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Der Rat ist unabhangig von der Regierung.

« Er soll die gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
begutachten, mit dem Ziel allen wirtschafts-
politisch verantwortlichen Institutionen und der
Offentlichkeit die Urteilsbildung zu erleichtern.

« Er soll Fehlentwicklungen aufzeigen und
Moglichkeiten zu deren Vermeidung oder
Beseitigung nennen, jedoch ohne
Empfehlungen fur bestimmte wirtschafts- und
sozialpolitische MalRhahmen.



o

SACHVERSTANDIGENRAT
aur Begutochtung der
gesamtwirischaftlichen Embwidiiung

2013 Gegen eine ruckwarts gewandte
Wirtschaftspolitik

2014 Mehr Vertrauen in Marktprozesse
2015 Zukunftsfahigkeit in den Mittelpunkt

Zwei Entwicklungen dominierten die Politik 2015:
Griechenlandkrise und Fluchtlingszuwanderung.

Zwar lauft die Konjunktur weiterhin gut, doch die
Notwendigkeit Effizienz und Zukunftsfahigkeit der deutschen
Wirtschaft wieder mehr ins Auge zu fassen, ist durch die
zwel Ereignisse noch erhoht worden.
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= Konjunkturelle Erholung und geldpolitische Lockerung

= Bewaltigung der Fluchtlingszuwanderung

=» Lehren aus der Griechenlandkrise fur einen stabilen
Euro-Raum

=» Produktivitat und Wachstumschancen der deutschen
Wirtschaft
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1. Konjunkturelle Erholung und
ultra-lockere Geldpolitik
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BIP Wachstum: Deutschland & Euro Raum
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Deutschland: Konjunktur und Arbeitsmarkt

% %
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Konjunktur Deutschland: Fiskalimpuls

Nach Zusammensetzung Nach Verwendungszweck
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Euro-Raum: Sonderfaktoren
stimulieren die Nachfrage
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- Rendite 10-jahriger Beitrag Energiepreise zum
Bundesanleihen VPl im Euro-Raum?

- realer effektiver Wechselkurs (rechte Skala) 10



e

SACHVERSTANDIGENRAT
aur Begutochtung der
gesemtwirischafifichen Entwidiiung

BIP: Krisenlander die fruher Strukturreformen
umsetzen, erholen sich schneller
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Sonderfaktor EZB:
Massive Ausweitung der Bilanz
Mrd Euro
e Anleihen
4000 - EAPP/PSPP
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Inflation

%

BIP Deflator

HICP insgesamt
Incl. Energierpreise

Kerninflation
ohne Energiepreise
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(Termin)Zinsen im Vergleich zu einer
Reaktionfunktion
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Finanzstabllitat: Risiken durch Niedrigzinsen

5”"\ Banken:

— Kreditzins (Bestand)
Einlagenzins (Bestand)

=== Kreditzins (Neugeschaft)

Ny~ Versicherungen:

2008 09 10 11 12 13 14 2015

durchschnittlicher Hochstrechnungs-
zins (Bestand)

®— |aufende Verzinsung von Lebens- und
Rentenversicherungen (Bestand)

- Umlaufrendite



e

SACHVERSTANDIGENRAT

aur Begutochtung der
gesemtwirischafifichen Entwidiiung

Offentliche strukturelle Finanzierungssalden:
Ende der Konsolidierungsbemuhungen
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Beitrage zu Potenzialwachstum im €-Raum:
Marktorientierte Reformen dringend notwendig

2,0

15

1.0

0.5

0

-0.5

‘ Potenzialwachstum (%)

]ll;.|llll

2005 06 07 08 09 10 11 12 13 2014

Deutschland
Frankreich
Italien
Spanien

17



o

SACHVERSTANDIGENRAT

aur Begutochtung der
gesamtwirischaftlichen Embwidiiung

2. Bewaltigung der Fluchtlingszuwanderung

18
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Asylbewerber in Europa
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Stufen der Arbeitsmarktintegration von
Fluchtlingen

