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Der Blick zurtick: Warum die Staatsverschuldung ansteigen musste i-
Konjunkturelle Lage

These 1

Deutschland war 2009 von der Wirtschafts- und Finanzkrise besonders stark betroffen, kommt
aber besser aus der Krise als die meisten anderen
europaischen Volkswirtschaften.
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Konjunkturelle Lage
Schaubild zu These 1[1von 4 |
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Konjunkturelle Lage i-
Schaubild zu These 1[2 von 4 |

Wachstumsraten 2010
Euro-Raum

3,0
1,9 2,0
1,3 1,3 1,4
1,1
0,8 0,8
0'2 l l
[ |

Grie land | l SHn Finnland Slowenien Italien Euro-Raum Belgien FrankreichNiederlande Portugal Osterreich Malta LuxemburgDeutschland Slowakei
-0,3
0,6
-0,8

-4,0

o | Quelle: ifo Konjunkturprognose, Juni 2010

L]
SACHVERSTANDIGENRAT

‘‘‘‘‘ o lenbaum
gesemtwirtschaftlichen Entwickiung 5



http://www.kienbaum.de/�

Konjunkturelle Lage i-
Schaubild zu These 1[3von 4 |

Wachstumsraten 2011
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Konjunkturelle Lage
Schaubild zu These 1[4 von 4 |

Wachstumsraten weltweit
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Der Blick zurtick: Warum die Staatsverschuldung ansteigen musste i-
Produktion und Auftragseingange im Produzierenden Gewerbe

These 2

Auf der Entstehungsseite des Bruttoinlandsprodukts waren vor allem die Wirtschafts-
zweige des Produzierenden Gewerbes von der Krise betroffen.

Zwar liegen die Niveaus von Produktion und Auftragseingangen in der Industrie zum Teil
\ noch weit unter dem Vor-Krisen-Niveau, allerdings ist die Entwicklung positiv. Y,
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Produktion und Auftragseingange im Produzierenden Gewerbe
Schaubild zu These 2 [1 von 2]

Index des Auftragseingangs: Ausgewahlte Zweige
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Produktion und Auftragseingénge im Produzierenden Gewerbe
Schaubild zu These 2 [2 von 2]

Index des Auftragseingangs: Ausgewahlte Zweige
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Der Blick zurtick: Warum die Staatsverschuldung ansteigen musste i-
Die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt

These 3

Der Arbeitsmarkt in Deutschland hat sich bislang als erstaunlich krisenresistent erwiesen.
Im Jahr 2005 hatte Deutschland eine der hdchsten, 2009 eine der geringsten Arbeitslosenquoten.

Zurlckzufiihren ist das neben der Kurzarbeit und flexiblen Tarifvertragen zu einem wesentlichen
Teil auf die Arbeitsmarktreformen der Regierung Schrdder.
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Die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt
Schaubild zu These 3 [1 von 2]

. Entwicklung der Arbeitslosenquoten in ausgewahlten Landern (ILO)
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Die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt
Schaubild zu These 3 [2 von 2]

Entwicklung der Arbeitslosenquoten in ausgewahlten Landern (ILO)
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Staatsschulden ohne Ende
Agenda

|. Der Blick zuriick:
Warum die Staatsverschuldung ansteigen musste
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Der Blick nach vorn: Vorrang flr die Haushaltskonsolidierung

Wirtschaftspolitik in der Finanzkrise

-
These 4
Die deutsche Wirtschaftspolitik hat in der Finanzkrise im GroRen und Ganzen richtig gehandelt
L und Schlimmeres verhindert.

~

Deutschlandsfonds
115 Mrd €

40 Mrd €
»KfW-Sonderprogramm®

480 Mrd €

400 Mrd €
Garantie des Bundes fir
Refinanzierungsinstrumente
+

80 Mrd €

Rekapitalisierung und Erwerb
von Problemaktiva

Kreditprogramm:
15 Mrd € fur KMU

+

75 Mrd €
Blrgschaftsprogramm

25 Mrd € fur GrolSunternehm.

Konjunkturpakete
uber 90 Mrd €

11,8 Mrd €
Konjunkturpaket |
+
46,6 Mrd €
Konjunkturpaket Il
+

32,6 Mrd €

Blrgerentlastungsgesetz,
WBG etc.
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Der Blick nach vorn: Vorrang fr die Haushaltskonsolidierung i-
Kommt nach der Finanzkrise eine Schuldenkrise?

