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Wirkung der Corona-Krise auf die Staatsfinanzen

Die Finanzlage des deutschen Staates verbesserte sich im
vergangenen Jahrzehnt aufgrund giinstiger gesamt- und fi-
nanzwirtschaftlicher Rahmenbedingungen stetig. Seit 2012
erzielte der Staat Budgetliberschiisse und die Staatsschul-
denquote sank 2019 erstmals seit 2002 wieder unter die im
Stabilitats- und Wachstumspakt verankerte Schuldenober-
grenze von 60%. In diesem Jahr wird diese Entwicklung
abrupt beendet — die Corona-Krise stirzt die deutsche
Wirtschaft in die schwerste Rezession der Nachkriegszeit.

Aufgrund der komfortablen Finanzlage zu Beginn der Krise
verfugt der Staat Uber ausreichende fiskalische Spielrdume,
um die automatischen Stabilisatoren wirken zu lassen und
die negativen Folgen der Corona-Krise mit weitreichenden
Rettungs- und Schutzschirmen abzufedern.' Dies wird die
offentlichen Haushalte aber auBerordentlich belasten. Die
Bundesregierung geht im Stabilitdtsprogramm 2020 davon
aus, dass die Defizitquote in diesem Jahr auf 74 % und die
Schuldenquote auf 75%4% steigen werden (BMF, 2020a).
Diese Planungen beruhen auf dem Informationsstand bis
Ende Méarz 2020, der inzwischen Uberholt ist, da weitere fis-
kalpolitische MaBnahmen und ein umfassendes Konjunktur-
programm beschlossen wurden. Zudem umfasst das Stabi-
litdtsprogramm noch keine Prognose der finanzwirtschaftli-
chen Entwicklung fur 2021. Wir legen deshalb eine Prognose
der staatlichen Finanzlage fiir 2020 und 2021 vor, die auf der
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1 Die gunstigen finanzwirtschaftlichen Ausgangsbedingungen zur Be-
waltigung der fiskalischen Folgen der Corona-Krise sind groBteils
Sonderfaktoren zu verdanken, die inzwischen weggefallen sind, kinf-
tig entfallen oder sich sogar umkehren (Gebhardt und Siemers, 2020).
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Frihjahrsprojektion der Bundesregierung (Altmaier, 2020)
basiert und die seit der Verdffentlichung des Stabilitatspro-
gramms beschlossenen MaBnahmen bericksichtigt.?

Um die rasante Ausbreitung des Coronavirus zu verlang-
samen und eine Uberlastung der Intensivstationen zu
verhindern, sah sich die Bundesregierung im Marz 2020
gezwungen, umféngliche Beschrénkungen des o&ffent-
lichen Lebens anzuordnen und die damit verbundenen
volkswirtschaftlichen Kosten in Kauf zu nehmen. Auch
viele andere Staaten haben umfassende Einschrankun-
gen der wirtschaftlichen Aktivitdten beschlossen, um die
Pandemie einzuddmmen. Dies trifft die international stark
verflochtene deutsche Volkswirtschaft in besonderem
MaBe. Die partielle Stilllegung der Wirtschaft, die Stérung
globaler Wertschdpfungsketten, Lieferengpédsse bei Vor-
und Zwischenprodukten, die geringere Verfligbarkeit von
Arbeitskréften sowie die Verunsicherung von Investoren
und Konsumenten dampfen die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage und Produktion massiv. Die Bundesregierung
prognostiziert in ihrer aktuellen Frihjahrsprojektion fir
2020 einen Rickgang des preisbereinigten Bruttoinlands-
produkts (BIP) von 6,3 %. Sie geht davon aus, dass die
zur Bekdmpfung der Pandemie eingefihrten Beschran-
kungen des &ffentlichen Lebens schrittweise gelockert
und aufgehoben werden und dass ein Wiederanstieg der
Neuinfektionen verhindert werden kann. Lohnzuschis-
se, Liquiditatshilfen fir Unternehmen und das erweiterte
Kurzarbeitergeld sollen eine Insolvenzwelle verhindern
und den Anstieg der Arbeitslosigkeit begrenzen, sodass
das fur die konjunkturelle Erholung erforderliche Produk-
tionspotenzial mdglichst weit erhalten bleibt. Unter die-
sen Annahmen prognostiziert die Bundesregierung fur
2021 einen Zuwachs des preisbereinigten BIP von 5,2 %.