Ablehnungen, Abbruche,
eventuell Folgeantrag

Keine Antragstellung,
Weiter-/Ruckreise, Geduldete Folgemigration
Doppelregistrierung

/

~J

Dauer des Asylverfahrens: | i Integrationsprozess:
1 bis > 8 Monate > 5 Jahre

Dauer bis Asylantrag:
1 bis > 4 Monate

bei im bei mittel-
Einreise Verfahren Anerkennung fristig

M Erwerbstatige’ M Erwerbslose M in Qualifikation M inaktiv nicht im erwerbsfahigen Alter

20
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Szenarioanalyse: Fluchtlingsmigration

Tausend Personen
1200 9 o
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zuwandernde Fluchtlinge
Anerkannte Fllchtlinge:
--- Basisszenario zugigere Verfahren, schnellere Integration

- hbhere Zuwanderung, langsamere = hohere Ausgaben,
Verfahren und Integration bessere Integration 21



e

SACHVERSTANDIGENRAT
aur Begutochtung der
gesemtwirischafifichen Entwidiiung

Szenarioanalyse: Arbeitslose
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— Basisszenario zugigere Verfahren,
schnellere Integration
hohere Zuwanderung, langsamere -~ hohere Ausgaben,

Verfahren und Integration bessere Integration 2
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Szenarioanalyse: Beschaftigte
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O 1 — | ! | I 1
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— Basisszenario zugigere Verfahren,
schnellere Integration

hohere Zuwanderung, langsamere -~ hohere Ausgaben,

Verfahren und Integration bessere Integration
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Direkte offentliche Ausgaben: 2015-16

Mrd Euro im Jahr

Basisszenario

zugigere
Verfahren,
schnellere

Integration :
hohere Zuwan- :
derung, lang-

samere Verfahren
und Integration

héhere Ausgaben.
bessere Inte-
gration

0 2 B 6 8 10 12 14 16

B 2015 2016 === 2014 o



o

SACHVERSTANDIGENRAT

aur Begutochtung der
gesamtwirischaftlichen Embwidiiung

3. Lehren aus der Griechenlandkrise fur
einen stabilen Euro-Raum

25
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» Offentliche Verschuldung stieg vor der Krise:
Insbesondere in Griechenland und Portugal

« Personal im offentlichen Sektor stieg
iInsbesonders stark in Griechenland und Irland

« Kreditfinanzierter Immobilienboom in Spanien
und Irland.

« Leistungsbilanzdefizite und Verlust an
Wettbewerbsfahigkeit.

26
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Ein stabiler Ordnungsrahmen Maastricht 2.0

No-bail-out-Klausel Europaischer Europaische Bankenunion

Stabilitatsmechanismus
Starkung (ESM) - Aufsicht
der Marktdisziplin - Restrukturierung und

Insolvenzregime fur Staaten Abwicklung

. - Restrukturierungsfonds
Reformierter Stabilitéts- Verknipfungen: - Aber: nationale Einlagen-

und Wachstumspakt - Finanzielle Begleitung sicherungsfonds
von Staatsinsolvenzen

Praventiver und

: - Ex ante konditionierte .
korrektiver A .
orrektiver Arm T Flankierend:
Einhaltung des Stabilitats- -
Fiskalpakt Abschaffung der Privilegie-
u.nd W?chstum-s.pakts rung von Staatsanleihen in
Nationale - Finanzielle Absicherung der Bankenregulierung
Schuldenbremsen von Restrukturierungen
im Bankensektor

Nationale Verantwortung Europaische Verantwortung
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Staatsschulden und Banken: Home Bias

Forderungen in Relation zu Eigenmitteln
nach Landern und Landergruppen

%
400 -
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1
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B Sitzland Euro-Raum ohne Sitzland sonstige EU
28
B Vereinigte Staaten sonstige Lander
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Forderungen gegenuber EU Mitgliedsstaaten

%
] ) —_—
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 |nsolvenzmechanismus fur Staaten

— Geordnetes Verfahren im Rahmen eines ESM
Programmantrags

— Schuldentragfahigkeitsanalyse
— Falls nicht tragfahig, Laufzeitverlangerung

— For Markteintritt, bei Uberschuldung, nominelle
Schuldenreduktion gegenuber privaten Glaubigern

