Bundesministerium
der Finanzen

Monatsbericht des BMF
Mai 2017







Monatsbericht des BMF
Mai 2017






@ Editorial

Liebe Leserinnen, liebe Leser,

der wirtschaftliche Ausblick fiir Deutschland bleibt
weiterhin positiv. Die Bundesregierung hat im
Frithjahr ihre Wachstumsprognose fiir das Brutto-
inlandsprodukt in diesem Jahr leicht auf 1,5 % an-
gehoben. Mit 44,1 Millionen Beschiftigten er-
reicht Deutschland einen neuen Rekordwert. Diese
sehr gute Lage der Gesamtwirtschaft spiegelt sich
auch in den Einnahmeerwartungen von Bund,
Lindern und Gemeinden wider. Der Arbeitskreis
~Steuerschitzungen“ hat auf seiner 151. Sitzung in
Bad Muskau seine Einnahmeprognose aktualisiert.
Demnach werden die Steuereinnahmen im laufen-
den Jahr 732,4 Mrd. € betragen.

Auch das weltwirtschaftliche Umfeld hellt sich auf.
Das konnte der IWF bei seiner jiingsten Friithjahrs-
tagung berichten. In mehreren Lindern gewinnt
der Aufschwung an Tempo. Dazu zahlen auch euro-
péaische Lander, die von den eingeleiteten Struktur-
reformen profitieren. Diese positive Entwick-
lung muss gestarkt werden. Private Investitionen
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spielen dabei eine zentrale Rolle, in Europa und da-
riber hinaus.

In diesem Sinne zielt auch die ,Compact with
Africa“-Initiative, die unter deutscher G20-Prasi-
dentschaft gestartet wurde, darauf ab, verbesserte
Rahmenbedingungen fiir private Investitionen -
einschlief}lich in die Infrastruktur - zu schaffen.
Um diese zu erreichen, sollen zwischen interessier-
ten afrikanischen Léndern, internationalen Orga-
nisationen und Partnerlindern Investitionspart-
nerschaften (,Investment Compacts“) entwickelt
werden. Zum 12./13. Juni haben Bundesfinanz-
minister Dr. Wolfgang Schiuble, Bundesentwick-
lungsminister Dr. Gerd Miiller und Bundesbank-
prisident Dr. Jens Weidmann gemeinsam zur
Konferenz ,G20 Africa Partnership - Investing in
a Common Future” in Berlin eingeladen, bei der
die an ,Investment Compacts“ teilnehmenden
afrikanischen Linder ihre Pline prisentieren. Er-
offnet wird die Konferenz von Bundeskanzlerin
Dr. Angela Merkel. Zudem findet im Rahmen der
Konferenz ein hochrangig besetzter ,Investor
Round Table“ mit den Compact-Lindern sowie
Investoren statt. Ergebnisse und Eindriicke aus der
Konferenz werden Gegenstand eines Artikels in der
Juli-Ausgabe des Monatsberichts sein.

b N\ -

Dr. Thomas Steffen
Staatssekretir im Bundesministerium
der Finanzen
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Die europaische Bankenabwicklung -
aktuelle Herausforderungen

e Das neue europdische Abwicklungsregime hat zum Ziel, eine geordnete Abwicklung von Institu-

ten zu ermoglichen, ohne dabei die Finanzstabilitit zu gefdhrden. Zudem sollen zum Schutz der
Steuerzahler primér die Anteilseigener und Glaubiger einer Bank die Verluste und daher auch
die finanziellen Risiken einer solchen Abwicklung tragen, insbesondere durch den sogenann-

ten Bail-in. Das ist zum einen aus der Perspektive einer fairen Lastenzuordnung wichtig, zum

anderen aber auch zur Pravention und Vermeidung von Finanzkrisen. Daher ist eine wirksame

Abwicklung auch integraler Bestandteil einer funktionierenden européischen Bankenunion.

e Die neuen Abwicklungsinstrumente miissen sich in der Praxis erst noch bewihren. Die Glaub-
wiirdigkeit und Wirkungsweise des neuen europdischen Regelwerks hingt davon ab, dass

Abwicklung und Bail-in wirklich die Regel werden. Wichtig ist daher, dass die europaischen
Abwicklungs und Aufsichtsbehérden die engen Kriterien konsequent anwenden und den Para-

digmenwechsel zum Bail-in herbeifiihren.

e Bei der Detaillierung der Abwicklungsplanung fiir die Institute - dem Grundgeriist fiir jede
Abwicklung und Restrukturierung - sowie beim Aufbau des europédischen einheitlichen Ab-
wicklungsausschusses (Single Resolution Board, SRB) konnten grofie Fortschritte erzielt werden.
Auch das Zusammenspiel der in den Prozess eingebundenen Institutionen funktioniert gut.
Abldufe und Zustindigkeiten, insbesondere bei den Schnittstellen zwischen den Prozessbeteilig-
ten, sind weiter zu prazisieren und zu operationalisieren.

B Einleitung

Mit der Richtlinie zur Sanierung und Abwick-
lung von Banken und Wertpapierfirmen (BRRD -
Bank Recovery and Resolution Directive vom
15. Mai 2014 - 2014/59/EU) wurde die Grundlage
fur ein europiisches Abwicklungsregime gelegt.
Die Eurostaaten haben dariiber hinaus mit dem
einheitlichen Abwicklungsmechanismus (Single
Resolution Mechanism, SRM) durch die Verordnung
(EU) Nr. 806/2014 vom 15. Juli 2014 (SRM-VO) das
Institutionelle Gefiige fiir die Bankenabwicklung

10

geschaffen: den einheitlichen Abwicklungsaus-
schuss (Single Resolution Board, SRB) und den ein-
heitlichen Abwicklungsfonds (Single Resolution
Fund, SRF). Zu Beginn des Jahres 2016 hat der SRB
die Aufgabe der Abwicklung und Restrukturierung
der systemrelevanten europdischen Institute tiber-
nommen. Dies umfasst diejenigen Institute, die
wegen ihrer Bedeutung unter direkter Aufsicht des
einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Su-
pervisory Mechanism, SSM) der Européischen Zen-
tralbank (EZB) stehen oder die im Euroraum grenz-
tberschreitend tétig sind. Derzeit ist der SRB fir
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128 Institute und Institutsgruppen aus dem Eu-
roraum direkt zustindig, davon 24 in Deutsch-
land. Als nationale Abwicklungsbehorde arbeitet
in Deutschland seit Anfang 2015 die Bundesanstalt
fur Finanzmarktstabilitit (FMSA) mit dem SRB zu-
sammen und ist fiir die Abwicklungsplanung aller
anderen rund 1.600 nationalen Institute allein zu-
stindig. Die nationale Abwicklungsbehorde wird
zum 1. Januar 2018 als eigener Geschéftsbereich in
die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) eingegliedert.

B Wo stehen wir?

Behordenaufbau

Der Aufbau des SRB mit Sitz in Briissel begann
Mitte 2014 durch eine Task Force der EU-Kommis-
sion, die zunidchst durch abgeordnete nationale
Sachverstiandige (ANS, besser bekannt unter dem
Akronym END, frz. expert national détaché) unter-
stiitzt wurde. Ende 2014 wurden die sechs stin-
digen Ausschuss-Mitglieder des SRB durch den
Europiischen Rat auf Vorschlag des Europaischen
Parlaments und der EU-Kommission ernannt. Vor-
sitzende des SRB ist Frau Dr. Elke Konig, die zu-
vor Prisidentin der BaFin war. Der Personalstamm
des SRB wird seit 2015 kontinuierlich aufgestockt.
Dies geschieht primir durch eigene Mitarbeiter,
die END bleiben aber eine wichtige Stiitze des SRB.
Derzeit lduft ein umfassendes Rekrutierungspro-
gramm. Ende 2017 soll der SRB circa 350 Perso-
nen beschiftigen. Das BMF und weitere deutsche
Institutionen wie die BaFin und die FMSA bemii-
hen sich, den SRB durch Entsendung qualifizierter
deutscher Mitarbeiter zu unterstiitzen.

Die europdische Bankenabwicklung - aktuelle Herausforderungen
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Zusammenspiel mit anderen
Institutionen

Wihrend des regularen Geschéftsbetriebs unter-
liegen die Institute der Aufsicht durch die nationa-
len Behorden beziehungsweise durch den SSM in
sJoint Supervisory Teams*. Die Institute entwickeln
fur Krisensituationen eigenstindig Sanierungs-
pléne, die seitens der Aufsicht gepriift und fortlau-
fend aktualisiert werden (unter der Annahme des
,Going Concern®).

Fir den Abwicklungsfall (,Gone Concern“) ent-
wickelt der SRB gemeinsam mit den nationalen
Abwicklungsbehorden in sogenannten Internal
Resolution Teams vorsorglich Abwicklungspline.
Die Institute arbeiten hierbei den Abwicklungs-
behoérden zu und liefern Informationsgrundlagen
sowie Analysen. Auch missen die Institute die
technischen und organisatorischen Voraussetzun-
gen fur eine geordnete Abwicklung sicherstellen.
Falls erforderlich, kénnen die Abwicklungsbehor-
den hierzu Verdnderungen etwa in der Struktur der
Bank anordnen.

In der Abwicklungsplanung wird festgeschrieben,
wie im Krisenfall voraussichtlich zu handeln ist: Es
wird eine bevorzugte ,Abwicklungsstrategie” un-
ter Nennung konkreter Abwicklungsinstrumente
(etwa: Bail-in; Griindung einer Briickenbank) ent-
worfen, um im Abwicklungsfall die in der SRM-VO
verankerten Abwicklungsziele bestmoglich um-
zusetzen. Diese Ziele umfassen insbesondere den
Schutz der kritischen Funktionen des Instituts so-
wie die Vermeidung von Ansteckungseffekten auf
die Finanzstabilitit. Abwicklungshindernisse, die
der Abwicklungsstrategie im Wege stehen, miissen
vom Institut auf Anweisung der Abwicklungsbe-
horde beseitigt werden.
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Sanierungs- und Abwicklungsplanung im SSM/SRM

Single Supervisory Mechanism (SSM) + Aufsichtliche Daten

Laufende Aufsicht, Sanierungsplanung
und Friihintervention
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| Abbildung 1

Single Resolution Mechanism (SRM)

+ Information uber Sanierungs-
und Abwicklungsplanung

« Beteiligung an Sanierungs-

l und Abwicklungsplanung

Abwicklungsplanung
und Abwicklung

- Feststellung Bestandsgefahrdung l

Europdische
Zentralbank (EZB)

l

Joint
Supervisory
Teams

Deutschland

21von
der EZB direkt

Single Resolution Board
(SRB)

Internal
Resolution
Teams

beaufsichtigte Institute

Bundesanstalt fiir

aufsicht (BaFin)

é aufsichtliche Daten

Quelle: FMSA

Abwicklungsmafinahmen konnen geméafd Art. 18
SRM-VO unter folgenden Voraussetzungen ergrif-
fen werden:

e Vorliegen einer Bestandsgefdhrdung des Insti-
tuts (,failing or likely to fail®).

e Essind keine alternativen privaten oder auf-
sichtlichen Mafinahmen verfiigbar, die den
Ausfall des Instituts abwenden konnen.
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3 andere grenziiberschreitende
Gruppen

circa 1.600 weniger bedeutende Institute

Finanzmarkt-

Finanzdienstleistuns- Deutsche Kreditinstitute stabilisierungsanstalt

(FMSA)

fur Abwicklung relevante Daten A

e Die Abwicklung liegt im 6ffentlichen Inte-

resse. Dies ist dann der Fall, wenn die Abwick-
lung notwendig und verhiltnismaflig ist, um
die Abwicklungsziele im Sinne der SRM-VO zu
erreichen oder wenn diese Ziele besser durch
Abwicklungsmafinahmen erreicht werden
konnen als durch Liquidation nach dem regu-
laren Insolvenzrecht. Es geht also weniger um
den Schutz des konkreten Instituts als vielmehr
um die Belange der Allgemeinheit.



Analysen und Berichte Monatsbericht des BMF
Mai 2017
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Zusammenarbeit der Behorden im Krisenfall | Abbildung 2
g
Aufsichtsbehérden: Abwicklungsbehorde: <
EZB/BaFin und Bundesbank SRB/FMSA =
[a'a]
o
=
Normaler H =]
Geschiftsbetrieb : Laufende Aufsicht 5
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o
=
<

Kritische Phase zur Abwendung einer moglichen
Insolvenz/Abwicklung

SanierungsmafRnahmen/

aufsichtliche MaBnahmen
(beispielsweise Frithinterventions-
maRnahmen, Moratorium?)

Priifung der Bestandsgefahrdung?

Sanierungs-/
Interventionsphase

Priifung weiterer
Abwicklungsvoraussetzungen

Alternative MaRnahmen
verfligbar??

Im offentlichen Interesse?
(Public Interest Test — PIT)

Kritische Phase zur Sicherstellung
der Finanzstabilitat

Vorliegen der
Abwicklungs- : ° °
voraussetzungen?* ;

Insolvenzantrag

Anwendung von
Abwicklungsinstrumenten:

Herabschreibung relativer
Kapitalinstrumente

Bail-in
Abwicklung/ :
Insolvenzer6ffnung Briickeninstitut

Verkauf
Vermogensverwaltungsgesellschaft

Zusitzliche Befugnisse
(beispielsweise ,,Resolution Stay“)

1 Abwicklungsbehorde wird durch die Aufsichtsbehoérde konsultiert.

Beratung bei der Feststellung der Bestandsgefahrdung zwischen Aufsichts- und Abwicklungsbehorde.

3 Als alternative Malinahmen kommen sowohl MaRnahmen des privaten Sektors, einschlielich des Einlagensicherungs-
systems, als auch MaRnahmen der Aufsichtsbehorde in Betracht.

4 Entscheidung durch die Abwicklungsbehorde.

N

Quelle: FMSA
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Soweit vorgeschaltete Sanierungsmafinahmen
nicht erfolgversprechend sind, haben sich Auf-
sichts- und Abwicklungsbehorden in Bezug auf
die Feststellung der Bestandsgefihrdung (,failing or
likely to fail“) zu beraten. Auf européiischer Ebene
erfolgt eine solche Feststellung grundsitzlich
durch die EZB als Aufsichtsbehérde nach Anho-
rung des SRB als zustdndiger Abwicklungsbehorde.

Die Stltzung eines Instituts mit staatlichen Mit-

Aspekte mit Ermessensspielraum betroffen
sind, Einwande erheben.

Der Européische Rat darf (auf Vorschlag der
EU-Kommission) innerhalb von 24 Stunden
keine Einwénde gegen das Konzept erhoben
haben. Einwinde des Europiischen Rates
konnen zweierlei Art sein:

teln fithrt im Rahmen dieser Priiffung grundsatz- o Die Abwicklung ist aus Sicht des Europa-
lich zu der Feststellung der Bestandsgefihrdung. ischen Rates nicht im 6ffentlichen Interesse.
Nur wenn alle Voraussetzungen fiir einen der en- Die Bank geht dann anstelle einer Abwick-
gen Ausnahmetatbestinde, wie z. B. der vorbeu- lung in die geordnete Liquidation.

genden Rekapitalisierung erfiillt sind, liegt nicht

zwingend eine solche die Abwicklung einleitende o Aus Sicht des Européischen Rates ist eine

Bestandsgefahrdung vor. In diesen Fillen hat aber
die EU-Kommission eine beihilferechtliche Unter-
suchung durchzufiihren, die Vereinbarkeit mit dem
Wettbewerbsrecht zu priifen und eine solche Stiit-
zung mit staatlichen Mitteln zu genehmigen.

erhebliche Verinderung der vom SRB im
Abwicklungskonzept vorgeschlagenen Ver-
wendung von Mitteln des SRF erforderlich.

Sollten die EU-Kommission oder der Europé-
ische Rat Einwande gegen das Abwicklungs-
konzept haben, dndert der SRB das Konzept in-
nerhalb von acht Stunden.

Damit 16st in der Regel die EZB als zustandige Auf-
seherin den Abwicklungsmechanismus gemaéf
Art. 18 SRM-VO aus. Allerdings stehen auch dem
SRB unabhingig von der EZB wesentliche Ent-
scheidungs- und Vorschlagsbefugnisse zu:

Eine Schlisselstellung kommt der EU-Kom-
mission dann zu, wenn die Abwicklungsmaf}-
nahme die Gewihrung staatlicher Beihilfen

Der SRB kann der EZB mitteilen, dass er eine
Bank als bestandsgefihrdet (,failing or likely to
fail“) betrachtet.

Falls die EZB sich nicht innerhalb von drei
Tagen zuriickmeldet, kann der SRB diese
Bewertung selbst treffen.

Die Feststellung, dass keine alternativen Mafinah-
men zur Verfligung stehen, erfolgt durch den SRB
in enger Zusammenarbeit mit der EZB. Die Pri-
fung, ob eine Abwicklungsmaffnahme im 6ffentli-
chen Interesse erforderlich ist, obliegt dem SRB.

Folgende weitere Voraussetzungen missen erfillt
sein, damit das vom SRB vorgelegte Abwicklungs-

konzept in Kraft treten kann:

e Die EU-Kommission muss das Konzept in-

nerhalb von 24 Stunden billigen oder, sofern
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nach Art. 107 des Vertrags tiber die Arbeitsweise
der Europiischen Union (AEUV) oder die Inan-
spruchnahme finanzieller Mittel aus dem SRF
umfasst. In diesen Fallen darf das Abwicklungs-
konzept erst dann festgelegt werden, wenn die
EU-Kommission eine positive oder an Bedin-
gungen beziehungsweise Auflagen gekntipfte
Entscheidung tiber die Vereinbarkeit der Bei-
hilfe beziehungsweise der Inanspruchnahme
des SRF mit dem Binnenmarkt gefallt hat.

In Bezug auf die Nutzung der Mittel des SRF kann
der SRB-Exekutiv-Ausschuss mit einfacher Mehrheit
entscheiden, soweit Mittel aus den Abwicklungsfonds
bis maximal 5 Mrd. € eingesetzt werden sollen bezie-
hungsweise die Nettoinanspruchnahme des Fonds
in den vorangegangenen zwolf Monaten 5 Mrd. €
nicht tbersteigt. Wenn diese Grenzen tiiberschrit-
ten werden sollen, ist die Entscheidung mit doppel-
ten Mehrheitsvoraussetzungen im SRB-Plenum zu
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treffen (einfache Mehrheit der Mitglieder, die min-
destens 30 % der Beitrige reprisentieren).

Stand der Abwicklungsplanung

Die FMSA konnte bei Ubernahme der Aufgaben
der nationalen Abwicklungsbehoérde Anfang 2015
bereits an erste Vorarbeiten der BaFin ankniipfen,
die bereits seit 2013 auf Basis von § 47f des Kredit-
wesengesetzes alte Fassung (KWG a.F.) an Abwick-
lungsplidnen gearbeitet hatte. Allerdings ist das Ab-
wicklungsinstrumentarium mit Einfithrung des
Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes zum 1. Ja-
nuar 2015 wesentlich umgestaltet und erweitert
worden. Die Aufgabe der Abwicklungsplanung fir
die systemrelevanten und grenziiberschreitenden
Institute beziehungsweise Institutsgruppen liegt
seit dem 1. Januar 2016 federfithrend beim SRB. In
Deutschland handelt es sich um 24 Institute bezie-
hungsweise Institutsgruppen (Stand: Mai 2017).

Ziel der Abwicklungsplanung ist es, Abwicklungs-
behoérde und Institut moglichst gut auf eine etwa-
ige Abwicklung des Instituts vorzubereiten. Hierzu
ist es essenziell, dass die Abwicklungsbehorde alle
fur eine Abwicklung relevanten Informationen
uber das Institut erlangt. Schwerpunkte liegen da-
bei z. B. auf der Passivseite, also den Eigenmitteln
und Verbindlichkeiten eines Instituts, aber auch
auf dem Geschiftsmodell, den kritischen system-
relevanten Geschéftsfunktionen (z. B. aufgrund sei-
ner regionalen Bedeutung oder spezifischen Ge-
schiftstatigkeit) und auf der Vernetzung mit der
Realwirtschaft und Finanzmarktteilnehmern. Auf
dieser Grundlage entwickelt die Abwicklungsbe-
horde bevorzugte Abwicklungsstrategien fiir das
jeweilige Institut, identifiziert Abwicklungshinder-
nisse und ordnet deren Beseitigung an. Zudem legt
sie die vom Institut zu erfillenden Mindestanfor-
derungen an Eigenmittel und berticksichtigungsfa-
hige Verbindlichkeiten (Minimum Requirement for
Own Funds and Eligible Liabilities, MREL) fest, um
einen ,Bail-in-Puffer” zu definieren. Durch diese
Mindestanforderung soll sichergestellt werden,
dass die Kosten der Abwicklung von Eigentimern
und Glaubigern des Instituts getragen werden.

Die europdische Bankenabwicklung - aktuelle Herausforderungen
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Mit der einmaligen Erstellung eines Abwicklungs-
plans ist es allerdings nicht getan. Vielmehr ist die
regelmifiige Aktualisierung und Anpassung dieses
Plans erforderlich. Angesichts der tiiblicherweise
sehr komplexen Strukturen grofier Banken ist die
Erstellung eines Abwicklungsplans fiir eine Viel-
zahl von Banken ein sehr aufwendiges Unterfan-
gen. Der SRB hat aus diesem Grund ein abgestuf-
tes Vorgehen fiir die Institute und Institutsgruppen
unter seiner direkten Verantwortung gewéhlt. Ge-
meinsam mit den zustindigen nationalen Abwick-
lungsbehorden wird zunichst ein rudimentirer,
sogenannter vorlaufiger Abwicklungsplan (,Tran-
sitional Resolution Plan®) erstellt. Dieser Plan wird
dann in (iblicherweise jihrlichen) Uberarbeitun-
gen verfeinert und erweitert, das SRB spricht in-
sofern von Phase 2- und Phase 3-Plinen. Ziel ist
es, dass am Ende fiir jedes Institut, das nicht in ei-
nem reguliren Insolvenzverfahren abgewickelt
werden kann, ein vollumfinglicher Abwicklungs-
plan existiert, der dann laufend aktualisiert wird.
FMSA und SRB haben bereits 2015 mit der Erstel-
lung von Abwicklungsplanen nach diesem Modell
fir ausgewéhlte Banken begonnen. Fiir 2017 ist es
das Ziel von FMSA und SRB, fur samtliche deutsche
SRB-Banken Abwicklungspline in unterschiedli-
chen Stadien zu erstellen.

Abwicklungspldne sind geeignet, im Krisenfall die
Abwicklung einer Bank zu erleichtern. Sie sind je-
doch nicht zwingend Voraussetzung flir die Ab-
wicklung einer Bank. FMSA und SRB kénnen auch
Banken abwickeln, fur die noch kein oder nur ein
rudimentérer Abwicklungsplan erstellt wurde. Der
Abwicklungsbehorde steht auch in diesem Fall das
gesamte Instrumentarium der SRM-VO zur Ver-
figung. Die Abwicklungsbehorde verfligt in ei-
nem solchen Fall allerdings Giber deutlich geringere
Kenntnisse tber das Institut. Die Durchfiihrung
von Abwicklungsmafinahmen ist in diesen Fillen
daher mit grofieren Risiken behaftet. Die Abwick-
lungsbehorde wird versuchen, diese Risiken (z. B.
Unsicherheiten bei der Bewertung von Aktiva oder
bei der Identifikation der Verbindlichkeiten) u. a.
durch die Nutzung von Risikopuffern adiquat zu
adressieren.
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B Ausblick

Die neuen Abwicklungsinstrumente miissen sich in
der Praxis erst noch bewihren. Die Glaubwiirdig-
keit und Wirkungsweise des neuen europidischen
Regelwerks hiangt davon ab, dass Abwicklung und
Bail-in wirklich die Regel werden. Eine staatli-
che Stlitzung darf nur innerhalb der engen Aus-
nahmetatbestinde erfolgen. Staatliche Mittel diir-
fen hierbei nur vorsorglich an solvente Banken zur
Schlieffung einer Kapitalliicke aus einem Stresstest
und nur vorilibergehend gewihrt werden. Sie diir-
fen nicht dem Ausgleich von (absehbaren) Verlus-
ten dienen und sie miissen zur Abwendung einer
schweren Storung der Volkswirtschaft erforderlich
sein. Eine solche Stiitzung muss dartiber hinaus mit
Beihilferecht vereinbar sein beziehungsweise von
der Europiischen Kommission genehmigt werden.
Ansonsten ist ein Institut mit Hilfe der zur Verfa-
gung stehenden Instrumente ohne staatliche Be-
teiligung abzuwickeln bzw. zu restrukturieren.
Wichtig ist daher, dass die europiischen Abwick-
lungs- und Aufsichtsbehorden diese engen Krite-
rien konsequent anwenden und den Paradigmen-
wechsel zum Bail-in herbeifiihren.

Weitere Operationalisierung von
Bail-in-MalRnahmen

Ein zentraler Arbeitsschwerpunkt von FMSA und
SRBin den vergangenen Jahren war es, die geschaf-
fenen Abwicklungsinstrumente praktisch einsatz-
fahig zu machen. Die Arbeiten haben sich dabei
zunichst auf die Operationalisierung des soge-
nannten Bail-in-Instruments und auf die Befug-
nis zur Herabschreibung und Wandlung von re-
levanten Kapitalinstrumenten konzentriert. Das
Bail-in-Instrument gibt der Abwicklungsbehorde
die Befugnis, Forderungen, die Glaubiger gegen
eine abzuwickelnde Bank haben, herabzuschrei-
ben oder in Gesellschaftsanteile umzuwandeln. Auf
diese Weise konnen bestandsgefihrdende, bereits
entstandene oder kiinftig erwartete Verluste von
Glaubigern des Instituts getragen werden. Dariiber
hinaus konnen die Glaubiger durch die Umwand-
lung ihrer Forderungen in Gesellschaftsanteile an
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der Rekapitalisierung des Instituts beteiligt wer-
den. In der Praxis wirft die Operationalisierung des
Bail-in-Instruments komplexe Fragen auf, von de-
nen einige im Folgenden beispielhaft dargestellt
werden.

Beispiel: Identifizierung von
Verbindlichkeiten

Das Bail-in-Instrument ermaichtigt die Abwick-
lungsbehorde im Abwicklungsfall, Verbindlich-
keiten eines Instituts herabzuschreiben oder um-
zuwandeln. Dabei richtet sich die Reihenfolge der
Inanspruchnahme der Glaubiger grundsitzlich
nach dem insolvenzrechtlichen Rang. SRM-VO und
das Sanierungs- und Abwicklungsgesetz (SAG) se-
hen allerdings Sonderregeln fiir die Rangfolge vor,
die den besonderen Zielen des Abwicklungsregimes
(insbesondere die Wahrung der Finanzstabilitit
durch Vermeidung von Ansteckungseffekten) und
dem Ziel einer moglichst effizienten Anwendung
des Bail-in-Instruments geschuldet sind. So sind
z. B. kurzfristige Verbindlichkeiten (Ursprungslauf-
zeit von weniger als sieben Tagen) gegentiber ande-
ren Instituten ausgenommen, um Gefahren einer
systemischen Ansteckung zu verringern. Die Ab-
wicklungsbehorde hat auch die Befugnis, im Ein-
zelfall bestimmte Verbindlichkeiten bei Vorliegen
besonderer Umstinde vom Bail-in auszuschliefen
(z. B. wenn die Verbindlichkeit zwingend zur Si-
cherstellung der Kontinuitét kritischer Geschifts-
funktionen erforderlich ist). In der Praxis bedeutet
dies, dass die Abwicklungsbehoérde zur Anwendung
des Bail-in eine detaillierte Auflistung simtlicher
Verbindlichkeiten des jeweiligen Instituts bezie-
hungsweise der Institutsgruppe zum Abwicklungs-
stichtag benotigt. Diese Auflistung muss neben vie-
len Datenmerkmalen der Verbindlichkeiten (z. B.
Gegenparteien, Hohe und Filligkeiten) auch den
Insolvenzrang jeder einzelnen Verbindlichkeit so-
wie etwaige Ausschlussgriinde enthalten. Solche
Informationen halten Banken tiblicherweise nicht
laufend vor. Die Bereitstellung dieser Daten ist da-
her mit erheblichem Aufwand verbunden. Um in
der Lage zu sein, moglichst schnell verléssliche Da-
ten zu erhalten, kann die Abwicklungsbehoérde im
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Rahmen der Abwicklungsplanung Vorbereitungen
treffen, indem z. B. in der Bank spezielle, idealer-
weise IT-gestlitzte, Prozesse aufgesetzt werden.

Zugang zu
Finanzmarktinfrastrukturen

Die SRM-VO sieht die Fortfithrung von kritischen
Funktionen als eines der wesentlichen Abwick-
lungsziele vor. Finanzmarktinfrastrukturen (FMI),
wie z. B. zentralen Gegenparteien, Zentralverwah-
rern oder Zahlungssystemen, kommt dabei eine
wesentliche Bedeutung zu, da der Zugang zu diesen
Strukturen fiir das Erreichen der Abwicklungsziele
unabdingbar ist. Um eine operative Umsetzung
nach den Vorgaben der Abwicklungsanordnung
zu gewdhrleisten, ist ein gemeinsames Verstind-
nis Uber die Vorgehensweise im Abwicklungsfall
und gegebenenfalls eine Uberpriifung von inter-
nen Prozessen und Regelungen bei den FMI erfor-
derlich.

Viele FMI sehen jedoch in ihren vertraglichen Be-
dingungen Kiindigungsgriinde im Falle der Durch-
fihrung von Abwicklungsmaffnahmen vor. Die
Abwicklungsbehorde fordert daher bereits im Rah-
men der Abwicklungsplanung von den Banken,
ihre kritischen Zuginge zu den FMI zu identifi-
zieren und die Vertrage entsprechend anzupassen.
Gemaifd § 144 SAG ist es Vertragsparteien grund-
sitzlich untersagt, aufgrund einer Abwicklungs-
mafinahme zu kiindigen, sofern die in Abwicklung
befindliche Bank ihren Hauptleistungspflichten
gegeniiber dem Vertragspartner nachkommt. Die
Vertragsbedingungen der FMI miissen entspre-
chend angepasst werden.

FMSA und SRB wollen die dargestellten Risiken
begrenzen, indem sie versuchen, mit den relevan-
ten FMI ein gemeinsames Verstdndnis tiber die Ab-
wicklungsinstrumente zu entwickeln und Prozesse
zu definieren, wie FMI moglichst frihzeitig einge-
bunden werden kénnen. Auch die Kommunika-
tion zwischen Abwicklungsbeh6rde und FMI muss
moglichst reibungslos funktionieren. FMSA und
SRB stehen im stindigen Austausch mit den FMI.
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Wenn Abwicklungsbehdrden und die FMI an ei-
nem Strang ziehen, ist ein wesentliches Abwick-
lungsrisiko ausgerdumt.

Neue regulatorische
Instrumente

Uberblick

Mit der Bankenabwicklungsrichtlinie und der
SRM-VO wurden der Abwicklungsbehorde die
mafdgeblichen Instrumente zum Umgang mit ei-
ner Bank in der Krise an die Hand gegeben. Gleich-
zeitig wurden die wesentlichen Prozesse der Ab-
wicklung festgeschrieben. Im November 2016 hat
die EU-Kommission eine ,zweite Generation“ von
Regulierungsvorschliagen vorgelegt, die die bishe-
rige Regulierung ergdnzen sollen. Die EU-Kom-
mission folgt damit dem vom Rat der Finanz-
minister (ECOFIN) vereinbarten Fahrplan zur
Vollendung der Bankenunion vom 17. Juni 2016.
Der ECOFIN-Rat hatte sich darauf verstindigt, dass
jetzt der Fokus auf einer weiteren Reduzierung von
Risiken im Bankensektor, inklusive der Sicherstel-
lung der praktischen Durchfiihrbarkeit der Ban-
kenabwicklung, liegen soll. Nach den Vorschligen
der EU-Kommission sollen etwa der Abwicklungs-
behorde erweiterte Moglichkeiten an die Hand ge-
geben werden, den Geschiftsbetrieb einer Bank
voriibergehend ,einzufrieren“ (Moratorium). Hier-
durch wird Zeit zur Durchfiihrung einer Abwick-
lung gewonnen, ohne dass die Reserven der Bank
vorher abfliefien. Ferner werden die Vorgaben fir
von Banken vorzuhaltende ,Bail-in-Puffer” tuiber-
arbeitet und an internationale Standards angepasst.
Dabei werden auch bestimmte Qualitdtskriterien
festgeschrieben, die Bankverbindlichkeiten erfiil-
len mussen, um anerkannt zu werden. Die Kriterien
sollen sicherstellen, dass der Bail-in-Puffer auch bei
einer Schieflage der Bank noch vorhanden ist und
sich nicht im Verlauf einer Krise ,verfliichtigt®. Die
Verbindlichkeiten diirfen daher etwa nur einge-
schriankte Kindigungs- und Aufrechnungsrechte
aufweisen. Diese regulatorischen Instrumente sol-
len vor dem Hintergrund bisheriger Erfahrungen
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dafiir sorgen, dass eine Abwicklung besser planbar
wird. Die Vorschlidge der EU-Kommission werden
derzeit verhandelt. Entscheidend wird sein, die Ri-
siken im Bankensektor weiter effektiv zu reduzie-
ren und u. a. sicherzustellen, dass in der Praxis eine
Abwicklung effektiv, rechtssicher und transparent
durchgefiihrt werden kann.

Glaubigerhierarchie

Mit der Vereinheitlichung der Glaubigerhierarchie
soll ein Regulierungsinstrument aus den EU-Kom-
missionsvorschligen vom 23. November 2016 he-
rausgegriffen und naher beleuchtet werden.

Untersuchungen auf G20-Ebene haben gezeigt, dass
die praktischen Schwierigkeiten eines Bail-in auf
der Stufe derjenigen Haftungskaskade am grofiten
sind, auf der sich sogenannte operative Verbind-
lichkeiten einer Bank mit anderen Verbindlichkei-
ten mischen. Hier steht die Abwicklungsbehorde an
einer beispielsweise iiber das Wochenende vorzu-
nehmenden Abwicklung vor einem Dilemma: Ei-
nerseits muss sie Verbindlichkeiten auf derselben
Haftungsstufe grundsitzlich gleich behandeln. An-
dererseits eignen sich Bankschuldverschreibungen,
in Kettenvertrige eingebundene Derivate und z. B.
Verbindlichkeiten aus Telefonrechnungen in recht
unterschiedlichem Maf} fiir ein Bail-in. Bei einigen
Verbindlichkeiten ist es in der Kiirze der Zeit nahezu
unmoglich zu beurteilen, wie sie zu bewerten sind -
also in welchem Maf} sie zur Rekapitalisierung der
Bank beitragen kénnen - und welche Ansteckungs-
risiken bei einem Bail-in bestehen. Im schlimmsten
Fall konnen sich die Annahmen der Abwicklungsbe-
horde als falsch erweisen, sodass der Bail-in Gegen-
stand von Rechtsstreitigkeiten und Schadensersatz-
forderungen werden kénnte und die Akzeptanz der
Abwicklungsinstrumente leiden kénnte.

Der Vorschlag der EU-Kommission zur Gldubiger-
hierarchie zielt darauf ab, dieses Risiko zu mindern,
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indem er eine harmonisierte Klasse von Bankan-
leihen schafft, die bei einem Bail-in vor anderen
Schuldtiteln haftet. Dazu sieht er vor, dass die Mit-
gliedstaaten innerhalb der Haftungsklasse fiir ,se-
nior debt” eine ,bevorrechtigte und eine ,nicht
bevorrechtigte” Klasse von Verbindlichkeiten zur
Verfiigung stellen sollen. Die Verbindlichkeiten,
die der nicht bevorrechtigten Haftungsstufe zu-
gewiesen werden, wirken als Puffer vor den sons-
tigen Verbindlichkeiten: Sie werden frither in
Anspruch genommen, sodass operative Verbind-
lichkeiten erst spiter (oder je nach Hohe des Puf-
fers unter Umstidnden gar nicht) zu einem Bail-in
herangezogen werden miissen. Dies macht die Ab-
wicklung rechtssicherer und leichter durchfiihrbar.
Deutschland war der erste Mitgliedstaat in der Eu-
ropaischen Union, der diese Idee einer Synchroni-
sierung der Haftungskaskade mit den Bediirfnissen
des Bail-in rechtlich umgesetzt hat. Dieser Ansatz
ist zundchst - in unterschiedlichen Ausprigun-
gen - in weiteren Mitgliedstaaten und nun auch auf
europdischer Ebene aufgegriffen worden.

