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Zu den gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen des
Bundesverfassungsgerichtsurteils zum Nachtragshaushalt 2021

Jens Boysen — Hogrefe und Dominik Groll

Mit dem Urteil des Bundesverfassungsgerichts ber den Nachtragshaushalt 2021 sind die
haushaltpolitischen Planungen der Bundesregierung obsolet geworden. Im Kern wurde die im
Nachtragshaushalt 2021 festgelegte Zufiihrung von 60 Mrd. Euro Kreditermachtigungen an den Klima-
und Transformationsfonds (KTF) beklagt. Die Mittel stammten aus im Jahr 2021 nicht aufgebrauchten
Notlagenkrediten. Allerdings wurde zugleich auch das Sondervermdgen Fluthilfe mit 16 Mrd. Euro befullt
und die Abrechnung der Schuldenbremse mit Blick auf die Sondervermégen geandert. Die Anderung der
Abrechnung machte es erst moglich, die Corona-Kredite als Spielraume via Sondervermégen in die
folgenden Jahre mitzunehmen (Boysen-Hogrefe 2022).

Diese geanderte Abrechnung der Schuldenbremse hatte allerdings nicht nur Auswirkungen auf
Rucklagen, die mit dem Nachtragshaushalt 2021 gebildet wurden, sondern auch auf die aus vorherigen
Jahren. Insgesamt wurden Kreditspielraume von 112 Mrd. Euro fir die Folgejahre geschaffen (Deutsche
Bundesbank 2022). Nach der alten Abrechnung wurde die Reduktion einer Ricklage in einem
Sondervermdgen der Nettokreditaufnahme des Kernhaushalts zugeschlagen, so dass die Riicklage in der
Summe kein erhdhtes Finanzierungsdefizit erméglichte. Durch die neue Abrechnung findet der Abbau der
Rucklagen, die in der Regel in Form von Kreditermachtigungen vorliegen, unabhéngig vom Kernhaushalt
statt und fuhrt in der Summe zu héheren Defiziten.

Die Urteilsbegriindung, die auf die Prinzipien der Haushaltsfiihrung eingeht, stellt das gesamte
Vorgehen beziiglich der Sondervermdgen in Frage. Dies betrifft auch die bis dahin geltende Konstruktion
des Wirtschaftsstabilisierungsfonds (WSF) sowie diverse Rucklagen in Sondervermdgen und
Kernhaushalten der Lander (Deutsche Bundesbank 2021).

Die Bundesregierung reagierte auf das Urteil mit einer Haushaltssperre in Kern- und Nebenhaushalten
und hat dann den Nachtragshaushalt 2023 vorgelegt. Der WSF wird zum Jahresende geschlossen und
das Sondervermégen Fluthilfe eingezogen, seine Aufgaben vom Kernhaushalt ibernommen. Der KTF
verliert 60 Mrd. Euro Ricklagen, bleibt aber als Sondervermégen erhalten. Die Abrechnung der
Schuldenbremse wurde allerdings nicht wieder in ihre alte Form gebracht. Unsicherheit besteht daher
weiterhin Uber die Rucklagen in den Sondervermégen — insbesondere im KTF —, die vor dem
Nachtragshaushalt 2021 mit Corona-Krediten aus dem Jahr 2020 gebildet wurden. Eigentlich durften diese
aber nicht mehr als zuséatzliche Kreditmdglichkeit zur Verfigung stehen (Buettner 2023, Mahring und Keller
2023). Die im Nachtragshaushalt 2023 vorgelegten Zahlen und die darin befindliche Abrechnung der
Schuldenbremse legen allerdings nahe, dass die Bundesregierung weiter mit den Ruicklagen in den
Sondervermdgen als Kreditmoglichkeit rechnen durfte.

Vor diesem Hintergrund leiten wir die direkten Auswirkungen des Urteils auf das Budget fur die beiden
Prognosejahre 2024 und 2025 wie folgt ab (ohne makrodkonomische Rickwirkungen):

Insgesamt waren in den vom Urteil betroffenen Sondervermdgen fir das Jahr 2024
Finanzierungsdefizite von reichlich 50 Mrd. Euro geplant (Deutsche Bundesbank 2023c). Fir das Jahr
2025 durfte der Umfang geringer sein, da der WSF bis dahin ohnehin entfallen wéare. Da die
Haushaltsmittel der Sondervermdgen erfahrungsgemafl kaum im vollen Umfang abgerufen werden,
konnte ein Teil der notwendigen Konsolidierung in den Haushaltsplanen durch geringere
Ausgabenansatze erzielt werden. Effektiv wére dies also fur sich genommen keine Einschrankung. Zudem
dirfte die Bundesregierung weiterhin mit den verbliebenen Ricklagen im KTF als zusétzliche
Kreditmdglichkeit rechnen. Unter der Beriicksichtigung verbliebener Ricklagen und reduzierter
Plananséatze rechnen wir fur das Jahr 2024 mit effektiven Auswirkungen der Konsolidierungsmafinahmen
von insgesamt 28 Mrd. Euro (0,7 Prozent in Relation zum Bruttoinlandsprodukt), die sich in unserer
Projektion wie in Tabelle K1-1 gezeigt auf die Teilaggregate der VGR verteilen.2

Fir das Jahr 2025 rechnen wir im Vergleich zu Situation ohne Urteil mit einer &hnlichen Gré3enordnung.
Der sich daraus ergebende restriktive Impuls ist allerdings zu vernachléssigen.

