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Titelbild: Tresorraum im BMF-Keller

Dass in einem Tresor im BMF die Steuereinnahmen lagern, die fiir die Ausgaben des Bundeshaushalts verwendet werden,
dieser Mythos halt sich hartnackig. Das stimmt genauso wenig wie die Legende, dass die Goldreserven der Bundesrepu-
blik Deutschland dort lagern - diese befinden sich an Lagerorten der Deutschen Bundesbank. Es gibt jedoch einen alten
Tresorraum im Kellergeschoss des BMF, der heute noch als Aktenraum genutzt wird. Dieser wurde im Zuge der Errichtung
des damaligen Reichsluftfahrtministeriums im Jahre 1935 mit einer Grof3e von ungefdhr 60 Quadratmetern errichtet. Die
doppelt abgesicherte Stahltiir hat eine Stérke von rund 50 cm.

Weitere Informationen zur Geschichte des Bundesministeriums der Finanzen und seines Dienstgebaudes finden Sie unter:
www.bundesfinanzministerium.de/geschichte
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@ Editorial

Liebe Leserinnen, liebe Leser,

»In Zahlen gegossene Politik“ - so wird der Bundes-
haushalt haufig genannt. Am 20. Mirz 2019 hat das
Bundeskabinett die Eckwerte fiir den Haushalt 2020
und den Finanzplan bis 2023 beschlossen. Das ist der
erste Schritt im Verfahren der Haushaltsaufstellung -
dem Entwurf des Finanzministeriums sind intensive
Gesprache des BMF mit den einzelnen Fachministe-
rien vorausgegangen. Wie so eine Haushaltsaufstel-
lung praktisch ablauft und wer der Leiter der dafiir
im BMF zustidndigen Abteilung II ist, erfahren Sie im
Interview mit Peter Miefsen auf Seite 68.

Der Haushalt sieht Ausgaben von 362,6 Mrd. Euro
fur das nichste Jahr vor. Das entspricht einer Steige-
rung um 1,7 % im Vergleich zu 2019. Der Fokus liegt
dabei auf Mafdnahmen, die den sozialen Zusammen-
halt stirken, sowie auf Zukunftsinvestitionen fur ein
modernes Land. Die Investitionen sind auf einem Re-
kordniveau - in den Eckwerten fiir den Haushalt 2020
sind rund 39,6 Mrd. Euro dafiir vorgesehen, bis 2023
stehen damit Ausgabemittel von insgesamt mehr
als 158 Mrd. Euro fir Investitionen bereit. Das sind
rund 30 % mebhr als in der vergangenen Legislaturpe-
riode (knapp 37 Mrd. Euro). Schwerpunkte setzen wir
vor allem in den Bereichen Infrastruktur, Bildung,
Wohnungsbau sowie Forschung und Entwicklung.

Neben Investitionen geht es im Bundeshaushalt
um die Starkung der verfiigbaren Einkommen - ge-
rade von Normal- und Geringverdienern. Alle sol-
len von der wirtschaftlichen Stirke unseres Landes
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profitieren. Dazu wird beispielsweise im Sommer das
Kindergeld um 10 Euro pro Kind erhéht. Und noch in
diesem Jahr wird Bundesfinanzminister Olaf Scholz
den Gesetzentwurf vorlegen, mit dem von 2021 an
der Solidaritatszuschlag fiir 90 % aller Zahlerinnen
und Zahler abgeschafft wird. Damit haben die Biir-
gerinnen und Biirgern jihrlich rund 11 Mrd. Euro
mehr zur Verfiigung. Diese Entscheidungen finden -
ebenso wie die weiteren prioritiren Vorhaben aus
dem Koalitionsvertrag — ihren Niederschlag in den
gerade beschlossenen Eckpunkten.

Der Haushalt 2020 kommt - ebenso wie die Finanz-
planung fiir die Zeit bis 2023 - erneut ohne neue
Schulden aus. Nach 17 Jahren wird nun aller Voraus-
sicht nach auch erstmals wieder die sog. Maastricht-
Grenze zum Ende dieses Jahres eingehalten. Die
Schuldenstandsquote, also das prozentuale Verhilt-
nis des Schuldenstands zum Bruttoinlandsprodukt,
wird dann unter die 60-Prozent-Marke fallen. So tref-
fen wir Vorsorge, auch um fiir mogliche Herausforde-
rungen in der Zukunft gewappnet zu sein.

Wichtig fir die Zukunft unseres Landes ist auch die
Einigung, die Bundestag und Bundesrat vor wenigen
Wochen im Vermittlungsausschuss zur Anderung des
Grundgesetzes erreicht haben. Damit konnten die
drei von Olaf Scholz auf den Weg gebrachten Grund-
gesetzanderungen fiir die Zusammenarbeit von Bund
und Landern im Bildungsbereich, beim sozialen Woh-
nungsbau und dem 6ffentlichen Personennahverkehr
nun von beiden Kammern beschlossen werden. Diese
Einigung ist tibrigens auch ein gutes Zeichen fiir das
Funktionieren unserer Demokratie. Im Bundestag
hatten CDU/CSU, SPD, FDP und Biindnis 90/Die Grii-
nen den Entwurf der Bundesregierung im vergange-
nen Jahr gemeinsam erginzt. Und dem Vermittlungs-
ergebnis stimmten Ende Februar die Abgeordneten
aller Fraktionen zu - mit Ausnahme der AfD. Auch im
Bundesrat mit seinen 13 verschiedenen Regierungs-
koalitionen haben dann alle 16 Lander zugestimmt.

ﬁ/o% Woat]

Wolfgang Schmidt
Staatssekretir im Bundesministerium der Finanzen
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Lianderhaushalte mit steigenden Uberschiissen

e Die Finanzsituation der Lander hat sich in den vergangenen Jahren sehr positiv entwickelt. Hierzu
trug der Bund mit umfangreichen Entlastungen von Lindern und Kommunen bei.

e Seit dem Jahr 2014 erzielt die Landergesamtheit einen jahrlichen Finanzierungsiiberschuss. Dieser
hat kontinuierlich zugenommen und im Jahr 2018 den Rekordwert von tiber 15,7 Mrd. € erreicht.

I Positive Entwicklung seit 2012

Finanzierungssaldo stetig verbessert

Die Finanzsituation der Lander hat sich im be-
trachteten Zeitraum ab dem Jahr 2012 kontinuier-
lich verbessert. Nachdem zunéchst die infolge der
Finanz- und Wirtschaftskrise aufgetretenen Defi-
zite abgebaut wurden, erzielte die Lindergesamt-
heit ab dem Jahr 2014 einen positiven Finanzie-
rungssaldo. Der jihrliche Uberschuss ist seitdem

Finanzierungssalden der Landergesamtheit

stetig angestiegen. Das Ergebnis der Jahre 2016
und 2017 lag dabei jeweils mehr als 5 Mrd. € tber
dem Vorjahreswert. Im vergangenen Jahr hat sich
die Finanzsituation der Lander nochmals verbes-
sert. Der Uberschuss fiel 2018 mit 15,7 Mrd. € noch
einmal um 1,6 Mrd. € hoher aus als im bereits sehr
guten Vorjahr.

Abbildung 1 stellt als Ergebnis der monatlichen
Kassenstatistik die jahrlichen Finanzierungssal-
den der Kernhaushalte fir die Lindergesamtheit
seit 2012 dar.

| Abbildung 1
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Die hier verwendeten Daten basieren auf der
monatlichen Kassenstatistik.

Bund und Lander sind nach Art. 3 der Haus-
haltsrahmenrichtlinie der Europaischen Uni-
on verpflichtet, monatlich Haushaltsdaten
auf Kassenbasis vor Ablauf des Folgemo-
nats zu publizieren. Die erhobenen Daten
wie Ausgaben, Einnahmen und Finanzie-
rungssaldo werden auf der Internetseite des
BMF veroffentlicht.? Aufgrund der friihzeiti-
gen Veroffentlichung handelt es sich jedoch
um vorlaufige Haushaltszahlen, die sich u. a.
durch Nachbuchungen und Umsetzungen
verandern kénnen.

Es werden ausschliellich Kernhaushalte
dargestellt. Die in den vergangenen Jahren
vermehrt gebildeten Extrahaushalte haben zu
einer Ausgliederung von Ausgaben, Einnah-
men und Kreditermachtigungen gefiihrt. Zu
den Extrahaushalten gehdren insbesonde-

re 6ffentliche Fonds sowie Einrichtungen und
Unternehmen, die vom Staat kontrolliert oder
Uiberwiegend vom Staat finanziert werden.

1 www.bundesfinanzministerium.de/mb/20190311

Unterjahrige Entwicklung des Finanzierungssaldos der Landergesamtheit

in Mrd. €
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Beim Finanzierungssaldo kommt es unterjihrig zu
starken Schwankungen. Abbildung 2 zeigt beispiel-
haft die Verlaufe der vergangenen drei Jahre (Jah-
restiberschiisse) sowie des Jahres 2012 (Jahresdefi-
zit). Deutlich erkennbar sind hierbei die besonders
steuerstarken Monate Marz, Juni, September und
Dezember. Mit Kenntnis der unterjihrigen Ver-
laufe ist es moglich, das zu erwartende Jahresergeb-
nis bereits im Laufe des 2. Halbjahres recht zuver-
lassig abzuschitzen.

Entlastungen durch den Bund

Zur verbesserten Finanzsituation der Linder hat
neben der guten gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung (Steuereinnahmen) und dem niedrigen Zins-
niveau auch die Politik der Bundesregierung bei-
getragen. So unterstiitzte der Bund die Linder und
Kommunen auf vielfiltige Weise, etwa bei den so-
zialen Leistungen, (dem Ausbau) der Kinderbe-
treuung, der Forschungsférderung, der Finanzie-
rung des Bundesausbildungsférderungsgesetzes
und Investitionen in die Infrastruktur. Allein bei
den Flichtlings- und Integrationskosten belief
sich die Entlastung durch den Bund im Jahr 2018
auf rund 7,5 Mrd. €. Maftnahmen zugunsten der
Kommunen - wie die Ubernahme der Kosten der

| Abbildung 2
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Grundsicherung im Alter und bei Erwerbsminde-
rung und eine erhohte Beteiligung an den Kosten
der Unterkunft und Heizung - entlasten indirekt
auch die Lander, da die Kommunen nach der Fi-
nanzverfassung Teil der Lander sind.

Wachsende Steuereinnahmen,
ricklaufige Zinsausgaben

Im Zeitraum 2012 bis 2018 konnten die Lander ei-
nen starken Zuwachs bei den Einnahmen verzeich-
nen. Wihrend das nominale Bruttoinlandsprodukt
jahresdurchschnittlich um 3,5 % zulegte, stiegen
die Einnahmen der Linder um 4,9 % und die Steu-
ereinnahmen sogar um 5,6 % pro Jahr.

Auf Basis dieser erfreulichen Einnahmeentwick-
lung titigten die Lander auch deutlich héhere Aus-
gaben. Diese nahmen seit 2012 jahresdurchschnitt-
lich um 3,9 % zu, die Primirausgaben (Ausgaben
ohne Zinsausgaben) sogar um 4,5 %. Deutlich we-
niger aufwenden mussten die Linder fiir Zinsen.
Die entsprechenden Ausgaben gingen um durch-
schnittlich 7,7 % pro Jahr zuriick. In der Folge ver-
ringerte sich dieser Ausgabeposten seit 2012 von
18,6 Mrd. € auf 11,5 Mrd. € im Jahr 2018. Der Anteil
der Zinsausgaben an den Gesamtausgaben hat sich
seitdem halbiert (von 6,2 % auf 3,1 %).

Finanzierungssaldo 2018 nach Landern
in € je Einwohner (Landerdurchschnitt: 190 €)

800
600
400

200 0 96 %2

-663 -616

SH HH NW HB ST SL

-200
-400
-600
-800

MV HE

10

Monatsbericht des BMF
Maérz 2019

B Rekordiberschuss 2018

Die Uberaus positive Entwicklung der Vorjahre
setzte sich 2018 fort. Die Lidndergesamtheit er-
zielte einen Finanzierungsiiberschuss von mehr
als 15,7 Mrd. €. Damit handelt es sich um das beste
Ergebnis seit der deutschen Einheit.

Abbildung 3 stellt den Finanzierungssaldo des Jah-
res 2018 fiir die einzelnen Linder dar. Es zeigen
sich deutliche Unterschiede zwischen den Lindern.
Den mit weitem Abstand hochsten Finanzierungs-
tiberschuss pro Kopf erzielte wie im Vorjahr Berlin
mit 668 €, gefolgt von Niedersachsen mit 350 € und
Bayern mit 323 €. Der Linderdurchschnitt betrug
190 € je Einwohner.

Sondereffekte

Bei der Interpretation der Ergebnisse sind Sonder-
effekte zu berticksichtigen: Die Defizite von Ham-
burg und Schleswig-Holstein resultierten aus zu-
sitzlichen Ausgaben im Zusammenhang mit der
HSH Nordbank. Ohne diese Sonderbelastung in
Hohe von insgesamt 4,8 Mrd. € hitten auch Ham-
burg und Schleswig-Holstein Uberschiisse ausge-
wiesen (715 € beziehungsweise 151 € je Einwohner).

| Abbildung 3

668
913 263 274 291 307 323 350
146 147 172

RP BB BW TH SN BY NI BE



Analysen und Berichte
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Niedersachsen und Bayern hingegen vereinnahm-
ten einmalige Geldbufien von VW und Audiin Hohe
von insgesamt 1,8 Mrd. €. Bei Herausrechnung die-
ser singuldren Einnahmen ergében sich fir Nieder-
sachsen und Bayern etwas geringere Uberschiisse
(224 € beziehungsweise 262 € je Einwohner).

Bereinigt man den Finanzierungssaldo um die ge-
nannten Sondereffekte auf der Einnahme- und
Ausgabenseite, liegt der Uberschuss der Linder ins-
gesamt sogar bei mehr als 18,7 Mrd. € (225 € je Ein-
wohner). Bei dieser Betrachtung iiberstiegen die
Einnahmen die Ausgaben in allen Lindern - auch
in Bremen und dem Saarland, die sich derzeit im
Sanierungsverfahren des Stabilitdtsrats befinden.

Monatsbericht des BMF
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Einnahmen und Ausgaben

Die Einnahmen, Ausgaben und der Finanzierungs-
saldo fir das Jahr 2018 sind - sowohl fiir die Lin-
dergesamtheit als auch unterteilt nach Flichenlan-
dern und Stadtstaaten - Tabelle 1 zu entnehmen.

Wenig tiberraschend entfillt der weitaus grofite
Teil der Einnahmen der Linder auf die Steuerein-
nahmen. Deren Anteil hat in den vergangenen Jah-
ren deutlich zugenommen und betrigt inzwischen
tiber 76 %. Zuriickzufiihren ist dies u. a. auf den ho-
heren Umsatzsteueranteil der Linder, der mehr-
fach zulasten des Bundes erh6ht wurde. Auf der
Ausgabenseite stellen die Personalausgaben (35 %)
und die Zahlungen an Verwaltungen (29 %) die
grofiten Posten dar.

Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo der Lander 2018 | Tabelle1
in Mio. €
Flachenlander Stadtstaaten Lander insgesamt

Einnahmen 344.843 50.653 390.321

darunter:

Steuereinnahmen 264.669 32.990 297.659

Ubrige Einnahmen 80.174 17.662 92.662
Ausgaben 330.492 49.295 374.613

darunter:

Personalausgaben 114.321 14.979 129.300

Laufender Sachaufwand 22.868 12.502 35.370

Zinsausgaben an andere Bereiche 9.210 2.265 11.475

Sachinvestitionen 6.596 864 7.460

Zahlungen an Verwaltungen 113.748 1.160 109.734

Ubrige Ausgaben 63.748 17.526 81.274
Finanzierungssaldo +14.351 +1.357 +15.708

Quelle: Monatliche Kassenstatistik des BMF
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Landerhaushalte mit steigenden Uberschiissen

Abbildung 4 stellt die Entwicklung einzelner Ein-
nahme- und Ausgabenpositionen im Jahr 2018 dar.
Die Einnahmen der Linder nahmen im Vergleich
zum Vorjahr um 5,7 % zu, bereinigt um den Sonder-
effekt (einmalige GeldbufRen) um 5,2 %. Hierzu tru-
gen vor allem die stark gestiegenen Steuereinnah-
men bei (+6,2 %).

Die Ausgaben der Linder erh6hten sich um 5,5 %,
bereinigt um den Sondereffekt (HSH Nordbank)
um 4,1 %. Uberdurchschnittlich stiegen die Sachin-
vestitionen (+8,6 %) und die Zahlungen an Verwal-
tungen (+7,0 %). Letztere umfassen insbesondere
Zahlungen an die Kommunen, aber auch an die Ex-
trahaushalte. Weiterhin deutlich riickldufig waren
die Zinsausgaben (-7,6 %).

Entwicklung der Einnahmen- und Ausgabenpositionen der Landergesamtheit 2018

Veranderungsraten im Vergleich zum Vorjahr in %
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B Fazit und Ausblick

Die Finanzsituation der Lander hat sich in den ver-
gangenen Jahren kontinuierlich verbessert. Im
Jahr 2018 erzielte die Laindergesamtheit einen Re-
kordiiberschuss von tiber 15,7 Mrd. €. Nach der ak-
tuellen BMF-Projektion fiir den Stabilititsrat wer-
den die Lianderhaushalte auch in den nichsten
Jahren deutliche Uberschiisse ausweisen.

Mit den umfangreichen Entlastungen von Lin-
dern und Kommunen hat der Bund einen be-
deutenden Anteil an dieser Entwicklung.
Ab dem Jahr 2020 zdhlen hierzu auch mit insge-
samt rund 10 Mrd. € jihrlich die Neuregelung des
bundesstaatlichen Finanzausgleichs und die Sanie-
rungshilfen fiir Bremen und das Saarland.

Die deutlich verbesserte Finanzsituation und die
positiven Aussichten auch fiir die kommenden
Jahre eréffnen den Landern wie auch den Kommu-
nen zusitzliche Investitionsspielrdume, die zuneh-
mend genutzt werden.

| Abbildung 4
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Zehn Jahre nach der Finanzkrise: Haben die
Reformen der Finanzmarktregulierung den
Finanzsektor krisenfester gemacht?
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e Als Reaktion auf die globale Finanzkrise haben die G20-Staaten Reformen der Finanzmarkt-
regulierung initiiert. Die Reformen zielen darauf ab, die Stabilitét einzelner Institute zu stirken
und die Finanzstabilitit insgesamt zu erhéhen.

e Mit fortschreitender Umsetzung der Reformen steigt die Erwartung, zu tiberpriifen, ob diese
Ziele erreicht wurden. Zu diesem Zweck wurde auf internationaler Ebene beim Financial Stability
Board ein strukturierter Prozess fiir regelmafiige Evaluierungen gestartet.

e Auf nationaler Ebene hat das BMF das Forschungszentrum ,,Sustainable Architecture for Finance
in Europe“ (SAFE) an der Goethe-Universitit Frankfurt am Main damit beauftragt, die Wirksam-
keit der europdischen Finanzmarktregulierung im deutschen Finanzsektor zu untersuchen.

e Das Forschungsgutachten zeigt, dass die ergriffenen Politikmafinahmen wirksam sind und dazu
beigetragen haben, die Finanzstabilitit zu erh6hen.

B Einleitung

Abbildung 1 dargestellte Erthéhung der Finanzstabi-
litat im Mittelpunkt.

Seit der globalen Finanzkrise sind Mafinahmen zur
Regulierung und Stabilisierung der Finanzmirkte
ins Zentrum der gesellschaftlichen und politischen
Debatte geriickt. In den vergangenen zehn Jahren
wurden zahlreiche Reformen der Finanzmarktre-
gulierung umgesetzt. Dieser Prozess wurde auf in-
ternationaler Ebene der G20-Staaten initiiert und
hatte als ein Ergebnis die Uberarbeitung des soge-
nannten Basler Rahmenwerks zur Regulierung von
Banken zur Folge. Das angepasste Basler Rahmen-
werk ist in der Europdischen Union mittlerweile
zu weiten Teilen in eine einheitliche européische
Bankenregulierung, die ,Capital Requirements
Regulation“ (CRR) und die ,,Capital Requirements
Directive“ (CRD IV) umgesetzt. Die Umsetzung die-
ser Reformen wurde von weiteren europiischen
und nationalen Politikmafnahmen begleitet, um
eine angemessene und risikoadiquate Regulierung
der Finanzmirkte zu erreichen. Dabei stand die in

13

Der Begriff Finanzstabilitat

bezeichnet einen Zustand, in dem das Finanz-
system seine volkswirtschaftlichen Funktio-
nen erflllt - und zwar gerade auch im Falle
von unvorhersehbaren Ereignissen, in Stress-
situationen sowie in strukturellen Umbruch-
phasen. Die zentralen Funktionen umfassen
sowohl die Allokation der finanziellen Mittel
und Risiken als auch die Abwicklung des Zah-
lungsverkehrs. Nur ein stabiles Finanzsystem
kann seine volkswirtschaftlichen Funktionen
erfiillen und dadurch zu einem nachhaltigen
Wirtschaftswachstum beitragen. Damit be-
zieht sich das Konzept der Finanzstabilitat auf
das gesamte Finanzsystem und ist noch um-
fassender als die Stabilitdt einzelner Akteure
wie beispielsweise Banken und Versicherer.
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Mit fortschreitender Implementierung der Re-
formen steigt die Erwartung bei Politik, Regulie-
rungs- und Aufsichtsbehérden sowie den betrof-
fenen Unternehmen, zu tberprifen, ob die Ziele
wirksam erreicht wurden. Von Interesse ist auch,
welche Kosten durch die Reformen entstanden
sind und ob mit den Manahmen unerwiinschte
Nebenwirkungen einhergehen. Daher haben sich
die G20-Staaten unter der deutschen G20-Prisi-
dentschaft 2017 auf ein Rahmenwerk zur Evaluie-
rung von Reformen der Finanzmarktregulierung
verstindigt. Aufbauend auf diesem Rahmenwerk
beabsichtigt das Financial Stability Board (FSB),
regelmiflige Evaluierungen der Finanzmarktregu-
lierung vorzunehmen. Bis heute hat das FSB be-
reits zwei Evaluierungsstudien durchgefiihrt, wel-
che die Auswirkungen der Reformen insgesamt
betrachten.!

G20-Rahmenwerk zur Evaluierung von Re-
formen der Finanzmarktregulierung

Das FSB veroffentlicht bereits seit 2012 jéhr-
lich einen Bericht zur Umsetzung der inter-
national vereinbarten Finanzmarktreformen
und ihren Auswirkungen. Die Analysen ba-
sierten dabei bislang auf relativ einfachen
Untersuchungen. Das Rahmenwerk der G20
zur Evaluierung der Auswirkungen finanz-
regulatorischer Reformen soll erstmals eine
strukturierte Untersuchung von Kosten und
Nutzen der Reformen fiir die Gesellschaft
ermoglichen. Das Rahmenwerk enthalt Kon-
zepte fiir geeignete Methoden und Prozesse
zur Durchfiihrung von Evaluierungsstudien.
Damit steht das Rahmenwerk in der Traditi-
on anderer Politik- und Wissenschaftsberei-
che, in denen Evaluierungen bereits gangige
Praxis sind. Das Rahmenwerk wurde im Ju-
li 2017 von den Staats- und Regierungschefs
der G20 beschlossen und veroffentlicht.

1 Siehe auch http://www.fsb.org/work-of-the-fsb/
implementation-monitoring/effects-of-reforms

Zehn Jahre nach der Finanzkrise: Haben die Reformen der Finanzmarktregulierung den Finanzsektor krisenfester gemacht?
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Auch in Deutschland ist die Erwartung gestiegen,
die Wirksamkeit und Wirkungsweise der Reformen
genauer zu untersuchen. Zu diesem Zweck hat das
BMF eine wissenschaftliche Untersuchung in Auf-
trag gegeben, um die Auswirkungen der Reformen
der Finanzmarktregulierung im deutschen Finanz-
sektor durch ein unabhingiges Forschungsinsti-
tut wissenschaftlich evaluieren zu lassen. Aufgrund
seiner Bedeutung fiir den deutschen Finanzsektor
stand der Bankensektor bei der Untersuchung im
Mittelpunkt. Da die Finanzmarktregulierung ins-
besondere im Bankensektor sehr stark europiisch
harmonisiert ist, wurden vorranging die Auswir-
kungen der europdischen Regulierung untersucht.
Als Ergebnis eines europaweiten Ausschreibungs-
verfahrens wurde das Forschungszentrum ,Sus-
tainable Architecture for Finance in Europe“ (SAFE)
an der Goethe-Universitit Frankfurt am Main mit
der Erstellung des Forschungsgutachtens beauf-
tragt. Das Forschungsgutachten ist auf der Inter-
netpriasenz von SAFE veroffentlicht.?

Reformen der europaischen
Finanzmarktregulierung

Der Zusammenbruch des amerikanischen Immobi-
lienmarkts wird von den meisten Experten als Aus-
l6ser der Finanzkrise gesehen. Tiefer liegende Ursa-
chen waren aber bereits im globalen Finanzsystem
und insbesondere im Bankensektor angelegt. Eine
besondere Rolle bei der Ubertragung des Schocks
aus dem amerikanischen Finanzsystem spielten
dabei zwischen Finanzmarktteilnehmern direkt bi-
lateral abgeschlossene Derivate (,0Over-the-Coun-
ter-Derivate kurz OTC). In zahlreichen Fillen hat-
ten entweder Liquidititsengpéasse durch fehlendes
Vertrauen im Markt oder hohe Verluste aus eigenen
Geschiften eine Schieflage mehrerer Banken zur
Folge. In der Konsequenz wurden einige der betrof-
fenen Banken mit staatlichen Mitteln gestiitzt, um
eine Gefihrdung der Finanzstabilitit abzuwenden.

2 http://www.bundesfinanzministerium.de/mb/20190322
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Verschuldungsquote um eine neue Kennziffer
ergdnzt. Die Verschuldungsquote misst die Ka-
pitalausstattung einer Bank unabhingig vom Ri-
sikogehalt des Gesamtengagements der Bank.

Die wesentlichen Reformbereiche der vergangenen
Jahre beziehen sich daher direkt auf die genannten
Aspekte:

e Die Reformen der Eigenkapitalregulierung
zielen darauf ab, die Verlusttragfihigkeit von e Die Reformen der Liquiditétsregulierung sollen
Banken zu erhohen. Zu diesem Zweck ver- Liquiditatsengpisse vermeiden. Dazu wurden

langt die reformierte européische Bankenre-
gulierung eine in quantitativer wie qualitativer
Hinsicht stark verbesserte Eigenkapitalaus-
stattung. Zusatzlich wurde die ,,S4ule 2“ ge-
stiarkt und weiterentwickelt, mithilfe derer die
Aufsicht weitere bankindividuelle Kapital-
zuschlédge verlangen kann. AuRerdem wurde
die risikogewichtete Regulierung mit der
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zwei neue Kennziffern eingefiihrt. Die ,Liquidity
Coverage Ratio” erfasst die Ausstattung einer
Bank mit besonders hochwertigen und liquiden
Mitteln in einem Stressszenario. Die ,Net Stable
Funding Ratio“ soll die strukturelle Liquiditat
Uber einen Zeitraum von einem Jahr gewahr-
leisten und dabei vor allem die Abhingigkeit
von kurzfristigen Refinanzierungen reduzieren.
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e Die Schaffung des Europaischen Abwicklungs-
mechanismus hat das Ziel, im Fall von Banken-
schieflagen den Steuerzahler zu schiitzen und
die Finanzstabilitdt zu wahren. Als zentrales
Prinzip sollen Verluste von Banken nicht mehr
vom Steuerzahler, sondern von Anteilseignern
und Investoren getragen werden. Dazu wurde
ein umfassender Instrumentenkasten fiir den
Umgang mit der Schieflage systemrelevanter
Banken geschaffen.