1 Fazit

Beim Ubergang vom frither zum Teil praktizierten
Bail-out mit Steuergeldern zu einem Bail-in unter
Beteiligung der Gldubiger handelt es sich um einen
europaweiten Paradigmenwechsel. Wie sich etwa
an Reaktionen von Rating-Agenturen ablesen lésst,
ist der Paradigmenwechsel auf dem Markt ,ange-
kommen* Alle beteiligten Institutionen sind in der
Pflicht, die europidischen Vorgaben konsequent
umzusetzen, um die Glaubwiirdigkeit des neuen
Regimes nicht zu gefihrden. Gleichwohl dirften
neue Herausforderungen der noch jungen Regulie-
rung erst mit wachsender Praxiserfahrung sichtbar
werden und eine Weiterentwicklung der Regulie-
rung anstofden. Diese Riickkopplung zwischen Pra-
xis und Regulierung ist wichtig fiir die Evolution
eines belastbaren und effektiven Bankenabwick-
lungssystems.
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Der deutsche Leistungsbilanziiberschuss
im Lichte der deutsch-amerikanischen

Handelsbeziehungen

Vor dem Hintergrund der anhaltenden nationalen und internationalen Kritik an den hohen deut-
schen Leistungsbilanziiberschiissen haben das BMF und das Bundesministerium fir Wirtschaft
und Energie ein gemeinsames Positionspapier vorgelegt, das die Hintergriinde und Ursachen des
Leistungsbilanzsaldos beleuchtet sowie wirtschafts- und finanzpolitische Handlungsspielrdume

darlegt.

B Zusammenfassung

Deutschland ist einer der wichtigsten Handels-
und Investitionspartner der USA. 10 % aller aus-
landischen Direktinvestitionen in den USA kom-
men aus Deutschland. Rund 672.000 Menschen
sind bei deutschen Unternehmen in den USA be-
schiftigt. US-Firmen profitieren von hochwertigen
deutschen Investitionsgiitern und Vorleistungen,
um durch héhere Effizienz ihre Wettbewerbsfihig-
keit zu erhalten und auszubauen. Dadurch werden
viele Arbeitsplitze in beiden Lindern geschaffen
und nachhaltig gesichert.

Als Mitglied in der Europiischen Union (EU) be-
treibt Deutschland keine eigenstindige Handels-
politik. Vielmehr fillt die Handelspolitik in die
Kompetenz der EU. Die Politik der Bundesregie-
rung steht in Einklang mit allen internationalen
Handelsvereinbarungen und Abkommen, insbe-
sondere ist sie auch WTO-konform.

Deutschland ist Teil der Europiischen Wiahrungs-
union. Im weltweiten Vergleich ist allein die Ge-
samtbilanz des Euroraums mit dem Rest der Welt
entscheidend. Eine geldpolitische Straffung im
Einklang mit der Wirtschaftserholung in den euro-
péaischen Volkswirtschaften wiirde tiber den Wech-
selkurseffekt zu einem Abbau des Leistungsbilanz-
saldos beitragen.

19

Der deutsche Leistungsbilanziiberschuss hatte im
Jahr 2015 einen Hochstwert von 8,6 % in Relation
zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) erreicht und ist
seitdem leicht auf 8,3 % gesunken. Aktuelle Pro-
gnosen gehen davon aus, dass der Uberschuss wei-
ter auf 7¥2 % in diesem und rund 7 % im néchsten
Jahr sinken wird.

Die Finanz- und Wirtschaftspolitik der Bundes-
regierung zielt auf eine Stirkung der binnen-
wirtschaftlichen Wachstumskrifte wie auch auf
glinstige Rahmenbedingungen fir eine wettbe-
werbsfihige deutsche Volkswirtschaft, was sich
tendenziell dimpfend auf den deutschen Leis-
tungsbilanziiberschuss auswirkt. Angesichts von
Rekordbeschiftigung und deutlichen Reallohnstei-
gerungen am deutschen Arbeitsmarkt ist die Bin-
nennachfrage seit mehreren Jahren die Stiitze der
deutschen Konjunktur. Die Bundesregierung er-
greift zudem zahlreiche Mafnahmen, die die ro-
buste Binnennachfrage weiter stirken (Verbes-
serung der Rahmenbedingungen fiir private
Investitionen, Erhohung staatlicher Investitionen,
Einfiihrung des Mindestlohns, Entlastungen im
Bereich der Einkommensteuer). Die binnenwirt-
schaftlichen Voraussetzungen fiir eine Ruckfiih-
rung des deutschen Leistungsbilanziiberschusses
sind somit gegeben.
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Der deutsche Leistungsbilanziiberschuss ist aller-
dings vor allem das Ergebnis von marktbasier-
ten Angebots- und Nachfrageentscheidungen von
Unternehmen und privaten Verbrauchern auf den
Weltmarkten. Er spiegelt umfassende wirtschaft-
liche Aktivitdten von Unternehmen und Haushal-
ten infolge grenziliberschreitender Verflechtung
von Produktion, Handel und Dienstleistungen wi-
der und hdngt daher nicht allein von der deutschen
Wirtschaftsentwicklung und -politik ab, sondern
insbesondere auch von der Wettbewerbs- und Leis-
tungsfihigkeit auslandischer Standorte. Ein grofer
Teil des Leistungsbilanziiberschusses wird durch
Faktoren bestimmt, die durch die deutsche Wirt-
schafts- und Finanzpolitik nicht direkt beeinflusst
werden konnen. Hierzu zdhlen temporire Fakto-
ren wie z. B. der Euro-Wechselkurs oder die Roh-
stoff- und Energieweltmarktpreise. Daneben wird
der deutsche Leistungsbilanzsaldo von einer Reihe
langfristiger, struktureller Faktoren bestimmt wie
der Demografie, der hohen Wettbewerbsfihig-
keit deutscher Anbieter auf den Weltmarkten, ei-
ner vorteilhaften Giiterstruktur sowie einer hohen
Nettovermogensposition im Ausland.

Die USA profitieren von den
Handelsbeziehungen mit
Deutschland

Deutschland ist einer der wichtigsten Handels-
und Investitionspartner der USA. Mit einem Wa-
renhandelsvolumen von insgesamt 164 Mrd. § war
Deutschland im Jahr 2016 der finftgrofite Han-
delspartner der USA und der drittwichtigste Part-
ner aufierhalb des NAFTA-Raums. Deutschland hat
Waren im Wert von 115 Mrd. $ in die USA expor-
tiert und im Wert von 49 Mrd. $ importiert. Schwer-
punkte des Warenaustauschs sind Kraftfahrzeuge,
Maschinen sowie weitere industrielle Erzeug-
nisse (Chemie, Pharma, Elektrotechnik). Uber die
Halfte (55 %) der deutschen Giiterexporte in die
USA gehen auf Investitions- und Vorleistungsgii-
ter zurGck (umgekehrt sind es etwa 48 %). Zudem
gibt es einen regen Austausch von Dienstleistun-
gen zwischen Deutschland und den USA (der auch
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den Reiseverkehr umfasst). Im Jahr 2016 hatte der
Dienstleistungshandel ein Volumen von knapp
64 Mrd.$. Der US-amerikanische Markt ist der
wichtigste ausldndische Absatzmarkt fir deutsche
Unternehmen. Auf die USA entfillt rund ein Zehn-
tel der deutschen Warenausfuhren.

Deutsche Leistungsbilanziiberschiisse spiegeln
Anlagen in den USA wider. Der Leistungsbilanz-
saldo ist das Spiegelbild internationaler Kapital-
bewegungen. Den Leistungsbilanziiberschiissen
Deutschlands stehen entsprechende Nettokapi-
talexporte gegeniiber. Im Jahr 2016 ist Kapital in
Hoéhe von iiber 63 Mrd. $ aus Deutschland in die
USA geflossen. Davon haben deutsche Investoren
tber 34 Mrd.$ in US-amerikanische Wertpapiere
angelegt und zusitzlich Direktinvestitionen in
Hoéhe von tiber 14 Mrd. § getitigt. Die Portfolioin-
vestitionen deutscher Investoren in den USA diirf-
ten im Wesentlichen Renditetiberlegungen und das
Ziel der Risikostreuung widerspiegeln. Die hohe At-
traktivitat der USA fir ausldndische Portfolioinves-
titionen ergibt sich auch aus ihrer 6konomischen
und politischen Bedeutung fiir die Weltwirtschaft
sowie der Rolle des US-Dollars als internationaler
Leitwihrung. Die deutschen Portfolioinvestitionen
in den USA stirken die dortigen Kapitalmarkte. Sie
erleichtern Unternehmen den Zugang zu Eigenka-
pital und erhohen somit die Investitionstitigkeit
mit positiven Produktivititseffekten. Gleichzeitig
flhren sie zu hoheren Aktienkursen und steigern
das Vermogen der US-Anleger.

Deutschland ist der drittgrofite auslindische
Direktinvestor in den USA. Insgesamt haben
deutsche Unternehmen ein Volumen von rund
319 Mrd. $ in den USA investiert (2015). Dies ent-
spricht knapp 10 % aller auslandischen Direktin-
vestitionen in den USA. Ein Grofiteil der deutschen
Direktinvestitionen ging in das Verarbeitende Ge-
werbe (133 Mrd. $ beziehungsweise 42 %; darun-
ter 45 Mrd. § in die Kfz-Industrie, 36 Mrd. S in den
Maschinenbau und 31 Mrd.$ in den Chemiesek-
tor) sowie in die Finanz- und Versicherungsbran-
che (46 Mrd.$ beziehungsweise 15 %). Direktin-
vestitionen fordern den Transfer von Technologie
und Know-how zwischen Liandern und tragen zur
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Diversifizierung der Produktionsstruktur bei. Ver-
schiedene Analysen zeigen zudem, dass sie stirkere
Wachstumseffekte im Zielland im Vergleich zu in-
landischen Investitionen erzeugen.

Deutsche Investoren zihlen zu den grofiten aus-
landischen Arbeitgebern in den USA. Deutsche In-
vestoren sind tiber Direktinvestitionen an mehr als
3.000 US-Unternehmen beteiligt, die einen jahrli-
chen Umsatz von 466 Mrd.$ erwirtschaften und
rund 672.000 Arbeitnehmer beschéftigen, vor allem
im Fahrzeug- und Maschinenbau sowie in der che-
mischen Industrie. Deutsche Tochtergesellschaften
in den USA zahlen iiberdurchschnittliche Lohne
und leisten wesentliche Beitrdge zur Ausbildung
von Facharbeitern in den USA.

Importe aus Deutschland sind wichtige Vorleis-
tungen fiir Konsum, Investitionen und Exporte
der USA. Eine Betrachtung auf Basis der Wert-
schopfungsanteile zeigt, dass Deutschland wich-
tigster europdischer und insgesamt fiinft- bezie-
hungsweise sechstwichtigster Vorleistungslieferant
far den Konsum, die Exporte und Bruttoanlagein-
vestitionen der USA ist. Uberdurchschnittlich hohe
deutsche Wertschopfungsanteile sind dabei im Ver-
arbeitenden Gewerbe, insbesondere der Kfz- und
Elektroindustrie sowie bei Maschinen- und Anla-
genbau, zu finden. Insbesondere Hersteller von In-
vestitionsgiitern sind dabei oftmals hochspezia-
lisiert und deren Produkte schwer substituierbar.
US-Firmen nutzen entsprechende Vorleistungen,
um durch hohere Effizienz ihre Wettbewerbsfihig-
keit zu erhalten und auszubauen.

Deutschland hat keinen Ein-
fluss auf den Wechselkurs
und wendet keine protektio-
nistischen Instrumente an

Innerhalb einer Wihrungsunion kann ein einzel-
nes Land nicht isoliert betrachtet werden. Es ist
vielmehr als Teil des gesamten Wihrungsgebiets
zu sehen. Auf globaler Ebene sollte die Beurteilung
von Leistungsbilanzentwicklungen auf Ebene des

Der deutsche Leistungsbilanziiberschuss im Lichte der deutsch-amerikanischen Handelsbeziehungen

21

Monatsbericht des BMF
Mai 2017

Euroraums erfolgen. Der Auflenwert der Wahrung
wird in einer Wihrungsunion zudem durch die
Verhiltnisse des gesamten Wihrungsraumes be-
stimmt. Die Mitgliedstaaten des Euro-Wiahrungs-
gebietes haben ebenso wie die Europdische Kom-
mission keinen Einfluss auf die Geldpolitik. Die
EZB ist bei ihren geldpolitischen Entscheidungen
unabhingig. Sie verfolgt dabei das Ziel der Preisni-
veaustabilitit und betreibt keine Wechselkurssteu-
erung.

Der bilaterale Wechselkurs wird kurzfristig vor
allem von Zinserwartungen und Kapitalbewe-
gungen bestimmt. Seit Sommer 2014 hat der Euro
gegeniiber dem US-Dollar rund ein Viertel seines
Wertes verloren. Ursédchlich hierfiir ist vor allem
die divergierende Geldpolitik in beiden Wahrungs-
rdaumen: Wihrend die EZB vor dem Hintergrund
der wirtschaftlichen Erholung im Euroraum ei-
nen nach wie vor duflerst expansiven geldpoliti-
schen Kurs fihrt, hat die Federal Reserve bereits
eine Zinswende eingeleitet. Nettokapitalzufliisse
in die USA stirken tendenziell den US-Dollar. Da-
durch verbessern sich die Terms of Trade der USA,
also das Verhiltnis der Ein- und Ausfuhrpreise. Das
Wirtschaftswachstum im Euroraum und die Ent-
wicklung der Inflation kénnten die EZB anhalten,
eine Normalisierung der Geldpolitik zu beginnen.
Ein stirkerer Euro wiirde automatisch den Han-
delstiberschuss verkleinern.

In lingerfristiger Betrachtung ist der US-Dollar
gegeniiber dem Euro derzeit nicht auffillig iiber-
bewertet. Seit der Einfithrung des Euroim Jahr 1999
weist der US-Dollar einen durchschnittlichen Kurs
von 0,85 €/$ auf. Aktuell liegt er mit rund 0,94 €/$
nur etwa 10 % Uber seinem langfristigen Durch-
schnitt. Der Aufienwert einer Wahrung als Deter-
minante der preislichen Wettbewerbsfihigkeit ist
allerdings nur einer von vielen Faktoren, die Ein-
fluss auf den Leistungsbilanzsaldo haben.

Deutschland wendet keine protektionistischen
Instrumente an. Die Umsatzsteuer mit Vorsteu-
erabzug in der EU, und damit auch in Deutsch-
land, entspricht dem internationalen Standard,
der von fast allen OECD-Staaten und der weit
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iberwiegenden Mehrheit der Staaten der Verein-
ten Nationen angewandt wird. Nach dem Bestim-
mungslandprinzip werden dabei grundsitzlich
Exporte von der Umsatzsteuer freigestellt und Im-
porte mit der Einfuhrumsatzsteuer belegt. Diese
kénnen dann in dem Land, in das exportiert wird,
wieder mit einer Umsatzsteuer belegt werden.
Diese Praxis ist eindeutig WTO-konform. Sie dient
der Schaffung gleicher Wettbewerbsbedingungen
auf den jeweiligen Endverbrauchermaérkten, da mit
Blick auf den Endverbrauch eingefiihrte Produkte
steuerlich genauso wie vollstindig im Inland her-
gestellte Produkte behandelt werden. Die Hohe der
Umsatzsteuer ist damit im Ergebnis unabhingig
davon, ob das verkaufte Produkt aus dem In- oder
Ausland stammt. Die Umsatzsteuer wirkt also dis-
kriminierungsfrei.

Bilaterale Handelsbilanziiberschiisse und -defi-
zite sind in einer offenen Wirtschaft der Normal-
fall. Sie sind Ausdruck unterschiedlicher kompara-
tiver Vorteile der verschiedenen Volkswirtschaften
sowie der damit einhergehenden Spezialisierung in
globalen Wertschopfungsketten. Deutschland als
rohstoffarmes Land muss seine Rohstoffimporte
langfristig durch Ausfuhren anderer Giiter finan-
zieren. Diese Form des offenen Handels fiihrt unter
normalen Bedingungen fiir alle beteiligten Lander
zu Wohlfahrtsgewinnen.

Die Bundesregierung beobachtet die makrodko-
nomische Entwicklung aufmerksam, auch wenn
die Leistungsbilanz fiir die Wirtschaftspolitik
keine Steuerungsgrofie darstellt. Gleichwohl kon-
nen sich in dem Saldo der Leistungsbilanz struktu-
relle Schwiachen, auch bei Investitionen im Inland,
ausdriicken, die ihrerseits wirtschaftspolitische
Eingriffe rechtfertigen kénnen. Zudem kann an-
lagesuchendes Kapital zur Entstehung von Kre-
ditbooms und/oder Vermogenspreisblasen in an-
deren Lindern beitragen. Kapitalstréme konnen
damit Ungleichgewichte tber ein verkraftbares
Maf} hinaus vergréfiern, wodurch Anpassungs-
mafinahmen in Lindern mit Leistungsbilanzdefi-
ziten umso hérter ausfallen. Hier sind die jeweili-
gen Regierungen gefordert, durch ihre Finanz- und
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Wirtschaftspolitik die notwendigen Anpassungen
zu unterstiitzen.

Leistungsbilanzdefizite sind auch fiir ein Land
wie die USA nicht problematisch, solange die da-
mit verbundenen Kapitalzufliisse fiir investive
Zwecke verwendet werden. Mittel- bis langfris-
tig steigern sie dann das Wachstumspotenzial der
US-Wirtschaft und schaffen damit die wirtschaft-
lichen Voraussetzungen, um die Auslandsverbind-
lichkeiten (fiir die USA derzeit rund 45 % des BIP)
zukinftig zu reduzieren. Problematisch hinge-
gen ist es, wenn die ausldndischen Kapitalzufliisse
vornehmlich in konsumtive Verwendung fliefen
oder Fehlinvestitionen (z. B. Immobilienpreisbla-
sen) nihren. Die offentlichen Haushalte in den
USA weisen seit 2002 kontinuierlich Defizite auf.
Seit dem Jahr 2000 vergrofRerte sich der 6ffentli-
che Schuldenstand dadurch in Relation zum BIP
von 64 % auf zuletzt 108 %. Ein Grofdteil der aus-
landischen Kapitalzufliisse wird daher fir die Fi-
nanzierung der 6ffentlichen Haushalte verwandt.
Wenn die 6ffentliche Neuverschuldung - wie von
der neuen Administration angekiindigt - zuriick-
gefihrt wird, kann dies positive Auswirkungen auf
das Leistungsbilanzdefizit haben.

Aktuell sinkt der deutsche
Leistungsbilanziiberschuss

Der deutsche Leistungsbilanziiberschuss ist 2016
gesunken. In Relation zum BIP ging er von 8,6 %
im Jahr 2015 leicht auf 8,3 % im Jahr 2016 zurtick.
Dahinter steht eine deutliche Verringerung im Jah-
resverlauf: Nach einem Uberschuss von 8% % im
1. Quartal (saison- und kalenderbereinigt) verrin-
gerte sich dieser auf 7%z % im 4. Quartal 2016.

Vor allem Wechselkurse und Energiepreise haben
in den vergangenen Jahren den Leistungsbilanz-
saldo erhoht. Den niedrigsten Stand in den vergan-
genen zehn Jahren wies der deutsche Leistungsbi-
lanziiberschuss im Jahr 2008 mit 5,6 % in Relation
zum BIP auf, danach stieg er auf 6,7 % im Jahr 2013
und 8,6 % im Jahr 2015. Etwa zwei Drittel des
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Anstiegs des Handelsbilanziiberschusses seit 2013
von circa 2 Prozentpunkten gehen auf den zwi-
schenzeitlichen Rickgang von Energie- und Roh-
stoffpreisen sowie die Abwertung des Euro zurtick.
Simulationen mit dem Oxford Economic Model
zeigen, dass der Leistungsbilanziiberschuss ohne
den niedrigen Olpreis und den schwachen Euro
im 4. Quartal 2016 bei 5,6 % gelegen hitte und da-
mit unterhalb des 6-Prozent-Schwellenwerts der
EU-Kommission. Der Anstieg der Olpreise und die
Stabilisierung des Euro-Wechselkurses wirkten zu-
letzt dimpfend auf den Leistungsbilanziiberschuss.
Die wechselkurs- und rohstoffpreisbedingten Leis-
tungsbilanzeffekte wirken in dhnlicher Weise auch
auf die Salden der anderen Mitgliedstaaten des Eu-
roraums.

Internationale Partner profitieren von einer star-
ken deutschen Wirtschaft. Deutschland ist nicht
nur weltweit drittgrofiter Exporteur, sondern auch
drittgroflter Importeur von Waren. Unsere Han-
delspartner profitieren in einem hohen Mafie von
der Stdrke der deutschen Exportwirtschaft, da in
den deutschen Ausfuhren mit einem Anteil von
rund 42 % ein hoher Bestandteil an Vorleistungs-
glitern enthalten ist.

Die Bundesregierung rechnet im Rahmen ih-
rer Jahresprojektion mit einem weiteren Riick-
gang des deutschen Leistungsbilanziiberschus-
ses. Diese Erwartung deckt sich mit der Mehrzahl
der Projektionen anderer nationaler und interna-
tionaler Institutionen sowie der Einschitzung der
Bundesbank. Der Sachverstindigenrat zur Begut-
achtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
geht in seiner unabhingigen Prognose von einem
Leistungsbilanziiberschuss von 7,5% in diesem
und 7,1 % im kommenden Jahr aus.

Der bilaterale Leistungsbilanziiberschuss
Deutschlands gegeniiber den USA ist zu-
letzt ebenfalls gesunken. Nach einem Hochst-
stand von 76,8 Mrd.$ im Jahr 2015 ging der bila-
terale Leistungsbilanziiberschuss gegentiber den
USA 2016 um rund 13 Mrd. $ auf 63,6 Mrd. S zu-
riick. Dieser Rlickgang war in etwa so grofd wie der
des Leistungsbilanziiberschusses des Euroraums
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insgesamt gegeniiber den USA (-12,9 Mrd.$ auf
24,2 Mrd. $).

Der Leistungsbilanziiberschuss ist nicht nur eine
deutsche, sondern eine europdische Angelegen-
heit. Der Euroraum wies 2016 einen Leistungsbi-
lanzuberschuss von 3,6 % in Relation zum BIP auf,
der sich laut Winterprognose der Europiischen
Kommission auf rund 3v2 % im laufenden Jahr ver-
ringern wird. So gut wie alle Mitgliedstaaten des
Euroraums tragen zu diesem Uberschuss bei.

Aus globaler Sicht ist die Betrachtung der deut-
schen Leistungsbilanz tatsichlich wenig aussa-
gekriftig. Deutschland ist Teil der europiischen
Wihrungsunion. Innerhalb dieser sind die Un-
gleichgewichte in den vergangenen Jahren durch
Strukturreformen nachhaltig reduziert worden. Im
weltweiten Vergleich ist allein die Gesamtbilanz des
Euroraums mit dem Rest der Welt entscheidend.
So ist die kalifornische Leistungsbilanz mit China
ebenso wenig Gegenstand der Diskussion wie es die
deutsche Leistungsbilanz mit den USA sein sollte.

Die Bundesregierung ergreift
zahlreiche MaRnahmen, die
auch dazu beitragen, den
Leistungsbilanziiberschuss zu
verringern

Die Bundesregierung hat zahlreiche Mafinah-
men fiir ein nachhaltiges und inklusives Wachs-
tum und eine dynamischere Binnenwirtschaft
ergriffen. Ein flichendeckender, allgemeiner ge-
setzlicher Mindestlohn wurde 2015 eingefiihrt
und 2017 erhoht. Dariiber hinaus hat die Bun-
desregierung in der Legislaturperiode Entlastun-
gen im Bereich der Einkommensteuer von tiiber
11 Mrd. € jahrlich auf den Weg gebracht. Diese
Mafinahmen steigern die Binnennachfrage, die
bereits seit mehreren Jahren die Stiitze der Kon-
junktur ist. Sie kdnnen mittelfristig einen - wenn
auch begrenzten - Beitrag zum Abbau des Leis-
tungsbilanziiberschusses liefern.
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Die Bundesregierung hat weitere wichtige
Schritte zur Stirkung der offentlichen Investi-
tionstitigkeit unternommen. In dieser Legisla-
turperiode wurden die Mittel fir Investitionen
im Bundeshaushalt um fast 45 % aufgestockt. Zu-
dem wurden Liander und Kommunen erheblich fi-
nanziell entlastet, wodurch zusétzliche Spielrdume
far offentliche Investitionen geschaffen wurden.
Die staatlichen Bruttoanlageinvestitionen sind im
Jahr 2016 real um 2,2 % gestiegen, nach einem Zu-
wachs von 3,4 % im Jahr 2015. Aufgrund des ver-
gleichsweise geringen Anteils importierter Vorleis-
tungen bei offentlichen Investitionen dirfte der
Einfluss auf die Leistungsbilanz aber gering sein.

Die Bundesregierung ergreift Maffnahmen zur
Stirkung der privaten Investitionen. Die solide
Finanz- und Wirtschaftspolitik der Bundesregie-
rung festigt das Vertrauen von Biirgern, Unterneh-
men und Investoren in den Standort und begiins-
tigt so Konsum und Investitionen. Zudem férdern
Bund und Linder z. B. den Breitbandausbau mit
insgesamt 4 Mrd. €. Mafdnahmen der Energieeffi-
zienz werden bis 2020 mit 17 Mrd. € unterstiitzt.
Uber eine Neufassung der Netzregulierung wur-
den die Investitionsbedingungen fiir den Verteiler-
netzausbau wesentlich verbessert. Mit dem ersten
und zweiten Burokratieentlastungsgesetz wurde
die Wirtschaft um insgesamt 1 Mrd.€ an Biro-
kratiekosten entlastet. Insbesondere junge und in-
novative Firmen profitieren von der zuletzt wei-
ter entwickelten steuerlichen Verlustverrechnung
und dem Aufstocken diverser Projektférderpro-
gramme. Die Bundesregierung priift aber auch,
wie eine steuerliche Forderung von Forschung und
Entwicklung als Ergdnzung zur Projektférderung
eingefiihrt werden kann. Die gesamtwirtschaftli-
che Investitionsquote diirfte sich im laufenden Jahr
weiter leicht von 20,0 % auf 20,2 % in Relation zum
BIP erhohen.

Die Reallohne in Deutschland sind in den vergan-
genen drei Jahren iiberdurchschnittlich gestie-
gen. Dies ist die erste Phase splirbarer Reallohnzu-
wichse in einer Gréfienordnung von 2 % bis 2¥2 %
nach der deutschen Einheit. Die ausgesprochen
gute Arbeitsmarktentwicklung, héhere Tarifléhne,
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die in Deutschland durch die Tarifvertragsparteien
ohne das Zutun des Staates vereinbart werden, die
Einfihrung des flichendeckenden Mindestlohns
und niedrige Preissteigerungsraten haben zu einer
deutlichen Belebung des privaten Konsums beige-
tragen. Diese Tendenz durfte sich fortsetzen und
mindernd auf den Leistungsbilanziiberschuss wir-
ken.

Strukturreformen in Deutschland konnen die
binnenwirtschaftliche Dynamik weiter erh6hen,
wie z. B. eine stiarkere Wettbewerbsorientierung ei-
niger Bereiche des Dienstleistungssektors, hohere
Arbeitsanreize flir Zweitverdiener, Geringverdiener
und altere Arbeitnehmer sowie eine Steigerung der
Steuereffizienz. Gleichzeitig erh6hen angebotssei-
tige Strukturreformen wie auch o6ffentliche Infra-
strukturinvestitionen langerfristig die Produktivi-
tat und damit auch die Wettbewerbsfihigkeit, was
in einem erneuten Anstieg des Leistungsbilanz-
tiberschusses resultieren kann.

Zahlreiche den Leistungs-
bilanztiberschuss betreffende
Faktoren entziehen sich
allerdings der politischen
Steuerung

Die Leistungsbilanz ist keine wirtschaftspoliti-
sche Steuerungsgrofe. Der deutsche Leistungsbi-
lanziiberschuss ldsst sich durch politische Mafinah-
men nur in begrenztem Rahmen beeinflussen.

Der deutsche Leistungsbilanziiberschuss ist vor
allem das Ergebnis von marktbasierten Ange-
bots- und Nachfrageentscheidungen von Un-
ternehmen und privaten Verbrauchern auf dem
Weltmarkt. Neben temporiren Faktoren wie Roh-
stoffpreisen und Wechselkursen spiegeln sich da-
rin vor allem auch langfristige, strukturelle Rah-
menbedingungen wider, die etwa die Hilfte des
deutschen Uberschusses erkliren. Hierzu zihlen
vor allem die hohe Wettbewerbsfihigkeit deut-
scher Anbieter auf den Weltmairkten, die qualita-
tiv hochwertige, industriell gepragte und komplexe
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Glterstruktur, demografische Entwicklungen so-
wie die hohe Nettovermogensposition im Ausland.
Auch die Wettbewerbs- und Leistungsfihigkeit
ausldandischer Standorte spielt eine wichtige Rolle.

Infolge der Auslandsinvestitionen der vergange-
nen Jahre hat Deutschland ein hohes Netto-Aus-
landsvermégen aufgebaut. Die Kapitalexporte
sind Ergebnis einer erfolgreichen Globalisierungs-
strategie der deutschen Unternehmen. Mit diesen
Auslandsinvestitionen erschliefien sie neue Markte
und nutzen die hoheren Kapitalrenditen in dyna-
misch wachsenden Volkswirtschaften. Das Aus-
landsvermogen zieht entsprechende Zins- und
Vermogenseinkommen nach sich, die fiir sich ge-
nommen bereits knapp ein Viertel des deutschen
Leistungsbilanziiberschusses erklaren.

Demografie ist ein zentraler struktureller Faktor
fiir den deutschen Leistungsbilanziiberschuss.
In einer alternden Gesellschaft ist eine vergleichs-
weise hohe Ersparnisbildung mit Blick auf die Al-
tersvorsorge sinnvoll, um den Konsum im Zeit-
verlauf zu gliatten. Unterschiedliche Schitzungen
gehen von einem demografiebedingten Anteil am
Leistungsbilanziiberschuss in einer Groéfienord-
nung zwischen einem und 3 Prozentpunkten aus.
Wenn, wie absehbar, der Anteil der Personen im
Ruhestand an der Bevolkerung zunimmt, werden

Kategorisierung der Erklarungsfaktoren des deutschen Leistungsbilanziiberschusses

Faktoren (weitgehend) auRerhalb des Einflussbereichs der Wirtschaftspolitik
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die auch im Ausland angelegten Sparguthaben
nach und nach aufgel6st.

Sinkende Lohnstiickkosten haben die preisli-
che Wettbewerbsfihigkeit verbessert, seit dem
Jahr 2010 steigen diese jedoch wieder deutlich.
Die Lohnmoderation in Deutschland von Mitte der
1990er Jahre bis Ende der 2000er Jahre dampfte be-
ziehungsweise senkte die Lohn[stiick]kosten und
verbesserte die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
im Vergleich zu anderen Lindern, die einen stér-
keren Lohnanstieg aufwiesen. Die Lohnzuriick-
haltung war eine Reaktion auf die hohen Lohnan-
passungen im Gefolge der deutschen Einheit, die
hohe Arbeitslosigkeit und die Uberbewertung der
deutschen Wihrung bei Einstieg in die Europi-
ische Wihrungsunion. Als direkte Effekte erga-
ben sich aus der glinstigeren preislichen Wettbe-
werbsposition einerseits eine erhéhte Nachfrage
nach deutschen Produkten, die sich in steigenden
Ausfuhren und Beschiftigung niederschlug; an-
dererseits dimpfte die Lohnmoderation tenden-
ziell die Einkommen und den privaten Konsum.
Diese Entwicklungen erh6hten den Leistungsbi-
lanziiberschuss in der Vergangenheit um rund 1v»
bis 2 Prozentpunkte. Allerdings steigen die Lohn-
stiickkosten seit dem Jahr 2010 wieder deutlich -
im Durchschnitt um mehr als 1¥2 % pro Jahr.

| Ubersicht 1

Wirtschaftspolitisch beeinflussbare Faktoren

Tempordre Faktoren

Fundamentale Faktoren

Wechselkurse

Demografische Entwicklung

Offentliche Investitionen

Rohstoffpreise

Rendite von Auslandsinvestitionen

Rahmenbedingungen fiir private Investitionen

Lohnentwicklung

Wirtschaftsstruktur, Spezialisierung

Strukturreformen

Globale Konjunktur

Internationale Verflechtung

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Offentliche Investitionen vor einem
anhaltenden Aufschwung?

e Seit 2005 steigen die staatlichen Investitionen mit einer jahresdurchschnittlichen Zuwachsrate
von 3,8 %; der Anstieg ist starker als der Zuwachs der Gesamtausgaben beziehungsweise des

nominalen Bruttoinlandsprodukts.

e Der Bund hat erheblichen Anteil an der dynamischen Entwicklung der gesamtstaatlichen
Investitionen. Neben den hoheren Ausgaben fiir Investitionen im Bundeshaushalt begiinstigen
Entlastungen der Linder und Kommunen den Anstieg der Investitionen.

e Fir die kommenden Jahre wird ein Zuwachs der 6ffentlichen Investitionen um jahresdurch-
schnittlich 5 % erwartet. Auch die Auftragseinginge fiir den 6ffentlichen Hoch- und Tiefbau
deuten auf eine deutliche Belebung der Investitionstatigkeit der 6ffentlichen Haushalte hin.

e Dartiiber hinaus kommt der Grof3teil der Investitionen in Deutschland aus dem privatwirtschaft-
lichen Bereich, der in die gesamtwirtschaftliche Investitionsquote einflief3t.

B Einleitung

Das Ausmaf? staatlicher Investitionstétigkeit ist Ge-
genstand aktueller politischer wie auch wissen-
schaftlicher Debatten. So zeigen einige Studien
einen erheblichen Bedarf an 6ffentlichen Investi-
tionen in Deutschland auf: Die 6ffentliche Inves-
titionsquote sei zu niedrig. Gleichwohl schneidet
Deutschland bei Indikatoren zur Infrastrukturqua-
litat regelméfig gut ab und die gute Lage der 6f-
fentlichen Haushalte ermoglicht eine verstirkte
Investitionstitigkeit. Der vorliegende Beitrag zeigt
deshalb, wie die Bundespolitik die o6ffentlichen
Haushalte konsequent auf Investitionen ausgerich-
tet hat und welche Mafnahmen im foderalen Ge-
flige hierzu beitragen.

Die Entwicklung o6ffentlicher
Investitionen im Zeitverlauf

Die offentlichen Investitionen in Abgrenzung der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen - der im

internationalen Vergleich mafdgeblichen Abgren-
zung - liegen im Jahr 2016 bei 2,1 % des Bruttoin-
landsprodukts (BIP).

Betrachtet man die historische Entwicklung, zeigt
sich seit Beginn der 1970er Jahre bis in die spi-
ten 1980er Jahre eine stete Verringerung der Inves-
titionsquote bis auf 2,5 % des BIP, die nur durch die
verstirkten Investitionen im Zusammenhang mit
dem Aufbau Ost wieder kurzzeitig tiber 3 % des BIP
stieg. Bis zum Jahr 2005 fiel die Investitionsquote -
im Umfeld einer strukturellen Wirtschaftsschwé-
che - erneut und erreichte ihren Tiefpunkt von 1,9 %
des BIP. Seitdem haben sich die 6ffentlichen Investi-
tionen erholt: Sie sind auf einem soliden Aufwirts-
pfad mit einem jahresdurchschnittlichen Zuwachs
von 3,8 %. Der Anstieg fillt starker aus als der Zu-
wachs der Gesamtausgaben beziehungsweise des
nominalen BIP. Nach einem Zwischenhoch durch
die Konjunkturpakete wihrend der Finanz- und
Wirtschaftskrise hat sich die Investitionsquote auf
einem Niveau um 2 % des BIP eingependelt. Diese
Entwicklung deutet darauf hin, dass auch die Quote

26



Analysen und Berichte Monatsbericht des BMF
Mai 2017

Offentliche Investitionen vor einem anhaltenden Aufschwung?

