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Die Prufungsergebnisse auf einen Blick

EU-Fiskalregeln: Reformvorschlag stellt langfristig
stabile 6ffentliche Finanzen nicht sicher

Die geplante Reform der EU-Fiskalregeln wird die Tragfihigkeit der 6ffentlichen Finanzen
in der Europaischen Union nicht sichern. Es fehlen verbindliche Vorgaben, die den Abbau
zu hoher Schulden ziigig und nachhaltig sicherstellen. Die Bundesregierung muss sich wei-
ter fiir solche Vorgaben sowie fiir eine Begrenzung der Auslegungs- und Ermessensspiel-
raume der EU-Kommission einsetzen.

Worum geht es?

Die im Unionsrecht verankerten Maastricht-Kriterien sollen fiir tragfahige 6ffentliche Finan-
zen in den Mitgliedstaaten sorgen. Dies ist vor allem fiir den Euroraum von Bedeutung, da
andernfalls Finanzierungsschwierigkeiten eines Mitgliedstaates auf den Kapitalmarkten auf
andere Mitgliedstaaten Ubergreifen konnen. Der Reformvorschlag der EU-Kommission stellt
jedoch nicht sicher, dass die Mitgliedstaaten die Maastricht-Kriterien einhalten. Dies birgt
das Risiko, dass Mitgliedstaaten mit hohen Schuldenstdnden diese nicht ausreichend oder
nicht schnell genug zuriickfliihren werden.

Was ist zu tun?

Die Bundesregierung steht auf EU-Ebene vor herausfordernden Verhandlungen. Der Deut-
sche Bundestag sollte daher die Position der Bundesregierung starken, indem er ihr in einer
Stellungnahme Leitplanken fiir diese Verhandlungen vorgibt. Gestitzt auf einen solchen Be-
schluss kdnnte sich die Bundesregierung mit noch mehr Nachdruck dafiir einsetzen, verbind-
liche Mindestvorgaben im Regelwerk zu verankern sowie Auslegungs- und Ermessensspiel-
raume der EU-Kommission zu begrenzen.

Was ist das Ziel?

Die EU-Fiskalregeln sollen dazu beitragen, dass die Mitgliedstaaten hohe Schuldenstédnde in
einem angemessenen Zeitraum zurlickfiihren und so die Tragfahigkeit der 6ffentlichen Fi-
nanzen verbessern. Damit dies gelingt, missen die quantitativen Vorgaben in dem refor-
mierten Regelwerk ausreichend ambitioniert und verbindlich sein. Die Bundesregierung
muss sich hierflr in den Verhandlungen auf EU-Ebene konsequent einsetzen. Einer Reform
des Regelwerks, die dies nicht sicherstellt, sollte sie nicht zustimmen.
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Zusammenfassung

Im Herbst 2021 startete die EU-Kommission eine Konsultation zur geplanten Reform der EU-
Fiskalregeln. In die daran anschlieRende Reformdebatte haben sich verschiedene mitglied-
staatliche Regierungen eingebracht, u. a. auch die Bundesregierung.

Am 26. April 2023 hat die EU-Kommission ihre Reformvorstellungen in einem Legislativvor-
schlag konkretisiert. Der Bundesrechnungshof hat diesen Vorschlag gepriift. Mit diesem Be-
richt unterrichtet er den Haushaltsausschuss des Deutschen Bundestages (iber das Ergebnis
seiner Prufung und gibt Empfehlungen fir die weiteren Verhandlungen auf EU-Ebene. Die
Stellungnahme des BMF zum Entwurf dieses Berichts ist bericksichtigt.

Der Bundesrechnungshof hat Folgendes festgestellt:

0.1

0.2

Das Unionsrecht gibt mit den sogenannten Maastricht-Kriterien zwei Referenzwerte
fiir Defizit und Schuldenstand vor, die die Tragfahigkeit der Staatsfinanzen in den Mit-
gliedstaaten sicherstellen sollen. Der Legislativvorschlag der EU-Kommission ldsst die
im Primarrecht verankerten Maastricht-Kriterien zwar unverandert. Das neue Regel-
werk stellt jedoch nicht sicher, dass die Mitgliedstaaten die Referenzwerte mittel-
bis langfristig einhalten werden.

Zum einen fehlen quantitative Mindestvorgaben. Dies konnte dazu fihren, dass die
fiskalischen Zielvorgaben fiir die Mitgliedstaaten bei der Haushaltsplanung nicht am-
bitioniert genug sind, um die Schuldenstdande ausreichend abzubauen.

Zum anderen wird der Einfluss wirtschaftlich schwacherer Jahre in der Finanzpolitik
nicht bercksichtigt. Dies konnte dazu fihren, dass der Referenzwert fiir das Defizit
zwar in der Planung, nicht aber in der Realitat erreicht wird.

Uberdies bleiben die Auslegungs- und Ermessensspielrdume der EU-Kommission im
Defizitverfahren hoch. Daher ist nicht davon auszugehen, dass die Regeln kiinftig bes-
ser durchgesetzt werden. Sollte der Legislativvorschlag in dieser Form umgesetzt
werden, kénnte dies die Maastricht-Kriterien und damit die Grundsatze und Ziele
des Primarrechts aushohlen.

Der Bundesrechnungshof halt folgende Anpassungen fir erforderlich, die als verbind-
liche Vorgaben flr die technischen Zielpfade und die Nettoausgabenpfade in das re-
formierte Regelwerk aufgenommen werden sollten:

e Erstensist der Primdrsaldo keine geeignete ZielgrofRe, um auf tragfahige Staatsfi-
nanzen hin zu steuern. Es sollte deshalb — wie schon im bisherigen Regelwerk —
der strukturelle Finanzierungssaldo als ,fiskalischer Anker” herangezogen wer-
den.



0.3

0.4

0.5

e Zweitens sollten die Nettoausgabenpfade ausreichend ambitioniert sein, um si-
cherzustellen, dass der Referenzwert fiir die Schuldenstandsquote unter realisti-
schen Annahmen lberhaupt erreicht werden kann.

e Drittens sollten die Nettoausgabenpfade so zu gestalten sein, dass der Referenz-
wert flir die Schuldenstandsquote innerhalb eines angemessenen Zeitraums er-
reicht wird, z. B. maximal innerhalb von einer oder zwei Generationen.

e Viertens sollte ein Sicherheitsabstand im Hinblick auf konjunkturbedingte
Schwankungen beim Finanzierungssaldo vorgegeben werden.

Dariber hinaus sollten die Auslegungs- und Ermessensspielraume der EU-Kommis-
sion begrenzt werden.

Mit Blick auf die zu erwartenden herausfordernden Verhandlungen auf EU-Ebene
héalt der Bundesrechnungshof es fiir zweckmaRBig, die Position der Bundesregierung
zu starken, z. B. durch eine Stellungnahme des Deutschen Bundestages. Mit einem
solchen Beschluss kdnnten der Bundesregierung zudem Leitplanken vorgegeben wer-
den, die diese den Verhandlungen zugrunde legen miisste.

Das BMF hat mitgeteilt, dass sich die Bundesregierung in ihrer grundsatzlichen Posi-
tion zur Reform der EU-Fiskalregeln durch die Ausfiihrungen des Bundesrechnungs-

hofes bestatigt sehe. Im Grundsatz teile sie die inhaltlichen, konomischen Einschat-
zungen des Bundesrechnungshofes.

Problematisch sei allerdings die Forderung nach einem maximalen Zeitraum, inner-
halb dessen der Referenzwert fiir die Schuldenstandquote erreicht werden solle.
Denn solche starren Fristen konnten fir den Schuldenabbau bei Mitgliedstaaten mit
Schuldenstanden liber aber nahe dem Referenzwert zu lang, und fur Mitgliedstaaten
mit hohen bzw. sehr Schuldenstanden zu anspruchsvoll sein. Dies konnte die Umset-
zung und Durchsetzung des Regelwerks beeintrachtigen.