Zur Begrenzung von Verlustrisiken aus Derivatege-
schiften wurde in bestimmten wirtschaftlich be-
deutsamen Produktkategorien fiir standardisierte
OTC-Derivate die Pflicht eingefiihrt, diese Produkte
iber Borsen oder elektronische Borsen zu handeln
(Handelspflicht) und mit Hilfe zentraler Gegen-
partien (Central Counter Party, CCP) abzuwickeln
(Clearingpflicht). Fiir nicht der Clearingpflicht un-
terliegende Derivate miissen die Vertragsparteien
gegenseitig Sicherheiten zur Verfligung stellen, um
mogliche Verluste in Stressszenarien zu reduzieren.

Der Europiische Abwicklungsmechanismus
ist ein Grundpfeiler der Europdischen Ban-
kenunion. Die Bankenunion beruht auf
einem gemeinsamen Regelwerk zum
Aufsichts-, Abwicklungs- und Einlagensi-
cherungsrecht (sogenanntes Single Rule
Book). Auf Basis des neu geschaffenen Ab-
wicklungsrechts stehen den zustidndigen Be-
hérden praventive Befugnisse (Pflicht zur
Erstellung von Abwicklungsplanen) und spe-
zifische Instrumente fiir die Abwicklung sys-
temrelevanter Banken zur Verfligung. Das
zentrale Instrument ist ein Haftungsmecha-
nismus fiir Glaubiger der Banken. Die Betei-
ligung dieser Investoren bei auftretenden
Verlusten (,bail-in“) soll eine Abwicklung
systemrelevanter Banken ohne den Einsatz
offentlicher Mittel sicherstellen. Um dies

zu gewdbhrleisten, miissen systemrelevan-

te Banken ein MindestmaR entsprechender
,,Bail-in“~-Puffer aufweisen.

Zehn Jahre nach der Finanzkrise: Haben die Reformen der Finanzmarktregulierung den Finanzsektor krisenfester gemacht?
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Ergebnisse des
Forschungsgutachtens

Das Forschungsgutachten konzentriert sich auf die
wesentlichen Reformen der nationalen und euro-
paischen Finanzmarktregulierung seit der Finanz-
krise. Es kommt zum Ergebnis, dass die ergriffenen
Regulierungsmafinahmen wirksam waren. Das Fi-
nanzsystem sei heute insgesamt deutlich wider-
standsfahiger und die Marktdisziplin sei gestarkt
worden, ohne dass dies mit signifikanten gesamt-
wirtschaftlichen Kosten verbunden gewesen wire.
Gleichwohl seien durch die Maffnahmen den Fi-
nanzinstituten relevante Kosten in einzelnen Ge-
schiftsbereichen entstanden. Hier wire zu unter-
suchen, ob moglicherweise Erleichterungen bei
unverdnderter Finanzstabilitit moglich sind. In
anderen Bereichen sehen die Gutachter hingegen
zusitzlichen Handlungsbedarf, um einen weite-
ren Abbau von Risiken in europiischen Bankbilan-
zen zu erreichen und Nebenwirkungen der Regu-
lierung zu begrenzen. Als zentrale Handlungsfelder
identifiziert das Gutachten u. a. die regulatorische
Behandlung von Forderungen gegeniiber Staaten
sowie die in einigen Mitgliedstaaten weiterhin ho-
hen Bestidnde an notleidenden Krediten.

Eigenkapitalregulierung

Die Autoren bewerten die europidische Eigenka-
pitalregulierung als hochwirksam. Die qualitative
und quantitative Starkung der Eigenkapitalregulie-
rung habe eine erhohte Widerstandsfiahigkeit des
deutschen Bankensektors bewirkt. Die Eigenkapi-
talregulierung sei jedoch auch mit Nebenwirkun-
gen verbunden. Das Gutachten zeigt, dass Banken
als Reaktion auf kurzfristig steigende Eigenmittel-
anforderungen mit einem Abbau risikogewichteter
Aktiva reagieren. Dieser Riickgang sei nicht nur auf
weniger riskante Geschifte zuriickzufiihren, son-
dern Unternehmenskredite und das Privatkunden-
geschift verzeichneten insgesamt einen Riickgang.
Stattdessen investierten Banken kurzfristig ver-
mehrt in Forderungen gegentiber Staaten. Dieses
Ergebnis diirfte auch darauf zurtickzufiihren sein,
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dass staatliche Risiken in der Eigenkapitalregulie-
rung besonders behandelt werden. Insgesamt sei
dieser Riickgang der Kreditvergabe durch das posi-
tive wirtschaftliche Umfeld und die Kreditvergabe
anderer Banken kompensiert worden, die bereits
uber das geforderte Eigenkapital verfiigten.

Liquiditatsregulierung

Die Autoren erwarten keine gréfleren Effekte der
europdischen Liquidititsregulierung auf die Stabili-
tat des Bankensektors in Deutschland, da die zuvor
bestehenden nationalen Vorschriften bereits hohe
Anforderungen stellten. Fiir Europa insgesamt geht
das Gutachten von einer hohen Wirksamkeit aus.
Die europiische Liquiditatsregulierung kénnte da-
her einen Beitrag fiir einen weiteren Abbau von Ri-
siken im europiischen Bankensektor leisten.

Etablierung des Europaischen
Abwicklungsregimes

Die Analysen im Gutachten kommen zu dem
Schluss, dass das Europdische Abwicklungsre-
gime die Funktionsfihigkeit von Marktmechanis-
men messbar gesteigert hat. Die Glaubwiirdigkeit
einer Abwicklung sei derzeit bei Banken mit ge-
ringer Kapitalausstattung besonders hoch. Eine
weitere Untersuchung zeigt, dass Investoren seit
Einfilhrung des Abwicklungsregimes nachweisbar
deutlich hohere Risikopramien von Banken ver-
langen. Das weist aus Sicht der Gutachter darauf
hin, dass der Markt nicht langer von einer Staats-
haftung ausgeht. Allerdings finden die Gutachter
noch keine messbare Erhéhung der Risikopramien
sbail-in“~-fahiger Anleihen grofier systemrelevanter
Banken. Daher sei der in Europa vereinbarte Auf-
bau von ,Bail-in“-Puffern ein wichtiges Element,
um die Glaubwiirdigkeit der Abwicklung system-
relevanter Banken weiter zu erh6hen. Zudem spre-
chen sich die Gutachter dafiir aus, eine Risikokon-
zentration ,bail-in“-fihiger Verbindlichkeiten im
Privat- und Bankensektor zu vermeiden.

Zehn Jahre nach der Finanzkrise: Haben die Reformen der Finanzmarktregulierung den Finanzsektor krisenfester gemacht?

17

Monatsbericht des BMF
Maérz 2019

Regulierung des Derivatehandels

Dem Gutachten zufolge ist das globale Volumen
ausstehender OTC-Derivate und der damit ver-
bundenen Risiken seit der Finanzkrise deutlich ge-
schrumpft. Der Umfang der tiber zentrale Kontra-
henten abgewickelten Derivate (zentrales Clearing)
ist in bestimmten wirtschaftlich bedeutenden Pro-
duktkategorien wie Zins- und Kreditderivaten in
den vergangenen Jahren u. a. aufgrund der Clea-
ringpflicht angestiegen. In anderen OTC-Derivate-
kategorien findet dagegen bislang kaum zentrales
Clearing statt. Nach Auffassung der Gutachter sind
Banken durch das Hinterlegen von Sicherheiten
heute besser vor einem Ausfall der Vertragspartner
geschiitzt.

Kosten und Komplexitat der
Regulierung

Den Ergebnissen einer Umfrage zufolge belaufen
sich die jahrlichen Regulierungskosten auf einen
niedrigen einstelligen Milliardenbetrag. Gemes-
sen an Mitarbeitern und Umsatz sind dabei sehr
kleine Banken (Bilanzsumme unter 1 Mrd. €) und
sehr grofie Banken stark belastet. Die grofiten Kos-
tenbelastungen bewirken Vorschriften in den Be-
reichen Anlageberatung (bei Groftbanken) und die
Anforderungen im Meldewesen (bei sehr kleinen
Banken aufderhalb von Verbiinden). Um die Belas-
tungen bei kleinen Banken zu vermindern, hat sich
die Bundesregierung bei der Uberarbeitung der eu-
ropdischen Bankenregulierung fiir gezielte Erleich-
terungen fiir kleinere Banken mit einfachem Ge-
schiftsmodell eingesetzt. Bei Groflbanken stehen
hoheren Kosten auch gréflere systemische Risiken
gegeniiber.

Risikovorsorge fiir notleidende
Kredite

Die in Europa weiterhin hohen Bestdnde an not-
leidenden Krediten (non-performing loans, NPL)
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werden im Gutachten als zentrales Stabilititsrisiko
im europdischen Bankensektor eingeschitzt. Daher
pladieren die Autoren fiir 6konomisch angemes-
sene Abschreibungen als wichtige regulatorische
Herausforderung. Vor diesem Hintergrund wird
die Umsetzung des International Financial Report-
ing Standard 9 (IFRS 9) Anfang 2018 grundsitzlich
positiv bewertet, da Wertberichtigungen zlgiger
vorgenommen werden. Ob IFRS 9 durch poten-
zielle den Konjunkturzyklus verstirkende Effekte
gegebenenfalls auch negative Auswirkungen haben
konnte, sei aufgrund der frithen Umsetzungsphase
derzeit noch nicht verlasslich zu beurteilen. Neben
IFRS 9 werden auch NPL-spezifische Mafinahmen
wie die in Europa geplanten Regeln zur Risikovor-
sorge (,prudential backstop“) von den Autoren als
wichtiger Fortschritt begrifit.

Der International Financial Reporting
Standard 9 (IFRS 9)

ist ein internationaler Rechnungslegungs-
standard, der vom ,International Accounting
Standards Board“ (IASB) — einem internatio-
nalen Gremium fiir Rechnungslegungsstan-
dards - entwickelt wurde. Der neue Standard
ist in der Europdischen Union zum 1. Janu-
ar 2018 in Kraft getreten und beinhaltet ge-
anderte Vorgaben zur Klassifizierung und
Bewertung von finanziellen Vermégenswer-
ten sowie ein neues Risikovorsorgemodell,
das erwartete Verluste fir die Berechnung
der Risikovorsorge beriicksichtigt.

Transparenz und Harmonisierung

Das Gutachten bewertet die iberarbeitete Finanz-
marktrichtlinie (MiFID II) der Européischen Union
als wichtigen und wirkungsvollen Schritt zur Stér-
kung der europdischen Finanzmarktintegration.
Gleichzeitig werde damit Transparenz und Kon-
trolle der Aufsichtsbehorden erhoht. Dies sei mit
einem hohen Kostenaufwand bei der Einfithrung
verbunden, der gegebenenfalls einen Einfluss auf
Geschiftsmodelle und die Moglichkeit zum Markt-
eintritt neuer Anbieter haben kénnte.

Zehn Jahre nach der Finanzkrise: Haben die Reformen der Finanzmarktregulierung den Finanzsektor krisenfester gemacht?
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Gesamtwirtschaftliche Effekte

Die Analysen im Gutachten zeigen, dass die um-
gesetzten Reformen die Finanzstabilitit deutlich
gestirkt haben. Dies sei nicht mit messbar nega-
tiven Auswirkungen auf die Gesamtwirtschaft ver-
bunden gewesen. Die Autoren finden weder Hin-
weise auf eine reduzierte Kreditvergabe noch auf
eine substanzielle Verteuerung von Krediten durch
den Aufbau von Eigenkapital. Insgesamt wird eine
starke Zunahme der Verlusttragfihigkeit des deut-
schen Bankensektors festgestellt. Zudem ist nach
Ansicht der Gutachter die Wahrscheinlichkeit ex-
tremer Verlustszenarien gesunken. Unter der An-
nahme extremer Krisenszenarien werden Verluste
simuliert, die nicht mehr vom Bankensystem ge-
tragen werden konnen. Je nach Analyse hat sich
der Betrag dieser Verluste in den vergangenen Jah-
ren deutlich reduziert beziehungsweise vollstindig
zurlickgebildet.

Ausblick: Weiterentwicklung
der Finanzmarktregulierung

Das Gutachten hat gezeigt, dass die umgesetzten
Reformen zur Stirkung der Finanzstabilitit beige-
tragen haben. In einigen Bereichen sehen die Gut-
achter Handlungsbedarf, um Kosten und Komple-
xitdt der Regulierung zu senken und unerwiinschte
Nebenwirkungen zu begrenzen. Gleichzeitig sind
weitere Mafinahmen zur Risikoreduktion auf eu-
ropdischer und internationaler Ebene erforderlich.
In Zukunft wird daher das BMF auf die Umsetzung
folgender Initiativen hinwirken:

1. Weiterentwicklung und Modernisierung des
Meldewesens: Neben einzelnen Erleichterungen
wollen das BMF, die Deutsche Bundesbank und die
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) Ansitze fir ein modernes und harmoni-
siertes Meldewesen unterstiitzen. Neben euro-
pédischen Losungen sollen auch nationale Ansitze
fiir ein modernes, flexibles und ganzheitliches
Meldewesen geprift werden.
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2. Mehr Proportionalitit in der Regulierung: In
der laufenden Uberarbeitung der europiischen
Bankenregulierung hat sich die Bundesregierung
dafiir eingesetzt, dass Vorschriften angemessen
beziehungsweise proportional zu GrofRe und Ge-
schiftsmodell einer Bank ausgestaltet sind. Darti-
ber hinaus wird sich das BMF fiir die Fortentwick-
lung des weitergehenden Ansatzes einer ,Small
Banking Box“ einsetzen. In der Versicherungsre-
gulierung wird das BMF bei der Uberarbeitung der
europdischen Regulierung auf Erleichterungen
far kleine, risikoarme Versicherungsunternehmen
hinwirken.

Die ,,Small Banking Box“

sieht eine Klassifizierung von Banken nach
drei Gruppen vor. Je nach Gruppe beinhaltet
das Konzept eine Abstufung der regulatori-
schen Anforderungen mit einem insgesamt
vereinfachten Aufsichtsregime fir kleine In-
stitute mit risikoarmem Geschaftsmodell.

3. Uberpriifung von Transparenzvorschriften:
Das BMF wird gemeinsam mit dem Bundesmi-
nisterium der Justiz und fiir Verbraucherschutz
die bisherigen Mafnahmen des finanziellen Ver-
braucherschutzes tiberpriifen. Dabei werden u. a.
Informationen aus der Aufsichtspraxis gesammelt
und der Nutzen von Informationspflichten aus
Perspektive des Anlegers untersucht. Sofern die
Erkenntnisse flir eine Anpassung der Anforde-
rungen sprechen, wird sich die Bundesregierung
fiir notwendige Anderungen der europiischen
Vorgaben einsetzen. Dariiber hinaus wird das

BMF die Regelungen des Bankenpakets umsetzen,
insbesondere die darin enthaltenen Vorgaben zum
Schutz von Kleinanlegern vor moglichen Verlusten
durch ,bail-in“

Zehn Jahre nach der Finanzkrise: Haben die Reformen der Finanzmarktregulierung den Finanzsektor krisenfester gemacht?
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4. Gezielte Verbesserungsmafinahmen im Fonds-
bereich: Fiir Investmentfonds schligt das BMF
Erleichterungen bei der Verwendung eines dauer-
haften Datentrigers fiir Informationspflichten vor
(digital statt Papier, geringere Kosten fiir Anleger).
Des Weiteren sollten fiir Mikrofinanzfonds prak-
tische Hiirden beseitigt und attraktivere Rahmen-
bedingungen geschaffen werden. Dartiber hinaus
soll der Instrumentenkasten fiir das interne Liqui-
dititsmanagement von Fonds erweitert werden.
Dadurch werden zugleich Risiken verringert, die
auch systemische Auswirkungen haben kénnen.

5. Weitere Maf3nahmen zur Risikoreduktion: Die
Bundesregierung hat sich bereits in der Vergan-
genheit auf verschiedenen Ebenen fiir Mafdnah-
men zur angemessenen Regulierung und zum Ab-
bau von Risiken eingesetzt. Auf nationaler Ebene
wurden beispielsweise der BaFin neue Befugnisse
verliehen, mit Hilfe derer mogliche vom Wohn-
immobilienmarkt ausgehende Risiken begrenzt
werden konnen. Diese im Jahr 2017 eingefiihrten
Befugnisse sollen dieses Jahr evaluiert werden. Auf
europdischer und internationaler Ebene setzt sich
die Bundesregierung als Teil einer umfangreichen
Agenda zum Risikoabbau insbesondere fiir zwei
Mafdnahmen ein: Erstens ist ein nachhaltiger Ab-
bau des hohen NPL-Bestands wichtig. Dazu sollen
regulatorische Mafdnahmen umgesetzt werden,
um einem zukiinftigen Aufbau zu hoher NPL-Be-
stinde entgegenzuwirken. Hierfir haben die
europdischen Finanzminister einen Aktionsplan
verabschiedet, der jetzt umgesetzt wird. Zweitens
sehen die Gutachter weiteren Handlungsbedarf
bei der Verbesserung der Abwicklungsfihigkeit
systemrelevanter Grof3banken. Daher setzt sich die
Bundesregierung insbesondere fiir einen konse-
quenten Aufbau der in Europa vereinbarten ,,Bail-
in“-Puffer ein, da diese Puffer die Glaubwiirdigkeit
der Abwicklung erh6hen.
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Ergebnisse des Landerfinanzausgleichs 2018

e Der bundesstaatliche Finanzausgleich leistet einen wesentlichen Beitrag dazu, alle Linder

finanziell in die Lage zu versetzen, ihre verfassungsméifigen Aufgaben zu erfiillen.

e Inder ersten Stufe des Finanzausgleichs, dem horizontalen Umsatzsteuervorwegausgleich, wur-
den deutlich mehr Mittel umverteilt. Betrug das Umverteilvolumen 2017 noch 8,4 Mrd. €, stieg

es 2018 auf 9,1 Mrd. € an.

e In der zweiten Stufe des Ausgleichssystems, dem Landerfinanzausgleich im engeren Sinne, wur-
den 2018 11,4 Mrd. € umverteilt: gegeniiber 2017 eine Steigerung von 300 Mio. €.

e Der Bund leistete im abgelaufenen Jahr 64 Mio. € mehr allgemeine Bundesergidnzungszuwei-
sungen an die Lander, sodass deren Volumen auf 4,6 Mrd. € stieg.

Bundesstaatlicher
Finanzausgleich

Der bundesstaatliche Finanzausgleich regelt die
Verteilung der gesamtstaatlichen Einnahmen auf
den Bund und die Linder. Seine Grundziige sind
im Grundgesetz (GG) in Art. 106 und 107 festgelegt.
Die nédhere Ausgestaltung erfolgt durch die grund-
gesetzliche Zuordnung einzelner Steuerarten auf
Bund und Lander (Art. 106 GG) und die Aufteilung
der Gemeinschaftsteuern. Die horizontale Ver-
teilung des Lianderanteils an den Gemeinschaft-
steuern unter den Lindern wird durch das Zerle-
gungsgesetz nidher konkretisiert. Die Umverteilung
zwischen den Lindern und weitere Zuweisun-
gen des Bundes erfolgen nach den Vorgaben des
Finanzausgleichsgesetzes (FAG) unter Bertiicksich-
tigung der finanzverfassungsrechtlichen Regelun-
gen und des abstrakt gehaltenen Mafdstibegesetzes.

Zur Frage, wie die Einnahmen aus der Umsatz-
steuer aufgeteilt werden, enthalt Art. 106 Abs. 3 GG
die Vorgabe, dass die Deckungsbediirfnisse des
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Bundes und der Linder so aufeinander abzustim-
men sind, dass ein angemessener Ausgleich erzielt,
eine Uberbelastung der Steuerpflichtigen vermie-
den und die Einheitlichkeit der Lebensverhiltnisse
im Bundesgebiet gewahrt wird. Der Bund und alle
Linder miissen nach dem Finanzausgleich in der
Lage sein, die ihnen von der Verfassung zugewiese-
nen Aufgaben im gesamtstaatlichen Interesse zu er-
ftllen. Die zu diesem Zweck im Ausgleichsjahr 2018
vorgenommene Aufteilung der Umsatzsteuer zwi-
schen Bund und Liandern sowie die Verteilung der
Steuereinnahmen zwischen den Lindern und zu-
satzlich vom Bund an die Linder geleistete Zuwei-
sungen werden im Folgenden auf der Grundlage
der aktuell giiltigen Regelungen des FAG darge-
stellt und erlautert.

Leitbild des bundesstaatlichen Finanzausgleichs
auf der Ebene der Lander ist es, alle Linder auf ein
annihernd gleichmifliges Einnahmeniveau zu fiih-
ren. Hierzu schliefen sich an den Umsatzsteuer-
vorwegausgleich als erste Stufe der Landerfinanz-
ausgleich im engeren Sinne (i. e. S.) als zweite Stufe
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sowie die allgemeinen Bundeserginzungszuwei-
sungen als dritte Stufe an. Die drei Stufen zusam-
mengenommen machen den Linderfinanzaus-
gleich im weiteren Sinne (i. w. S.) aus. Die Wirkung
der einzelnen Stufen ist nicht notwendigerweise
gleichgerichtet fiir einzelne Linder. So werden in
jedem Jahr einige Linder, die im Umsatzsteuervor-
wegausgleich Zahlungen zu leisten hatten, im wei-
teren Verlauf Zahlungsempfinger des Linderfi-
nanzausgleichs (i. e. S.) und erhalten dartiber hinaus
Bundesergianzungszuweisungen. Im Interesse ei-
ner anhand des FAG nachvollziehbaren, gleichzei-
tig aber verstindlichen Darstellung der Ausgleich-
sergebnisse im Ausgleichsjahr 2018 beschrinken
sich die folgenden Textabschnitte auf eine Dar-
stellung der drei beschriebenen Ausgleichsstu-
fen. Klarstellend sei angemerkt, dass nicht jede
der Berechnungsstufen zu Zahlungsvorgingen
fihrt; die Durchfihrung von Finanzausgleichs-
zahlungen erfolgt monatlich und vierteljghrlich
in einem alle drei Stufen zusammenfassenden
Abrechnungsschritt.

Umsatzsteuervorwegausgleich
unter den Landern

In der ersten Stufe des Ausgleichssystems wird
der Linderanteil am Umsatzsteueraufkommen
(rund 47,21 % im Jahr 2018)! den einzelnen Landern
zugewiesen. Dabei werden jenen Lindern, deren
Aufkommen aus der Einkommensteuer, der Kor-
perschaftsteuer und den Landessteuern je Einwoh-
ner unterhalb des bundesweiten Durchschnitts
liegt, vorab bis zu 25 % des Linderanteils an der
Umsatzsteuer als sogenannte Ergidnzungsanteile
zugerechnet. Dieser Maximalwert fiir das Volu-
men der Ergdnzungsanteile wird jedoch regelma-
Rig deutlich unterschritten. Er betrug im Jahr 2018
lediglich 14,94 % (2017: 14,57 %).

Die Hohe der Ergidnzungsanteile wird iiber einen
progressiven Tarif festgelegt. Sie hingt davon ab,

1 Allein dieser Darstellung genannten Zahlen- und
Prozentangaben sind gerundet.
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wie stark die Steuereinnahmen je Einwohner ei-
nes Landes die bundesweit durchschnittlichen
Steuereinnahmen je Einwohner unterschreiten.
Diese Abweichungen sind erheblich. Das steuer-
schwichste Land hat 54,3 % und das steuerstiarkste
Land 157,2% der Einnahmen des Bundesdurch-
schnitts.Der nach dem so geleisteten Vorwegaus-
gleich verbleibende Linderanteil an der Um-
satzsteuer - mindestens 75 %, tatsidchlich jedoch
regelmiaflig mehr als 80% - wird anschlieflend
nach der Einwohnerzahl gleichméfig auf alle Lin-
der verteilt. Die Zeile ,,Umsatzsteuerausgleich der
Tabelle 1 stellt den Differenzbetrag zwischen den
Steuereinnahmen der Linder und einer fiktiven
Verteilung der Umsatzsteuer ausschliefilich nach
der Einwohnerzahl dar.

Landerfinanzausgleich

Der Linderfinanzausgleich (i. e. S.) bildet die zweite
Stufe des Ausgleichssystems. Ausgleichsrelevant
sind dabei insbesondere die Einnahmen der Lan-
der einschlief’lich der bergrechtlichen Forderab-
gabe sowie der in der ersten Umverteilungsstufe
berechneten Umsatzsteueranteile und Anteile der
Steuereinnahmen der jeweils im Land befindli-
chen Gemeinden (anteilig zu 64 %), ausgedriickt in
der Finanzkraftmesszahl. Die Finanzkraftmesszahl
spiegelt die Einnahmesituation eines Landes vor
dem Linderfinanzausgleich (i. e. S.) wider.

Zur Berechnung der im Linderfinanzausgleich zu
leistenden Zahlungen wird der Finanzkraftmess-
zahl eines Landes seine sogenannte Ausgleichs-
messzahl gegeniibergestellt. Zum Zweck der Be-
rechnung dieser Ausgleichsmesszahl wird zunichst
sowohl fiir die Landes- als auch fiir die Gemein-
deebene vom Grundsatz eines gleichen Finanzbe-
darfs je Einwohner ausgegangen. Abweichend hier-
von wird flr die drei Stadtstaaten Berlin, Hamburg
und Bremen ein hoherer Finanzbedarf je Einwoh-
ner als in den Flichenldndern angesetzt. Die Abbil-
dung dieses hoheren Finanzbedarfs erfolgt durch
die rechnerische Erhéhung der Einwohnerzahl der
Stadtstaaten im Lianderfinanzausgleich auf 135 %
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Ergebnisse des Landerfinanzausgleichs 2018

des tatsidchlichen Wertes (Einwohnergewichtung).
Ein leicht héherer Finanzbedarf je Einwohner wird
auflerdem in den drei besonders diinn besiedel-
ten Flichenldndern Sachsen-Anhalt, Brandenburg
und Mecklenburg-Vorpommern unterstellt. Des-
halb wird ihre Einwohnerzahl bei der Berechnung
der Ausgleichsmesszahl auf der Gemeindeebene
mit 102 %, 103 % beziehungsweise 105 % gewich-
tet. Durch Anwendung der Einwohnergewichtun-
gen erhohen sich die Ausgleichsmesszahlen der be-
troffenen Lander, sodass ihre jeweiligen relativen
Finanzkraftmesszahlen (in der Zeile ,Finanzkraft
der Linder in Prozent vor Finanzausgleich® aus-
gedriickt in Prozent der Ausgleichsmesszahl) noch
einmal zum Teil deutlich abgesenkt werden.