Bezuglich der von uns vorgenommenen Setzungen fir die fiskalische Reaktion auf das Urteil des
Verfassungsgerichts bestehen erhebliche Unsicherheiten und offene Fragen, die erst mit der Vorlage des
Wirtschaftsplans fur den KTF und des Bundeshaushalts fiir das Jahr 2024 gel6st werden kénnen.
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Tabelle K1-1:
Effekte der Konsolidierungsmanahmen infolge des Urteils des BVerfG
Variante 1 Variante 2
KonsolidierungsmaRnahmen Multiplikatoren BIP-Effekt Multiplikatoren BIP-Effekt
Prozent in
Relation
Mrd. Euro zum BIP (2023) Prozent Prozent

2024
Vermdgenstransfers 11 0,3 0,12 0,0 0,76 0,2
Laufende Transfers 3 0,1 0,23 0,0 0,76 0,1
Subventionen 2 0,0 0,01 0,0 0,76 0,0
Staatskonsum 8 0,2 0,72 0,1 0,72 0,1
Offentliche Investitionen 2 0,0 0,85 0,0 1,18 0,1
Sozialausgaben 2 0,0 0,23 0,0 0,76 0,0
Summe 28 0,7 0,2 0,5

2025
Vermdgenstransfers 10 0,2 0,12 0,0 0,76 0,2
Laufende Transfers 3 0,1 0,23 0,0 0,76 0,1
Subventionen 1 0,0 0,01 0,0 0,76 0,0
Staatskonsum 10 0,2 0,72 0,2 0,72 0,2
Offentliche Investitionen 4 0,1 0,85 0,1 1,18 0,1
Sozialausgaben 4 0,1 0,23 0,0 0,76 0,1
Summe 32 0,8 0,3 0,6

Multiplikatoren basierend auf Gadatsch et al. (2016) sowie Hinterlang et al. (2023). Beschreibung der Varianten siehe Text.
Der Effekt auf das Bruttoinlandsprodukt versteht sich gegeniiber einer kontrafaktischen Situation ohne Konsolidierungs-
maf3nahmen.

Quelle: Setzungen des IfW Kiel.

Gesamtwirtschaftliche Folgen

Zur Abschatzung der Folgen der unterstellten KonsolidierungsmalRnahmen auf die Gesamtwirtschaft
greifen wir auf zwei von der Deutschen Bundesbank entwickelte makro6konomische Simulationsmodelle
zuriick. Bei beiden handelt es sich um grofRe, detaillierte DSGE-Modelle (dynamic stochastic general
equilibrium), die speziell dafir konzipiert wurden, die Folgen staatlicher MaBnahmen fir die deutsche
Wirtschaft abzuschétzen, wie z.B. im Zuge der Gro3en Rezession und der Pandemie. In solchen Modellen
entfalten unterschiedliche staatliche Instrumente unterschiedlich hohe gesamtwirtschaftliche Effekte
(Fiskalmultiplikatoren). Die Zusammensetzung von Konjunktur- oder Konsolidierungspaketen ist daher ein
zentraler Bestimmungsfaktor ihrer gesamtwirtschaftlichen Effekte.

Wir betrachten zwei Varianten. Fur Variante 1 ziehen wir die Fiskalmultiplikatoren fiir die einzelnen
staatlichen Instrumente aus Gadatsch et al. (2016) heran (dort Tabelle 4, Spalte ,Year 1%). Den
Multiplikator fiir Subventionen entnehmen wir allerdings dem Modell von Hinterlang et al. (2023), da dort
Subventionen an Unternehmen explizit modelliert werden. Wir treffen dabei die Annahme, dass die
Konsolidierungsmafinahmen uber Vermdgenstransfers je zu Hélfte private Haushalte und Unternehmen
betreffen, so dass der Multiplikator von Vermdgenstransfers dem Durchschnitt aus dem fir Transfers an
private Haushalte und dem fir Subventionen an Unternehmen entspricht. In Summe ergibt sich ein
dampfender Effekt auf das Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2024 in Hohe von 0,2 Prozent (Tabelle K1-1). In
Relation zum Impuls der KonsolidierungsmaRnahmen in Hohe von 0,7 Prozent féllt der Effekt eher klein
aus. Dies ist nicht zuletzt der Tatsache geschuldet, dass Subventionen an Unternehmen einen
betrachtlichen Teil des Gesamtpakets ausmachen, diese laut dem Modell von Hinterlang et al. (2023) aber
einen Multiplikator von nahe Null aufweisen. Fur das Jahr 2025 liegt der Effekt der
Konsolidierungsmafinahmen auf das Bruttoinlandsprodukt bei 0,3 Prozent (dies ist der Effekt gegenliber
einer kontrafaktischen Situation ohne KonsolidierungsmafRnahmen). Die Verdnderungsrate des
Bruttoinlandsprodukts von 2024 auf 2025 wird indes nur um 0,1 Prozentpunkte gedampft.