4 N

These 5

Konsequenz der krisenbedingten staatlichen Eingriffe ist eine erhebliche
Ausweitung der Staatsverschuldung.

Ohne wirtschaftspolitische Gegenmalinahmen kommt es zu einem dramatischen Anstieg
der staatlichen Schuldenstandsquoten.

Die Gefahr besteht, dass auf die Finanzkrise eine
K weltweite Schuldenkrise folgt. /
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Kommt nach der Finanzkrise eine Schuldenkrise?
Schaubild zu These 5

Status quo Projektionen der Staatsverschuldung
Schuldenstand in Relation zum Bruttoinlandsprodukt in jeweiligen Preisen
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Der Blick nach vorn: Vorrang fr die Haushaltskonsolidierung i-
Wirkung der Staatsverschuldung

These 6
Kurzfristig stabilisiert eine hohere staatliche Verschuldung die gesamtwirtschaftliche

Nachfrage. \/

Langfristig bewirkt ein Anstieg der staatlichen Verschuldung:

einen Anstieg der langfristigen Zinsen und eine
Beeintrachtigung des Wirtschaftswachstums

eine Einengung der oOffentlichen Handlungsspielraume

eine Belastung zukunftiger Generationen.
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Der Blick nach vorn: Vorrang fr die Haushaltskonsolidierung i-
Wege aus der Schuldenkrise

4 These 7 A

Grundsatzlich kann die staatliche Schuldenlast durch unterschiedliche Malihahmen
reduziert werden:

eine entschlossene Haushaltskonsolidierung
eine héhere Wachstumsrate
einen ,bailout” durch andere Lander (etwa Uber Transfers oder Garantien)
einen Staatsbankrott
eine hdhere Inflation
/
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Der Blick nach vorn: Vorrang flr die Haushaltskonsolidierung
Wege aus der Schuldenkrise

-

o

These 8

In Deutschland flihrt kein Weg an einer entschlossenen
und mihsamen Haushaltskonsolidierung vorbei.

Uber ein hdheres Wachstum allein lassen sich die 6ffentlichen Haushalte
nicht konsolidieren.

Konkret betragen die Wachstumsbeschleunigungseffekte
des Wachstumsbeschleunigungsgesetzes:
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Wege aus der Schuldenkrise
Schaubild zu These 8

Schaubild

Auswirkung des Wachstumsbeschleunigungsgesetzes auf
die Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts?®
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Der Blick nach vorn: Vorrang fr die Haushaltskonsolidierung i-
Konsolidierungsbedarf beim Bund

These 9

Allein beim Bund liegt der durch die Schuldenbremse bedingte Konsolidierungsbedarf bis 2016

- ohne die angekiindigten Steuersenkungen - bei etwa 45 Mrd Euro.

. Die strukturelle Verschuldung des Bundes darf ab
2016 nur noch 0,35 vH des BIP betragen (etwa 10
Mrd €); gleichmaliiger Abbau des strukturellen
Defizits 2010 zwischen 2011 und 2016 e Rear—

* Die Bundeslander diirfen sich ab 2020 strukturell
gar nicht mehr verschulden

-
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Der Blick nach vorn: Vorrang flr die Haushaltskonsolidierung
Endlich in der Realitdt angekommen

/

Realitdt angekommen sind, sich von Steuersenkungsutopien verabschiedet haben

Ausgabenkirzungen. Die steuerlichen Malnahmen sind noch reichlich unprazise.

K Aber insgesamt scheint die Bundesregierung endlich den Ernst der Lage erkannt zu habenj

These 10 \

Zu begrufen ist, dass die Koalitionsparteien endlich in der finanzpolitischen
und die Konsolidierungsaufgabe nach langem Zdgern angehen.

