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Bundesministerium

der Finanzen @esamtstrategie zur Stabilisierung des Euro

Stabilitats- & Wachstumspakt Europa 2020 Finanzmarktreform
e Gemeinsame Wachstumsstrategie
e Zusitzliches Ziel zur 3%- * Neue EU-Finanzmarktaufsicht
Defizitobergrenze: Ausgeglichener Makro6ékonomisches (auf Makro- und Mikroebene)
Haushalt wird mittelfristig Uberwachungsverfahren
verpflichtend und sanktionsbewehrt e Friherkennung von Blasen und e Wirksame Stresstests auf EU-Ebene
Ungleichgewichten & politische
e Verpflichtende Schuldenriick- Vorgabe zur Korrektur * Strengere Regulierung
fihrung (Abbau der Differenz (mit Sanktionen) falls nétig (mehr Eigenkapital, weniger
zwischen Schuldenstand spekulative Produkte)
und Referenzwert von 60% Euro-Plus-Pakt

des BIP um Y/, p. a.) e Euroldnder vereinbaren * Nationale Regeln zur
Bankenabwicklung &

jahrliche Ziele zur Steigerung

* Quasi-automatische Sanktionen der Wettbewerbsfihigkeit nationale Fonds zur
bei Nichteinhaltung Bankenrestrukturierung
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Europaischer Stabilitaitsmechanismus (ESM)

Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF)

NOTFALLHILFE




UBERSICHT
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Umfassendere
Sanktionen

meue finanz- und wirtschaftspolitische Uberwachung

¢ In Zukunft ist nicht nur die Defizitregel (Neuverschuldung im Verhaltnis zum Brutto-
-inlandsprodukt (BIP) max. 3 %), sondern auch die Verschuldungsregel (Verhaltnis der
Gesamtschulden zum BIP max. 60% ) im Stabilitdts- und Wachstumspakt zwingend.

¢ Verpflichtende Schuldenriickfiihrung: Abbau der Differenz zwischen Schuldenstand
und Referenzwert von 60% des BIP um 1/,, pro Jahr.

Einflihrung eines Sanktionsmechanismus fiir die Euroldnder bereits im sogenannten praventiven
Arm des Stabilitdts- und Wachstumspakts, also wenn das Staatsdefizit 3 % des BIP nicht
tiberschreitet: Verpflichtung zu nahezu ausgeglichenem Haushalt/Uberschuss.

Reform des Sanktionsmechanismus im sogenannten korrektiven Arm des Stabilitats- und
Wachstumspakts (wenn das Defizit groRer als 3 % des BIP und/oder der Schuldenabbau nicht
ausreichend ist), welcher nun wesentlich schneller greift.

Nationale Planungs- und Berichtszyklen werden in das , Europdische Jahr” eingetaktet:
In einem Zeitraum von 6 Monaten werden die Haushalts- und Strukturpolitik der Mitglied-
staaten uberprift, um Unstimmigkeiten und entstehende Ungleichgewichte aufzudecken.

Neues Verfahren zur Vermeidung und Korrektur makro6konomischer Ungleichgewichte mit
Konzentration auf Staaten mit grof3en Leistungsbilanzdefiziten und Verlust an Wettbewerbs-
fahigkeit
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Neue Regeln zur Schuldenvermeidung

Defizit max. 3% des BIP, jedoch Verfehlung des Mittelfristziels (ausgeglichener oder nahezu
ausgeglichener Haushalt)

1. Kommission veroéffentlicht Friihwarnung und gibt Empfehlung zur Abhilfe an den Rat ab
2. Rat schldgt innerhalb eines Monats AbhilfemaRnahmen vor (Ratsempfehlung) und setzt
Frist von maximal 5 Monaten fiir die Umsetzung (3 Monate in schwerwiegenden Fallen)

Uberpriifung

PRAVENTIVER ARM

5. Kommission legt bei Nicht-Umsetzung innerhalb von 20 Tagen Sanktionsbeschluss vor
6. Rat bestatigt Sanktionsbeschluss in Zusammensetzung der Eurozone nach max. 10 Tagen
wenn dieser nicht mit qualifizierter Mehrheit abgelehnt wird (quasi-automatisch)

Standardverfahren: Verhdngung von Sanktionen innerhalb von 6 Monaten (5+1)
Schnellverfahren: In besonders schwerwiegenden Fillen mit gravierenden Abweichungen
Verhdngung von Sanktionen innerhalb von 4 Monaten (3+1)
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Strikte Regeln zur Schuldenreduzierung

| Defizit iber 3% und/oder kein hinreichender Abbau des Schuldenstandes

(Erﬁffnung des
Defizitverfahrens Unverzinsliche Einlage

in Hohe von 0.2% des BIP
nach maximal 1 Monat

-

KORREKTIVER ARM

¢ Rat stellt keine geeigneten Umwandlung der unverzinslichen
KorrekturmaRBnahmen fest Einlage in ein Bu3geld nach max.