Ausgleichsberechtigt sind im Linderfinanzaus-
gleich diejenigen Linder, deren Finanzkraftmess-
zahlen im Ausgleichsjahr unterhalb ihrer Aus-
gleichsmesszahlen liegen; sie haben Anspruch auf
Ausgleichszuweisungen. Demgegeniiber sind die-
jenigen Linder ausgleichspflichtig, deren Finanz-
kraftmesszahlen im Ausgleichsjahr iber ihren Aus-
gleichsmesszahlen liegen. Die genaue Hohe der
Ausgleichszuweisungen (fiir ausgleichsberechtigte
Lander) und der Ausgleichsbeitrige (fiir ausgleichs-
pflichtige Lander) hingt davon ab, wie weit sich
ihre jeweilige Finanzkraftmesszahl von ihrer jewei-
ligen Ausgleichsmesszahl unterscheidet. Durch die
Ausgleichszuweisungen wird die bestehende Diffe-
renz auf der Basis eines progressiven Ausgleichsta-
rifs anteilig geschlossen. Die Regelungen sind im
glltigen Finanzausgleichssystem so ausgestaltet,
dass die Finanzkraftreihenfolge der Lander durch
den Landerfinanzausgleich nicht geindert wird.

Bundeserganzungszuweisungen

Die dritte Stufe des Ausgleichssystems bilden die all-
gemeinen Bundesergidnzungszuweisungen. Als Zu-
weisungen des Bundes, die dieser einnahmemin-
derndverbucht,dienen sie der erginzenden Deckung
des allgemeinen Finanzbedarfs der Empfingerlian-
der. Durch allgemeine Bundeserginzungszuweisun-
gen wird bei ausgleichsberechtigten Lindern eine
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nach dem Landerfinanzausgleich (i. e. S.) gegebenen-
falls verbleibende Differenz zur Ausgleichsmesszahl
weiter verringert: Allgemeine Bundeserginzungs-
zuweisungen erhalten Linder, deren Finanzkraft-
messzahlen nach den ersten beiden Verteilungsstu-
fen des Linderfinanzausgleichs (i. w. S.) weiterhin
unter 99,5 % ihrer Ausgleichsmesszahl liegen. Diese
Licke wird zu 77,5 % aufgefillt.

Neben den allgemeinen Bundeserginzungszuwei-
sungen sieht das FAG auch Sonderbedarfs-Bun-
desergidnzungszuweisungen vor. Sie zielen auf den
Ausgleich besonderer, nur voriibergehend beste-
hender Finanzbedarfe bestimmter Linder. Dazu
gehoren die Zuweisungen zur SchliefRung der In-
frastrukturliicke sowie wegen struktureller Ar-
beitslosigkeit und wegen ,Uberdurchschnittlich
hoher Kosten politischer Fiihrung“ Die Sonderbe-
darfs-Bundesergianzungszuweisungen sind unab-
héngig von den aktuellen Finanzkraftverhiltnissen
der Hohe nach im FAG festgeschrieben und werden
nicht in der tabellarischen Ubersicht aufgefiihrt.

B Ergebnisse 2018

Die folgende Darstellung der Ergebnisse des bun-
desstaatlichen Finanzausgleichs im Jahr 2018 be-
ruht auf der im BMF erstellten vorldufigen Jah-
resrechnung 2018. Aus ihr geht hervor, dass die
Einnahmen der Lander aus den Gemeinschaftsteu-
ern - ohne Umsatzsteuer - und den Landessteu-
ern, die zusammen die Bemessungsgrundlage fir
die horizontale Umsatzsteuerumverteilung bilden,
im Jahr 2018 im Vergleich zum Vorjahr mit durch-
schnittlich 6,3 % deutlich gestiegen sind.

Die Verdnderungen in den einzelnen Lindern be-
wegten sich 2018 zwischen -0,8% und +12,6 %
(2017: 3,2% bis 10,2%). Uberdurchschnittli-
che Einnahmezuwichse verzeichneten die Lin-
der Baden-Wiirttemberg, Bayern, Berlin, Bran-
denburg, Hamburg, das
(Reihenfolge alphabetisch). Aus den Einnahmen
der Linder und der Zahl ihrer Einwohner wird
die erste Zeilenangabe (,Steuern der Linder vor

Saarland, Thiiringen



Analysen und Berichte
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Umsatzsteuerausgleich“) der Tabelle in Prozent des
bundesweiten Durchschnitts je Einwohner ermit-
telt. Berechnungsgrundlage fiir den Landerfinanz-
ausgleich sind die Einnahmen der Linder - diese
lagen im Jahr 2018 zwischen 54,3 % und 157,2 %
des Durchschnitts — und der Gemeinden (anteilig
zu 64 %) vor dem Ausgleich.

Wihrend sich die Einnahmen der westdeutschen
Flachenliander zwischen 75,5% und 131,8 % des
bundesweiten Durchschnitts bewegten, lagen die
Einnahmen der ostdeutschen Flichenliander zwi-
schen 54,3% und 70,2 %. Auch das einnahme-
starkste ostdeutsche Flichenland (Brandenburg)
konnte 2018 noch nicht das Niveau des einnah-
meschwiachsten westdeutschen Flachenlandes (des
Saarlands) erreichen. Die Einnahmen der Stadt-
staaten bewegten sich zwischen 85,4 % (Bremen)
und 157,2 % (Hamburg) des Durchschnitts.

Das im Umsatzsteuervorwegausgleich erzielte Um-
verteilungsvolumen belief sich 2018 auf 9,1 Mrd. €
(2017: 8,4 Mrd. €). Im Jahr 2018 erhielten die Lin-
der Baden-Wirttemberg, Bayern, Berlin, Hamburg,
Hessen, Nordrhein-Westfalen und Rheinland-Pfalz
gemessen an ihren jeweiligen Einwohnerantei-
len nur unterproportional hohe Einnahmen aus
der Umsatzsteuer. Uberproportional hohe Um-
satzsteueranteile erhielten dagegen Brandenburg,
Bremen, Mecklenburg-Vorpommern, Niedersach-
sen, das Saarland, Sachsen, Sachsen-Anhalt, Schles-
wig-Holstein und Thiiringen.

Das Volumen des Linderfinanzausgleichs (i. e. S.)
betrug im vergangenen Jahr 11,4 Mrd. €, also
0,26 Mrd. € mehr als 2017, was einem Zuwachs
von 2,3% entspricht. Bei der Berechnung von
Ausgleichszuweisungen und Ausgleichsbeitra-
gen wurden tberproportionale Zuwéchse bei den
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Steuereinnahmen Baden-Wiirttembergs, Bayerns,
Berlins, Brandenburgs, Hamburgs, des Saarlands
und Thiiringens zugunsten dieser Linder nur in
verringerter Hohe in den Lianderfinanzausgleich
einbezogen (,Primienregelung” des § 7 Abs. 3 FAG).

Insgesamt war Bayern erneut grofites Zahlerland
mit 6,67 Mrd. € (2017: 5,89 Mrd. €) und einem ge-
stiegenen Anteil von 58,3 % (2017: 52,6 %) am Um-
verteilungsvolumen. Baden-Wiirttemberg deckte
mit 3,1 Mrd. € insgesamt 26,9 % (2017: 24,8 %), Hes-
sen mit 1,6 Mrd. € sodann 14,1 % (2017: 22,2 %)
und Hamburg mit 83 Mio.€ schliefilich 0,7 %
(2017: 0,4 %) des Ausgleichsbedarfs. Grofites Emp-
fangerland war Berlin mit Ausgleichszuweisun-
gen in Hohe von 4,4 Mrd. € (2017: 4,2 Mrd. €) und
einem Anteil von 38,5 % (2017: 37,8 %). Mit zusam-
men 3,6 Mrd. € (2017: 3,5 Mrd. €) erhielten die ost-
deutschen Flichenlinder im abgelaufenen Jahr
ebenfalls erhebliche Ausgleichszuweisungen im
Rahmen des Lianderfinanzausgleichs, sodass von
den insgesamt 11,4 Mrd. € an Ausgleichsleistungen
8,0 Mrd. € (2017: 7,7 Mrd. €) den ostdeutschen Lian-
dern einschlieflich Berlin zugutekamen. Dies ent-
sprach einem Anteil von 70 % (2017: 69 %).

Das Volumen der vom Bund an die Liander gezahl-
ten allgemeinen Bundeserginzungszuweisun-
gen stieg von 4,5 Mrd. € im Jahr 2017 um 64 Mio. €
an. Grofltes Empfingerland war auch hier Berlin
mit 1,4 Mrd. €. Auf die ostdeutschen Flachenlidnder
entfielen zusammen wie im Jahr 2017 insgesamt
1,5 Mrd. €. Einschlieflich der in ihrer betraglichen
Hohe gesetzlich festgelegten Sonderbedarfs-Bun-
desergianzungszuweisungen in Hohe von zusam-
men 3,8 Mrd. € (2017: 4,6 Mrd. €) beliefen sich die
Bundeserginzungszuweisungen im Jahr 2018 auf
insgesamt 8,4 Mrd. €.
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Ergebnisse des Landerfinanzausgleichs 2018 Marz 2019
Daten zur horizontalen Umsatzsteuerverteilung, zum Landerfinanzausgleich und zu den allge- I Tabelte 1
meinen Bundeserganzungszuweisungen im Jahr 2018
NW BY BW NI HE SN RP ST SH
Steuern der Lander vor Umsatzsteuerausgleich 95,5 131,8 118,1 85,6 116,7 58,8 90,0 54,3 88,3
(je Einwohner in % des Durchschnitts)
Umsatzsteuerausgleich -2.121  -2.605 -2.208 703 -1.249  2.630 -12 1.636 96
(Differenz zwischen Verteilung nach geltendem
Recht und vollstandiger Verteilung nach
Einwohnern) in Mio. €
Finanzkraft in % des Linderdurchschnitts* 97,3 118,6 110,9 954 110,2 89,1 954 88,6 96,3
(vor Finanzausgleich)
Ausgleichsbeitrage und -zuweisungen 1.015 -6.672 -3.079 831 -1.613  1.180 418 676 235
im Landerfinanzausgleich in Mio. €
Finanzkraft in % des Landerdurchschnitts® 98,6 106,7 104,4 97,8 104,2 95,8 97,8 95,7 98,2
(nach Finanzausgleich)
Allgemeine Bundesergidnzungszuweisungen 521 = - 448 - 495 226 280 127
in Mio. €
Finanzkraft in % des Lianderdurchschnitts® 99,3 106,7 104,4 99,1 104,2 98,7 99,1 98,6 99,2
(nach Finanzausgleich und allgemeinen Bundeser-
ganzungszuweisungen)
TH BB MV SL BE HH HB Insgesamt
Steuern der Lander vor Umsatzsteuerausgleich 55,5 70,2 56,6 75,5 96,9 157,2 85,4 100,0
(je Einwohner in % des Durchschnitts)
Umsatzsteuerausgleich 1.533 1.026 1111 296 -531 - 366 63 +9.092
(Differenz zwischen Verteilung nach geltendem
Recht und vollstandiger Verteilung nach
Einwohnern) in Mio. €
Finanzkraft in % des Linderdurchschnitts* 88,4 91,4 87,8 92,2 69,9 101,7 72,9 100,0
(vor Finanzausgleich)
Ausgleichsbeitrdge und -zuweisungen 667 550 538 194  4.404 -83 740 +£11.448
im Landerfinanzausgleich in Mio. €
Finanzkraft in % des Linderdurchschnitts® 95,7 96,5 95,5 96,7 90,9 100,9 91,6 100,0
(nach Finanzausgleich)
Allgemeine Bundesergidnzungszuweisungen 274 249 218 91 1400 = 240 4.570
in Mio. €
Finanzkraft in % des Lianderdurchschnitts® 98,6 98,8 98,6 98,9 97,6 100,9 97,7 -

(nach Finanzausgleich und allgemeinen Bundeser-
ganzungszuweisungen)

1 Genauer: in % der Ausgleichsmesszahl.
Grundlage: Vorlaufige Jahresrechnung 2018.
Quelle: Bundesministerium der Finanzen

24



Analysen und Berichte

Monatsbericht des BMF
Maérz 2019

Drei Jahre Asiatische Infrastruktur-Investitions-
bank: Wichtige Wegmarken erreicht

e Diejungste multilaterale Bank, die Asiatische Infrastruktur-Investitionsbank (AIIB), hat nach drei
Jahren Geschiftstatigkeit wichtige Wegmarken in ihrer Entwicklung erreicht: Das Projektport-
folio der AIIB und ihre Mitgliederzahl sind gewachsen. Die Bank arbeitet mit anderen relevanten
multilateralen Banken erfolgreich zusammen. Die drei grofien Ratingagenturen haben die AIIB

mit Bestnoten bewertet.

e Die solide Ausgangsposition der AIIB ist eine notwendige, aber keine hinreichende Bedingung fiir
ihren kiinftigen Erfolg. Als Bank, die sich selbst das Leitbild einer ,,lean, clean and green” operie-
renden Organisation gegeben hat, muss die AIIB weiter daftir Sorge tragen, dass ihre Projekte
nicht nur finanziell, sondern insbesondere auch in Bezug auf soziale und 6kologische Fragen

nachhaltig ausgestaltet sind.

e Der Aufbau eigener Expertise und die Anerkennung durch wichtige Akteure der internationalen
Finanz- und Entwicklungspolitik unterstreichen die sorgfiltige und zielgerichtete Herangehens-
weise der AIIB in ihrer Grindungsphase. Jetzt geht es vor allem auch darum, dass die AIIB ihr

Geschaftsmodell inhaltlich weiter scharft

B Einleitung

Die AIIB ist das jiingste Mitglied in der Familie der
multilateralen Entwicklungsbanken. Die in Peking
(China) anséssige Bank hat im Januar 2016 ihre Ge-
schiftstatigkeit aufgenommen. Gemeinsam mit
56 anderen Lindern, darunter auch viele Mitglied-
staaten der Europiischen Union, gehort Deutsch-
land zu den Griindungsmitgliedern, welche die Bank
von Beginn an unterstiitzen. Wahrend des Griin-
dungsprozesses haben sich Deutschland und die an-
deren Industrieldnder erfolgreich dafiir eingesetzt,
dass das Vertragswerk der Bank durchgehend inter-
national bewéhrten Praktiken entspricht.

Ziel der AIIB als multilateraler Finanzinstitution
ist es, dazu beizutragen, die erheblichen Finanzie-
rungsliicken im Bereich Infrastruktur zu verrin-
gern, welche aus Sicht internationaler Experten,
wie z. B. der Asiatischen Entwicklungsbank, in Asien
bestehen. Dies soll die nachhaltige wirtschaftliche
Entwicklung der Region und die Herstellung von

sich angleichenden Lebens-, Umwelt- und Sozial-
standards in den dortigen Lindern unterstiitzen.
Entsprechend dieser Ausrichtung sind die Beitrige
der Anteilseigner an der AIIB zu 85 % als Offentli-
che Entwicklungszusammenarbeit (Official Devel-
opment Assistance, ODA) anrechenbar.

Offentliche Entwicklungszusammenarbeit
(Official Development Assistance, ODA)
werden die 6ffentlichen Mittel genannt,

die nach den Kriterien des Entwicklungs-
hilfeausschusses der Organisation flir wirt-
schaftliche Zusammenarbeit und Ent-
wicklung (OECD) bilateral oder durch
multilaterale/internationale Organisationen
fur Entwicklungsvorhaben zur Verfligung
gestellt werden.

Prioritit bei der Investitionstitigkeit der AIIB ha-
ben gemifd den Statuten der Bank die Bereiche
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Energie, Verkehr, Telekommunikation, lindliche
Infrastruktur, Stadtentwicklung und Logistik. Da-
bei soll vor allem auch den Bediirfnissen weniger
entwickelter Staaten der Region Rechnung getra-
gen werden. Denn trotz des dynamischen Wachs-
tums in den vergangenen Jahrzehnten in der Re-
gion als Ganzes gibt es immer noch eine Reihe von
Landern, deren Bruttoinlandsprodukt pro Kopf im
Jahr bei unter 2.000 $ liegt. Gleichzeitig soll die re-
gionale Kooperation in enger Zusammenarbeit mit
bestehenden nationalen und multilateralen Ent-
wicklungsinstitutionen gestarkt werden.

Fir die Bundesregierung steht die Mitgliedschaft
bei der AIIB in Kontinuitit zu dem erfolgreichen
Engagement in internationalen Entwicklungs- und
Finanzinstitutionen zur Férderung von Infrastruk-
turprojekten. Wie der Deutsche Bundestag in sei-
ner Zustimmung zum Beitritt Deutschlands zur
AIIB 2015 deutlich gemacht hat, geht es auch in
der AIIB darum, hohe Umwelt-, Sozial- und Gov-
ernance-Standards anzuwenden und moderne und
faire Beschaffungsregeln bei der Bank zu veran-
kern. Nach gut drei Jahren Geschéftsbetrieb bietet
sich Gelegenheit fir eine Bestandsaufnahme und
Bewertung des bisher Erreichten.

Wachsende Mitgliederzahl bei
mittlerer Kapitalgrolie

Bank mit internationaler
Anziehungskraft

Seit Start der Bank im Januar 2016 ist die Zahl der
AlIB-Mitglieder von urspriinglich 57 auf derzeit
93 Mitglieder (davon 23 Mitglieder mit noch aus-
stehender Ratifikation) angewachsen. Damit ist
die AIIB gemessen an der Zahl ihrer Mitglieds-
lander nach der Weltbank mittlerweile die zweit-
grofdte multilaterale Entwicklungsinstitution. Die
sogenannten regionalen, d. h. asiatischen Lin-
der (inklusive Australien und Neuseeland) stel-
len den Grofdteil der AIIB-Mitglieder. Zu den der-
zeit 26 nichtregionalen Mitgliedern gehodren
neben Deutschland weitere Linder des Euroraums

Drei Jahre Asiatische Infrastruktur-Investitionsbank: Wichtige Wegmarken erreicht
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(Frankreich, Finnland, Italien, Irland, Malta, Lux-
emburg, die Niederlande, Osterreich, Portugal, Spa-
nien und Zypern) sowie andere Mitglieder aus Eu-
ropa (z. B. Danemark, das Vereinigte Konigreich,
Norwegen, Polen, die Schweiz und Schweden). Ka-
nada sowie weitere Lander in Afrika und Latein-
amerika sind ebenfalls unter den nichtregionalen
AlIB-Mitgliedern. Die USA und Japan sind nicht in
der AIIB vertreten. Der deutliche Anstieg der Mit-
gliederzahl dokumentiert die grofie Anziehungs-
kraft der Bank. Fiir Deutschland war es die richtige
strategische Entscheidung, bereits als Griindungs-
mitglied mafdgeblich auf Aufbau und Geschéftspo-
litiken der Bank Einfluss nehmen zu kénnen.

Kapital und Stimmgewichte

Das Stammkapital der Bank wird nach vollstin-
diger Einzahlung der Kapitalbeitrige 100 Mrd.$
betragen. Damit fillt die AIIB in den Bereich der
mittelgroflen multilateralen Entwicklungsban-
ken. Deutlich grofRer sind die Europiische Inves-
titionsbank mit einem Stammkapital in Héhe von
243 Mrd. S und die Internationale Bank fiir Wie-
deraufbau und Entwicklung (der Weltbankarm fiir
Mitteleinkommenslinder) mit 269 Mrd. § gezeich-
netem Kapital (Wert gemafs 2017).

Die AIIB-Anteilseigner stellen der Bank 80 % des
Kapitals im Rahmen von Garantien, d. h. als Haf-
tungskapital, und 20 % tiber Einzahlungen zur Ver-
figung. Der Kapitalanteil der nichtregionalen Mit-
glieder belduft sich auf 25%. Deutschland halt
einen Anteil von rund 4,5 % am gezeichneten Ka-
pital der Bank. Nach China, Indien und Russland
ist Deutschland der viertgrofite Anteilseigner und
gleichzeitig der grofite nichtregionale Anteilseig-
ner der AIIB. An den Kapitalanteilen bemessen sich
generell die Stimmanteile der AIIB-Mitglieder. Wie
auch bei anderen internationalen Finanzinstitu-
tionen kommen insbesondere sogenannte Basis-
stimmen hinzu, die jedem Land unabhingig von
seiner Kapitalquote in gleicher Hohe zugeteilt wer-
den. Die Basisstimmen geben damit den kleine-
ren Lindern ein relativ hoheres Gewicht. Entspre-
chend verfiigen China (26,5 %), Indien (7,6 %) und
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Russland (6,0 %) iiber die grofiten Stimmanteile
unter den AIIB-Anteilseignern. Deutschland ver-
fgt unter den nichtregionalen Anteilseignern mit
rund 4,2 % iiber den grofiten Stimmanteil, gefolgt
von Frankreich (3,2 %) und dem Vereinigten Konig-
reich (2,9 %).

Governance und Standards im
Einklang mit internationaler
Praxis

Gouverneursrat als oberstes
Entscheidungsgremium

Die Governance-Strukturen der AIIB entsprechen
grundsitzlich denen anderer multilateraler Ent-
wicklungsbanken. Ahnlich wie in der Weltbank oder
bei den regionalen multilateralen Entwicklungsban-
ken werden strategisch wichtige Entscheidungen
von einem jihrlich tagenden Gouverneursrat ge-
troffen, in dem jeder Mitgliedstaat vertreten ist. Die
Lander lassen sich dabei zumeist auf Ministerebene
vertreten. Die Funktion des deutschen Gouverneurs
wird vom Bundesminister der Finanzen wahrge-
nommen. Dies tragt dem Umstand Rechnung, dass
die AIIB vom Charakter her eine Investitionsbank
ist. Thr Geschéftsmodell liegt somit nidher an dem
der Europiischen Investitionsbank oder dem der
Européischen Bank fiur Wiederaufbau und Entwick-
lung als an dem Geschiftsmodell klassischer Ent-
wicklungsbanken wie beispielsweise der Asiatischen
Entwicklungsbank. Bisher kam der Gouverneursrat
bei der Ero6ffnungsveranstaltung am 16. Januar 2016
in Peking sowie im Rahmen von drei Jahrestagun-
gen 2016 in Peking, 2017 in Jeju (Stidkorea) und 2018
in Mumbai (Indien) zusammen. Die nichste Jahres-
tagung wird am 12./13. Juli 2019 in Luxemburg und
somit erstmalig in Europa stattfinden.

Das Direktorium als Non-Resident
Board

Die Uberwachung der tiglichen Geschifte ob-

liegt einem zwolf Direktoren umfassenden
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Aufsichtsgremium. Ebenso wie bei der Europaii-
schen Investitionsbank oder dem Internationalen
Fonds fiir landwirtschaftliche Entwicklung, aber
anders als bei den meisten anderen multilatera-
len Entwicklungsbanken, ist das AIIB-Direktorium
als sogenanntes Non-Resident Board nicht stindig
am Geschiftssitz der Bank angesiedelt. Die Direk-
toren kommen als Vertreter der jeweils zustdndi-
gen Ministerien vier Mal jahrlich physisch zusam-
men. Weitere Abstimmungen finden vor allem im
Rahmen virtueller Direktoriumssitzungen, in Te-
lefonkonferenzen und in schriftlichen Verfahren
statt. Der deutsche Vertreter ist in Peking an der
Deutschen Botschaft titig. Damit ist auch bei die-
ser Konstellation ein enger Kontakt zum Manage-
ment und Personal der Bank gewihrleistet. Die-
ses Modell hat sich bewéhrt und wird aktuell so
von Osterreich und demnichst auch Frankreich
angewendet.

Hervorgehobene Position der
Euroraum-Stimmrechtsgruppe

Mit den anderen AIIB-Mitgliedern des Euroraums
bildet Deutschland eine gemeinsame Stimmrechts-
gruppe, die sogenannte Euro Area Constituency
(EAC). Derzeit stellt Osterreich die EAC-Direktorin
und wird im Juli dieses Jahres von Frankreich ab-
gelost werden. Um dem hohen deutschen Stimm-
anteil bei der AIIB in der EAC Rechnung zu tragen,
wurde zudem mit den anderen EAC-Mitgliedern
vereinbart, dass Deutschland immer einen der bei-
den stellvertretenden Direktoren der EAC stellt,
wenn es nicht das Mandat des Direktors wahr-
nimmt. Somit ist Deutschland stets im AIIB-Di-
rektorium vertreten. Mit rund 15 % der gesamten
Stimmanteile ist die EAC zweitgrofite AIIB-Stimm-
rechtsgruppe. Ihr kommt entsprechendes Gewicht
bei Entscheidungen im AIIB- Direktorium zu. Zu-
dem versucht der deutsche Vertreter bei der AIIB
gemeinsam mit dem EAC-Direktor und den ande-
ren EAC-Mitgliedern, stets auch andere Anteilseig-
ner bei gemeinsamen Positionierungen einzubin-
den.Rechnerisch ist es auf diese Weise z. B. méglich,
im Einklang mit anderen AIIB-Mitgliedern ausrei-
chend Stimmanteile fiir das in den AIIB-Statuten
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bei wichtigen Grundsatz-Entscheidungen vorge-
sehene 25-Prozent-Quorum fiir ein Veto zu mobi-
lisieren. Die Erfahrung der vergangenen drei Jahre
hat gezeigt, dass Deutschland eine wahrnehmbare
Rolle im AIIB-Direktorium einnimmt und sich ge-
meinsam mit anderen Anteilseignern erfolgreich
einbringen konnte, z. B. bei der Energiepolitik der
AIIB (vor allem zum Ausschluss der Férderung von

Stimmverteilung im AIIB-Direktorium

EAC WEITERE
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Projekten nuklearer Energietrdger), bei Regelun-
gen zur Verantwortungsteilung zwischen Manage-
ment und Direktorium, dem sogenannte Account-
ability Framework (insbesondere zur Stirkung von
Kontrollrechten des Direktoriums) oder beim neu
etablierten Beschwerdemechanismus der Bank
(fir mehrsprachige und moglichst angemessene
Zugangsmoglichkeiten).

| Abbildung 1
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Serbien, Stidafrika, Togo, Tonga, Venezuela

Quellen: AIIB, Bundesministerium der Finanzen
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AIIB-Standards vergleichbar mit
denen der Weltbank

Die Bundesregierung setzt sich auch in der AIIB
far moglichst hohe Umwelt-, Sozial- und Gover-
nance-Standards ein.! Vor diesem Hintergrund hat
sich Deutschland im Verlauf der vergangenen drei
Jahre kontinuierlich und gemeinsam mit weiteren
AIIB-Anteilseignern sowie im Dialog mit Nichtre-
gierungsorganisationen fiir die Etablierung ent-
sprechender Vorgaben der Bank engagiert - zuletzt
u. a.im Kontext des bereits erwdhnten Beschwerde-
mechanismus der Bank.