Mit seiner Forderung nach einem angemessenen — d.h. endlichen und Gberschauba-
ren — Zeitraum zielt der Bundesrechnungshof nicht darauf ab, dass alle Mitgliedstaa-
ten die Schuldensténde innerhalb einer einheitlichen Frist auf den Referenzwert zu-
rickfihren sollen. Er spricht sich vielmehr dafiir aus, abhangig von der jeweiligen
Ausgangssituation, ein Ziel fiir das strukturelle Finanzierungsdefizit vorzugeben und
die Nettoausgabenpfade so zu gestalten, dass dieses Ziel erreicht werden kann. Das
strukturelle Finanzierungsdefizit wiirde damit zum , fiskalischen Anker” und die Mit-
gliedstaaten wiirden den Referenzwert fiir die Schuldenstandsquote — je nach Aus-
gangsbasis — unterschiedlich schnell erreichen.

Die Formulierung ,,angemessener Zeitraum® ist also nicht als starre Vorgabe, sondern
als Sicherheitsklausel zu verstehen, damit die Riickflihrung der Schulden auf den Re-
ferenzwert nicht beliebig weit in die Zukunft verschoben und de facto der tGbernachs-
ten Generation aufgeblirdet werden kann.



Der Bundesrechnungshof bekraftigt seine Forderung, dass verbindliche Vorgaben in
die reformierten EU-Fiskalregeln aufgenommen werden sollten. Dies gilt auch und
insbesondere fir die Festlegung eines angemessenen Zeitraums fiir den Schuldenab-
bau. Wie lang ein solcher Zeitraum maximal sein sollte, ist politisch zu entscheiden.

Der Bundesrechnungshof hat aber erhebliche Zweifel, dass ein Zeitraum von 60 Jah-
ren oder mehr angemessen ist. Ein Regelwerk, das den Schuldenabbau zeitlich der-
art ausufern lieBe, wiirde das Signal senden, dass sich die Europdische Union de
facto vom Maastricht-Schuldenstandskriterium und damit auch von langfristig trag-
fahigen offentlichen Finanzen in den Mitgliedstaaten verabschiedet hat.



1 Vorbemerkungen

Die EU-Fiskalregeln sollen die Tragfahigkeit der Staatsfinanzen in jedem einzelnen Mitglied-
staat der Europdischen Union sicherstellen. Vor allem fiir den Euroraum ist dies von beson-
derer Bedeutung. Denn sollte ein Mitgliedstaat Schwierigkeiten haben, sich an den Kapital-
markten zu refinanzieren, konnte dies auf andere Mitgliedstaaten Ubergreifen (Ansteckungs-
effekte). Die sogenannte Eurokrise in den Jahren 2010 bis 2012 hat gezeigt, dass aus Staats-
schuldenkrisen Haftungsrisiken in der GréRBenordnung von mehreren Milliarden Euro fir die
nationalen Haushalte entstehen kénnen.

Der Ausbruch der Covid-19-Pandemie im Jahr 2020 fiihrte zu einem Einbruch der Wirt-
schaftsleistung in der Europaischen Union. Die EU-Kommission aktivierte daraufhin im Marz
2020 die allgemeine Ausweichklausel des Stabilitats- und Wachstumspaktes (Ausweichklau-
sel), um den Mitgliedstaaten zu ermdglichen, die wirtschaftlichen Folgen der Pandemie fis-
kalisch zu bewdltigen. Die Ausweichklausel erlaubt den Mitgliedstaaten, temporar von den
Zielwerten der EU-Fiskalregeln abzuweichen. Hierdurch erhdhten sich die 6ffentliche Ver-
schuldung und das Finanzierungsdefizit in nahezu allen EU-Mitgliedstaaten deutlich. Im Mai
2022 beschloss die EU-Kommission, die Ausweichklausel aufgrund der wirtschaftlichen Fol-
gen des russischen Angriffskriegs auf die Ukraine bis Ende 2023 aktiviert zu lassen.

Es wird erwartet, dass die EU-Kommission die Ausweichklausel fiir das Jahr 2024 deaktivie-
ren wird. Viele Mitgliedstaaten waren dann unter den geltenden EU-Fiskalregeln gezwungen,
ihre 6ffentlichen Haushalte zu konsolidieren. Die Riickkehr zu den Referenzwerten der EU-
Fiskalregeln konnte — nach vier Jahren mit aktivierter Ausweichklausel — fir einige Mitglied-
staaten aufgrund hoher Finanzierungsdefizite und gestiegener Schuldenstandsquoten sehr
ambitionierte Konsolidierungsbemihungen erfordern und — in einigen Fallen — de facto un-
moglich werden.

2 Ausgangspunkt und Ziel des Berichts

Die Reform der EU-Fiskalregeln wird bereits seit einigen Jahren auf EU-Ebene diskutiert. Ein
im Februar 2020 von der EU-Kommission angestolRener Reformprozess wurde aufgrund des
Ausbruchs der Covid-19-Pandemie unterbrochen. Im Herbst 2021 nahm die EU-Kommission
den Reformprozess wieder auf und startete die Konsultation u. a. mit den nationalen Regie-
rungen und Parlamenten sowie einem breiten Spektrum von Interessentragern.?

1 vgl. COM (2021) 662 final vom 19. Oktober 2021, Mitteilung der Kommission an das Européische Parla-
ment, den Rat, die Européische Zentralbank, den Européaischen Wirtschafts- und Sozialausschuss und den
Ausschuss der Regionen, Die EU-Wirtschaft nach COVID-19: Auswirkungen auf die wirtschaftspolitische
Steuerung.



Die Bundesregierung hat sich im August 2022 aktiv in den Reformprozess eingebracht und
ein Prinzipien-Papier vorgelegt.? Darin hat sie den Haushaltsausschuss des Deutschen Bun-
destages (Haushaltsausschuss) tiber ihre Vorstellungen zur kiinftigen Ausgestaltung der EU-
Fiskalregeln unterrichtet. Im November 2022 skizzierte die EU-Kommission in einer Mittei-
lung ihre Vorstellungen zur Reform des Regelwerks.> Am 5. April 2023 Gbermittelte die Bun-
desregierung der EU-Kommission ein sogenanntes Non-Paper und brachte sich damit erneut
zu ausgewahlten Aspekten in die Reform-Debatte ein.* Am 26. April 2023 legte die EU-Kom-
mission ein Legislativpaket aus zwei Verordnungen und einer Richtlinie mit konkreten Vor-
schldgen zur Reform des wirtschaftspolitischen Steuerungsrahmens vor.>

Dies nimmt der Bundesrechnungshof zum Anlass, um den Haushaltsausschuss und die Bun-
desregierung im Hinblick auf die weiteren Verhandlungen auf EU-Ebene zu beraten.

Das Unionsrecht gibt in Artikel 126 Absatz 2 des Vertrags tber die Arbeitsweise der Europai-
schen Union (AEUV) mit den sogenannten Maastricht-Kriterien zwei Referenzwerte vor, die
die Tragfihigkeit der Staatsfinanzen sicherstellen sollen:®

o Defizitkriterium: Finanzierungsdefizit von maximal 3 % des Bruttoinlandsprodukts (BIP),
e Schuldenstandskriterium: Schuldenstand von maximal 60 % des BIP.

Sofern die Schuldenstandsquote den Referenzwert Gberschreitet, muss sie hinreichend riick-
laufig sein und sich rasch genug dem Referenzwert annéhern.

Der vorliegende Bericht geht der Frage nach, ob und inwieweit die im Reformvorschlag der
EU-Kommission vorgesehenen Regelungen dergestalt lenken kénnen, dass die Referenz-
werte fur Defizit und Schuldenstand in einem angemessenen Zeitrahmen erreicht bzw. un-
terschritten werden, um auf diese Weise tragfahige Staatsfinanzen in den Mitgliedstaaten
sicherzustellen.

Die Stellungnahme des Bundesministeriums der Finanzen (BMF) zum Entwurf dieses Berichts
ist berlicksichtigt.

