Zahlen des KTF
und des WSF ohnehin nicht erreicht worden wiren und die Riicklagen im KTF auch ohne die nun geléschten
Kreditermichtigungen in Hohe von 60 Mrd noch ausreichen wiirden, um die voraussichtlichen
Programmausgaben des KTF in 2024 und 2025 zu finanzieren.
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Auswirkungen auf das Wachstum von +0,1% bis -0,1% zu erwarten. Die kumulierten
Prognosen der Institute erwarten fiir das Jahr 2025 ein BIP-Niveau, das um 0,1% bis 0,6%
unter dem kontrafaktischen Niveau ohne Konsolidierung liegt. In der Basisprognose
beriicksichtigen das IfW (2023), das DIW (2023), das IWH (2023), das RWI (2023) und die
Deutsche Bundesbank (2023) die Effekte der Haushaltskonsolidierung. Im Ergebnis liegen
die prognostizierten BIP-Wachstumsraten fiir die Jahre 2024 und 2025 zwischen 0,3% und
0,9% sowie zwischen 1,0% und 1,4%.

Entwicklung des preisbereinigten BIP
Veranderung zum Vorjahr in % (nicht kalenderbereinigt)
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Die Unsicherheit fiir die wirtschaftlichen Akteure, die privaten Haushalte und die Investoren
ist am aktuellen Rand bereits erheblich. Die Unsicherheit diirfte erhcht bleiben, solange es
keine Entscheidung dartiiber gibt, wie die Fiskalpolitik in diesem und im kommenden Jahr
ausgerichtet sein wird und welche Konsolidierungsmafnahmen beschlossen werden. Eine
zligige und klare politische Einigung zum Haushalt 2024 und zur mittelfristigen
Finanzplanung diirfte daher zur Reduktion der Unsicherheit und zur Stabilisierung der
Konjunktur beitragen.

II. Finanzierungsoptionen

Neben dem Umfang der Konsolidierung werden die kurz- und mittelfristigen Auswirkungen
der Konsolidierung dadurch bestimmt, welche konkreten MaBnahmen zur Konsolidierung
getroffen werden. Grundsitzlich gibt es, ausgehend von der urspriinglichen Haushaltsplanung
fiir 2024, zwei Moglichkeiten, bei gegebener Kreditaufnahme: durch Kiirzung von Ausgaben
oder durch Erhohung von Steuern und Abgaben. Die Literatur zu den konjunkturellen
Wirkungen von Einnahmenerhohungen bzw. Ausgabensenkungen zeigt fiir unterschiedliche
theoretische und empirische Methoden ein Spektrum von Ergebnissen auf. Die
Multiplikatorwirkungen von ausgabenseitigen MaBnahmen werden in der Literatur haufig bei
rund eins gesehen, d.h. dass sich beispielsweise durch eine Erhohung der Ausgaben um 1 Euro
das BIP um ebenfalls 1 Euro erhohen wiirde (Gechert, 2015, Ramey, 2019).

Fiir die Multiplikatoren von steuerpolitischen MaBnahmen kommt ein Teil der Literatur zu
sehr hohen Multiplikatoreffekten (Ramey, 2019), wiahrend ein anderer Teil eher niedrigere
Multiplikatoren fiir einnahmenseitige MaBnahmen findet (Gechert, 2015). Ob eine bestimmte
KonsolidierungsmaBBnahme wie beispielsweise die Reduzierung einer Steuersubvention im



Falle der Dieselsubvention 6konomisch eher wie eine Ausgabensenkung oder wie eine
Einnahmensteigerung wirkt, ist in der Praxis allerdings nicht immer eindeutig zu sagen.
Fraglich bleibt bei der Abschitzung der makrookonomischen Multiplikatorwirkung von
Subventionen auch, wie Fille zu behandeln sind, in denen eine Subvention als Voraussetzung
fiir zusatzliche private (ausldndische) Investitionen gewihrt werden sollen, wie im Fall der
geplanten Subventionen fiir Intel und TSMC. Es konnte eine Vergleichbarkeit mit
investitionsorientierten Steuersubventionen vorliegen, wie etwa im Fall von verbesserten
Abschreibungsregeln, so dass auch gegebenenfalls hohere Multiplikatorwirkungen von
steuerlichen MaBnahmen angenommen werden konnten.

