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Kapitel des Jahresgutachtens 2023/24

Wachstumsschwache uberwinden - in die Zukunft investieren

Kapitalmarkt in

Potenzialwachstum Deutschland und

Konjunkturerholung durch Investitionen der EU: Potenziale
verzogert sich starken besser nutzen
Zeitgemafle

Dateninfrastruktur far

Reformen im Steuer- Alterungsschub und fundiertere
Transfer-System Rentenreformen Entscheidungen
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SACHVERSTANDIGENRAT

zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Von der Energiekrise in die Wachstumsschwache

Deutschland aufgrund hohem Industrieanteil stark betroffen - aber auch andere Bereiche schwach

Deutschland weist seit 2019Q4 das niedrigste kumulierte Energiekrise hat Staaten mit hohem Industrieanteil besonders
Wachstum des Euro-Raums auf stark getroffen
Veranderung der gesamtwirtschaftlichen BWS
10 2019Q4 = 100 Prognosezeitraum 3 zwischen Q4 2021 und Q2 2023 in %
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_ Anteil des Wirtschaftsbereichs in %
— Euro-Raum — Deutschland Spanien _
® |ndustrie (ohne Handel, Verkehr,
Frankreich Italien Niederlande Baugewerbe) Gastgewerbe
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Energiepreise gesunken, aber die Produktion der
energieintensiven Industrien trotzdem gedampft

Gas- und Strompreise uber dem Niveau vor Produktion der energieintensiven Industrien auf
2021, Strom besorgniserregender ials Gas niedrigem Niveau stabilisiert (New Normal?)
US dollars per MWh @ 2015 =100
600 - 105 -
500 4 100 -W/'/ 7o : \\
95 - .
400 -
90 -
300 - a5 |
200 - 80 -
\
100 - M - 75 -
O IIIIIIIIIIIIIIIIIII I“-I —I 1 1 70 I I I I 1
2005 08 10 12 14 16 18 20 22 24 2027 2019 2020 2021 2022 2023
Electricity prices: G USA — Electricity consumption
COHICTy priCes: (EeEr)r(nF?Qg”X) (PJM) Production index: Manufacturing
Futures prices: -- Germany —— USA Production index: Energy-intensive industry
(EEX Phelix) (PIM)
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Bestimmende Faktoren fur die Prognose
Energiekrise, geldpolitische Straffung und globale Abklhlung belasten Konjunktur

Realeinkommens- Erholung der Einkommen-

Realeinkommen verluste
schwachen Konsum

Realeinkommen steigerung setzt sich
starkt Konsum nicht in Konsum um

Handelsvolumen Schwache Exporte, China und
Weltkonjunktur sinkt, Auftrags- niedrige Wett- angespannte
bestande stutzen bewerbsfahigkeit weltpolitische Lage

Starke geldpolitische Auslaufende Starke der Wirkung

Geldpolitik Straffung

Straffung, verzogerte der geldpolitischen
geldpol. Wirkung Straffung
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zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Inlandische Konsumnachfrage erholt sich

Realeinkommen durften Konsum stutzen - Ausgabeverhalten ist jedoch sehr unsicher

Steigende Einkommen duirften Konsum in 2024 stutzen - Konsumentenvertrauen auf niedrigem Niveau stabilisiert
zuruckhaltendes Ausgabeverhalten stellt Risiko dar und lasst lediglich leichte Konsumerholung erwarten
110 _2019 =100 A)_ 20 Saldo Punkte
Prognose- 75 - - 75
zeitraum
105 A - 15 50 - L 50

1
T

10 25 25

100 —=
0 =—"— SN 0
95 - L 5 FRR,J~V\//' o

\"\\,///Qq\ L 25

_25 .
90 T T T T O
2019 20 21 22 23 2024 '50 IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII ‘50
— Privater Konsum Verfligbares Einkommen 2020 2021 2022 2023
Sparquote (rechte Skala) — Konsumentenvertrauensindex

Preiserwartungen in 12 Monaten
Sparneigung in 12 Monaten
GfK-Konsumklima (rechte Skala)