« Den Staaten-Banken Nexus durchbrechen

— Bankenunion: Aufsicht und Geldpolitik trennen, SRM
vollstandig umsetzen

— Entprivilegierung von Staatsanleihen in der
Bankenregulierung

30
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Konkreter Vorschlag

Risikogemafie GrofRkreditgrenzen und Risikogewichte flur Forderungen gegenuber Staaten

. Basel-Risikogewicht ) 3 Basel-Risikogewicht
Standard & Poor's o 2 .. Grofkreditgrenze i
Mitgliedstaaten fur Staaten fur Unternehmen
%

bl % |

AAA DE, LU ” - -
AA+/AA/AA- AT, FI, NL/BE, FR/EE
A+/A/A- IE/SK/LT, LV, SI 20 90 50
BBB+/BBB/BBB- MT/ES/IT 50 75 -

+ — o —
BB+/BB/BB /PT/ o0 =5

+ = =7 =
B+/B/B CY/-/ o
CCCc+/CCcc/cce- -/-/GR 150 25

1 - Stand: 01.07.2015. 2 - DE-Deutschland, LU-Luxemburg, AT-Osterreich, FI-Finnland, NL-Niederlande, BE-Belgien, FR-Frankreich, EE-

Estland, IE-Irland, SK-Slowakei, LT-Litauen, LV-Lettland, SI-Slowenien, MT-Malta, ES-Spanien, IT-Italien, PT-Portugal, CY-Zypern und GR-
Griechenland. 3 - Eigene Berechnungen.
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Forderungen > risikogemaler Grol3kreditgrenzen

Mrd Euro %
210 - f _ 14
° B Forderungen gegen-
180 - - . . .
' uber Sitzland
150 - ’ o =10
120 - Q L s Forderungen gegenuber
: anderen EU-Staaten
; o L
90 : —~ 6
60 - | ® - 4
o
0

DE st2pr3 IT ES NL BE FR PT GR AT IE FI LU

® gesamte Uberschussige Forderungen in %
der Staatsverschuldung (rechte Skala) 32
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Zusatzlicher Eigenmittelbedarf bei Risikogewichten

Mrd Euro %
12 - - 12
o

10 4 - 10 zusatzlicher Eigenmittelbedarf

8 - E _ g @ zusatzlicher Eigenmittelbedarf in %
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33



4. Produktivitat der deutschen Wirtschaft
und Reformbedarf

34
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Produktionszpotenial: Deutschland

Produktionspotenzial

Prozentpunkte
3,0

2,5
2,0 1
1,5 -

1,0
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1991 95 00 05 10 15 2020

Arbeitsvolumen M Kapitalstock Totale Faktor-
produktivitat

35
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Trend der Totalen Faktorproduktivitat

Wachstumsbeitrage zum Trend in Prozentpunkten
14 -

1,2 -
1,0 -
0.8 -
0.6 -
0.4 -
0.2 =

0 -

-0.2
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B Fertigungstiefe Reallokations- technologischer
effekt Fortschritt®

-—= Totale Faktorproduktivitat (Veranderung zum Vorjahr in %)
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odo's

« TTIP

« Demographie-festes Rentensystem
 Arbeitsmarktflexibilitat
 Bildungspolitik

« Steuerreform

* Wirtschaftlich nachhaltige Klimapolitik

37
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1. Konjunturelle Erholung und geldpolitische
Lockerung: Deutschland und der Euro-Raum.

2. Bewaltigung der Fluchtlingszuwanderung: Fiskalische
und Arbeitsmarkteffekte in Deutschland

3. Lehren aus der Griechenlandkrise fur einen stabilen

Euro-Raum: Maastricht 2.0, Insolvenzmechanismus,
Entprivilegierung der Staatsanleihen.

4. Produktivitat der deutschen Wirtschaft: Markt-
orientierte strukturelle Reformen zur Steigerung von
Wettbewerb und Produktivitat.
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