* Rat macht weitere Vorgaben zur 1 Monat (nicht zuriickzahlbar)
Haushaltskonsolidierung

Bei anhaltender Verfehlung

ggf. Verscharfung der Sanktionen




ZEITPLAN & ABLAUF
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@uropiisches Semester

Januar Februar Marz April Mai Juni Juli
KOM verabschiedet Empfehlungen
fiir die Einschatzungen
des Rates zu den SKPs und
Jahreswachstumsbericht ldnderspezifische Empfehlungen
Rat verabschiedet
Einschatzungen
zu den SKPs und
Debatte & landerspezifische
Empfehlungen

Debatte &

Orientierungen

Mitgliedstaaten

Verabschiedung der nationalen
Reformprogramme (NRPs) &
Stabilitats- und Konvergenzprogramme (SKPs)
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Januar Februar Marz April Mai Juni Juli

Ergebnis 1:
Keine Probleme —

Verfahren beendet

identifiziert anhand

indikat p werden von der Kommission unter Verwendung Ergebnis 2:
von indikatoren un eines breiteren Spektrums an Indikatoren & BER B

gualitativen Auswertungen . . Makrookonomische
o e ) analytischen Instrumenten vorbereitet ) .
Mitgliedstaaten, die im EU-Vergleich Ungleichgewichte
makrodkonomisch ,,auffallen” festgestellt — Politik-
Empfehlungen von
Die Europaische Kommission Kommission/Rat
legt einen Bericht vor, der (Art. 121.2 AEUV)
potentielle Risiken einschatzt

Berlicksichtigung finden dabei:

PRAVENTIVER ARM

¢ Nationale Reformprogramme (NRPs) &
Stabilitats- und Konvergenzprogramme (SCPs)

des Kommissionsberichts

durch ECOFIN/Eurogruppe
durch die Verabschiedung e Warnungen und Empfehlungen des
von Schlussfolgerungen Europdischen Ausschusses flr Systemrisiken (ESRB)
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@akroékonomisches Uberwachungsverfahren

Verfahren bei einem libermafigen Ungleichgewicht

Verabschiedung von Empfehlungen gemaR Artikel 121.4 (AEUV):
e Offizielle Feststellung eines iibermaRigen Ungleichgewichts
e Prazisierung erwarteter politischer MaRnahmen, um Ungleichgewicht abzubauen
e Fristsetzung fiir die Vorlage eines KorrekturmaBnahmenplans (Corrective Action Plan — CAP)

Mitgliedstaat reicht einen KorrekturmaRnahmenplan innerhalb der festgelegten Frist ein:
¢ Festlegung konkreter MaBnahmen
¢ Festlegung von Fristen fiir die Umsetzung der einzelnen MalRnahmen

KORREKTIVER ARM

Umsetzung des CAP
durch betroffenen
kMitgliedstaat

SANKTION

Uberpriifung
durch den Rat

(&
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Intelligentes Wachstum

Nachhaltiges Wachstum

Integratives Wachstum

STRATEGIE

Beschiftigung:
Erhéhung der Beschaftigungsquote der 20-64-Jahrigen von derzeit 69% auf mindestens 75%

Innovation:
Investitionen in H6he von 3% des BIP in FUuE, insbesondere durch verbesserte Bedingungen fir FuE-
Investitionen des Privatsektors, sowie Entwicklung eines neuen Indikators zur Erfassung von Innovation

Klima & Energie:
Die 20-20-20-Klimaschutz-/Energieziele sollten erreicht werden: Verringerung der Treibhausgasemissionen um

mindestens 20% gegeniliber 1990 (bzw. um 30%, wenn die Bedingungen dies zulassen), Erhéhung des Anteils
erneuerbarer Energien am Energieendverbrauch auf 20% sowie Steigerung der Energieeffizienz um 20%