Durchschnittliche Sparquote der
Jahre 2015 bis 2019 (rechte Skala)

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen Quellen: Europaische Kommission, GfK
© Sachverstandigenrat | 23-489-01 © Sachverstandigenrat | 23-212-01 7
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zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Kaum Impulse durch die Weltkonjunktur
Niedriges Wachstum in China und im Euro-Raum dampft Exporte - AufRenbeitrag dampft in 2024

Wachstum bei wichtigen Handelspartnern wie China und dem
Euro-Raum niedrig, Erholung in den USA stutzt

Veranderung zum Vorquartal in %
2,4

1,2 -

0,4 | [ L
0 | |

-0,4

Euro- Vereinigtes USA China  Japan
Raum Konigreich

H 2022Q4 = 2023Q1 = 2023Q2 2023Q3

— Durchschnittliches Wachstum
im Zeitraum 2010 bis 2019

Quellen: BEA, Eurostat, National Bureau of Statistics of China, ONS, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-110-04

Exporterwartungen sind gedampft - Exportindikator in 2023
und 2024 unter langjahrigem Durchschnitt (2,7%) erwartet

Veranderung zum Vorquartal (%) Saldo

2,5 7 - 75
Prognose-
2,0 + zeitraum - 60
1,5 - - 45
1,0 - - 30
0,5 A 3 - 15
0 ‘SRR RR 0
= Vi 7~ \\/

0,5 A Veranderung zum Vorjahr (%) - -15
1.0 6,8 . 3,6 . 1,4 . 1,7 .30
2021 22 23 2024
China ® Sonstiges ™ Euro- Mittel- und

Asien Raum Osteuropa
Vereinigtes Konigreich Sonstige
und USA Lander

— Exportindikator

— ifo Exporterwartungen (rechte Skala)

Quellen: ifo, nationale Statistikdmter, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-247-02 8




o
SACHVERSTANDIGENRAT

zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Restriktive Geldpolitik dampft Investitionen

Finanzierungskosten sind deutlich gestiegen und dampfen vor allem Bauinvestitionen

//,///%//{/ /

70000 . . . . » . e .

//{//?///% Restriktive Geldpolitik hat Finanzierungskosten erhoht - Baukonjunktur ist im Zuge der geldpolitischen Straffung
7 Finanzstabilitat aufgrund hoherer Bankmargen nicht gefahrdet eingebrochen und durfte 2024 deutlich dampfend wirken

7,

///
Y/,
/

Leitzins (Haupt——

refinanzierungsgeschaft) Index, 2015 = 100
. 1 225 ~
Zinssatz
Termineinlagen | 200 A
Zinssatz taglich
fallige Einlagen 175
Zinssatz 150
Unternehmenskredite
Zinssatz 125

Konsumentenkredite

. . . 100
Zinssatz private
Wohnungsbaukredite 75

Kreditwachstum nicht- |

finanzielle Unternehmen 50
private Haushalte — Wohnungsbaukredite an private Haushalte
8 6 4 2 0 2 4 6 Auftragse.mgang Wohnungsbau
Kumulative Veranderung im Baugenehmigungen:
August 2023 zum Juli 2022 — Wohngebaude Nichtwohngebaude

in Prozentpunkten

Quellen: Deutsche Bundesbank, EZB, eigene Berechnungen Quellen: Deutsche Bundesbank

© Sachverstandigenrat | 23-459-06 [ ] U DSt ream DOWHStrea m © Sachverstandigenrat | 23-445-02 9
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zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Konjunkturerholung verzogert sich

Gegenlaufige Effekte bei Konsum (+) und Investitionen (-) fuhren lediglich zu leichter Erholung