2 Prinzipien-Papier der Bundesregierung zu den EU-Fiskalregeln, Unterrichtung des Haushaltsausschusses
durch das Bundesministerium der Finanzen vom 4. August 2022.

3 COM (2022) 583 final vom 9. November 2022, Mitteilung der Kommission an das Européische Parlament,
den Rat, die Europaische Zentralbank, den Europaischen Wirtschafts- und Sozialausschuss und den Aus-
schuss der Regionen, Mitteilung Gber Leitlinien fiir eine Reform des EU-Rahmens fiir die wirtschaftspoliti-
sche Steuerung.

4 German technical non-paper following up on selected issues identified by the ECOFIN conclusions.

> Das Legislativpaket vom 26. April 2023 umfasst Vorschlage fiir drei Rechtsakte: Fiir eine Verordnung zur
Neuausrichtung des praventiven Arms des Stabilitats- und Wachstumspaktes (FuRnote 7), fiir eine Verord-
nung zur Anderung des Verfahrens bei einem libermiRigen Defizit (FuRnote 22) sowie fiir eine Richtlinie
des Rates zur Anderung der Richtlinie 2011/85/EU des Rates liber die Anforderungen an die haushaltspoliti-
schen Rahmen der Mitgliedstaaten (COM (2023) 242 final).

6 vgl. Artikel 126 Absatz 2 AEUV in Verbindung mit Artikel 1 des Protokolls Nummer 12 {iber das Verfahren
bei einem ibermaRigen Defizit.



3 Die Vorschlage der EU-Kommission

Die EU-Kommission will den sogenannten praventiven Arm des Stabilitdts- und Wachstums-
paktes mit dem Vorschlag fir eine Verordnung lber die wirksame Koordinierung der Wirt-
schaftspolitik und die multilaterale haushaltspolitische Uberwachung’ grundlegend neu aus-
richten. Die bisher nach einheitlichen Regeln ermittelten Zielvorgaben zum strukturellen
Finanzierungssaldo (landerspezifische mittelfristige Haushaltsziele) und vorab festgelegten
Konsolidierungspfade?® sollen entfallen.

Stattdessen will die EU-Kommission mit denjenigen Mitgliedstaaten, die gegen einen der bei-
den Referenzwerte verstofRen, alle vier Jahre jeweils bilateral liber einen landerspezifischen
Nettoausgabenpfad verhandeln.® Der Nettoausgabenpfad definiert eine jihrliche Ober-
grenze fir die national finanzierten Nettoprimarausgaben®? (im Folgenden: Nettoausgaben)
Uber einen Anpassungszeitraum hinweg. Im Unterschied zum bisherigen Regelwerk sollen
die Vorgaben fiir die nationale Fiskalpolitik nur (iber den Nettoausgabenpfad erfolgen. Der
Nettoausgabenpfad wird damit zum einzigen operativen Indikator. Flir den Anpassungszeit-
raum werden vier Jahre vorgegeben. Dieser Zeitraum kann aber durch Investitions- und Re-
formzusagen seitens der Mitgliedstaaten! um bis zu drei Jahre verlangert werden.

Im Vorfeld der bilateralen Verhandlungen plant die EU-Kommission einen technischen Ziel-
pfad fir die Entwicklung der Nettoausgaben vorzugeben. Den technischen Zielpfad will sie
dabei anhand einer Schuldentragfahigkeitsanalyse unter verschiedenen Zielkriterien herlei-
ten. Diese lauten insbesondere:!?

e Spatestens am Ende des Anpassungszeitraums befindet sich die fiir den darauffolgenden
zehnjahrigen Zeitraum projizierte Schuldenstandsquote ohne weitere finanzpolitische
MalBnahmen auf einem ,,plausibel ricklaufigen Pfad”.

e Das Finanzierungsdefizit wird unter den Referenzwert von 3 % des BIP gesenkt und darun-
ter gehalten.

7 COM (2023) 240 final vom 26. April 2023, Vorschlag fiir eine Verordnung des Européaischen Parlaments und
des Rates Uber die wirksame Koordinierung der Wirtschaftspolitik und die multilaterale haushaltspolitische
Uberwachung und zur Aufhebung der Verordnung (EG) Nummer 1466/97 des Rates.

8  Derim derzeit giiltigen Regelwerk geforderte jihrliche Konsolidierungsschritt bis hin zum mittelfristigen
Haushaltsziel eines Mitgliedstaates ergibt sich aus einer Anpassungsmatrix und hangt von der Zuwachsrate
des BIP und der aktuellen konjunkturellen Situation ab. Vgl. hierzu Deutsche Bundesbank, Zur Ausgestal-
tung und Umsetzung der europaischen Fiskalregeln, Monatsbericht Juni 2017, Seite 34.

®  Vgl. COM (2023) 240 final vom 26. April 2023, Artikel 5. Mitgliedstaaten, die beide Referenzwerte erfiillen,
missen keinen ldnderspezifischen Nettoausgabenpfad vorlegen. Vgl. ebenda, Artikel 7 Absatz 2. Der im Re-
gelfall vierjahrige Turnus ergibt sich aus Artikel 7 Absatz 3 des Verordnungsentwurfs.

10 Die Nettoprimirausgaben sind die Staatsausgaben abziglich der Zinsausgaben, der Ausgaben aufgrund kon-
junkturbedingter Arbeitslosigkeit und der diskretiondaren Mehreinnahmen. Der Nettoausgabenpfad soll au-
Rerdem Ausgaben fiir Unionsprogramme, die vollstandig durch Einnahmen aus den Unionsfonds ausgegli-
chen werden, nicht beriicksichtigen. Vgl. ebenda, Erwagungsgrund Nummer 12.

11 Die Reform- und Investitionszusagen miissen insbesondere wachstumsférdernd sein, die Tragfihigkeit der
offentlichen Finanzen stlitzen und die landerspezifischen Empfehlungen adressieren. Investitionen missen
das Merkmal der Zusatzlichkeit erfillen. Vgl. ebenda, Artikel 13.

12 vgl. ebenda, Artikel 6 sowie Anhang 1.
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e Die Konsolidierungsanstrengungen diirfen nicht in die spateren Jahre des Anpassungszeit-
raums verschoben werden (kein , backloading”).

e Die Schuldenstandsquote ist am Ende des Anpassungszeitraums?*® niedriger als im Jahr
vor dessen Beginn.

e Das Wachstum der Nettoausgaben liegt im Durchschnitt unterhalb der mittelfristigen
Wachstumsrate des Produktionspotenzials.4

Der technische Zielpfad korrespondiert mit einem strukturellen Primarsaldo, den der jewei-
lige Mitgliedstaat am Ende des Anpassungszeitraums aufweisen soll.*®

Der technische Zielpfad soll dafiir sorgen, dass die Schuldenstandsquote nach Ende des An-

passungszeitraums Uber zehn Jahre ricklaufig ist. Um den Zielpfad zu bestimmen, muss die

EU-Kommission daher die Entwicklung der Schuldenstandsquote fir diesen Zehnjahreszeit-

raum projizieren. Die Projektion hangt von der Entwicklung des preisbereinigten BIP, der In-
flation, der durchschnittlichen Verzinsung fiir Staatsanleihen, der demografiebedingten Kos-
ten und des Primérsaldos ab.1® Fiir ihre Berechnungen muss die EU-Kommission auf Annah-
men fir die makrookonomischen GroRRen zurickgreifen.

Insgesamt wird fiir die Herleitung der technischen Zielpfade fiir die einzelnen Mitgliedstaa-
ten ein Zeitraum von 14 bis 17 Jahren betrachtet. Abbildung 1 illustriert die einzelnen Zeit-
raume.

13 Die EU-Kommission verwendet fiir dieses Zielkriterium den Begriff ,,Planungszeitraum®, ohne diesen zu defi-
nieren. Vgl. ebenda, Artikel 6 Buchstabe d). Die Ausfihrungen des Bundesrechnungshofes stehen unter der
Pramisse, dass damit der Anpassungszeitraum gemeint ist.