Offentliche Investitionen | Abbildung 1
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen

Offentliche Investitionen der foéderalen Ebenen in Deutschland | Abbildung 2
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der offentlichen Investitionen langfristig nur wenig Bundes po litische MaRnahmen
variabel ist. Deshalb kann der aktuelle Zuwachs von | m fod era le n G efu ge

3,8 % jahresdurchschnittlich durchaus als ,Investiti-

onsoffensive” interpretiert werden. Seit dem Jahr 2005 haben Bund, Lander und Kom-

munen zahlreiche Mafinahmen initiiert und
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durchgefiihrt, die zum aktuell tiberdurchschnitt-
lichen Wachstum der offentlichen Investitionen
beigetragen haben. Dabei wurde insbesondere mit
dem Hochschulpakt, der Exzellenzinitiative und
dem Pakt fiir Forschung und Innovation ein neuer
Schwerpunkt auf Investitionen in Hochschulbil-
dung und Forschung gesetzt. Zudem hat der Bund
mit den Konjunkturpaketen I und II in den Jah-
ren 2009 bis 2011 zusitzliche Mafinahmen zur
kurzfristigen Steigerung der Investitionen unter-
nommen.

Fir die gesamtstaatliche Entwicklung der offent-
lichen Investitionen sind neben den Investitions-
maflnahmen des Bundes die Investitionstatigkeit
von Liandern und Kommunen entscheidend, die
rund zwei Drittel aller 6ffentlichen Investitionen
tragen. In der laufenden Legislaturperiode seit 2013
hat der Bund seine investiven Ausgaben deut-
lich erh6ht und Liander und Kommunen finanziell

Wesentliche zusatzliche haushaltswirksame MaRnahmen des Bundes
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erheblich entlastet und dadurch die Moglichkeiten
zur verstirkten Investitionstitigkeit ausgeweitet.
Wichtige Maffnahmen sind in der Ubersicht darge-
stellt. Diese Maffnahmen zur Entlastung von Lin-
dern und Kommunen beinhalten insbesondere die
Unterstiitzung der Kommunen bei den Sozialaus-
gaben, etwa die vollstindige Erstattung der Ausga-
ben fiir Grundsicherung im Alter und bei Erwerbs-
minderung und die Beteiligung an den Kosten der
Unterkunft und Heizung (KdU) in der Grundsiche-
rung fiir Arbeitsuchende, sowie die vollstindige
Entlastung der Linder von der Finanzierung der
Leistungen fiir Studenten nach dem Bundesaus-
bildungsférderungsgesetz (BAf6G). Auch durch ge-
zielte Forderprogramme hat der Bund erhebliche
Finanzmittel bereitgestellt, beispielsweise im Kom-
munalinvestitionsforderungsfonds. Dariiber hin-
aus hat der Bund die Lander tiber die Umsatzsteuer
von finanziellen Belastungen infolge der verstark-
ten Flichtlingsmigration entlastet.

I Tabelle 1

zur Starkung von Investitionen und der Investitionskraft von Lidndern und Kommunen

Jahr des

Inkrafttretens MaRnahmen

Erlduterungen?

2014 Erhalt und Ausbau der Verkehrsinfra-
struktur des Bundes

* 5 Mrd. € in den Jahren 2014 bis 2017 (prioritire MaRnahmen aus dem
Koalitionsvertrag)

- je 1,8 Mrd. € in den Jahren 2018 und 2019

Forschung

Zusitzlich 3 Mrd. € bis 2017 insbesondere zur Finanzierung der Exzellenzini-

tiative und des Paktes fiir Forschung und Innovation

2015 Ausbau der Kindertagesbetreuung fiir
unter Dreijihrige

- Investitionskosten: 550 Mio. € insgesamt fiir die Jahre 2016 bis 2018
« Betriebskosten-Hilfe: zusitzlich 100 Mio. € p. a. 2017 und 2018 (damit

insgesamt fur Betriebskosten 945 Mio. € p. a.)

Vollstindige Ubernahme der
BAf6G-Leistungen

1,17 Mrd. € p. a. unbefristet

Gesetz zur weiteren Entlastung von
Landern und Kommunen ab dem Jahr
2015

1 Mrd. € p. a. fiir die Jahre 2015 bis 2017 (jeweils hilftig Giber Kosten der
Unterkunft und Gemeindeanteil an der Umsatzsteuer)

Gesetz zur Férderung von Investitionen
finanzschwacher Kommunen und zur
Entlastung von Landern und Kommunen
bei der Aufnahme und Unterbringung
von Asylbewerbern

« Finanzhilfen iber Kommunalinvestitionsfonds: 3,5 Mrd. € insgesamt von
2015 bis zunachst 2018, wegen Kapazitatsengpassen in den Kommunen
infolge des Zuzugs von Fliichtlingen, Verlangerung der Laufzeit bis 2020

» 1 Mrd. € Uber erhohten Gemeindeanteil an der Umsatzsteuer und
500 Mio. € tiber erhéhte Bundesquote Kosten der Unterkunft im Jahr 2017

Zusatzliche Investitionen in
BundesstraRen durch zusatzliche
Mauteinnahmen

Zusitzliche Nutzerfinanzierung durch Ausweitung der Lkw-Maut ab
1. Juli/1. Oktober 2015, Schitzung investiver Anteil bis 2019: 1,24 Mrd. €

Eckpunkte fir eine erfolgreiche
Umsetzung der Energiewende

Bis zu 5,8 Mrd. € zwischen 2016 und 2020 fiir zusatzliche Investitionen in
die Energieeffizienzsteigerung von Gebduden (auch der Kommunen und der
Industrie)
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I noch Tabelle 1

zur Starkung von Investitionen und der Investitionskraft von Landern und Kommunen

Jahr des
Inkrafttretens MaRnahmen Erlduterungen?
2016 Aufstockung der Entflechtungsmittel 500 Mio. € p. a. 2016 bis 2019
+Wohnraumforderung® im Rahmen des
Asylverfahrensbeschleunigungsgesetzes
Verbesserung der Kinderbetreuung im 1,983 Mrd. € Entlastung im Rahmen der Umsatzsteuerverteilung (2016:
Rahmen des Asylverfahrensbeschleuni- 339 Mio. €, 2017: 774 Mio. €, 2018: 870 Mio. €)
gungsgesetzes
Ausbau des regionalen Schienenverkehrs  Erhdhung der Regionalisierungsmittel um 800 Mio. € im Jahr 2016 auf
8,2 Mrd. €; ab 2017 bis 2031 Dynamisierung um 1,8 % p. a.
Zukunftsinvestitionspaket 10 Mrd. € zusatzlich fir 6ffentliche Investitionen, insbesondere in
Infrastruktur und Energieeffizienz in den Jahren 2016 bis 2018. Davon:
« 7 Mrd. € fiir zusétzliche Investitionen u.a. in die 6ffentliche Verkehrsinfra-
struktur, fir MaRnahmen zur Erhohung der Energieeffizienz, in die digitale
Infrastruktur, in den Klimaschutz und in die Stadtebauférderung
+ 3 Mrd. € (1 Mrd. € p. a.) in Form zusatzlicher Mittel fiir die Fachressorts in
Hohe ihrer bisherigeren Anteile zur Gegenfinanzierung des Betreuungsgel-
des
Vollstandige Entlastung der Kommunen  Die Entlastungen belaufen sich auf 400 Mio. € im Jahr 2016 und voraussicht-
von den Kosten der Unterkunft und lich auf 900 Mio. € im Jahr 2017 und 1,3 Mrd. € im Jahr 2018.
Heizung (KdU) fir anerkannte Asyl- und
Schutzberechtigte
Gesetz am 7. Dezember 2016 in Kraft
getreten
Jahrliche Integrationspauschale Der Bund stellt den Landern fir die Jahre 2016 bis 2018 eine Integrations-
Gesetz am 7. Dezember 2016 in Kraft pauschale in Hohe von jeweils 2 Mrd. € zur Verfiigung.
getreten
Zusatzliche Entflechtungsmittel Die Lander erhalten zusétzliche Mittel fiir den Wohnungsbau in Hohe von
Gesetz am 7. Dezember 2016 in Kraft jeweils 500 Mio. € fiir 2017 und 2018.
getreten
2017 Aufstockung des Kommunalinvestitions-  Aufstockung des Kommunalinvestitionsférderungsfonds um weitere
forderungsfonds 3,5 Mrd. € zur Férderung von Investitionen finanzschwacher Kommunen in
Gesetzentwurf am 14.12.2016 im den Jahren 2017 bis 2020 zur Entwicklung der Schulinfrastruktur.
Bundeskabinett beschlossen
(Haushaltsrechtliche Erméachtigung
durch Nachtragshaushaltsgesetz 2016
vom 31. Marz 2017)
2018 Weitere Entlastung der Kommunen 5 Mrd. € p. a. ab 2018 tiber den Umsatzsteueranteil der Gemeinden, die
Gesetz am 7. Dezember 2016 in Kraft Bgndesb?telllgung an den Kosten der Unterkunft und den Umsatzsteueran-
teil der Lander
getreten
2020 Neuordnung Bund-Lander-Finanzbezie-  Die Finanzbeziehungen zwischen Bund und Lédndern werden umfassend

hungen

Gesetzentwurf am 14.12.2016 im
Bundeskabinett beschlossen

neu geregelt. In diesem Zusammenhang entlastet der Bund die Lander ab
2020 in Hohe von anfanglich etwas Giber 9,7 Mrd. €. Die Landerentlastungen
erfolgen dabei insbesondere durch die geanderte vertikale Umsatzsteuerver-
teilung (rund 4 Mrd. €), durch héhere Bundesergianzungszuweisungen (rund
4,7 Mrd. €) und durch Sanierungshilfen fiir Saarland und Bremen (0,8 Mrd. €).
Die weitere Entwicklung der Landerentlastungen hangt dabei wesentlich von
der zukiinftigen Steuereinnahme- und Wirtschaftsentwicklung ab.

1 Die Ermittlung der finanziellen Auswirkungen einzelner MaRnahmen erfolgte zum Zeitpunkt des Inkrafttretens/Beschlusses der
jeweiligen MaRnahmen. Die Ubersicht erhebt keinen Anspruch auf Vollstindigkeit und stellt Programmvolumina, Ansatzsteigerungen,
politische Zusagen oder geschétzte Mehr- und Mindereinnahmen dar.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen
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Investitionen der Lander und
Kommunen

Linder und Kommunen haben im Jahr 2016 ins-
gesamt 14,3 Mrd. € hohere laufende und investive
Zuweisungen vom Bund erhalten als im Jahr 2005.
Ihre offentlichen Investitionen fielen 2016 um
16,9 Mrd. € hoher aus als im Jahr 2005. Die Ent-
wicklung der offentlichen Investitionen verlauft
seitdem gleichgerichtet mit der Steigerung der Fi-
nanzmittel vom Bund. Zusitzliche Investitionen
der Lander und Kommunen wurden also ganz we-
sentlich durch zusitzliche Zuweisungen des Bun-
des begtlinstigt.

Uber die gestiegenen Zuweisungen hinaus hat der
Bund die Linder und Kommunen in dieser Wahl-
periode wie in Tabelle 1 dargestellt auch tiber die
Umsatzsteuer entlastet. Die Mehreinnahmen der
Linder und Kommunen in Form dieser frei verfiig-
baren Finanzmittel haben jedoch - zumindest bis-
her - kaum zusétzliche Investitionen ausgeldst. Die

Bruttoinvestitionen der Linder und Kommunen - Zuweisungen des Bundes

in Mrd. € (Maastricht-Rechnung)
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in dieser Legislaturperiode vorgenommenen An-
passungen bei der Umsatzsteuer-Verteilung haben
Lander und Kommunen eher genutzt, um Haus-
haltsdefizite abzubauen und Uberschiisse zu kumu-
lieren. Unter Bertlicksichtigung der in dieser Legis-
laturperiode mehrfach zugunsten der Liander und
Kommunen angepassten Umsatzsteuer-Verteilung
betriagt die Gesamtentlastung aus héheren Zuwei-
sungen und zusitzlichen Umsatzsteuermitteln im
Jahr 2016 im Vergleich zu 2005 sogar 22,7 Mrd. €.
Damit hat die finanzielle Entlastung der Linder
und Kommunen gerade in den vergangenen bei-
den Jahren auch zum Haushaltsiiberschuss von
insgesamt 16,6 Mrd. € beigetragen.

Eigene Anstrengungen von Lindern und Kommu-
nen zur Steigerung ihrer Investitionen sind zwar
bislang eher begrenzt. Es ist aber davon auszuge-
hen, dass Teile dieser Mittel auch zur Ausweitung
der Investitionen in den kommenden Jahren ein-
gesetzt werden.

| Abbildung 3

65 A
Zuweisungen des Bundes 2016 gegentiiber 2005:
60 - +14,3 Mrd. € ,
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55 +8,4 Mrd. € /
=22,7 Mrd. € Gesamtentlastung P
50 A Z
45 4
40 -
e
35l — o Investitionen der Linder
und Kommunen 2016
30 - gegeniiber 2005:
+16,9 Mrd. €
25 1
20

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Zuweisungen des Bundes (laufend und investiv) = = — zuzliglich zusdtzliche Umsatzsteuer-Mittel

Bruttoinvestitionen (Ldnder und Kommunen)

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen
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Haushaltskonsolidierung und
Investitionen im europaischen
Vergleich

Dass Haushaltskonsolidierung und die Steigerung
offentlicher Investitionen keinen Widerspruch
bilden miissen, verdeutlicht die Entwicklung in
Deutschland im Vergleich zur Haushaltsentwick-
lung des Euroraums. Vergleicht man die Situation
im Jahr 2016 mit der Situation von 2005, und da-
mit vor der Finanz- und Wirtschaftskrise, zeigt sich,
dass Deutschland stirker konsolidiert und stiarker
investiert hat als die weiteren vier grofiten Volks-
wirtschaften. Deutschlands Staatseinnahmen lie-
gen 2016 um insgesamt 427 Mrd. € hoher als 2005,
jahresdurchschnittlichen Anstieg
um 3,3 % entspricht. Gleichzeitig stiegen die Ausga-
ben um 327 Mrd. € (jahresdurchschnittlich +2,5 %),
darunter die staatlichen Investitionen um 23 Mrd. €
(jahresdurchschnittlich +3,8 %). Der staatliche Fi-
nanzierungssaldo konnte um insgesamt 102 Mrd. €
verbessert werden, das staatliche Defizit konnte von
78,7 Mrd. € beziehungsweise 3,4 % des BIP in einen

was einem

Offentliche Investitionen vor einem anhaltenden Aufschwung?
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Uberschuss von 23,7 Mrd. € beziehungsweise 0,8 %
des BIP verwandelt werden.

Die Investitionsdynamik im Euroraum konnte -
teilweise bedingt durch die Auswirkungen der Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise - damit nicht Schritt
halten: Wihrend die Ausgaben 2016 gegen-
iber 2005 um jahresdurchschnittlich 2,4 % an-
stiegen, wuchsen die Investitionen jahresdurch-
schnittlich nur um 0,3 %. Im Euroraum gibt es nur
sehr wenige Mitgliedstaaten mit einer starkeren In-
vestitionsdynamik als Deutschland. Dabei handelt
es sich mit der Slowakei, Litauen, Lettland und Est-
land um vier osteuropiische Mitgliedstaaten.

Der in der offentlichen Debatte héufiger gedu-
Rerte Vorwurf, Deutschland habe seine offentli-
chen Haushalte zulasten der Investitionen saniert,
lasst sich mithin nicht begriinden. Im Gegenteil
zeigt sich, dass solide 6ffentliche Haushalte fiir eine
anhaltende Investitionsdynamik eine wesentliche
Voraussetzung bilden.

Entwicklung der Einnahmen, Ausgaben und 6ffentlichen Investitionen | Tabelle 2
in den flinf groRten Volkswirtschaften des Euroraums 2005 bis 2016
Veranderung
Zuwachs Zuwachs Verinderung Finanzie-
Einnahmen Ausgaben Investitionen rungssaldo
Mrd. € %* Mrd. € %* Mrd. € %* Mrd. €

Deutschland 427 33 325 2,5 23 3,8 102
Frankreich 300 2,7 320 2,7 5 0,6 -20
Italien 148 1,9 127 1,5 -9 -2,1 21
Spanien 54 1,3 116 2,6 -17 -5,2 -62
Niederlande 78 2,7 73 2,5 3 1,4 4
Euroraum 1.238 2,6 1.185 2,4 8 0,3 53

1 Jahresdurchschnittliche Zuwachsrate.
Quelle: AMECO, eigene Berechnungen
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Offentliche Investitionen vor einem anhaltenden Aufschwung?

Zur Vergleichbarkeit 6ffentlicher Investitionen im internationalen Kontext

e Das Europiische System Volkwirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 2010) ist Grund-
lage fiir die europaische Haushaltsiiberwachung und damit fiir die Frage, ob Mitgliedstaa-
ten die Vorgaben des Stabilitdts- und Wachstumspakts einhalten. Darin werden auch 6f-
fentliche Investitionen einheitlich definiert, sie beinhalten den Erwerb oder die Erstellung
materieller und immaterieller Vermdgensgegenstinde durch den Staat insbesondere in
Form von Bauten, Ausriistungen (einschliellich militarischer Waffensysteme) und For-
schungs- und Entwicklungstatigkeiten.

e Damit sind 6ffentliche Investitionen dem Grundsatz nach international zwischen einzel-
nen Mitgliedstaaten vergleichbar, allerdings unterscheiden sich auch die Staatsquoten, d. h.
die insgesamt dem Staat zugerechneten Ausgaben beziehungsweise die im Staatssektor
enthaltenen Wirtschaftseinheiten international deutlich.

e Wenn Staaten mit unterschiedlichen Staatsquoten beziehungsweise deutlich unterschied-
licher Arbeitsteilung zwischen staatlichen und privaten Wirtschaftseinheiten verglichen
werden, ist der Vergleich der staatlichen Investitionen allein nicht aussageféhig. Die Staats-
quote Deutschlands liegt mit rund 44 % des BIP deutlich niedriger als z. B. die Staatsquote
Frankreichs mit rund 56 % des BIP.

e Die unterschiedliche Arbeitsteilung zwischen staatlichen und privaten Wirtschaftseinhei-
ten kommt beispielsweise dadurch zum Ausdruck, dass das 6ffentliche Gesundheitswe-
sen entweder stiarker durch staatliche beziehungsweise privatwirtschaftliche Betreiber von
Krankenhdusern organisiert ist oder die Bahn dem Staatssektor beziehungsweise dem Un-
ternehmenssektor zugerechnet wird.

e In den meisten Staaten tragen die 6ffentlichen Investitionen ohnehin nur einen geringeren
Teil zu den gesamtwirtschaftlichen Investitionen bei. So betrédgt der Anteil der 6ffentlichen
Investitionen Deutschlands rund 10 % der gesamtwirtschaftlichen Investitionen. Deshalb
ist die Aussagekraft der gesamtwirtschaftlichen Investitionsquoten, die sowohl die privat-
wirtschaftlichen wie auch die 6ffentlichen Investitionen umfassen, insbesondere im inter-
nationalen Vergleich hoher.
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Projektion der 6ffentlichen
Investitionen

Investive Ausgaben des
Bundeshaushalts und 6ffentliche
Investitionen in der europdischen
Abgrenzung

Fiir die kommenden Jahre wird ein Zuwachs der 6f-
fentlichen Investitionen um jahresdurchschnittlich
rund 5 % erwartet, diese Projektion wurde im Sta-
bilitatsprogramm 2017 veroffentlicht. In den ver-
gangenen beiden Jahren 2015 und 2016 lag der Zu-
wachs der offentlichen Investitionen bereits bei
jahresdurchschnittlich 4,5 %. Im Vergleich zu den
Ausgaben insgesamt und auch zur Entwicklung des
BIP ist dies ein tiberdurchschnittlicher Wert.

Der Zuwachs dffentlicher Investitionen
wird mit jahresdurchschnittlichen Werten
ausgewiesen. Diese Darstellung anhand von
jahresdurchschnittlichen Zuwachsraten tragt
der Buchung von Investitionen in der euro-
paischen Abgrenzung (u. a. Baufortschritt,
Lieferzeitpunkt) im Gegensatz zur haus-
haltsmaRigen Buchung zum Zeitpunkt des
Kassenabflusses Rechnung. Damit wird der
Scheingenauigkeit von jahresspezifischen
Prognosewerten entgegen gewirkt.

Die investiven Ausgaben des Bundeshaushalts sind
jedoch nicht identisch mit der Abgrenzung der 6f-
fentlichen Investitionen gemifl ESVG 2010. Aus-
gangspunkt fiir die Projektion der offentlichen
Investitionen des Staatshaushalts von Bund, Lan-
dern, Kommunen und Sozialversicherungen ist
die im Bundeshaushalt beziehungsweise dem Re-
gierungsentwurf verwendete Abgrenzung der ,in-
vestiven Ausgaben®. Die investiven Ausgaben des
Bundeshaushalts umfassen Baumafinahmen, den
Erwerb von beweglichen und unbeweglichen Sa-
chen und sonstige Ausgaben fiir Investitionen und
Mafdinahmen zur Investitionsférderung. Einer-
seits sind darin Ausgaben fiir Beteiligungserwerb,

Offentliche Investitionen vor einem anhaltenden Aufschwung?
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Auslandstransfers, Darlehen und Gewahrleistun-
gen und Zuschiisse fiir Investitionen enthalten,
die in der europiischen Abgrenzung nicht als 6f-
fentliche Investition berticksichtigt werden. Bei-
spielsweise werden die investiven Zuschiisse an die
Deutsche Bahn AG nicht als 6ffentliche Investition
gewertet, weil die Deutsche Bahn AG nicht dem
Staatssektor, sondern dem Unternehmenssektor
zugeordnet wird, da das ESVG 2010 die 6konomi-
sche Realitit einer marktwirtschaftlich agierenden
Wirtschaftseinheit und nicht die rechtliche Eigen-
timerschaft (z. B. des Bundes an der Deutschen
Bahn AG) bewertet.

Andererseits werden in der europdischen Abgren-
zung weitere Ausgaben des Bundeshaushalts mit-
telbar als investiv gewertet. Dazu zdhlen

e Ausgaben fiir militirische Bauten und Waffen-
systeme,

e Forschungsausgaben, die in der européischen
Abgrenzung als (immaterielle) Vermogensge-
genstinde kapitalisiert werden sowie

e Zuweisungen der Forschungseinrichtungen des
Bundes, die ebenfalls kapitalisiert werden.

Des Weiteren werden zur Projektion der gesamt-
staatlichen Investitionen in europiischer Abgren-
zung die investiven und sonstigen Zuweisungen
des Bundes an Linder und Kommunen, die eben-
falls zur Ausweitung der Investitionsspielrdume
beigetragen haben, und die finanziellen Entlastun-
gen der Lander und Kommunen tber die Umsatz-
steuer herangezogen.

Dieses Aggregat aus Investitionsmafinahmen des
Bundes und Finanztransfers an Linder und Kom-
munen begriindet im Zeitraum 2015 bis 2020/2021
einen jahresdurchschnittlichen Zuwachs der o6f-
fentlichen Investitionen um rund 5 %. Die proji-
zierte Ausweitung der Investitionen durch Linder
und Kommunen ist aufgrund der soliden Entwick-
lung der 6ffentlichen Haushalte und der in den ver-
gangenen beiden Jahren gebildeten Uberschiisse
umsetzbar.
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Staatliche Investitionen

in Mrd. €
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| Abbildung 4

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Datenbasis: Statistisches Bundesamt, Februar 2017. 2017 bis 2021: BMF-Projektion.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen

Offentliche Investitionen vor
einem Boom?

Deutliches Anzeichen fiir die projizierte anhal-
tend positive Entwicklung der 6ffentlichen Inves-
titionen bietet die Statistik der Bauauftrége, die als
Frithindikator makrodkonomischer Entwicklun-
gen dient. Der Auftragseingang fiir den o6ffentli-
chen Hoch- und Tiefbau (einschlief}lich Straflen-
bau) bewegt sich auf einem Niveau, das zuletzt
zur Jahrtausendwende erreicht wurde. Der Auf-
tragseingang im Straflenbau ist sogar ohne Bei-
spiel seit der deutschen Einheit. Allerdings stehen
der positiven Entwicklung der Auftragseinginge
der offentlichen Hand erhebliche Kapazititseng-
passe in der Bauindustrie entgegen. Kapazitits-
engpisse und die Dauer von Genehmigungs- und
Planungsverfahren sind die wesentlichen Griinde,
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dass Investitionen nicht schlagartig erhoht werden
konnen. Dieser Problematik kann nur mit einer
langfristig angelegten Strategie begegnet werden.

Neben budgetiren Mafinahmen hat die Bundes-
regierung deshalb auch strukturelle Manahmen
auf den Weg gebracht, mit dem Ziel, die Bereitstel-
lung offentlicher Investitionen zu verbessern. So
hat die Bundesregierung z. B. ein spezielles Bera-
tungsangebot geschaffen, um auch bei der Umset-
zung von oOffentlichen Investitionsvorhaben Un-
terstiitzung zu leisten. Durch die rein 6ffentliche
Beratungsagentur ,Partnerschaft Deutschland -
Berater der 6ffentlichen Hand GmbH* kénnen 6f-
fentliche und insbesondere auch kommunale In-
vestitionsprojekte begleitet werden, um diese zligig
und wirtschaftlich zu realisieren (siehe auch geson-
derten Artikel in dieser Ausgabe).
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Auftragseingang 6ffentlicher Bau | Abbildung s
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Offentlicher Hochbau und Tiefbau insgesamt Tiefbau Straflenbau

Quelle: Statistisches Bundesamt

1 Fazit

tragt hierzu sowohl durch eigene verstirkte Inves-
titionen, beispielsweise in die Verkehrsinfrastruk-
Die offentlichen Haushalte sind auf einen anhal- tur, bei als auch durch die finanzielle Entlastung

tenden Anstieg der offentlichen Investitionen aus- von Landern und Kommunen, die auch schon bis-

gerichtet. Die Auftragslage deutet eine bevorste-
hende aufiergewdhnliche Dynamik an. Der Bund
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lang ganz wesentlich zum Anstieg der gesamtstaat-
lichen Investitionen gefiihrt haben.
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Evaluierung der Befreiungsvorschriften im
Vermogensanlagengesetz

e Nachdem Anleger am sogenannten Grauen Kapitalmarkt durch einige prominente Fille erheb-
liche Verluste erlitten hatten, wurde mit dem Kleinanlegerschutzgesetz der Anlegerschutz am

Grauen Kapitalmarkt verbessert.

e Mit der stirkeren Regulierung des Grauen Kapitalmarkts sollten Crowdinvesting-Plattformen
nicht tibermaflig belastetet werden. Aus diesem Grund sah das Kleinanlegerschutzgesetz auch
entsprechende Befreiungsvorschriften fiir Finanzierungen tiber diese Plattformen vor.

e Die Bundesregierung hat im Auftrag des Bundestag-Finanzausschusses die Befreiungsvorschrif-
ten im Laufe des Jahres 2016 evaluiert und dem Finanzausschuss hierzu im Februar 2017 einen
ausfiihrlichen Bericht tibermittelt. Es finden nun die parlamentarischen Beratungen dartber statt,
ob Anderungen an den mit dem Kleinanlegerschutzgesetz eingefiihrten Befreiungsvorschriften

vorgenommen werden sollen.

e Im Rahmen der Evaluierung hat sich gezeigt, dass sich die Regelungen in den ersten gut andert-
halb Jahren nach ihrem Inkrafttreten bewahrt haben. Aus Sicht der Bundesregierung sollten nur
in wenigen Bereichen die gesetzlichen Bestimmungen geiandert werden, um Anleger am Grauen

Kapitalmarkt noch besser zu schiitzen.

e Der Evaluierungsbericht war im April 2017 Gegenstand einer Anhoérung im Rahmen des Gesetzes
zur Umsetzung der Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie.

Die Einflihrung von
Befreiungsvorschriften,
insbesondere fiir
Crowdinvesting-Plattformen

Durch einige prominente Fille (z. B. PROKON) hat-
ten Anleger in der Vergangenheit mit Investiti-
onen am sogenannten Grauen Kapitalmarkt er-
hebliche Verluste erlitten. Die Anleger hatten in
Produkte investiert, die nur einer eingeschrankten
Aufsicht durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) unterlagen. Teilweise be-
ruhten die eingetretenen Vermogensschdden aber
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auch auf der fehlerhaften Annahme, hohe Rendi-
ten ohne entsprechendes Risiko erreichen zu kon-
nen. Als Folge dieser Verluste wurde nicht nur das
Vertrauen der betroffenen Privatanleger, sondern
auch das Vertrauen nicht unmittelbar betroffener
Anleger in den Finanzmarkt erschiittert. Dies war
fr den Gesetzgeber einer der Anlésse, den Anleger-
schutz am Grauen Kapitalmarkt durch das Klein-
anlegerschutzgesetz weiter zu verbessern.

Das Gesetz erweiterte den Anwendungsbereich
des Vermogensanlagengesetzes (VermAnlG), wo-
durch fir zuvor nicht erfasste Anlageprodukte eine
Prospektpflicht eingefiihrt wurde. Hiervon waren
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Anlageprodukte betroffen, die in Form eines par-
tiarischen Darlehens oder eines Nachrangdarle-
hens ausgestaltet sind. Seit dem Inkrafttreten des
Kleinanlegerschutzgesetzes am 10. Juli 2015 miis-
sen deshalb auch Anbieter von partiarischen Dar-
lehen, Nachrangdarlehen oder sonstigen Anlagen
vor dem offentlichen Angebot ihrer Anlagepro-
dukte einen von der BaFin gebilligten Verkaufspro-
spekt veroffentlichen.

Partiarische Darlehen und
Nachrangdarlehen

Bei partiarischen Darlehen tberlassen die
Anleger dem Anbieter Kapital fiir einen be-
stimmten Zweck und bekommen dafiir ei-
nen Anteil am Gewinn. Bei Nachrangdar-
lehen wird die Forderung des Anlegers im
Insolvenzfall des Unternehmens erst be-
dient, wenn samtliche Gesellschaftsglaubi-
ger befriedigt wurden.?

Da bis zum Inkrafttreten des Kleinanlegerschutz-
gesetzes partiarische Darlehen und Nachrangdar-
lehen prospektfrei vertrieben werden konnten,
hatten Schwarmfinanzierungsplattformen im In-
ternet primir diese Anlageformen zur Finanzie-
rung junger Wachstumsunternehmen genutzt. Um
zu vermeiden, dass diesen Plattformen durch Ein-
fihrung der Prospektpflicht die Grundlage fiir die
Weiterfiihrung ihrer Geschiftsmodelle genommen
wird, sah das Kleinanlegerschutzgesetz Erleichte-
rungen durch Ausnahmen von der Prospektpflicht
und bestimmten anderen Vorgaben des VermAnlG
vor. Aufgrund dieser Ausnahmen ist es Schwarm-
finanzierungsplattformen bei Beachtung bestimm-
ter Vorschriften weiterhin moglich, partiarische
Darlehen und Nachrangdarlehen prospektfrei 6f-
fentlich anzubieten.

1 Weitere Hinweise zu diesen Anlageformen am Grauen
Kapitalmarkt sind auf der Internetseite der BaFin unter
www.bundesfinanzministerium.de/mb/20170541
veroffentlicht.
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Bei Schwarmfinanzierungen oder
Crowdfunding

geht es um die Finanzierung von Vorhaben
durch eine Vielzahl von Personen (sogenann-
te Crowd), die Uiber das Internet als Anle-

ger gewonnen werden. Crowdfunding ist ei-
ne Alternative zur traditionellen Finanzierung
durch Banken, mit der beispielsweise fiir sozi-
ale, karitative oder kreative Projekte Geld ein-
gesammelt wird. Haufig wird Crowdfunding
auch von Start-up-Unternehmen zur Kapi-
talbeschaffung genutzt. Werbung und Ver-
mittlung laufen meist liber spezielle Internet-
plattformen.?

Entsprechende Erleichterungen wurden im Zuge
der parlamentarischen Debatte des Kleinanleger-
schutzgesetzes auf soziale und gemeinniitzige Pro-
jekte sowie Religionsgemeinschaften ausgewei-
tet, damit sich entsprechende Projekte weiterhin
iiber Vermogensanlagen finanzieren kénnen, ohne
der Prospektpflicht und bestimmten anderen Vor-
schriften des VermAnlG zu unterliegen.

Evaluierung durch die
Bundesregierung

Der Bundestag-Finanzausschuss hat in seinem Be-
richt zum Kleinanlegerschutzgesetz die Bundes-
regierung gebeten, bis zum Ablauf des Jahres 2016
eine Evaluierung der neu in das VermAnlIG einge-
flhrten Befreiungsvorschriften fiir Schwarmfinan-
zierungen, soziale und gemeinniitzige Projekte so-
wie Religionsgemeinschaften zu erstellen und dem
Finanzausschuss mit einer Stellungnahme zu ge-
gebenenfalls erforderlichen Anderungen zu iiber-
mitteln. Da die Erfahrungen der Praxis und empi-
rische Daten eine zentrale Rolle fir die Evaluierung
der Befreiungsvorschriften spielen, hat die Bundes-
regierung zwei Studien in Auftrag gegeben und ein

2 Weitere Hinweise zu diesen Anlageformen am Grauen
Kapitalmarkt sind auf der Internetseite der BaFin unter
www.bundesfinanzministerium.de/mb/20170542
veroffentlicht.
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Konsultationsverfahren durchgefiihrt, um diese
Informationen zu erlangen.

Studie zu den Praxiserfahrungen
mit den Befreiungsvorschriften

Das BMF hat in Abstimmung mit dem Bundesminis-
terium der Justiz und fiir Verbraucherschutz (BMJV)
ein Forschungsgutachten in Auftrag gegeben, das
die Erfahrungen der Praxis mit den Befreiungsvor-
schriften des Kleinanlegerschutzgesetzes untersucht
hat. Die von Wissenschaftlern des ifo Instituts, der
Universitat Trier und der Humboldt-Universitét zu
Berlin gemeinsam erstellte Studie hatte eine empi-
rische Datenerhebung zu diesen Vorschriften zum
Gegenstand. Aus der Studie lassen sich Riickschliisse
uber die Praktikabilitit der Befreiungsvorschrift fiir
Schwarmfinanzierungen ziehen, da sie Feststellun-
gen zum Gesamtverkaufspreis der von den jeweili-
gen Emittenten (iber Schwarmfinanzierungs-Portale

Evaluierung der Befreiungsvorschriften im Vermégensanlagengesetz

Monatsbericht des BMF
Mai 2017

angebotenen Vermogensanlagen enthélt. Auflerdem
stellt die Studie fest, welche Anlageprodukte im We-
sentlichen tiber die Portale vertrieben werden und
in welchen GrofRenordnungen sich die Betréige be-
wegen, mit denen Anleger in Schwarmfinanzie-
rungs-Projekte investieren. Bei der Untersuchung
der Befreiungsvorschriften fiir soziale und gemein-
niitzige Projekte sowie Religionsgemeinschaften be-
ruht die Studie im Wesentlichen auf Erkenntnissen
aus Expertengespriachen. Dadurch konnen in der
Studie Aussagen zur praktischen Relevanz der jewei-
ligen Befreiungsvorschriften getroffen werden.