Erwartungen fir 2023 und 2024 haben sich gegenuber Inflation geht bis Ende 2024 auf 2,1% (YoY) zurlick -
Fruhjahr verschlechtert - Leichte Erholung (+0,7%) in 2024 Kerninflation bleibt mit 2,9% (YoY) weiter deutlich erhoht
Prozentpunkte bzw. % .
Veranderung zum Vorjahr in % 10 - P ° Prognosezeitraum
8 -
6 8 -
. ‘ . .
2 .
0 __‘ - o0l mil 4 -
-2 A 2
4
Prognose- 0
-6 1 zeitraum
-8 T T T T T T ! -2 rT T [T T T[T T T[T T T[T T T[T T [TT1T)
2018 19 20 21 22 23 2024 2018 19 20 21 99 23 2024
Deutschland: L
BIP JG 2022 Marz 2023 JG 2023 ® Kerninflation Nahrungsmittel = Energie
Euro-Raum:
M Reales © Prognose ¢ Prognose M Prognose Veranderung zum Vorjahresquartal in %:
BIP 162022 Marz2023 ~ JG 2023 — Inflationsrate — Langfristiger Durchschnitt

Quellen: Eurostat, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen Quellen: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-485-01 © Sachverstandigenrat | 23-485-01 10




SCHWACHES

POTENTIALWACHSTUM

Foto von Javier Allegue Barros auf Unsplash
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Produktionspotenzial
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zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Deutschland droht langerfristige Wachstumsschwache

Potenzialwachstum auf historischem Tiefstand - Demografie dampft bis Ende der 2030er
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Ruckgang des Arbeitsvolumens druckt Potenzialwachstum -
Wachstum von Produktivitat und Kapitalstock bleiben niedrig

Beitrage in Prozentpunkten bzw. Wachstum in %

Projektions-
horizont

1980 90 00 10 20 30 2040
m Kapital Arbeitsvolumen
Totale Faktorproduktivitat ™ Humankapital

— Produktionspotenzialwachstum

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-170-01

Arbeitsvolumenrickgang vor allem demografisch bedingt -
Migration stlitzt Arbeitsvolumen

Beitrage in Prozentpunkten bzw. Wachstum in %

2,0 1 Projektions-
1,5 1 I horizont
1,0 4
0,5 A
0
-0,5
1,0
-1,5
-2,0 '

1980 90 00 10 20 30 2040
Erwerbs- B Durchschnittliche Arbeitszeit
bevolkerung pro Erwerbstatigen
Strukturelle B Erwerbsquote
Erwerbslosenquote
Migration — Arbeitsvolumen

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-171-01
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Gesamwirschafiichen Entwickung
] ] ] ] (X ™1
Steigerung der Arbeitsproduktivitat notwendig
Wachstumsschwache Uberwinden durch hohere Innovations- und Investitionstatigkeit
TFP-Wachstum fortgeschrittener Volkswirtschaften rucklaufig Kapitaleinsatz zukunftig wichtigster Wachstumstreiber -
- FuE-Forderung und Starkung der Universitaten notwendig Sonst. Kapital wie Software & Patente gewinnt an Bedeutung

o Wachstum in % Projektionshorizont , _Beitrége in Prozentpunkten bzw. Wachstum in %
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5 Hiand Erankreich tal Ausristungen ™ Wohnbauten
— Deutschlan rankreic talien
Nichtwohnbauten ™ Sonstiges Kapital
— Japan Polen — USA — Vereinigtes o
Kénigreich — Kapitaleinsatz
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SACHVERSTANDIGENRAT

zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Auslandische Direktinvestitionen erholen sich nicht

Abbau von Abhangigkeiten aber Neuorientierung, z.B. durch neue Handelsabkommen, stockt

Auslandische Direktinvestitionen: Auslandische Direktinvestitionen:
Abflisse aus Deutschland Abflusse aus Deutschland
Anzahl der Investitionen (2019 = 100)* 100
150
80
125
100 a 60
75 f"‘/ 40
50 A / 20
25
/ 0
O 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 2003 06 09 12 15 18 2023
2003 06 09 12 15 18 2023

— Deutschland — EU27 — USA W Russland China m Ost-, Stdostasien und Pazifik (ohne China)
B Nord- und Lateinamerika (ohne USA) ® USA m EU ohne Deutschland ™ Rest der Welt

1 - Gleitender Durchschnitt tGber die vergangenen vier Quartale, normiert auf das Jahr 2019.
Quelle: Fletcher et al. (2023)