Die Vorschriften der AIIB zum Umwelt- und Sozi-
alschutz (das sogenannte Environmental and Social
Framework, ESF) entsprechen denen der Weltbank
und anderer internationaler Entwicklungsbanken.
Dies belegt auch eine Analyse des Wissenschaft-
lichen Dienstes des Deutschen Bundestags vom
4. Juli 2016, welche die ESF-Standards von Welt-
bank und AIIB vergleicht. Danach biete deren ma-
terieller Gehalt bei beiden Banken in etlichen Be-
reichen ein dhnliches Schutzniveau. In mancher
Hinsicht gingen die ESF-Standards der AIIB sogar
weiter als die entsprechenden Standards der Welt-
bank. Aus Sicht der Bundesregierung stehen die
ESF-Standards der AIIB auch fiir ein gemeinsames
Interesse der Bank und ihrer Anteilseigner an den
Regeln und Verpflichtungen der internationalen
Gemeinschaft.

Fir die Bundesregierung ist zudem eine offene
und mit anderen internationalen Finanzinsti-
tutionen vergleichbare Informationspolitik der
AIIB ein wichtiges Anliegen. Bisher hat die AIIB
alle wesentlichen Dokumente auf ihrer Internet-
seite veroffentlicht, z. B. Projektdokumentatio-
nen, Projektvorschlige und Dokumente zu den
Geschiftspolitiken. Vor den entsprechenden Ent-
scheidungen im Direktorium ver6ffentlicht die
Bank Informationen zu den jeweils geplanten Pro-
jekten. Die hierbei von ihr angewandten Fristen

1 Vergleiche Bundestags-Drucksache 18/6163: ,,Entwurf eines
Gesetzes zu dem Ubereinkommen vom 29. Juni 2015 zur
Grindung der Asiatischen Infrastruktur-Investitionsbank®
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sind mit denen anderer multilateraler Banken ver-
gleichbar. Die Bundesregierung setzt sich dafiir ein,
dass diese Fristen auch in das Regelwerk der Bank
Eingang finden.

Internationales Management
und Personal

Gangige Organisationsform

Die Leitung des Tagesgeschifts der Bank obliegt
AlIB-Prisident Jin Liqun, der hierbei von fiinf Vize-
prasidenten unterstlitzt wird. Derzeit sind drei der
Vizeprisidenten Staatsbiirger nichtregionaler und
zwei Staatsbiirger regionaler Mitgliedstaaten. Das
Organigramm der AIIB orientiert sich an Organisa-
tionsformen bestehender Institutionen, wobei bei
den Griindungsverhandlungen grofler Wert auf die
Einrichtung effektiver Kontrollmechanismen ge-
legt wurde. In der Praxis wird diese Aufgabe neben
der internen Compliance vor allem auch durch die
»Complaints-Resolution, Evaluation and Integrity
Unit“ (CEIU) wahrgenommen, welche unmittelbar
an das Direktorium berichtet.

Konsequente Arbeitsteilung
zwischen Management und
Direktorium

2018 hat das AIIB-Direktorium das sogenannte Ac-
countability Framework mit dem Ziel verabschie-
det, klare Rechenschaftspflichten der Bank fiir eine
moderne Governance festzulegen. Auf diese Weise
soll dem Charakter des nichtansissigen Direktori-
ums Rechnung getragen und dieses in die Lage ver-
setzt werden, bei zunehmender Geschiftstitigkeit
der AIIB ohne Verzicht auf grundsitzliche Kon-
trollmoglichkeiten strategische Diskussionen zur
Steuerung und Aufsicht der AIIB zu fiithren. Das
~Accountability Framework” beinhaltet auch die
in den Griindungsartikeln der Bank vorgesehene
Ubertragung von Kompetenzen zur Projektgeneh-
migung an den Présidenten. Diese findet inner-
halb von quantitativ und qualitativ eingegrenzten
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Kriterien statt und orientiert sich an der bei Ge-
schifts- und Investitionsbanken tblichen Praxis.
Auf Basis der Projekt-Pipeline gilt die Kompeten-
zlibertragung an den Prisidenten zu Beginn ledig-
lich fiir circa 15 % der neuen Projekte und wird -
flankiert durch eine Uberpriifung des Direktoriums
innerhalb von drei Jahren - mit der Zeit graduell
zunehmen. Auch dank des entsprechenden Einsat-
zes von Deutschland konnten in das ,,Accountabil-
ity Framework” wichtige Kontrollelemente aufge-
nommen werden. Hierzu gehort insbesondere die
Moglichkeit, Projekte auf Veranlassung nur eines
Direktors (sogenannte One-Director-Rule) zur Ab-
stimmung ins Direktorium zu holen.

Deutschland im AIIB-Personal gut
vertreten

Seit Aufnahme ihrer Geschiftstitigkeit baut die
AIIB kontinuierlich ihren Personalstamm auf und
verfligt mittlerweile Gber eine internationale Be-
legschaft mit rund 40 Nationalititen. Aus Sicht der
Bundesregierung ist eine quantitativ und qualita-
tiv angemessene deutsche Prisenz in den interna-
tionalen Organisationen ein wichtiges Element fiir
die Mitgestaltung internationaler und globaler Fra-
gen. Zugleich bringen die deutschen Beschiftigten
bestimmte Kompetenzen, Arbeitsweisen, Perspek-
tiven und Wertvorstellungen in die Arbeit inter-
nationaler Organisationen ein. Vor diesem Hin-
tergrund ist es ein Anliegen der Bundesregierung,
dass Deutschlands Position als AIIB-Griindungs-
mitglied und grofiter nichtregionaler Anteilseig-
ner der Bank auch personalpolitisch abgebildet
wird. Mit Dr. Joachim von Amsberg als AIIB-Vi-
zeprasident fiir Politik und Strategie ist ein Mit-
arbeiter aus Deutschland an zentraler Stelle ti-
tig. Er ist fiir die Entwicklung und die Umsetzung
der AIIB-Strategien und des Investmentportfolios
der Bank sowie fiir die Uberwachung der Einhal-
tung von Standards und Verfahren des operati-
ven Geschifts verantwortlich. Auch die Posten des
Chief Risk Officers und des stellvertretenden Ge-
neraldirektors im Justiziariat der Bank sind mit
Deutschen besetzt. Zusammen mit weiteren sie-
ben Beschiftigten - einer davon als Teilnehmer
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des Young-Professionals-Programms - liegt der
deutsche Personalanteil am 1. Januar 2019 in der
Bank bei rund 5% und damit leicht iber dem
Kapitalanteil.

Einbindung in die internatio-
nale Finanzarchitektur

Investitionen alleine und in
Partnerschaft mit anderen
Institutionen

Das Instrumentarium der AIIB ist das einer Inves-
titionsbank. Ihr steht damit eine Reihe von Finan-
zierungsinstrumenten zur Verfiigung, wie z. B. di-
rekte Kredite zu Marktkonditionen, Instrumente
zur Kofinanzierung mit Staaten, anderen nationa-
len oder multilateralen Entwicklungsbanken oder
der Privatwirtschaft sowie Beteiligungen und Ga-
rantien. Vor dem Hintergrund der im Februar 2018
verabschiedeten Strategie zur Mobilisierung von
privatem Kapital fiir Infrastruktur zielt die AIIB zu-
nehmend darauf, den privaten Sektor in die Finan-
zierung von Infrastrukturprojekten einzubinden,
wie beispielsweise durch Fonds und Fonds-Beteili-
gungen, aber auch im Rahmen ihrer Verkehrsstra-
tegie durch Realisierung von o6ffentlich-privaten
Partnerschaften. Um sich am Markt zu etablie-
ren, ist die Bank gerade zu Beginn ihrer Titigkeit
zunichst vor allem als Kofinanzierer von Projek-
ten anderer Institutionen angetreten, wie etwa der
Weltbank oder der Asiatischen Entwicklungsbank.
Mittlerweile hat das AIIB-Direktorium 35 Projekte
mit einem Gesamtvolumen von rund 7,5 Mrd. $
verabschiedet. Nach wie vor wird die Mehrzahl die-
ser Projekte im Rahmen von Kofinanzierungen
mit anderen Entwicklungsbanken unternommen.
Auch deutsche Institutionen kommen bei der pro-
jektbezogenen Zusammenarbeit zum Zuge. So be-
steht ein Rahmenvertrag mit der Gesellschaft fir
Internationale Zusammenarbeit zur regionalen
Zusammenarbeit bei Projektvorbereitungen und
auch die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau plant eine
Kooperation.
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Projektfinanzierungen der AIIB nach Sektoren
in Mio. $
Multi-Sektoren/

Sonstiges
1.625

Stadtentwicklung
317

Quellen: AIIB, Bundesministerium der Finanzen

Anerkennung der AIIB durch die
Vereinten Nationen und andere
multilaterale Institutionen

Mit Ausnahme der Karibischen Entwicklungsbank
hat die AIIB mit allen multilateralen Entwicklungs-
banken, an denen Deutschland beteiligt ist, Partner-
abkommen geschlossen. Die Zusammenarbeit mit
anderen Entwicklungsbanken ist ein wichtiger As-
pekt der Arbeit der AIIB, der auch ihre Einbindung
in die internationale Finanzarchitektur verstarkt.

Auflerdem hat die Generalversammlung der Ver-
einten Nationen (United Nations, UN) der AIIB
im Dezember 2018 einen UN-Beobachterstatus
zugesprochen. Dieses Privileg besitzen auch an-
dere multilaterale Entwicklungsbanken, die an-
ders als die Weltbank oder der Internationale Wah-
rungsfonds nicht UN-Unterorganisationen sind,
um den UN-Politikdiskussionen im Rahmen ihrer
Aufgabenbereiche folgen zu kénnen. Die Bundes-
regierung bewertet die sehr breite Anerkennung,
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| Abbildung 2
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welche die AIIB auch von wichtigen multilatera-
len Organisationen erlangt hat, als positives Sig-
nal fir die Bank, den bisher eingeschlagenen Weg
fortzusetzen.

Bestnoten der grofRen
Ratingagenturen

2017 hat die AIIB jeweils eine AAA-Klassifizie-
rung der drei groflen Ratingagenturen Moody’s,
Standard and Poor’s und Fitch Ratings (Bestiti-
gung 2018) sowie eine Null-Risiko-Gewichtung
vom bei der Bank fiir Internationalen Zahlungs-
ausgleich angesiedelten Basler Ausschuss fiir Ban-
kenaufsicht erhalten. Die Bestnoten durch die
drei groflen Ratingagenturen und deren Bestiti-
gung durch den Basler Ausschuss fiir Bankenauf-
sicht bescheinigen die erfolgreiche Einbindung der
Bank in die internationale Finanzarchitektur. So
bilden transparente Entscheidungsmechanismen
und hohe Projektstandards auch die Grundlage der
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AAA-Ratings der Bank, welche eine entscheidende
Voraussetzung fir die finanzielle Tragfahigkeit der
AIIB darstellen.

Austausch mit der Zivilgesellschaft

Um zu gewihrleisten, dass die Arbeit der AIIB ent-
sprechend international giangiger Praxis durch die
kritische Offentlichkeit begleitet werden kann, sind
fiir die Bundesregierung Einbindung von und Aus-
tausch mit zivilgesellschaftlichen Organisationen
von besonderer Bedeutung. Hierzu fiithren Vertre-
ter der Bundesregierung und der Regierungen an-
derer AIIB-Mitglieder regelmifiig Gespriache mit
Vertretern dieser Organisationen, auch im Rahmen
von Veranstaltungen wie z. B. Tagungen und Kon-
ferenzen. Erginzende Gelegenheiten fiir einen ent-
sprechenden Austausch bieten vor allem auch die
Jahrestagungen der Bank, bei denen AIIB-Manage-
ment und -Mitarbeiter mit Vertretern von Nichtre-
gierungsorganisationen, Wirtschaft, Wissenschaft
und Presse relevante Themen erdrtern. Zudem setzt
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sich die Bundesregierung fir eine aktive Einbin-
dung von Nichtregierungsorganisationen, etwa in
Form von Konsultationen bei der Entwicklung von
Strategien und Politiken, durch die Bank ein.

B Fazit und Ausblick

Die AIIB ist mit Erfolg gestartet. Die rasche Auswei-
tung ihrer Mitgliederzahl, die Anerkennung durch
zentrale multilateralen Entwicklungsbanken und
die UN sowie die Vergabe von Bestnoten der fiih-
renden Ratingagenturen belegen die gelungene
Einbindung der Bank in die internationale Finanz-
architektur. Nachdem die AIIB in den ersten Jahren
ihre Geschiftstitigkeit vor allem im Rahmen von
Kofinanzierungen aufgebaut hat, ist es nunmehr
Aufgabe der Bank, das eigene Geschaftsprofil wei-
ter zu konkretisieren. Dabei gilt es auch, Regelun-
gen, die — wie z. B. im Bereich der Vergabe - auf-
grund von Kofinanzierungen bislang nur begrenzt
zum Einsatz gekommen sind, verstirkt in der Pra-
xis zu erproben.
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Stellungnahme des unabhangigen Wissen-
schaftlichen Beirats beim BMF -

Zur US-Steuerreform 2018: Steuerpolitische
Folgerungen fir Deutschland

e Gutachten und Stellungnahmen des unabhingigen Wissenschaftlichen Beirats beim Bundes-

ministerium der Finanzen sind als Beitrag zum allgemeinen Diskurs zu verstehen und geben

nicht notwendigerweise die Meinung des BMF wieder. Die Langfassung der Stellungnahme ist

auf der Webseite des BMF veroffentlicht.

e Nach Auffassung des Beirats ist der deutsche Gewinnsteuersatz der Kapitalgesellschaften von
etwa 31 % im internationalen Vergleich sehr hoch. Dies habe negative Auswirkungen fiir Inves-
titionen in Deutschland. Der Gewinnsteuersatz sollte deswegen auf 25 % gesenkt werden.

e Die Finanzierungsneutralitit der Unternehmensbesteuerung sollte hergestellt werden.

e Rechnerischen Aufkommensverlusten durch die empfohlene Steuersatzsenkung von 13,9 Mrd. €
stiinden zu erwartende Aufkommensgewinne durch zusétzliche Investitionen gegentiber.

e Durchgerechnet zum Anteilseigner hitte die Steuersatzsenkung unter Einbezug der Abgeltung-
steuer eine Belastung des Gewinns von 44,8 % zur Folge.

i Steuerpolitisches Umfeld

Zum 1. Januar 2018 trat in den USA der ,,Tax Cuts
and Jobs Act“ in Kraft. Zu den zentralen Elemen-
ten der Reform gehort die Senkung des Steuersat-
zes des Bundes (Federal Corporate Tax Rate) fiir Ge-
winne der Kapitalgesellschaften von 35 % auf 21 %.
Dieser Bundessteuersatz erhéht sich noch um
Steuern der Bundesstaaten (State Income Taxes),
die als Ausgaben bei der Bundessteuer abzugsfihig
sind. Im Durchschnitt ergibt sich daraus eine tarif-
liche Steuerbelastung des Gewinns von etwa 26 %.

Die USA gehen zu der international verbreiteten
Freistellung im Ausland erzielter Gewinne von
Kapitalgesellschaften tber. Hinzu kommen drei
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neue Steuerregime: Die Base Erosion Anti-Abuse
Tax (BEAT) trifft den Gewinn zuziiglich bestimm-
ter Zahlungen an auslidndische verbundene Unter-
nehmen; der Steuersatz betrigt 10 % und ab dem
Jahr 2026 12,5 %. Ein Priaferenzregime (Foreign-De-
rived Intangible Income, FDII) gewihrt im Ausland
erwirtschafteten Gewinnen aus Immaterialgiitern
eine niedrigere Steuerbelastung von 13,1 % und
ab dem Jahr 2026 von 16,4 %. Ein Abwehrregime
(Global Intangible Low-Taxed Income, GILTI) greift
fr Auslandsgewinne, wenn der auslandische Steu-
ersatz 13,1 % unterschreitet; ab dem Jahr 2026 be-
tragt dieser Mindeststeuersatz 16,4 %.

Die markante Steuersatzsenkung in den USA fiigt
sich ein in das Bild sinkender Steuersitze in der
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Zur US-Steuerreform 2018: Steuerpolitische Folgerungen fir Deutschland

OECD. Abbildung 1 zeigt fir den Zeitraum 2001
bis 2020 die Korperschaftsteuersitze (inklusive lo-
kaler Steuern) einiger grofer Mitgliedstaaten der
OECD. Italien hat im Jahr 2017 seinen Steuersatz
von 31,3 % auf 27,8 % gesenkt; das Vereinigte Konig-
reich wird im Jahr 2020 einen Steuersatz von 17 %
aufweisen; Frankreich plant fiir das Jahr 2020 (2022)
eine Senkung des Steuersatzes auf 28,9 % (25,8 %);
die Niederlande wollen im Jahr 2021 den Steuer-
satz von 25 % auf 21 % senken. Der durchschnittli-
che Korperschaftsteuersatz der Mitgliedstaaten der

Entwicklung der Korperschaftsteuersatze (inklusive lokaler Steuern)

in ausgewahlten Mitgliedstaaten der OECD

OECD wird im Jahr 2020 voraussichtlich bei 23,4 %
liegen. Der Abstand des deutschen Steuersatzes
von 31 %! zum Steuersatz wichtiger Standorte fiir
Investitionen deutscher Unternehmen (insbeson-
dere zu den USA) ist somit erheblich.

1 Die tarifliche Belastung von 31 % (gerundet) ergibt sich aus
15 % Korperschaftsteuer, 5,5 % Solidaritdtszuschlag zur
Kérperschaftsteuer und (rund) 15 % Gewerbesteuer (bei einem
Hebesatz von 435 %). Die Hebesitze der Gewerbesteuer lagen
im Jahr 2017 in groRen Stddten tber 435 %, sodass auch
hohere tarifliche Belastungen moglich sind.

| Abbildung 1
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1 Der OECD-Durchschnitt ist als ungewichteter Mittelwert tiber alle 35 OECD-Mitgliedstaaten berechnet (Stand der
OECD-Mitgliedschaft: Januar 2018). Geplante Reformen des Kérperschaftsteuersatzes bis 2020 sind abgebildet.

Quellen: OECD.Stat: Tax Database, Table I1.1 (http://stats.oecd.org, Zugriff: 30. April 2018), Statistisches Bundesamt: Statistik
tber den Realsteuervergleich (https://www.destatis.de, Zugriff: 30. April 2018)
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Zur US-Steuerreform 2018: Steuerpolitische Folgerungen fir Deutschland

Handlungsbedarf fir die
deutsche Steuerpolitik

Investitionswirkungen der
Gewinnsteuern

Fundamentale Faktoren, wie die Qualifikation der
Arbeitskrifte, die Infrastruktur, die Garantie der Ei-
gentumsrechte und die 6konomische Stabilitét sind
zentral bei der Wahl eines Standorts fiir Investitio-
nen. Aber auch den Steuern kommt eine erhebliche
Bedeutung zu. Ein Staat, der vergleichsweise nied-
rige Gewinnsteuern aufweist, schafft giinstige Be-
dingungen fiir international mobile Investitionen.
Bei Standortentscheidungen hat der tarifliche Steu-
ersatz eine wichtige Signalwirkung fiir Investoren.

Die empirische Steuerforschung lasst kaum einen
Zweifel, dass Gewinnsteuern Einfluss auf interna-
tionale Standort- und Investitionsentscheidun-
gen nehmen. In fast allen Studien findet sich ein
statistisch signifikanter und quantitativ relevan-
ter negativer Zusammenhang zwischen der Ge-
winnsteuerbelastung und der Héhe ausldndischer
Direktinvestitionen. Die Steuerreagibilitit von Di-
rektinvestitionen unterscheidet sich zwischen In-
dustriezweigen und hingt davon ab, ob Neugrin-
dungen (Greenfield Investment) oder Ubernahmen
bestehender Unternehmen (Mergers & Acquisi-
tions) betrachtet werden. Eine Meta-Analyse von
Feld/Heckemeyer (2011) findet, basierend auf
704 Schitzungen in 45 Studien, fiir Direktinves-
titionen eine durchschnittliche Semi-Elastizitit
von -2,55. Danach reduziert also ein Anstieg des
relevanten Steuersatzes in einem Staat um einen
Prozentpunkt (etwa von 30 % auf 31 %) die aus-
landischen Direktinvestitionen in diesem Staat
um 2,55 %.

Wegen der starken Senkung der Gewinnsteuerbe-
lastung in den USA und sinkender Gewinnsteuer-
sitze in anderen Mitgliedstaaten der OECD muss
daher mit einem steuerbedingten Anstieg der In-
vestitionen in den betreffenden Staaten gerech-
net werden. Indes ist aus theoretischer Sicht un-
klar, welche Konsequenzen dies fiir Investitionen
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in Deutschland hat. Ist das weltweite Investitions-
volumen der Unternehmen gegeben, wird insbe-
sondere die Gewinnsteuersenkung in den USA zu-
lasten der Investitionen in Deutschland gehen. Ist
dagegen das weltweite Investitionsvolumen der
Unternehmen variabel, konnen eine Gewinnsteu-
ersenkung und die dadurch induzierte Investiti-
onsausweitung an einem Standort (insbesondere
also eine Investitionsausweitung in den USA) die
Investitionen in Deutschland auch erhéhen. Empi-
rische Studien deuten auf negative Effekte sinken-
der Gewinnsteuersitze im Ausland fiir heimische
Investitionen hin.

Die Bedeutung des Gewinnsteuersatzes fiir Ent-
scheidungen {iber Direktinvestitionen durfte wei-
ter zunehmen. Wenn Unternehmen sich aufgrund
des Base-Erosion-and-Profit-Shifting(BEPS)-Pro-
jekts der OECD vermehrt Begrenzungen der inter-
nationalen Gewinnverlagerung gegeniibersehen,
nehmen die Anreize zu, stattdessen Investitio-
nen in Staaten mit niedrigen Gewinnsteuersitzen
zu verlagern. Empirische Studien zeigen, dass In-
vestitionen stirker auf Gewinnsteuersitze reagie-
ren, wenn die internationale Gewinnverlagerung
erschwert wird. Kommt es zu Investitionsverlage-
rungen, so verringert sich nicht nur das Steuerauf-
kommen; Investitionsverlagerungen gehen auch
zulasten des heimischen Wirtschaftswachstums
und heimischer Arbeitsplitze.

Senkung des Satzes der
Korperschaftsteuer

Die Senkung des Gewinnsteuersatzes deutscher
Kapitalgesellschaften hat die hochste steuerpoli-
tische Prioritat. Mit Blick auf die Steuersatzsen-
kung in den USA kénnte der Satz der Kérperschaft-
steuer von 15 % auf 10 % gesenkt werden. Es ergébe
sich dann eine tarifliche Gewinnsteuerbelastung
von etwa 25 %2, die in etwa der durchschnittlichen

2 Beieinem Hebesatz der Gewerbesteuer von 400 % (435 %)
erhalt man einen Gewerbesteuersatz von 14 % (15,23 %) und
inklusive Solidaritdtszuschlag eine Gewinnsteuerbelastung
von 24,55 % (25,78 %).
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US-Steuerbelastung entspricht und die in der Ndhe
des im Jahr 2020 zu erwartenden OECD-Durch-
schnitts von 23,4 % liegt.

Alternativ koénnte bei unverdndertem Korper-
schaftsteuersatz ein Teil der Gewerbesteuer auf die
gezahlte Korperschaftsteuer angerechnet werden.
Gegeniiber der Anrechnung von Gewerbesteuer ist
allerdings die Senkung des tariflichen Satzes der
Korperschaftsteuer der steuertechnisch einfachere
Weg und auch das klarere Signal fiir Investoren. Es
kommt hinzu, dass die Anrechnung der Gewerbe-
steuer den Trend steigender Hebesétze bei der Ge-
werbesteuer verstiarken konnte, sodass die effektive
Entlastung der Gewinne am Ende geringer ausfillt.

Eine Abschaffung des Solidaritdtszuschlags wiirde
die steuerliche Attraktivitit Deutschlands nur un-
wesentlich verbessern; die Tarifbelastung von Kapi-
talgesellschaften ginge um lediglich 0,83 Prozent-
punkte zurick.

Tabelle 1 zeigt die Steuerbelastung von Investitio-
nen im steuerlichen Status quo und bei einer Sen-
kung des Gewinnsteuersatzes. Verglichen werden

Tariflicher Gewinnsteuersatz und effektive Durchschnittsteuerbelastung (EATR) von Investitionen

Investitionen in Deutschland (Germany-Domestic)
und in den USA (US-Domestic) sowie deutsche Di-
rektinvestitionen in den USA (Germany-Outbound)
und US-Direktinvestitionen in Deutschland (Ger-
many-Inbound). Der tarifliche Gewinnsteuersatz
(einschliefdlich lokaler Steuern) bezeichnet den Ge-
winnsteuersatz am Ort der Investition. Simtliche
Investitionen werden von einer Kapitalgesellschaft
vollzogen; sie sind je zu einem Drittel durch einbe-
haltene Gewinne (SF), neues Eigenkapital (BF) oder
Fremdkapital (FF) finanziert. Zahlen mit Klammer-
zusatz beruhen auf der dort angegebenen Finanzie-
rung, Zahlen ohne Klammerzusatz beruhen auf ge-
mischter Finanzierung. Bei grenziiberschreitenden
Investitionen hilt eine Mutterkapitalgesellschaft
die Anteile der investierenden Kapitalgesellschaft.?

3 Die Berechnungen wurden am ZEW (Bereich
Unternehmensbesteuerung und Offentliche Finanzwirtschaft)
durchgefiihrt; vgl. zur Methodik ZEW: Final Report 2017,
Effective Tax Levels Using the Devereux/Griffith Methodology,
Project for the EU Commission TAXUD/2013/CC/120,
Mannheim 2018. Zu den tariflichen Gewinnsteuersatzen vgl.
Spengel/Heinemann/Olbert/Pfeiffer/Schwab/Stutzenberger:
Analysis of US Corporate Tax Reform Proposals and their
Effects for Europe and Germany, Link zum Gutachten: http://
www.bundesfinanzministerium.de/mb/20190353, zuletzt
gepriift am 10.10.2018, S. 23, Tabelle 7.

in Deutschland und in den USA nach geltendem Recht und nach einer Senkung des Satzes der | Tabelte 1
Korperschaftsteuer auf 10 % in Deutschland
alle Zahlen in %
Investition Tariflicher Gewinnsteuersatz EATR
Ohne Senkung des Steuersatzes US-Domestic 26,3 26
Germany-Domestic 31 28,3
Germany-Outbound 26,3 27,5
26,7 (SF) 27,3 (BF) 28,5 (FF)
Germany-Inbound 31 27,9
28,6 (SF) 28,6 (BF) 26,4 (FF)
Mit Senkung des Steuersatzes US-Domestic 26,3 26
Germany-Domestic 25 23
Germany-Outbound 26,3 27,3
27,3 (SF) 27,9 (BF) 26,9 (FF)
Germany-Inbound 25 22,5

22,5 (SF) 22,5 (BF) 22,4 (FF)

Quelle: Eigene Darstellung
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Die EATR (Effective Average Tax Rate) bezeichnet
die Steuerbelastung einer rentablen Investition,
wobei neben den tariflichen Steuersitzen auch die
Bemessungsgrundlagen der Steuern einbezogen
sind. Tabelle 1 lédsst fiir rentable Investitionen in
Deutschland (Germany-Domestic) erkennen, dass
die Senkung des deutschen tariflichen Gewinn-
steuersatzes von 31 % auf 25 % die EATR von 28,3 %
auf 23,0 % (gegeniiber 26,0 % in den USA) erheblich
verbessert. Fir US-Unternehmen, die in Deutsch-
land investieren (Germany-Inbound), reduziert die
Senkung des deutschen Gewinnsteuersatzes auf-
grund der Freistellung der Gewinne in den USA
die durchschnittliche EATR von 27,9 % auf 22,5 %;
der ohne die Steuersatzsenkung gegebene Anreiz
zur Fremdfinanzierung in Deutschland verschwin-
det fast vollig. Fiir deutsche Unternehmen, die in
den USA investieren (Germany-Outbound), sinkt
die EATR aufgrund der Freistellung der Gewinne
in Deutschland in geringem Umfang von 27,5 %
auf 27,3 %; durch die Steuersatzsenkung entsteht
ein Anreiz zur Fremdfinanzierung. Der Vergleich
der EATR einer Investition in Deutschland (Germa-
ny-Domestic, 23,0 %) mit der Investition eines deut-
schen Unternehmens in den USA (Germany-Out-
bound, 27,3 %) zeigt, dass die Steuersatzsenkung
den vorher bestehenden steuerlichen Anreiz zu-
gunsten der USA beseitigt.