Die vollstdndige Studie ist auf der Internetseite des
BMF veréffentlicht.®

3 www.bundesfinanzministerium.de/mb/20170543

Wesentliche Erkenntnisse aus der Studie zu den Praxiserfahrungen im Uberblick

I. Erfahrungen mit der Befreiungsvorschrift fiir Schwarmfinanzierungen (§ 2a VermAnlG)

e Der deutsche Crowdinvesting-Markt ist in den Jahren von 2011 bis 2015 stark gewachsen;
die durchschnittliche Wachstumsrate lag bei 220 % pro Jahr.

e Biszum 1. Juni 2016 wurden iiber deutsche Crowdinvesting-Portale insgesamt 405 Finan-
zierungen angeboten, Giber die ein Volumen von 110 Mio. € vermittelt werden konnte.

e Das Finanzierungsvolumen von insgesamt 110 Mio. € diente zu circa zwei Dritteln der Fi-

nanzierung junger Wachstumsunternehmen, wihrend ein Drittel des aufgebrachten Kapi-
tals zur Finanzierung von Immobilienprojekten verwendet wurde.

e Bei 13,5 % der Gber Crowdinvesting-Portale eingeworbenen Finanzierungen kam es zu
Ausfillen, also zu einem Fehlschlag der geplanten Unternehmung. Insgesamt ist damit die
Uberlebensfihigkeit von Start-ups, die {iber Crowdinvesting finanziert wurden, héher als

bei den Gibrigen Start-ups.

e Die iiberwiegende Mehrheit von 86 % der Anleger, die iiber Crowdinvesting-Portale Emit-
tenten Geldmittel zur Verfligung stellen, investierten weniger als 1.000 € in ein Pro-
jekt. 13,9 % der Anleger investiert zwischen 1.000 € und 10.000 €, wihrend 0,1 % der
Anleger tiber 10.000 € investiert. Nahezu 80 % aller Emittenten haben {iber Crowdinves-
ting-Portale weniger als 500.000 € eingesammelt; knapp 2 % sammelten mehr als 2,5 Mio. €

ein.
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e Die bei Schwarmfinanzierungen verwendeten Vermogensanlagen haben sich in den ver-
gangenen Jahren von stillen Beteiligungen hin zu partiarischen Darlehen und Nachrang-

darlehen entwickelt.

II. Erfahrungen mit den Befreiungsvorschriften fiir soziale und gemeinniitzige Projekte sowie
Religionsgemeinschaften (§§ 2b, 2c VermAnlG)

e Im Bereich sozialer Projekte wurden tiberwiegend Vermégensanlagen mit einem Ver-

kaufspreis bis 250.000 € emittiert. Fiir den Bereich der gemeinniitzigen Projekte wurde

bei knapp der Halfte der Vermogensanlagen ein Verkaufspreis bis zu 250.000 € erldst und

keine Vermogensanlage mit einem Verkaufspreis von tiber 1 Mio. € ausgegeben.

e Im Bereich sozialer Projekte werden die Verkaufserlose der meisten Vermogensanlagen

zum Bau, Kauf oder Betrieb von Immobilienprojekten sowie fiir Renovierungen verwen-
det, gefolgt vom Aufbau/Betrieb von Anlagen zur Energieerzeugung. Bei den gemeinniit-
zigen Projekten wurden die Mittel vor allem fiir den Bau oder Umbau von Schulen einge-

setzt.

e Die praktische Relevanz der Befreiungsvorschriften fiir soziale und gemeinniitzige Pro-

jekte sowie Religionsgemeinschaften ist bislang gering.

Studie zum Warnhinweis
in Vermoégensanlagen-
Informationsblattern

Mit dem Kleinanlegerschutzgesetz wurde die Ver-
pflichtung eingefiihrt, Vermogensanlagen des
Grauen Kapitalmarkts mit einem Warnhinweis zu
versehen. Seitdem muss auf der ersten Seite des
Vermogensanlagen-Informationsblatts (VIB) fol-
gende Formulierung platziert und drucktechnisch
hervorgehoben werden:

sDer Erwerb dieser Vermogensanlage ist mit erheb-
lichen Risiken verbunden und kann zum vollstin-
digen Verlust des eingesetzten Vermogens fiihren.

Vor der Zeichnung einer Vermogensanlage muss
jeder Anleger die Kenntnisnahme des Warnhinwei-
ses bestitigen. Dies geschieht entweder per Unter-
schrift oder bei Einsatz von Fernkommunikations-
mitteln auch in elektronischer Form. Die Regelung
soll dazu beitragen, dass potenzielle Anleger das
VIB sorgfiltig lesen, um sich vor der Entscheidung
fur eine Anlage griindlich mit den Risiken der Ver-
mogensanlage auseinanderzusetzen.

39

Das Vermdgensanlagen-Informationsblatt
ist eine Kurzinformation, quasi der ,Beipack-
zettel“ der angebotenen Vermdgensanlage.
Es informiert den Anleger auf hochstens
drei DIN-A4-Seiten Uber die wesent-

lichen Eigenschaften einer angebotenen
Vermdogensanlage.*

Die konkrete Ausgestaltung des Warnhinweises
war im Rahmen des Gesetzgebungsverfahrens zum
Kleinanlegerschutzgesetz Gegenstand einer inten-
siven Debatte. Um die Wirksamkeit der am Ende
vom Gesetzgeber gewihlten Regelung zu iberpri-
fen, hat das BMF in Abstimmung mit dem BMJV
eine empirische Untersuchung zum Warnhinweis
in Auftrag gegeben. Diese wurde im Rahmen ei-
nes Kooperationsprojekts von der Projektgruppe
~Wirksam regieren” im Bundeskanzleramt erstellt.
Im Rahmen der Studie sollte gepriift werden, ob
der Warnhinweis nach den derzeitigen Vorgaben

4 Mehr Informationen zum Vermégensanlagen-
Informationsblatt unter:
www.bundesfinanzministerium.de/mb/20170544
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zum sorgfiltigen Lesen des VIB anregt und sein In-
halt adaquat erfasst wird, sodass auf das mogliche
hohe Risiko einer Vermogensanlage hinreichend
aufmerksam gemacht wird. Um die Effektivitat des
Warnhinweises zu testen, wurde in der Studie un-
tersucht, wie sich Anderungen des Warnhinweises
im Hinblick auf Wortlaut, Form und Platzierung
auf die Wahrnehmung des Warnhinweises auswir-
ken. Aus der Studie haben sich im Wesentlichen die
folgenden Erkenntnisse ergeben:

e Durch eine einheitliche Positionierung des
Warnhinweises oben auf der ersten Seite unter
der Uberschrift liefe sich die Sichtbarkeit und
Wahrnehmbarkeit des Warnhinweises verbes-
sern und vereinheitlichen.

e Zwischen den verschiedenen Moglichkeiten
der drucktechnischen Hervorhebung des
Warnhinweises, z. B. durch grofiere Schrift und
Rahmung, lief3en sich keine statistisch signifi-
kanten Unterschiede in der Wirkung auf die In-
vestitionsneigung der Verbraucher nachweisen.

e Alternative Formulierungsvorschléige fiir den
Warnhinweis zeigten keine signifikant stirkere
oder schwichere Warnwirkung als der Wort-
laut nach der derzeitigen Regelung.

e Eine Auswertung unter Berticksichtigung der
finanziellen Bildung der befragten Kleinanleger
zeigte, dass Personen mit niedrigerer finanzi-
eller Bildung stéirker auf den Warnhinweis re-
agierten als Personen mit héherer finanzieller
Bildung.

e Grundsitzlich zeigte die Untersuchung, dass
das Verfahren der Kenntnisnahme des Warn-
hinweises dazu fuhrte, dass sich die Verbrau-
cher noch einmal griindlicher mit den Risiken
der Vermogensanlage beschéftigten und auch
hiufiger von einem Kauf der Anlage absahen.

Konsultationsverfahren

Das BMF hat ein Konsultationsverfahren bei den
betroffenen Verbinden und tiber das Bundes
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ministerium fiir Wirtschaft und Energie (BMWi)
auch bei den Gewerbedmtern der Linder durch-
gefiihrt. Dartiber hinaus hat die BaFin zu den Er-
fahrungen der Aufsicht mit den betreffenden Vor-
schriften Stellung genommen. Im Wesentlichen
wurden die folgenden Anliegen im Rahmen des
Konsultationsverfahrens an das BMF herangetra-
gen:

e Die Verbdnde der Crowdinvesting-Branche
und ein Teil der Verbiande der Finanzwirtschaft
traten dafir ein, die Befreiungsvorschrift fiir
Schwarmfinanzierungen auf simtliche Vermo-
gensanlagen des VermAnlG zu erweitern, da die
bestehende Begrenzung auf partiarische Dar-
lehen, Nachrangdarlehen und sonstige Anlagen
zu einem erheblichen Wachstumshindernis
und Standortnachteil fiir Schwarmfinanzie-
rungen in Deutschland gefiihrt habe.

e Aus Sicht insbesondere der Verbiande der
Crowdinvesting-Branche sollte auflerdem in
der Befreiungsvorschrift fiir Schwarmfinan-
zierungen die Grenze flir den Gesamtver-
kaufspreis saimtlicher angebotener Vermo-
gensanlagen desselben Emittenten von derzeit
2,5 Mio. € auf 5 Mio. € angehoben werden, da
die bestehende Grenze Immobilienprojekte
und langerfristige Finanzierungsrunden bei
jungen Unternehmen verhindere.

e Ein Teil der Verbinde setzte sich aufierdem fiir
eine Erweiterung der Befreiungsvorschrift auf
Schwarmfinanzierungen mit eigenkapitalba-
sierten Anlageformen wie Aktien und Anleihen
ein.

e Verbraucherschutzverbiande forderten da-
gegen, dass aufgrund der mit Vermogensan-
lagen verbundenen Risiken eine Férderung sol-
cher Vermogensanlagen stark begrenzt bleiben
sollte. Sie kritisierten auflerdem, dass Crowd-
investing-Plattformen derzeit keinen einheit-
lichen Transparenzstandards, insbesondere zu
den Kosten, unterlagen.
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e Die BaFin wies auf Risiken hin, wenn Platt-
formen von Emittenten beherrscht wiirden.
Besonders kritisch seien hierbei Konstella-
tionen, in denen Plattformen lediglich zur
Finanzierung eines Projekts durch den
Emittenten selbst gegriindet wiirden.

e Verbraucherschiitzer und BaFin bemingelten
die derzeitigen Regelungen zu den VIB. So
seien diese in der Regel nicht frei zuginglich,
sondern konnten erst nach erfolgreicher Regis-
trierung bei der Plattform eingesehen werden.
Dartiber hinaus sollte flir die VIB ein formelles
Priifverfahren durch die BaFin eingefiihrt
werden, um die Transparenz und Vergleichbar-
keit der VIB fiir die Anleger zu steigern. Auch
die Angaben in den VIB missten inhaltlich er-
weitert und stirker standardisiert werden.

Schlussfolgerungen der
Bundesregierung aus dem
Evaluierungsverfahren

In ihrem Bericht® iber die Evaluierung der durch
das Kleinanlegerschutzgesetz in das VermAnlG ein-
gefiihrten Befreiungsvorschriften gibt die Bundes-
regierung zunichst die Ergebnisse aus den beiden
Studien und die im Rahmen des Konsultations-
verfahrens abgegebenen Stellungnahmen zusam-
mengefasst wieder. Hierauf aufbauend geht die
Bundesregierung darauf ein, welche Schlussfol-
gerungen sich fiir mogliche Gesetzesinderungen
aus dem Evaluierungsverfahren ergeben. Konkrete
Gesetzesinderungen bieten sich aus Sicht der Bun-
desregierung auf den folgenden Gebieten an:

e Die Befreiungsvorschrift fiir Schwarmfinan-
zierungen (§ 2a VermAnlG) sollte geindert
werden, um auf Umgehungsmoglichkeiten
und Interessenskonflikte zwischen Emittent
und Crowdinvesting-Plattform zu reagieren.
Insbesondere sollte das 6ffentliche Angebot

5 Der vollstindige Bericht ist abrufbar unter:
www.bundesfinanzministerium.de/mb/20170545
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von Vermoégensanlagen fiir den Fall untersagt
werden, dass der Emittent die Internet-Dienst-
leistungsplattform mafigeblich beeinflussen
kann und dadurch die Internet-Dienstleis-
tungsplattform ihrer Intermedidrfunktion
nicht nachkommen kann, weil sie allein den
Interessen eines Emittenten dient. Solche Fall-
gestaltungen liegen beispielsweise vor, wenn
die Internet-Dienstleistungsplattform nur

das Angebot eines Emittenten anbietet oder
vom Emittenten nur fiir den Zweck gegriindet
wurde, um von der Befreiungsvorschrift fir
Schwarmfinanzierungen zu profitieren.

e Inder Evaluierung hat sich aufierdem unter
Anlegerschutzgesichtspunkten Verbesserungs-
potenzial bei den VIB gezeigt. Es wird deshalb
eine Gesetzesinderung zur Erweiterung und
starkeren Standardisierung der Angaben in den
VIB vorgeschlagen, damit kiinftig die Qualitit
und Zuginglichkeit der VIB verbessert und die
Kostentransparenz erhéht wird. Ein wesentli-
cher Punkt hierbei ist, dass die VIB bislang re-
gelmaiflig nur tiber die Plattformen fiir dort
registrierte Nutzer zugédnglich sind. Das ver-
hindert, dass sich interessierte Anleger auf ein-
fache Weise umfassend tiber die angebotenen
Anlagen informieren und die VIB mit anderen
vergleichen kdnnen. Aus diesem Grund sollte
gesetzlich vorgegeben werden, dass VIB ohne
Zugriffsbeschrankung fiir jedermann zugéing-
lich sein miissen.

e Als MaRnahme zur Qualitétssteigerung bei den
VIB gehért auch, dass eine formale Uberprii-
fung der VIB durch die BaFin eingefiihrt wird.
Hierdurch wiirde die Qualitit der VIB im Hin-
blick auf die Mindestangaben gesteigert, die
Vergleichbarkeit und damit die Transparenz fir
die Anleger geférdert und eine gewisse Diszi-
plinierung der Marktteilnehmer erreicht.

Neben konkreten Gesetzesinderungen enthilt der
Evaluierungsbericht auch folgende Vorschlige fiir
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Gesetzesinderungen, die aus Sicht der Bundesre-
gierung erwigenswert waren:

e Die bisherige Begrenzung des Anwendungsbe-
reichs der Befreiungsvorschrift fiir Schwarm-
finanzierungen konnte aufgegeben und
stattdessen die Vorschrift auf samtliche Vermo-
gensanlagen des VermAnlG erweitert werden.
Dafiir spricht, dass die derzeitige Begrenzung
des Anwendungsbereichs der Crowdinves-
ting-Branche Wachstumspotenzial nehmen
konnte, ohne dabei gleichzeitig einen we-
sentlichen Beitrag zum Schutz der Anleger zu
leisten. Auf der anderen Seite ist aber zu be-
ricksichtigen, dass der bisherige Anwendungs-
zeitraum der Befreiungsvorschrift zu kurz zu
sein scheint, um bereits jetzt eine Entscheidung
tber dessen Erweiterung zu treffen.

e Die Prospektpflicht fiir Anleihen und Aktien,
die iiber Crowdinvesting-Plattformen ver-
trieben werden, konnte bis zu einer Grenze von
1,0 Mio. € abgeschafft werden, um der Crowd-
investing-Branche weitere Entwicklungsmog-
lichkeiten zu geben. Hierbei ist jedoch darauf
hinzuweisen, dass mit der neuen EU-Pro-
spekt-Verordnung kiinftig Wertpapiere inner-
halb eines Zeitraums von zwolf Monaten bis zu
einer Obergrenze von 1,0 Mio. € prospektfrei
offentlich angeboten werden kénnen. Da die
neue EU-Prospekt-Verordnung friithestens ab
Mitte 2019 gilt, konnte dieses Ergebnis vorweg-
genommen werden, sodass Schwarmfinanzie-
rungs-Plattformen demnéchst auch Anleihen
und Aktien bis zu 1,0 Mio. € prospektfrei an-
bieten diirften.

e Immobilienfinanzierungen kénnten von
der Befreiungsvorschrift fiir Schwarm-
finanzierungen ausgenommen werden. Mit
den Erleichterungen fir Schwarmfinan-
zierungen sollte die Finanzierung junger
Wachstumsunternehmen geférdert werden.
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Immobilienprojekten durch die Nutzung

von Crowdinvesting-Portalen eine prospekt-
freie Finanzierungsmoglichkeit zu bieten,
entspricht daher nicht dem Zweck der Be-
freiungsvorschrift. Aufierdem stehen Immobi-
lienprojekten verschiedene Moglichkeiten zur
Verfligung, wie diese den benétigten Finanz-
bedarf fiir das jeweilige Projekt in einem aus-
reichenden Mafie decken kénnen. Daneben
bendtigen Immobilienprojekte keine weiteren
Erleichterungen, um ihren Finanzbedarf tiber
Schwarmfinanzierungs-Plattformen aufzu-
bringen.

Mit Blick auf die derzeit in den Befreiungsvor-
schriften festgelegten Schwellenwerte spricht sich
die Bundesregierung dafiir aus, diese aufgrund
der empirischen Daten vorerst in der bestehenden
Form beizubehalten. Auch bei den Befreiungsvor-
schriften fiir soziale und gemeinnitzige Projekte
sowie Religionsgemeinschaften sieht die Bundes-
regierung vorerst keinen Anderungsbedarf, da diese
Vorschriften nach den Erkenntnissen aus dem
Evaluationsverfahren im ersten Jahr seit ihrem In-
krafttreten noch keine nennenswerte Bedeutung
erlangt haben. Der Evaluationsbericht wurde dem
Bundestag-Finanzausschuss im Februar 2017 Gber-
mittelt.

B Ausblick

Mogliche Gesetzesdnderungen werden im Rahmen
des derzeit vom Bundestag beratenen Gesetzes zur
Umsetzung der Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie
erortert. Es liegt daher nun bei den Abgeordneten
des Bundestag-Finanzausschusses zu entscheiden,
ob einzelne Themen aus dem Evaluierungsbericht
fir Gesetzesinderungen aufgegriffen werden sol-
len. Hierzu fand im April 2017 eine 6ffentliche An-
hoérung im Bundestag-Finanzausschuss statt, bei
der auch der Evaluierungsbericht Gegenstand der
Debatte war.
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IWF-Frihjahrstagung und Treffen der G20
vom 20. bis 22. April 2017 in Washington, D.C.

e Vom 20. bis zum 22. April 2017 trafen sich anlisslich der Frithjahrstagung des Internationalen
Wihrungsfonds und der Weltbankgruppe in Washington, D.C. auch die Finanzminister und

Notenbankgouverneure der G20.

e Im Mittelpunkt der Diskussionen standen der Austausch iber die Lage der Weltwirtschaft,
Fragen der Globalisierung und die Erreichung eines inklusiven Wirtschaftswachstums sowie das
Schwerpunktthema der deutschen G20-Prasidentschaft ,Compact with Africa“

e Im Gegensatz zu fritheren Tagungen wurden die sich auf breiter Basis aufhellenden Wachstums-

erwartungen fir die Weltwirtschaft betont.

Treffen der G20-Finanzminister
und -Notenbankgouverneure
am 20./21. April 2017

Das zweite Treffen der G20-Finanzminister und
-Notenbankgouverneure unter deutscher G20-Pra-
sidentschaft kntiipfte inhaltlich an die Ergebnisse
des vorangegangenen Treffens der Finanzminister
und Notenbankgouverneure am 17./18. Mérz 2017
in Baden-Baden an. Schwerpunkte der Diskussion
waren der Austausch tiber die Lage der Weltwirt-
schaft und das ,Framework for Growth® die Initi-
ative ,Compact with Africa“ die internationale Fi-
nanzarchitektur und Global Financial Governance,
die Finanzmarktregulierung, ,Green Finance®, fi-
nanzielle Inklusion und finanzielle Bildung im di-
gitalen Zeitalter sowie ,Remittances”.

Den Auftakt des Treffens bildete die Diskussion
Uber die Lage der Weltwirtschaft. Die Finanzminis-
ter und Notenbankgouverneure stimmten dahin-
gehend tberein, dass sich das Wirtschaftswachs-
tum in vielen Regionen verstirkt habe. Zudem
bestand grundsatzlich Einvernehmen, dass das er-
hohte Expansionstempo im Laufe des Jahres 2017
und wahrscheinlich auch im Jahr 2018 fortgesetzt
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werden koénne. Gleichzeitig wurden jedoch auch
Abwirtsrisiken hervorgehoben, insbesondere im
Kontext mit politischen Entwicklungen.

Die Finanzminister und Notenbankgouverneure
kamen Uberein, die Anstrengungen fiir ein solides,
nachhaltiges, ausgewogenes und inklusives Wachs-
tum zu verstirken. Die Minister und Gouverneure
billigten die Fortfiihrung des Arbeitsprogramms
der G20-Arbeitsgruppe ,Framework for Growth*
bis zum Gipfel in Hamburg zu inklusivem Wachs-
tum. Die Beteiligten betonten erneut die hohe Re-
levanz von Strukturreformen und begriiffiten den
Bericht der Organisation fiir wirtschaftliche Zu-
sammenarbeit und Entwicklung (OECD) zu Her-
ausforderungen und Fortschritten bei den Struk-
turreformen der G20. Zudem beauftragten sie den
Internationalen Wiahrungsfonds (IWF), bis Ok-
tober 2017 einen Bericht zu erstellen, der den
G20-Mitgliedern dabei helfen soll, die effektivsten
Mafinahmen zur Férderung von starkem, nachhal-
tigem und ausgewogenem Wachstum zu finden.
Ein Fokus soll dabei auf dem Wachstumsbeitrag
der makrodkonomischen Politikausrichtung lie-
gen. Schliefilich stimmten sie den Vorschldgen der
Arbeitsgruppe zur diesjahrigen Aktualisierung der
Wachstumsstrategien und zu deren gegenseitiger
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Uberpriifung zu. IWF, Weltbank und OECD wur-
den gebeten, bis zum G20-Gipfel im Juli in Ham-
burg einen Bericht zur bisherigen Umsetzung der
Kernelemente der Wachstumsstrategien sowie zu
den Fortschritten zur in Brisbane im Jahr 2014 ver-
einbarten Zielsetzung vorzulegen, das G20-Brutto-
inlandsprodukt um zusitzliche 2 % bis 2018 zu er-
hohen.

Hinsichtlich der Initiative ,,Compact with Africa“
begriifiten die Finanzminister und Notenbank-
gouverneure die Fortschritte bei den Arbeiten
landerspezifischen
gen zwischen der Elfenbeinkiiste, Marokko, Ru-
anda, Senegal und Tunesien einerseits sowie den
internationalen Finanzinstitutionen und weiteren

zZu Investitionsvereinbarun-

Partnern andererseits. Es ist vorgesehen, die indi-
viduellen Investitionsvereinbarungen bei der Afri-
ka-Konferenz im Juni 2017 in Berlin vorzustellen.
Einige G20-Mitglieder haben bereits zugesagt und
andere priifen, Partnerlander fir eine oder meh-
rere Investitionsvereinbarungen zu werden. Zu-
dem werden sie in ihren Heimatliandern private In-
vestoren dazu ermutigen, in den obengenannten
afrikanischen Lindern zu investieren. Schliefilich
bestand Konsens, dass die Initiative fur alle afri-
kanischen Linder offen sei. Weitere afrikanische
Lander konnten daher ihr Interesse an Investiti-
onspartnerschaften auch zu einem spiteren Zeit-
punkt bekunden. Beim ,,Compact with Africa“ han-
delt es sich um eine mehrjihrige Initiative, die Giber
die deutsche G20-Prasidentschaft hinausgeht.

Ein weiteres Arbeitsfeld ist die internationale Fi-
nanzarchitektur. Angesichts knapper offentlicher
Ressourcen und einer hohen Nachfrage, insbeson-
dere nach Infrastrukturinvestitionen, ist eine star-
kere Rolle des Privatsektors fiir eine nachhaltige
wirtschaftliche Entwicklung unverzichtbar. Vor
diesem Hintergrund begriifiten die Finanzminister
und Notenbankgouverneure der G20 die Initiati-
ven der multilateralen Entwicklungsbanken (Mul-
tilateral Development Banks, MDB) zur Mobilisie-
rung von Privatkapital fiir die Entwicklungsagenda
und billigten die von den MDB vorgelegten Prin-
zipien als generelles Rahmenwerk zur effektiven
Einwerbung privater Mittel. Zur Umsetzung der
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Prinzipien werden die MDB konkrete Zielsetzun-
gen und Strategien zur Mobilisierung privater Mit-
tel (,Ambitions on Crowding-in Private Finance")
bis zum G20-Gipfel im Juli in Hamburg erarbeiten.
Auch haben die Minister und Gouverneure bekrif-
tigt, dass sie Mafdinahmen zur weiteren Stiarkung lo-
kaler Kapitalméarkte unterstiitzen. Sie begriifiten
die laufenden Arbeiten zur Rolle von makropru-
denziellen Maffnahmen zur Bewaltigung systemi-
scher Risiken aus Kapitalstromen und bestéarkten
internationale Finanzinstitutionen darin, diese
weiter zu untersuchen. Sie bekriftigten, sich fir
eine Verbesserung der statistischen Datenbasis ein-
zusetzen, um Datenliicken zu schlieflen. Dariiber
hinaus begriiften sie die Weiterfiihrung der Arbei-
ten zur Entwicklung und Einfiihrung innovativer
Finanzierungsinstrumente, insbesondere soge-
nannter zustandsabhingiger Staatsanleihen (z. B.
sogenannte BIP-gebundene Staatsanleihen, deren
Zinsen/Riickzahlung an die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung des Emissionslands gekoppelt sind),
um zur Verbesserung der Tragfihigkeit 6ffentli-
cher Haushalte beizutragen. Es bestand Konsens,
das globale finanzielle Sicherheitsnetz weiterhin
zu stirken (einschlieflich einer Uberpriifung des
IWF-Instrumentariums).

Die Finanzminister und Notenbankgouverneure
beschlossen auch, eine neue informelle Arbeits-
gruppe einzurichten, die ,,G20 Eminent Persons
Group on Global Financial Governance“ unter dem
Vorsitz von Tharman Shanmugaratnam, des stell-
vertretenden Premierministers von Singapur. Mit-
glieder dieser Gruppe sind herausragende Per-
sonen mit fundiertem Wissen und praktischer
Erfahrung im Bereich der internationalen Finanz-
architektur und globaler Governance. Die Arbeiten
zielen darauf ab, den aktuellen Stand der globalen
finanziellen Governance und die Rolle der interna-
tionalen Finanzinstitutionen, der G20 und ihrer je-
weiligen Zusammenarbeit kritisch zu untersuchen
sowie Reformvorschlidge zu unterbreiten. Die Mi-
nister und Gouverneure haben die Arbeitsgruppe
gebeten, hierzu einen ersten Uberblick bis zur Jah-
restagung von IWF und Weltbankgruppe (WBG) im
Herbst 2017 vorzulegen. Der finale Bericht soll im
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Oktober 2018 mit dem Auslaufen des Mandats die-
ser Gruppe vorgelegt werden.

Im Bereich Finanzmarktregulierung bekriftigten
die G20-Finanzminister und -Notenbankgouver-
neure - wie bereits bei ihrem vergangenen Treffen
in Baden-Baden - ihre Entschlossenheit zur voll-
stindigen und international konsistenten Umset-
zung und Finalisierung der beschlossenen Reform-
agenda. Sie unterstiitzten die hierzu laufenden
Arbeiten des Finanzstabilititsrats (Financial Sta-
bility Board, FSB) und verliehen ihrer Erwartung
Ausdruck, dass bis zum G20-Gipfel im Juli weitere
Fortschritte erzielt werden kénnen. Die Minister
und Gouverneure begriiffiten den Bericht des Aus-
schusses fiir das weltweite Finanzsystem (Com-
mittee on the Global Financial System) zur Lage
internationaler Repo-Mirkte. Zudem nahmen sie
den Fortschritt des FSB beim Aufbau eines struk-
turierten Analyserahmens fiir die ex-post-Evaluie-
rung von Reformeffekten im Finanzmarktbereich
zur Kenntnis und betonten ihre Erwartung, dessen
endgiltige Fassung beim Gipfel zu erhalten.

Auflerdem bekriftigten die Finanzminister und
Wichtigkeit der
G20-Arbeiten zu ,Green Finance®“ und unterstiitz-
ten deren Fortsetzung. Sie dankten der G20 Green
Finance Study Group (GFSG) fiir ihre Arbeit und
billigten im Allgemeinen die Zusammenfassung
des ,G20 Green Finance Synthesis Report 2017 der
zum G20-Gipfel in Hamburg in voller Linge vor-
gelegt werden soll. Dieser Bericht wird Optionen
enthalten, um die Analyse umweltbezogener Risi-
ken im Finanzsektor zu ermutigen und um die Ver-
fugbarkeit, Relevanz und Nutzbarkeit finanzrele-
vanter, o6ffentlich zugénglicher Umweltdaten fir
Finanzanalysen zu verbessern. Die Minister und

Notenbankgouverneure die

Gouverneure dankten auch der vom FSB initiier-
ten und von privatwirtschaftlichen Unternehmen
gefiihrten Task Force on Climate-related Financial
Disclosures (TCFD) fiir deren stabilititsrelevante
Arbeiten. Sie unterstiitzten in allgemeiner Form
den Berichtsentwurf der TCFD mit Empfehlun-
gen zur freiwilligen Offenlegung klimabezogener
finanzieller Risiken und waren sich einig, grofie
borsennotierte Unternehmen zu ermutigen, zu
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gegebener Zeit zu priifen, inwieweit sie diese Emp-
fehlungen auf freiwilliger Basis umsetzen werden.
Die TCFD wird den entsprechenden Bericht bis
zum G20-Gipfel in Hamburg finalisieren.

Weiterhin haben die Finanzminister und Noten-
bankgouverneure die laufenden Arbeiten zur For-
derung von finanzieller Inklusion und finanzieller
Bildung im digitalen Zeitalter gutgeheifien. Hierzu
wurde der Bericht der OECD/International Net-
work on Financial Education ,Ensuring Financial
Education and Consumer Protection for All in the
Digital Age“ sowie der Bericht der WBG ,Emerging
Approaches to Digital Financial Inclusion® begriifit.
Ferner wurde darliber gesprochen, wie der Zu-
gang von kleinen und mittleren Unternehmen zu
Finanzierungen verbessert werden konne. Hierzu
wurden die Ergebnisse des G20-Workshops ,Hel-
ping SMEs Go Global - Moving Forward in SME Fi-
nance” im Februar 2017 in Frankfurt am Main zur
Kenntnis genommen.

Abschlieffend wurde das Thema Remittances dis-
kutiert. Hierbei handelt es sich im Wesentlichen
um Uberweisungen von im Ausland lebenden Per-
sonen an Freunde und Verwandte in der Heimat.
Nach wie vor gilt es hier, eine sinnvolle Balance zu
finden zwischen der Notwendigkeit zur Bekdmp-
fung von Geldwische und Terrorismusfinanzie-
rung einerseits und der Ermoglichung kosten-
glinstiger Uberweisungen in die Empfingerlinder
andererseits. Auf Grundlage ihrer in Baden-Baden
getroffenen Vereinbarungen sowie des Dialogs mit
dem Privatsektor haben die Finanzminister und
Notenbankgouverneure das FSB damit beauftragt,
hierzu weitere Arbeiten gemeinsam mit der Finan-
cial Action Task Force und der G20-Arbeitsgruppe
Global Partnership for Financial Inclusion durch-
zufithren. Zum Gipfel im Juli in Hamburg sollen
diese einen Bericht mit mdglichen Ldsungsan-
sitzen zur Behebung weiterhin bestehender Pro-
bleme beim Marktzugang zu Bankdienstleistun-
gen vorlegen. Weiterhin unterstiitzten die Minister
und Gouverneure die diesbeziiglichen Arbeiten der
Global Partnership for Financial Inclusion und da-
bei insbesondere den Uberwachungsprozess der
nationalen Remittances-Plédne.
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Treffen des IWF-
Lenkungsausschusses am
21./22. April 2017

Die Treffen des IWF-Lenkungsausschusses (IMFC)
bilden den Mittelpunkt der Frithjahrstagung. Sie be-
gannen wie iiblich mit einer Diskussion zur Lage
der Weltwirtschaft. Die Mitglieder des IMFC (fiir
Deutschland Bundesfinanzminister Dr. Wolfgang
Schiuble) stimmten tberein, dass sich das Wirt-
schaftswachstum in vielen Regionen verstirkt
habe. Zudem bestand grundsitzlich Einverneh-
men, dass das erh6hte Expansionstempo im Laufe
des Jahres 2017 und wahrscheinlich auch im
Jahr 2018 fortgesetzt werden kénne. Der IWF hob
hervor, dass sich die Wachstumsaussichten im Ver-
gleich zum Treffen im Herbst vergangenen Jah-
res deutlich verbessert hitten. So habe der IWF fiir
viele Volkswirtschaften seine Wachstumsprognose
nach oben korrigiert. Sowohl Wachstumsimpulse
aus Industrieldindern als auch aus Schwellen- und
Entwicklungslindern bestimmten das weltwirt-
schaftliche Expansionstempo. Als Risiken fir die
wirtschaftliche Entwicklung identifizierte der IWF
die anhaltenden politischen Unsicherheiten und
eine zunehmende ,Fragmentierung”

Mit Fragmentierung

beschreibt der IWF eine graduelle Abkehr
vom Multilateralismus in einer zunehmen-
den Anzahl von Landern sowie die Abkehr
von einer auf international vereinbarten Re-
geln basierenden Politik. Ausdruck findet die
~Fragmentierung“ in wachsenden protekti-
onistischen Tendenzen und nach innen ge-
richteten Politiken.

Weitgehende Einigkeit bestand darin, dass eine Ab-
kehr von der Globalisierung weder moglich noch
wunschenswert sei; Ziel musse vielmehr ein ,,inklu-
sives Wachstum® sein, welches die Bedurfnisse der
von der Globalisierung negativ Betroffener stir-
ker berlicksichtigen miisse. So miisse sicherge-
stellt werden, dass jeder Einzelne die Mdoglichkeit
und Chancen erhalte, von der weltwirtschaftlichen
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Integration und dem technischen Fortschritt zu
profitieren. Darliber hinaus wurde auch die Wich-
tigkeit betont, die Widerstandsfihigkeit (Resili-
enz) der Volkswirtschaften zu stirken. Die zuneh-
mend wichtigere Bedeutung von Resilienz - eines
der Schwerpunktthemen der deutschen G20-Pri-
sidentschaft - hob auch Bundesfinanzminister
Dr. Schauble im Rahmen des Treffens hervor. Dabei
unterstrich er, dass neben der 6konomischen und
finanziellen auch der sozialen Resilienz eine zent-
rale Rolle zukomme. So benétige eine widerstands-
fahige Volkswirtschaft auch starke soziale Kohirenz.
Dies sei besonders wichtig in Zeiten von steigendem
Populismus und Nationalismus. Denn ohne den so-
zialen Zusammenhalt in einer Gesellschaft sei keine
freiheitliche Ordnung dauerhaft stabil. Eine Abkehr
von der Globalisierung wiirde den sozialen Zusam-
menhalt schwichen, weil sie weit mehr ,Verlierer”
als ,Gewinner“ hervorbringen wiirde. Soziale Resili-
enz konne durch Strukturreformen, 6ffentliche In-
vestitionen und eine nachhaltige Finanzpolitik ge-
starkt werden. Tragfihige und solide offentliche
Finanzen ermdglichten eine langfristige Budgetpla-
nung und erlaubten eine bessere Priorisierung von
Mafinahmen und koénnten dadurch die Chancen-
gleichheit fordern. Die offentlichen Ausgaben ei-
nes Staates sollten sich dabei auf zentrale Voraus-
setzungen fiir ein erfolgreiches Gemeinwesen wie
Infrastruktur, Sicherheit und die Stirkung der 6f-
fentlichen Bildungssysteme konzentrieren. Dieses
verbessere die Entfaltungsmoglichkeiten jedes Ein-
zelnen und triige damit dazu bei, die soziale Resili-
enz einer Gesellschaft zu stirken.

Im Hinblick auf die Ressourcenausstattung bekraf-
tigten alle Seiten ihre Unterstiitzung fiir einen star-
ken, quotenbasierten und adidquat ausgestatteten
IWF. Mit der gegenwartig stattfindenden 15. Quo-
tentiberpriifung, die bis zum Jahr 2019 abgeschlos-
sen werden soll, soll ein weiterer Schritt erfolgen,
die sich verschiebenden Gewichte in der Welt-
wirtschaft in der Eigentiimerstruktur des IWF ab-
zubilden. Die Umsetzung der 2010 beschlossenen
14. Quotentberpriifung zum Jahresbeginn 2016 hat
bereits zu einer Zunahme der Stimmrechte insbe-
sondere von Schwellenldndern und einer Verdopp-
lung der reguldren Eigenmittel des IWF gefiihrt.
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Dartiber hinaus wurden im Herbst 2016 neue bi-
laterale Kreditlinien fiir den IWF vereinbart. Be-
vor Uber eine mogliche weitere Erhohung der
Quotensumme diskutiert werden kann, steht die
Uberpriifung der Kreditinstrumente des IWF an.
Aus deutscher Sicht ist die Entscheidung tber die
Ausgestaltung der Kreditinstrumente - und damit
den zukiinftigen Finanzbedarf des IWF eine unab-
dingbare Voraussetzung fiir eine zielfiihrende Dis-
kussion iiber die Quotenausstattung.