Die kurzfristigen makrookonomischen Effekte der KonsolidierungsmaBnahmen, soweit sie im
Dezember absehbar waren, wurden vom IfW in der aktuellen Konjunkturprognose im Bereich
von 0,3 bis 0,6% des BIP geschatzt, wobei je nach Variante fiir die einzelnen MaBnahmen
Multiplikatorwirkungen von 0,01 bis 1,18 unterstellt wurden (Tabelle 1). So rechnet etwa das
IfW (2023) auf Basis der fiir die Deutschland geschitzten DSGE-Modelle von Gadatsch et al.
(2016) und Hinterlang et al. (2023) fiir 6ffentliche Investitionen mit Multiplikatoren nahe 1,
wihrend anderen Ausgaben niedrigere Effekte zugeordnet werden. Die Multiplikatoren fiir
Steuersenkungen/-erhohungen werden in der Arbeit von Hinterlang et al. (2023) mit 0,3 bis
0,6 geringer geschatzt als die Multiplikatoren fiir 6ffentliche Investitionen und fiir Transfers.
Der vergleichsweise geringe Effekt der Ausgabenreduktion in der Abschitzung des IWH
(2023) erklart sich zum Beispiel auch daraus, dass die Programmausgaben des KTF und des
WSF nahezu vollstandig als Subventionen und Transfers betrachtet werden, bei denen eine
verhiltnismaBig geringe Multiplikatorwirkung unterstellt wurde.

Tabelle 1: Konjunkturelle Wirkung der KonsolidierungsmaBnahmen 2024 und 2025 gemaf3
IfW (2023)

Tabelle K1-1:
Effekte der KonsolidierungsmaBBnahmen infolge des Urteils des BVerfG

Variante 1 Variante 2
KonsolidierungsmalRnahmen Multiplikatoren BIP-Effekt Multiplikatoren BIP-Effekt
Prozent in
Relation
Mrd. Euro zum BIP (2023) Prozent Prozent
2024
Vermégenstransfers 11 0,3 0,12 0,0 0,76 0,2
Laufende Transfers 3 0,1 0,23 0,0 0,76 0,1
Subventionen 2 0,0 0,01 0,0 0,76 0,0
Staatskonsum 8 0,2 0,72 0,1 0,72 0,1
Offentliche Investitionen 2 0,0 0,85 0,0 1,18 0,1
Sozialausgaben 2 0,0 0,23 0,0 0,76 0,0
Summe 28 0,7 0,2 0,5
2025
VVermoégenstransfers 10 0,2 0,12 0,0 0,76 0,2
Laufende Transfers 3 0,1 0,23 0,0 0,76 0,1
Subventionen 1 0,0 0,01 0,0 0,76 0,0
Staatskonsum 10 0,2 0,72 0,2 0,72 0,2
Offentliche Investitionen 4 0,1 0,85 0,1 1,18 0,1
Sozialausgaben 4 0,1 0,23 0,0 0,76 0,1
Summe 32 0.8 0,3 0,6

Multiplikatoren basierend auf Gadatsch et al. (2016) sowie Hinterlang et al. (2023). Beschreibung der Varianten siehe Text.
Der Effekt auf das Bruttoinlandsprodukt versteht sich gegentiber einer kontrafaktischen Situation ohne Konsolidierungs-
mafRnahmen.

Quelle: Setzungen des IfW Kiel.