Zusammengenommen verringert die Senkung des
tariflichen Gewinnsteuersatzes auf 25 % die EATR
von Investitionen in Deutschland erheblich, ver-
bessert dadurch die Position Deutschlands als In-
vestitionsstandort und reduziert die steuerlichen
Anreize zur Investitionsverlagerung ins Ausland.
Die Senkung des tariflichen Gewinnsteuersatzes
ist somit eine sehr wirkungsvolle steuerpolitische
Mafdnahme im internationalen Steuerwettbewerb.

Erganzende MaRnahmen im System
der Unternehmensbesteuerung

Eine isolierte Senkung des Satzes der Korper-
schaftsteuer wiirde zu Verwerfungen im System
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der Unternehmensbesteuerung fiihren. Deshalb
ist eine Reihe von ergdnzenden Mafinahmen ange-
zeigt. Diese Mafdnahmen sind zwar inhaltlich ver-
bunden, sie konnten aber zeitlich gestreckt ergrif-
fen werden.

Eine erste Mafinahme betrifft die Hinzurechnungs-
besteuerung nach dem Auflensteuergesetz. Der
derzeit geltende Niedrigsteuersatz von 25 % hat
zur Folge, dass wegen im Ausland sinkender Ge-
winnsteuern ausldndische beherrschte Kapitalge-
sellschaften vermehrt als niedrig besteuert gelten.
Der Niedrigsteuersatz sollte so gewdhlt werden,
dass die Belastung hinzugerechneter auslandischer
Gewinne der Belastung in Deutschland erwirt-
schafteter Gewinne gleicht. Bei einer Senkung des
Korperschaftsteuersatzes auf 10 % wére der Nied-
rigsteuersatz also auf 10 % zuriickzufihren.

Die zweite Mafinahme betrifft die relative steuer-
liche Belastung der Finanzierungswege. Bei einem
Gewinnsteuersatz von 25 % folgt eine Belastung
mit Gewinnsteuer, Abgeltungsteuer und Solida-
rititszuschlag von 44,8 %.* Die Eigenfinanzierung
ist gegentiiber der Fremdfinanzierung im Nachteil,
wenn Zinsen steuerlich abzugsfihig sind und beim
Empfianger der Abgeltungsteuer von 25 % unterlie-
gen. Zu Herstellung von Finanzierungsneutralitit
sind deswegen Eingriffe in die Strukturen erforder-
lich, welche die Steuerreform 2008 im Bereich der
Unternehmensbesteuerung geschaffen hat. Pro-
fitieren wiirden davon vor allem junge Unterneh-
men, die stirker als andere Unternehmen von Ei-
genkapital abhingig sind.

Der Wissenschaftliche Beirat hat im Jahr 2004 die
Flat Tax und die Dual Income Tax (DIT) als grundle-
gende Reformoptionen gepriift. Der Sachverstiandi-
genrat hat zusammen mit dem Zentrum far Euro-
paische Wirtschaftsforschung (ZEW) und dem Max
Planck Institut fiir Steuerrecht und Offentliche

4 Wird Abgeltungsteuer erhoben, ergibt sich eine tarifliche Belas-
tung (gerundet) von 44,78 % [= 0,25 + 0,25 (1 + 0,055) (1 - 0,25)].
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Finanzen im Jahr 2006 die DIT empfohlen.’ Da-
nach sind Gewinne der Kapitalgesellschaften, der
Einzelunternehmen und der Personengesellschaf-
ten in Hohe der Normalverzinsung des Kapitals
mit einem einheitlichen Proportionalsteuersatz
zu belasten, der dem Gewinnsteuersatz der Kapi-
talgesellschaften gleicht. Die Normalverzinsung
des Kapitals tibersteigende Gewinne (6konomische
Renten) wiren bei Einzelunternehmen und Perso-
nengesellschaften der progressiven Einkommen-
steuer zu unterwerfen und bei Kapitalgesellschaf-
ten bliebe es insoweit bei der zweifachen Belastung.

Ungeeignet zur Erreichung der Finanzierungs-
neutralitit ist die Beseitigung der Abgeltung-
steuer. Der Gewinnsteuersatz der Kapitalgesell-
schaften von 25 % wiirde deutlich unter den beiden
Proportionalsteuersitzen der Einkommensteuer
von 44,31 % und 47,48 % (jeweils einschlieflich So-
lidaritdtszuschlag) liegen, die dann fiir Zinsen gel-
ten. Dies miusste einen starken Anreiz ausldsen,
Zinsen und andere Kapitaleinkommen in Kapital-
gesellschaften zu verlagern und dort moglichst
lange zu belassen. An die Stelle der steuerlichen
Begiinstigung der Fremdfinanzierung durch den
niedrigen Satz der Abgeltungsteuer trite dann
die steuerliche Beglinstigung der Selbstfinanzie-
rung durch den niedrigen Satz fiir Gewinne der
Kapitalgesellschaften.

Die dritte Mafinahme betrifft den besonderen
Einkommensteuersatz flir nicht entnommene
Gewinne der Einzelunternehmen und Perso-
nengesellschaften (§ 34 EStG). Dieser Einkommen-
steuersatz ist auf 25% (einschlieRlich Solidari-
tatszuschlag) abzusenken. Auf den begilinstigten
Gewinn entfallende Ertragsteuern sollten nicht

5 Vergleiche Sachverstiandigenrat zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung/Max Planck Institut fir Geistiges
Eigentum, Wettbewerbs- und Steuerrecht (heute: Max Planck
Institut fur Steuerrecht und Offentliche Finanzen)/Zentrum
fur Europdische Wirtschaftsforschung: Reform der Einkom-
mens- und Unternehmensbesteuerung durch die Duale Ein-
kommensteuer - Expertise im Auftrag der Bundesminister der
Finanzen und fir Wirtschaft und Arbeit vom 23. Februar 2005,
Link zum PDF-Dokument: http://www.bundesfinanzministeri-
um.de/mb/20190355, zuletzt gepriift am 10. Oktober 2018.
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(wie im geltenden Recht) aus dem voll versteuerten
Einkommen zu leisten sein.

Als vierte Mafitnahme koénnte die gezielte For-
derung international besonders mobiler Inves-
titionen erwogen werden. Die steuerlichen Be-
dingungen fiir Investitionen in Forschung und
Entwicklung (F & E) sind ein wichtiger Bestandteil
der steuerlichen Standortpolitik der Staaten. Die
USA haben mit dem FDII-Regime eine Regelung
geschaffen, die in eine dhnliche Richtung weist.
Man koénnte an eine Patentbox denken. Eine For-
derung von F & E-Investitionen, die an der Ausga-
benseite ansetzt, wire allerdings besser geeignet,
die F & E-Ausgaben kreditbeschrankter mittlerer
und kleiner Unternehmen zu erhohen, die in be-
sonderem Maf von der Liquiditidtswirkung einer
solchen Maf¢nahme profitieren wiirden.

Als finfte MafRnahme ist eine beschleunigte steu-
erliche Abschreibung zu erwigen. Die dadurch zu
erlangenden Zinsvorteile sind besonders bedeut-
sam fir die steuerliche Belastung von Grenzinves-
titionen (die sich gerade zum Marktzins rentieren).
Fiir internationale Investitionsverlagerungen, bei
denen es regelmifig um hoch rentable Investitio-
nen geht, sind beschleunigte Abschreibungen aller-
dings weniger wirksam.

Aufkommens- und
Verteilungswirkungen

Die Senkung des Korperschaftsteuersatzes
von 15 % auf 10 % wiirde nach Berechnungen des
Bundesministeriums der Finanzen bezogen auf
das Jahr 2017 rechnerische Steuermindereinnah-
men bei der tariflichen Korperschaftsteuer von
13,9 Mrd. € auslosen. Dem steht gegentiber, dass
zusitzliche Investitionen das Wirtschaftswachs-
tum anregen, Arbeitsplitze schaffen und die Léhne
ansteigen lassen. Der dadurch induzierte Anstieg
der Bemessungsgrundlagen der Korperschaft-
steuer und anderer, aufkommensstiarkerer Steuern
(Einkommensteuer, Umsatzsteuer) hitte Mehrein-
nahmen zur Folge, welche die Mindereinnahmen
aus der Senkung des Satzes der Kérperschaftsteuer
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teilweise, wenn auch vermutlich nicht vollstindig
kompensieren.

Neben Aufkommenseinbuflen konnte befiirchtet
werden, dass die Senkung des Korperschaftsteu-
ersatzes die Ungleichheit der Einkommensver-
teilung vergrofiert. Durchgerechnet bis zum An-
teilseigner ergibt sich, wie oben beschrieben, bei
einem Satz der Korperschaftsteuer von 10 % und
ansonsten unverdnderter steuerlicher Belastung
eine tarifliche Gesamtsteuerbelastung von 44,8 %.
Fiir den Kapitalgeber kommt es damit zu einer ta-
riflichen Belastungsminderung gegeniiber dem
Status quo von 4,4 Prozentpunkten.® Die tarifli-
che Belastung von 44,8 % liegt immer noch leicht
uber dem Einkommensteuersatz von 44,3 % (ein-
schlieRlich Solidarititszuschlag), der fur zu ver-
steuernde Einkommen ab 54.950 € (109.900 € bei
Zusammenveranlagung) nach dem Tarif 2018 zur
Anwendung kommt; lediglich der Einkommen-
steuersatz der zweiten Proportionalzone des Ta-
rifs 2018 von 47,5 % (einschliefflich Solidaritats-
zuschlag) fiir zu versteuernde Einkommen von
260.533 € (521.066 € bei Zusammenveranlagung)
wird unterschritten. Bei der Beurteilung der Belas-
tungswirkung einer Steuersatzsenkung ist auch zu
bedenken, dass die Eigentiimer der Kapitalgesell-
schaften die Gewinnsteuer nicht alleine tragen, da
diese Steuer zum Teil abgewilzt werden kann. Al-
les in allem diirfte damit die Ungleichheit der Ein-
kommensverteilung kaum zunehmen.

Allerdings konnte durch die Senkung des Kor-
perschaftsteuersatzes die Ungleichheit der Ver-
mogensverteilung zunehmen. Hohere Gewinne
fihren zu einem hoheren Wert von Kapitalge-
sellschaftsanteilen, die vor allem im oberen Seg-
ment der Vermdgensverteilung auftreten. Die Erb-
schaftsteuer ist das zieladdquate Instrument zur
Korrektur einer als unerwiinscht betrachteten

6 Beieinem Gewinnsteuersatz von 31 % ergibt sich mit
Abgeltungsteuer und mit Solidaritatszuschlag eine Belastung
von (gerundet) 49,2 % [= 0,31 + 0,25 (1 + 0,055) (1 - 0,31)].
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Vermogensverteilung. Der Wissenschaftliche Bei-
rat hat in den Jahren 2012 und 2013 wiederholt
und nachdricklich darauf hingewiesen, dass ins-
besondere die Regelungen zur Verschonung des
Unternehmensvermdgens im Rahmen der Erb-
schaftsbesteuerung einer gleichméfigeren Vermo-
gensverteilung im Wege stehen.

Im Ubrigen gilt, dass die Konsequenzen einer Ver-
ringerung der Steuerbelastung von Gewinnen flr
die Einkommens- und Vermoégensverteilung abzu-
wigen sind gegen die wirtschaftlichen Vorteile, die
eine Verbesserung der Investitionsbedingungen in
Deutschland bringt. Die vom Wissenschaftlichen
Beirat vorgeschlagenen Mafinahmen, an erster
Stelle die Senkung des tariflichen Satzes der Kor-
perschaftsteuer, wiirden die Position Deutschlands
im Wettbewerb um international mobile Investi-
tionen erheblich verbessern und damit auch zum
Wirtschaftswachstum und zur Sicherung von Ar-
beitsplatzen in Deutschland beitragen.

# Zusammenfassung

Der steuerliche Wettbewerb um international mo-
biles Kapital verscharft sich durch Steuersatzsen-
kungen in den USA und in anderen wichtigen Mit-
gliedstaaten der OECD. Die nationale Steuerpolitik
sollte handeln. Die wichtigste Mafnahme ist eine
Senkung des Gewinnsteuersatzes der Kapitalgesell-
schaften auf 25 %.

Die grundlegenden Probleme der deutschen Un-
ternehmensbesteuerung sind damit aber Kkei-
neswegs gelost. Erforderlich ist eine umfassende
Reform der Unternehmensbesteuerung, die im in-
ternationalen Steuerwettbewerb weitgehende In-
vestitions-, Finanzierungs- und Rechtsformneutra-
litat gewdahrleistet. Dazu hat der Wissenschaftliche
Beirat mit seinem Gutachten aus dem Jahr 2004 zur
Flat Tax oder der Dualen Einkommensteuer geeig-
nete Alternativen gepriift.
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@ Aktuelle Wirtschafts- und Finanzlage Monatsberich’fﬁdes BMF
arz 2019

Uberblick zur aktuellen Lage

B Wirtschaft

e Die Industriekonjunktur verzeichnete einen schwachen Einstieg ins 1. Quartal 2019. Nach einer Stabili-
sierung zum Ende des Vorjahres ist die Industrieproduktion im Januar merklich zuriickgegangen. Riick-
laufige Auftragseinginge deuten auf eine anhaltend schwichere Dynamik hin.

e Auch die Exporte wiesen zu Jahresbeginn eine verhaltene Entwicklung auf. Darin diirften sich weiterhin
die graduelle Abschwichung der globalen Konjunkturdynamik sowie aufienwirtschaftliche Unsicher-
heiten und Risiken zeigen.

e Im Gegensatz dazu diirfte sich die Binnenwirtschaft weiterhin kriftig entwickeln. Die Arbeitslosigkeit ist
weiter gesunken und die Erwerbstatigkeit erhohte sich im Januar kriftig. Frithindikatoren deuten zudem
auf eine anhaltend positive Arbeitsmarktentwicklung in den kommenden Monaten hin.

| Finanzen

e Die Steuereinnahmen insgesamt (ohne Gemeindesteuern) sind im Februar 2019 gegentiber dem Vor-
jahresmonat um 1,6 % zuriickgegangen. Die Einnahmen aus den gemeinschaftlichen Steuern verrin-
gerten sich um 0,9 %. Allerdings war die Entwicklung uneinheitlich. Das Aufkommen aus der Lohnsteuer
sowie aus den Steuern vom Umsatz wuchs weiterhin entsprechend dem Trend der vorhergehenden Mo-
nate. Erhebliche Riickgdnge im Steueraufkommen waren hingegen bei der veranlagten Einkommen-
steuer sowie der Korperschaftsteuer zu verzeichnen. Die Einnahmen bei den beiden Steuerarten basieren
in diesem Monat auf dem Veranlagungsergebnis fiir die Jahre bis 2018. Der aktuelle Einnahmertickgang
ist somit auf die Zufalligkeiten des Veranlagungszyklus zurlickzufiihren. Bei den Bundessteuern zeigte
sich ebenfalls, vor allem infolge einer kassentechnischen Verschiebung von Versicherung- und Tabak-
steueraufkommen in den Folgemonat Mirz, ein deutlicher Einnahmeriickgang um 7,7 % gegentiber Feb-
ruar 2018.

e Die Einnahmen des Bundeshaushalts beliefen sich im Zeitraum Januar bis Februar 2019 auf 42,6 Mrd. €.
Damit sind die Einnahmen um 12 % (5,8 Mrd. €) niedriger als im entsprechenden Vorjahreszeitraum.
Dabei sanken die Steuereinnahmen (inklusive der EU-Eigenmittelabfliisse) um 11,8 % (5,3 Mrd. €). Ein
wesentlicher Grund ist eine um 4 Mrd. € hohere Zahlung von BNE-Eigenmitteln an die Europiische
Union (EU) als in den ersten beiden Monaten des Jahres 2018. Die Ausgaben des Bundeshaushalts beliefen
sich kumuliert bis Februar 2019 auf 64,9 Mrd. € und lagen damit um 3,2 % (2 Mrd. €) tiber dem entspre-
chenden Vorjahresniveau. Im Zeitraum Januar bis Februar 2019 wies der Bundeshaushalt ein Finanzie-
rungsdefizit von 22,3 Mrd. € auf.
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Schwacher Einstieg ins
1. Quartal 2019

Die abgeschwichte Dynamik der deutschen Wirt-
schaft setzt sich auch zu Jahresbeginn fort. Insbe-
sondere bremst die schwache Industriekonjunk-
tur die gesamtwirtschaftliche Aufwiartsbewegung.
Nach einer Stabilisierung zum Ende des Vorjahres
ist die Industrieproduktion im Januar merklich zu-
riickgegangen. Der schwache Einstieg ins 1. Quartal
zeigt sich auch in der verhaltenen Exportentwick-
lung zu Jahresbeginn. Riicklaufige Auftragsein-
ginge der Industrie, welche vor allem durch deut-
liche Riickginge ausldndischer Auftrige getrieben
waren, deuten zudem auf eine anhaltend abge-
schwichte Dynamik hin.

Die verhaltene Industriekonjunktur zeigt sich ins-
besondere in der schwachen Entwicklung in der
Automobilbranche. Die Produktion von Kraftfahr-
zeugen hat im Januar erneut merkliche Einbufien
verzeichnet. Signifikante Aufholeffekte in der Au-
tomobilindustrie, die nach den Produktionsrick-
giangen im vergangenen Herbst im Zuge der Um-
stellung auf den neuen Abgasmessstandard (WLTP)
erwartet wurden, missen inzwischen als unwahr-
scheinlich angesehen werden.

In der verhaltenen Industriekonjunktur diirfte sich
die schleichende Nachfrageschwiche der Weltwirt-
schaft widerspiegeln, die die exportorientierten
Unternehmen belastet. Zudem verunsichern Unge-
wissheiten iiber die Ausgestaltung des Brexit sowie
ungeloste Handelskonflikte zusétzlich und triiben
die Erwartungen.

Die Entwicklung in anderen Wirtschaftsbereichen
ist jedoch sehr unterschiedlich. Wahrend sich die
Industrieproduktion nur schwach entwickelte, sind
im Dienstleistungsbereich sowie im Baugewerbe
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weiterhin positive Signale zu beobachten. Dies
zeigt sich auch an der ungebrochen positiven Ent-
wicklung des Arbeitsmarkts. Die Arbeitslosigkeit ist
weiter gesunken. Die Arbeitslosenquote lag im Fe-
bruar bei 5,3 %, was 0,4 Prozentpunkte geringer als
im Vorjahresmonat ist. Die Erwerbstitigkeit und
die sozialversicherungspflichtige Beschiftigung
stiegen zum Jahreswechsel weiter an und iber-
schritten deutlich die Vorjahresniveaus. Die Nach-
frage nach neuen Mitarbeitern und das gesamt-
wirtschaftliche Stellenangebot bleiben hoch. Auch
das Arbeitsmarktbarometer des Instituts fiir Ar-
beitsmarkt- und Berufsforschung (IAB) signalisiert
fir die kommenden Monate eine anhaltend posi-
tive Arbeitsmarktentwicklung.

Das Steueraufkommen lag im Februar 2019
um 1,6 % unter dem Vorjahresaufkommen, wozu
auch Sondereffekte beitrugen. Das Lohnsteuerauf-
kommen stieg dagegen erneut deutlich um 5,6 %
gegeniiber dem Februar 2018. Dies spiegelt die posi-
tive Arbeitsmarktentwicklung mit hoher Beschéf-
tigung und steigenden Einkommen wider. Der Zu-
wachs bei den Steuern vom Umsatz war mit 3,3 %
ebenfalls kriftig. Aufkommensriickginge bei ver-
anlagter Einkommensteuer und Korperschaft-
steuer basieren in diesem Monat auf dem Veran-
lagungsergebnis fiir die Jahre bis 2018 und konnen
daher nicht als Ergebnis der aktuell beobachteten
Konjunkturabschwichung gesehen werden.

Insgesamt deuten die aktuellen Daten auf eine an-
haltend schwache Konjunkturdynamik und eine
nur moderate gesamtwirtschaftliche Aktivitit im
1. Halbjahr 2019 hin. Vor diesem Hintergrund geht
auch die Organisation fiir wirtschaftliche Zusam-
menarbeit und Entwicklung (OECD) in ihrer neu-
esten Wachstumsprognose fiir Deutschland von ei-
nem moderateren Wirtschaftswachstum von 0,7 %
fr 2019 aus..
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Finanzpolitisch wichtige Wirtschaftsdaten

2018 Veranderung in % gegeniiber
Mrd. € Vorperiode saisonbereinigt Vorjahr
bzw. gegeniiber
Gesamtwirtschaft/Einkommen Index Vorjahrin% 2.Q18 3.Q18 4.Q18 2.Q18 3.Q18 4.Q18
Bruttoinlandsprodukt

Vorjahrespreisbasis* 115,4 +1,4 +0,5 -0,2 +0,0 +2,3 +1,1 +0,9

(verkettet)

Jeweilige Preise 3.386 +3,3 +1,2 +0,4 +0,3 +4,2 +3,0 +2,9

Einkommen®

Volkseinkommen 2.531 +3,1 +1,3 -0,5 +0,6 +4,2 +2,6 +2,6
Arbeitnehmerentgelte 1.746 +4,6 +1,0 +1,5 +0,6 +4,6 +51 +43
Unternehmens- und Ver- 785 -0,3 +1,9 -4,9 +0,5 +3,4 -2,2 -2,2
mogenseinkommen

Verfligbare Einkommen der 1.931 +3,3 +0,4 +0,4 +1,3 +3,2 +2,6 +3,5

privaten Haushalte

Bruttolohne und -gehilter 1.432 +4,8 +1,1 +1,7 +0,2 +4,8 +53 +4.,4

Sparen der privaten Haushalte 207 +9,0 +2,5 +4,2 +3,7 +8,6 +10,7 +11,6

2018 Verdnderung in % gegeniiber
. . - .
Mrd. € gegeniiber Vorperiode saisonbereinigt Vorjahr
AuRenhandel/Umsitze/ bzw. Vorjahr Zweimonats- Zweimonats-
Produktion/Auftragseinginge Index in% Dez18 Jan19 durchschnitt Dez18 Jan19 durchschnitt
In jeweiligen Preisen
AuRenhandel (Mrd. €)
Waren-Exporte 1.318 +3,0 +1,5 +0,0 +1,5 -4,4 +1,7 -1,3
Waren-Importe 1.090 +5,7 +0,7 +1,5 +0,7 -0,4 +5,0 +2,4
In konstanten Preisen
Produktion im Produzierenden 106,0 +1,0 +0,8 -0,8 -0,3 -2,7 -3,3 -3,0
Gewerbe (Index 2015 = 100)
Industrie? 106,1 +1,3 +1,0 -1,2 -0,4 -3,1 -3,9 -3,5
Bauhauptgewerbe 109,7 +0,9 +0,0 +0,2 -0,1 -0,4 -3,5 -1,6
Umsétze im Produzierenden
Gewerbe (Index 2015 = 100)

Industrie? 105,3 +1,5 +3,2 +0,6 +2,4 -1,7 -1,5 -1,6
Inland 102,7 +0,1 +0,8 +1,9 +1,1 -2,7 -1,6 -2,2
Ausland 107,9 +0,9 +5,6 -0,7 +3,6 -0,9 -1,4 -1,2

Auftragseingang
(Index 2015 = 100)

Industrie® 107,7 +0,2 +0,9 -2,6 -0,5 -4,5 -3,9 -4,2
Inland 103,8 -1,5 +0,5 -1,2 +1,3 -1,6 -2,0 -1,8
Ausland 110,6 +1,4 +1,4 -3,6 -1,6 -6,3 -5,2 -5,7

Bauhauptgewerbe 122,7 +4,8 +13,2 +13,3 +5,2 +6,0

Umsitze im Handel

(Index 2015 = 100)

Einzelhandel 106,2 +1,3 -3,1 +3,3 -0,7 -1,6 +2,6 +0,3
(ohne Kfz, mit Tankstellen)

Handel mit Kfz 111,8 +1,9 +3,0 +2,3 -3,2 -2,3
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noch: Finanzpolitisch wichtige Wirtschaftsdaten
2018 Veranderung in Tausend gegeniiber
Personen  gegeniiber Vorperiode saisonbereinigt Vorjahr

Arbeitsmarkt Mio. Vorjahrin%  Dez 18 Jan19 Feb19 Dez 18 Jan19 Feb 19
Arbeitslose 2,34 -7,6 -14 -4 -21 -175 -165 -173
(nationale Abgrenzung nach BA)
Erwerbstatige, Inland 44,84 +1,3 +46 +79 +488 +477
Sozialversicherungspflichtig 33,00 +2,3 +76 . . +708
Beschiftigte

2018 Verianderung in % gegeniiber
Preisindizes gegeniiber Vorperiode Vorjahr
2015 =100 Index Vorjahrin%  Dez18 Jan 19 Feb19 Dez 18 Jan19 Feb19
Importpreise 102,7 +2,6 -1,3 -0,2 . +1,6 +0,8
Erzeugerpreise gewerbliche Produkte 103,7 +2,6 -0,4 +0,4 . +2,7 +2,6
Verbraucherpreise 103,8 +1,7 +0,0 -0,8 +0,5 +1,6 +1,4 +1,6
ifo Geschiftsklima Saisonbereinigte Salden

Deutschland* Jul18 Aug 18 Sep 18 Okt 18 Nov 18 Dez 18 Jan19 Feb19
Klima +23,2 +27,4 +27,1 +25,1 +23,4 +21,0 +17,1 +15,3
Geschiftslage +41,7 +43,9 +43,9 +42,1 +41,2 +39,3 +38,3 +35,7
Geschaftserwartungen +6,1 +12,0 +11,4 +9,3 +6,9 +4,0 -2,2 -3,3
1 Stand Jahre: Januar 2019; Jahresergebnis BIP: Februar 2019; Quartale: Februar 2019.
2 Produktion arbeitstaglich, Umsatz, Auftragseingang Industrie kalenderbereinigt, Auftragseingang Bauhauptgewerbe saisonbereinigt.
3 Ohne Energie.
4 Im April 2018 l6ste das ifo Geschaftsklima Deutschland den bisherigen Index fiir die Gewerbliche Wirtschaft ab.
Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagentur fiir Arbeit, Deutsche Bundesbank, ifo Institut, eigene Berechnungen

i Verhaltene Exportentwicklung

Die nominalen Warenexporte lagen im Januar sai-
sonbereinigt auf gleichem Niveau wie im Vormo-
nat, nach einem Anstieg von 1,5 % im Dezember.
Gegenliber dem Vorjahresmonat lagen die Waren-
ausfuhren um 1,7 % hoher. In Lander der Europé-
ischen Union (EU) wurden im Januar Waren im
Wert von 65,3 Mrd. € exportiert. Dies entspricht
einem Anstieg von 0,6 % gegeniiber dem Vorjah-
reszeitraum, wobei die Ausfuhren in den Euro-
raum um 1,0 % und die Ausfuhren in Drittldn-
der um 3,3 % gestiegen sind. Ausfuhren in den
Nicht-Euroraum blieben unverandert.