Deutschland unterstiitzt, in enger Abstimmung
und Zusammenarbeit mit den europiischen Part-
nern, auch weiterhin verlasslich den IWF, damit
dieser seiner zentralen Rolle bei der Bereitstellung
eines starken globalen finanziellen Sicherheitsnet-
zes gerecht werden kann. Nichtsdestotrotz bleibt es
Aufgabe jedes einzelnen Landes, seine eigene Re-
silienz durch angemessene Politikmafinahmen zu
verbessern, auch um fiir eventuelle zukiinftige He-
rausforderungen gut gertistet zu sein.

Zum Abschluss der Sitzungen des Lenkungsaus-
schusses stellte IWF-Direktorin Christine Lagarde
ihre neuen globalen Politikempfehlungen (Glo-
bal Policy Agenda) und die zukiinftigen Schwer-
punkte des IWF vor. Vor dem Hintergrund der ak-
tuellen Herausforderungen werde der IWF seine
Mitgliedslander insbesondere dabei unterstiitzen,
das Wirtschaftswachstum zu steigern, wirtschaft-
liche Teilhabemoglichkeiten zu schaffen, die Wi-
derstandsfihigkeit zu erhohen und zur Verringe-
rung der globalen Wirtschaftsungleichgewichte
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beizutragen. Dazu gehore, neben einer angemes-
sen unterstiitzenden Geldpolitik und einer durch-
haltbaren und wachstumsférdernden Fiskalpolitik,
insbesondere auch die Umsetzung notwendiger
struktureller Reformen. Dariiber hinaus sei es ein
zentrales Anliegen des IWF, multilaterale Losungen
zwischen den Mitgliedslandern zu férdern, um den
globalen Herausforderungen effektiv begegnen zu
koénnen.

Thematischer Schwerpunkt bei der Gouverneurs-
sitzung der gleichzeitig stattfindenden Friihjahrs-
tagung der WBG war der weitere Prozess der stra-
tegischen Ausrichtung sowie die Stiarkung der
Kapitalbasis der Bank. Die Gouverneure beauftrag-
ten das Management, ihnen bis zur diesjdhrigen
Herbsttagung konkrete Optionen fir eine Kapital-
starkung der Internationalen Bank fiir Wiederauf-
bau und Entwicklung sowie der Internationalen Fi-
nanzkorporation, dem Privatsektorarm der WBG,
vorzulegen. Dabei hoben sie insbesondere auch die
Bedeutung der von der deutschen G20-Président-
schaft angestofienen Arbeiten zur Mobilisierung
von Privatkapital und die Initative ,Compact with
Africa“ hervor. Dartiber hinaus begriifiten die Gou-
verneure die erfolgreiche Wiederauffiillung der fi-
nanziellen Mittel der Internationalen Entwick-
lungsorganisation (IDA18) im Dezember 2016.

Die nichste Jahrestagung von IWF und WBG findet
vom 13. bis 15. Oktober 2017 in Washington, D.C.
statt.
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Das neue Beratungsangebot fiir 6ffentliche

Projekte startet durch

e Die Umwandlung der fritheren OPP Deutschland AG zur Partnerschaft Deutschland PD -
Berater der 6ffentlichen Hand GmbH wurde Ende 2016 abgeschlossen.

e Die PD bietet ein breites Beratungsangebot zu dffentlichen Investitionsvorhaben und zur

Verwaltungsmodernisierung.

e Esbesteht reges Interesse, sich an der Gesellschaft zu beteiligen.

Von der AG zur rein
offentlichen GmbH

Ende 2016 wurde die Umorganisation der bisher
gemischt privat-6ffentlichen Beratungsgesellschaft
OPP-Deutschland AG in die nunmehr rein 6ffent-
liche PD - Berater der 6ffentlichen Hand GmbH
(beide auch unter dem Kiirzel ,,PD“ bekannt) erfolg-
reich abgeschlossen. Wie bisher berit die PD aus-
schlieRlich die 6ffentliche Hand und hierbei nun-
mehr im Schwerpunkt ihre Gesellschafter.

Der Bund er6ffnet allen offentlichen Auftragge-
bern die Moglichkeit, sich selbst an dem Beratungs-
unternehmen zu beteiligen und das jetzt deutlich
erweiterte Beratungsangebot der PD zu nutzen. Als
einer der neuen Schwerpunkte werden insbeson-
dere Investitionsvorhaben der Kommunen vom
ersten Planungsansatz bis zur Umsetzung wirksam
unterstiitzt. Aber auch der Bund selbst nutzt das
breite Fachberatungsspektrum der PD, um wich-
tige Projekte besser zu realisieren. Hier leistet der
Bund einen weiteren Beitrag zur Férderung der 6f-
fentlichen Investitionen.
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OPP und PD

OPP, sogenannte Offentlich-Private Part-
nerschaften zwischen 6ffentlicher Hand und
Privatwirtschaft, stellen fir den Staat ei-

ne Alternative zur herkdmmlichen Beschaf-
fung - insbesondere von Infrastruktur wie
Schulen, Verwaltungsgebauden, aber auch
IT-Systemen - dar. Sie werden nur realisiert,
wenn ihre Wirtschaftlichkeit erwiesen ist.
OPP verfolgen den sogenannten Lebenszy-
klusansatz (s. u.), bei dem alle notwendigen
Leistungen (Planung, Bau, Betrieb, gegebe-
nenfalls Finanzierung und Verwertung) fir
die gesamte Nutzungsdauer eines Projekts
aus einer Hand im Rahmen einer langfristi-
gen, vertraglich geregelten Zusammenarbeit
erbracht werden. PD steht fiir Partnerschaft
Deutschland, eine Kurzbezeichnung fiir die
PD - Berater der 6ffentlichen Hand GmbH.
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Das neue Beratungsangebot firr 6ffentliche Projekte startet durch

Fachberatungsspektrum der PD - Berater der 6ffentlichen Hand GmbH | Abbildung 1
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Strategie- Organisations-
beratung beratung

Steuerung von
Vergabeverfahren
und Projekten

GrofR3projekt- Investitions-
management beratung

Quelle: PD - Berater der 6ffentlichen Hand GmbH
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Gesellschafter zu sein hat Vorteile

Das Beratungsangebot der PD richtet sich an die ge-
samte Offentliche Hand. Gerade aber in der Friih-
phase muss die Beratung sofort und bedarfsgerecht
zur Verfligung stehen, auch wenn vieles noch un-
klar ist, da hier oftmals die entscheidenden Weichen
gestellt werden. Auch muss der Berater die Bediirf-
nisse der 6ffentlichen Hand genau erkennen und
moglichst umfangreiche Erfahrungen aus anderen
Projekten der offentlichen Hand sofort einbringen
konnen. Wer hier noch lange nach dem geeigneten
Berater suchen muss und diesen erst nach einem
langwierigen Vergabeverfahren beauftragen kann,
verliert wertvolle Zeit. Die Gesellschafter der PD ha-
ben die Moglichkeit, die PD sofort und ohne weitere
Umwege iiber eine Inhousevergabe heranzuziehen.

Inhousevergaben

sind Auftrage o6ffentlicher Einrichtungen an
ihnen nahestehende andere Einrichtungen.
Sie unterliegen unter engen rechtlichen Vor-
aussetzungen nicht dem o6ffentlichen Verga-
berecht, wenn der 6ffentliche Auftraggeber
Uber den Auftragnehmer eine klare Kontrol-
le austibt - gegebenenfalls auch mit anderen
offentlichen Auftraggebern zusammen - wie
an einem Gemeinschaftsunternehmen wie
der PD. Damit kann ein 6ffentlicher Auftrag
schnell und unkompliziert vergeben werden.

So steht die notwendige Expertise sofort zur Ver-
figung. Der Umfang der Beratung kann entspre-
chend dem Projektfortschritt festgelegt werden,
damit er immer genau dem tatsdchlichen Unter-
stiitzungsbedarf entspricht. Das spart Zeit und Geld
und erleichtert die Koordination.

Das neue Beratungsangebot fiir 6ffentliche Projekte startet durch
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Drum priife, wer sich ewig bindet

Far offentliche Auftraggeber wurde die Moglich-
keit geschaffen, sich ohne groflen Aufwand und
ohne finanzielle Risiken an der PD zu beteiligen.
Aber auch wenn man Gesellschafter geworden ist,
bedeutet das keine ewige Bindung. Der Bund bietet
auch den Rickkauf der Anteile an; damit besteht
beim Anteilserwerb kein Risiko.

Die ersten standen schon bereit

Bereits wenige Wochen nachdem die Umorganisa-
tion vollzogen war und die PD fiir neue Gesellschaf-
ter offenstand, konnten bereits mit der VBL Ver-
sorgungsanstalt des Bundes und der Linder und
der Stadt Hiinfeld (Hessen) die ersten neuen Ge-
sellschafter begrifit werden. Diese standen be-
reits vor der Umwandlung in Kontakt mit der PD
und planen, mit dieser unmittelbar erste Mafinah-
men umzusetzen. Beide Neugesellschafter nutzten
das Angebot des Bundes zum Erwerb von Gesell-
schaftsanteilen, ohne dabei finanzielle Risiken ein-
gehen zu missen.

Bis dato hat ein grofer Kreis von offentlichen Auf-
traggebern, darunter Stadte (grofde und kleine), So-
zialversicherungstriger, 6ffentliche Unternehmen,
Bundesliander und weitere staatliche Einrichtun-
gen ihr Interesse an einer Beteiligung an der PD an-
gezeigt.

Aus gutem Grund fir die
gesamte offentliche Hand

Bereits 2015 wurde in dem Bericht der sogenann-
ten Fratzscher-Kommission dargelegt, dass die wirt-
schaftlich optimale Umsetzung insbesondere kom-
munaler Investitionen dadurch erschwert wird, dass
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die Kommunen u. a. wegen Personalabbau und der
mangelnden beruflichen Attraktivitit fiir bestimm-
tes Fachpersonal mittlerweile nicht mehr immer
uber die notwendige Verwaltungskraft verfiigen, um
komplexe Investitionsvorhaben durchzufiihren be-
ziehungsweise zu steuern. Auch werden im Vorfeld
die Kosten eines Projektes iiber den gesamten Le-
benszyklus, d. h. mit den Betriebs-, Instandhaltungs-
und Reparaturkosten nicht ausreichend betrachtet
und daher wird nicht immer die optimale Form der
Realisierung gewdhlt. Diese Probleme haben nicht
nur die Kommunen, sondern — unterschiedlich aus-
gepragt — alle Bereiche der 6ffentlichen Verwaltung.
Darunter leidet die Wirtschaftlichkeit der Projekte.

Lebenszykluskosten

zeigen die Kosten fiir die einzelnen Phasen
des Projektes von der Errichtung (iber die
gesamte Nutzungszeit, d. h. oft iber mehre-
re Jahrzehnte. Sie werden auf der Basis von
Erfahrungswerten aus Datenbanken und von
vergleichbaren, bereits fertiggestellten und
in der Betriebsphase befindlichen Projekten
ermittelt. Hierzu werden nicht nur Material-
oder Personalkosten, sondern z. B. auch die
Risiken, die zu Mehr- oder Minderkosten
fiihren kénnen, eingeschatzt und Kostenent-
wicklungen wie z. B. durch Inflation, Ener-
gie- oder Lohnkostensteigerungen mithilfe
entsprechender Indizes bereits in der Pla-
nungsphase abgewogen und beriicksich-
tigt. Durch einen Kostenvergleich tiber den
gesamten Lebenszyklus werden verschie-
dene Realisierungsvarianten - hierzu geho-
ren beim Bau die gingigen Optionen Miete,
Kauf, Mietkauf, Leasing, OPP und die Eigen-
realisierung - vergleichbar gemacht. Was bei
einer Variante auf den ersten Blick glinstiger
erscheint, ist moglicherweise aufgrund der
integrierten Gesamtbetrachtung am

Ende doch insgesamt teurer.

Das BMF hat die PD auch im Jahr 2017 beauftragt,
Beratungsleistungen fiir Investitionsvorhaben von

Das neue Beratungsangebot fiir 6ffentliche Projekte startet durch
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offentlichen Stellen anzubieten, bei denen im Rah-
men von Variantenvergleichen OPP-Lésungen in-
frage kommen. Die Beratung kann in einem ge-
staffelten Umfang unentgeltlich in Anspruch
genommen werden. Damit werden Hilfestellun-
gen gegeben, um erforderliche Investitionen wirt-
schaftlich zu realisieren und so die Umsetzung
offentlicher Infrastrukturprojekte zu stirken. Da-
durch werden Hemmnisse und Handlungsbedarfe,
die zur Umsetzung lebenszyklischer Beschaffun-
gen bestehen, fiir das BMF erkennbar. Eine Unter-
suchung des Bundesbauministeriums hat aufder-
dem gezeigt, dass von 300 untersuchten Projekten
im Bundesbereich mit mehr als 10 Mio. € Baukos-
ten mehr als 40 % nicht anndhernd im urspriing-
lich prognostizierten Kostenrahmen lagen, 35 %
nicht anndhernd im Terminrahmen. Der hessische
Landesrechnungshof kam im kommunalen Be-
reich zu dhnlichen Ergebnissen.

Durch die Lebenszyklusbetrachtungen und die da-
rauf aufbauende Auswahl der am besten geeigne-
ten Realisierungsvariante sollen die Gesamtkosten
optimiert sowie gleichzeitig Anreize zu einer qua-
litativ hochwertigen Bauweise gesetzt werden. Die-
ses Grundprinzip gilt nicht nur bei Bauprojekten wie
Schulen, Kindergarten oder Rathiusern, sondern
noch deutlicher bei Verwaltungsmodernisierungs-
projekten und bei IT-Projekten, bei denen die Be-
triebskosten einen deutlich gréf3eren Anteil haben.

Die Fachberatung der PD hilft dabei, Projekte so zu
strukturieren, zu planen und umzusetzen, dass der
Projekterfolg moglichst wirtschaftlich erreicht wird.

Beispiele aus dem
Beratungsgeschaft

Die PD hat seit ihrer Griitndung im Jahr 2008 die
offentliche Hand erfolgreich in einer Vielzahl von
Projekten unterstiitzt, die vom Neubau eines Mi-
nisteriums bis zu einer Schule, von einer Organi-
sationsuntersuchung bis zur IT-Reorganisation
reichen. Dieses Beratungsangebot wurde jetzt auf
folgende Bereiche ausgeweitet:
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Das neue Beratungsangebot firr 6ffentliche Projekte startet durch

Erarbeiten von Strategien und Geschiftsmo-
dellen fiir die Gesamtorganisation gemeinsam
mit dem o6ffentlichen Kunden

Implementierung komplexer Modernisie-
rungs- und Beschaffungsprojekte zur Verwal-
tungsmodernisierung, der 6ffentlichen IT, fiir
Immobilien und Infrastruktur sowie im Ge-
sundheitswesen

Offentliche IT

ITZBund - Informationstechnikzentrum Bund

Begleitung von Standardisierungsprozessen, Optimierung
der Fertigungskette und Qualitatssteigerung der Leistungs-
erbringung

Quelle: iStockphoto, Nikada

Offentliche Investitionen
Stadt Biidelsdorf

Konzeption des Projekts fiir den Neubau der Heinrich-
Heine-Schule und Begleitung des Vergabeverfahrens
Quelle: Rendertaxi
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Begleitung aller Projektphasen und Steuerung
von Grofprojekten

offentliche Infrastrukturberatungsgesellschaft

fur Bund, Linder und insbesondere fiir Kom-
munen

Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander

Reorganisation der IT-Organisation und Implementierung
ausgewahlter IT-Prozesse nach Best Practices
Quelle: Fotolia, Scanrail

Stadt Monheim am Rhein

=
HEr e e

Griindungsberatung und Wirtschaftsplanung einer stadtischen
Wohnungsbaugesellschaft, Wirtschaftlichkeitsberechnung,
Projektkonzeption, Betreuung von Vergabeverfahren

Quelle: Ulrich Hartung GmbH, Bonn
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Verwaltungsmodernisierung

VTN .
)

Konzeption und Begleitung der Ubernahme und des Betriebs
von Archivdienstleistungen in Berlin
Quelle: Fotolia, hd-design
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B Ausblick

Mit der Beratung durch die PD steht der offentli-
chen Hand ein wirkungsvolles und flexibles In-
strument zur Verfligung, um 6ffentliche Vorhaben
effizient und zielsicher umzusetzen. Das Unterneh-
men verfligt bereits jetzt Uber fast 100 Fachbera-
ter aus unterschiedlichen Fachbereichen und wird

Ansprechpartner

PD - Berater der 6ffentlichen Hand GmbH

gesellschafter@pd-g.de
Friedrichstralte 149

10117 Berlin

Telefon 030 257679 110
http://www.pd-g.de/beteiligung

Das neue Beratungsangebot fiir 6ffentliche Projekte startet durch

Monatsbericht des BMF
Mai 2017

Analyse der Wirtschaftlichkeit der Einfiihrung der automatisier-
ten Grenzkontrolle an mehreren internationalen Flughéfen in
Deutschland

Quelle: Bundespolizei
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in den nichsten Jahren auch durch Niederlassun-
gen vor Ort noch ndher am Kunden arbeiten. Der
Bund als Initiator der Neuausrichtung des Unter-
nehmens und als derzeitiger Hauptgesellschafter
freut sich auf eine rege Inanspruchnahme dieses
Angebotes und ein entsprechendes Interesse ande-
rer Offentlicher Stellen, auch Gesellschafter der PD
zu werden.

BMF

AnteilserwerbPD@bmf.bund.de
Wilhelmstral3e 97

10117 Berlin

Telefon 03018 682 1616
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Grine Konversion von Bundesflachen:
das Nationale Naturerbe

e Das Nationale Naturerbe ist eine Initiative des Bundes mit dem Ziel, die aus Naturschutzsicht wert-
vollsten Bundesflichen langfristig zu schiitzen.

e Seit dem Jahr 2005 haben die jeweiligen Bundesregierungen in ihren Koalitionsvertrigen beschlos-
sen, insgesamt 156.000 Hektar besonders wertvolle Bundesflichen nicht zu privatisieren, sondern
dauerhaft fir den Naturschutz zu sichern.

e Der grofite Flichenanteil stammt aus dem Eigentum der Bundesanstalt fiir Immobilienaufgaben.
Es handelt sich Giberwiegend um Flachen, die frither militarisch genutzt wurden. Sie verfiigen sehr
oft iber einen hohen 6kologischen Wert.

e Die ausgewihlten Flichen werden Lindern, Stiftungen und Naturschutzverbanden eigentums-
rechtlich unentgeltlich, aber unter strengen Naturschutzauflagen tibertragen. Viele Flichen wer-
den weiter durch die Bundesanstalt fiir Immobilienaufgaben - Sparte Bundesforst naturschutz-
fachlich betreut und entwickelt.

e Vom 9.bis 11. Juni 2017 sind viele Naturschutzflichen beim ,Tag des Nationalen Naturerbes® fiir

jedermann zuginglich.

B Einleitung

Von den Auen an Elbe oder Donau tiber eine faszi-
nierende Boddenlandschaft bis hin zu unberiihrten
Mooren - es gibt hierzulande mannigfaltige Land-
schaften mit den unterschiedlichsten Tier- und
Pflanzenarten. Deutschland hat unzihlige solcher
griner, lebendiger Schitze. Dieses wertvolle Natio-
nale Naturerbe (NNE) gilt es fiir folgende Generatio-
nen zu schiitzen und zu entwickeln. Als grofiter Na-
turschutzflichendienstleister Deutschlands stellt die
Bundesanstalt fiir Immobilienaufgaben (BImA) -
Sparte Bundesforst das Okologische Management
auf den Flichen des NNE fiir zahlreiche Trager sicher.

Die Bundesanstalt fiir Immobilienaufgaben
wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2005
auf der Grundlage des Gesetzes iiber die
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Bundesanstalt fir Immobilienaufgaben
(BImAG) als Nachfolgeorganisation der Bun-
desvermdgensverwaltung gegriindet. Die
BImA hat nach § 1 Abs. 1 BImAG die Aufga-
be, die Liegenschaftsverwaltung nach kauf-
mannischen Grundsatzen vorzunehmen und
nicht betriebsnotwendiges Vermogen wirt-
schaftlich zu verauRRern. Sie ist die zentrale
Dienstleisterin fiir Immobilien des Bundes.
Sie gehort zum Geschéftsbereich des BMF
und betreut insgesamt rund 20.000 Liegen-
schaften. Mehr als 37.000 Wohnungen und
etwa 480.000 Hektar Grundstiicksflache be-
finden sich in ihrem Eigentum. Davon ent-
fallen knapp 410.000 Hektar auf forstlich
betreute Flachen. Darlber hinaus betreut
die Bundesanstalt mit ihrer Sparte Bundes-
forst im groRen Umfang Wald- und Offen-
landflachen fiir Dritte.
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Da die Bundesregierung den Wert dieser Flichen
erkannte, hat sie im Jahr 2005 die Initiative ,,Natio-
nales Naturerbe“ ins Leben gerufen. Diese sieht eine
besondere Form der Konversion vor: Der Bund ver-
zichtet auf den Verkauf wertvoller Naturflichen,
die sich in seinem Eigentum befinden. Stattdes-
sen gibt er sie in die Hinde des Naturschutzes. Im
Jahr 2005 war die Sicherung naturschutzfachlich
wertvoller Bundesflichen unter dem Begriff ,Nati-
onales Naturerbe“ erstmals Gegenstand einer Koa-
litionsvereinbarung. In den beiden nachfolgenden
Legislaturperioden kamen eine zweite und dritte
Flachentiibertragung hinzu, sogenannte Tranchen.
Insgesamt 156.000 Hektar sind inzwischen als NNE
dem Naturschutz gewidmet. Das entspricht in etwa
220.000 Fuf3ballfeldern.

Tranchen

Der aktuelle Koalitionsvertrag fiir die 18. Le-
gislaturperiode flihrt zur dritten Tranche des
NNE Folgendes aus: ,,Naturschutz und bio-
logische Vielfalt: Wir wollen den Naturreich-
tum und die Artenvielfalt unserer Heimat be-
wahren. Die nationale Biodiversitatsstrategie
wird umgesetzt. Das Nationale Naturerbe
wird um mindestens 30.000 Hektar erweitert
und hierfir Flachen, die aus der militarischen
Nutzung genommen werden, von der Priva-
tisierung ausgenommen und an interessier-
te Ladnder, Umweltverbande oder -stiftungen
Ubertragen. Die erste Tranche umfasste be-
reits 100.000 Hektar, mit der zweiten Tranche
kamen weitere 25.000 Hektar hinzu.

Hochwertige Areale wurden als tiberregional be-
deutsame Lebensrdume fir bedrohte Tier- und
Pflanzenarten identifiziert und aus einer ansonsten
bestehenden Verkaufsverpflichtung herausgenom-
men. Neben der Bodenverwertungs- und -verwal-
tungs GmbH (BVVG) sowie der Lausitzer und Mittel-
deutschen Bergbau-Verwaltungsgesellschaft mbH
(LMBV) trug auch die BImA ihren Flichenanteil zu
der ersten Tranche bei - mit iber 66.000 Hektar so-
gar den grofiten Teil. Zu den ausgewidhlten Arealen
gehort beispielsweise auch das ,Griine Band®, der

Griine Konversion von Bundesfléchen: das Nationale Naturerbe
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Bereich des ehemaligen Grenzstreifens zwischen
der ehemaligen Deutschen Demokratischen Repu-
blik und der Bundesrepublik Deutschland. Und das
NNE wurde noch umfassender: In einer weiteren
Tranche kamen noch 25.000 Hektar dazu. Im Ko-
alitionsvertrag fiir die 18. Legislaturperiode verein-
barten die Regierungsparteien 2013 noch eine wei-
tere dritte Tranche (mindestens 30.000 Hektar), um
das NNE zu bewahren. Dabei stellt all diese Flachen
der zweiten und dritten Tranche - ehemals mili-
tarisch genutzte, weitrdumige Liegenschaften des
Bundes - die BImA bereit.

Der Bundesrepublik fiel insbesondere in den Jahren
seit der deutschen Einheit ein umfangreiches Fla-
cheneigentum zu - nicht mehr genutzte militarische
Liegenschaften, Flichen an der ehemaligen inner-
deutschen Grenze, ehemalige Braunkohletagebaue.
Insbesondere der Umnutzung beziehungsweise

Vorsicht Fleischfresser: Auch der Sonnentau ist eine
geschitzte Pflanzenart, die im NNE Lebensraume findet.

Foto: Torsten Beuster/Bundesanstalt fiir Immobilienaufgaben
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zivilen Nachnutzung (Konversion) von grofien,
nicht mehr genutzten Militdrliegenschaften kommt
eine wichtige Bedeutung zu. Wenn das Militar ab-
zieht, werden Flichen fiir eine komplett neue, zi-
vile Nutzung frei. So stehen insbesondere ehema-
lige Truppen- und Standortiibungsplédtze mit ihren
weitldufigen Heiden und Griinlandflichen, Moo-
ren und Feuchtgebieten sowie lichten Wéldern und
Waldrandstrukturen, die einen besonderen 6kologi-
schen Wert besitzen, im Rahmen der Konversion zur
Verfiigung. Die Flichen dienten allein der militari-
schen Gelandenutzung. Sie waren weder Besucher-
verkehr noch dem Einsatz von Diinge- und Pflan-
zenschutzmitteln ausgesetzt. Daher konnte sich die
Natur an diesen Stellen trotz intensiver Nutzung frei
entfalten. Es entstanden Lebensriume fir seltene
und gefahrdete Tier- und Pflanzenarten.

Anteil der Flachengeber am Nationalen Naturerbe

in %

Griine Konversion von Bundesfléchen: das Nationale Naturerbe
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B Organisation des NNE

Mit rund 125.000 Hektar stellt die BImA {iber 80 %
der NNE-Flachen zur Verfigung. In einem derzeit
noch laufenden Prozess gehen die NNE-Flichen
der einzelnen Tranchen aus dem Bundesbesitz suk-
zessive an die Empfanger tiber: an unterschiedliche
Trager des Naturschutzes sowie an Naturschutzver-
waltungen der Bundeslinder. Die Eigentumsiiber-
tragung der ausgewihlten Flichen erfolgt unent-
geltlich, aber unter strengen Naturschutzauflagen.
Die grofite Flichenempfingerin ist die DBU Natur-
erbe GmbH, eine Tochtergesellschaft der Deutschen
Bundesstiftung Umwelt (DBU). Die neuen Eigen-
timer sind kiinftig fiir die Pflege und Entwicklung
der Flichen verantwortlich. Ein Teil der Flichen
verbleibt im Besitz der BImA. Fiir diese sogenannte
Bundeslésung tibernimmt die BImA - Sparte Bun-
desforst selbst die Naturschutzaufgaben.

| Abbildung 1

Quelle: Bundesanstalt fiir Immobilienaufgaben
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i Flichenauswahl

Um sicherzustellen, dass die 6kologisch wertvollsten
Flachen Bestandteil der NNE-Kulisse werden, wur-
den die Flichen nach festgelegten naturschutzfach-
lichen Kriterien ausgewdihlt. Hierzu stimmten sich
das jeweilige Bundesland, das Bundesamt fiir Natur-
schutz (BfN) und die BImA ab. Es wurden folgende
naturschutzfachliche Kategorien definiert, die fiir
die Auswahl der NNE-Liegenschaften anzuwenden
waren:

e Flichen entlang des ehemaligen innerdeut-
schen Grenzstreifens (,Grines Band®)

e Nationalparks
e Kernzonen beziehungsweise Naturschutzge-
biete (NSG) und Natura 2000-Gebiete in Bio-

sphirenreservaten

e Kerngebiete der Naturschutzgrofdprojekte des
Bundes

e Gebietskulisse Natura 2000 (Flora-Fauna-
Habitat-Gebiete und Vogelschutzgebiete)

e NSG mit einer Grofde von mehr als 50 Hektar

Griine Konversion von Bundesfléchen: das Nationale Naturerbe
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e ehemalige militirische Ubungsflichen mit
einer Grofie von mehr als 1.000 Hektar sowie
Flachen zwischen 1.000 Hektar und 100 Hektar
mit mehr als 20 % ausgewiesenen Schutzge-
bieten (NSG, Natura 2000-Gebiete)

e Bergbaufolgelandschaften mit einer Gréf3e von
mehr als 100 Hektar

e Gebiete mit besonderer Bedeutung fiir den
bundes- und landesweiten Biotopverbund

e Gebiete mit besonderer Bedeutung fiir den Ar-
tenschutz.

Flichen mit NNE-Status sind im gesamten Bundes-
gebiet verteilt. Sie reichen von der wilden Kiisten-
landschaft in Mecklenburg-Vorpommern und der
Diinenlandschaft der Insel Sylt iber ausgedehnte
Wailder und Moore, weite Heidelandschaften und
vielgestaltige Auenwailder bis hin zu strukturrei-
chen Kulturlandschaften aus Streuobstwiesen und
Magerrasen in deutschen Mittelgebirgen. Auch in
unmittelbarer Nachbarschaft von Grofistidten wie
Berlin, Kéln, Hamburg, Niirnberg und Miinchen gibt
es Flichen des NNE. Abbildung 2 zeigt eine Uber-
sicht aller NNE-Flachen, die die BImA bereitgestellt
hat.
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Griine Konversion von Bundesflidchen: das Nationale Naturerbe

Nationales Naturerbe | Abbildung 2

@ 1 Tranche

@ 2 Tranche

@ 3 Tranche

] vormalige BImA Bewirtschaftung

Stand: 14. August 2015
Quelle: Bundesanstalt fiir Inmobilienaufgaben
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Griine Konversion von Bundesfléchen: das Nationale Naturerbe

B Flichenempfinger

Die grofite Flichenempfingerin mit insgesamt rund
69.000 Hektar (44 %) in neun Bundesldndern ist die
DBU Naturerbe GmbH. Weitere Empfanger sind ne-
ben der Heinz Sielmann Stiftung beispielsweise die
Stiftung Nationales Naturerbe des Naturschutzbun-
des Deutschland e. V. (NABU) oder die Naturstiftung
David. Insgesamt werden circa 30.000 Hektar (19 %)
an die Bundeslander und deren Naturschutzstiftun-
gen Ubertragen - darunter fast alle Bundesflichen
im ,Griinen Band“ Fir etwa 25.000 Hektar (16 %)
haben Naturschutzstiftungen und Naturschutzver-
bénde die Verantwortung Gibernommen. Mehr als
32.000 Hektar (21 %) der ehemaligen Militirflichen
bleiben als sogenannte Bundeslésung weiter im Ei-
gentum der BImA.

Anteil der Flachenempfanger an BImA-Flachen

in %

Naturerbe Bund
(Bundeslésung)
26,1

Lénder/Verbinde/ /

Stiftungen
18,3

Quelle: Bundesanstalt fiir Immobilienaufgaben
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Der Bund kniipft die unentgeltliche Ubertragung
der Flichen an konkrete Bedingungen. Die Flichen-
empfanger verpflichten sich, den naturschutzfach-
lichen Wert der Flichen dauerhaft zu erhalten. Fr
jede Liegenschaft erarbeitet der Flichenempfinger
in Abstimmung mit den Naturschutzbehorden des
jeweiligen Bundeslandes und dem BfN ein iberge-
ordnetes Leitbild. Die geplanten Mafnahmen miis-
sen in einem Pflege- und Entwicklungsplan fest-
gehalten werden. Ziel ist es, festzuhalten, wie die
Flachen zukiinftig entwickelt werden sollen. Da-
durch wird gewihrleistet, dass sie tatsidchlich dau-
erhaft dem Naturschutz dienen. Die Flichenemp-
fanger verpflichten sich zudem, auch die Kosten
und Risiken zu tragen, die mit der Fliche und der
naturschutzfachlichen Betreuung verbunden sind.

| Abbildung 3

DBU Naturerbe GmbH
55,6
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Griine Konversion von Bundesfléchen: das Nationale Naturerbe

I Die BImA als Dienstleisterin

Der Bundesforst verfligt iiber die ganze Bandbreite
an Dienstleistungen und Erfahrungen, die fiir Natur-
schutz und Waldpflege notig sind. Der Grofteil der
Flichen des NNE wird auch nach der Ubertragungan
Dritte in deren Auftrag weiter von der BImA - Sparte
Bundesforst betreut. Im Dezember 2008 schlossen
die BImA und die DBU Naturerbe GmbH, die von
der BImA bis dahin 46.000 Hektar des NNE iiber-
nommen hatte, einen Dienstleistungsvertrag. Hier-
nach tibernimmt der Bundesforst unter Federfiih-
rung des neuen Eigentimers DBU Naturerbe GmbH
die komplette Liegenschaftsverwaltung und natur-
schutzfachliche Gelandebetreuung. Eine der be-
kannten DBU-Naturerbeflichen ist beispielsweise
Prora auf der Insel Riigen, die grofite ist die Uecker-
miinder Heide am Stettiner Haff. Der Bundesforst
tUbernimmt daneben auch die Geldndebetreuung
auf NNE-Flachen weiterer Tréager. Zusétzlich werden
auch Flachen der ,Bundeslosung” vom Bundesforst
betreut, die nicht von Trigern des Naturschutzes
ubernommen wurden (rund 32.000 Hektar), bei-
spielsweise die Nationalparks Miiritz und Vorpom-
mersche Boddenlandschaft.

Die Bundesforstbetriebe vor Ort verfiigen iiber ge-
schultes Fachpersonal, das auf einen grofien Er-
fahrungsschatz im Naturerbe und anderen Natur-
schutzprojekten zuriickgreifen kann. Dazu zdhlen

Gehort zur Bundeslésung: Blick in die Libtheener Heide von
der groften aktiven Binnendlne Deutschlands.

Foto: Sabine Stein/Bundesanstalt fir Immobilienaufgaben
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neben der naturschutzfachlichen Betreuung von
Wald- und Offenland auch Kompensationsmaf3-
nahmen, sogenannte Ausgleichs- und Ersatzmaf3-
nahmen flr unterschiedliche Bedarfstrager. Der
Riickbau oder die Renaturierung ehemaliger mili-
tarischer Infrastruktur spielen hierbei eine ebenso
grofle Rolle wie die Erhaltung, Pflege und Entwick-
lung von wertvollen Lebensriumen und gefihrde-
ten Arten.

B Im Einklang mit der Natur

Die Fliachen des NNE stellen einen Schatz dar, der fur
nachfolgende Generationen bewahrt werden soll. Es
handelt sich oftmals um weitlaufige Gebiete, die als
Ubungsplitze fiir das Militir oder zur Gewinnung
von Braunkohle sowie als Acker und Griinlandfla-
chen dienten. Diese Gebiete entwickelten sich trotz
ihrer zum Teil sehr intensiven militirischen Nut-
zung zu Rickzugsrdumen fiir seltene Tier- und
Pflanzenarten. Hier fanden im Laufe der Zeit bei-
spielsweise Fledermaus, Hirschkifer und Schwarz-
storch ein Zuhause.
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Der Schwarzstorch ist eine sehr seltene, schiitzenswerte Art,
die auf Bundesliegenschaften vorkommt.

Foto: Torsten Beuster/Bundesanstalt fiir Immobilienaufgaben

Der Bund hat Verfahren und Ziele festgelegt, die eine
langfristige naturschutzfachliche Entwicklung und
Sicherung der NNE-Flichen gewdhrleisten. Diese
Vorgaben miissen die neuen Flicheneigentiimer
einhalten und umsetzen. Unterschiedliche Bereiche
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Griine Konversion von Bundesfléchen: das Nationale Naturerbe

einer Fliache bediirfen dabei einer individuell ange-
passten Naturschutzstrategie.