14 Das Produktionspotenzial ist ein MaR fiir die gesamtwirtschaftlichen Produktionskapazititen. Diese Kapazi-
taten bestimmen mittel- und langfristig die Wachstumsmaoglichkeiten einer Volkswirtschaft.

15 vgl. ebenda, Artikel 7 Absatz 1 Buchstabe c).

16 Der Priméarsaldo entspricht dem Finanzierungssaldo ohne Zinszahlungen.
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Abbildung 1
Technische Zielpfade erfassen einen langen Betrachtungszeit-

raum

Zur Bestimmung des technischen Zielpfades eines Mitgliedstaates betrachtet die EU-Kom-
mission den Zeitraum der nachsten 14 bis 17 Jahre. Der vierjahrige Anpassungszeitraum zu
Beginn kann durch Reform- und Investitionszusagen auf bis zu sieben Jahre verlangert wer-
den. Fur die darauffolgenden zehn Jahre will die EU-Kommission die Schuldenstandsquote in
einer Tragfahigkeitsanalyse projizieren.

Konsolidierungszeitraum 4 — 7 Jahre

Ende Betrachtungs-

)| zeitraum nach

14 — 17 Jahren

Verldangerung
Anpassungszeitraum durch Reformen/
Investitionen

Tragfahigkeitsanalyse Gber 10 Jahre

I | I | I I | | | I | I | | | | | I
Jahre 4 7 14 17

Grafik: Bundesrechnungshof.

Nach der Veroffentlichung der technischen Zielpfade fiihren die Mitgliedstaaten mit der EU-
Kommission bilaterale Gesprache. AnschlieRend legen sie ihre strukturellen finanzpolitischen
Plane vor. Diese Plane decken eine Laufzeit von vier Jahren ab und stellen den Nettoausga-
benpfad sowie die getroffenen Annahmen und die geplanten finanzpolitischen MalRnahmen
dar. Die Nettoausgabenpfade konnen vom jeweiligen technischen Zielpfad abweichen. Ab-
weichungen ,nach oben” — also héhere Nettoausgaben — sind zu begriinden.?’

Die mittelfristigen strukturellen finanzpolitischen Plane sollen nach positiver Bewertung
durch die EU-Kommission dem ECOFIN-Rat*® zur Billigung vorgelegt werden.*® Fiir Vor-
schlage und Empfehlungen der EU-Kommission an den ECOFIN-Rat sieht der Verordnungs-
entwurf das ,,Comply or explain“-Prinzip vor. Das heil3t: Vom Rat wird grundsatzlich erwar-
tet, dass er den Empfehlungen und Vorschldagen der EU-Kommission folgt oder andernfalls
seinen Standpunkt 6ffentlich erldutert.?°

17 vgl. ebenda, Artikel 11. Nach der derzeitigen Formulierung des Verordnungstextes bleiben die in Artikel 12

genannten formalen Anforderungen an den finalen Nettoausgabenpfad hinter den Kriterien fiir den techni-
schen Zielpfad (Artikel 6 sowie Anhang 1) zuriick. Formal waren nur die beiden erstgenannten Zielkriterien
auch auf den finalen Nettoausgabenpfad anwendbar. Das BMF setzt sich in den Verhandlungen der Fach-
gremien dafir ein, dass die héheren Anforderungen formal auch auf den Nettoausgabenpfad libertragen
werden.

Der Rat ,Wirtschaft und Finanzen” (ECOFIN-Rat) ist eine Formation des Rats der Europdischen Union. Ihm
gehoren die Wirtschafts- und Finanzminister/-ministerinnen aller Mitgliedstaaten an.

Die Billigung soll in der Regel innerhalb von vier Wochen erfolgen. Vgl. ebenda, Artikel 16.

20 ygl. ebenda, Artikel 27.
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Die EU-Kommission Gberwacht jahrlich die Umsetzung der Plane und insbesondere die Ent-
wicklung der Nettoausgabenpfade. Hierzu richtet sie ein Kontrollkonto ein, auf dem sie die
kumulativen Abweichungen der tatsachlichen Nettoausgaben eines Mitgliedstaates vom ver-
einbarten Nettoausgabenpfad nachhilt.?!

Fiir VerstoRe gegen die Maastricht-Kriterien schligt die EU-Kommission ebenfalls Anderun-
gen (im sog. korrektiven Arm) vor.?? Diese betreffen vor allem das Defizitverfahren aufgrund
eines VerstoRes gegen das Schuldenstandskriterium (,,schuldenbasiertes Defizitverfahren”).
Bislang wird die Vorgabe des Artikels 126 Absatz 2 AEUV, dass eine tiber dem Referenzwert
liegende Schuldenstandsquote hinreichend riicklaufig sein und sich rasch genug dem Refe-
renzwert anndhern muss, durch die sogenannte 1/20-Regel operationalisiert.?® An ihre Stelle
soll die Einhaltung des Nettoausgabenpfades durch den Mitgliedstaat treten.?

Das , defizitbasierte Defizitverfahren” bleibt in seinen Grundziigen erhalten und wird mit
dem neuen praventiven Arm verzahnt: Solange das Defizitkriterium verfehlt wird, soll der
Nettoausgabenpfad eine jahrliche Anpassung von mindestens 0,5 % des BIP sicherstellen.?

4  Einhaltung der Maastricht-Kriterien nicht
sichergestellt

4.1 Schuldenstandsquote von 60 % wird nicht rasch genug
oder nicht sicher erreicht

Bei Mitgliedstaaten, in denen einer der beiden Referenzwerte Gberschritten wird, soll der
Nettoausgabenpfad in Verbindung mit der Zielvorgabe fiir den strukturellen Primarsaldo am
Ende des Anpassungszeitraums hinreichend sicherstellen, dass sich die Schuldenstandsquote
ohne weitere finanzpolitische MaBnahmen lber einen langeren Zeitraum auf einem ,,plausi-
bel riickldufigen Pfad” befindet.?® Diese qualitative Anforderung wird jedoch nicht durch ex

21 vgl. ebenda, Artikel 21.

22 COM (2023) 241 final vom 26. April 2023, Vorschlag fiir eine Verordnung des Rates zur Anderung der Ver-
ordnung (EG) Nummer 1467/97 tber die Beschleunigung und Klarung des Verfahrens bei einem GbermaRi-
gen Defizit.

23 Nach der sogenannten 1/20-Regel ist der Differenzbetrag der tatsdchlichen Schuldenstandsquote zur 60-%-
Grenze im dreijahrigen Durchschnitt jeweils jahrlich um mindestens ein Zwanzigstel zu verringern.

24 Artikel 2 Absatz 1a in der Fassung des Verordnungsvorschlags COM (2023) 241 final vom 26. April 2023.

25 Aus dem Verordnungsvorschlag geht nicht hervor, an welche BezugsgréRe (z. B. Finanzierungsdefizit oder
strukturelles Defizit) die Mindestanpassung anknipft. Vgl. Artikel 3 Absatz 4 in der Fassung des Verord-
nungsvorschlags COM (2023) 241 final vom 26. April 2023. Die jéhrliche Mindestanpassung wird dann zum
zusétzlichen Zielkriterium des technischen Zielpfades. Vgl. COM (2023) 240 final vom 26. April 2023, An-
hang 1 Buchstabe c). Das BMF hat die EU-Kommission aufgefordert, die Formulierung zu konkretisieren.

26 ygl. COM (2023) 240 final vom 26. April 2023, Artikel 12 Buchstabe a).
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ante festgelegte quantitative Vorgaben prazisiert. Die bisherigen quantitativen Zielvorgaben
des praventiven Arms zum strukturellen Finanzierungssaldo sollen entfallen.