Im Januar sind die nominalen Warenimporte im
Vergleich zum Vormonat um saisonbereinigt 1,5 %
gestiegen (nach +0,7% im Dezember). Gegeniiber
dem Vorjahresmonat stiegen die Importe um 5,0 %.
Es wurden Waren im Wert von 51,7 Mrd. € aus
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EU-Lindern importiert, einem Anstieg
von 3,7 % gegeniiber dem Vorjahreszeitraum ent-
spricht. Die Einfuhren aus dem Euroraum nahmen
um 4,7 % zu. Aus dem Nicht-Euroraum und den
Drittlindern sind die Einfuhren um 2,0 % bezie-
hungsweise um 6,5 % gestiegen.

was

Die Bilanz des Warenhandels (Warenhandel nach
Ursprungswerten mit Ergdnzungen zum Au-
Renhandel) bleibt somit im Januar 2019 mit
15,1 Mrd. € unter dem entsprechenden Vorjah-
resniveau (-2,5 Mrd. €). Der Leistungsbilanziiber-
schuss betrug 18,3 Mrd. € und damit 2,8 Mrd. € we-
niger als im Vorjahresmonat.

Die nominalen Warenexporte starten verhalten ins
1. Quartal 2019 und fithren damit zunichst die ge-
bremste Dynamik der zweiten Jahreshilfte 2018
fort. In der verhaltenen Exportentwicklung
zeigen sich die Abschwichung der globalen
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Konjunkturdynamik sowie auflenwirtschaftliche
Unsicherheiten und Risiken. Die deutschen Ex-
porte weisen seit Jahresmitte 2018 eine Seitwérts-
bewegung auf. Der Welthandel gab im Dezember
erneut merklich nach. Die vorlaufenden inlin-
dischen und internationalen Indikatoren deuten
auf eine weiterhin gebremste Dynamik der Welt-
wirtschaft hin. So ist das ifo Weltwirtschaftsklima
im 1. Quartal 2019 deutlich gesunken und auch
die Auftragseinginge aus dem Ausland im Verar-
beitenden Gewerbe gaben im Januar nach. Einzig
die ifo Exporterwartungen sind im Februar leicht
aufwirts gerichtet, liegen aber auf vergleichsweise
niedrigem Niveau. Somit deutet die Mehrzahl der
Indikatoren auf eine weiter verhaltene Exportent-
wicklung hin.

B Schwache Industrieproduktion

Die Produktion im Produzierenden Gewerbe ist im
Januar 2019 gegeniiber dem Vormonat um saison-
bereinigt 0,8 % gesunken, nach einem Anstieg im
Dezember um 0,8 %. Im Zweimonatsvergleich ver-
zeichnet die Produktion einen Riickgang von 0,3 %
im Vergleich zur Vorperiode.

Insbesondere die Industrieproduktion zeigt nur ei-
nen schwachen Einstieg in das 1. Quartal 2019 und
wurde im Januar um 1,2 % im Vormonatsvergleich
reduziert. Im Zweimonatsvergleich verbleibt noch
ein leichter Anstieg von 0,4 % gegeniiber der Vor-
periode. Die Produktion von Investitionsgltern ist
im Vergleich zum Vormonat um 2,5 % gesunken,
wihrend 0,7 % weniger an Vorleistungsgiitern her-
gestellt wurden. Dahingegen stieg die Produktion
von Konsumgiitern um 1,5 % an.

Die Industrieumsétze stiegen im Januar nur um sai-
sonbereinigt 0,6 % im Vergleich zum Vormonat an,
nach einem Anstieg um 3,2 % im Dezember. Wih-
rend die Inlandsumsétze einen Anstieg von 1,9 %
im Vergleich zum Vormonat verzeichneten, waren
die Auslandsumsitze etwas ricklaufig (-0,7 %). Im
Zweimonatsvergleich liegen die Industrieumséitze
um 2,4 % iber dem Niveau der Vorperiode.
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Im Januar verzeichnete das Verarbeitende Gewerbe
saisonbereinigt 2,6 % weniger neue Auftrige als
im Vormonat. Ohne Grofiauftrige waren die Auf-
tragseingange um 2,5 % ricklaufig. Auftrage aus
dem Inland gingen im Vergleich zum Vormonat
um 1,2 % zuriick. Auslandsauftrige verzeichneten
einen stirkeren Riickgang gegeniiber dem Vormo-
nat (-3,6 %). Auftrige aus dem Euroraum sind dabei
um 2,6 % und Auftrage aus dem restlichen Ausland
um 4,2 % zurlickgegangen. Im Zweimonatsver-
gleich lagen die Auftragseinginge um 0,5 % unter
dem Niveau der Vorperiode.

Die Bauproduktion erhéhte sich im Januar um sai-
sonbereinigt 0,2 % gegeniiber dem Vormonat. Im
Zweimonatsvergleich verzeichnet sie einen Riick-
gang von 0,1 % gegeniiber der Vorperiode.

Insgesamt zeigt sich zum Jahresbeginn ein schwa-
ches Bild der Industrieproduktion. Nach einer Sta-
bilisierung im Vormonat ist sie im Januar merklich
zurlickgegangen. Insbesondere die Produktion von
Kraftfahrzeugen hat nach einem Anstieg im Vor-
monat im Januar erneut deutliche Einbufien ver-
zeichnet (-9,2% gegeniiber dem Vormonat). Die
verhaltene Industriekonjunktur zeigt sich auch in
den Geschiftserwartungen des ifo Konjunkturtests
fur das Verarbeitende Gewerbe, die im Februar er-
neut zuriickgingen. Zusammen mit der schwachen
Produktionsentwicklung zu Jahresbeginn und den
ricklaufigen Auftragseingdngen deutet dies auf
eine anhaltend abgeschwichte Industriekonjunk-
tur hin.

I Stabiles Konsumklima

Das Konsumklima blieb laut Konsumklimaindex
der Gesellschaft fiir Konsumforschung (GfK) mit
saisonbereinigt 10,8 Punkten im Februar 2019
weiterhin stabil. Fir Mirz wird es laut GfK-Pro-
gnose auf unverindert hohem Niveau bleiben.
Damit behauptet das Konsumklima sein insge-
samt gutes Niveau. Jedoch geht die Schere zwi-
schen den Konjunktur-und Einkommenserwar-
tungen der Verbraucher weiter auseinander. Auch



Konjunkturentwicklung aus finanzpolitischer Sicht

die Anschaffungsneigung gibt im Februar die Vor-
monatsgewinne wieder ab. Laut GfK diirfte ein we-
sentlicher Grund der Abkopplung der Einkom-
mensaussichten von den Konjunkturerwartungen
die weiterhin gute Verfassung des Arbeitsmarkts
sein. Der sehr hohe Beschiftigungsstand sowie stei-
gende Lohne und Gehilter lassen die Verbraucher
auch von einer zukinftig positiven Einkommens-
entwicklung ausgehen.

Demgegeniiber tritben insbesondere die auflen-
wirtschaftlichen Unsicherheiten und Risiken die
Konjunkturaussichten merklich ein. Im Vergleich
zum Vorjahresmonat liegt der Konjunkturindika-
tor erheblich niedriger. Insgesamt bleibt das Kon-
sumklima zwar weiterhin intakt. Ein deutlicherer
Riickgang der Anschaffungsneigung angesichts der
konjunkturellen Entwicklung kénnte das Konsum-
klima jedoch zukunftig starker belasten.

Die Einzelhandelsumsitze (ohne Kfz) sind im Ja-
nuar 2019 um saisonbereinigt 3,3 % gegeniiber dem
Vormonat gestiegen. Im Vorjahresvergleich haben
sie um 2,6 % zugelegt. Wahrend sich das Geschifts-
klima laut ifo Geschiftsklimaindex im Einzelhan-
del im Februar 2019 verbessert hat, gab es in den
anderen Wirtschaftsbereichen erneut nach. Insbe-
sondere die Einschitzung zur aktuellen Lage ver-
schlechterte sich, aber auch die Erwartungen fir
die kommenden sechs Monate wurden leicht re-
duziert. Insgesamt lassen die Indikatoren aber eine
robuste Entwicklung des privaten Konsums erwar-
ten, was die gesamtwirtschaftliche Entwicklung
stitzen durfte.

Anhaltender
Arbeitsmarktaufschwung

Die Zahl der Erwerbstitigen (Inlandskonzept)
lag nach Ursprungswerten im Januar 2019 bei
44,79 Millionen Personen (+477.000 Personen be-
ziehungsweise +1,1 % gegentiber dem Vorjahr). Sai-
sonbereinigt nahm die Erwerbstitigenzahl kraf-
tig um 79.000 Personen gegentliber dem Vormonat
zu (Dezember: +46.000 Personen). Wie auch in den
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Vormonaten beruht der Anstieg der Erwerbsti-
tigkeit iberwiegend auf dem Zuwachs der sozial-
versicherungspflichtigen Beschiftigung, die (nach
Hochrechnung der Bundesagentur fiir Arbeit) im
Dezember bei 33,32 Millionen Personen lag. Der
Vorjahresstand wurde damit um 708.000 Personen
uberschritten. Saisonbereinigt verzeichnete die so-
zialversicherungspflichtige Beschiftigung im De-
zember einen Zuwachs von 76.000 Personen gegen-
tiber dem Vormonat. Die grofiten Zuwéchse zeigten
sich im Vorjahresvergleich in der Metall- und Elek-
troindustrie sowie bei den sogenannten qualifizier-
ten Unternehmensdienstleistungen.

Im Februar 2019 waren nach Ursprungswerten
2,372 Millionen Personen als arbeitslos registriert.
Das waren rund 33.000 Personen weniger als im
Vormonat und 173.000 Personen weniger als vor
einem Jahr. Die entsprechende Arbeitslosenquote
lag bei 5,3 % und damit 0,4 Prozentpunkte unter
der Quote des Vorjahresmonats. Die saisonberei-
nigte Arbeitslosenzahl ist gegeniiber dem Vormo-
nat spirbar gesunken, und zwar um 21.000 Perso-
nen. Die Zahl der Erwerbslosen nach dem Konzept
der International Labour Organization (ILO) betrug
im Januar 2019 insgesamt 1,47 Millionen Personen.
Die Erwerbslosenquote lag nach Ursprungszahlen
bei 3,4 % (saisonbereinigt 3,2 %).

Der Stellenindex der Bundesagentur fiir Arbeit
(BA-X), der die Arbeitskraftenachfrage am ersten
Arbeitsmarkt abbildet, ist im Februar 2019 auf un-
verdndert hohem Niveau bei 255 Punkten verblie-
ben. Im Vergleich zum Vorjahr liegt er um 3 Punkte
hoher. Die Nachfrage nach neuen Mitarbeitern und
das gesamtwirtschaftliche Stellenangebot bleiben
hoch. Betriebsbefragungen des IAB zeigen, dass das
gesamtwirtschaftliche Stellenangebot im 4. Quar-
tal 2018 mit 1,46 Millionen Stellen das Vorjahres-
niveau um 23 % sehr deutlich tberschritten hat.
Laut IAB-Arbeitsmarktbarometer ist auch fiir die
kommenden Monate eine anhaltend positive Ar-
beitsmarktentwicklung zu erwarten. Trotz eines
leichten Riickgangs im Februar verbleibt das Ar-
beitsmarktbarometer auf sehr hohem Niveau.
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Im April 2018 6ste das ifo Geschaftsklima Deutschland den bisherigen Index fiir die Gewerbliche Wirtschaft ab.
Quellen: Statistisches Bundesamt; ifo Institut, eigene Berechnungen

Leichter Anstieg der
Verbraucherpreisinflation

Nach Angaben des Statistischen Bundesamts ist der
Verbraucherpreisindex im Februar 2019 im Vor-
jahresvergleich um 1,5 % gestiegen (nach +1,4 % im
Januar). Gegenliber dem Vormonat sind die Ver-
braucherpreise um 0,4 % angestiegen. Der Harmo-
nisierte Verbraucherpreisindex stieg im Februar
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um 1,7 % im Vergleich zum Vorjahresmonat. Ge-
genliber dem Vormonat lag der Anstieg bei 0,5 %.

Die Erzeugerpreise gewerblicher Produkte er-
hohten sich im Januar 2019 gegeniiber dem Vor-
jahresmonat um 2,6 % (+0,4 % gegentber dem
Vormonat). Der Preisanstieg wurde mafdgeblich
durch die steigenden Preise der Energiegliter be-
stimmt, die im Vergleich zum Vorjahresmonat
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um 7,2 % anstiegen (+0,6 % gegeniiber dem Vor-
monat). Ohne Bertiicksichtigung von Energie la-
gen die Erzeugerpreise um 1,2 % tiber dem Niveau
des Vorjahresmonats.

Die Importpreise sind im Januar um 0,8 % im Ver-
gleich zum Vorjahr angestiegen (nach +1,6 % im
Dezember). Im Vormonatsvergleich verzeichneten
sie einen Riickgang von 0,2 %. Preiserh6hend wa-
ren die Einfuhrpreise fiir Energie (+1,4 %). Insbe-
sondere die Preise fiir Erdgas stiegen gegeniiber
dem Vorjahr deutlich an (+11,3%), wihrend die
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Preise fur Erdol dagegen um 6,0 % niedriger lagen.
Im Vormonatsvergleich sanken die Einfuhrpreise
fur Energie um 1,7 %. Ohne Energie lag der Ein-
fuhrpreisindex um 0,7 % hoher als im Vorjahr und
blieb im Vergleich zum Vormonat unverdndert.

Im Februar 2019 hatte sich der Anstieg des Verbrau-
cherpreisniveaus mit 1,5 % leicht gegeniiber dem
Vormonat beschleunigt. Dennoch liegt die Ver-
braucherpreisinflation weiterhin in einem mode-
raten Bereich und diirfte auch zukiinftig moderat
verlaufen.
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Steuereinnahmen im Februar 2019

Die Steuereinnahmen insgesamt (ohne Gemein-
desteuern) sind im Februar 2019 gegeniiber dem
Vorjahresmonat um 1,6 % zuriickgegangen. Die
Einnahmen aus den gemeinschaftlichen Steu-
ern verringerten sich um 0,9 %. Allerdings war die
Entwicklung uneinheitlich. Das Aufkommen aus
der Lohnsteuer sowie aus den Steuern vom Um-
satz wuchs weiterhin entsprechend dem Trend der
vorhergehenden Monate. Die nicht veranlagten
Steuern vom Ertrag verzeichneten einen kréftigen
Einnahmezuwachs gegeniiber Februar 2018. Er-
hebliche Riickginge im Steueraufkommen waren
hingegen bei der veranlagten Einkommensteuer
sowie der Korperschaftsteuer zu verzeichnen. Die
Einnahmen bei den beiden Steuerarten basieren
in diesem Monat auf dem Veranlagungsergebnis
fiir die Jahre bis 2018. Der aktuelle Einnahmertick-
gang ist somit auf die Zufilligkeiten des Veranla-
gungszyklus zurlickzufiihren und steht in keinem
Zusammenhang mit den derzeit zu beobachtenden
Anzeichen einer Konjunkturabschwichung. Die
Abgeltungsteuer auf Zins- und Verduflerungser-
trage entwickelte sich weiter stark riicklaufig; eine
hohe Vorjahresbasis tiberzeichnet diesen Effekt. Bei
den Bundessteuern zeigte sich ebenfalls, vor allem
infolge einer kassentechnischen Verschiebung von
Versicherung- und Tabaksteueraufkommen in den
Folgemonat Mirz, ein deutlicher Einnahmeriick-
gang um 7,7 % gegeniiber dem Februar 2018. Die
Landersteuern wiesen abermals einen betrichtli-
chen Anstieg des Aufkommens um 13,6 % auf.

§ EU-Eigenmittel

Im aktuellen Berichtsmonat Februar 2019 lagen
die Zahlungen von EU-Eigenmitteln inklusive der
Z0lle bei rund 6,4 Mrd. €. Dies sind rund 2,4 Mrd. €
mehr als im Vorjahr. Die Mittelabrufe durch die Eu-
ropdische Union (EU) orientieren sich an dem fiir
das Jahr 2019 vorgesehenen Finanzrahmen, wobei
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der Haushalt 2019 insgesamt ein hoheres Volumen
aufweist als im Jahr 2018. Die monatlichen Anfor-
derungen der EU schwanken zudem aufgrund des
jeweiligen Finanzierungsbedarfs der EU. Im Feb-
ruar ergab sich insbesondere ein héherer Mittelab-
ruf im Zusammenhang mit den Ausgaben fiir den
Europdischen Ausrichtungs- und Garantiefonds
far Landwirtschaft.

Verteilung auf Bund, Lander
und Gemeinden

Die Steuereinnahmen des Bundes nach Verrech-
nung von Bundeserginzungszuweisungen ver-
zeichneten im Februar 2019 einen Riickgang
um 14,2 % gegeniiber dem Ergebnis vom Feb-
ruar 2018. Hier summieren sich mehrere Effekte:
Zum einen ist das Steueraufkommen sowohl bei
den gemeinschaftlichen Steuern als auch bei den
Bundessteuern im aktuellen Berichtsmonat re-
duziert. Zum anderen ist der Bundesanteil an den
Steuern vom Umsatz geringer als im Februar 2018.
Dies liegt im Wesentlichen an einer gednderten
Umsatzsteuerverteilung im Rahmen des Finanz-
ausgleichs aufgrund des Gesetzes zur fortgesetzten
Beteiligung des Bundes an den Integrationskosten
der Linder und Kommunen und zur Regelung der
Folgen der Abfinanzierung des Fonds ,Deutsche
Einheit®. Dariiber hinaus waren im Vergleich zum
Vorjahr hohere EU-Eigenmittelzahlungen des Bun-
des zu leisten. Die Lander konnten einen Zuwachs
der Steuereinnahmen um 1,0 % verbuchen. Mehr-
einnahmen aufgrund der geinderten Umsatzsteu-
erverteilung sowie ein dynamisches Wachstum des
Aufkommens aus Lindersteuern egalisierten hier
den Riickgang des Aufkommens aus den gemein-
schaftlichen Steuern. Die Einnahmen der Gemein-
den aus ihrem Anteil an den gemeinschaftlichen
Steuern verringerten sich um 0,5 %.
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Steuereinnahmen im Februar 2019

Gesamtuberblick kumuliert bis Vorjahreszeitraum insgesamt um 0,2 % gestiegen.

Februar 2019 Die gemeinschaftlichen Steuern stiegen um 0,6 %,
die Lindersteuern um 12,8 %. Die Bundessteuern
In den Monaten Januar und Februar 2019 lagen um 5,2 % unter dem Vorjahresniveau.

ist das Steueraufkommen im Vergleich zum

Entwicklung der Steuereinnahmen (ohne reine Gemeindesteuern) im laufenden Jahr!

Verinderung  Januarbis  Verinderung Schitzungen Verdnderung
Februar ggl. Vorjahr Februar ggli. Vorjahr fir 2019¢ ggll. Vorjahr

2019 in Mio. € in% in Mio. € in% in Mio. € in%

Gemeinschaftliche Steuern

Lohnsteuer? 16.611 +5,6 35.067 +6,1 222.000 +6,6
Veranlagte Einkommensteuer 442 -65,7 1.558 -31,4 62.800 +3,9
Nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 821 +31,2 2.949 +36,6 21.740 -6,2
Abgeltungsteuer auf Zins- und 514 -63,0 1.203 -54,7 7.589 +10,1

VeriduRerungsertrage (einschlieRlich
ehemaligen Zinsabschlags)
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Koérperschaftsteuer -33 X 295 -76,6 33.730 +0,9
Steuern vom Umsatz 24.937 +3,3 44.189 +2,3 246.250 +4,9
Gewerbesteuerumlage 125 -14,8 70 -57,7 4918 -1,0
Erhohte Gewerbesteuerumlage 24 -37,4 40 -62,2 4.002 -2,6
Gemeinschaftliche Steuern insgesamt 43.442 -0,9 85.371 +0,6 603.029 +4,7
Bundessteuern
Energiesteuer 1.314 -8,5 1.668 -2,8 41.100 +0,5
Tabaksteuer 843 -14,9 1.090 -17,6 14.220 -0,8
Alkoholsteuer (vormals Branntweinsteuer) 217 -5,0 433 -3,7 2.120 -0,6
Versicherungsteuer 4.359 -9,5 5.161 -8,7 14.050 +2,0
Stromsteuer 531 -2,7 1.107 -2,2 7.000 +2,1
Kraftfahrzeugsteuer 766 +3,7 1.685 +2,5 9.080 +0,4
Luftverkehrsteuer 76 +1,8 127 +15,9 1.215 +2,4
Solidaritatszuschlag 1.081 -5,0 2.360 +0,0 19.700 +4,1
Ubrige Bundessteuern 138 +1,3 271 -1,9 1.445 +0,6
Bundessteuern insgesamt 9.327 -7,7 13.901 -5,2 109.930 +1,2
Landersteuern
Erbschaftsteuer 557 +22,8 1.070 +14,0 5.972 -12,3
Grunderwerbsteuer 1.276 +12,8 2.683 +14,0 14.280 +1,4
Rennwett- und Lotteriesteuer 150 +0,5 343 +5,7 1.898 +0,2
Biersteuer 40 -8,9 102 +3,6 649 -1,0
Sonstige Landersteuern 31 +3,2 53 +1,4 475 +1,7
Landersteuern insgesamt 2.054 +13,6 4.250 +12,8 23.274 -2,7
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Steuereinnahmen im Februar 2019 Marz 2019
noch: Entwicklung der Steuereinnahmen (ohne reine Gemeindesteuern) im laufenden Jahr?
Veranderung  Januarbis  Verinderung Schdtzungen Verdnderung
Februar ggli. Vorjahr Februar ggli. Vorjahr fiir 20194 ggll. Vorjahr
2019 in Mio. € in% in Mio. € in % in Mio. € in%
EU-Eigenmittel
Zolle 500 +5,2 805 -1,7 5.100 +0,8
Mehrwertsteuer-Eigenmittel 563 +64,8 772 +47,7 2.600 +9,0
BNE-Eigenmittel 5.327 +68,5 7.300 +119,3 28.640 +35,4
EU-Eigenmittel insgesamt 6.391 +60,6 8.876 +90,1 36.340 +27,1
Bund® 21.478 -14,2 41.082 -11,0 334.177 +3,7
Linder® 23.973 +1,0 47.202 +2,0 319.870 +1,9
EU 6.391 +60,6 8.876 +90,1 36.340 +27,1
Gemeindeanteil an der Einkommen- und 3.482 -0,5 7.167 +2,2 50.946 +4,9
Umsatzsteuer
Steueraufkommen insgesamt (ohne Ge- 55.324 -1,6 104.327 +0,2 741.333 +3,9

meindesteuern)

1 Methodik: KassenmaRige Verbuchung der Einzelsteuer insgesamt und Aufteilung auf die Ebenen entsprechend den gesetzlich
festgelegten Anteilen. Aus kassentechnischen Griinden koénnen die tatsichlich von den einzelnen Gebietskdrperschaften im
laufenden Monat vereinnahmten Steuerbetrdage von den SollgroRen abweichen.

2 Nach Abzug der Kindergelderstattung durch das Bundeszentralamt fir Steuern.

3 Nach Erganzungszuweisungen; Abweichung zu Tabelle ,Einnahmen des Bundes® ist methodisch bedingt (vergleiche FuRnote 1).

4 Ergebnis Arbeitskreis ,,Steuerschatzungen“ vom November 2018.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen

B Gemeinschaftliche Steuern

B Lohnsteuer

Das Lohnsteueraufkommen entwickelte sich im
Berichtsmonat erneut sehr positiv. Das Brutto-
aufkommen der Lohnsteuer stieg im Februar 2019
um 5,4 % gegeniiber dem Februar 2018. Hier wirken
weiterhin die stetige Beschiftigungsexpansion so-
wie steigende Einkommen. Das aus dem Lohnsteu-
eraufkommen gezahlte Kindergeld stieg gegeniiber
dem Vergleichsmonat des Vorjahres um 3,2 %. Hier-
bei ist allerdings zu beriicksichtigen, dass die Vor-
jahresbasis aufgrund statistischer Erfassungspro-
bleme beim Kindergeld unterzeichnet ist. Die aus
dem Lohnsteueraufkommen gezahlte Altersvor-
sorgezulage verringerte sich von 130 Mio. € im Fe-
bruar 2018 auf 89 Mio. €. Per saldo erhohte sich das
kassenmaflige Lohnsteueraufkommen gegeniiber
dem Vorjahresmonat um 5,6 %.Im Zeitraum Januar
bis Februar 2019 stieg das kassenméfige Lohnsteu-
eraufkommen im Vorjahresvergleich um 6,1 %.
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I Kérperschaftsteuer

Im aufkommensschwachen Veranlagungsmonat
Februar war das Korperschaftsteueraufkommen
brutto mit -32 Mio. € negativ. Im Vorjahr waren
noch Einnahmen von rund 486 Mio. € zu verzeich-
nen. Hiervon abzuziehen ist ein nur noch margina-
ler Betrag an Investitionszulage. Somit ergab sich
im Monat Februar 2019 ein kassenméfiges Korper-
schaftsteueraufkommen von rund -33 Mio. €. Im
Zeitraum Januar bis Februar 2019 lag das kassen-
maflige Korperschaftsteueraufkommen um 76,6 %
unter dem Vorjahresniveau.

B Veranlagte Einkommensteuer

Das Aufkommen aus veranlagter Einkommen-
steuer (brutto) verringerte sich im aufkommens-
schwachen Veranlagungsmonat Februar um 37,7 %
auf rund 1,2 Mrd. €. Nach Abzug von im Vergleich
zum Vorjahresmonat hoheren Arbeitnehmerer-
stattungen ergab sich ein kassenméfiger Riickgang
von 65,7 % auf 0,4 Mrd. €. Im Zeitraum Januar bis



Steuereinnahmen im Februar 2019

Februar 2019 lag das kassenmaiflige Aufkommen
der veranlagten Einkommensteuer um 31,4 % un-
ter dem Vorjahresniveau.