Quelle: Fletcher et al. (2023) o
© Sachverstandigenrat | 23-438-01
© Sachverstandigenrat | 23-439-03 v igenrat | 15
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WACHSTUMSSCHWACHE UBERWINDEN,
IN DIE ZUKUNFT INVESTIEREN
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Foto von Javier Allegue Barros auf Unsplash
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SACHVERSTANDIGENRAT

zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Erwerbsanreize und -moglichkeiten fur Eltern verbessern

Eltern, insbesondere Mutter, mit hoher Teilzeitquote - Kinderbetreuung schafft Erwerbsmoglichkeiten

Verheiratete Frauen sowie Frauen mit Kindern mit ahnlicher Reform des Ehegattensplittings kann Erwerbsbeteiligung
Erwerbsbeteiligung wie Manner, aber meistens nur in Teilzeit deutlich erhéhen, insbesondere von Frauen
5“”3”05' und Teilzeitquoten Tausend Vollzeitaquivalente ~ Mrd Euro
100 - 200 1 - 12
20 7 . 77 |
70 1 100 - ’ - 6
60 -
50 1 50 A - 3
30 | 0 +— - 0
20
10 - -50 - 4.0 - -3
O .
-100 : -6
Real- |Ungem|n—| Abneh—| Steuer-
Vs split- derter mender  abzug
anner ting Ehezusatz- Ehezusatz-
& Erwerbsquote davon: B Vollzeit Teilzeit freibetrag freibetrag
m Arbeitsmarkteffekt Fiskalischer Effekt
(rechte Skala)
& Sacmverstandignrat | 2333401 © Sachverstandigerrat | 23400.01 18
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Zuwanderung in den Arbeitsmarkt

... Steigert das Produktionspotential.

Produktionspotenzial wachst durch Wachstum pro Kopf setzt gute
Zuwanderung Arbeitsmarktintegration voraus
Mrd Euro Lot :
Projektionshorizont
5600 T ; - Tausend Euro/Kopf Projektionshorizont
200 1
5200 5 60
4 800 - 55 -
4400 50 4
4000 1 45 |
3600 1 40 1.
3200 35 +
2022 28 34 40 46 52 58 64 2070 2022 28 34 40 46 52 58 64 2070
-- Referenzszenario — Erwerbsquote
wie in 2022 400 000 Personen — 400 000 Personen
Zuwanderung, durch- Zuwanderung, sofort
e ; desarnt, eigene Berechnungen schnittlich integriert vollstandig integriert 19
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SACHVERSTANDIGENRAT
zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Armutsgefahrdung durch Grundsicherungsreform senken

Reform kann durch bessere Erwerbsanreize Armutsgefahrdung reduzieren und Budget entlasten

Untere Nettoeinkommen stagnieren seit dem Jahr 2000 -
Armutsgefahrdungsquote stieg von gut 11% auf knapp 17%

1991 = 100
140 -
130 -
120 -
110 - I~
100 --/’\\./)\\—\
1% ~—
90 rT 7001717171717 17 17T 17T 17T 17T 17T 17T 17T 17T T T T T T T T

1991 95 99 03 O7 11 15 2019

. — 10. Perzentil == 25. Perzentil
Haushaltsnettoeinkommen . .
. . — Median (50. Perzentil)
(aquivalenzgewichtet) . .
75. Perzentil 90. Perzentil

Quellen: SOEP v37, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-125-03

Grundsicherungsreform: Zusammenlegung erhoht Inanspruch-
hahme, niedriger Transferentzug erhoht Erwerbsanreize

Prozentpunkte
2,0 1~ |

1,5 A JO
1,0 A o
0,5 - : —— Freibetrag
o i
05 ®° 5o
-1,0 [ ) .100
15 .150
-2,0 T T 1

-50 0 50 100 150 200

Veranderung Arbeitsangebot
(in Tausend VZA)

Konstante Grenzbelastung;:
80% ®75% 70% ®65%

1
N
o
@]

O Varianten, die die Armutsgefahrdungsquote
senken, das Arbeitsangebot erhéhen und
die o6ffentlichen Haushalte entlasten