Walder - der Natur ihren Lauf
lassen

Fir alle Wilder des NNE ist eine forstliche Nut-
zung ausgeschlossen. Ziel ist es, naturnahe Wilder
wie beispielsweise Buchenwélder zu erhalten und
zu entwickeln. Ist der Baumbestand bereits natur-
nah, werden keine weiteren Maffnahmen durchge-
fiithrt. In naturfernen Wéldern hingegen, wie bei-
spielsweise in Fichtenwildern im Flachland, konnen
in einem befristeten Ubergangszeitraum Entwick-
lungsmafinahmen erfolgen. Dieser Prozess kann
mehrere Jahrzehnte dauern. Eine Ausnahme bilden
hier besondere, historisch bedingte Waldformen wie
Hute-, Nieder- und Mittelwéilder oder bestimmite Ei-
chenwaldlebensraume. Sie kénnen nur durch ge-
zielte Eingriffe (z. B. Entnahme standortfremder
Baumarten) erhalten werden. In natiirlichen Wal-
dern kommt u. a. reichlich Alt- und Totholz vor, was
die Lebensgrundlage fiir Insekten, Pilze, Moose und
Flechten darstellt und damit wiederum die sich von
ihnen ernihrende Arten (z. B. Spechte, Fledermause)
anzieht.

Offenland und Feuchtgebiete -
Schutz durch gezielte
Erhaltungsmalinahmen

Im Gegensatz zu den Wildern benétigen Offenland-
bereiche im Naturerbe eine angepasste Pflege. Ge-
rade auf diesen Arealen konnten sich im Laufe der
jahrzehntelangen Nutzung - insbesondere durch
das Militar - viele Tier- und Pflanzenarten ansie-
deln. Bleiben gezielte Pflegemafinahmen aus, wach-
sen diese Flichen wieder zu und es entsteht Wald.
Damit verschwinden auch die Tier- und Pflanzen-
arten, die sich an diese Lebensrdaume angepasst ha-
ben. Alle Pflege- und Bewirtschaftungsmafinahmen

Monatsbericht des BMF
Mai 2017

auf Offenlandbereichen sind daher darauf ausge-
richtet, diesen Prozess aufzuhalten. Diese NNE-Fla-
chen werden u. a. geméiht oder beweidet - z. B. mit
Wildpferden, Schafen oder Ziegen. Offenlandberei-
che bieten u. a. Lebensraum fiir gefihrdete Arten
wie die Kreuzotter, die Heidelerche, seltene Schmet-
terlinge und Pflanzen (z. B. Sandstrohblume). Auch
Feuchtgebiete und Gewisser sollen moéglichst in ih-
ren urspringlichen Zustand zuriickgefiihrt bezie-
hungsweise erhalten werden. Naturnahe Feuchtge-
biete bieten Lebensraum fiir z. B. Biber, Fischotter,
Frosche und seltene Orchideen.

Konikpferde als Landschaftspfleger fir Heideflachen auf der
NNE-Liegenschaft Cuxhavener Kiistenheide.

Foto: Henning Wehebrink/Bundesanstalt fiir Inmobilienaufgaben

B Wildmanagement

Auch die Jagd wird an die naturschutzfachlichen
Ziele des NNE angepasst. Die Flicheneigentiimer
erarbeiten ein Konzept zum Wildmanagement. Die
Jagd dient hier dem Naturschutz. Meist ist sie n6-
tig, um (Wild-)Schiaden von benachbarten Flichen
zu verhindern. Vor allem soll sie auch ermoglichen,
dass junge Triebe eine Uberlebenschance haben
und so eine natirliche Verjlingung der heimischen
Baumarten auch ohne Waldschutzmafinahmen (wie
z. B. Einzdunung) moglich ist. Auf Flichen des NNE
wird ausschliefilich mit bleifreier Munition gejagt.
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Analysen und Berichte

1 Fazit

Die BImA hat den gesetzlichen Auftrag, Liegen-
schaften, die fiir Bundeszwecke nicht mehr beno-
tigt werden, nach kaufminnischen Grundsitzen zu
verdufiern. Hiervon abweichend hat der Haushalts-
gesetzgeber mit der Sicherung naturschutzfachlich
wertvoller Bundesflichen unter dem Begriff ,Nati-
onales Naturerbe“ ein klares Signal fiir den Natur-
schutz gesetzt. Es wurde zugelassen, dass Flichen
des NNE unentgeltlich und unter strengen Natur-
schutzauflagen an die Bundesldnder, Bundes- oder
Landesstiftungen oder unter bestimmten Voraus-
setzungen an andere Trager des Naturschutzes ei-
gentumsrechtlich tibertragen werden.

Der Bundesforst sorgt auf einem Grofiteil der Na-
turerbeflichen dafiir, dass die Refugien von Seead-
ler, Ziegenmelker und Co. sowie von seltenen Pflan-
zen wie Mondraute und Knabenkraut fiir zukiinftige
Generationen bewahrt werden. Die Wilder des NNE
werden dabei kiinftig ihrer nattrlichen Entwicklung
uberlassen und viele geschiitzte Arten im Offenland
oder in Feuchtgebieten durch geeignete Mafinah-
men erhalten. Griine Konversion ist das Ziel. Mit der
Sicherung eines betrichtlichen Teils bundeseigener
(Wald-)Flachen fir das NNE hat der Bund auch ei-
nen wesentlichen Beitrag zur biologischen Vielfalt
geleistet.

Griine Konversion von Bundesfléchen: das Nationale Naturerbe
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Der Einfluss des Menschen soll auf den NNE-Fli-
chen so gering wie moglich gehalten werden. Das
bedeutet jedoch nicht, dass die interessierte Offent-
lichkeit ausgeschlossen wird. Im Gegenteil: Alle Be-
teiligten im NNE arbeiten daran, die Flichen auch
fur Interessierte zu 6ffnen, ohne dabei sensible Tier-
und Pflanzenarten einer zu grofden Stérung auszu-
setzen. Auf vielen Naturerbeflichen werden Aus-
sichtsplattformen errichtet. In Bereichen, in denen
keine Gefahr aus der militirischen oder bergbauli-
chen Vornutzung besteht, gibt es Rundwege, Besu-
cherzentren und Informationstafeln. Auch gefiihrte
Wanderungen und Exkursionen sind mdglich. Das
NNE wird auf diese Weise einen Bildungsbeitrag
leisten. Alle Burger sind herzlich eingeladen, die au-
fRergewohnlichen Landschaften und die Vielfalt des
Naturerbes selbst zu entdecken, so z. B. am Wochen-
ende des 9. bis 11. Juni 2017. Eine Reihe von Natur-
schutzakteuren 6ffnen ihre Pforten und laden auf
ihren Naturerbeflichen zu einem ,Tag des Natio-
nalen Naturerbes® ein. Angeboten werden Exkursi-
onen, Wanderungen und viele weitere Aktionen in
verschiedenen Regionen Deutschlands (Hinweise zu
den Veranstaltungen auf der Website des BMUB un-
ter www.bmub.bund.de/P4602).


http://www.bmub.bund.de/P4602
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Uberblick zur aktuellen Lage

B Wirtschaft

e Die konjunkturelle Aufwirtsbewegung setzte sich im 1. Quartal mit erhéhter Dynamik fort. Das Brutto-
inlandsprodukt (BIP) stieg laut Schnellmeldung des Statistischen Bundesamts um 0,6 %. Positive Wachs-
tumsimpulse kamen sowohl aus dem Inland als auch aus dem Ausland.

e Die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt war im April weiterhin positiv. Die saisonbereinigte Arbeitslosen-
zahl verringerte sich erneut. Die Beschiftigung nahm im 1. Quartal beschleunigt zu.

e Der Verbraucherpreisindex flir Deutschland ist im April 2017 im Vorjahresvergleich um 2,0 % wieder
deutlich stirker gestiegen als im Vormonat.

l Finanzen

e Die Steuereinnahmen insgesamt (ohne Gemeindesteuern) sind im April 2017 mit 5,8 % erneut deutlich
gegeniiber dem Vorjahresmonat gestiegen. Diese Entwicklung wurde von einem kréaftigen Aufkommens-
anstieg der gemeinschaftlichen Steuern von 9,0 % gegeniiber dem Vorjahresniveau getragen. Das Auf-
kommen der Bundessteuern lag im aktuellen Berichtsmonat unter dem Vorjahresniveau (-4,9 %). Kumu-
liert stieg das Aufkommen der Bundessteuern im Zeitraum Januar bis April 2017 im Vorjahresvergleich
um 1,3 %.

e Die Ausgaben des Bundeshaushalts summieren sich fiir den Zeitraum Januar bis April 2017
auf 109,7 Mrd. €. Damit Gberschreiten sie das entsprechende Vorjahresniveau um 3,0 Mrd. € beziehungs-
weise 2,8 %. Im Zeitraum Januar bis April 2017 waren die Einnahmen des Bundeshaushalts um 6,8 %
beziehungsweise 6,8 Mrd. € hoher als im vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Dabei stiegen die Steuer-
einnahmen, die den grofiten Anteil an den Gesamteinnahmen ausmachen, um 12,6 % gegeniiber dem
Vorjahr auf 99,8 Mrd. €. Im Zeitraum Januar bis April 2017 iberschritten die Ausgaben die Einnahmen
um 2,9 Mrd. €.

i Europa

e Der aktuelle Monatsbericht enthélt einen Riickblick auf die Sitzungen der Eurogruppe und des infor-
mellen ECOFIN-Rates am 7. und 8. April 2017 in Valletta, Malta.

e In der Eurogruppe standen die Moglichkeiten zur Starkung der Investitionstatigkeit, die Bankenunion,
die Vorbereitung internationaler Treffen sowie die Lage in Griechenland und Zypern auf der Tagesord-
nung. Der informelle ECOFIN-Rat beschiftigte sich mit dem Weiffbuch der EU-Kommission zur Zu-
kunft Europas, notleidenden Krediten bei européischen Banken, der Erh6hung privater Investitionen in
Nordafrika sowie dem Thema Steuersicherheit.
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aus finanzpolitischer Sicht

Die gesamtwirtschaftliche Aufwirtsbewegung ist
solide und zeigte im 1. Quartal 2017 eine spiirbare
Beschleunigung.

Gemaéf Schnellmeldung des Statistischen Bundes-
amts erhohte sich das Bruttoinlandsprodukt (BIP)
im 1. Quartal preis-, kalender- und saisonbereinigt
um 0,6 % gegeniiber dem Schlussquartal 2016. Im
4. Quartal 2016 hatte das Wachstum 0,4 % betra-
gen,im 3. Quartal 0,2 %. Zu Beginn dieses Jahres ka-
men positive Wachstumsimpulse (preis-, kalender-
und saisonbereinigt gegeniiber dem Vorquartal)
sowohl aus dem Inland als auch aus dem Ausland.
Insbesondere die Investitionen in Bauten und Aus-
ristungen legten kriftig zu. Zudem erhoéhten die
privaten Haushalte und der Staat leicht ihre Kon-
sumausgaben. Der Beitrag der Aufenwirtschaft
nahm im 1. Quartal zu und stiitzte das Wachstum,
da die Exporte nach vorlaufigen Berechnungen
starker wuchsen als die Importe.

Der positive Impuls der Bauinvestitionen diirfte
laut Statistischem Bundesamt auch auf die milde
Witterung im Friithjahr nach den kilteren Win-
termonaten zurlickzufiihren sein. Die gestiegenen
Ausrlistungsinvestitionen diirften im Zusammen-
hang mit der stirkeren Industriekonjunktur zu
Jahresbeginn gesehen werden. Die dynamischere
Auflenhandelstitigkeit deutet auf eine allmihliche
Belebung der Weltwirtschaft hin. Der leicht stei-
gende private Konsum reflektiert Einkommenszu-
wachse auf breiter Basis bei einer Normalisierung
der Verbraucherpreise.

Die giinstigen makrodkonomischen Rahmenbe-
dingungen, wie sich aufhellende Absatzperspek-
tiven im In- und Ausland, niedrige Zinsen sowie
nach wie vor moderate Preise fiir Energiegiiter, las-
sen eine Fortsetzung des gesamtwirtschaftlichen
Aufschwungs im weiteren Jahresverlauf erwarten,
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wenn auch mit weniger Dynamik als im 1. Quartal.
Auch die vorausschauenden Konjunkturindikato-
ren, wie die Auftragseinginge in der Industrie am
aktuellen Rand sowie die Verbesserung der Stim-
mung von Unternehmen und Verbrauchern, stiit-
zen diese Erwartung.

Die vorlaufigen Wachstumsergebnisse fir das
1. Quartal stimmen insgesamt mit den Erwartun-
gen der Bundesregierung in ihrer Friihjahrspro-
gnose Uberein. Fir dieses Jahr wird von einem
Wirtschaftswachstum von real 1,5 % ausgegangen,
fiir das Jahr 2018 von real 1,6 %. Uber den gesam-
ten Projektionszeitraum wird die Binnenwirtschaft
weiterhin als hauptsichliche Auftriebskraft gese-
hen. Die real verfligbaren Einkommen der priva-
ten Haushalte profitieren von Lohn- und Beschif-
tigungssteigerungen und beglinstigen den privaten
Konsum (+1,4 %) sowie Investitionen in den priva-
ten Wohnungsbau. Auch vom 6ffentlichen Konsum
gehen positive Impulse durch Ausgaben im Zuge
der Bewiltigung der Flichtlingsmigration und
der Leistungsausweitung in der Pflegeversiche-
rung aus. Die Exporttitigkeit trigt stiarker als bis-
her zum Wirtschaftswachstum bei (Exporte +3,3 %,
nach +2,6 % im Jahr 2016).

Auf der Unternehmensseite schlagen die nach wie
vor ginstigen Fremd- und Innenfinanzierungs-
moglichkeiten zu Buche, die vor dem Hintergrund
einer allmihlichen weltwirtschaftlichen Erholung
zu einer Steigerung der Investitionen fiihren soll-
ten. Die Investitionen in Ausriistungen werden vo-
raussichtlich um real 1,1 % in diesem und um 3,3 %
im nichsten Jahr zunehmen.

Die Zunahme der Exporte durfte etwas hoher aus-
fallen als im vergangenen Jahr. Auf der aufenwirt-
schaftlichen Seite zeichnet sich eine leichte Be-
schleunigung des globalen Wachstumstempos ab.
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Konjunkturentwicklung aus finanzpolitischer Sicht Mai 2017

Finanzpolitisch wichtige Wirtschaftsdaten

2016 Verdnderung in % gegeniiber
Mrd. € gegeniiber Vorperiode saisonbereinigt Vorjahr
bzw. Vorjahr

Gesamtwirtschaft/Einkommen Index in% 3.Q16 4.Q16 1.Q17 3.Q16 4.Q16 1.Q17
Bruttoinlandsprodukt*

Vorjahrespreisbasis (verkettet) 110,2 +1,9 +0,2 +0,4 +0,6 +1,6 +1,3 +2,9

Jeweilige Preise 3.133 +3,3 +0,3 +1,0 +0,3 +2,9 +2,6 +3,7
Einkommen?

Volkseinkommen 2.338 +3,3 -1,6 +0,9 . +2,5 +2,2
Arbeitnehmerentgelte 1.593 +3,5 +0,8 +0,9 . +3,3 +3,1
Unternehmens- und 745 +3,0 -6,4 +0,8 . +1,0 +0,2
Vermogenseinkommen

Verfiigbare Einkommen der privaten 1.812 +2,8 -0,1 +1,3 . +2,2 +2,8
Haushalte
Bruttolohne und -gehilter 1.306 +3,6 +0,8 +0,7 . +3,4 +3,1
Sparen der privaten Haushalte 181 +3,4 -0,3 +3,6 . +2,2 +4,0
2016 Veranderung in % gegeniiber
Vorperiode saisonbereinigt Vorjahr?
AuBenhandel/Umsitze/ Mrd. € gegeniiber
Produktion/ bzw. Vorjahr Dreimonats- Dreimonats-
Auftragseinginge Index in% Feb17 Mrz17 durchschnitt Feb17 Mrz17 durchschnitt
In jeweiligen Preisen
AuRenhandel (Mrd. €)
Waren-Exporte 1.207 +1,1 +0,9 +0,4 +2,8 +3,2 +10,8 +8,5
Waren-Importe 955 +0,6 -1,6 +2,4 +3,7 +3,7 +14,7 +10,0
In konstanten Preisen von 2010
Produktion im Produzierenden 109,8 +1,1 +1,8 -0,4 +1,3 +2,0 +1,9 +1,2
Gewerbe (Index 2010 = 100)
Industrie* 111,7 +1,3 +1,0 -0,5 +1,1 +1,5 +1,5 +1,0
Bauhauptgewerbe 109,6 +2,4 +9,9 +1,5 +4,6 +5,2 +6,6 +3,0
Umsétze im Produzierenden
Gewerbe (Index 2010 = 100)

Industrie* 110,9 +1,5 +1,2 -0,8 +1,1 +1,3 +1,2 +1,1
Inland 105,0 +0,0 +2,0 -2,0 +1,0 +0,8 -0,2 -0,1
Ausland 117,1 +1,2 +0,3 +0,4 +1,2 +1,8 +2,4 +2,3
Auftragseingang
(Index 2010 = 100)

Industrie* 111,7 +1,4 +3,5 +1,0 -1,0 +4,7 +2,4 +2,4

Inland 105,9 +0,7 +7,9 -3,8 -1,8 +6,2 +2,2 +2,4
Ausland 116,4 +1,9 +0,4 +4,8 -0,4 +3,6 +2,6 +2,4
Bauhauptgewerbe 113,7 +4,0 +2,0 . +3,0 +4,6 . +3,4

Umsétze im Handel
(Index 2010 = 100)

Einzelhandel 109,2 +2,6 +1,1 +0,1 -0,1 -2,3 +2,3 +0,8

(ohne Kfz, mit Tankstellen)

Handel mit Kfz 118,0 +5,6 +3,1 . +0,1 +0,8 . +5,5

66



Aktuelle Wirtschafts- und Finanzlage

Monatsbericht des BMF
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Noch: Finanzpolitisch wichtige Wirtschaftsdaten
2016 Veranderung in Tausend gegeniiber
gegeniiber Vorperiode saisonbereinigt Vorjahr
Personen Vorjahr
Arbeitsmarkt Mio. in % Feb17 Mrz17 Apr17 Feb17 Mrz17 Apr17
Arbeitslose 2,7 -3,7 -16 -29 -15 -149 -183 -175
(nationale Abgrenzung nach BA)
Erwerbstatige, Inland® 43,6 +1,2 +56 +42 . +640 +638
Sozialversicherungspflichtig 31,5 +2,1 +56 . . +717
Beschiftigte®
2016 Veranderung in % gegeniiber
gegeniiber Vorperiode Vorjahr
Preisindizes Vorjahr
2010 =100 Index in% Feb1l7 Mrz17 Apr 17 Feb17 Mrz17 Apr 17
Importpreise 97,8 -3,1 +0,7 -0,5 . +7,4 +6,1
Erzeugerpreise gewerbliche Produkte 102,1 =ily/ +0,2 +0,0 . +3,1 +3,1
Verbraucherpreise 107,4 +0,5 +0,6 +0,2 +0,0 +2,2 +1,6 +2,0
ifo Geschiftsklima saisonbereinigte Salden
gewerbliche Wirtschaft Sep 16 Okt 16 Nov1é Dez16 Jan 17 Feb17 Mrz17 Apr17
Klima +11,8 +13,7 +13,8 +14,9 +12,7 +15,0 +17,5 +18,5
Geschiftslage +18,3 +19,0 +20,3 +22,0 +22,4 +25,2 +27,2 +30,3
Geschiaftserwartungen +5,4 +8,5 +7,6 +8,1 +3,4 +5.3 +8,3 +7,2

1 Vorlaufiges Ergebnis Stand: 12. Mai 2017.

2 Jahresdurchschnitt Stand: Januar 2017, Quartale Stand: Februar 2017.

3 Produktion arbeitstaglich, Umsatz, Auftragseingang Industrie kalenderbereinigt, Auftragseingang Bauhauptgewerbe saisonbereinigt.

4 Ohne Energie.
5 Stand nach Revision im Marz 2017.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagentur fiir Arbeit, Deutsche Bundesbank, ifo Institut, eigene Berechnungen

Insbesondere die Schwellenldnder sollten von den
anziehenden Rohstoffpreisen profitieren. Auch die
konjunkturelle Dynamik in den USA zog zuletzt
deutlich an. In der Europiischen Union (EU) setzt
sich die wirtschaftliche Erholung moderat fort.
Von den Nettoexporten werden in diesem und im
nichsten Jahr aufgrund der kréftigen Binnennach-
frage rechnerisch dennoch leicht negative Wachs-
tumsimpulse zu erwarten sein. Die Risiken fiir die
globale Wirtschaft bleiben beachtlich (Unwigbar-
keiten mit Blick auf Brexit-Entscheidung, Regie-
rungswechsel in den USA, Entwicklung der Zinsen
und Rohstoffpreise).

Die Beschiftigung wird auch in diesem und im
néchsten Jahr ansteigen, auch wenn die Dynamik
im Jahr 2018 etwas abnehmen diirfte. Die Arbeits-
losigkeit wird sich in diesem Jahr erneut verringern,
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diesmal um 140.000 Personen. Die Arbeitslosen-
quote durfte damit im Jahresdurchschnitt 2017
auf 5,7 % absinken und im Jahr 2018 in etwa unver-
andert bleiben.

Die stabile gesamtwirtschaftliche Aufwartsbe-
wegung spiegelt sich weiterhin im Wachstum
des Steueraufkommens wider. Die Steuereinnah-
men stiegen im April 2017 gegeniiber dem Vor-
jahresmonat auf allen staatlichen Ebenen erneut
um 5,8 % kriftig an. So wurden insbesondere bei
den gewinnabhingigen Gemeinschaftsteuern kraf-
tige Zuwichse verzeichnet. Auch das Aufkom-
men der Steuern vom Umsatz stieg um 4,9 % ge-
geniiber dem Vorjahr. Das Lohnsteueraufkommen
wird von der fortgesetzten positiven Entwicklung
auf dem Arbeitsmarkt begiinstigt und erhohte sich
um 4,8 % gegeniiber dem Vorjahresmonat.
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Konjunkturentwicklung aus finanzpolitischer Sicht

Aufwartstrend der Warenexporte
im 1. Quartal

Die nominalen Warenexporte sind im Méarz weiter
leicht angestiegen (saisonbereinigt +0,4 % gegen-
iiber dem Vormonat, nach +0,9 % im Februar 2017).
Auch das Vorjahresniveau wurde im Mérz erneut
merklich tiberschritten (+10,8 %). Im Durchschnitt
des 1. Quartals sind die Exporte damit deutlich auf-
wartsgerichtet (+2,3 % gegeniiber dem Vorquartal).
Vor allem die Exporte in Drittlinder liegen wei-
ter spirbar tiber dem Vorjahresniveau (insbeson-
dere China, USA, Russland; Daten nach Ursprungs-
land bis Februar). Exporte in EU-Lander stiegen
im Zeitraum Januar-Februar um 5,5 % an (Euro-
raum: +5,9 %; Nicht-Euroraum: +4,4 %).

Auch die Importe nahmen kréftig zu und wuch-
sen im 1. Quartal stirker als die Exporte. Im Mérz
zeigten die nominalen Warenimporte nach einem
Rickgang im Vormonat einen spiirbaren Anstieg
(saisonbereinigt +2,4 % gegenliber dem Vormonat,
nach -1,6 % im Januar). In der Dreimonatstendenz
zeigt sich fiir das 1. Quartal auch bei den Importen
eine deutliche Aufwirtsbewegung (+3,7 %). In der
Vorjahresbetrachtung tiberstiegen die Importe das
Niveau vom Mirz 2016 ebenfalls spiirbar (+14,8 %).
Nach Regionen betrachtet stiegen die Einfuhren
aus EU-Lindern (Daten nach Ursprungsland bis
Februar) um 7,1 % (Euroraum: +6,6 %; Nicht-Euro-
raum: +8,1 %) und aus Drittlindern um 8,0 % ge-
geniiber dem Vorjahr an.

Der Handelsbilanzliberschuss (nach Ursprungs-
werten, mit Erginzungen zum Aufienhandel) er-
reichte im Zeitraum Januar bis Mirz 2017 ein Ni-
veau von 66,7 Mrd. € und uberschritt damit das
entsprechende Vorjahresniveau um 2,6 Mrd. €. Der
Leistungsbilanziiberschuss erhohte sich im glei-
chen Zeitraum leicht um 0,8 Mrd. € auf 65,1 Mrd. €.

Die deutschen Warenausfuhren und -einfuhren
dirften auch im weiteren Jahresverlauf zuneh-
men. Das Wachstum der Weltwirtschaft wird vo-
raussichtlich leicht anziehen. Die konjunkturelle
Erholung im Euroraum und in den Schwellenlan-
dern setzt sich fort, wie auch die Winterprognose
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der EU-Kommission zeigt. Die Exporterwartungen
der Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe be-
finden sich auf hohem Niveau und sind laut ifo In-
stitut im Mérz in wichtigen Bereichen weiter ge-
stiegen (leichte Eintribungen in der Metall- und
Automobilindustrie). Die Auftragseinginge aus
dem Ausland sind im Mairz deutlich gestiegen,
auch wenn sie im Quartalsdurchschnitt leicht ab-
wairtsgerichtet sind. Unsicherheiten im aufienwirt-
schaftlichen Umfeld bleiben bestehen.

Die Importe diirften im weiteren Jahresverlauf auf-
grund der starken Inlandsnachfrage etwas krafti-
ger zunehmen als die Exporte. Die Bundesregie-
rung erwartet in ihrer Frithjahrsprojektion einen
Anstieg der Exporte von Waren und Dienstleistun-
gen im Jahr 2017 um 3,3 % beziehungsweise der
Importe um 4,5 %. Der Leistungsbilanziiberschuss
diirfte von 8,3 % des BIP im Jahr 2016 auf 7,7 % im
Jahr 2017 sinken.

Fortsetzung der konjunkturellen
Dynamik in der Industrie

Das Produzierende Gewerbe zeigt sich im 1. Quar-
tal dynamisch. Die Produktion sank im Mérz ge-
genliber dem Vormonat saisonbereinigt zwar leicht
um 0,4 %. In den Vormonaten waren aber spir-
bare Zunahmen zu verzeichnen (Januar: +1,3 %;
Februar: +1,8 %). Im Dreimonatsvergleich ist ge-
geniiber der Vorperiode deswegen eine Aufwarts-
tendenz zu erkennen (+1,3 %).

Dabei sind sowohl die Industrie als auch das Bau-
gewerbe aufwirtsgerichtet. Zwar sank auch die In-
dustrieproduktion gegeniiber dem Vormonat im
Maérz saisonbereinigt um 0,5 %, dennoch ist auch
hier aufgrund der stirkeren Vormonate der aus-
sagekriftigere Dreimonatsdurchschnitt gegentiber
der Vorperiode aufwirtsgerichtet (+1,1 %). Diese
Tendenz resultiert aus Zunahmen in allen drei Teil-
bereichen der Produktion. So nahm die Herstel-
lung von Konsumgiitern im Dreimonatsvergleich
um 1,2 % gegeniiber der Vorperiode zu, die Inves-
titionsgiter stiegen um 1,1 % und Vorleistungen
wurden um 1,0 % gesteigert.
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Insgesamt nahmen die Umsétze in der Industrie
im Mairz ab (saisonbereinigt -0,8 % gegentiber dem
Vormonat). Dieser Rickgang ist vor allem durch
die Abnahme der Inlandsumsitze geprigt (-2,0 %
gegeniiber dem Vormonat). Im Ausland legten die
Umsitze hingegen weiterhin leicht zu (+0,4 %). Auf-
grund der stirkeren Vormonate zeigt der Dreimo-
natsvergleich fiir die Gesamtumsitze nach oben
(saisonbereinigt +1,1 %).

Der Auftragseingang im Verarbeitenden Gewerbe
zeigt - nach einem deutlichen Riickgang im Januar
und einer Gegenbewegung im Februar - im Mairz
eine Fortsetzung der leichten Aufwirtsdynamik
(+1,0 %). Vor allem die Hersteller von Konsumgi-
tern konnten ein deutliches Auftragsplus verzeich-
nen (+5,5 %) und auch das Bestellvolumen im In-
vestitionsgiiterbereich stieg spiirbar an (+3,7 %). Fur
Vorleistungsgiiter gingen hingegen weniger Bestel-
lungen ein (-3,7 %). Der Anstieg der Auftragsein-
giange basiert mafigeblich auf einer gestiegenen
Auslandsnachfrage (+4,8 %), wihrend Bestellun-
gen aus dem Inland nach kriftigem Zuwachs im
Vormonat nun eine Gegenbewegung aufweisen
(-3,9 %). In der Dreimonatstendenz sind die gesam-
ten Auftragseinginge leicht abwirtsgerichtet.

Die Dynamik im Bausektor ist weiterhin deut-
lich positiv. Die Bauproduktion nahm im Mairz
um 1,5 % gegeniiber dem Vormonat zu. Im Februar
hatte ein Sondereffekt bei der Baustatistik (Aktua-
lisierung des Berichtskreises) zu einer aufierordent-
lichen Zunahme um 9,9 % gefiihrt. Im Mérz waren
Zuwichse im Tiefbau (+4,7 % gegeniiber dem Vor-
monat) und im Hochbau (+2,1 %) zu verzeichnen.
Der Ausbau sank um 0,3 %.

Die Entwicklung in der Industrie und im Bau
dirfte auch durch Einmaleffekte beeinflusst sein.
So war etwa aufgrund der Lage der Weihnachtsfei-
ertage im vergangenen Jahr ein Teil der Industrie-
produktion in den Januar 2017 verschoben worden.
Im Bau wirkte insbesondere im Februar der be-
schriebene Sondereffekt. Am aktuellen Rand deu-
ten Indikatoren wie der ifo Geschéftsklimaindex
und die Stimmung der Einkaufsmanager auf eine
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Fortsetzung der konjunkturellen Dynamik in der
Industrie hin.

Der private Konsum setzt weiterhin
positive Wachstumsimpulse

Der private Konsum ist in den vergangenen Quar-
talen kontinuierlich ausgeweitet worden. Zum
Jahreswechsel hatte die Verbraucherpreisinfla-
tion deutlich angezogen und damit die Kaufkraft
der Verbraucher leicht gedampft. Dies diirfte sich
in den Einzelhandelsumsitzen niedergeschla-
gen haben, welche - mit und ohne Kfz - im Quar-
talsdurchschnitt lediglich seitwirtsgerichtet sind.
Auch der ifo Geschiftsklimaindex fiir den Einzel-
handel hat sich im 1. Quartal spiirbar eingetriibt.

Allerdings zeigten die Zulassungen fiir private Pkw
eine merkliche Zunahme von 1,2 % gegeniiber dem
Vorquartal. Dartiber hinaus ist die Stimmung der
Konsumenten laut GfK-Konsumklimaindex (Ge-
sellschaft fir Konsumforschung) trotz einer leich-
ten Eintriibung immer noch ausgesprochen gut.
In den Monaten Februar und Mirz war es vor dem
Hintergrund der steigenden Inflation zwar auf ho-
hem Niveau zu einer Eintriibung des Konsumkli-
mas gekommen. Im April waren die Verbraucher
jedoch wieder spiirbar positiver gestimmt. Die Ein-
kommenserwartungen erhielten durch den mo-
derateren Preisanstieg im Mérz einen Anstof3. Sie
befliigelten zusammen mit der positiven Beschif-
tigungssituation zudem die Anschaffungsneigung.
Beides wird gestitzt durch die verbesserten Kon-
junkturaussichten. In der Friihjahrsprojektion er-
wartet die Bundesregierung fiir das Jahr 2017 einen
Anstieg des privaten Konsums von real 1,4 %.

Die Bedingungen fiir eine Fortsetzung des Auf-
wairtstrends bei den privaten Konsumausgaben im
Jahresverlauf sind nach wie vor giinstig. Beschifti-
gungsexpansion, steigende Lohne und Entlastun-
gen durch moderate Energiepreise stirken voraus-
sichtlich die Kaufkraft der privaten Haushalte und
damit deren Konsumentfaltung.
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Leichte Eintriibung des
Konsumklimas durch
Energiepreisanstieg

Das Anziehen der Verbraucherpreisinflation seit
Ende vergangenen Jahres dirfte sich auch auf die
privaten Konsumausgaben im 1. Quartal 2017 aus-
wirken. Insgesamt ist das Konsumumfeld immer
noch sehr gut. Vor dem Hintergrund des anhal-
tenden Beschiftigungsaufbaus und der nach wie
vor gilinstigen gesamtwirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen sollte der private Konsum nach einem
spirbaren Wachstumsimpuls im 4. Quartal 2016
(+0,2 Prozentpunkte) auch im 1. Quartal 2017 we-
sentlich zum Wirtschaftswachstum beigetragen
haben. Die Indikatoren zeigen insgesamt ein ge-
mischtes Bild. Der Einzelhandelsumsatz ohne
Kraftfahrzeuge hat im Februar spiirbar zugenom-
men, ist im Zweimonatsdurchschnitt jedoch seit-
wartsgerichtet
Vorperiode). Der Umsatz des Einzelhandels mit
Kraftfahrzeugen ist leicht abwirtsgerichtet. Die
Stimmung der Verbraucher befindet sich gemaf
Umfrage der GfK nach einem guten Einstieg in das
neue Jahr nach wie vor auf einem hohen Niveau,
ging jedoch im Frithjahr zweimal in Folge zurtck.
Wihrend sich die Anschaffungsneigung und die
Konjunkturerwartungen im Mairz von den Riick-
gingen im Vormonat erholt hatten, zeigten sich
bei den Einkommenserwartungen Spuren der zu-
letzt gestiegenen Verbraucherpreisinflation. Ange-
sichts des abnehmenden Energiepreiseffekts auf
die Inflation im Jahresverlauf beziehungsweise an-
gesichts der seit Ende Februar wieder riicklaufigen
Olpreise diirfte diese Eintriibung jedoch nur tem-
porar sein.

(saisonbereinigt gegeniiber der

Weiterhin positive Signale vom
Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt entwickelt sich weiterhin sehr
positiv. Die Arbeitslosigkeit nimmt insgesamt wei-
ter ab. Im April waren nach Ursprungswerten
2,57 Millionen Personen als arbeitslos registriert.
Das waren rund 93.000 Personen weniger als im
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Vormonat und 175.000 Personen weniger als vor
einem Jahr. Die entsprechende Arbeitslosenquote
lag bei 5,8 % (-0,5 Prozentpunkte gegentiber dem
Vorjahr). Saisonbereinigt sank die Arbeitslosenzahl
weiter (-15.000 Personen), die Arbeitslosenquote
liegt saisonal bereinigt bei 5,8 %. Die Zahl der Er-
werbslosen (nach ILO-Konzept und Ursprungszah-
len) betrug im Marz 2017 1,70 Millionen Personen
(Erwerbslosenquote: 4,0 %, saisonbereinigt 3,9 %).

Der Beschiftigungsaufbau hat sich auch im Mirz
kriftig fortgesetzt und zeigt im Quartalsvergleich
eine Beschleunigung. Die Erwerbstitigenzahl lag
im Marz bei 43,82 Millionen Personen (nach dem
Inlandskonzept und nach Ursprungswerten). Das
waren 638.000 Personen beziehungsweise 1,5%
mehr als im Mérz des Vorjahres. Saisonbereinigt
nahm die Erwerbstitigenzahl um 42.000 Personen
gegeniiber dem Vormonat zu (nach +56.000 Perso-
nen im Februar). Im Quartalsdurchschnitt stieg die
Erwerbstitigkeit um 0,5 % nach 0,4 % im 4. Quar-
tal und 0,3 % im 3. Quartal 2016. Die sozialversi-
cherungspflichtige Beschiftigung lag im Februar
(nach Hochrechnung der Bundesagentur fir Ar-
beit) bei 31,77 Millionen Personen. Der Vorjahres-
stand wurde damit um 717.000 Personen weiter
deutlich tiberschritten. Saisonbereinigt war dies ein
Plus von 56.000 Personen gegeniiber dem Vormo-
nat (nach +68.000 Personen im Januar). Die grofR-
ten Zuwichse zeigten sich im Vorjahresvergleich
in den Bereichen Pflege und Soziales sowie quali-
fizierte Unternehmensdienstleister und im Handel.