In Variante 2 legen wir die Fiskalmultiplikatoren von Hinterlang et al. (2023) zugrunde (dort Appendix,
Tabelle C.1, Durchschnittswert zwischen ,1. Quarter” und ,4. Quarter®). Diese fallen fir die meisten
staatlichen Instrumente gréRer aus als in Gadatsch et al. (2016). Zudem nehmen wir an, dass
Subventionen an Unternehmen denselben — deutlich hdheren — Fiskalmultiplikator aufweisen wie
Transfers an private Haushalte. Unter diesen Bedingungen ergibt sich fir das Jahr 2024 ein dampfender
Effekt auf das Bruttoinlandsprodukt von 0,5 Prozent und fir das Jahr 2025 von 0,6 Prozent.

Die Multiplikatoren fallen in Hinterlang et al. (2023) systematisch gréf3er aus als in Gadatsch et al.
(2016). Maf3geblich durfte hierfur erstens sein, dass der Anteil von privaten Haushalten, die ihr gesamtes
Einkommen fuir den Konsum verwenden (im Gegensatz zu Haushalten, die ihren Konsum vorausschauend
Uber die Zeit glatten), in Hinterlang et al. (2023) mit 45 Prozent deutlich groRer ist als in Gadatsch et al.
(2016) mit 29 Prozent. Je hoher dieser Anteil, desto hoher in der Regel der Fiskalmultiplikator,
insbesondere von staatlichen Transfers. Zweitens wird in Hinterlang et al. (2023) angenommen, dass die
Geldpolitik den Zins konstant halt, wahrend in Gadatsch et al. (2016) die Geldpolitik den Zins an die
gesamtwirtschaftlichen Gegebenheiten anpasst. Da die staatlichen KonsolidierungsmalRnahmen die
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wirtschaftliche Aktivitat und die Preisentwicklung déampfen, reagiert die Geldpolitik mit Zinssenkungen, die
die Effekte der KonsolidierungsmafRnahmen auf die Gesamtwirtschaft abmildern. Drittens unterstellen
Hinterlang et al. (2023), dass in der Nutzenfunktion der privaten Haushalte Konsum und Arbeit
komplementar sind. Unter solchen Praferenzen sind Fiskalmultiplikatoren in der Regel héher.

Fir die Prognose gehen wir davon aus, dass sich die wirtschaftlichen Auswirkungen der Konsolidierung
etwa in der Mitte der hier aufgezeigten Effekte bewegen. Demzufolge nehmen wir an, dass der Multiplikator
bei rund 0,5 liegt und die Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2024 durch die Konsolidierung
somit um gut 0,3 Prozentpunkte gedrickt werden wird. Die Unsicherheit Uber die Effekte der
KonsolidierungsmafRnahmen ist freilich hoch. Fiskalmultiplikatoren unterscheiden sich zwischen
unterschiedlichen Modellen erheblich. Die hier gezeigte Bandbreite spiegelt nicht die gesamte Bandbreite
ermittelter Multiplikatoren auf Basis struktureller Modelle wider. Besonders problematisch ist im konkreten
Fall, dass die untersteliten Konsolidierungsmallnahmen zu einem betrdchtlichen Teil
Investitionszuschiisse an private Haushalte und Unternehmen betreffen, diese aber in der Regel in
Modellen nicht explizit enthalten sind.

Insbesondere die Analyse der 6konomischen Effekte von Investitionszuschiissen ist mit hoher
Unsicherheit verbunden, da fiir diese einzelnen Budgetposten kaum gesonderte Untersuchungen
vorliegen. Alternativ zu den Setzungen hier ware zum Beispiel auch denkbar, die Investitionszuschiisse
an Unternehmen als steuerliche Vorteile zu interpretieren, die in Form verbesserter Abschreibungsregeln
gewahrt werden. Zu diesem Instrument diskutiert die Literatur recht hohe Effekte (Dorn et al. 2021).
Allerdings geht es z.B. in Dorn et al. (2021) um langfristige Effekte, die groRenteils daraus resultieren,
dass die zusatzlichen Investitionen die Produktivitédt fordern. Zum einen durften viele dieser Effekte
auRBerhalb des Prognosezeitraums anfallen, und zum anderen ist bei transformativen Investitionen, die
den bestehenden Kapitalstock ersetzen, der Effekt auf die Produktivitdt unklar, so dass die deutlich
héheren Multiplikatoren, die im Zusammenhang mit steuerlichen Abschreibungen diskutiert werden, hier
nicht ohne weiteres zum Zuge kommen sollten.

aDie Konsolidierung setzt sich aus 17 Mrd. Euro im Kernhaushalt und Ausgaben, die direkt bei den Sondervermogen
entfallen, zusammen.
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