Quelle: Blémer und Peichl (2023)
© Sachverstandigenrat | 23-331-04
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zur Begutachtung der
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Reform der Alterssicherung notwendig

Anpassung des Renteneintrittsalters an die fernere Lebenserwartung, Anpassung des Nachhaltigkeits-
faktors, Inflationsindexierung der Bestandsrenten, Kapitalgedeckte Alterssicherung einfuhren

Altenquotient steigt bis 2035 stark an - steigendes Verhaltnis Gestiegene fernere Lebenserwartung hat Rentenbezugsdauer
Rentenempfangender zu Beitragszahlenden deutlich erhoht - dynamisches Renteneintrittsalter als Losung
Altenquotient ——— >
70 1
1980
65 1 >
60 A J
55 A
I >
50 A 1997
45 A >
40 A .
35 - N
30 A 2022
25 - >
20 T rrrrrrTTT T T T T T T T T T
2000 10 20 30 40 50 60 70 2080 50 5 60 e 70 75 8 8 90
) . Alter in Jahren
— Altenquotient ® Geburtenrickgang )
Lebenserwartung bei Geburt: = Manner Frauen
Baby- ™ HoOhere Lebens- Netto-
boom erwartung zuwanderung —» Fernere Lebenserwartung im Alter von 65 Jahren
— Hypothetischer Altenquotient Renteneintrittsalter: © Tatsachlich @ Gesetzlich
ohne Nettozuwanderung O Durchschnittliche Rentenbezugsdauer in Jahren
Quellen: Human Mortality Database, SIM.21, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen Quellen: Deutsche Rentenversicherung, Statistisches Bundesamt
© Sachverstandigenrat | 23-220-01 © Sachverstéandigenrat | 23-154-03 21




INVESTITIONEN:

STRUKTURWANDEL
UNTERSTUTZEN

; Foto von Javier Allegue Barros auf Unsplash
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Strukturwandel I: Reallokation von Arbeit

Substitution von Arbeit durch Kapital & Reallokation von Arbeit als zentrale Anpassungsmechanismen

Arbeitskrafteknappheit trifft Wirtschaftszweige mit alten Hohe Substitutionselastizitat hilft Arbeitskrafteknappheit zu
Beschaftigten und Fachkrafteengpassen besonders stark bewaltigen - Reallokation kann bei Komplementaritaten helfen

Substitutionselastizitaten zwischen Arbeit und physischem sowie immateriellem Kapital

Substitutionselaszitat zwischen Arbeit und immateriellem Kapital

107 Anteil der Beschaftigten in Enpassberufen in %
| | 60 - ;
Pharmazeutische Erzeugnisse 1 H
. . Gesundheits- und
50 A ® ‘ Sozialwesen
T Baugewerbe ~ :
Herstellung von Datenverarbeitungsgeraten, g 1
3 1 elektronischen und optischen Erzeugnissen 40 ] :
1 @
1 [ L4
. _ 1 °
5 Erziehung und Land- und 30 F=m=mme=s ‘.‘ “““ e el il
Unterricht Forstwirtschaft, :
Information und Herstellung von Fischerei ° ® . 1 )
Grundstiicks- und Kommunikation chemischen . 20 - / 1
Wohnungswes\en / . Erzeugnissen : ° °
1 —— Handel ® ! .
\. / Freiberufliche, / Kraftwagen und 10 . !
. ° . wissensch_aftliche ° Kraftwagenteile, ® .
— und technische sonstiger Fahrzeugbau ! Verarbeitendes
0 .., o Dienstleistungen ® 1 e
0 0,5 1 15 2 2,5 3 3,5 0 ! ! ' ' v
Substitutionselaszitat zwischen Arbeit und physischem Kapital 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32
® GroRe der Punkte relativ zum Anteil der Wirtschaftszweige an der Bruttowertschopfung . o . .
aller Wirtschaftszweige (ohne hausliche Dienste) Anteil Beschaftiger Uber b5 Jahren in %
Quellen: Bontadini et al. (2022), EU KLEMS, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen Quellen: BA, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 23-297-03 © Sachverstandigenrat | 23-491-01 23