Neben der kurzfristigen konjunkturellen sowie budgetiren Wirkung der
Haushaltskonsolidierung sind fiir eine Einschatzung der Gesamtwirkung weitere Aspekte zu
beachten. Beim Abbau von Subventionen sind das im Wesentlichen drei Punkte: Erstens, wie
ist die allokative Wirkung, etwa fiir den Klimaschutz? Zweitens, welche Rolle spielt der Abbau
flir die Stabilisierung der Wirtschaft in Krisenzeiten? Und drittens, welche
verteilungspolitischen Implikationen hat die MaBnahme? Der Sachverstiandigenrat hat sich
unter Abwégung dieser Aspekte in den vergangenen Jahresgutachten wiederholt fiir den
Abbau klimaschédlicher Subventionen, wie etwa die Pendlerpauschale oder das
Dienstwagenprivileg, ausgesprochen (SVR 2020, Ziffer 372 ff). Die vom Sachverstandigenrat
in der Vergangenheit diskutierten Steuererhohungen hingegen wurden nicht mit dem Ziel der
Einnahmensteigerung vorgeschlagen, sondern im Kontext anderer Ziele. So etwa bei der
Diskussion iiber den Abbau von Steuervergiinstigungen bei der Erbschaftssteuer, die zur
Erhohung der Steuergerechtigkeit vorgeschlagen wurde (SVR 2015, Ziffern 808 ff), oder iiber
eine Reform des Ehegattensplitting (SVR 2023, Ziffern 336 ff.) mit dem Ziel, die
Erwerbsanreize von Zweitverdienenden zu steigern.

Ferner gilt es, langfristige Wirkungen zu beriicksichtigen. So besteht bei der Kiirzung
investiver Ausgaben grundsatzlich das Risiko, dass eine Konsolidierung tiber Kiirzungen von
offentlichen Investitionen die Entwicklung der deutschen Volkswirtschaft doppelt trifft. Zum
einen stiarken Investitionen die Konjunktur kurzfristig, da ihre Multiplikatorwirkung als
relativ hoch eingeschatzt wird. Zum anderen sind Ausgaben fiir Investitionen konsumtiven
Ausgaben auch langfristig iiberlegen. Offentliche Investitionen, die die Angebotsseite der
Volkswirtschaft starken, wie etwa Infrastrukturinvestitionen, haben das Potenzial, weitere
private Investitionen auszulésen und stirken das Produktionspotenzial langfristig.

Ahnliche Effekte konnen aber auch durch andere PolitikmaBnahmen erreicht werden. So kann
mit gezielten Subventionen fiir Investitionen in Querschnittstechnologien, wie etwa
Kiinstliche Intelligenz, das Produktivitatswachstum gestarkt werden (SVR, 2023, Ziffer 161).
Aber auch Staatsausgaben, die nach der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen (VGR) keine Investitionen darstellen, wie etwa Ausgaben fiir das
Bildungssystem, und institutionelle Anderungen, die etwa den unterentwickelten deutschen
Wagniskapitalmarkt starken, konnen mittel- bis langfristig wichtige Impulse setzen (SVR,
2023, Ziffern 158 ff.). Insgesamt sollte es das Ziel sein, das Potenzialwachstum in der mittleren
und langen Frist zu stiarken, da dieses nicht nur aufgrund des demografischen Wandels in den
nachsten Jahren zuriickgehen diirfte (SVR, 2023, Ziffern 99 ff.).

I11. Zur Diskussion um die Schuldenbremse

Die verfassungsrechtliche Bewertung der bisherigen Buchungspraxis von Sondervermogen
zwingt die Bundesregierung zu einer Anderung ihrer Finanzpolitik. Daraus ergeben sich fiir
die Bundesregierung Handlungsbedarfe in zweierlei Hinsicht. Zum einen sind in den
kommenden Jahren Bundeshaushalte aufzustellen, die ohne die bislang in den
Sondervermogen verbuchten Kreditermachtigungen auskommen miissen. Zum anderen muss
die mittel- bis langfristige Finanzierungsstruktur des Bundeshaushalts geklart werden. Eine
erhohte Unsicherheit tiber die fiskalpolitische Ausrichtung in den kommenden Jahren konnte,
wie oben bereits ausgefiihrt, bei privaten Haushalten zur Konsum- und bei Unternehmen zur
Investitionszuriickhaltung fiihren.



Vor diesem Hintergrund stellt sich die Frage, inwieweit eine Reform der Schuldenbremse dazu
beitragen konnte, eine 6konomisch sinnvolle Balance zwischen der Finanzierung von
Ausgaben einerseits und der Vermeidung von Tragfahigkeitsrisiken andererseits zu finden.