KERNZIELE

Bildung:
Verringerung der Schulabbrecherquote von derzeit 15% auf 10% sowie Erhéhung des Anteils der

30-34-Jahrigen mit Hochschulabschluss von 31% auf mindestens 40%

Bekampfung der Armut:

Verringerung der Zahl der unter den nationalen Armutsgrenzen lebenden Europder um 25%
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DEUTSCHE MASSNAHMEN 2011

Bundesministerium

der Finanzen Ger'Plus'Pakt

Verfahren zur Starkung der Wettbewerbsfiahigkeit und Konvergenz in der Eurozone

Jahrliche Verpflichtung zu konkreten nationalen MafRnahmen

Benchmarking

Vorzeitiges Erreichen der Vorgaben im Rahmen des Defizitverfahrens. Unterschreitung des 3%-
Referenzwertes bereits in 2011 (gefordert war bis 2013)

Reform der arbeitsmarktpolitischen Instrumente (geringere Zahl, breitere Ermessensspielraume, besseres
Controlling; Einleitung Gesetzgebung 1. Hj. 2011, Inkrafttreten 2012)

Der Bund stellt fiir den Hochschulpakt in den Jahren 2011 bis 2015 insgesamt Mittel in Hohe von rund 4,7 bis
4,9 Mrd. Euro zur Verfiigung, die Lander stellen die Gesamtfinanzierung sicher

Die Bundesregierung wird die Mittel fiir den Aus- und Neubau sowie Erhalt der Verkehrsinfrastruktur des
Bundes 2012 auf rd. 10 Mrd. € aufstocken

Auch durch die Umsetzung der Dritten Binnenmarktrichtlinie Strom/Gas in nationales Recht (Novellierung
des EnWG) soll der Wettbewerb auf den Strom- und Gasmarkten weiter gestarkt werden. Zugleich werden
die Voraussetzungen fiir einen beschleunigten Netzausbau geschaffen
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Europaischer Ausschuss fiir Systemrisiken

Aufgabe:
Zusammensetzung: Vertreter der EZB, der nationalen Zentralbanken, der
Kommission und die Vorsitzenden von EBA, EIOPA und ESMA

Wirkung: Warnungen/Empfehlungen haben keine bindende Wirkung,
sie unterliegen einem sogenannten , Handle-oder-Erklare“-Mechanismus.

PA ESMA

sichtsbehoérde Europadische
ungswesen & Wertpapier- &
tersversorgung Marktaufsichtsbehorde
AM MAIN PARIS

Aufsichtsbefugnisse:
Entwurf technischer Standards
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BASEL

Bisher

Y

4%
Erganzungskapital

2%
weiches Kernkapital

2%
hartes Kernkapital

Zukiinftig \/

+0-25%
Antizyklischer Kapitalpuffer

2%
Erganzungskapital

1,5%
weiches Kernkapital

4,5 %
hartes Kernkapital

Neue Kapital &
Liquiditatsvorschriften
fur Bankinstitute,
damit sich diese im Krisenfall
aus eigener Kraft
stabilisieren kénnen

Eigenkapital
einer Bank muss mindestens 8
Prozent der Risikopositionen
ausmachen

Kernkapitalquote
muss bis 2015 auf 6 Prozent
erhoht werden

Kapitalerhaltungspuffer
ab 2016, der bis 2019
schrittweise auf 2,5 Prozent
anwachsen soll

Antizyklischer Kapitalpuffer
von 0 bis 2,5 Prozent, angelegt
in wirtschaftlich guten Zeiten,

um Verluste in wirtschaftlich

schwierigen Zeiten
auszugleichen
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EINDAMMUNG VON SPEKULATION

Bundesministerium

der Finanzen Oina nzmarktreform

Nationale MaBnahmen zur Finanzmarktregulierung

e Inhalt der MaBnahme
Gesetz zur Vorbeugung gegen missbrauchliche Wertpapier- und Derivategeschafte...
...welches ungedeckte Leerverkaufe von Aktien und Schuldtiteln von Staaten der Euro-Zone,
die an einer inlandischen Boérse zum Handel im regulierten Markt zugelassen sind, verbietet.
...welches Kreditausfallversicherungen, so genannte Credit Default Swaps, auf Verbindlichkeiten

von EU-Mitgliedstaaten, die keinen Absicherungszwecken dienen, verbietet.