o
SACHVERSTANDIGENRAT

zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Investitionen steigern die TFP durch kapitalgebundenen
technischen Fortschritt & Reallokation

| Kapitalgebundener technischer Fortschritt im Allokative Effizienz im Verarbeitenden
/f Verarbeitenden Gewerbe Gewerbe sinkt seit 2019
/ Pharmaceutical products | . Relative TFP development
Coke and refined petroleum products | ¢
Leather and related products | * Change in %
/ Basic metal | * 35 -
/ Motor vehicles, trailers and semi-trailers | ¢
/ Chemical products | o 30 -~
Other transport equipment | * 25
Machinery and equipment *
Electrical equipment | < 20 A
/ Other manufacturing " 15 A
Computer, electronic and optical products | :I
Rubber and plastic products | 10 A
‘ Paper and paper products | ¢ 5 4 \
Other non-metallic mineral products | L4
Fabricated metal products . 0T \
Food products | 2 -5 4 \
Prod. of wood, cork, straw and plaiting materials (except furniture) | @ 10 -
Textiles |
Furniture_’ '15||||||||||||||||1||||
. Prinj(ingand'reproductiqn of recorded.media 1 ® 2000 04 08 12 16 2020
Repair and installation of machinery and equipment |
Beverages [¢ Total manufacturing — Observed TFP development
Tobacco products ¢
P ' ' ' ' ! Development of allocative efficiency
0 3 6 9 12 15
CETC rate in % Development of hypothetical TFP
/ Sources: RDSC of the Deutsche Bundesbank, microdataset JANIS 1997-2022-1, own calculations Sources: RDSC of the Deutsche Bundesbank, microdataset JANIS 1997-2022-1, own calculations
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Wachstumspotentiale durch Kunstliche Intelligenz (KI)?

Hohe Unsicherheit bzgl. der Wachstumspotentiale durch Ki

Billion euro Projection horizon*

6,000 R . B

5,600 1

5,200 {

4800 1

4,000 - ///

3,600 {

3,200 =TT
2022 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52 55 58 61 64 67 2070

4,400 1
-=- Reference scenario

Short-term increase in TFP growth by... — 0.05 percentage points — 1.5 percentage points
Long-term increase in TFP growth by... 0.05 percentage points — 1.5 percentage points

1 - Values for 2023 and 2024 are based on the short-term forecast by the GCEE. From 2025 projection.

Sources: IAB, OECD, Federal Statistical Office, own calculations
GCEE | | 23-427-01
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Aufbau eines griinen Kapitalstocks als
Herausforderung und Chance zugleich

Deutschlands komparativer Vorteil im Maschinenbau, bei Umstellungsinvestitionen flir Kapitalguter in Energieintensiven
Kraftwagen und in der Chemieindustrie Wirtschaftszweigen - spate Investitionen
Mrd Euro
60
RCA-Index
2,5 - 50
2,0 1 40 -
1,5 -
30
1,0 -+
20
0,5 1
10
0 A
Kraft- Ma- Che- Elek- Me- Me- Gum- Glas Pa- Sons- Phar- 0
wa- schi- mie tro- tall- tall- mi® pier tiger ma
gen nen- nik pro- er- Fahr- 2025 30 35 40 2045
bau duk- zeu- zeug-
tion  gung bau Regulare Investitionen: M Nichtwohnbauten ™ Ausriistungen = Sonstige Anlagen

W 2000 m 2018 Sonderinvestitionen: = Nichtwohnbauten ™ AusrUstungen B Sonstige Anlagen

Quellen: OECD, eigene Berechnungen - )
Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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Strukturwandel zulassen

Klimaneutrale Energietrager importieren, Synergieeffekte mit Handel und Importen von kritischen

Rohstoffen heben
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zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklun,

Hochwertige Wertschopfung (hier Beispiel Chemie) halten wir
nur, wenn wir Vorprodukte importieren

ginstigste | |+46%| | Referenz
Route Offshore DE
), —

Produktion !