Um die von der Corona-Krise verursachten negativen ge-
samtwirtschaftlichen Auswirkungen zu begrenzen, l&sst
die Bundesregierung zum einen die automatischen Sta-
bilisatoren wirken und nimmt die hohen rezessionsbe-
dingten Haushaltsbelastungen ohne Ausgleich hin. Zum

2 Dieser Artikel wurde am 29. Mai 2020 eingereicht, als Umfang und
Ausgestaltung des Konjunkturpakets noch nicht bekannt waren.
Nach der Bekanntgabe des Konjunkturpakets haben wir seine finanz-
wirtschaftlichen Auswirkungen noch bertcksichtigt; eine exakte Ab-
schatzung war aufgrund der teils noch fehlenden Konkretisierungen
indes nicht méglich. Generell gilt, dass Prognosen der Staatsfinanzen
derzeit mit einem sehr hohen MaB an Unsicherheit verbunden sind, da
sich die Rahmenbedingungen fortlaufend &ndern; zudem sind kaum
belastbare Daten zu den gesamt- und finanzwirtschaftlichen Folgen
der Pandemie verfligbar.
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Abbildung 1
Bruttoinlandsprodukt (BIP), Produktionspotenzial
(PP) und Produktionsliicke (PL)

jeweils preisbereinigt in Mrd. Euro bzw. in % des potenziellen BIP
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Ist: 1991 bis 2019; Prognose: 2020 bis 2024.

Quelle: Frihjahrsprojektion der Bundesregierung vom 29. April 2020
(BMWi, BMF 2020). Es ist zu beachten, dass in der Friihjahrsprojekti-
on das erst am 3. Juni 2020 beschlossene Konjunkturpaket noch nicht
berucksichtigt werden konnte. Durch dieses dirfte sich die Konjunktur
glnstiger entwickeln als damals prognostiziert. Die Deutsche Bundes-
bank (2020) beziffert in einer ersten groben Abschétzung auf Basis von

Standardmodellelastizitaten die BIP-Effekte des Konjunkturpakets auf
mehr als 1% in diesem Jahr und %2 % im kommenden Jahr.

anderen stemmt sich die Finanzpolitik mit Rettungs- und
Schutzschirmen von historischem AusmaB und einem um-
fassenden Konjunkturprogramm gegen die Corona-Krise.

Wirken der automatischen Stabilisatoren: Die gesamt-
wirtschaftliche Produktionslicke betrdgt 2020 nach den
Schatzungen der Bundesregierung 5,3 % des potenziellen
BIP (vgl. Abbildung 1). Die rezessionsbedingten EinbuBen
beim Steuer- und Beitragsaufkommen sowie die arbeits-
marktbedingten Mehrausgaben dirften sich 2020 auf ins-
gesamt 93 Mrd. Euro belaufen. Die Konjunkturkomponente
betragt in Relation zum nominalen BIP 2,8 % und féllt da-
mit um 0,3 Prozentpunkte héher aus als in der Finanz- und
Wirtschaftskrise 2009 (vgl. Abbildung 2). Im kommenden
Jahr wird das konjunkturbedingte Defizit voraussichtlich
auf 27 Mrd. Euro bzw. 0,8 % des BIP sinken, da sich die ho-
he Unterauslastung der gesamtwirtschaftlichen Produkti-
onskapazitdten aufgrund der konjunkturellen Erholung auf
-1,5 % des Produktionspotenzials verringern drfte.

Diskretiondre MaBnahmen: Um die medizinische Versor-
gung von Corona-Patienten sicherzustellen, Arbeitsplatz-
verluste und Unternehmensinsolvenzen méglichst eng zu
begrenzen, und die Einkommen der privaten Haushalte zu
stabilisieren, hat die Bundesregierung einen umfangreichen
Rettungs- und Schutzschirm aufgespannt. Dieser umfasst
eine Vielzahl von temporédren einnahmen- und ausgaben-
seitigen StitzungsmaBnahmen (BMWi, 2020): unter ande-
rem ein umfassendes Hilfsprogramm zur Sicherung der
Liquiditdt von Unternehmen, Selbststdndigen und Freibe-
ruflern; Uberbriickungshilfen (direkte Zuschiisse zu Be-
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Abbildung 2