e Ziel der Mallnahme
Verbot bestimmter Finanzmarktgeschafte, die unter dem Gesichtspunkt der Finanzmarktstabilitat
besonders problematisch sind, da es sich um Geschafte mit gefahrlichem Spekulationscharakter handelt.
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BANKENRESTRUKTURIERUNG

Oinanzmarktreform

Nationale MaBnahmen zur Finanzmarktregulierung

¢ Inhalt der MalBnahme
Einflhrung eines besonderen Reorganisationsverfahrens fiir systemrelevante Banken im Falle einer Sanierung und
Reorganisation. Wenn eine eigenverantwortliche Reorganisation nicht moglich ist, konnen Geschaftsbereiche von
Banken, deren Bestand starke Auswirkungen auf die Stabilitdt des Finanzsystems hat, durch Anordnung auf eine
Briickenbank Ubertragen werden. Gleichzeitig werden die aufsichtsrechtlichen Instrumente der Bankenaufsicht
durch verstarkte Eingriffsrechte erganzt.

e Ziel der MalRnahme
Schaffung der notwendigen gesetzlichen Voraussetzungen, um die Schieflage einer systemrelevanten Bank bewaltigen
zu konnen und in dieser Situation die Stabilitat des Finanzsystems insgesamt zu gewahrleisten, ohne dass dies zu
Belastungen des Steuerzahlers zu fuhrt.

¢ |Inhalt der MaBRnahme
Damit fiir Mallnahmen im Rahmen eines Restrukturierungsverfahrens die erforderlichen finanziellen Mittel zur
Verfiigung stehen, wurde der Restrukturierungsfonds errichtet. Der Fonds wird von der Bundesanstalt fir Finanz-
marktstabilisierung (FMSA) verwaltet und durch eine jahrliche Abgabe der Kreditinstitute in Deutschland finanziert.
Die Hohe dieser Bankenabgabe richtet sich nach dem Vernetzungsgrad und der Grof3e des jeweiligen Instituts.

e Ziel der MaRnahme
Reduzierung des Anreizes fur hochriskante Geschaftsaktivitaten und somit Beitrag zur Stabilitat des Finanzsektors.
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750 Mrd. Euro

AUFBAU

Europaischer Finanzstabilisierungsmechanismus
Europaische Finanzstabilisierungsfazilitat
Internationaler Wahrungsfonds

Internationaler
Beitrag

Gemeinschafts-

instrument der EU 440 Mrd. Euro

Zwischenstaatliche
Zweckgesellschaft
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INSTRUMENTE*
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Quropiischer Stabilititsmechanismus (ESM)
Stand nach Vertragsunterzeichnung vom 11.7.2011*

ESM Stabilitatshilfe
Finanzieller Beistand durch Kredite

In absoluten Ausnahmefallen:
Primarmarkt-Unterstiitzungsfazilitat
Kauf von Staatsanleihen am Primarmarkt

Unterstltzung nur, Unterstlitzung nur im Rahmen
wenn die Stabilitat eines wirtschaftlichen Reform-
der Eurozone insgesamt und Anpassungsprogramms fir
gefahrdet ist den betroffenen Mitgliedstaat

Einstimmigkeit

Unterstitzung nur
auf Basis einer

Schuldentragfahigkeitsanalyse
von KOM, IWF und EZB

*Erweiterung durch Beschliisse des Sondergipfels
der Staats- und Regierungschefs der Eurozone am 21. Juli 2011.
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Ubersicherung der
ESM-Kredite, um
Top-Rating zu erhalten

700 Mrd. € 620 Mrd. € 500 Mrd. €
nominales abrufbares Kapital/ effektive
Kapitalvolumen Garantien Kreditvergabe
des Krisenfonds
80 Mrd. €
eingezahltes Kapital

Deutschland beteiligt sich mit etwa 22 Mrd. € am eingezahlten Kapital (die Einzahlung erfolgt (iber 5 Jahre)
und mit 168 Mrd. € am abrufbaren Kapital/Garantien.