Die Sparbeschliisse vom 07. Juni 2010 enthalten Steuererhohungen und
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Der Blick nach vorn: Vorrang flr die Haushaltskonsolidierung

Das ,Sparpaket* im Uberblick
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Der Blick nach vorn: Vorrang flr die Haushaltskonsolidierung
Ausgaben des Bundes nach Aufgabenbereichen

i-
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Der Blick nach vorn: Vorrang fr die Haushaltskonsolidierung i-
Was wird aus dem Euro?

/ These 11 (,,bailout”) \

Mit dem zeitlich begrenzten ,,Rettungspaket” fuir Griechenland (02.05.),
dem ,,Européischen Stabilisierungsmechanismus* (10.05.) und dem
~Wertpapiermarktprogramm® der EZB (11.05.) dlrfte der Euro flr die ndchste Zeit
~gerettet” sein und die Zahlungsunfahigkeit eines Euro-Landes vermieden werden.

Fir Deutschland kann das teuer werden (muss aber nicht).

Die Alternative — ein ,,haircut” fir griechische Staatsanleihen — héatte (unmittelbar)
\ zu einer erheblichen Belastung der Steuerzahler geftihrt. /

-
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Der Blick nach vorn: Vorrang flr die Haushaltskonsolidierung
Details zum griechischen Rettungspaket

“Rettungsschirm”
fur Griechenland

110 Mrd Euro

€80 Mrd

bilaterale .. -

Kredite

EEEEEEEEEEEEEEEEEE

V.

-

o

;€30 Mrd
IMF

185

Anteile am EZB Kapital

(ohne Anteil Griechenland)
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Der Blick nach vorn: Vorrang flr die Haushaltskonsolidierung
Verstol3t das ,Rettungspaket gegen die ,no-bail-out‘-Klausel des AEUV?

Artikel 125
(ex-Artikel 103 EGV)

(1) Die Union haftet nicht fiir die Verbindlichkeiten der Zentralregierungen, der regionalen oder
lokalen Gebietskorperschaften oder anderen offentlich-rechtlichen Korperschaften, sonstiger Ein-
richtungen des offentlichen Rechts oder o6ffentlicher Unternehmen von Mitgliedstaaten und tritt nicht
fiir derartige Verbindlichkeiten ein; dies gilt unbeschadet der gegenseitigen finanziellen Garantien fir
die gemeinsame Durchfithrung eines bestimmten Vorhabens. Ein Mitgliedstaat haftet nicht fir die
Verbindlichkeiten der Zentralregierungen, der regionalen oder lokalen Gebietskorperschaften oder
anderen offentlich-rechtlichen Korperschaften, sonstiger Einrichtungen des offentlichen Rechts oder
offentlicher Unternehmen eines anderen Mitgliedstaats und tritt nicht fiir derartige Verbindlichkeiten
ein; dies gilt unbeschadet der gegenseitigen finanziellen Garantien fiir die gemeinsame Durchfithrung

cines bestimmten Vorhabens.

/-/-/-’/l /
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Der Blick nach vorn: Vorrang fr die Haushaltskonsolidierung i-
Details zum ,Europaischen Stabilisierungsmechanismus*

Europaischer Stabilisierungsmechanismus: ein noch gréRerer Schutzschirm

750 Mrd Euro
|
- €440Mrd —
I _a ,
Kfe?j(ztlc\-}/l;%g ' Kredite der Eum-Sraa% € Zﬁayrd F
- *FI : o, | — — I -
EU Kommission __jbe' SPV _ e

SSSSSSSSSSSSSSSSSSS

s der 29 Kienbau me


http://www.kienbaum.de/�

Der Blick nach vorn: Vorrang flr die Haushaltskonsolidierung
Renditedifferenzen vor und nach dem ESM

Renditedifferenzen der 10-jahrigen Staatsanleihen
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Der Blick nach vorn: Vorrang flr die Haushaltskonsolidierung
CDS vor und nach dem ESM

Credit Default Swap Pramien bei 5-jJahriger Laufzeit
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Der Blick nach vorn: Vorrang fr die Haushaltskonsolidierung i-
Ist der ESM mit dem AEUV vereinbar?

Artikel 122
(ex-Artikel 100 EGV)

(1) Der Rat kann auf Vorschlag der Kommission unbeschadet der sonstigen in den Vertragen
vorgesechenen Verfahren im Geiste der Solidaritait zwischen den Mitgliedstaaten {iiber die der
Wirtschaftslage angemessenen Maflnahmen beschliefen, insbesondere falls gravierende Schwierigkei-
ten in der Versorgung mit bestimmten Waren, vor allem im Energiebereich, auftreten.

