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Wachstumsschwéche tberwinden - In die Zukunft investieren - Kurzfassung

Die Corona-Pandemie und die Energiekrise haben in Europa und insbe-
sondere in Deutschland deutliche Spuren hinterlassen. Die deutsche Wirt-
schaftsleistung liegt derzeit nahezu auf demselben Niveau wie zu Beginn
der Corona-Pandemie vor knapp vier Jahren. Deutschland verzeichnet damit
seit Beginn der Corona-Pandemie das geringste Wachstum aller Volkswirtschaf-
ten des Euro-Raums. Zwar kam Deutschland zunéchst noch vergleichsweise gut
durch die Corona-Pandemie. Wiahrend der Energiekrise entwickelte sich die deut-
sche Wirtschaft jedoch sehr schwach. Gegeniiber dem Vorjahr diirfte die Wirt-
schaftsleistung im aktuellen Jahr schrumpfen und im kommenden Jahr deutlich
langsamer wachsen als in den 2010er-Jahren.

Die aktuelle Entwicklung ist angesichts der im vergangenen Jahr stark
gestiegenen Energiepreise und des hohen Anteils der energieintensi-
ven Industriezweige an der deutschen Bruttowertschépfung nicht iiberra-
schend. Ein noch tieferer Einbruch konnte durch die umfangreichen wirtschafts-
politischen Mafnahmen zur Umstellung der Energieversorgung und zur Abfede-
rung der wirtschaftlichen Auswirkungen der Energiekrise verhindert werden. Zu-
dem zeigten sich die Unternehmen und privaten Haushalte anpassungsfihig. Al-
lerdings deutet die im Jahresgutachten priasentierte Mittel- und Langfristprojek-
tion des deutschen Produktionspotenzials, unabhéngig von der aktuellen kon-
junkturellen Schwiche, auf deutliche Wachstumshemmnisse fiir die kom-
menden Jahrzehnte hin.

Diese Hemmnisse zeichnen sich bereits seit vielen Jahren ab und wurden bisher
nicht ausreichend adressiert. Erstens ist absehbar, dass durch die demografi-
sche Alterung der Anteil der 20- bis 64-Jdhrigen an der Gesamtbevolkerung
sinken wird und das inléindische Arbeitsvolumen zuriickgeht.

Zweitens sind das Produktivititswachstum und das Wachs-
tum des Kapitalstocks, aber auch der Modernitiatsgrad des Kapitalstocks, seit
Jahrzehnten riicklaufig. Dies spiegelt sich in den niedrigen
und gesunkenen Griindungsraten und der geringen Verfiigbarkeit von Wagniska-
pital fiir junge Wachstumsunternehmen wider. Deutschland droht
somit eine Alterung nicht nur seiner Bevolkerung, sondern auch seiner industri-
ellen Basis.

Um das Wachstumspotenzial zu stirken, sollte beiden Entwicklungen entgegen-
gewirkt werden. So sollte durch verbesserte Erwerbsanreize
und Reformen der Zuwanderungspolitik das Sin-
ken des Arbeitsvolumens gedampft werden. Gleichzeitig sollten die Inno-
vations- und Investitionstatigkeit gesteigert werden,
um die Wirtschaft zu modernisieren und das Produktivititswachstum
zu steigern. Zur Modernisierung der Wirtschaft konnen der Einsatz neuer Quer-
schnittstechnologien wie beispielsweise Kiinstlicher Intelligenz (KI), ein dynami-
sches Griindungsgeschehen und insbesondere junge Wachstumsunternehmen
entscheidend beitragen. Die Wirtschaftspolitik sollte den damit
verbundenen Strukturwandel unterstiitzen. Ein zu enger Fokus auf Wirtschafts-
bereiche, die im Strukturwandel gefiahrdet sind, wiirde die notwendige Realloka-
tion von knappen Ressourcen hin zu neuen Geschiftsfeldern bremsen.
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Problematisch ist vor diesem Hintergrund, dass das Angebot an kapital-
marktbasierter Finanzierung fiir Unternehmen in Europa eingeschrinkt
ist und dass die europaischen Kapitalmirkte weiterhin stark fragmen-
tiert sind. Dies behindert Investitionen in unsichere und risikobe-
haftete Projekte und bremst die griine Transformation sowie mégliche disruptive
Entwicklungen im Bereich der Digitalisierung. Auf deutscher und europiischer
Ebene sollten Reformen des Kapitalmarkts realisiert werden, die zu einem tiefe-
ren und besser integrierten Kapitalmarkt fiihren und die griine sowie die digitale
Transformation mafgeblich unterstiitzen konnen. Erhebliche Fortschritte
sind erforderlich bei der Wachstumsfinanzierung junger Unternehmen
durch Wagniskapital.