Fiskalregeln wie die Schuldenbremse konnen hilfreich sein, um das politokonomische
Problem zu bekampfen, dass Politikerinnen und Politiker versucht sind, Ausgaben tendenziell
eher tliber Kredite zu Lasten der kiinftigen Wihlerschaft als iiber Steuern zu Lasten ihrer
heutigen Wihlerschaft zu finanzieren. Dieser Deficit bias wird durch die Schuldenbremse
wirksam bekdmpft. Ein zweites polit-okonomisches Problem bleibt jedoch ungelost: die
Neigung der Politik, eher konsumtive Ausgaben zu tatigen, die kurzfristig der aktuellen
Waihlerschaft zugute kommen, als in langfristige Infrastrukturprojekte zu investieren, deren
Nutzen erst in der Zukunft realisiert wird. Dieser Anti-investment bias wird durch die
Schuldenbremse in ihrer aktuellen Ausgestaltung nicht behoben.

Eine Reform konnte verschiedene Konstruktionsschwichen der Schuldenbremse adressieren,
ohne dadurch die Tragfihigkeit der Staatsfinanzen zu gefahrden.

Erstens wire denkbar, die erlaubten Defizitgrenzen von der jeweiligen Schuldenstandsquote
abhangig zu machen, wie es etwa in den EU-Fiskalregeln angelegt ist. So schldgt die Deutsche
Bundesbank (2022) vor, bei einer Schuldenstandsquote von unter 60% ein strukturelles
Defizit von 1% und bei einer Quote von iiber 60 % ein strukturelles Defizit von 0,5%
zuzulassen. Der finanzielle Spielraum wiirde gegeniiber dem bisher erlaubten strukturellen
Defizit von 0,35% steigen. Trotz dieser etwas weniger restriktiven Ausgestaltung der
Defizitregel wiirde die Schuldenquote langfristig weiter sinken (SVR, 2019, Ziffer 453). Selbst
bei hdufiger auftretenden Krisen und Anwendung der Ausnahmeregelung diirfte dies noch der
Fall sein. Der aktuelle Reformvorschlag des Europdischen Rats zu den europiischen
Fiskalregeln sieht vor, das strukturelle Defizit auf 1,5% zu begrenzen, wobei bei hoheren
Schuldenstinden weitere Konsolidierungserfordernisse hinzukommen.

Zweitens konnte die Berechnung der Konjunkturkomponente reformiert werden, um die
Revisionsanfilligkeit zu verringern. Eine Diskussion {iber eine Reform der
Konjunkturkomponente sieht bereits der Koalitionsvertrag vor.

Drittens konnte nach Feststellung einer Notlage in einem Kalenderjahr eine Ubergangsphase
fiir die folgenden Jahre vorgesehen werden, um eine zu schnelle Konsolidierungspolitik nach
Wiedereinsetzen der Schuldenbremse (oder ein zu langes Aussetzen der Schuldenbremse
durch wiederholte Erklirung einer Notlage) zu vermeiden. Diese Ubergangsphase sollte
sicherstellen, dass nach Feststellen einer Notlage das Defizit langsam, aber stetig
zuriickgefiihrt wird. Die Ubergangsphase konnte sich am mehrjihrigen Konsolidierungspfad
bei Einfiihrung der Schuldenbremse in den Jahren 2010 bis 2016 orientieren (SVR, 2020,
Ziffer 222). So konnte die strukturelle Nettokreditaufnahme innerhalb von drei Jahren nach
Anwendung der Ausnahmeklausel auf das in Normalzeiten geltende Niveau zuriickgefiihrt
werden (Kooths, 2023).

Dariiber hinaus gibt es Vorschlage, in der Schuldenbremse zusatzliche Spielraume fiir
investive Ausgaben zu verankern, um dem Problem des Anti-Investment-Bias zu begegnen.
So sieht die aktuell vorgeschlagene Reform der europiischen Fiskalregeln Vorteile fiir Linder
vor, die bestimmte investive Ausgaben tatigen. Der wissenschaftliche Beirat beim BMWK hat
eine goldene Regel plus vorgeschlagen. Diese Regel wiirde vorsehen, dass offentliche



Nettoinvestitionen, die schuldenfinanziert sind, nicht auf die maximale Nettokreditaufnahme
der Schuldenbremse angerechnet werden, wenn deren investiver Charakter durch eine
unabhingige Institution bestatigt wird (BMWK, 2023).
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