(2) Ist ein Mitgliedstaat aufgrund von|Naturkatastrophen joderfauergewdhnlichen Ereignissen, die
sich seiner Kontrolle entzichen,| von Schwierigkeiten betroffen oder von gravierenden Schwierigkeiten
ernstlich bedroht, so kann der Rat auf Vorschlag der Kommission beschliefSen, dem betreffenden
Mitgliedstaat unter bestimmten Bedingungen einen finanziellen Beistand der Union zu gewédhren. Der
Prasident des Rates unterrichtet das Europdische Parlament iiber den Beschluss.

o [/ )
/ - Klenbaum@
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Der Blick nach vorn: Vorrang fr die Haushaltskonsolidierung i-
Was wird aus der Wahrungsunion?

/ These 12 \

Die Wahrungsunion ist in der Krise, wird aber nicht auseinanderbrechen.

Ein Mitgliedstaat kann aus der EU, nicht aber aus dem Euro-Raum austreten.
Aber warum sollte er?

Eine Gefahr flr den Euro-Raum bestiinde nur dann, wenn Deutschland oder Frankreich
aus der EU aus-treten wirden.

K Das ist eine absurde Vorstellung. /

-
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Der Blick nach vorn: Vorrang fr die Haushaltskonsolidierung i-
Européischer Konsolidierungspakt

/ These 13 \

Wichtig ist, dass die Rettungspakete mit entschlossenen Konsolidierungs-
programmen in Griechenland und Europa sowie einem verbesserten
Uberwachungs- und Sanktionsmechanismus auf européischer Ebene einhergehen;
das geht letztlich nicht ohne eine Anderung oder
Ergénzung des Européischen Stabilitats- und Wachstumspaktes.

Der Sachverstandigenrat hat dazu Vorschlage fir einen
\ ~Europaischen Konsolidierungspakt* vorgelegt. /

L]
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Der Blick nach vorn: Vorrang fr die Haushaltskonsolidierung i-
Gibt es eine Inflation ?

These 14

Der Euro ist keine ,,Weichwéhrung®, und er ist auch nicht gefahrdet.

Aktuell (06.08.) liegt der Wechselkurs des Euro mit 1,31 US-$/€
Uber der entsprechenden OECD-Kaufkraftparitat von 1,14.
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Der Blick nach vorn: Vorrang fr die Haushaltskonsolidierung i-
Wechselkurs des Euro

Bilaterale Wechselkurse
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Der Blick nach vorn: Vorrang fr die Haushaltskonsolidierung i-
Gibt es eine Inflation ?

These 15

Trotz des Aufkaufs von Staatsanleihen, der von geldpolitischen
SterilisierungsmalRnahmen begleitet wird, ist auf absehbare Zeit
nicht von einer inflationdren Entwicklung im Euro-Raum
und in Deutschland auszugehen.
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Der Blick nach vorn: Vorrang flr die Haushaltskonsolidierung
Entwicklung der Geldmengenaggregate

Entwicklung der Geldmenge
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Der Blick nach vorn: Vorrang flr die Haushaltskonsolidierung
Moderate langfristige Inflationserwartungen

(annual percentage chanpges; unless otherwnse maicated)

Survey horizon

HICP mfiation 2010 March 2011 2011 Alarch 1012 1) I Lonsz m*
SPF Q2 2010 1.4 1.4 1.5 1.7 1.7

Previous SPF (01 2010 13 - 15 - -

ECB staff macroecononue projechons 08-16 0921 -

Consensus Econommes (Apr. 2010) 12 - 14 - 15

Euro Zone Barometer (Apr. 2010) 12 - 1.5 - 1.7

Source: ECB, Monthly Bulletin, May 2010
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Staatsschulden ohne Ende
Agenda

|. Der Blick zuriick:
Warum die Staatsverschuldung ansteigen musste

II. Der Blick nach vorn:
Vorrang flr die Haushaltskonsolidierung

1. Schlussbemerkung
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