Mit dem strukturellen Primarsaldo allein kdnnen indes keine Aussagen dariiber getroffen
werden, ob die Maastricht-Kriterien eingehalten werden oder nicht. Der Primarsaldo gibt
nicht an, um wie viel die Verschuldung eines Staates zu- oder abnimmt, da er die Zinsausga-
ben ausblendet. Diese missen aber ebenfalls aus dem nationalen Haushalt bedient werden.
Bei einem ausgeglichenen Primarsaldo flihren Zinsausgaben daher zu einer héheren Ver-
schuldung des Staates. Dementsprechend kénnen zwei Mitgliedstaaten mit identischem Pri-
marsaldo, aber mit unterschiedlich hohen Zinsausgaben, vollkommen verschiedene Finanzie-
rungssalden aufweisen.?’

Fiir Projektionen der Schuldenstandsquote reichen daher Angaben zum Primarsaldo nicht
aus. Vielmehr missen zusatzlich Annahmen zur Entwicklung der Zinsausgaben und des no-
minalen BIP-Wachstums getroffen werden. Je héher die Differenz ausfallt zwischen dem Zins
auf die bestehenden Staatsschulden und der Zuwachsrate des nominalen BIP (Zins-Wachs-
tums-Differenz), desto hoher muss der Primarsaldo ausfallen, um einen Riickgang der Schul-
denstandsquote zu bewirken.

Der strukturelle Finanzierungssaldo beriicksichtigt die Entwicklung der Zinsausgaben. Er ist
deshalb die aussagekraftigere und geeignetere GroRe, um die Einhaltung der Maastricht-Kri-
terien zu prifen. Die Analysen des Bundesrechnungshofes setzen aus diesem Grunde am
strukturellen Finanzierungssaldo an.

Unsere Berechnungen zeigen, dass nur bei ausreichend ambitionierten Werten fiir den
strukturellen Finanzierungssaldo sichergestellt ist, dass die Schuldenstandsquote auf einen
Wert von 60 % des BIP oder darunter zuriickgeht.

Wir sind dafiir von einem BIP-Wachstum von 2,5 % ausgegangen.?® In diesem Fall liegt der
kritische Wert flir das strukturelle Finanzierungsdefizit bei knapp unter 1,5 % des BIP. Das
bedeutet: Bei einem strukturellen Finanzierungsdefizit von 1,5 % des BIP und mehr wird eine
Schuldenstandsquote von 60 % nicht erreicht.

In einer Projektionsrechnung fiir einen hypothetischen Mitgliedstaat mit einer anfanglichen
Schuldenstandsquote von 120 % des BIP, einem nominalen BIP-Wachstum von 2,5 % sowie
einem strukturellen Finanzierungsdefizit von 0,5 % des BIP wiirde es allein 38 Jahre dauern,
bis der Referenzwert von 60 % des BIP wieder erreicht wiirde. Bei einer anfanglichen Schul-
denstandsquote von 150 % des BIP wiirde es sogar 49 Jahre dauern. Erlaubte man diesem

27 Die Spannweite der Zinsausgaben lag im Jahr 2022 unter den Mitgliedstaaten zwischen 0,1 % und 4,4 % des
BIP.

28 |m Zeitraum zwischen 2000 und 2019 belief sich das jahresdurchschnittliche nominale BIP-Wachstum fiir
Deutschland auf 2,7 %. Fir den Euroraum betrug der Wert 2,9 %. Eine groRRe EU-Volkswirtschaft konnte in
dem Zeitraum nur ein durchschnittliches BIP-Wachstum von 2,0 % verzeichnen. Die historischen Wachs-
tumsraten wurden der AMECO-Datenbank der EU-Kommission entnommen.
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Mitgliedstaat ein héheres Finanzierungsdefizit von 1,5 % des BIP, wiirde der Referenzwert
nie erreicht. Die nachfolgende Abbildung illustriert dies.

Abbildung 2

Rickfliihrung der Schuldenstandsquote auf 60 % des BIP nicht

immer sichergestellt

Bei einem strukturellen Finanzierungsdefizit von 0,5 % des BIP ist sichergestellt, dass die
Schuldenstandsquote innerhalb eines liberschaubaren Zeitraums auf die 60-%-Grenze zu-
riickgeht. Bei einem weniger ambitionierten strukturellen Finanzierungssaldo ist ein Riick-
gang auf diesen Referenzwert nicht immer gegeben.

120 %
100

80 strukturelles

Defizit bei 1,5 %

60-%-Grenze
Schuldenstand

strukturelles
40 Unterschreitung der Defizit bei 0,5 %
60-%-Grenze

20

0
2023 2030 2040 2050 2060 2070 2080

Erlduterung: Es wurde fir die Berechnungen eine jahrliche Wachstumsrate des nominalen BIP von 2,5 % ange-
nommen.

Grafik: Bundesrechnungshof.

In ihrem Non-Paper stellt die Bundesregierung fest, dass die Schuldentragfahigkeitsanalyse
als Hauptinstrument zur Festlegung der Ausgabenpfade nicht geeignet sei. Da die Nettoaus-
gabenpfade allein nicht immer einen ausreichenden Schuldenabbau sicherstellten, seien
guantitative Mindestvorgaben flr das strukturelle Finanzierungsdefizit erforderlich. Konkret
ware aus Sicht der Bundesregierung die Vorgabe eines mittelfristigen strukturellen Finanzie-
rungsdefizits in einer Bandbreite von 0,5 % bis maximal 1,0 % des BIP fiir alle Mitgliedstaaten
eine geeignete Option.

Damit bestatigt die Bundesregierung de facto die Ergebnisse dieser Projektionsrechnung.
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4.2 Konjunkturbedingte Schwankungen des Finanzierungs-
saldos werden nicht berlcksichtigt

Nach dem Vorschlag der EU-Kommission bleibt das Defizitkriterium unverandert. Der Finan-
zierungssaldo darf danach nicht mehr als 3 % des BIP betragen. Die technischen Zielpfade
und die Nettoausgabenpfade sollen so aufgestellt werden, dass dies mittelfristig dauerhaft
gewihrleistet ist.?° Der Finanzierungssaldo unterliegt konjunkturellen Schwankungen, die
bei der Ermittlung des strukturellen Finanzierungssaldos herausgerechnet werden. Im Kon-
junkturabschwung (Rezession) ist der Finanzierungssaldo daher zum Teil deutlich niedriger
als der strukturelle Finanzierungssaldo.

Ein struktureller Finanzierungssaldo von nur knapp unter 3 % des BIP flhrt in konjunkturell
schwadcheren Zeiten hdchstwahrscheinlich zu einer Verletzung des 3-%-Defizitkriteriums. Die
EU-Kommission erldutert nicht, ob und inwieweit sie konjunkturbedingte Schwankungen des
Finanzierungssaldos (Konjunkturkomponente) in den bilateralen Verhandlungen bericksich-
tigen will, und ob ein Sicherheitsabstand zum 3-%-Defizitkriterium eingeplant werden soll.

Die EU-Kommission stellt Schatzungen fiir die Konjunkturkomponente zur Verfiigung.3 Fiir
den Finanzierungssaldo der Europdischen Union insgesamt belief sich die Konjunkturkompo-
nente demnach auf gut 1,5 % des BIP im Boomjahr 2007 und -3,0 % des BIP im Rezessions-
jahr 2020. In den konjunkturell schwacheren Jahren 2012 bis 2015 erreichte die Konjunktur-
komponente Werte von bis zu -1,8 % des BIP. Wiirde man diesen Zeitraum heranziehen,
dirfte das strukturelle Finanzierungsdefizit nicht mehr als 1,2 % des BIP betragen, damit das
Defizitkriterium mit hoher Wahrscheinlichkeit eingehalten wird.

Im bisherigen Regelwerk des Stabilitats- und Wachstumspaktes berticksichtigt die EU-Kom-
mission die Konjunkturkomponente bei der Bestimmung der mittelfristigen Haushaltsziele
im praventiven Arm. Nach diesen Schatzungen diirfte fiir die meisten Mitgliedstaaten das
strukturelle Finanzierungsdefizit nicht mehr als 1,0 % des BIP betragen, um die Einhaltung
des Defizitkriteriums auch in konjunkturell schwachen Zeiten zu gewihrleisten.3?