FINANZIERUNG
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Ersuchen um Aktivierung
durch einen Mitgliedstaat
an die anderen Mitgliedstaaten
des Euroraums

Aktivierung des ESM
Inanspruchnahme des ESM und
finanzielle Unterstitzung
eines Mitgliedstaates

Unterzeichnung
der Vereinbarung

im Namen der
Mitgliedstaaten des
Euroraums

Mitteilung
des Ersuchens

Beschluss iiber
die Gewdhrung einer
Finanzhilfe & iiber
die Bedingungen
der Bereitstellung

Priifung der
Schuldentragfahigkeit

& der Gefahr fir die
Finanzstabilitat des
Euroraums

AKTIVIERUNG

N

Eurogruppe
an Rat

Bewertung des ESM-Gouverneursrat

Finanzierungsbedarfs
& der erforderlichen
Beteiligung des
Privatsektors

KOM, IWF & EZH

KOM, IWF & EZB Aush.andlun KOM
eines an Rat

N |makroskonomischen ya
Anpassungs-
programms

ESM-Gouverneursrat
ermachtigt
KOM, IWF & EZB
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durch
KOM, IWF und EZB

Schuldentragfahigkeit
festgestellt

estgestellt
Inanspruchnahme des ESM

Finanzielle Unterstltzung
eines Mitgliedstaates

Beteiligung des Privatsektors Beteiligung des Privatsektors
auf Basis

Initiativen des beglinstigten Verhandlungen zwischen
Mitgliedstaats, um Glaubiger beglinstigtem Mitgliedstaat und
zu weiterem Engagement zu ermutigen Glaubigern tiber angemessene und
verhéltnismaRige Beteiligung

Konkrete Festlegung in 2011.
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Zinsstruktur

Zinsfestsetzung im Einklang mit den Grundsatzen des IWF

Finanzierungskosten des ESM

Risikoaufschlag in Hohe von 200 Basispunkten auf das gesamte Darlehen

ZINSFESTSETZUNG

ESM kann Darlehen zu einem festen oder variablen Zinssatz gewahren.

Gouverneursrat beschlieRt konkrete Zinsstruktur.



PRIVATSEKTORBETEILIGUNG
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W EISELINE

Guropéiischer Stabilitatsmechanismus (ESM)

Umschuldungsklauseln (Collective Action Clauses)

<

e Standardisierte Klauseln fiir alle Mitgliedstaaten des Euroraums, \
um einheitliche Rahmenbedingungen und identische rechtliche Auswirkungen
in allen zum Euroraum gehorenden Gerichtsbarkeiten zu gewadhrleisten

¢ Vereinbar mit den auf dem US-amerikanischen und britischen Markt
tiblichen Klauseln .

e Aufnahme nicht gleichbedeutend mit gr6Berer Wahrscheinlichkeit
in Bezug auf Kreditausfall oder Umschuldung

e Daueremissionen als Teil der Staatsschuld ohne Umschuldungsklauseln auch
nach 2013 unter bestimmten Voraussetzungen moglich, um die notwendige
Liquiditat alter Anleihen aufrechtzuerhalten
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EFSF

FLEXIBILISIERUNG DER

Bundesministerium

der Finanzen eschliisse des Sondergipfels
der Staats- und Regierungschefs der Eurozone
am 21. Juli 2011

Neue Instrumente fiir die EFSF (und ab 2013 fiir den ESM)

¢ Vorsorgliche Programme

¢ Darlehen zur Rekapitalisierung von Finanzinstituten

e Sekundarmarktinterventionen

Deutscher Bundestag:
Anderung des Gesetzes zur Ubernahme von Gewihrleistungen im Rahmen eines européischen
Stabilisierungsmechanismus (StabMechG) zur Ertiichtigung und Flexibilisierung der EFSF.




VORSCHLAGE
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Qeutsch-Franzﬁsisches Gipfeltreffen
am 16. August 2011

Verbesserung der Governance der Eurozone

¢ RegelmaBige Treffen der Staats- und Regierungschefs der Eurozone (= Wirtschaftsregierung)

e Wabhl eines Vorsitzenden fiir die Dauer von 2 % Jahren —
Deutschland und Frankreich bitten Prasident Van Rompuy, diese Aufgabe zu iibernehmen

e Starkung der Eurogruppe

e Ausstattung des ESM mit eigenen analytischen Kapazitaten

Erweiterte Uberwachung und Integration der Haushalts- und Wirtschaftspolitik

e Einfliihrung einer verfassungsmaBig verankerten Schuldenbremse in allen Eurozonenlandern bis Sommer 2012
e Umsetzung der Empfehlungen fiir Strukturreformen und zur Konsolidierung der Staatsfinanzen
e Schaffung einer einheitlichen Bemessungsgrundlage im Steuerbereich

e Ausweitung der makrookonomischen Konditionalitdt auf die Struktur- und Kohdsionsfonds