Bei der diesjahrigen Analyse der Einkommensverteilung zeigt sich, dass in den
vergangenen 20 Jahren die Armutsgefahrdung in Deutschland zugenommen
hat. Dies liegt vor allem daran, dass sich die Realeinkommen im unteren
Einkommensbereich unterdurchschnittlich entwickelten.

Im Gutachten werden verschiedene Reformoptionen fiir das Steuer-Transfer-
System diskutiert, die die Armutsgefihrdung reduzieren und Erwerbsanreize
starken konnen, ohne die o6ffentlichen Haushalte zusatzlich zu belasten.

Die demografische Alterung wirkt nicht nur diampfend auf das Potenzial-
wachstum, sie erhoht auch den Finanzierungsbedarf der Gesetzlichen
Rentenversicherung (GRYV). Durch die sinkende Anzahl an
Beitragszahlerinnen und -zahlern steigen nach geltendem Recht auf mittlere und
lange Sicht die Beitragssatze zur GRV wie auch der Bundeszuschuss. Dies erhoht
die Arbeitskosten und reduziert die verfiigharen Einkommen sozialversiche-
rungspflichtig Beschiftigter. Im aktuellen Jahresgutachten werden Reformop-
tionen fiir die GRV vorgestellt, die den Finanzierungsbedarf der GRV re-
duzieren und ihre Finanzierung langfristig sicherstellen, jedoch gleichzeitig die
Armutsgefihrdung im Alter reduzieren koénnen. Dariiber
hinaus wird vorgeschlagen, eine neue Form der ergdnzenden, kapitalgedeckten
Altersvorsorge zu etablieren.

Evidenzbasierte empirische Forschung und Politikberatung, die eine fundierte
Entscheidungsgrundlage fiir die Politik und 6ffentliche Verwaltung bieten, sind
auf eine zuverlassige und umfangreiche Datengrundlage angewiesen.

Die deutsche Forschungsdateninfrastruktur hat sich in einigen Bereichen
deutlich verbessert, ist aber im internationalen Vergleich immer noch
riickstiandig. Um sie zu verbessern, sind eine Anpassung der Statistikgesetzge-
bung, ein Forschungsdatengesetz und eine Verbes-
serung der Ressourcen der amtlichen Statistik notwendig.

Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2023/24
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Wachstumsschwache liberwinden - In die Zukunft investieren
Im Jahresgutachten 2023/24 diskutierte | Herausforderungen , m und MafSnahmen

Schwaches Potenzialwachstum
Innovation stiarken

® Steuerliche Forschungsférderung
N ZIFFER 158

® KI-Forschung, Verflgbarkeit von
Daten und Digitalisierung starken
N ZIFFERN 161 F.

® Verbesserung der Schulbildung
und Starkung der Universitaten
N ZIFFER 159

Arbeitsvolumen ausweiten

® Reallokation von Arbeitskraften
zwischen Unternehmen erleichtern
N ZIFFER 136

® Fehlendes Arbeitsvolumen durch
Kapital substituieren
N ZIFFERN 132 FF. UND 163

® Zuwanderung in den Arbeitsmarkt
vereinfachen
N ZIFFERN 121, 122 UND 159

Investitionsanreize setzen

® \erwaltungsreformen, Blirokratie-
abbau N ZIFFERN 168 FF.

® Steuerliche Férderung von Investi-
tionen N ZIFFERN 120 UND 172

® Dekarbonisierung durch vorher-
sehbare Rahmenbedingungen
effizient gestalten
N ZIFFERN 111 FF.

® Digjtal- und Energieinfrastruktur
ausbauen
N ZIFFERN 109, 123, 161 UND 173

Fragmentierte und wenig liquide Kapitalmarkte

Kapitalmarktfinanzierung der
Unternehmen starken

® Privates und staatliches Wagnis-
kapital gezielt fir die Wachstums-
phase von Start-ups mobilisieren
N ZIFFERN 255 FF.