Abbildung 3 illustriert die Konjunkturkomponente fir die Europaische Union und verdeut-
licht die Bedeutung eines Sicherheitsabstands beim strukturellen Finanzierungsdefizit fir die
Einhaltung des Defizitkriteriums.

29 y/gl. COM (2023) 240 final vom 26. April 2023, Artikel 6 Buchstabe b) sowie Artikel 12 Buchstabe a).

30 Dje Schatzungen sind auf der Webseite von AMECO Online zu finden; siehe unter: https://dash-
board.tech.ec.europa.eu/gs digit dashboard mt/public/sense/app/667e9fba-eea7-4d17-abf0-
ef20f6994336/sheet/2f9f3ab7-09e9-4665-92d1-de9ead91fac7/state/analysis.

31 Dije EU-Kommission verdffentlicht diese Schatzungen unter dem Begriff ,,minimum benchmarks”. Sie sind in
einem Handbuch zu finden, in dem die EU-Kommission die Bestimmungen des Stabilitats- und Wachstums-
paktes umfassend erldutert. Vgl. European Commission, Vade mecum on the Stability & Growth Pact, 2019
Edition, Institutional Paper 101, April 2019, Seite 91. Zur Berechnung der “minimum benchmarks” vgl.
ebenda, Seite 10 f.
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Abbildung 3

Sicherheitsabstand zum 3-%-Defizitkriterium notwendig

Fallt das strukturelle Finanzierungsdefizit zu hoch aus, kann es in konjunkturellen Abschwiin-
gen zu Verletzungen des Defizitkriteriums kommen. Ein ausreichender Sicherheitsabstand
zum 3-%-Defizitkriterium ist daher notwendig.

1%

Finanzierungssaldo
(Szenario 1)

3-%-Defizit-
kriterium

Finanzierungssaldo
(Szenario 2)

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Erlauterung: Um fiir die zwei Szenarien die Finanzierungssalden aus den strukturellen Salden abzuleiten, wurde
auf die Konjunkturkomponente der Europaischen Union zurickgegriffen.

Grafik: Bundesrechnungshof.

4.3 Berechnungen zeigen: Reformvorschlag schwacht die
Maastricht-Kriterien

Die EU-Kommissionsdienststellen haben erste Berechnungen fiir die Tragfdhigkeitsanalysen
der Mitgliedstaaten erstellt. Es handelt sich dabei um vorlaufige Berechnungen, die die EU-
Kommission nicht formal angenommen oder bestatigt hat. Sie erfiillen jedoch die Zielkrite-
rien zur Bestimmung der technischen Zielpfade (vgl. Tz. 3).

Die Berechnungen weisen fiir die einzelnen Mitgliedstaaten verschiedene Projektionen aus,
und zwar fir die (strukturellen) Primar- und Finanzierungssalden, das BIP, die Inflation und

die Schuldenstandsquote nach einer erfolgreichen Anpassungsphase.

Wir haben diese Berechnungen und die damit verbundenen Auswirkungen anhand der fol-
genden Fragen gepruft:
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Kann am Ende des vier- oder siebenjahrigen Anpassungszeitraums (Jahr 2028 oder 2031)
ein konjunktureller Abschwung zu einer Verletzung des Defizitkriteriums fiihren?

Stellen die technischen Zielpfade sicher, dass am Ende des Anpassungszeitraums ein
struktureller Finanzierungssaldo erreicht wird, der eine vollstandige Riickkehr zur Schul-
denstandsquote von 60 % des BIP grundsatzlich garantiert?

Reicht die Hohe des strukturellen Finanzierungssaldos am Ende des Anpassungszeitraums
aus, um eine vollstandige Riickkehr zur Schuldenstandsquote von 60 % des BIP in spéates-
tens 50 Jahren (Jahr 2074) zu gewéhrleisten?

Wir haben Folgendes festgestellt:

Bei einigen Mitgliedstaaten hat die EU-Kommission sehr optimistische Annahmen hin-
sichtlich des Wirtschaftswachstums getroffen (vgl. Abbildung 4).32 Dies hat erhebliche
Auswirkungen auf die Projektion der Schuldenstandsquote und die technischen Zielpfade.
Denn das Zielkriterium einer riicklaufigen Schuldenstandsquote im Projektionszeitraum
kann so rechnerisch leichter erfiillt werden. Der rechnerische Konsolidierungsbedarf im
Anpassungszeitraum fillt folglich geringer aus.33

Einige Mitgliedstaaten werden selbst bei Einhaltung des technischen Zielpfads bei einer
schwacheren Konjunkturentwicklung gegen das 3-%-Defizitkriterium verstoRen.

Bei einem Mitgliedstaat flhrt der technische Zielpfad am Ende der Anpassungsperiode zu
einem strukturellen Finanzierungssaldo mit dem rechnerisch ausgeschlossen ist, dass die-
ser Mitgliedstaat jemals eine Schuldenstandsquote von unter 60 % des BIP —und damit
den Referenzwert — erreicht.3*

Bei einzelnen Mitgliedstaaten mit einer aktuellen Schuldenstandsquote von deutlich
mehr als 60 % des BIP kann es vorkommen, dass sie erst in den Jahren nach 2074 eine
Schuldenstandsquote von unter 60 % des BIP aufweisen.

32

33

34

Die unterstellten Zuwachsraten des BIP im Projektionszeitraum liegen deutlich tber den historischen Wer-
ten der Jahre 2000 bis 2019.

Um eine Schuldenstandsquote konstant bei 100 % des BIP zu halten, kann bei einem héheren BIP-Wachs-
tum von einem Prozentpunkt der Finanzierungssaldo um gut einen Prozentpunkt geringer ausfallen. Die
Deutsche Bundesbank verweist ebenfalls auf die Risiken zu hoch angesetzter Werte fiir das BIP-Wachstum.
Vgl. Deutsche Bundesbank, Zur Reform der europdischen Fiskalregeln, Monatsbericht Mai 2023, Seite 75.
Hierzu wird der hypothetische Wert des strukturellen Finanzierungssaldos bestimmt, der mindestens er-
reicht werden muss, um bei gegebenem BIP-Wachstum eine Schuldenstandsquote von 60 % des BIP zu er-
reichen. Dieser Wert wird dann mit dem strukturellen Finanzierungssaldo aus dem letzten Jahr der Anpas-
sungsperiode verglichen. Zur Algebra der Staatsverschuldung vgl. etwa Sachverstandigenrat zur Begutach-
tung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Staatsverschuldung wirksam begrenzen, Expertise 2007,
Seite 17, Kasten 2.
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Abbildung 4

Zu optimistische Annahmen bei Bestimmung der Zielpfade

Eine hohere Zuwachsrate des BIP ermdglicht einen schnelleren Abbau der Schuldenstands-
quote. Fir den Projektionszeitraum 2028 bis 2038 haben die EU-Kommissionsdienststellen
bei einigen Mitgliedstaaten Zuwachsraten unterstellt, die deutlich tGiber den Durchschnitts-
werten der Vergangenheit (2000 bis 2019) liegen.

2000 - 2019 Projektion

Erlduterung: Der Zeitraum fiir die realisierten BIP-Zuwachsraten endet im Jahr 2019 und klammert damit den
Wirtschaftseinbruch infolge der Covid-19-Pandemie aus.

Grafik: Bundesrechnungshof.
Quelle: AMECO-Datenbank der EU-Kommission.

5 Ermessensspielraume der EU-Kommission
beim Defizitverfahren weiterhin hoch

Im ,,schuldenbasierten Defizitverfahren” soll die Einhaltung des Nettoausgabenpfades durch
einen Mitgliedstaat die bisherige 1/20-Regel ersetzen.3> Eine Uberschreitung des Nettoaus-
gabenpfads wird aber auch kiinftig nicht automatisch zu einem Defizitverfahren fiihren. Die
EU-Kommission bertiicksichtigt in ihrem Bericht nach Artikel 126 Absatz 3 AEUV die ,einschla-
gigen Faktoren” um zu beurteilen, ob aus ihrer Sicht ein GbermaRiges Defizit vorliegt.