Nicht veranlagte Steuern vom
Ertrag

Im Februar 2019 lag das Bruttoaufkommen der
nicht veranlagten Steuern vom Ertrag um 20,1 %
iber der Vorjahresbasis. Verbunden mit einem
Riickgang der aus dem Aufkommen geleisteten Er-
stattungen durch das Bundeszentralamt flir Steu-
ern ergibt sich ein Anstieg des Kassenaufkom-
mens der nicht veranlagten Steuern vom Ertrag
um 31,2 %. Insgesamt entwickelt sich das Steuer-
aufkommen der nicht veranlagten Steuern vom
Ertrag im Jahresverlauf sehr volatil. Im Zeitraum
Januar bis Februar 2019 stieg das kassenmaiflige
Aufkommen um 36,6 %.

Abgeltungsteuer auf Zins- und
VerduRerungsertrage

Das Aufkommen aus der Abgeltungsteuer auf Zins-
und Verauflerungsgewinne verzeichnete im Ver-
gleich zum Vorjahresmonat einen kréftigen Rick-
gang (-63,0 %). Zu diesem starken Riickgang trug
auch eine auflergewohnlich hohe Vorjahresbasis
im Februar 2018 bei. Im Zeitraum Januar bis Feb-
ruar 2019 verringerte sich das kassenméifiige Auf-
kommen aus der Abgeltungsteuer auf Zins- und
Verduferungsertrage um 54,7 %.

Steuern vom Umsatz

Das Aufkommen der Steuern vom Umsatz wies
nach einem eher schwachen Januar-Ergebnis im
Februar 2019 einen deutlichen Anstieg um 3,3 %
gegeniiber dem Vorjahresmonat auf. Das Aufkom-
men der Binnenumsatzsteuer stieg um 2,5 %, die
Einnahmen aus der Einfuhrumsatzsteuer stiegen
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um 6,3 %. Erfahrungsgemaifd entwickelt sich das
Steueraufkommen aus Steuern vom Umsatz im
Jahresverlauf volatil. Im Zeitraum Januar bis Feb-
ruar 2019 stieg das kassenmaiflige Aufkommen der
Steuern vom Umsatz um 2,3 %.

B Bundessteuern

Das Aufkommen aus Bundessteuern lag im Feb-
ruar 2019 deutlich um 7,7% unter dem Vorjah-
resniveau. Besonders auffillig sind Riickgdnge bei
der Versicherungsteuer um 9,5 % und bei der Ta-
baksteuer um 14,9 %. Sowohl bei der Versiche-
rungsteuer als auch bei der Tabaksteuer wur-
den hohe Betridge des Steueraufkommens (circa
0,9 Mrd. €), die eigentlich dem Monat Februar zu-
zuordnen sind, aus kassentechnischen Griinden in
den Mairz gebucht. Somit ist das Steueraufkommen
in der Kasse aber aktuell noch nicht sichtbar. Wei-
tere aufkommensrelevante Riickgidnge waren beim
Energiesteuer- (-8,5 %) sowie Stromsteueraufkom-
men (-2,7 %) zu verzeichnen. Zudem folgte der So-
lidaritatszuschlag mit einem Minus von 5,0 % der
Entwicklung seiner Bemessungsgrundlagen. Ho-
here Einnahmen waren aus der Kraftfahrzeug-
steuer (+3,7 %) zu verzeichnen. Die Verinderungen
bei den iibrigen Steuerarten hatten betragsmafiig
nur geringen Einfluss auf das Gesamtergebnis der
Bundessteuern.

B Lindersteuern

Das Aufkommen der Lindersteuern lag im Fe-
bruar 2019 um 13,6 % Uber dem Vorjahresni-
veau. Ursichlich hierfiir waren hohere Grunder-
werb- (+12,8 %) sowie Erbschaftsteuereinnahmen
(+22,8 %) gegentiber dem Februar 2018. Hohere
Einnahmen waren zudem bei der Feuerschutz-
steuer (+3,4 %) sowie der Rennwett- und Lotterie-
steuer (+0,5 %) zu verzeichnen. Beim Aufkommen
der Biersteuer zeigte sich ein Riickgang von 8,9 %
im Vergleich zum Vorjahresmonat.
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Entwicklung des Bundeshaushalts bis
einschliefdlich Februar 2019

B Einnahmen

Die Einnahmen des Bundeshaushalts belie-
fen sich im Zeitraum Januar bis Februar 2019
auf 42,6 Mrd.€. Damit sind die Einnahmen
um 12 % (5,8 Mrd. €) niedriger als im entsprechen-
den Vorjahreszeitraum. Dabei sanken die Steuer-
einnahmen (inklusive der EU-Eigenmittelabfliisse)
um 11,8 % (5,3 Mrd. €). Ein wesentlicher Grund ist
eine um 4 Mrd. € héhere Zahlung von BNE-Eigen-
mitteln an die Europdische Union (EU) als in den

ersten beiden Monaten des Jahres 2018.

Die sonstigen Einnahmen lagen im Berichtsmonat
um 15 % (0,5 Mrd. €) unter dem entsprechenden
Vorjahresniveau. Dies ist insbesondere auf niedri-
gere sonstige Verwaltungseinnahmen (-0,2 Mrd. €)
zurtickzufiihren.

I Ausgaben

Die Ausgaben des Bundeshaushalts beliefen sich ku-
muliert bis Februar 2019 auf 64,9 Mrd. € und lagen
damitum 3,2 % (2 Mrd. €) iber dem entsprechenden
Vorjahresniveau. In 6konomischer Gliederung wer-
den die Ausgaben des Bundeshaushalts nach kon-
sumtiven und investiven Ausgaben unterschieden.

Die konsumtiven Ausgaben Uberschritten den ent-
sprechenden Wert des Vorjahres um 3,5 %. Dies ist
insbesondere auf hohere Ausgaben fir militéri-
sche Beschaffungen (+27,1 %) zuriickzufiihren. Da-
riiber hinaus lagen die laufenden Zuweisungen an
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Verwaltungen um rund 800 Mio. € iiber dem ent-
sprechenden Vorjahresniveau.

Dieser hohere Betrag bei den laufenden Zuweisun-
gen an Verwaltungen beinhaltet vor allem Erstat-
tungen des Bundes an die Linder fiir die Grund-
sicherung im Alter und bei Erwerbsminderung.
Im Vorjahr wurden entsprechende Mittel fiir das
4. Quartal 2017 jeweils etwa zur Halfte zu Lasten des
Haushalts 2017 und zu Lasten des Haushalts 2018
abgerufen. Inzwischen diirfen die Lander die Mit-
tel fur das 4. Quartal eines Jahres nicht mehr Gber-
jahrig, sondern nur noch zu Lasten des folgenden
Haushaltsjahres abrufen. Fiir den Bund wird damit
Planungssicherheit hinsichtlich der vier jihrlich zu
erwartenden Mittelabrufe der Linder geschaffen.
Die Erstattungen des Bundes fiir die Grundsiche-
rung im Alter und bei Erwerbsminderung im Januar
und Februar dieses Jahres betreffen somit den Abruf
fir das vollstindige 4. Quartal 2018.

Zuschiisse an andere Bereiche iberschritten bis
Ende Februar 2019 das entsprechende Vorjahresni-
veau um 5,5 % (2,1 Mrd. €). Dabei waren Zuschiisse
an Unternehmen um 16,4 % und an Sozialversiche-
rungen um 3,3 % hoher als im gleichen Zeitraum
des Jahres 2018. Die Zinsausgaben lagen im betrach-
teten Zeitraum deutlich unter dem entsprechenden
Vorjahresniveau (-20,2 %).

Investiv wurden Mittel von rund 4,4 Mrd. € veraus-
gabt. Damit verfehlten die investiven Ausgaben nur
knapp das Niveau von Ende Februar 2018.
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Entwicklung des Bundeshaushalts bis einschlieRlich Februar 2019

B Finanzierungssaldo

Im Zeitraum Januar bis Februar 2019 wies der
Bundeshaushalt ein Finanzierungsdefizit von
22,3 Mrd. € auf.

Die Einnahmen und Ausgaben unterliegen im Laufe

des Haushaltsjahres starken Schwankungen und
beeinflussen somit die eingesetzten Kassenmittel

Entwicklung des Bundeshaushalts
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in den einzelnen Monaten in unterschiedlichem
Mafle. Auch der Kapitalmarktsaldo zeigt im Jah-
resverlauf in der Regel starke Schwankungen. Die
unterjdhrige Entwicklung des Finanzierungssaldos
und des jeweiligen Kapitalmarktsaldos sind daher
keine Indikatoren, aus denen sich die erforderliche
Nettokreditaufnahme und der Finanzierungssaldo
am Jahresende errechnen lassen. Dies gilt in beson-
derem Mafle zu Beginn eines Jahres.

Ist-Entwicklung®

Ist 2018 Soll 2019 Februar 2019
Ausgaben (Mrd. €)* 336,7 356,4 64,9
Unterjahrige Veranderung gegeniiber Vorjahr in % +3,2
Einnahmen (Mrd. €)® 347,6 350,6 42,6
Unterjahrige Veranderung gegeniiber Vorjahr in % -12,0
Steuereinnahmen (Mrd. €) 322,4 325,5 39,7
Unterjahrige Veranderung gegenuber Vorjahr in % -11,8
Finanzierungssaldo (Mrd. €) 10,9 -5,8 -22,3
Deckung/Verwendung: -10,9 5,8 22,3
Kassenmittel (Mrd. €) - - 81,3
Miinzeinnahmen (Mrd. €) 0,3 0,3 -0,1
Saldo der Riicklagenbewegungen* -11,2 5,5 0,0
Nettokreditaufnahme/unterjihriger Kapitalmarktsaldo® (Mrd. €) 0,0 0,0 -58,8

Abweichungen durch Rundung der Zahlen méglich.
1 Buchungsergebnisse.

2 Mit Ausnahme der Ausgaben zur Schuldentilgung am Kreditmarkt, der Zufiihrungen an Ricklagen und der Ausgaben zur Deckung
eines kassenmaRigen Fehlbetrags. Ohne Ausgaben aus haushaltstechnischen Verrechnungen.

3 Mit Ausnahme der Einnahmen aus Krediten vom Kreditmarkt, der Entnahme aus Riicklagen und der Einnahmen aus kassenméfigen
Uberschiissen sowie der Miinzeinnahmen. Ohne Einnahmen aus haushaltstechnischen Verrechnungen.

4 Negative Werte stellen Ricklagenbildung dar.
5 (-) Tilgung; (+) Kreditaufnahme.
Quelle: Bundesministerium der Finanzen

55

()
oo
=
N
=
©
=
L
©
=
5
;
"
a
£
(3]
c
(9]
(%]
iz
=
)
©
s }
2
=%
<C




Aktuelle Wirtschafts- und Finanzlage

Monatsbericht des BMF

Entwicklung des Bundeshaushalts bis einschlieRlich Februar 2019 Marz 2019
Entwicklung der Bundesausgaben nach Aufgabenbereichen
Ist-Entwicklung Unterjihrige
Januar bis  Januar bis  Veranderung
Ist Soll Februar Februar gegeniiber
2018 2019 2018 2019 Vorjahr
Anteil Anteil
inMio.€ in% inMio.€ in% in Mio. € in%
Allgemeine Dienste 80.341 239 89.945 25,2 12.662 13.989 +10,5
Wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung 9.245 2,7 10.163 2,9 1.271 1.338 +5,2
Verteidigung 38.303 114 42.649 12,0 5.966 6.547 +9,7
Politische Flihrung, zentrale Verwaltung 16.897 5,0 19.039 53 3.134 3.347 +6,8
Finanzverwaltung 4.755 1,4 5.329 1,5 734 789 +7,5
Bildung, Wissenschaft, Forschung, Kulturelle Ange- 23.071 6,9 25.696 7,2 2.191 2.828 +29,1
legenheiten
Forderung fur Schiiler, Studierende, 3.498 1,0 4.062 1,1 627 662 +5,6
Weiterbildungsteilnehmende
Wissenschaft, Forschung, Entwicklung auRerhalb 12.861 3,8 14.444 4,1 991 1.005 +1,4
der Hochschulen
Soziale Sicherung, Familie und Jugend, Arbeits- 172.190 51,1 179.537 50,4 35.455 36.856 +4,0
marktpolitik
Sozialversicherung einschlieBlich Arbeitslosenver- 114.730 34,1 119.249 33,5 25.909 26.760 +3,3
sicherung
darunter:
Allgemeine Rentenversicherung 85190 253 89173 25,0 20.169 20.993 +4,1
Arbeitsmarktpolitik 36.810 10,9 37.631 10,6 5.976 5.841 -2,3
darunter:
Arbeitslosengeld II nach SGB II 20.543 6,1 20.600 5,8 3.755 3.647 -2,9
Leistungen des Bundes fiir Unterkunft und 7.023 2,1 6.700 1,9 1.057 1.010 -4,4
Heizung nach dem SGB II
Familienhilfe, Wohlfahrtspflege u. a. 8.970 2,7 9.191 2,6 1.483 1.564 +5,5
Soziale Leistungen fir Folgen von Krieg und 1.830 0,5 2.098 0,6 422 415 -1,8
politischen Ereignissen
Gesundheit, Umwelt, Sport, Erholung 2.477 0,7 3.720 1,0 254 399 +56,8
Wohnungswesen, Raumordnung und kommunale 2.947 0,9 3.783 1,1 411 448 +8,9
Gemeinschaftsdienste
Wohnungswesen, Wohnungsbaupramie 2.202 0,7 2.785 0,8 399 430 +7,9
Erndhrung, Landwirtschaft und Forsten 1.087 0,3 1.423 0,4 44 45 +1,6
Energie- und Wasserwirtschaft, Gewerbe, Dienst- 4.316 1,3 5.100 1,4 1.290 1.165 -9,7
leistungen
Regionale FérderungsmalRnahmen 694 0,2 1.304 0,4 26 57 +119,7
Bergbau, Verarbeitendes Gewerbe und Baugewerbe 1.411 0,4 1.403 0,4 1.034 946 -8,6
Verkehrs- und Nachrichtenwesen 21.943 6,5 22.134 6,2 2.300 2.521 49,6
StraRen 10.620 3,2 10.790 3,0 886 1.127 +27,3
Eisenbahnen und 6ffentlicher Personennahverkehr 6.903 2,1 6.267 1,8 756 662 -12,5
Allgemeine Finanzwirtschaft 28.339 8,4 25.062 7,0 8.296 6.680 -19,5
Zinsausgaben und Ausgaben im Zusammenhang 16.451 4,9 17.533 4,9 7.233 5.769 -20,2
mit der Schuldenaufnahme
Ausgaben insgesamt* 336.710 100,0 356.400 100,0 62.904 64.930 +3,2

1 Mit Ausnahme der Ausgaben zur Schuldentilgung am Kreditmarkt, der Zufiihrungen an Riicklagen und der Ausgaben zur Deckung

eines kassenmaRigen Fehlbetrags. Ohne Ausgaben aus haushaltstechnischen Verrechnungen.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Entwicklung des Bundeshaushalts bis einschlieRlich Februar 2019 Marz 2019
Entwicklung der Bundesausgaben nach 6konomischen Arten
Ist-Entwicklung Unterjhrige
Januarbis  Januarbis  Verdnderung
Ist Soll Februar Februar gegeniiber
2018 2019 2018 2019 Vorjahr
Anteil Anteil
in Mio. € in% in Mio. € in% in Mio. € in%

Konsumtive Ausgaben 298.613 88,7 318.614 89,4 58.451 60.524 +3,5

Personalausgaben 32.718 9,7 34.646 9,7 6.190 6.517 +5,3

Aktivbeziige 23.921 7,1 25.596 7,2 4.389 4.653 +6,0

Versorgung 8.797 2,6 9.049 2,5 1.801 1.864 +3,5

Laufender Sachaufwand 30.058 8,9 35.570 10,0 3.533 3.818 +8,1

Sachliche Verwaltungsaufgaben 1.627 0,5 1.571 0,4 2.200 2.208 +0,4
Militarische Beschaffungen 11.813 3,5 15.568 4,4 1.094 1.391 +27,1 EP
Sonstiger laufender Sachaufwand 16.618 4,9 18.432 5,2 239 219 -8,4 §
Zinsausgaben 16.447 4,9 17.524 49 7.232 5.768 -20,2 LIE_
Laufende Zuweisungen und Zuschiisse 218.604 64,9 229.909 64,5 41.270 44.175 +7,0 g
an Verwaltungen 28.278 8,4 29.151 8,2 3.443 4.249 +23,4 d‘l”:
an andere Bereiche 190.326 56,5 200.759 56,3 37.827 39.926 +5,5 -&;
darunter: §
Unternehmen 28.291 8,4 32.383 9,1 4,198 4.887 +16,4 <
Renten, Unterstiitzungen u. a. 29.482 8,8 29.850 8,4 5.346 5.289 -1,1 §
Sozialversicherungen 120.764 359 124.882 35,0 26.643 27.511 +3,3 é

Sonstige Vermogensiibertragungen 786 0,2 965 0,3 225 245 +8,9

Investive Ausgaben 38.097 11,3 38.946 10,9 4.453 4.406 -1,1

Finanzierungshilfen 27.899 8,3 27.969 7,8 3.793 3.590 -5,4

Zuweisungen und Zuschisse 26.030 7,7 26.297 7,4 3.605 3.428 -4,9

Darlehensgewdhrungen, Gewahrleistungen 1.480 0,4 1.170 0,3 76 50 -34,2

Erwerb von Beteiligungen, Kapitaleinlagen 390 0,1 502 0,1 113 113 +0,0

Sachinvestitionen 10.198 3,0 10.977 3,1 660 815 +23,5

BaumaRnahmen 7.903 2,3 8.086 2,3 448 586 +30,8

Erwerb von beweglichen Sachen 1.567 0,5 2.119 0,6 177 176 -0,6

Grunderwerb 727 0,2 771 0,2 34 54 +58,8

Globalansitze 0 0,0 -1.160 -0,3 0 0 X

Ausgaben insgesamt* 336.710 100,0 356.400 100,0 62.904 64.930 +3,2

1 Mit Ausnahme der Ausgaben zur Schuldentilgung am Kreditmarkt, der Zufiihrungen an Riicklagen und der Ausgaben zur Deckung
eines kassenmaRigen Fehlbetrags. Ohne Ausgaben aus haushaltstechnischen Verrechnungen.
Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Entwicklung des Bundeshaushalts bis einschlieRlich Februar 2019 Marz 2019
Entwicklung der Einnahmen des Bundes
Ist-Entwicklung Unterjihrige
Januarbis  Januarbis  Veranderung
Ist Soll Februar Februar gegeniiber
2018 2019 2018 2019 Vorjahr
Anteil Anteil
in Mio. € in% in Mio. € in% in Mio. € in%
Steuern 322.386 92,7 325.491 92,8 44.985 39.694 -11,8
Bundesanteile an Gemeinschaftsteuern: 264.106 76,0 273.027 77,9 37.855 37.554 -0,8
Einkommen- und Korperschaftsteuer 145.535 419 150.063 42,8 16.137 15.868 -1,7
(einschlieRlich Abgeltungsteuer auf Zins-
und VerauRerungsertrage)
davon:
Lohnsteuer 88.520 25,5 92.301 26,3 12.298 13.060 +6,2
Veranlagte Einkommensteuer 25.678 7,4 26.688 7,6 965 661 -31,5
Nicht veranlagte Steuer vom Ertrag 11.592 3,3 10.870 3,1 1.076 1.474 +37,0
Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRe- 3.033 0,9 33 1,0 1.169 529 -54,7
rungsertrage
Korperschaftsteuer 16.713 4,8 16.865 4,8 629 145 -76,9
Steuern vom Umsatz 115.712 33,3 120.126 34,3 21.649 21.649 +0,0
Gewerbesteuerumlage 2.058 0,6 2.038 0,6 70 37 -47,1
Energiesteuer 40.882 11,8 41.100 11,7 1.715 1.668 -2,7
Tabaksteuer 14.339 4,1 14.220 4,1 1.323 1.090 -17,6
Solidaritatszuschlag 18.927 54 19.700 5,6 2.360 2.360 +0,0
Versicherungsteuer 13.779 4,0 14.050 4,0 5.653 5.161 -8,7
Stromsteuer 6.858 2,0 7.000 2,0 1.132 1.107 -2,2
Kraftfahrzeugsteuer 9.047 2,6 9.080 2,6 1.644 1.685 +2,5
Alkoholsteuer 2.135 0,6 2.122 0,6 449 433 -3,6
Kaffeesteuer 1.037 0,3 1.045 0,3 167 165 -1,2
Luftverkehrsteuer 1.187 0,3 1.215 0,3 110 127 +15,5
Schaumweinsteuer 395 0,1 396 0,1 109 105 -3,7
Sonstige Bundessteuern 2 0,0 2 0,0 0 0 X
Abzugsbetrage
Konsolidierungshilfen an die Lander 800 X 800 X 0 0 X
Ergdnzungszuweisungen an Lander 8.486 X 7.783 X 15 0 -100,0
BNE-Eigenmittel der EU 21.147 X 28.640 X 3.329 7.300 +119,3
Mehrwertsteuer-Eigenmittel der EU 2.385 X 2.600 X 522 772 +47.9
Zuweisungen an Lander fiir OPNV 8.498 X 8.651 X 1.416 1.442 +1,8
Zuweisung an die Lander fir Kfz-Steuer und 8.992 X 8.992 X 2.248 2.248 +0,0
Lkw-Maut
Sonstige Einnahmen 25.200 7,3 25.123 7,2 3.402 2.890 -15,0
Einnahmen aus wirtschaftlicher Tatigkeit 5.682 1,6 5.640 1,6 42 43 +2,4
Zinseinnahmen 340 0,1 280 0,1 43 38 -11,6
Darlehensriickfliisse, Beteiligungen, Privatisie- 2.371 0,7 2.314 0,7 111 55 -50,5
rungserlose
Einnahmen insgesamt’ 347.586 100,0 350.614 100,0 48.387 42.584 -12,0

1 Mit Ausnahme der Einnahmen aus Krediten vom Kreditmarkt, der Entnahme aus Ricklagen und der Einnahmen aus kassenmaRigen
Uberschiissen sowie der Miinzeinnahmen. Ohne Einnahmen aus haushaltstechnischen Verrechnungen.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Finanzmarkte und Kreditaufnahme des Bundes

Entwicklung von Schulden,
Kreditaufnahme, Tilgungen
und Zinsen

Im Februar 2019 wurden fiir den Bundeshaus-
halt und seine Sondervermoégen insgesamt Kre-
dite im Volumen von 17,8 Mrd. € aufgenommen.
Der Schuldendienst betrug 23,4 Mrd. €. Davon ent-
fielen 23,1 Mrd. € auf Tilgungen und 0,3 Mrd. € auf
Zinszahlungen.

Der Schuldenstand zum 28. Februar 2019 hat sich
gegeniiber Ende Dezember 2018 um 1,7 Mrd. € auf
1.068,5 Mrd. € vermindert. Von den Schulden wur-
den fiir die Finanzierung des Bundeshaushalts
1.022,1 Mrd.€, des Finanzmarktstabilisierungs-
fonds 27,3 Mrd. € (darunter 4,7 Mrd. € gemiaf} der
ab dem 1. Januar 2019 geltenden neuen gesetzli-
chen Vorschrift nach § 9 Abs. 5 Finanzmarktstabi-
lisierungsfondsgesetz fiir die Darlehensgewahrung
an Abwicklungsanstalten) und des Investitions-
und Tilgungsfonds 19,1 Mrd.€ verwendet. Weil
sich mit der Kreditaufnahme des Bundes zur Dar-
lehensgewdhrung an Abwicklungsanstalten in glei-
cher Hohe eine alternative Refinanzierung der Ab-
wicklungsanstalten an den Markten ertbrigt, erh6ht
sich dadurch der konsolidierte Schuldenausweis von
Bundeshaushalt und Sondervermdgen sowie der
Abwicklungsanstalten des Bundes nicht. Das Ziel der
Kreditaufnahme des Bundes fiir die Abwicklungsan-
stalten besteht in der Reduzierung der konsolidier-
ten Zinsausgaben, die dem Bundesbereich zuzu-
rechnen sind.

Im Februar lagen die Schwerpunkte der Kreditauf-
nahme auf den Emissionen einer 2-jihrigen Bun-
desschatzanweisung mit einem Nominalvolumen
von 5 Mrd. €, einer 5-jahrigen Bundesobligation mit
einem Nominalvolumen von 4 Mrd. €, einer 10-jih-
rigen Bundesanleihe mit einem Nominalvolumen
von 3 Mrd. € sowie einer 30-jahrigen Bundesanleihe
mit einem Nominalvolumen von 1,5 Mrd. €. Zudem
stockte der Bund Unverzinsliche Schatzanweisungen
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des Bundes mit einem Nominalvolumen von
3 Mrd. € und im Rahmen einer Multi-ISIN-Auktion
gleichzeitig zwei inflationsindexierte Anleihen des
Bundes mit einem Emissionsbetrag von zusammen
750 Mio. € auf.

Der Eigenbestand verringerte sich im Februar gegen-
uber dem Vormonat um 0,5 Mrd. € auf ein Volumen
von insgesamt 53,4 Mrd. €. Weitere Einzelheiten zu
den Schuldenstinden sowie ihrer Verdnderung in-
folge von Kreditaufnahme und Tilgungen zeigt die
Tabelle ,,Entwicklung der Verschuldung des Bundes-
haushalts und seiner Sondervermégen im Monat
Februar 2019%

Eine detaillierte Aufstellung der Kreditaufnahme,
der Tilgungs- und Zinszahlungen sowie der Schul-
denstinde des Bundeshaushalts und seiner Son-
dervermogen ist im statistischen Anhang des Mo-
natsberichts enthalten. Dartiber hinaus enthilt der
statistische Anhang auch eine lingere Datenreihe der
Verschuldung gruppiert nach Restlaufzeitklassen.

Die Tabelle ,Entwicklung von Umlaufvolumen und
Eigenbestinde an Bundeswertpapieren” zeigt das
Umlaufvolumen der emittierten Bundeswertpapiere
wie auch die Eigenbestinde jeweils zu Nennwerten.