Finanzierungssaldo, Konjunkturkomponente und
struktureller Finanzierungssaldo des Staates

in % des nomonalen BIP
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Quelle: Angaben des Statistischen Bundesamts zur VGR, Frihjahrs-
projektion der Bundesregierung und eigene Schatzung.

triebskosten) fir ,Solo-Selbststédndige”, Kleingewerbetrei-
bende und Kleinunternehmer; die Stundung von Steuerzah-
lungen und die Anpassung der Vorauszahlungen bei den
Ertragsteuern; den vorlbergehend erleichterten Zugang
zur Grundsicherung, zum Wohngeld und zum Kurzarbeiter-
geld; Ausgaben zum Ausbau der Intensivkapazitten in den
Krankenh&usern, zur Entwicklung von PréventionsmaBnah-
men und zur Erforschung von Impfstoffen sowie weitere
Vorhaben zur unmittelbaren Pandemiebekdmpfung. Um
etwaigen Mehrbedarf in den Einzelplédnen aufgrund der Co-
rona-Pandemie finanzieren zu kdnnen, wurde zudem eine
globale Mehrausgabe in Héhe von 55 Mrd. Euro eingeplant.
Die Haushaltsbelastungen werden im Nachtragshaushalt
des Bundes fur 2020 auf 122,5 Mrd. Euro veranschlagt.

Dariiber hinaus sind seit der Verabschiedung des Nach-
tragshaushalts weitere Regelungen in Kraft getreten. Bei der
Bundesagentur fiir Arbeit schlagen die bedingte Verlange-
rung der Bezugsdauer von Arbeitslosengeld | und die Erhé-
hung des Kurzarbeitergelds mit 2,1 Mrd. Euro (2020) und mit
0,6 Mrd. Euro (2021) zu Buche. Zudem haben auch die Lan-
der zusétzliche Ausgaben beschlossen, die sich auf rund
60 Mrd. Euro belaufen. Zuletzt wurde fir 2020 und 2021 ein
Konjunkturpaket in Hohe von 130 Mrd. Euro beschlossen.®

3 Das Paket enthalt eine Vielzahl an MaBnahmen. Die hochsten Belas-
tungen entstehen durch Uberbriickungshilfen fiir kleine und mittelstan-
dische Unternehmen (bis zu 25 Mrd. Euro), die temporare Senkung der
Mehrwertsteuerséatze (20 Mrd. Euro), die vom Bund finanzierte Senkung
der EEG-Umlage beim Strompreis (11 Mrd. Euro) sowie das Vorziehen
von geplanten Auftrdgen und Investitionen (bis zu 10 Mrd. Euro) (BMF
2020b). Die MaBnahmen machen 2020 einen zweiten Nachtragshaus-
halt erforderlich, der sich nach Bundesfinanzminister Scholz ,,aber in
Grenzen halten (wird), da wir aus dem ersten Nachtragshaushalt noch
65 Mrd. Euro an Mitteln Ubrig haben” (Handelsblatt, 2020).
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Erganzend hat der Bund den Gewahrleistungsrahmen im
Bundeshaushalt um 356,5 Mrd. Euro auf 822 Mrd. Euro
erhdéht und den Wirtschaftsstabilisierungsfonds aufge-
legt. Der Fonds hat ein Volumen von rund 600 Mrd. Euro
und beinhaltet weitgehende staatliche Garantien, Rekapi-
talisierungsmaBnahmen und Kreditangebote, um Unter-
nehmen bei der Sicherung ihrer Liquiditat und der Abwehr
einer Insolvenzgefahr zu unterstiitzen. Diese MaBnahmen
haben auf den Finanzierungssaldo des Staates in der Ab-
grenzung des Vertrages von Maastricht nur begrenzt Ein-
fluss, da sie nur dann defizitsteigernd zu Buche schlagen,
wenn eine Zahlungspflicht des Staates entsteht.