Die GroRenordnung der auf dem Kontrollkonto nachgehaltenen jahrlichen und kumulativen
Abweichung vom vereinbarten Nettoausgabenpfad zahlt zwar zu den ,einschlagigen

35 Artikel 2 Absatz 1a in der Fassung des Verordnungsvorschlags COM (2023) 241 final vom 26. April 2023.
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Faktoren”.3® In ihrem Verordnungsentwurf hat die EU-Kommission jedoch keine quantitative
Angabe gemacht, ab wann der Saldo auf dem Kontrollkonto eine kritische GroBenordnung
aufweist.

Als ,,mafRgeblichen” einschlagigen Faktor will die EU-Kommission kiinftig das Schuldentragfa-
higkeitsrisiko eines Mitgliedstaates bericksichtigen. Fir den Fall, dass ein erhebliches Trag-
fahigkeitsrisiko vorliegt, soll ,,in der Regel” ein Defizitverfahren eingeleitet werden.3” Aller-
dings enthélt der Verordnungsvorschlag aus Sicht der Deutschen Bundesbank keine klare
Definition fiir ein erhebliches Tragfahigkeitsrisiko.3® Zudem kann die EU-Kommission weitere
einschlagige Faktoren in ihre Bewertung einbeziehen.3?

Der EU-Kommission verbleibt daher bei ihrer Beurteilung ein erheblicher Ermessensspiel-

raum. Erst nach Empfehlung der EU-Kommission und nach eigener Priifung der Gesamtlage

soll der ECOFIN-Rat nach Artikel 126 Absatz 6 AEUV beschlieSen, ob ein GibermaRiges Defizit
besteht und ein Defizitverfahren eingeleitet wird.

Die Bundesregierung hat in ihrem Prinzipien-Papier ,eine bessere Durchsetzung der Regeln,
einschlieBlich einer regelbasierten Einleitung und Durchfiihrung von Defizitverfahren” gefor-
dert.*° Diese zentrale Forderung l6st der Reformvorschlag der EU-Kommission aus Sicht
des Bundesrechnungshofes nicht ein.

6 Zusammenfassende Wurdigung und
Empfehlungen

Der vorliegende Legislativvorschlag der EU-Kommission |dsst die im Primarrecht verankerten
Maastricht-Kriterien zwar unberthrt. Gleichwohl hat er erheblichen Einfluss darauf, ob die
Referenzwerte mittel- bis langfristig eingehalten werden. Denn kiinftig kdnnten nach dem
,heuen Regelwerk” zwar regelkonforme, aber wenig ambitionierte fiskalische Zielvorgaben
ein Erreichen der Referenzwerte praktisch unmaoglich machen. Sollte der Legislativvorschlag

36 vgl. Artikel 2 Absatz 3 Satz 4 Buchstabe b) in der Fassung des Verordnungsvorschlags COM (2023) 241 final
vom 26. April 2023.

37 vgl. Artikel 2 Absatz 3 Unterabsatz 1 in der Fassung des Verordnungsvorschlags COM (2023) 241 final vom
26. April 2023.

38 Der Wortlaut des Verordnungsvorschlags stellt auf die Schuldenherausforderungen ,laut jiingstem Debt
Sustainability Monitor” der EU-Kommission ab. Die Deutsche Bundesbank hat darauf hingewiesen, dass die
EU-Kommission fir die einzelnen Mitgliedstaaten keine aggregierten, sondern fristenbezogene Risikowerte
— fur die kurze, mittlere und lange Frist — ausweist, die sich teils sehr stark unterscheiden. Es sei unklar, wel-
chen Risikowert die EU-Kommission betrachten wolle. Vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Mai 2023,
Seite 74.

3% vgl. Artikel 2 Absatz 3 Unterabsatz 2 ff. in der Fassung des Verordnungsvorschlags COM (2023) 241 final
vom 26. April 2023. Zu den weiteren einschldgigen Faktoren zdhlen etwa , die Entwicklung der Schulden-
standsquote und ihrer Finanzierung sowie die damit verbundenen Risikofaktoren, insbesondere die Fallig-
keitsstruktur, die Wahrungszusammensetzung der Schulden und die Eventualverbindlichkeiten®.

40 vgl. Prinzipien-Papier der Bundesregierung zu den EU-Fiskalregeln, Unterrichtung des Haushaltsausschusses
durch das Bundesministerium der Finanzen vom 4. August 2022, Seite 2.
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in seiner derzeitigen Form umgesetzt werden, konnte dies dazu fiihren, dass die Maastricht-
Kriterien und damit die Grundsatze und Ziele des Primarrechts ausgehohlt werden. Auch die
beiden Papiere der Bundesregierung adressieren im Kern dieses Risiko.

Vor diesem Hintergrund halt der Bundesrechnungshof folgende Anpassungen fiir erforder-
lich, die als verbindliche Vorgaben fiir die technischen Zielpfade und die Nettoausgaben-
pfade in das reformierte Regelwerk aufgenommen werden sollten:

e Erstens ist der Primérsaldo keine geeignete ZielgroRe, um auf tragfahige Staatsfinanzen
hin zu steuern. Es sollte deshalb — wie schon im bisherigen Regelwerk — der strukturelle
Finanzierungssaldo als ,fiskalischer Anker” herangezogen werden.

e Zweitens sollten die Nettoausgabenpfade ausreichend ambitioniert sein, um sicherzustel-
len, dass der Referenzwert fiir die Schuldenstandsquote unter realistischen Annahmen
Uberhaupt erreicht werden kann.

e Drittens sollten die Nettoausgabenpfade so zu gestalten sein, dass der Referenzwert fiir
die Schuldenstandsquote innerhalb eines angemessenen Zeitraums erreicht wird, z. B.
maximal innerhalb von einer oder zwei Generationen.

e Viertens sollte ein Sicherheitsabstand im Hinblick auf konjunkturbedingte Schwankungen
beim Finanzierungssaldo vorgegeben werden.

Daruber hinaus sollten die Auslegungs- und Ermessensspielraume der EU-Kommission be-
grenzt werden. Hierzu sollte insbesondere eine eindeutige, quantitative Vorgabe in den Ver-
ordnungstext aufgenommen werden, ab welcher GréBenordnung der jahrlichen bzw. kumu-
lativen Abweichungen vom vereinbarten Nettoausgabenpfad (Stand des Kontrollkontos) die
EU-Kommission dem ECOFIN-Rat die Einleitung eines Defizitverfahrens vorzuschlagen hat.

Der Bundesrechnungshof geht von herausfordernden Verhandlungen auf EU-Ebene aus. Mit
Blick auf die besondere Bedeutung dieses Reformvorhabens fiir die Tragfahigkeit der Staats-
finanzen der Mitgliedstaaten und damit fir die Zukunft der Europdischen Union, halten wir
es fur zweckmalRig, die Position der Bundesregierung zu starken, z. B. durch eine Stellung-
nahme des Deutschen Bundestages. Mit einem solchen Beschluss kdnnten der Bundesregie-
rung Leitplanken vorgegeben werden, die diese den Verhandlungen zugrunde legen misste.

7  Stellungnahme des BMF

Das BMF hat mitgeteilt, dass sich die Bundesregierung in ihrer grundsatzlichen Position zur
Reform der EU-Fiskalregeln durch die Ausfihrungen in diesem Bericht bestétigt sehe. Im
Grundsatz teile sie die inhaltlichen, 6konomischen Einschatzungen des Bundesrechnungsho-
fes.

Problematisch sei allerdings die Forderung nach einem maximalen Zeitraum, innerhalb des-
sen der Referenzwert fiir die Schuldenstandquote erreicht werden solle. Denn solche starren
Vorgaben kdnnten den Nachteil haben, dass sie flir Mitgliedstaaten mit einer Schulden-
standsquote nahe am Referenzwert zu lange Fristen vorsehen. Flr Mitgliedstaaten mit
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héheren Schuldenstandsquoten kénnten die Anforderungen hingegen zu anspruchsvoll sein.
Dies kénnte die Umsetzung und Durchsetzung des Regelwerks beeintrachtigen.