Heimische Produktion,
H2-Import

Heimische Produktion,
Methanolimport

Import hochwertiger

Chemikalien
0 500 1000 1500 2000 2500
® Wasserstoff fur Methanolsynthese WHVC)
Wasserstoffiransport m Strom fiir CO2-Abscheidung
® Methanoltransport ® Strom fur Methanolsynthese

Quellen: Frontier Economics

Wasserstoff importieren, um Kostenvorteile zu sichern &
heimischen Strompreis zu dampfen

1200
TWh/a

Strombedarf

600 TWh H2

492
TWh/a
244
.TWh/ a
Electriciy for Hydrogen Net electricity Renewables

and e-fuel production generation
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H2-Importe als Ausgangspunkt fur neue Kooperationen

Projektanklindigungen H2-Handel (Marz 2022)

Vorteile Partner:

/ ’///'/// /
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/ /) /
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o 1 .
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)
700
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Strukturwandel ermoglichen und
Kooperationen neu aufstellen

Geopolitische Ausrichtung: Blockaufteilung nach SIPRI-Rlstungsimporten (2013 - 2022)




Kapitalmarktfinanzierung starken

Europaische Unternehmen finanzieren sich stark tiber Banken
- Kapitalmarktentwicklung erweitert Finanzierungsoptionen

% des BIP
200 -~
175 A
150
125 4
100
75 A
50 A
25 - -
O n T T T
Euro- USA Euro- USA Euro- USA
Raum Raum Raum

B Schuldverschreibungen Borsennotierte Aktien

m Nicht-bérsennotiertes Eigenkapital ™ Kredite

Quellen: EZB, OECD, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-408-01
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... durch starkeres Eigen- und Wagniskapitalangebot von grofden institutionellen Investoren

Wenig Waghniskapital fur Spatphasenfinanzierung - staatliche
Kofinanzierung kann Entwicklung des Markts unterstutzen

Anteil am BIP in % im Jahr 2022
0,8 -

0,7 A
0,6 -
0,5 -
0,4 -
0,3 -
0,2 -
0,1 -
O .

US CA SE FR FI UK NL ES DE IE IT

B Fruhphasenfinanzierung
Spatphasenfinanzierung

Quellen: OECD
© Sachverstandigenrat | 23-335-02

gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
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Haushaltskrise als Chance sehen

Rickkehr zu einer nachhaltigen Finanzpolitik, Ubergénge meistern, Fiskalregeln nicht aushebeln,
sondern starken

Marktpotentiale nutzen, Ubergang gestalten Schuldenstandsquoten in grofden europaischen
o Volkswirtschaften
coyy  Klimapolitik neu ausrichten 128 ] Forecast period?!
4y (Emissionshandel, Klimageld, 140 |
Infrastrukturausbau, H2-Beschaffung) 120 -
100 -
@& Ausgaben zu reduzieren 28 .~ T~
= (Soziales, Klima, Steuererleichterungen) 40 -
20 -
0 A
Wachstum starken 1999 05 11 17 23 2027
u@% (Arbeitsangebot & Investitionen erhéhen) o Eoermment e ment
France France
. Italy Italy
_;\:) Ubergang gestalten Spain Spain
— (erneute Unsicherheit vermeiden) Sources: Eurostat. IMF. own calculations
© Sachverstandigenrat | 22-083-01 31




Schuldenbremse:
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SACHVERSTANDIGENRAT
zur Begutachtung der

ur Begutachtung
esamtwirtschaftlichen Entwicklun

Reform moglich, Strukturreformen dennoch notwendig

Status quo: Starker kontinuierlicher Ruckgang der
Schuldenstandsquote gemafd der Simulation des SVR

%
75 1
70 -
65 A
60 A
55 1
50 A
45 A
40 ~
35 A
30 A
25

2023 30 35 40 45 50 55 60 65 2070
— Durchschnittliche Schuldenstandsquote
m 5. bis 95. Perzentil
-= Schuldenstandsquote ohne Notlage