Die Abbildung ,Struktur der Verschuldung des Bun-
deshaushalts nach Instrumentenarten per 28. Feb-
ruar 2019 zeigt die Verteilung der vom Bund und
seinen Sondervermodgen eingegangenen Gesamt-
schulden nach Instrumentenarten. Mit 45,0 % ent-
fallt der groflte Anteil der Schuld auf 10-jihrige
Bundesanleihen, gefolgt von den 30-jihrigen Bun-
desanleihen mit 20,7%, den Bundesobligationen
mit 16,4 %, den Bundesschatzanweisungen mit 9,2 %
den inflationsindexierten Bundeswertpapieren
mit 6,2 % und den Unverzinslichen Schatzanweisun-
gen mit einem Anteil von 1,4 %. Ein Anteil von 1,1 %
der Schulden entféllt auf Schuldscheindarlehen und
sonstige Kredite.
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Aktuelle Wirtschafts- und Finanzlage

Monatsbericht des BMF

Finanzmérkte und Kreditaufnahme des Bundes Marz 2019
Entwicklung der Verschuldung des Bundeshaushalts und seiner Sondervermdgen
in Mio. €
Kredit- Schuldenstands-
aufnahme Tilgungen anderung
Schuldenstand (Zunahme) (Abnahme) Schuldenstand (Saldo)
Stichtag/Periode 31.Januar2019  Februar2019 Februar 2019 28. Februar 2019 Februar 2019
Haushaltskredite 1.073.740 17.803 -23.082 1.068.461 -5.279
nach Verwendung fiir
Bundeshaushalt 1.029.664 15.503 -23.082 1.022.086 -7.579
Finanzmarktstabilisierungsfonds 25.010 2.300 - 27.310 2.300
Investitions- und Tilgungsfonds 19.066 -0 - 19.066 -0
nach Instrumentenarten
Bundeswertpapiere 1.061.520 17.803 -23.027 1.056.296 -5.224
Bundesanleihen 697.314 4.040 - 701.354 4.040
30-jahrige Bundesanleihen 219.251 1.425 - 220.676 1.425
10-jahrige Bundesanleihen 478.063 2.615 - 480.677 2.615
Inflationsindexierte Bundeswertpapiere 65.085 774 - 65.859 774
30-jahrige inflationsindexierte Anleihen 7.733 141 - 7.874 141
des Bundes
10-jahrige inflationsindexierte Anleihen 57.352 633 - 57.985 633
des Bundes
Bundesobligationen 186.584 4.123 -16.000 174.708 -11.877
Bundesschatzanweisungen 92.908 5.065 - 97.973 5.065
Unverzinsliche Schatzanweisungen des 18.270 3.801 -7.022 15.048 -3.222
Bundes
Sonstige Bundeswertpapiere 1.359 = -5 1.354 -5
Schuldscheindarlehen 7.745 = -55 7.690 -55
Sonstige Kredite und Buchschulden 4.475 = - 4.475 -
nach Restlaufzeiten
Bis 1 Jahr 158.584 140.117 -18.467
Uber 1 Jahr bis 4 Jahre 317.647 339.831 22.185
Uber 4 Jahre 597.509 588.513 -8.997
nachrichtlich®:
Verbindlichkeiten aus der Kapitalindexierung 5.037 5.070 33
inflationsindexierter Bundeswertpapiere
Riicklagen gemaR Schlusszahlungs- 3.529 3.548 19

finanzierungsgesetz (SchlussFinG)

1 Die Verbindlichkeiten aus der Kapitalindexierung enthalten die seit Laufzeitbeginn bis zum Stichtag entstandenen inflationsbeding-
ten Erhéhungsbetrage auf die urspriinglichen Emissionsbetrage. Die Riicklage enthalt dagegen nur jene Erhéhungsbetrage, die sich
jeweils zum Kupontermin am 15. April eines jeden Jahres (§ 4 Abs. 1 SchlussFinG) sowie an den Aufstockungsterminen eines inflati-
onsindexierten Wertpapiers (§ 4 Abs. 2 SchlussFinG) ergeben.

Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen maglich.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Finanzmérkte und Kreditaufnahme des Bundes Marz 2019
Entwicklung von Umlaufvolumen und Eigenbestdnde an Bundeswertpapieren
in Mio. €
Kredit- Schuldenstands-
aufnahme Tilgungen anderung
Schuldenstand (Zunahme) (Abnahme) Schuldenstand (Saldo)
Stichtag/Periode 31. Januar 2019 Februar 2019  Februar2019  28. Februar 2019 Februar 2019
Emissionen — Haushaltskredite 1.061.520 17.803 -23.027 1.056.296 -5.224
Umlaufvolumen 1.115.422 17.258 -23.027 1.109.653 -5.769
30-jahrige Bundesanleihen 227.000 1.500 - 228.500 1.500
10-jahrige Bundesanleihen 502.000 3.000 - 505.000 3.000
30-jahrige inflationsindexierte 7.950 200 - 8.150 200
Anleihen des Bundes
10-jahrige inflationsindexierte 59.050 550 - 59.600 550
Anleihen des Bundes
Bundesobligationen 198.000 4.000 -16.000 186.000 -12.000
Bundesschatzanweisungen 101.000 5.000 - 106.000 5.000
Unverzinsliche Schatzanweisungen 19.063 3.008 -7.022 15.048 -4.014
des Bundes
Sonstige Bundeswertpapiere 1.359 = -5 1.354 -5
Eigenbestdnde -53.902 545 - -53.357 545

Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen maglich.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen

Von den Schulden des Bundes sind 98,7 % in Form
von Inhaberschuldverschreibungen verbrieft, bei
denen die konkreten Gldubiger dem Emittenten
Bund nicht bekannt sind.

Am 18. Dezember 2018 wurde die Emissionsplanung
des Bundes fiir das Jahr 2019 veroffentlicht. Details
zur Emissionsplanung des Bundes fiir das Jahr 2019
und zu den geplanten Auktionen der nominalver-
zinslichen 30- und 10-jahrigen Bundesanleihen,
5-jahrigen Bundesobligationen, 2-jahrigen Bundes-
schatzanweisungen, inflationsindexierten Bundes-
wertpapieren und Unverzinslichen Schatzanwei-
sungen des Bundes konnen auf der Internetseite
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der Bundesrepublik Deutschland - Finanzagen-
tur GmbH (Finanzagentur) sowie den Pressemit-
teilungen zum Emissionskalender! entnommen
werden. Sie enthalten auch eine jeweils prazisierte
vierteljahrliche Vorschau der Tilgungszahlungen bis
Ende des Jahres 2019.

Ferner veroffentlicht die Finanzagentur auch eine
detaillierte Ubersicht iiber die durchgefithrten Auk-
tionen von Bundeswertpapieren.?

1 http://www.bundesfinanzministerium.de/mb/2017047
2 http://www.bundesfinanzministerium.de/mb/2017046
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Aktuelle Wirtschafts- und Finanzlage Monatsbefich’fﬂdes BMF
arz 2019

Finanzmarkte und Kreditaufnahme des Bundes

Struktur der Verschuldung des Bundeshaushalts nach Instrumentenarten per 28. Februar 2019

in %
B Bundesobligationen
®  30-jihrige s
Bundesanleihen
20,7
B Bundesschatz-
anweisungen
9,2
B [nflationsindexierte
Bundeswertpapiere
62
u Unverzinsliche
Schatzanweisungen des
Bundes
1,4
B Schuldscheindarlehen
Bl e und sonstige Kredite
Bundesanleihen = Sonstige
45,0 Bundeswertpapiere
0,1

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Finanzmarkte und Kreditaufnahme des Bundes

Kreditaufnahme des Bundeshaushalts und seiner Sondervermdgen bis Februar 2019
in Mio. €
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Schuldenstand des Bundeshaushalts und seiner Sondervermégen 2019

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

Kreditart in Mrd. €
30-jahrige Bundesanleihen 219,3  220,7 - - - = - = - - - -
10-jahrige Bundesanleihen 478,1 480,7 - - - - - = - - - -
Inflationsindexierte Bundes- 65,1 65,9 - - - - - = - - - -
wertpapiere
Bundesobligationen 186,6 174,7 - - - - - = - - - -
Bundesschatzanweisungen 92,9 98,0 - = - - - - - = - -
Unverzinsliche Schatz- 18,3 15,0 - - - - - = - - - -
anweisungen des Bundes
Sonstige Bundeswertpapiere 1,4 1,4 - - - - - = - - - -
Schuldscheindarlehen 7,7 7,7 - - - - - = - - - -
Sonstige Kredite und 4,5 4,5 - = - - - - - = - -
Buchschulden
Insgesamt 1.073,7 1.068,5 - = - - - - - - _ _

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

63



Aktuelle Wirtschafts- und Finanzlage

Monatsbericht des BMF

Finanzmérkte und Kreditaufnahme des Bundes Marz 2019
Bruttokreditbedarf des Bundeshaushalts und seiner Sondervermdgen 2019
Summe
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sept Okt Nov Dez insgesamt
Kreditart in Mrd. €
30-jahrige 1,3 1,4 - - - - - 2,7
Bundesanleihen
10-jahrige 9,9 2,6 - - - - - 12,5
Bundesanleihen
Inflationsindexierte 0,4 0,8 - = - - - 1,2
Bundeswertpapiere
Bundesobligationen 3,7 4,1 - = - - - 7,9
Bundesschatz- 6,9 5,1 - - - - - 12,0
anweisungen
Unverzinsliche 53 3,8 - = - - - 9,1
Schatzanweisungen
des Bundes
Sonstige Bundes- 0,0 = - - - - - 0,0
wertpapiere
Schuldscheindarlehen - - - - - - - -
Sonstige Kredite und - - - - - - - -
Buchschulden
Insgesamt 27,6 17,8 - - - - - 45,4
Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen moglich.
Quelle: Bundesministerium der Finanzen
Tilgungen des Bundeshaushalts und seiner Sondervermdgen 2019
Summe
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug  Sept Okt Nov Dez insgesamt
Kreditart in Mrd. €
30-jahrige - - - - - - - -
Bundesanleihen
10-jahrige 24,0 = - = - - - 24,0
Bundesanleihen
Inflationsindexierte - - - - - - = -
Bundeswertpapiere
Bundesobligationen - 16,0 - = - - = 16,0
Bundesschatz- - - - - - - = -
anweisungen
Unverzinsliche - 7,0 - = - - = 7,0
Schatzanweisungen
des Bundes
Sonstige Bundeswert- 0,0 0,0 - - - - = 0,0
papiere
Schuldscheindarlehen - 0,1 - - - - = 0,1
Sonstige Kredite und - - - - - - = -
Buchschulden
Insgesamt 24,0 23,1 - - - - - 47,1

Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen maglich.
Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Finanzmarkte und Kreditaufnahme des Bundes Marz 2019
Verzinsung der Schulden des Bundeshaushalts und seiner Sondervermdgen 2019
Summe
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug  Sept Okt Nov Dez insgesamt
Kreditart in Mrd. €
30-jihrige 36 -06 - - - - - - - - - - 3,0
Bundesanleihen
10-jihrige 2,0 1,0 - - - - - - - - - - 3,0
Bundesanleihen
Inflationsindexierte -0,1 -0,1 - - - - - - - - - - -0,2
Bundeswertpapiere
Bundesobligationen -0,1 0,1 - - - - - - - - - - 0,0
Bundesschatz- -0,1 -0,1 - - - - - - - - - - -0,1
anweisungen
Unverzinsliche 0,0 -0,0 - - - - - - - - - - -0,0 )
Schatzanweisungen 39
des Bundes %
Sonstige Bundes- 0,0 0,0 - = - = - = - = - = 0,0 ,_%
wertpapiere 'g
Schuldscheindar- 0,0 0,0 - - - - - - - - - - 0,0 5
lehen =
c
Sonstige Kredite und - = - = - = - = - = - = - E
Buchschulden g
Insgesamt 5,5 0,3 - - - = - = - = - - 5,8 <
()
Verzinsung: Zinseinnahmen (-), Zinsausgaben (+); Abweichungen in den Summen durch Rundung der Zahlen moglich. E
Quelle: Bundesministerium der Finanzen <<
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Aktuelles aus dem BMF

Monatsbericht des BMF
Marz 2019

© Quelle: Bundesministerium der Finanzen

Im Portrait: Peter Mief3en,
Leiter der Haushaltsabteilung

Wie sieht Ihre Rolle im BMF
genau aus?

Wie bei allen Kolleginnen und Kollegen in meiner
Abteilung bestimmt der Bundeshaushalt mein Ar-
beitsleben. Die Aufgabe ,,Bundeshaushalt” hat da-
bei viele Facetten: Zum einen gibt es den Aufstel-
lungsprozess, der im Januar mit der Vorbereitung
der Haushaltseckwerte beginnt, viele Gespriche
mit den Fachministerien erfordert und im Novem-
ber mit den letzten Beratungen im Haushaltsaus-
schuss des Deutschen Bundestags endet - uns also
zu jedem Bundeshaushalt fast ein Jahr begleitet.
Zum anderen miissen wir natiirlich auch immer
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den Haushaltsvollzug im Auge behalten und be-
gleiten die Ressorts wihrend der Haushaltsfiih-
rung; z. B. kénnen notwendige, aber bislang nicht
eingeplante Ausgaben unterjihrig nur mit unserer
Einwilligung und im Regelfall nur mit Beteiligung
des Haushaltsauschusses des Deutschen Bundes-
tags auf den Weg gebracht werden. Stichwort Haus-
haltsauschuss des Deutschen Bundestags: An den
Sitzungen dieses Ausschusses nehme ich regelma-
Rig teil und unterstiitze dort unsere fiir den Bun-
deshaushalt zustindige Parlamentarische Staats-
ekretdrin Bettina Hagedorn. Neben Aufstellung
und Vollzug gehoren zu den origindren Aufgaben
meiner Abteilung auch die Rechnungslegung, die
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Vermogensrechnung, das Kassenwesen und das Li-
quiditdtsmanagement; wir missen unsere Haus-
halts-IT an sich dndernde Bedirfnisse anpassen
und begleiten Modernisierungsvorgaben im Rech-
nungswesen. Als Leiter der Haushaltsabteilung un-
terstlitze ich die Leitung des BMF, insbesondere
den Haushaltsstaatsekretir Werner Gatzer, und bin
Ansprechpartner fir meine Kolleginnen und Kol-
legen in den anderen Ministerien und Vorgesetzter
von rund 250 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern.

Was ist die Ihrer Meinung
nach aktuell grof3te politische
Herausforderung in Ihrem
BMF-Verantwortungsbereich?

Die Frage liasst sich ganz einfach beantworten:
die dauerhafte Absicherung eines Haushaltsaus-
gleichs ohne neue Schulden. In den vergangenen
Jahren hatten wir Rickenwind - steigende Steuer-
einnahmen und sinkende Zinsausgaben haben es
uns ermoglicht, neue Schwerpunkte zu setzen und
gleichzeitig ohne neue Kredite auszukommen. An-
gesichts einer mittlerweile abgeschwichten kon-
junkturellen Entwicklung werden insbesondere die
Zuwichse bei den Steuern geringer ausfallen als in
den vergangenen Jahren. Gleichzeitig hat die Bun-
desregierung eine Reihe von Mafnahmen auf den
Weg gebracht oder in Planung, die wir nachhaltig
finanzieren miissen. Mit den Haushaltseckwerten
fir die Jahre 2020 bis 2023, die das Bundeskabinett
am 20. Mirz beschlossen hat, haben wir einen we-
sentlichen Meilenstein erreicht. Fiir alle Jahre des
neuen Finanzplans sehen die Eckwerte einen aus-
geglichenen Bundeshaushalt vor. Diese Planung
abzusichern und in den nichsten Jahren fortzu-
schreiben, ist keine Selbstverstindlichkeit, sondern
eine Herausforderung.
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Seit einigen Jahren beschliel3t
die Bundesregierung im Marz
die Haushaltseckwerte fiir
das kommende Jahr und fir
den neuen Finanzplan. Uber
welchen Prozess gelangen Sie
zu diesen Eckwerten?

Ausgangspunkt fir die Eckwerte ist der jeweils gel-
tende Finanzplan. Fiir jeden Titel im Bundeshaus-
halt gibt es eine Planung, die drei Jahre in die Zu-
kunft reicht. So konnten wir dieses Jahr auf den
Finanzplan aus dem vergangenen Jahr aufsetzen,
der mit dem Jahr 2022 endet. Von dieser Planung
gehen wir aus und schauen, ob es seit dem letzten
Aufstellungsverfahren Anderungen gegeben hat,
die wir beriicksichtigen miissen. Fiihrt die gesamt-
wirtschaftliche Entwicklung zu Anpassungsnot-
wendigkeiten, z. B. bei den Steuereinnahmen oder
den Ausgaben fiir den Arbeitsmarkt? Haben sich
Gesetze gedndert? Sind neue Gesetze in Kraft getre-
ten? Gibt es neuere Annahmen zum Bedarf? Kén-
nen Ausgaben wegfallen? Gibt es neue politische
Festlegungen, fiir die noch keine Vorsorge getrof-
fen ist? Und so weiter und so fort. Fiir jedes Minis-
terium entwickeln wir auf dieser Grundlage erste
Vorschlage fiir die Haushaltseckwerte des neuen Fi-
nanzplans - dabei handelt es sich dann um Budgets,
die zumeist um spezifische Einzelfallregelungen er-
ginzt werden. Diese Vorschlige diskutieren wir mit
den Kolleginnen und Kollegen der anderen Hau-
ser — zumeist abschliefend auf Ebene der Staats-
sekretire. Sie finden anschlieffend Eingang in die
Kabinettsvorlage des BMF, die das Bundeskabinett
im Mirz beschliefdt — wie zuletzt am 20. Mérz 2019
geschehen. Die vom Kabinett beschlossenen Eck-
werte bilden dann die Grundlage fiir das weitere
regierungsinterne Haushaltsaufstellungsverfahren.
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Sie leiten schon seit 14 Jahren
die Haushaltsabteilung im
BMF - gibt es eine Anekdote,
eine Geschichte oder ein
Erlebnis, die oder das Ihnen
in all den Jahren besonders in
Erinnerung geblieben ist?

In der Tat: Die Haushaltsabteilung leite ich bereits
seit 14 Jahren. Wenn Sie mich allerdings fragen, was
mir aus all den Jahren meiner Tétigkeit im BMF be-
sonders in Erinnerung geblieben ist, mochte ich
noch weiter - und zwar 30 Jahre - zurickgehen. Im
Oktober 2020 feiern wir 30 Jahre deutsche Einheit.

Ich erinnere mich noch sehr genau an das Jahr 1990.
Ich war damals Referent im Referat II A 1, dem
Grundsatzreferat fir die Aufstellung des Bun-
deshaushalts. Wir standen vor der Aufgabe, mit
dem Dritten Nachtrag zum Bundeshaushalt 1990
auf der Grundlage des Einigungsvertrags Teile
des bisherigen Staatshaushalts der DDR in den
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Bundeshaushalt zu integrieren und mit dem Ent-
wurf des Bundeshaushalts 1991 den ersten Bun-
deshaushalt fir das vereinte Deutschland aufzu-
stellen. Das war eine riesige Herausforderung. Auf
der Grundlage einer alles andere als validen Da-
tenbasis mussten wir - auch mit viel Improvisa-
tionstalent — dafiir sorgen, dass die Bedarfe aller
Ressorts mit ihren neuen Aufgabenzuschnitten an-
gemessen beriicksichtigt wurden. Der Bundeshaus-
halt 1990 schloss mit einem Ausgabevolumen von
rund 194 Mrd. € bei neuen Schulden in Hohe von
rund 24 Mrd. €, 1991 waren es Ausgaben in Hohe
von rund 205 Mrd. € und neue Schulden in Héhe
von rund 27 Mrd. €. Nahezu drei Jahrzehnte spa-
ter planen wir mit den aktuellen Eckwerten fiir den
Bundeshaushalt 2020 ein Ausgabevolumen von
nahezu 363 Mrd. € - dies allerdings ohne Neuver-
schuldung. Dieser Vergleich veranschaulicht nicht
nur die stark gewachsenen Bedarfe in allen Poli-
tikbereichen, sondern dokumentiert eindrucksvoll
die Entwicklung der gesamtstaatlichen Leistungs-
fahigkeit des vereinten Deutschlands.

© Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Finanz- und wirtschaftspolitische Termine

5./6. April 2019

Informeller ECOFIN-Rat in Bukarest, Ruménien

11./12. April 2019

Treffen der G20-Finanzminister und -Notenbankgouverneure in Washington, D.C.

12. bis 14. April 2019

Friihjahrstagung von IWF und Weltbank in Washington, D.C.

16./17. Mai 2019

Eurogruppe und ECOFIN-Rat in Briissel

8./9.Juni 2019

Treffen der G20-Finanzminister und -Notenbankgouverneure in Fukuoka, Japan

13./14. Juni 2019

Eurogruppe und ECOFIN-Rat in Luxemburg

28./29. Juni 2019

G20-Gipfel in Osaka, Japan

Quelle: Bundesministerium der Finanzen

Terminplan fiir die Aufstellung und Beratung des Bundeshaushalts 2020

und des Finanzplans bis 2023

20. Mérz 2019

Eckwertebeschluss des Kabinetts zum Bundeshaushalt 2020 und Finanzplan bis 2023

7.bis 9. Mai 2019

Steuerschatzung in Kiel

26. Juni 2019*

Kabinettsbeschluss zum Entwurf Bundeshaushalt 2020 und Finanzplan bis 2023

1 Aktuelle Planung.
Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Publikati
Verdffentlichungskalender' der Monatsberichte inklusive der finanzwirtschaftlichen Daten
Monatsbericht Ausgabe Berichtszeitraum Veroffentlichungszeitpunkt
April 2019 Marz 2019 23. April 2019
Mai 2019 April 2019 20. Mai 2019
Juni 2019 Mai 2019 20. Juni 2019
Juli 2019 Juni 2019 22.Juli 2019
August 2019 Juli 2019 22. August 2019
September 2019 August 2019 20. September 2019
Oktober 2019 September 2019 21. Oktober 2019
November 2019 Oktober 2019 21. November 2019
Dezember 2019 November 2019 20. Dezember 2019

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 aktualisiert:
Datensammlung zur Steuerpolitik, Ausgabe 2018

Bund/Lénder-Finanzbeziehungen auf der Grundlage der Finanzverfassung (de/en)

Publikationen des BMF konnen kostenfrei bestellt werden beim:
Bundesministerium der Finanzen
WilhelmstraRe 97
10117 Berlin
Zentraler Bestellservice:
Telefon: 03018 272 2721
Telefax: 03018 10 272 2721
Mail: publikationen@bundesregierung.de
Internet:
http://www.bundesfinanzministerium.de

http://www.bmf-monatsbericht.de

Quelle: Bundesministerium der Finanzen
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Dokumentationen

Ubersichten zur finanzwirtschaftlichen Entwicklung
Ubersichten zur Entwicklung der Linderhaushalte
Gesamtwirtschaftliches Produktionspotenzial und Konjunkturkomponenten des Bundes

Kennzahlen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
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Das nachfolgende Angebot ,Statistiken und Dokumentationen® ist nur online verfiigbar im BMF-
Monatsbericht als eMagazin unter www.bmf-monatsbericht.de. Der BMF-Monatsbericht als eMagazin
bietet daruber hinaus zahlreiche weitere Funktionen und Vorteile, u. a. interaktive Grafiken.

Ubersichten zur
finanzwirtschaftlichen Entwicklung

Entwicklung der Verschuldung des Bundeshaushalts und seiner Sondervermogen

Nach dem Haushaltsgesetz ibernommene Gewéhrleistungen

Kennziffern SDDS - Central Government Operations — Haushalt Bund

Kennziffern SDDS - Central Government Debt — Schulden Bund

Bundeshaushalt 2014 bis 2018

Ausgaben des Bundes nach volkswirtschaftlichen Arten in den Haushaltsjahren 2014 bis 2019
Haushaltsquerschnitt: Gliederung der Ausgaben nach Ausgabegruppen und Funktionen, Ist 2018
Gesamtibersicht tiber die Entwicklung des Bundeshaushalts 1969 bis 2018

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

Steuerquoten im internationalen Vergleich
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https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-01-entwicklung-verschuldung-bund.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-02-gewaehrleistungen.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-03-kennziffern-fuer-sdds-central-government-operations.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-04-kennziffern-fuer-sdds-central-government-debt.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/02/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-05-bundeshaushalt.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-06-ausgaben-des-bundes.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-07-haushaltsquerschnitt.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-08-gesamtuebersicht-entwicklung-bundeshaushalt.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-09-entwicklung-des-oeffentlichen-gesamthaushalts.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-10-steueraufkommen-nach-steuergruppen.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-11-entwicklung-der-steuer-und-abgabequoten.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-12-entwicklung-der-staatsquote.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-13-schulden-der-oeffentlichen-haushalte.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-13-schulden-der-oeffentlichen-haushalte.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-14-entwicklung-der-finanzierungssalden.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-15-internationaler-vergleich.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-16-staatsschuldenquoten.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-17-steuerquoten-im-internationalen-vergleich.html
http://www.bmf-monatsbericht.de/
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Abgabenquoten im internationalen Vergleich
Staatsquoten im internationalen Vergleich

Entwicklung der EU-Haushalte 2017 bis 2018

Ubersichten zur
Entwicklung der Linderhaushalte

Vergleich der Finanzierungssalden je Einwohner 2018/2019
Entwicklung der Landerhaushalte im Januar 2019

Die Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben und der Kassenlage des Bundes und der Linder
bis Januar 2019

Die Einnahmen, Ausgaben und Kassenlage der Lander bis Januar 2019

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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https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-18-abgabenquoten-im-internationalen-vergleich.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-19-staatsquoten-im-internationalen-vergleich.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-1-20-entwicklung-der-eu-haushalte.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-2-02-abb-vergleich-finanzierungsdefizite.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-2-01-entwicklung-der-laenderhaushalte-soll-ist.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-2-03-entwicklung-einnahmen-ausgaben-und-kassenlage-bund-laender.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-2-03-entwicklung-einnahmen-ausgaben-und-kassenlage-bund-laender.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-2-04-einnahmen-ausgaben-und-kassenlage-laender.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-01-produktionsluecken-budgetsemielastizitaet-konjunkturkomponenten.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-02-produktionspotenzial-und-luecken.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-03-beitraege-der-produktionsfaktoren.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-03-beitraege-der-produktionsfaktoren.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-04-bruttoinlandsprodukt.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-05-bevoelkerung-und-arbeitsmarkt.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-06-kapitalstock-und-investitionen.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/02/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-3-07-solow-residuen.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/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 Weltfinanzmarkte

Jungste 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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https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-01-wirtschaftswachstum-und-beschaeftigung.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-02-preisentwicklung.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-03-aussenwirtschaft.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-04-einkommensverteilung.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-05-reales-bruttoinlandsprodukt.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-06-harmonisierte-verbraucherpreise.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-07-harmonisierte-arbeitslosenquote.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-08-reales-bip-verbraucherpreise-leistungsbilanz-ausgewaehlten-schwellenlaendern.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-08-reales-bip-verbraucherpreise-leistungsbilanz-ausgewaehlten-schwellenlaendern.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-09-uebersicht-weltfinanzmaerkte.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-10-juengste-wirtschaftliche-vorausschaetzungen-1.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-10-juengste-wirtschaftliche-vorausschaetzungen-1.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/Inhalte/Kapitel-6-Statistiken/6-4-11-juengste-wirtschaftliche-vorausschaetzungen-2.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/2019/03/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 geschlechtsspezifisch differenzierende Formulierungen -
z. B. der/die Blrger/in - verzichtet. Die in dieser Vertffentlichung verwendete ménnliche Form gilt im Sinne
der Gleichbehandlung grundsatzlich fir 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 Meniifithrung sorgt fiir schnelle Ubersicht und Datenfreunde erhalten Zugang zu
einem umfangreichen Statistikbereich.
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