Der Anstieg der Erwerbstétigkeit resultiert weiter-
hin mafdgeblich aus der Zunahme der sozialversi-
cherungspflichtigen Beschiftigung. Sonstige For-
men der Erwerbstétigkeit, wie die Selbststindigkeit
und die Zahl der ausschliefilich geringfigig ent-
lohnten Beschiftigten, haben sich im Vergleich
zum Vorjahr weiter verringert. Der Anstieg der so-
zialversicherungspflichtigen Beschiftigung ba-
sierte im Vergleich zum Vorjahr zu fast der Hilfte
auf einem gestiegenen Arbeitskrifteangebot aus
dem Ausland (etwa zur Hélfte aus osteuropiischen
EU-Mitgliedstaaten, zu 14 % aus nichteuropiischen
Asylherkunftslandern).
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Die Arbeitslosigkeit ging vor allem bei Personen mit
deutscher Staatsangehorigkeit im Vergleich zum
Vormonat weiter merklich zuriick, bei Staatsange-
horigen aus den nichteuropéischen Asylherkunfts-
landern nahm sie leicht zu. Bei dieser Personen-
gruppe erhohte sich insbesondere die Teilnahme
an Maf nahmen der entlastenden Arbeitsmarktpo-
litik weiter, wiahrend sie insgesamt im April unver-
dndert blieb.
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Die Nachfrage nach neuen Mitarbeitern befindet
sich auf anhaltend hohem Niveau. Laut ifo Beschif-
tigungsbarometer stieg zuletzt die Einstellungs-
bereitschaft insbesondere bei Unternehmen im
Dienstleistungssektor, aber auch im Baugewerbe,
in der Industrie und im Handel. Der Stellenindex
der Bundesagentur fiir Arbeit (BA-X) stieg im April
auf sehr hohem Niveau um 3 auf 231 Punkte. Das
gesamtwirtschaftliche Stellenangebot (laut Institut
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fur Arbeitsmarkt- und Berufsforschung) lag im
4. Quartal 2016 bei 1,05 Millionen Stellen.

Die Bundesregierung erwartet in ihrer Friith-
jahrprojektion fiir das Jahr 2017 einen Anstieg
der Erwerbstitigkeit um rund 530.000 Personen
(oder +1,2 % im Vergleich zum Vorjahr) und einen
Riickgang der Arbeitslosigkeit um 140.000 Perso-
nen.

Inflation erreicht im April erneut
die 2-Prozent-Marke

Der Verbraucherpreisindex fiir Deutschland ist
nach vorlaufigen Berechnungen des Statistischen
Bundesamts im April 2017 im Vorjahresvergleich
um 2,0 % und damit wieder deutlich starker gestie-
gen als noch im Vormonat (+1,6 %). Gegentiber dem
Vormonat bewegten sich die Preise im April seit-
warts (0,0 %). Bereits im Februar tiberschritt die In-
flation das Ziel der Europdischen Zentralbank von
nahe, aber unter 2 % und erreichte mit 2,2 % den
hochsten Stand seit Sommer 2012. Nachdem der
Roholpreis im Mirz nach einer Normalisierung in
den drei vorausgegangenen Monaten erneut zu-
rickgegangen war und die diesjahrige Verschie-
bung der Osterferien in den April den Preisdruck
senkte, notierte die Inflation im Méirz mit +1,6 %
wieder deutlich unter dem Februarwert.
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Im April lagen die Energiepreise erneut 5,1 % tiber
ihrem Vorjahresniveau, Preise fir Nahrungsmittel
stiegen um 1,8 %. Die Dienstleistungspreise erhch-
ten sich im April um 1,7 % gegeniiber dem Vorjahr
deutlich weniger als in den Vormonaten seit Jah-
resbeginn, wobei die Mieten annidhernd konstant
mit 1,7 % gegentiber dem Vorjahr zunahmen. Die
Kerninflationsrate lag im April mit 1,7 % gegen-
tiber dem Vorjahr spirbar hoher als im Vormonat
(+1,1 %).

Die Erzeugerpreise lagen im Méarz zum fiinften Mal
in Folge deutlich iiber ihrem Vorjahresniveau und
wuchsen, wie schon im Februar, um 3,1 % - die
hochste Teuerungsrate seit Gber finf Jahren. Gro-
fen Einfluss hatten dabei weiterhin die Preise flr
Energiegiiter. Ohne Energiegiiter wurde das Vor-
jahresniveau der Erzeugerpreise im Marz um 2,6 %
tberschritten. Auch die Importpreise nahmen zum
finften Mal in Folge zu. Sie stiegen im Mérz erneut
deutlich um 6,1 % gegeniiber dem Vorjahr. Im Vor-
monat Februar wurde mit 7,4 % der hochste An-
stieg seit April 2011 verbucht.

Die Bundesregierung geht in ihrer aktuellen Friith-
jahrsprojektion vom April 2017 davon aus, dass
die Verbraucherpreise im Jahr 2017 jahresdurch-
schnittlich um 1,8 % steigen.
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Steuereinnahmen im April 2017

Die Steuereinnahmen insgesamt (ohne Gemeinde-
steuern) sind im April 2017 mit 5,8 % erneut deut-
lich gegeniiber dem Vorjahresmonat gestiegen.
Diese Entwicklung wurde von einem kriftigen
Aufkommensanstieg der gemeinschaftlichen Steu-
ern von 9,0 % gegenliber dem Vorjahresniveau ge-
tragen. Den grofiten Beitrag erbrachte die Korper-
schaftsteuer, deren Aufkommen um circa 0,9 Mrd. €
zunahm. Daneben trugen die beiden aufkommens-
starksten Steuerarten - die Lohnsteuer und die
Steuern vom Umsatz - erheblich zur positiven Ent-
wicklung der gemeinschaftlichen Steuern bei. So-
wohl die veranlagte Einkommensteuer als auch die
Abgeltungsteuer auf Zins- und Verduflerungser-
trage wiesen sehr hohe Zuwachsraten auf - ihr Bei-
trag zur Entwicklung der gemeinschaftlichen Steu-
ern war allerdings aufgrund der in diesem Monat
eher niedrigen Ausgangsbasis geringer. Das Auf-
kommen der Bundessteuern lag im aktuellen Be-
richtsmonat unter dem Vorjahresniveau (-4,9 %).
Sowohl die Energiesteuer als auch die Tabaksteuer
verzeichneten ein niedrigeres Aufkommen als
noch im Vorjahreszeitraum. Auch die Lindersteu-
ern mussten - wie bereits im Vormonat - einen
Einnahmeriickgang hinnehmen (-8,9 %).

EU-Eigenmittel

Der Abfluss von EU-Eigenmitteln inklusive Zélle
war im aktuellen Berichtsmonat um 52,7 % hoher
als im April des Vorjahres. Kumuliert ist im Zeit-
raum Januar bis April 2017 allerdings ein Riickgang
um 55,9 % gegeniiber dem Vorjahreszeitraum zu
verzeichnen, was auf den Saldenausgleich im Zuge
von Korrekturen und Berichtigungshaushalten der
Européischen Union (EU) sowie die Umsetzung des
neuen EU-Eigenmittelbeschlusses zurtickzufiih-
ren ist. Insgesamt ist in diesem Jahr mit niedrige-
ren EU-Eigenmittelzahlungen des Bundes an die
EU zu rechnen. Unterjahrige Schwankungen erge-
ben sich aufgrund des jeweiligen Finanzierungsbe-
darfs der EU.
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Gesamtuiberblick kumuliert bis
April 2017

In den Monaten Januar bis April 2017 ist das Steu-
eraufkommen insgesamt um 6,5 % gestiegen. Die
gemeinschaftlichen Steuern stiegen um 7,9 %, die
Bundessteuern um 1,3 %. Das Aufkommen der
Landersteuern entspricht nahezu dem Vorjahres-
niveau.

Verteilung auf Bund, Lander und
Gemeinden

Die Steuereinnahmen des Bundes nach Verrech-
nung von Bundeserginzungszuweisungen stiegen
im April 2017 nur leicht um 0,3 % gegeniiber Ap-
ril 2016. Der Anstieg des Bundesanteils an den ge-
meinschaftlichen Steuern wurde durch den Riick-
gang der Einnahmen aus den Bundessteuern und
den starken Anstieg der Eigenmittelabfiihrungen
an die EU nahezu egalisiert. Die Steuereinnahmen
der Lander erhohten sich um 7,3 %, wobei der Zu-
wachs des Landeranteils an den Gemeinschaftsteu-
ern durch den Riickgang bei den Lindersteuern
nur leicht gedampft wurde. Der Gemeindeanteil an
den gemeinschaftlichen Steuern erhohte sich ins-
gesamt um 10,5 % gegeniiber dem Vorjahresmonat.

B Gemeinschaftliche Steuern

Lohnsteuer

Der stetige Aufwirtstrend des Lohnsteueraufkom-
mens der vergangenen Monate setzte sich aufbau-
end auf einer anhaltend guten Beschiftigungs-
entwicklung und steigenden Lohnen fort. Das
Bruttoaufkommen der Lohnsteuer stieg im Ap-
ril 2017 um 4,0 % gegeniiber dem Vorjahr. Hiervon
ist das aus dem Lohnsteueraufkommen gezahlte
Kindergeld abzuziehen. Dieses lag im aktuellen Be-
richtsmonat nahezu auf Vorjahresniveau (+0,1 %

5
oo
i)
N
c
©
=
i
o
c
S
U
"
2
=
(3]
<
[}
1%}
2
=
i
o
S
=
=
<C




Aktuelle Wirtschafts- und Finanzlage

Steuereinnahmen im April 2017

Entwicklung der Steuereinnahmen (ohne reine Gemeindesteuern) im laufenden Jahr?
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Verdnderung  Januarbis  Verdnderung Schitzungen Verdnderung
April ggli. Vorjahr April ggli. Vorjahr fiir 20173 ggli. Vorjahr
2017 in Mio. € in% in Mio. € in % in Mio. € in %
Gemeinschaftliche Steuern
Lohnsteuer? 16.149 +4,8 61.457 +6,0 194.250 +5,1
Veranlagte Einkommensteuer 1.389 +46,7 18.398 +18,6 57.500 +6,8
Nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 1.277 +2,3 4.922 +15,2 19.450 +0,0
Abgeltungsteuer auf Zins- und 669 +50,0 3.185 +21,2 6.548 +10,2
VerauRerungsertrage (einschlieRlich
ehemaligen Zinsabschlags)
Korperschaftsteuer 551 X 9.062 +12,0 27.080 -1,3
Steuern vom Umsatz 17.302 +4,9 74.805 +5,5 227.550 +4,8
Gewerbesteuerumlage 907 +4,9 1.165 +19,5 4.658 +9,9
Erhohte Gewerbesteuerumlage 865 +3,6 1.046 +16,4 3.879 +7,9
Gemeinschaftliche Steuern insgesamt 39.109 +9,0 174.040 +7,9 540.915 +4,7
Bundessteuern
Energiesteuer 2.994 -3,2 7.806 +1,2 40.200 +0,3
Tabaksteuer 1.218 -23,8 3.855 -10,8 14.190 +0,0
Branntweinsteuer inklusive Alkopopsteuer 140 -1,4 718 +1,5 2.070 -0,0
Versicherungsteuer 751 +4,4 6.928 +4,0 13.200 +34
Stromsteuer 582 +0,5 2.328 +2,8 6.600 +0,5
Kraftfahrzeugsteuer 756 -7,4 3.293 -0,4 9.000 +0,5
Luftverkehrsteuer 89 +1,5 278 +4,9 1.125 +4,8
Kernbrennstoffsteuer 0 X 0 X 0 X
Solidaritatszuschlag 1.138 +9,8 5.461 +8,9 17.600 +4,4
Ubrige Bundessteuern 123 +6,3 486 +0,4 1.458 -0,0
Bundessteuern insgesamt 7.789 -4,9 31.153 +1,3 105.443 +1,0
Landersteuern
Erbschaftsteuer 503 -19,7 2.144 -6,6 6.010 -14,2
Grunderwerbsteuer 926 -5,0 4.285 +2,2 12.730 +2,6
Rennwett- und Lotteriesteuer 158 +8,5 649 +8,7 1.870 +3,4
Biersteuer 53 -3,7 197 -2,3 671 -1,0
Sonstige Landersteuern 29 -7,4 228 +3,6 453 +2,6
Landersteuern insgesamt 1.669 -8,9 7.503 -0,0 21.734 -2,7
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Noch: Entwicklung der Steuereinnahmen (ohne reine Gemeindesteuern) im laufenden Jahr!

Veranderung  Januarbis  Verdnderung Schitzungen Verdnderung
April ggli. Vorjahr April ggli. Vorjahr fiir 20173 ggll. Vorjahr
2017 in Mio. € in% in Mio. € in % in Mio. € in %

EU-Eigenmittel
Zolle 450 +4,2 1.674 -3,0 5.200 +1,7
Mehrwertsteuer-Eigenmittel 197 +11,2 787 -53,7 2.450 -42,4
BNE-Eigenmittel 1.694 +83,3 2.073 -69,8 18.200 -8,6
EU-Eigenmittel insgesamt 2.341 +52,7 4.535 -55,9 25.850 -11,7
Bund* 21.399 +0,3 100.050 +12,5 308.028 +6,6
Lander* 22.101 +7,3 95.410 +7,1 294.824 +2,1
EU 2.341 +52,7 4.535 -55,9 25.850 -11,7
Gemeindeanteil an der Einkommen- und 3.177 +10,5 14.375 +11,2 44.590 +7,8

Umsatzsteuer

Steueraufkommen insgesamt 49.018 +5,8 214.370 +6,5 673.292 +3,9

(ohne Gemeindesteuern)

1 Methodik: KassenmaRige Verbuchung der Einzelsteuer insgesamt und Aufteilung auf die Ebenen entsprechend den gesetzlich

festgelegten Anteilen. Aus kassentechnischen Griinden kdnnen die tatsachlich von den einzelnen Gebietskérperschaften im laufenden
Monat vereinnahmten Steuerbetrége von den SollgréRen abweichen.
2 Nach Abzug der Kindergelderstattung durch das Bundeszentralamt fir Steuern.

3 Ergebnis Arbeitskreis ,Steuerschitzungen® vom Mai 2017.

4 Nach Ergidnzungszuweisungen; Abweichung zu Tabelle ,,Einnahmen des Bundes“ ist methodisch bedingt (vergleiche FuRnote 1).

Quelle: Bundesministerium der Finanzen

gegeniiber dem Vorjahr). Per Saldo ergab sich damit
eine Erh6hung des kassenméfigen Lohnsteuerauf-
kommens gegeniiber April 2016 um 4,8 %. Im Zeit-
raum Januar bis April 2017 lag das Kassenergebnis
der Lohnsteuer mit +6,0 % deutlich uber dem Vor-
jahresniveau.

B Kérperschaftsteuer

Im eher aufkommensschwachen Monat April stie-
gen die Einnahmen der Korperschaftsteuer brutto
deutlich gegentiber dem Vorjahr. In diesem Mo-
nat bestimmte das Veranlagungsgeschéft das Bild.
Aus der Veranlagung der Vorjahre resultierte eine
kriftige Erhohung der nachtriglichen Vorauszah-
lungen. Die Nachzahlungen stiegen ebenfalls an.
Der wichtigste Beitrag zum Aufkommenszuwachs
kam jedoch aus dem Riickgang der Erstattungen
um circa 40 %. Nach Abzug der sich betragsméifiig
weiter verringernden Investitionszulage ergab sich
ein Zuwachs des kassenmifligen Korperschaft-
steueraufkommens im April 2017 per Saldo um
rund 0,9 Mrd. € gegentiber April 2016. Im weiteren
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Verlauf des Jahres 2017 werden betrichtliche Kor-
perschaftsteuererstattungen aufgrund von hochst-
richterlicher Rechtsprechung erwartet, die bis-
her noch nicht aufkommenswirksam geworden
sind (Urteile des Bundesfinanzhofs zu STEKO und
§ 40 des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesellschaften
(KAGQG)).

H Veranlagte Einkommensteuer

Das Bruttoaufkommen der veranlagten Einkom-
mensteuer lag im Vorjahresvergleich nur leicht
iiber dem Ergebnis von April 2016. Die Erstattun-
gen an veranlagte Arbeitnehmer gingen in die-
sem Monat erheblich zuriick. Dieser Riickgang ist
jedoch teilweise auf die Umstellung der statisti-
schen Erfassung der Arbeitnehmer-Erstattungen
in einem Bundesland zuriickzufiihren. Aus der Ver-
anlagung der Ubrigen Einkunftsarten resultierte,
ebenso wie bei der Korperschaftsteuer, ein Anstieg
der nachtriglichen Vorauszahlungen. Der Saldo
aus Nachzahlungen und Erstattungen ohne Arbeit-
nehmerfille erhohte das Aufkommen ebenfalls. Im
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Ergebnis stieg das Kassenaufkommen der veranlag-
ten Einkommensteuer im aktuellen Berichtsmonat
gegeniiber April 2016 um 46,7 %. Fiir den Zeitraum
Januar bis April 2017 ergibt sich damit ein Anstieg
des kassenmifiigen Aufkommens im Vorjahresver-
gleich von 18,6 %.

Nicht veranlagte Steuern vom
Ertrag

Im Berichtsmonat ergab sich ein Anstieg des Brut-
toaufkommens von 14,3 % gegeniiber dem Vor-
jahresmonat. Die aus dem Aufkommen geleiste-
ten Erstattungen durch das Bundeszentralamt fiir
Steuern stiegen deutlich um rund 150 Mio. €. Da-
mit ergab sich im Vorjahresvergleich lediglich ein
leichter Anstieg des Kassenaufkommens der nicht
veranlagten Steuern vom Ertrag im Berichtsmonat
um 2,3 %. Im Zeitraum Januar bis April 2017 stieg
das kumulierte Kassenaufkommen der nicht ver-
anlagten Steuern vom Ertrag um 15,2 % gegeniiber
dem Vorjahreszeitraum.

Abgeltungsteuer auf Zins- und
VerduRerungsertrage

Das Steuerautkommen aus der Abgeltungsteuer
auf Zins- und Verduflerungsgewinne entwickelt
sich weiterhin gut. Im aktuellen Berichtsmonat
war gegeniiber dem Vorjahresniveau ein betricht-
licher Zuwachs um 50,0 % zu verzeichnen. Der An-
stieg in diesem Monat konnte auf Einnahmen aus
der Besteuerung von Verduflerungsertrigen zu-
ruckzufuhren sein, da das Zinsniveau weiterhin
sehr niedrig ist. Allerdings gibt es zur Aufteilung
keine statistischen Daten, wodurch keine gesicher-
ten Erkenntnisse vorliegen. In kumulierter Be-
trachtung stieg das Aufkommen aus der Abgel-
tungsteuer auf Zins- und Verduflerungsertrige in
den Monaten Januar bis April 2017 im Vorjahres-
vergleich um 21,2 %.
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Steuern vom Umsatz

Das Aufkommen der Steuern vom Umsatz ver-
zeichnete nach betrichtlichen Anstiegen in den
Vormonaten abermals einen deutlichen Zuwachs
von 4,9 %. Allerdings weist das Aufkommen der
Steuern vom Umsatz eine hohe unterjihrige Vo-
latilitat auf. Das Aufkommen der Binnenumsatz-
steuer stieg um 0,6 %, das der Einfuhrumsatzsteuer
um 17,3 % gegeniiber dem Vorjahresmonat. Kumu-
liert stieg das Aufkommen der Steuern vom Umsatz
im Zeitraum Januar bis April 2017 kréftig um 5,5 %
gegeniiber dem Vorjahreszeitraum.

B Bundessteuern

Das Aufkommen der Bundessteuern verringerte
sich im April 2017 im Vorjahresvergleich um 4,9 %.
Dabei stellte sich die Entwicklung der einzelnen
Bundessteuern durchaus heterogen dar. Rick-
ginge bei der Tabaksteuer (-23,8 %), der Energie-
steuer (-3,2%), der Kraftfahrzeugsteuer (-7,4 %)
sowie der Branntweinsteuer (-1,4 %) (iberwogen al-
lerdings die Zuwichse beim Solidarititszuschlag
(+9,8 %), bei der Versicherungsteuer (+4,4 %) sowie
der Luftverkehrsteuer (+1,5 %). Die Verinderungen
bei den iibrigen Steuerarten hatten betragsmafiig
nur geringen Einfluss auf das Gesamtergebnis der
Bundessteuern. Kumuliert stieg das Aufkommen
der Bundessteuern im Zeitraum Januar bis Ap-
ril 2017 im Vorjahresvergleich um 1,3 %.

B Lindersteuern

Das Aufkommen der Lindersteuern verringerte
sich im April 2017 im Vorjahresvergleich um 8,9 %.
Ursdchlich fir den Einnahmenriickgang waren
Aufkommensriickginge gegentiber April 2016 bei
der Erbschaftsteuer (-19,7 %), bei der Grunderwerb-
steuer (-5,0 %), bei der Biersteuer (-3,7 %) sowie bei
der Feuerschutzsteuer (-7,6 %). Das Rennwett- und
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Lotteriesteueraufkommen stieg aktuell deutlich
um 8,5 %. Kumuliert lag das Aufkommen der Lan-
dersteuern im Zeitraum Januar bis April 2017 auf
Vorjahresniveau.

Ergebnis der Steuerschatzung
Mai 2017

Vom 9. bis 11. Mai 2017 traf sich der Arbeitskreis
~Steuerschitzungen” zu seiner 151. Sitzung in Bad
Muskau. Er schitzt die Einnahmeentwicklung in
den Jahren 2017 bis 2021. Fiir das laufende Jahr 2017
erwartet der Arbeitskreis nunmehr einen Zuwachs
der Steuereinnahmen insgesamt um 3,8 %. Auch in
den folgenden Jahren bis 2021 werden kriftige Zu-
wachse erwartet. Im Ergebnis der Steuerschitzung
schligt sich die nach wie vor glinstige gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung in Deutschland nieder.
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Diese zeigt sich in einem hohen Beschiftigungs-
niveau und robuster Inlandsnachfrage. Die Lohne
steigen ebenso wie die Gewinne der Unternehmen.
Wesentliche Triebkraft der Einnahmeentwick-
lung sind die gemeinschaftlichen Steuern. Sowohl
die beiden groflen Steuerarten ,Lohnsteuer” und
sSteuern vom Umsatz“ als auch die gewinnabhin-
gigen Steuerarten ,veranlagte Einkommensteuer”
und ,Korperschaftsteuer® werden voraussichtlich
im Schitzzeitraum kraftig zulegen. Auch die grofite
Einnahmequelle der Gemeinden - die Gewerbe-
steuer - wird nach Einschitzung des Arbeitskreises
weiter dynamisch anwachsen. Die Liandersteuern,
Bundessteuern und die ibrigen Gemeindesteuern
werden hingegen geméaf der Schitzung nur einen
unterdurchschnittlichen Zuwachs aufweisen. Der
ausfiihrliche Bericht liber die Ergebnisse der Steu-
erschitzung wird im Monatsbericht Juni 2017 er-
scheinen.
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Entwicklung des Bundeshaushalts
bis einschlief3lich April 2017

B Einnahmeentwicklung

Im Zeitraum Januar bis April 2017 waren die Ein-
nahmen des Bundeshaushalts um 6,8 % bezie-
hungsweise 6,8 Mrd. € hoher als im vergleichbaren
Vorjahreszeitraum. Dabei stiegen die Steuerein-
nahmen, die den grofdten Anteil an den Gesamtein-
nahmen ausmachen, um 12,6 % gegeniiber dem
Vorjahr auf 99,8 Mrd. €. Die sonstigen Einnahmen
unterschritten das entsprechende Ergebnis des
Vorjahreszeitraums um 4,4 Mrd. €. Der Rickgang
der sonstigen Einnahmen gegeniiber dem Vorjahr
istvor allem auf den um 2,8 Mrd. € geringeren Bun-
desbankgewinn zuriickzufiihren.

B Ausgabenentwicklung
Die Ausgaben des Bundeshaushalts summie-
ren sich fir den Zeitraum Januar bis April 2017
auf 109,7 Mrd. €. Damit tiberschreiten sie das ent-
sprechende Vorjahresniveau um 3,0 Mrd. € bezie-
hungsweise 2,8 %.

Nach 6konomischen Arten werden die Ausgaben
des Bundeshaushalts in konsumtive und investive
Ausgaben gegliedert. Die konsumtiven Ausgaben
nahmen im betrachteten Zeitraum um 3,1 % be-
ziehungsweise 3,0 Mrd. € gegeniiber dem Vorjahr
zu. Dies war vor allem auf einen Anstieg der Perso-
nalausgaben um 4,6 % und des laufenden Sachauf-
wands um 4,9 % zurickzufiithren. Auch die laufen-
den Zuschiisse an andere Bereiche wurden deutlich
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ausgeweitet. Dabei handelt es sich insbesondere
um hohere Ausgaben in den Bereichen Renten, Un-
terstiitzungen (z. B. Arbeitslosengeld II +7,0 % und
Elterngeld +6,3 %, jeweils gegentiber dem Vorjah-
reszeitraum) und Sozialversicherungen. Die Zins-
ausgaben beliefen sich bis einschliefilich April 2017
aufrund 8,1 Mrd. € und lagen damit leicht iber dem
Niveau des entsprechenden Vorjahreszeitraums
(+0,5 %). Die investiven Ausgaben unterschritten im
Zeitraum Januar bis April 2017 den entsprechen-
den Vorjahresstand um 1 % (-80 Mio. €). Dabei fie-
len die Ausgaben fiir Finanzierungshilfen geringer
aus als vor einem Jahr, wihrend die Ausgaben fiir
Sachinvestitionen deutlich zunahmen.

B Finanzierungssaldo

Im Zeitraum Januar bis April 2017 Gberschritten
die Ausgaben die Einnahme um 2,9 Mrd. €.

Die Einnahmen und Ausgaben unterliegen im
Laufe des Haushaltsjahres starken Schwankungen
und beeinflussen somit die eingesetzten Kassen-
mittel in den einzelnen Monaten in unterschiedli-
chem Mafle. Auch der Kapitalmarktsaldo zeigt im
Jahresverlauf in der Regel starke Schwankungen.
Die unterjihrige Entwicklung des Finanzierungs-
saldos und des jeweiligen Kapitalmarktsaldos sind
daher keine Indikatoren, aus denen sich die erfor-
derliche Nettokreditaufnahme und der Finanzie-
rungssaldo am Jahresende errechnen lassen.
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Ist-Entwicklung!

Ist 2016 Soll 2017 Januar bis April 2017

Ausgaben (Mrd. €)? 310,6 329,1 109,7
Unterjdhrige Veranderung gegeniiber Vorjahr in % +2,8
Einnahmen (Mrd. €)? 316,8 322,1 106,8
Unterjahrige Verdnderung gegeniiber Vorjahr in % +6,8
Steuereinnahmen (Mrd. €) 289,0 301,0 99,8
Unterjéhrige Veranderung gegentiber Vorjahrin % +12,6
Finanzierungssaldo (Mrd. €) 6,2 -7,0 -2,9
Finanzierung/Verwendung: -6,2 7,0 2,9
Kassenmittel (Mrd. €) - - 49,4
Miinzeinnahmen (Mrd. €) 0,3 0,3 -0,1
Saldo der Riicklagenbewegungen -6,5 6,7 0,0
Nettokreditaufnahme/unterjihriger Kapitalmarktsaldo® (Mrd. €) 0,0 0,0 -46,4

Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen moglich.
1 Buchungsergebnisse.

2 Ohne Einnahmen und Ausgaben aus haushaltstechnischen Verrechnungen.

3 (-) Tilgung; (+) Kreditaufnahme.
Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Entwicklung des Bundeshaushalts bis einschlieRlich April 2017 Mai 2017
Entwicklung der Bundesausgaben nach Aufgabenbereichen
Ist-Entwicklung Unterjhrige
Januar Januar Veranderung
Ist Soll bis April bis April gegeniiber
2016 2017 2016 2017 Vorjahr
inMio.€ Anteilin% inMio.€ Anteilin% in Mio. € in%
Allgemeine Dienste 72.181 23,2 77.807 23,6 23.688 23.518 -0,7
Wirtschaftliche Zusammenarbeit und 7.732 2,5 8.501 2,6 2.805 2.313 -17,5
Entwicklung
Verteidigung 34.613 11,1 36.620 11,1 11.144 11.201 +0,5
Politische Flihrung, zentrale Verwaltung 14.580 4,7 16.326 5,0 5.169 5.575 +7,8
Finanzverwaltung 4.507 1,5 4.560 14 1.379 1.446 +4,9
Bildung, Wissenschaft, Forschung, 21.472 6,9 23.935 7,3 5.748 5.698 -0,9
Kulturelle Angelegenheiten
Forderung fur Schiler, Studierende, 3.516 1,1 3.977 1,2 1.165 1.275 +9,4
Weiterbildungsteilnehmende
Wissenschaft, Forschung, Entwicklung 11.406 3,7 12.729 3,9 2.260 2.206 -2,4
auRerhalb der Hochschulen
Soziale Sicherung, Familie und Jugend, 160.593 51,7 170.486 51,8 58.427 61.970 +6,1
Arbeitsmarktpolitik
Sozialversicherung einschlieRlich 106.939 34,4 111.943 34,0 41.786 43.706 +4,6
Arbeitslosenversicherung
Arbeitsmarktpolitik 34.566 11,1 37.057 11,3 10.900 12.229 +12,2
darunter:
Arbeitslosengeld II nach SGB II 20.349 6,6 21.000 6,4 6.992 7.479 +7,0
Leistungen des Bundes fir 5.384 1,7 6.500 2,0 1.627 2.069 +27,2
Unterkunft und Heizung nach dem
SGB II
Familienhilfe, Wohlfahrtspflege u. a. 8.065 2,6 8.275 2,5 2.732 2.780 +1,8
Soziale Leistungen fiir Folgen von Krieg 2.026 0,7 2.111 0,6 754 804 +6,7
und politischen Ereignissen
Gesundheit, Umwelt, Sport, Erholung 2.074 0,7 2.324 0,7 543 627 +15,3
Wohnungswesen, Raumordnung und 2.427 0,8 3.324 1,0 874 1.052 +20,4
kommunale Gemeinschaftsdienste
Wohnungswesen, Wohnungsbaupramie 1.866 0,6 2.378 0,7 788 959 +21,6
Erndhrung, Landwirtschaft und Forsten 900 0,3 1.250 0,4 164 172 +4,9
Energie- und Wasserwirtschaft, Gewerbe, 4.252 1,4 6.039 1,8 2.017 1.651 -18,1
Dienstleistungen
Regionale ForderungsmaRnahmen 719 0,2 1.585 0,5 73 83 +13,7
Bergbau, Verarbeitendes Gewerbe und 1.705 0,5 1.546 0,5 1.415 1.136 -19,7
Baugewerbe
Verkehrs- und Nachrichtenwesen 18.313 5,9 20.818 6,3 4.470 4.850 +8,5
StraRen 8.660 2,8 9.154 2,8 1.757 2.031 +15,6
Eisenbahnen und 6ffentlicher Personen- 5.623 1,8 6.420 2,0 1.423 1.312 -7,8
nahverkehr
Allgemeine Finanzwirtschaft 35.232 11,3 23.117 7,0 11.625 10.289 -11,5
Zinsausgaben und Ausgaben im 17.501 5,6 18.471 5,6 8.083 8.121 +0,5
Zusammenhang mit der Schuldenauf-
nahme
Ausgaben insgesamt* 310.581 100,0 329.100 100,0 106.757 109.720 +2,8

1 Ohne Ausgaben durch haushaltstechnische Verrechnungen.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Entwicklung des Bundeshaushalts bis einschlieRlich April 2017 Mai 2017
Die Ausgaben des Bundes nach 6konomischen Arten
Ist-Entwicklung Unterjihrige
Veranderung
Ist Soll Januar bis  Januarbis  gegeniiber
2016 2017 April 2016  April 2017 Vorjahr
in Mio.€ Anteilin% inMio.€ Anteilin % in Mio. € in%
Konsumtive Ausgaben 277.398 89,3 295.969 89,9 98.890 101.932 +3,1
Personalausgaben 30.665 9,9 31.988 9,7 10.709 11.206 +4,6
Aktivbeziige 22.269 7,2 23.433 7,1 7.638 8.015 +4,9
Versorgung 8.396 2,7 8.555 2,6 3.072 3.190 +3,8
Laufender Sachaufwand 26.132 8,4 28.957 8,8 7.028 7.374 +4,9
Séchliche Verwaltungsaufgaben 1.506 0,5 1.542 0,5 419 432 +3,1
Militarische Beschaffungen 9.963 3,2 11.258 3,4 2.477 2.178 -12,1
Sonstiger Laufender Sachaufwand 14.662 4,7 16.157 4,9 4.132 4.764 +15.3 E‘)P
Zinsausgaben 17.498 56 18.462 56 8.082 8.120 +0,5 S
Laufende Zuweisungen und 202.339 65,1 215.728 65,6 72.738 74.831 +2,9 I-%
Zuschiisse 2
an Verwaltungen 23.648 7,6 26.824 8,2 7.179 6.982 -2,7 ;
an andere Bereiche 178.691 57,5 188.904 57,4 65.559 67.849 +3,5 q_{:;“
darunter: §
Unternehmen 26.878 8,7 30.044 9,1 8.922 8.959 +0,4 %
Renten, Unterstiitzungen u. a. 28.957 9,3 29.893 9,1 10.028 10.536 +5,1 E“
Sozialversicherungen 112.577 36,2 116.878 35,5 43.293 45.359 +4,8 %
Sonstige Vermogensiibertragungen 764 0,2 834 0,3 332 401 +20,8
Investive Ausgaben 33.183 10,7 36.071 11,0 7.868 7.788 -1,0
Finanzierungshilfen 24.358 7,8 26.035 7,9 6.489 6.091 -6,1
Zuweisungen und Zuschisse 22.787 7,3 22.639 6,9 5.865 5.752 -1,9
Darlehensgewahrungen, 1.069 0,3 1.927 0,6 303 226 -25,4
Gewahrleistungen
Erwerb von Beteiligungen, 501 0,2 1.469 0,4 320 113 -64,7
Kapitaleinlagen
Sachinvestitionen 8.825 2,8 10.037 3,0 1.379 1.697 +23,1
BaumaRnahmen 6.846 2,2 7.533 2,3 986 1.216 +23,3
Erwerb von beweglichen Sachen 1.480 0,5 1.846 0,6 314 376 +19,7
Grunderwerb 499 0,2 658 0,2 79 105 +32,9
Globalansatze 0 0,0 -2.940 -0,9 0 0 X
Ausgaben insgesamt? 310.581 100,0 329.100 100,0 106.757 109.720 +2,8

1 Ohne Ausgaben durch haushaltstechnische Verrechnungen.
Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Entwicklung des Bundeshaushalts bis einschlieRlich April 2017 Mai 2017
Entwicklung der Einnahmen des Bundes
Ist-Entwicklung \l,.lnif.erjéihrige
eranderung
Ist Soll Januarbis  Januarbis  gegeniiber
2016 2017 April2016  April 2017 Vorjahr
inMio.€ Anteilin% inMio.€ Anteilin% in Mio. € in%
I. Steuern 288.991 91,2 301.029 93,5 88.657 99.796 +12,6
Bundesanteile an Gemeinschaftsteuern: 235.747 74,4 246.469 76,5 73.584 78.805 +7,1
Einkommen- und Kérperschaftsteuer 127.463 40,2 130.187 40,4 36.811 40.614 +10,3
(einschlieRlich Abgeltungsteuer auf
Zins- und VerduRerungsertrige)
davon:
Lohnsteuer 78.519 24,8 82.939 25,8 22934 24.458 +6,6
Veranlagte Einkommensteuer 22.879 7,2 23.026 7,1 6.593 7.818 +18,6
Nicht veranlagte Steuer vom Ertrag 9.731 3,1 9.610 3,0 2.083 2.405 +15,5
Abgeltungsteuer auf Zins- und 2.613 0,8 2.306 0,7 1.156 1.401 +21,2
VerduRerungsertrage
Kérperschaftsteuer 13.721 4,3 13.249 4,1 4.044 4.531 +12,0
Steuern vom Umsatz 106.529 33,6 114.436 35,5 36.467 37.821 +3,7
Gewerbesteuerumlage 1.755 0,6 1.846 0,6 305 370 +21,3
Energiesteuer 40.091 12,7 39.796 12,4 7.714 7.806 +1,2
Tabaksteuer 14.186 4,5 14.700 4,6 4.321 3.855 -10,8
Solidaritatszuschlag 16.855 53 17.450 5,4 5.014 5.461 +8,9
Versicherungsteuer 12.763 4,0 13.050 4,1 6.665 6.928 +3,9
Stromsteuer 6.569 2,1 6.530 2,0 2.264 2.328 +2,8
Kraftfahrzeugsteuer 8.952 2,8 8.900 2,8 3.306 3.293 -0,4
Kernbrennstoffsteuer 422 0,1 0 0,0 0 0 X
Branntweinabgaben 2.072 0,7 2.051 0,6 708 718 +1,4
Kaffeesteuer 1.040 0,3 1.050 0,3 349 347 -0,6
Luftverkehrsteuer 1.074 0,3 1.101 0,3 265 278 +4,9
Ergdnzungszuweisungen an Lander -9.845 -3,1 -9.228 -2,9 -2.388 -2.271 -4,9
BNE-Eigenmittel der EU -19.911 -6,3 -21.680 -6,7 -6.862 -2.073 -69,8
Mehrwertsteuer-Eigenmittel der EU -4.250 -1,3 -2.440 -0,8 -1.700 -787 -53,7
Zuweisungen an Lander fiir OPNV -8.200 -2,6 -8.144 -2,5 -2.469 -2.783 +12,7
Zuweisung an die Lander fir Kfz-Steuer -8.992 -2,8 -8.992 -2,8 -2.248 -2.248 +0,0
und Lkw-Maut
IL. Sonstige Einnahmen 27.839 8,8 21.021 6,5 11.423 7.042 -38,4
Einnahmen aus wirtschaftlicher 6.847 2,2 5.468 1,7 4.602 1.710 -62,8
Tatigkeit
Zinseinnahmen 302 0,1 300 0,1 67 71 +6,0
Darlehensriickflisse, Beteiligungen, 2.890 0,9 1.800 0,6 669 339 -49,3
Privatisierungserlése
Einnahmen insgesamt® 316.829 100,0 322.051 100,0 100.080 106.838 +6,8

1 Ohne Einnahmen aus haushaltstechnischen Verrechnungen.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Entwicklung der Lainderhaushalte bis Mirz 2017

Der Finanzierungssaldo der Liandergesamtheit fillt Einnahmen um 6,4 % zunahmen. Die Steuereinnah-
am Ende des Berichtszeitraums deutlich giinstiger men erhohten sich gegenliber dem Vergleichszeit-
aus als im entsprechenden Vorjahreszeitraum. Er be- raum um 6,5 %.

trug Ende Mirz etwa 2,8 Mrd. € und verbesserte sich

im Vergleich zum Vorjahreswert um rund 3,3 Mrd. €. Die Einnahmen und Ausgaben der Liander bis
12 der 16 Lander konnten sich dabei gegeniiber den Mirz 2017 sind in den nachfolgenden Grafiken so-
insgesamt bereits sehr guten Marz-Ergebnissen des wie im statistischen Anhang der Online-Version des
Vorjahres verbessern. Die Ausgaben der Linder stie- Monatsberichts (www.bmf-monatsbericht.de) auf-
gen im Vergleich zum Vorjahr um 2,5 %, wahrend die gefiihrt.