Quelle: eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 24-002-01

Schuldenbremse an drei Stellen zu starr

N Schuldenbremse greift direkt nach einer
Notlage wieder vollumfanglich

N Mglw. negative Impulse fur noch
schwachelnde Wirtschaft

N Defizitgrenzen restriktiver als auf EU-
Ebene
N Strukturelle Defizitgrenze 0,35 % des BIP

N Schatzverfahren der
Konjunkturkomponente revisionsfanfallig

N Erschwert konjunkturgerechte
Haushaltsplanung
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Reformvorschlag:
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SACHVERSTANDIGENRAT
zur Begutachtung der

ur Begutachtung
esamtwirtschaftlichen Entwicklun

Spielraume erhohen, Stabilitat wahren

Reformvorschlag: Stabile Schuldenstandsquote mit
Ubergangsregelung & schuldenstandsabhang. Defiziten

%
75 A
70 A
65 -
60 -
55 -
50 -
45 A
40 A
35 -
30 -
25 llllllllllllllllllllllllllllllllllllllllllllllll

2023 30 35 40 45 50 55 60 65 2070
— Durchschnittliche Schuldenstandsquote
m 5. bis 95. Perzentil

-- Schuldenstandsquote ohne Notlage

-~ -
- -
-—
-
-
- .
- .
-

Quelle: eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 24-002-01

Anpassung der Schuldenbremse an drei Stellen

N Ubergangsphase nach Anwendung der
Ausnahmeklausel
N Erholung starken
N Haufige Ausnahme vermeiden

N Strukturelle Defizitgrenze bei niedrigen
Schuldenstandsquoten erhohen

N Defizitgrenzen bei 1,0%, 0,5% und 0,35% des
BIP bei Schuldenstandsquote von <60%, 60-
90% und >90%

N Konjunkturbereinigung reformieren
N konjunkturgerechte Haushaltsplanung
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Sensitivitatsanalysen:

Stabilie Schuldenstandsquoten auch unter ungunstigeren Annahmen

Aber Vorsicht: steigende Ausgaben, z.B. fur die gesetzliche Rentenversicherung fressen die
Spielraume ohne Reformen auf

NnNNmnmRRNMmmmIRi

//
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Quelle: eigene Berechnungen 34
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VIELEN DANK FUR IHRE
AUFMERKSAMAKEIT.
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Besuchen Sie uns im Internet unter:
www.sachverstandigenrat-wirtschaft.de

Und folgen Sie uns bei Twitter
@SVR_Wirtschaft

@GrimmVeronika


https://twitter.com/SVR_Wirtschaft
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Strukturwandel zulassen und Kooperationen

neu ausrichten
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esamtwirtschaftlichen Entwicklun,

Geldpolitik im Euro-Raum mittlerweile restriktiv

Straffung durfte bis GUber den Prognosehorizont dampfen - Realzinsen durften nur langsam sinken

Steigende Leitzinsen in fortgeschrittenen Geldpolitische Straffung hat zu deutlichem Anstieg der mittel-
Volkswirtschaften bis langfristigen Realzinsen geflihrt
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gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Fiskalregeln nicht aushebeln, sondern starken

Staatsverschuldung ist nach der Finanzkrise in den meisten Landern nicht zurickgegangen

Schuldenstandsquoten in grofien europaischen Szenarien fiir die Zinsausgaben des Zentralstaats
Volkswirtschaften

/ / o Germany
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// 7 France France

// Italy Italy — August 2021 yield curve Current yield curve2 — Current yield curve + 1 percentage point3
/,

;&/// Spain Spain Current yield curve + 2 percentage points* 'i Forecast period®

/////' Sources: Eurostat, ||V|F, own calculations g:gargterséaAn%fagsvi l;r:lr;ﬁtlaa;f:sr, Deutsche Finanzagentur, Eurostat, IMF, Ministry of Finance Italy, Ministry of Finance Spain, Refinitiv
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zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Fiskalregeln nicht aushebeln, sondern starken

Staatsverschuldung ist nach der Finanzkrise in den meisten Landern nicht zurickgegangen
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