Neben den automatischen Stabilisatoren tragen die dis-
kretiondren MaBnahmen dazu bei, die wirtschaftlichen
Folgen der Corona-Krise abzufedern und die Konjunktur
wieder in Schwung zu bringen. Die fiskalischen Impulse
dieser MaBnahmen belaufen sich 2020 auf insgesamt 210
Mrd. Euro bzw. in Relation zum nominalen BIP auf 6,3 %
und 2021 auf 40 Mrd. Euro (1,1 % des BIP). Dabei wird da-
von ausgegangen, dass die sehr umfangreiche globale
Mehrausgabe des Nachtragshaushalts nur zum geringen
Teil verausgabt wird und dass die Mittel aus dem Kon-
junkturpaket zu reichlich zwei Dritteln 2020 und zu knapp
einem Drittel 2021 abflieBen. Hierdurch werden die 6ffent-
lichen Haushalte indes nicht in gleichem Umfang belastet;
die Rettungs- und Schutzschirme und das Konjunkturpa-
ket fuhren zu Wachstums- und Beschéftigungseffekten,
aus denen hoéhere Steuer- und Beitragseinnahmen sowie
geringere arbeitsmarktbedingte Ausgaben resultieren. Al-
les in allem diirfte sich das staatliche Budgetdefizit 2020
auf 235 Mrd. Euro bzw. 7,2 % des nominalen BIP belaufen
(vgl. Abbildung 2). 2021 wird es aufgrund der konjunktu-
rellen Erholung, des Auslaufens der MaBnahmen aus den
Rettungs- und Schutzschirmen und der geringeren Im-
pulse aus dem Konjunkturpaket deutlich sinken — voraus-
sichtlich auf 89 Mrd. Euro (2,5 % des BIP).

Auch die um konjunkturelle Einflisse bereinigte, struk-
turelle Finanzlage des Staates wird sich erheblich ver-
schlechtern.* Nach acht Jahren mit strukturellen Uber-
schissen wird der Staat 2020 wegen der Corona-Krise
ein strukturelles Defizit von 142 Mrd. Euro (4,3 % des no-
minalen BIP) hinnehmen mussen (vgl. Abbildung 2). 2021
dirfte das strukturelle Defizit auf 62 Mrd. Euro (1,8 % des
nominalen BIP) sinken, da die diskretiondren MaBnahmen

4 Der strukturelle Finanzierungssaldo wird durch Subtraktion der ge-
schéatzten Konjunkturkomponente von dem um Einmaleffekte berei-
nigten Finanzierungssaldo berechnet. Die Konjunkturkomponente
ergibt sich aus dem Produkt der Produktionsliicke und der von der
Européischen Kommission (2019) berechneten Budgetsemielastizitét.
Da diese in der Corona-Krise héher ausfallen durfte als von der EU-
Kommission berechnet, unterliegen unsere Berechnungen der Kon-
junktur- und Strukturkomponente einer gewissen Unscharfe.

aus den Rettungs- und Schutzschirmen auslaufen und
die Impulse aus dem Konjunkturpaket merklich geringer
ausfallen als 2020.

Als Folge der hohen Neuverschuldung der Gebiets-
korperschaften,® der zusatzlichen Kredite und Beteili-
gungen von rund 280 Mrd. Euro und des Riuckgangs des
nominalen BIP wird die Staatsschuldenquote 2020 auf
etwa 77%2 % hochschnellen. Sollte es zu einer zweiten An-
steckungswelle mit einem erneuten Shutdown kommen,
muss mit einem noch kraftigeren Anstieg der Schulden-
quote gerechnet werden. Neben weiteren erheblichen
konjunkturbedingten Haushaltsbelastungen k&me es zu
zusétzlichen Unternehmensinsolvenzen, welche die 6f-
fentlichen Haushalte aufgrund der Kreditausfélle und der
Ubernommenen Birgschaften belasten wirden.

Um die langfristige Tragfahigkeit der Staatsschulden
zu sichern, steht nach der konjunkturellen Erholung ein
schwieriger Konsolidierungsprozess an, zumal der Staat
— anders als im vergangenen Jahrzehnt — nicht mehr von
glnstigen Sonderfaktoren profitieren wird. Der demogra-
fische Wandel wird kuinftig vielmehr zu steigenden alters-
abhangigen Ausgaben fiihren, und bei Normalisierung
der Geldpolitik werden die Aufwendungen fur den Schul-
dendienst steigen (Gebhardt und Siemers, 2020). Daher
wird die Finanzpolitik nach der Krise gefordert sein, die
Ausgaben konsequent an den verfligbaren strukturellen
Einnahmen zu orientieren.

5 Die Defizite der Sozialversicherungen schlagen beim Schuldenstand
nicht zu Buche, da sie durch Riicklagen ausgeglichen werden.
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