8 AbschlieRende Wirdigung

Mit der Forderung nach einem angemessenen Zeitraum zielt der Bundesrechnungshof aus-
dricklich nicht darauf ab, dass alle Mitgliedstaaten ihre Staatsschulden innerhalb eines ein-
heitlichen Zeitraums auf den Referenzwert zuriickfihren sollen. Er spricht sich vielmehr da-
fiir aus, abhangig von der jeweiligen Ausgangssituation, einen Zielwert fur das strukturelle
Finanzierungsdefizit vorzugeben und die Nettoausgabenpfade so zu gestalten, dass dieses
Ziel erreicht werden kann. Das strukturelle Finanzierungsdefizit wiirde damit zum ,fiskali-
schen Anker“. Mitgliedstaaten mit moderaten Schuldenstianden wiirden den Referenzwert
fir die Schuldenstandsquote unter dieser Zielvorgabe schneller erreichen, Mitgliedstaaten
mit héheren Schuldenstdnden langsamer. Die Formulierung ,angemessener Zeitraum* ist
also nicht als starre Vorgabe, sondern als Sicherheitsklausel zu verstehen, damit die Rickfih-
rung der Schulden auf den Referenzwert nicht beliebig weit in die Zukunft verschoben und
de facto ,der lGbernachsten Generation” aufgebirdet werden kann.

Die Bundesregierung hat in ihrem Non-Paper gefordert, eine quantitative Mindestvorgabe
fiir den jahrlichen Schuldenabbau in das Regelwerk aufzunehmen. Fiir Mitgliedstaaten mit
hohen Schuldenstanden hat sie einen jahrlichen Schuldenabbau von 1 % des BIP angeregt.
Auch dieser Vorschlag impliziert einen aus Sicht der Bundesregierung maximalen Zeitraum,
innerhalb dessen der Referenzwert von 60 % des BIP erreicht werden sollte. Er lage fiir einen
Mitgliedstaat mit einer anfanglichen Schuldenstandsquote von 160 % bei rund 100 Jahren.

Der Bundesrechnungshof bekraftigt daher seine Forderung, dass verbindliche Vorgaben fir
die technischen Zielpfade und fiir die Nettoausgabenpfade in die reformierten EU-Fiskalre-
geln aufgenommen werden sollten. Dies gilt insbesondere auch fir die Festlegung eines an-
gemessenen — d.h. endlichen und Gberschaubaren — Zeitraums fiir die Riickfihrung der
Schuldenstandsquote auf den Referenzwert. Wie lang ein solcher Zeitraum maximal sein
sollte, ist politisch zu entscheiden. Der Bundesrechnungshof hat aber erhebliche Zweifel,
dass ein Zeitraum von 60 Jahren oder mehr angemessen ist. Ein Regelwerk, das den Schul-
denabbau zeitlich derart ausufern lieBe, wiirde das Signal senden, dass sich die Europai-
sche Union de facto vom Maastricht-Schuldenstandskriterium und damit von langfristig
tragfahigen offentlichen Finanzen in den Mitgliedstaaten verabschiedet hat.

Dr. Mahring Demir

Beglaubigt: S. Erdmann, Tarifbeschaftigte

Wegen elektronischer Bearbeitung ohne Unterschrift und Dienstsiegelabdruck.
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Anhang: Glossar

Bruttoinlandsprodukt
(BIP)

Diskretionare Mehr-
einnahmen

Finanzierungsdefizit
(Defizit)

Finanzierungssaldo

Konjunktur

Konjunkturkompo-
nente

Zentrales Maf3 fur die wirtschaftliche Leistung einer
Volkswirtschaft (z. B. deutsche Wirtschaft) oder Wirt-
schaftsregion in einem bestimmten Zeitraum (z. B.
innerhalb eines Jahres). Dabei werden alle innerhalb
der geografischen Grenzen einer Volkswirtschaft in
einer Periode erstellten und zu Marktpreisen bewer-
teten Waren und Dienstleistungen einbezogen, so-
weit diese nicht als Vorleistungen fir die Produktion
anderer Waren und Dienstleistungen verwendet
werden.

Mehreinnahmen der 6ffentlichen Haushalte, die auf
gezielte politische MaRBnahmen zuriickzufiihren sind
(z. B. Steuer- oder Beitragssatzerhohungen).

Finanzierungssaldo ist kleiner als Null, d. h. die 6f-
fentlichen Einnahmen (ohne Kreditaufnahme) sind
geringer als die offentlichen Ausgaben des Gesamt-
staates. Ein Finanzierungsdefizit muss durch Kredite
ausgeglichen werden.

Differenz zwischen 6ffentlichen Einnahmen (ohne
Nettokreditaufnahme) und Ausgaben des Gesamt-
staates (Bund, Ldnder, Gemeinden, Sozialversiche-
rung). Der Finanzierungssaldo wird — wie andere Fis-
kalkennziffern — meist in Beziehung zum (nominalen)
Bruttoinlandsprodukt gesetzt, um eine Vergleichbar-
keit zwischen den Mitgliedstaaten zu erreichen.

Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) einer Volkswirtschaft
kann in einigen Jahren tberproportional zunehmen
(Boom) und in anderen Jahren riicklaufig sein (Rezes-
sion). Die mehrjahrigen Schwankungen der gesamt-
wirtschaftlichen Aktivitat werden als Konjunktur be-
zeichnet.

Nicht beobachtbare GrolRRe, die anhand statistischer
Methoden geschatzt werden muss. Es handelt sich
um konjunkturbedingte Schwankungen des Finanzie-
rungssaldos, genauer des Primarsaldos, da fiir die
Zinsausgaben keine konjunkturbedingten Schwan-
kungen angenommen werden.
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National finanzierte
Nettoprimarausgaben

Nettoausgabenpfad

Nettoprimdrausgaben

Primarsaldo

Produktionspotenzial

Struktureller Finanzie-
rungssaldo

Struktureller Primar-
saldo

Nettoprimarausgaben abzlglich der Ausgaben fir
EU-Programme, die vollstandig durch Einnahmen aus
EU-Fonds ausgeglichen werden.

Mehrjahriger Pfad, der fiir jedes Jahr eine Ober-
grenze fiir die national finanzierten Nettoprimaraus-
gaben definiert.

Die Nettoprimadrausgaben sind die Staatsausgaben
abzuglich der Zinsausgaben, der Ausgaben aufgrund
konjunkturbedingter Arbeitslosigkeit und der diskre-
tiondaren Mehreinnahmen.

Finanzierungssaldo abzliglich der Zinszahlungen auf
bestehende Schulden. Ein positiver Priméarsaldo be-
deutet, dass die Einnahmen ausreichen, um die Kern-
aufgaben des Staates zu finanzieren, und noch ein
Teil der Zinsausgaben gedeckt werden kann.

Das Produktionspotenzial bezeichnet die maximale
Menge an Gutern und Dienstleistungen, die eine
Volkswirtschaft bei normaler Auslastung aller Pro-
duktionsfaktoren (keine Uberstunden, Maschinen
laufen im Normalbetrieb etc.) erbringen kann.

Finanzierungssaldo bereinigt um temporare Effekte
(EinmalmaRnahmen) und konjunkturbedingte Effekte
bei den 6ffentlichen Einnahmen und Ausgaben (z. B.
Mehrausgaben fiir Arbeitslosigkeit infolge von Rezes-
sionen). Die konjunkturbedingten Effekte werden
auch als Konjunkturkomponente bezeichnet. Es han-
delt sich um eine nicht beobachtbare GrolRe, die an-
hand statistischer Methoden geschatzt werden muss.

Primarsaldo bereinigt um konjunkturbedingte Effekte
bei den Einnahmen und Ausgaben. Diese Effekte
werden auch als Konjunkturkomponente bezeichnet.
Es handelt sich um eine nicht beobachtbare Grolie,
die anhand statistischer Methoden geschatzt werden
muss.
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