Entwicklung der Landerhaushalte bis Mdrz 2017, Lander insgesamt

Veranderungsraten im Vergleich zum Vorjahr in %
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Entwicklung der Landerhaushalte bis Mdrz 2017

Entwicklung der Landerhaushalte bis Marz 2017, Flachenlander (West)

Veranderungsraten im Vergleich zum Vorjahr in %
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen

Entwicklung der Landerhaushalte bis Marz 2017, Flachenlander (Ost)

Veranderungsraten im Vergleich zum Vorjahr in %
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Entwicklung der Landerhaushalte bis Mdrz 2017

Entwicklung der Landerhaushalte bis Marz 2017, Stadtstaaten

Veranderungsraten im Vergleich zum Vorjahr in %
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Finanzmarkte und Kreditaufnahme des Bundes

Entwicklung von Schulden,
Kreditaufnahme, Tilgungen
und Zinsen

Im April 2017 wurden fiir den Bundeshaushalt und
seine Sondervermogen insgesamt Kredite im Volu-
men von 13,7 Mrd. € aufgenommen und 21,6 Mrd. €
an filligen Krediten getilgt, sodass sich der Schul-
denstand um 7,9 Mrd.€ auf 1.073,9 Mrd.€ per
30. April 2017 verringert hat. Von den Schulden
wurden fiir die Finanzierung des Bundeshaushalts
1.032,8 Mrd. €, des Finanzmarktstabilisierungsfonds
22,3 Mrd. € und des Investitions- und Tilgungsfonds
18,8 Mrd. € verwendet.

Im April betrug der Schuldendienst 22,8 Mrd. €, da-
von 21,6 Mrd. € fir Tilgungen und 1,2 Mrd. € fir
Zinszahlungen. Die Schwerpunkte der Kreditauf-
nahme lagen auf der Emission einer 2-jahrigen Bun-
desschatzanweisung und einer 5-jihrigen Bun-
desobligation mit einem Nominalvolumen von
4 Mrd. € sowie einer 10-jahrigen Bundesanleihe mit
einem Nominalvolumen von 3 Mrd. €. Ferner wur-
den 2 Mrd. € Unverzinsliche Schatzanweisungen des
Bundes, 1 Mrd. € 30-jahrige festverzinsliche Bun-
desanleihen und 1,0 Mrd. € inflationsindexierte An-
leihen des Bundes emittiert. Der Eigenbestand er-
hohte sich um saldiert 1,3 Mrd. € auf ein Volumen
von insgesamt 47,9 Mrd. €. Weitere Einzelheiten zu
den Schuldenstinden sowie ihrer Verdnderung in-
folge von Kreditaufnahme und Tilgungen zeigt die
Tabelle ,,Entwicklung der Verschuldung des Bundes
und seiner Sondervermoégen®.

Eine detaillierte Aufstellung der Kreditaufnahme,
der Tilgungs- und Zinsenzahlungen sowie der Schul-
denstinde des Bundes und seiner Sondervermégen
ist im statistischen Anhang der Online-Version des
Monatsberichts (www.bmf-monatsbericht.de) ent-
halten. Dartiber hinaus enthilt der statistische An-
hang fiir den interessierten Leser auch eine lingere
Datenreihe der Verschuldung gruppiert nach Rest-
laufzeitklassen.
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Die Tabelle ,Entwicklung des Umlaufvolumens an
Bundeswertpapieren® zeigt das Umlaufvolumen
der emittierten Bundeswertpapiere einschliefilich
der zusatzlich als Kassenkredit emittierten und ver-
buchten Bundeswertpapiere.

Die Abbildung ,Struktur der Verschuldung des Bun-
des nach Instrumentenarten per 30. April 2017 zeigt
die Verteilung der vom Bund und seinen Sonderver-
mogen eingegangenen Gesamtschulden nach Inst-
rumentenarten. Mit 44,7 % entfillt der grofite Anteil
der Schulden auf nominalverzinsliche 10-jihrige
Bundesanleihen, gefolgt von den Bundesobligati-
onen mit einem Anteil von 18,5 %, den 30-jahrigen
Bundesanleihen mit 18,4 %, den Bundesschatzan-
weisungen mit 9,2 % und den inflationsindexierten
Bundeswertpapieren mit einem Anteil von 6,5 %.
Ein Anteil von 1,3 % der Schulden entfillt auf Kre-
ditaufnahmen wie Schuldscheindarlehen und sons-
tige Kredite.

Von den Schulden des Bundes sind 98,5 % in Form
von Inhaberschuldverschreibungen verbrieft, bei
denen der konkrete Glaubiger dem Emittenten
Bund nicht bekannt ist.

Eine detaillierte Ubersicht iiber die in den Jah-
ren 2016 und 2017 durchgefiihrten Auktionen von
Bundeswertpapieren wird von der Bundesrepub-
lik Deutschland - Finanzagentur GmbH veroffent-
licht.! Am 19. Dezember 2016 wurde die Emissions-
planung des Bundes fiir das Jahr 2017 ver6ffentlicht.
Am 23. Mirz 2017 wurde die Emissionsplanung des
Bundes fur das 2. Quartal 2017 im Rahmen der be-
reits bekannten Jahresvorschau bestitigt. In der
entsprechenden Pressemitteilung? werden die De-
tails zu den geplanten Auktionen von Bundes-
wertpapieren im Hinblick auf nominal verzinsli-
che 30- und 10-jahrige Bundesanleihen, 5-jahrige

1 http://bundesfinanzministerium.de/mb/2017046
2 http://bundesfinanzministerium.de/mb/2017047
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Finanzmérkte und Kreditaufnahme des Bundes Mai 2017
Entwicklung der Verschuldung des Bundes und seiner Sondervermogen
in Mio. €
Kredit- Schulden-
Schuldenstand: aufnahme Tilgungen Schuldenstand: standsdnderung
31. Mérz 2017 (Zunahme) (Abnahme) 30. April 2017 (Saldo)
Haushaltskredite 1.081.732 13.704 -21.581 1.073.856 -7.877
nach Verwendung fiir
Bundeshaushalt 1.040.735 13.657 -21.581 1.032.812 -7.924
Finanzmarktstabilisierungsfonds 22.228 40 - 22.267 40
Investitions- und Tilgungsfonds 18.770 7 - 18.777 7
nach Schuldenarten
Bundeswertpapiere 1.067.465 13.704 -21.581 1.059.588 -7.877
Bundesanleihen 673.644 3.826 - 677.469 3.826
30-jahrige Bundesanleihen 196.255 933 - 197.188 933
10-jahrige Bundesanleihen 477.388 2.892 - 480.281 2.892
Inflationsindexierte Bundeswertpapiere 68.373 916 - 69.289 916
30-jahrige inflationsindexierte Anleihen 5.295 10 - 5.305 10
des Bundes
10-jahrige inflationsindexierte Anleihen 48.543 906 - 49.449 906
des Bundes
Inflationsindexierte Obligationen des 14.535 -0 - 14.535 -0
Bundes
Bundesobligationen 213.371 3.758 -18.000 199.129 -14.242
Bundesschatzanweisungen 95.148 3.369 - 98.517 3.369
Unverzinsliche Schatzanweisungen des 14.910 1.836 -3.515 13.231 -1.680
Bundes
Sonstige Bundeswertpapiere 2.018 0 -66 1.953 -66
Schuldscheindarlehen 9.785 = - 9.785 -
Sonstige Kredite und Buchschulden 4.483 0 - 4.483 0
nach Restlaufzeiten
Bis 1 Jahr 151.346 163.122 11.775
Uber 1 Jahr bis 4 Jahre 333.283 325.426 -7.857
Uber 4 Jahre 597.103 585.308 -11.795
nachrichtlich:
Verbindlichkeiten aus der Kapitalindexierung 3.362 3.619 257
inflationsindexierter Bundeswertpapiere
2317 3.571 1.254

Riicklagen gemaR Schlussfinanzierungsgesetz

Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen méglich.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Finanzmérkte und Kreditaufnahme des Bundes Mai 2017
Entwicklung des Umlaufvolumens an Bundeswertpapieren
in Mio. €
Kredit- Schulden-
Schuldenstand: aufnahme Tilgungen Schuldenstand: standsdnderung
31. Mirz 2017 (Zunahme) (Abnahme) 30. April 2017 (Saldo)
nach Instrumentenarten
Emissionen — Haushaltskredite 1.067.465 13.704 -21.581 1.059.588 -7.877
Umlaufvolumen 1.114.098 15.008 -21.581 1.107.525 -6.573
30-jahrige Bundesanleihen 202.500 1.000 - 203.500 1.000
10-jahrige Bundesanleihen 503.000 3.000 - 506.000 3.000
30-jahrige inflationsindexierte Anleihen 5.500 = - 5.500 -
des Bundes
10-jahrige inflationsindexierte Anleihen 50.000 1.000 - 51.000 1.000
des Bundes
Inflationsindexierte Obligationen des 15.000 - - 15.000 -
Bundes
Bundesobligationen 220.000 4.000 -18.000 206.000 -14.000
Bundesschatzanweisungen 101.000 4.000 - 105.000 4.000
Unverzinsliche Schatzanweisungen des 15.079 2.008 -3.515 13.572 -1.507
Bundes
Sonstige Bundeswertpapiere 2.018 0 -66 1.953 -66
Eigenbestande -46.633 -1.304 - -47.937 -1.304
Kassenemissionen — Umlaufvolumen - - = - = -
Unverzinsliche Schatzanweisungen des
Bundes
1.114.098 15.008 -21.581 1.107.525 -7.877

Bundeswertpapiere - Umlaufvolumen -
Insgesamt

Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen moglich.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen

Bundesobligationen, 2-jahrige Bundesschatzanwei-
sungen, inflationsindexierte Bundeswertpapiere
und Unverzinsliche Schatzanweisungen des Bundes
gezeigt. Dartiber hinaus enthélt die Pressemitteilung
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eine prazisierte, vierteljahrliche Vorschau der Til-
gungszahlungen im Jahr 2017, beginnend mit dem

2. Quartal.
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Finanzmarkte und Kreditaufnahme des Bundes

Struktur der Verschuldung des Bundes nach Instrumentenarten per 30. April 2017 in %
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Kreditaufnahme des Bundes und seiner Sondervermdégen bis April 2017

in Mio. €

30-jdhrige Bundesanleihen

10-jdhrige Bundesanleihen

Inflationsindexierte
Bundeswertpapiere

Bundesobligationen

Bundesschatzanweisungen

Unverzinsliche Schatz-
anweisungen des Bundes

Sonstige Bundeswertpapiere

Sonstige Kredite
und Buchschulden

N

3.396

2.825

0

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Finanzmarkte und Kreditaufnahme des Bundes

Schuldenstand des Bundes und seiner Sondervermégen 2017

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug  Sept Okt Nov Dez

Kreditart in Mrd. €
30-jahrige Bundesanleihen 194,5 195,2 196,3 197,2 - - - - - - - -
10-jahrige Bundesanleihen 469,8 472,5 477,4 480,3 - - - - - - - -
Inflationsindexierte 67,4 67,9 68,4 69,3 - - - - - - - -
Bundeswertpapiere
Bundesobligationen 222,4 209,8 213,4 199,1 - - - - - - - -
Bundesschatzanweisungen 100,3 101,5 95,1 98,5 - - - - - - - -
Unverzinsliche Schatz- 16,1 15,1 14,9 13,2 - - - - - - - -
anweisungen des Bundes
Sonstige Bundeswertpapiere 2,1 2,1 2,0 2,0 - - - - - - - -
Schuldscheindarlehen 9,8 9,8 9,8 9,8 - - - - - - - -
Sonstige Kredite und 4,5 4,5 4,5 4,5 - - - - - - - -
Buchschulden
Insgesamt 1.086,9 1.078,3 1.081,7 1.073,9 - - - - - - - -

Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen méglich.
Quelle: Bundesministerium der Finanzen

Bruttokreditbedarf des Bundes und seiner Sondervermégen 2017

Summe
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug  Sept Okt Nov Dez insg.
Kreditart in Mrd. €

30-jahrige 0,7 0,6 1,1 0,9 - - - - - - - - 3,4
Bundesanleihen
10-jahrige 13,8 2,7 4,8 2,9 - - - - - - - - 24,2
Bundesanleihen
Inflationsindexierte 0,9 0,5 0,5 0,9 - - - - - - - - 2,8
Bundeswertpapiere
Bundesobligationen 0,8 3,4 3,6 3,8 - - - - - - - - 11,6
Bundesschatz- 4,5 1,2 7,7 3,4 - - - - - - - - 16,8
anweisungen
Unverzinsliche Schatz- 0,0 2,0 1,8 1,8 - - - - - - - - 5,7
anweisungen des
Bundes
Sonstige Bundeswert- 0,0 - 0,0 0,0 - - - - - - - - 0,0
papiere
Schuldscheindarlehen - = - = - = - = - = - = -
Sonstige Kredite und - - -0,1 0,0 - - - - - - - - -0,1
Buchschulden
Insgesamt 20,8 10,4 19,5 13,7 - = - o - o - o 64,4

Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen méglich.
Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Finanzmarkte und Kreditaufnahme des Bundes Mai 2017
Tilgungen des Bundes und seiner Sondervermégen 2017
Summe
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sept Okt Nov Dez insg.
Kreditart in Mrd. €
30-jahrige - - - - - - - - - - -
Bundesanleihen
10-jahrige 20,0 - - - - - - - - - 20,0
Bundesanleihen
Inflationsindexierte - = - = - = - = - = -
Bundeswertpapiere
Bundesobligationen - 16,0 0,0 18,0 - - - - - - 34,0
Bundesschatz- - - 14,0 - - - - - - - 14,0
anweisungen
Unverzinsliche Schatz- 3,0 3,0 2,0 3,5 - - - - - - 11,5
anweisungen des
Bundes
Sonstige Bundeswert- 0,1 0,0 0,0 0,1 - - - - - - 0,2
papiere
Schuldscheindarlehen - = - = - = - = - = -
Sonstige Kredite und - - - - - - - - - - -
Buchschulden
Insgesamt 23,1 19,1 16,0 21,6 - - - - - - 79,7
Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen méglich.
Quelle: Bundesministerium der Finanzen
Zinszahlungen des Bundes und seiner Sondervermdgen 2017
Summe
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug  Sept Okt Nov Dez insg.
Kreditart in Mrd. €

Insgesamt 6,5 0,7 -0,6 1,2 - - - - - - 7,7

Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen maglich.
Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Europiaische Wirtschafts- und Finanzpolitik

B Eurogruppe

In der Eurogruppe am 7. April 2017 in Valetta,
Malta, standen Investitionen, die Bankenunion,
die Vorbereitung internationaler Treffen sowie die
Lage in Griechenland und Zypern auf der Tagesord-
nung.

Im Rahmen ihrer thematischen Befassungen eror-
terte die Eurogruppe Moglichkeiten zur Stirkung
der Investitionstitigkeit. Die Minister beschlossen
eine Stellungnahme mit Prinzipien zur Stirkung
der Investitionstatigkeit im Euroraum. Die Kern-
punkte dabei sind: a) Ressourcenallokation zuguns-
ten von Investitionen, u. a. durch Verbesserung des
Unternehmensumfelds; b) Priorisierung offentli-
cher Investitionen unter Einhaltung des Stabilitats-
und Wachstumspakts, um das Wachstumspotenzial
zu unterstiitzen, und c) Férderung marktbasierter
Finanzierungsquellen fiir private Investitionen. Im
weiteren Verlauf sollen die Prinzipien weiter kon-
kretisiert und als Referenzpunkte fiir die Uberwa-
chung von nationalen Reformen hinzugezogen
werden. Uber einen Austausch von ,Best Practices”
soll dann spater weiter gepriift werden, ob die Be-
reiche fiir ein ,,Benchmarking” geeignet sind.

Im Bereich der Bankenunion fand die regelma-
RRige Anhorung der Vorsitzenden der Einheitlichen
Bankenaufsicht, Daniéle Nouy, und der Vorsitzen-
den der Einheitlichen Abwicklungsbehorde, Elke
Konig, statt. Insgesamt hitte sich die Widerstands-
fahigkeit des europidischen Bankensektors ver-
bessert. Risiken im europiischen Bankensektor
bestinden weiterhin aufgrund der geringen Profi-
tabilitiat der Banken, der Auswirkungen des Nied-
rigzinsumfelds sowie der zum Teil hohen Bestiande
notleidendender Kredite. Aufsichtliche Prioritdten
der Bankenaufsicht ldgen derzeit bei der Rentabili-
tit und der Geschiftsmodelle der Banken, Kreditri-
siken sowie dem Risikomanagement.
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Zu Griechenland berichteten die Institutionen bei
der Sitzung der Eurogruppe im April 2017 Giber die
Fortschritte bei den Verhandlungen zur zweiten
Programmiiberpriifung. Es sei eine grundsétzliche
Einigung zu den Elementen eines Mafnahmenpa-
ketes erzielt worden, welches Griechenland im Rah-
men der zweiten Programm{iberpriifung umsetzen
muss. Die Einigung stehe im Einklang mit den Ver-
einbarungen der Eurogruppe vom Mai 2016, insbe-
sondere mit Blick auf das vereinbarte Haushaltsziel
eines Primaruberschusses von 3,5 % des Bruttoin-
landsprodukts (BIP) mittelfristig nach Programm-
ende. Kernelemente der Einigung sind eine Ren-
tenreform, die im Jahr 2019 in Kraft treten soll,
und eine Steuerreform, deren Umsetzung spates-
tens zum Jahr 2020 erfolgen soll - jeweils in Hohe
von 1% des BIP. Sofern zum Erreichen des verein-
barten Haushaltsziels von 3,5 % Priméartiberschuss
im Jahr 2019 notig, soll die Steuerreform bereits im
Jahr 2019 in Kraft treten. Wenn Griechenland das
vereinbarte Haushaltsziel tibererfullt, kann Grie-
chenland in Absprache mit den Institutionen den
Uberschuss fiir expansive, wachstumsférdernde
Mafnahmen nutzen.

Zu Zypern wurde die Eurogruppe von der Europa-
ischen Kommission und der Europiischen Zen-
tralbank tber die zweite Nachprogrammiiberwa-
chung unterrichtet. Zypern verzeichne ein hohes
Wachstum und baue den hohen Schuldenstand ab.
Weitere Strukturreformen und ein Abbau privater
Schulden sowie notleidender Kredite bleiben not-
wendig.

Zur Vorbereitung internationaler Treffen, insbe-
sondere der Frithjahrstagung des Internationalen
Wihrungsfonds und dem Treffen der G20-Finanz-
minister und -Notenbankgouverneure am Rande
der Frithjahrstagung, tauschte sich die Eurogruppe
standardmaiflig Uber die Entwicklung der Wech-
selkurse aus. Es bestand Einigkeit, dass weder der
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Européische Wirtschafts- und Finanzpolitik

Euroraum noch ein einzelner Mitgliedstaat des Eu-
roraums die Gemeinschaftswiahrung manipuliere.

l Informeller ECOFIN-Rat

Beim informellen Treffen des ECOFIN-Rates
am 7./8. April 2017 standen das Weifbuch der
EU-Kommission zur Zukunft Europas, notleidende
Kredite bei europdischen Banken, die Erhéhung
privater Investitionen in Nordafrika sowie Steuer-
sicherheit auf der Tagesordnung.

Es fand eine Diskussion zu dem im Marz 2017 von
der EU-Kommission vorgelegten Weif}buch zur
Zukunft Europas sowie zur Weiterentwicklung der
Wirtschafts- und Wahrungsunion statt. Wahrend
die EU-Kommission sich fiir die Einrichtung eines
Haushalts far den Euroraum aussprach, betonte
Bundesfinanzminister Dr. Wolfgang Schiuble,
dass es vielmehr darauf ankomme, vor der Schaf-
fung neuer Institutionen und Regeln bereits beste-
hende Beschliisse und Regeln einzuhalten, um die
Widerstandsfahigkeit gegen zukiinftige Krisensi-
tuationen und die Glaubwiirdigkeit des gemeinsa-
men Regelwerks zu stirken. Zur Stirkung der Wi-
derstandsfihigkeit gehorten aus seiner Sicht auch
eine Entprivilegierung von Staatsanleihen in den
Bilanzen von Geschiftsbanken sowie Vorkehrun-
gen fur Staatsinsolvenzen. Die EU-Kommission be-
absichtigt, voraussichtlich Ende Mai 2017 ein Refle-
xionspapier zur Wirtschafts- und Wiahrungsunion
vorzulegen.

Die ECOFIN-Minister erorterten dartiber hinaus
auch die Lage bezlglich notleidender Kredite. Hier
gab es einen Konsens, dass der zum Teil hohe Be-
stand notleidender Kredite in einzelnen Mitglied-
staaten entschieden abgebaut werden misse. Da-
bei herrschte Einigkeit, dass es nicht nur wichtig
sei, die bestehenden Bestinde notleidender Kredite
abzubauen, sondern auch einen neuerlichen Auf-
bau zu vermeiden. In der Diskussion kamen ver-
schiedene Ansatzpunkte zur Sprache: effektive und
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effiziente nationale Insolvenzsysteme, die Rolle der
Aufsichtsbehorden sowie der Aufbau nationaler
Abwicklungsgesellschaften (,Bad Banks®).

Auf Grundlage einer Priasentation vom Forschungs-
institut BRUEGEL diskutierten die Minister Mog-
lichkeiten, private Investitionen in Nordafrika zu
starken. Zu der Aussprache waren auch Vertreter
der Europiischen Investitionsbank, der Europi-
ischen Bank fiir Wiederaufbau und Entwicklung,
der Organisation fir wirtschaftliche Zusammen-
arbeit und Entwicklung (OECD) und der Welt-
bank anwesend, die sich allesamt fiir eine umfas-
sende politische und wirtschaftliche Strategie zur
nachhaltigen Entwicklung in Afrika aussprachen.
Bundesfinanzminister Dr. Schéuble stellte den im
Rahmen der deutschen G20-Prisidentschaft ent-
wickelten ,,Compact with Africa“ vor. Wie die anwe-
senden Institutionen waren sich auch die Minister
einig, dass eine Stirkung der Investitionstitigkeit
nicht isoliert von weiteren Bereichen wie der poli-
tischen Stabilitit, der allgemeinen wirtschaftlichen
Entwicklung und den rechtlichen Rahmenbedin-
gungen betrachtet werden darf. Mit einer umfas-
senden Strategie kdnne damit auch ein wesentli-
cher Beitrag zur Bekdmpfung von Fluchtursachen
geleistet werden. Wichtig sei auch, dass die Koor-
dinierung bestehender Initiativen von europi-
ischen und internationalen Institutionen verbes-
sert werde.

Beim Thema Steuersicherheit herrschte Einig-
keit unter den Ministern, dass die Bekdmpfung
von Steuerbetrug und Steuervermeidung im Vor-
dergrund der Diskussion stehe. Um Rechts- und
Planungsunsicherheiten fiir Unternehmen und
nationale Steuerbehoérden zu vermeiden, sei ins-
besondere die Streitschlichtung von Bedeutung.
Hier komme es auch darauf an, tiber ein effizien-
tes Verfahren fir Streitschlichtungen zwischen na-
tionalen Steuerbehorden zu verfiigen. Die maltesi-
sche EU-Prisidentschaft hofft, eine entsprechende
EU-Richtlinie bis Juni 2017 finalisieren zu kénnen.
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Termine

Finanz- und wirtschaftspolitische Termine

22./23. Mai 2017

Eurogruppe und ECOFIN-Rat in Briissel

12./13. Juni 2017

G20-Fachkonferenz ,,G20-Africa Partnership - Investing in a Common
Future®in Berlin

15./16. Juni 2017

Eurogruppe und ECOFIN-Rat in Luxemburg

6./7. Juli 2017

Informelles Treffen der G20-Finanzminister und -Notenbankgouverneure
am Rande des G20-Gipfels in Hamburg

7./8.Juli 2017

G20-Gipfel in Hamburg

10./11. Juli 2017

Eurogruppe und ECOFIN-Rat in Brissel

Quelle: Bundesministerium der Finanzen

Terminplan fiir die Aufstellung und Beratung des Bundeshaushalts 2018 und des Finanzplans bis 2021

15. Marz 2017

Eckwertebeschluss des Kabinetts zum Bundeshaushalt 2018
und Finanzplan bis 2021

9. bis 11. Mai 2017

Steuerschétzung in Bad Muskau

22. Juni 2017

Stabilitatsratssitzung

28.Juni 2017

Kabinettsbeschluss zum Entwurf Bundeshaushalt 2018
und Finanzplan bis 2021

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Publikationen

Veréffentlichungskalender® der Monatsberichte inklusive der finanzwirtschaftlichen Daten

Monatsbericht Ausgabe Berichtszeitraum Veréffentlichungszeitpunkt
Juni 2017 Mai 2017 22.Juni 2017
Juli 2017 Juni 2017 20.Juli 2017
August 2017 Juli 2017 21. August 2017
September 2017 August 2017 21. September 2017
Oktober 2017 September 2017 20. Oktober 2017
November 2017 Oktober 2017 23. November 2017
Dezember 2017 November 2017 21. Dezember 2017

1 Nach Special Data Dissemination Standard Plus (SDDS Plus) des IWF, siehe http://dsbb.imf.org
Quelle: Bundesministerium der Finanzen

Publikationen des BMF

Das BMF hat folgende Publikationen neu herausgegeben:
Informationsbroschiire zum Produktinformationsblatt fiir zertifizierte Riester- und Basisrentenvertrage
Deutsches Stabilitatsprogramm (Deutsch/Englisch)

Publikationen des BMF kdnnen kostenfrei bestellt werden beim:
Bundesministerium der Finanzen

Wilhelmstral3e 97

10117 Berlin

broschueren@bmf.bund.de
Zentraler Bestellservice:

Telefon: 03018 272 2721

Telefax: 03018 10 272 2721

Internet:

i
=
[a'a]
=
o]
o
wv
S
©
wv
Q
=
]
=1
2
=
<

http://www.bundesfinanzministerium.de
http://www.bmf.bund.de

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Kennzahlen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
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Das nachfolgende Angebot ,Statistiken und Dokumentationen® ist nur online verfligbar im
BMF-Monatsbericht als eMagazin unter www.bmf-monatsbericht.de. Der BMF-Monatsbericht
als eMagazin bietet dariiber hinaus zahlreiche weitere Funktionen und Vorteile, unter anderem
interaktive Grafiken.

Ubersichten zur
finanzwirtschaftlichen Entwicklung

Entwicklung der Verschuldung des Bundes und seiner Sondervermogen

Gewaihrleistungen

Kennziffern SDDS - Central Government Operations - Haushalt Bund

Kennziffern SDDS - Central Government Debt - Schulden Bund

Bundeshaushalt 2012 bis 2017

Ausgaben des Bundes nach volkswirtschaftlichen Arten in den Haushaltsjahren 2012 bis 2017
Haushaltsquerschnitt: Gliederung der Ausgaben nach Ausgabegruppen und Funktionen, Soll 2017
Gesamtibersicht tiber die Entwicklung des Bundeshaushalts 1969 bis 2017

Entwicklung des 6ffentlichen Gesamthaushalts

Steueraufkommen nach Steuergruppen

Entwicklung der Steuer- und Abgabenquoten

Entwicklung der Staatsquote

Schulden der 6ffentlichen Haushalte

Schulden der 6ffentlichen Haushalte - neue Systematik

Entwicklung der Finanzierungssalden der 6ffentlichen Haushalte

Internationaler Vergleich der 6ffentlichen Haushaltssalden

Staatsschuldenquoten im internationalen Vergleich
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http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-01-entwicklung-verschuldung-bund.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-02-gewaehrleistungen.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-03-kennziffern-fuer-sdds-central-government-operations.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-04-kennziffern-fuer-sdds-central-government-debt.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-05-bundeshaushalt-2012-2017.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-06-ausgaben-des-bundes.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-07-haushaltsquerschnitt.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-08-gesamtuebersicht-entwicklung-bundeshaushalt.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-09-entwicklung-des-oeffentlichen-gesamthaushalts.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-10-steueraufkommen-nach-steuergruppen.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-11-entwicklung-der-steuer-und-abgabequoten.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-12-entwicklung-der-staatsquote.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-12-entwicklung-der-staatsquote.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-13-schulden-der-oeffentlichen-haushalte.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-14-entwicklung-der-finanzierungssalden.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-15-internationaler-vergleich.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-16-staatsschuldenquoten.html
http://www.bmf-monatsbericht.de/
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Steuerquoten im internationalen Vergleich
Abgabenquoten im internationalen Vergleich
Staatsquoten im internationalen Vergleich

Entwicklung der EU-Haushalte 2016 bis 2017

Ubersichten zur
Entwicklung der Linderhaushalte

Vergleich der Finanzierungssalden je Einwohner 2016/2017
Entwicklung der Landerhaushalte bis Mérz 2017 im Vergleich zum Jahressoll 2017

Die Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben und der Kassenlage des Bundes und der Lander
bis Mérz 2017

Die Einnahmen, Ausgaben und Kassenlage der Lander bis Mirz 2017

Gesamtwirtschaftliches Produktionspotenzial
und Konjunkturkomponenten des Bundes

Produktionsliicken, Budgetsemielastizitit und Konjunkturkomponenten
Produktionspotenzial und -liicken

Beitrige der Produktionsfaktoren und des technischen Fortschritts zum preisbereinigten
Potenzialwachstum

Bruttoinlandsprodukt

Bevolkerung und Arbeitsmarkt

Kapitalstock und Investitionen

Solow-Residuen und Totale Faktorproduktivitit

Preise und Lohne
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http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-17-steuerquoten-im-internationalen-vergleich.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-18-abgabenquoten-im-internationalen-vergleich.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-19-staatsquoten-im-internationalen-vergleich.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-20-entwicklung-der-eu-haushalte-2016-bis-2017.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-2-02-abb-vergleich-finanzierungsdefizite.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-2-01-entwicklung-der-laenderhaushalte-soll-ist.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-2-03-entwicklung-einnahmen-ausgaben-und-kassenlage-bund-laender.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-2-03-entwicklung-einnahmen-ausgaben-und-kassenlage-bund-laender.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-2-04-einnahmen-ausgaben-und-kassenlage-laender.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-01-produktionsluecken-budgetsemielastizitaet-konjunkturkomponenten.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-02-produktionspotenzial-und-luecken.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-03-beitraege-der-produktionsfaktoren.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-03-beitraege-der-produktionsfaktoren.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-04-bruttoinlandsprodukt.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-05-bevoelkerung-und-arbeitsmarkt.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-06-kapitalstock-und-investitionen.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-07-solow-residuen.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-08-preise-und-loehne.html
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Kennzahlen zur
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Wirtschaftswachstum und Beschiftigung

Preisentwicklung

Auflenwirtschaft

Einkommensverteilung

Reales Bruttoinlandsprodukt im internationalen Vergleich
Harmonisierte Verbraucherpreise im internationalen Vergleich
Harmonisierte Arbeitslosenquote im internationalen Vergleich

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Leistungsbilanz in ausgewihlten
Schwellenldndern

Ubersicht Weltfinanzmairkte

Jingste wirtschaftliche Vorausschiatzungen von EU-KOM, OECD, IWF zu BIP, Verbraucherpreise
und Arbeitslosenquote

Jingste wirtschaftliche Vorausschiatzungen von EU-KOM, OECD, IWF zu Haushaltssalden,
Staatsschuldenquote und Leistungsbilanzsaldo
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http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-01-wirtschaftswachstum-und-beschaeftigung.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-02-preisentwicklung.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-03-aussenwirtschaft.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-04-einkommensverteilung.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-05-reales-bruttoinlandsprodukt.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-06-harmonisierte-verbraucherpreise.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-07-harmonisierte-arbeitslosenquote.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-08-reales-bip-verbraucherpreise-leistungsbilanz-ausgewaehlten-schwellenlaendern.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-08-reales-bip-verbraucherpreise-leistungsbilanz-ausgewaehlten-schwellenlaendern.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-09-uebersicht-weltfinanzmaerkte.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-10-juengste-wirtschaftliche-vorausschaetzungen-1.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-10-juengste-wirtschaftliche-vorausschaetzungen-1.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-11-juengste-wirtschaftliche-vorausschaetzungen-2.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2017/05/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-11-juengste-wirtschaftliche-vorausschaetzungen-2.html
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B Zeichenerkldrung fir Tabellen

Zeichen Erkldrung

- nichts vorhanden

0 weniger als die Halfte von 1 in der letzten besetzten Stelle, jedoch mehr als nichts

Zahlenwert unbekannt

X Wert nicht sinnvoll

B Formulierungshinweis

Aus Griinden der einfacheren Lesbarkeit wird auf geschlechtsspezifischdifferenzierende Formulierungen -
z. B. der/die Burger/in - verzichtet. Die in dieser Vert6ffentlichung verwendete minnliche Form gilt im Sinne
der Gleichbehandlung grundsatzlich fiir Frauen wie Manner gleichermafien.

B Onlineversion des Monatsberichts

Der BMF-Monatsbericht ist auch im Internet verfiigbar als eMagazin mit vielen Extra-Funktionen: Die
Inhalte sind in mobiler Ansicht auch unterwegs praktisch abrufbar, digitale Infografiken sind interaktiv
bearbeitbar, eine einfache Meniifiihrung sorgt fiir schnelle Ubersicht und Datenfreunde erhalten Zugang zu
einem umfangreichen Statistikbereich.
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