® Angebot von Eigenkapital durch
institutionelle Investoren erhéhen
N ZIFFERN 454 F.

® Steuerliche Benachteiligung von
Eigen- gegeniiber Fremdkapital
abschaffen N ZIFFERN 248 FF.

Haushalte vermehrt am
Kapitalmarkt beteiligen

® Ergénzende kapitalgedeckte Alters-
vorsorge mit 6ffentlich verwaltetem
Pensionsfonds ausbauen
N ZIFFER 267

® Systematische und unabhangige
Finanzbildung an Schulen und
am Arbeitsplatz N ZIFFER 265

® Startkapital fir Kinder und Jugend-

liche fur frihzeitigen Kontakt mit dem

Kapitalmarkt N ZIFFER 266

Grenziiberschreitende
Investitionen vereinfachen

® Kompetenzen der Europdischen
Wertpapieraufsicht (ESMA) erweitern
N ZIFFERN 275 F.

® Rahmenbedingungen fiir euro-
paischen Verbriefungsmarkt
schaffen N ZIFFERN 253 F.

® Besteuerung auslandischer
Kapitaleinklnfte vereinfachen
N ZIFFER 270

Steigende Armutsgefahrdung und stagnierende untere Einkommen

Bessere Armutspravention

und Erwerbsanreize in der

Erwerbsanreize und Erwerbs-
moglichkeiten verbessern

Klima- und Krisenpolitik sozial
ausgestalten

Grundsicherung

® Biindelung von Leistungen in der
Grundsicherung N ZIFFERN 320 FF.
® Erwerbsanreize durch niedrigere
Transferentzugsrate starken
N ZIFFERN 320 FF.

® Moglichkeiten zur Kinderbetreuung
ausbauen N ZIFFERN 345 FF.

® Ehegattensplitting reformieren
N ZIFFERN 337 FF.

e Weiterbildungs- und Gesundheits-

mafnahmen férdern N ZIFFERN 350 FF.

® Moglichkeit zielgenauer Direkt-
zahlungen im Krisenfall schaffen
N ZIFFER 358

® Pauschales Klimageld einflihren
N ZIFFERN 354 FF.

Steigender Finanzierungsbedarf der Gesetzlichen Rentenversicherung (GRV)

Finanzierung der GRV langfristig

stabilisieren

® Renteneintrittsalter an die fernere
Lebenserwartung koppeln
N ZIFFERN 403 FF.

® Neue Form erganzender privater
Altersvorsorge mit Kapitaldeckung
umsetzen N ZIFFERN 449 FF.

Kurzfristig wirksame Reform-
elemente erganzen, soziale
Harten berucksichtigen

® Nachhaltigkeitsfaktor anpassen
N ZIFFERN 421 FF.

® |nflationsindexierung von Bestands-

renten einflihren N ZIFFERN 425 FF.

® Rentenberechnung nach Einkommen

staffeln N ZIFFERN 432 FF.

Strukturelle Reformen angehen

® Erwerbstatigkeit steigern
N ZIFFERN 388 FF.
® Beamtenversorgung reformieren
N ZIFFERN 395 FF.
® Versicherungspflicht mit Wahlfreiheit
fir Selbstandige einflhren
N ZIFFERN 400 FF.

® Abschlagsfreie Frihrente reformieren
N ZIFFERN 416 FF.

Ruckstandige Forschungsdateninfrastruktur in Deutschland

Rahmenbedingungen der amtlichen Statistik Hohere Datenverfiigbarkeit und besserer
verbessern Datenzugang

® Forschungsdatengesetz mit hohem Gewicht von Forschung ® Administrative Daten fir die Forschung nutzbar machen
bei der Glterabwagung umsetzen N ZIFFER 572 N ZIFFER 565
e Outputorientierte Statistikgesetzgebung implementieren ¢ DatenverknUpfungen erleichtern N ZIFFERN 568 FF.

N ZIFFER 553 ® Fernzugang als Standardzugang zu Forschungsdaten
® Personelle und finanzielle Ausstattung verbessern N ZIFFER 576
N ZIFFER 554 ® Datenzugang sicher gestalten N ZIFFER 573

© Sachverstandigenrat | 23-479-01
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Der Sachverstindigenrat erwartet, dass das deutsche Bruttoinlands-
produkt (BIP) im Jahr 2023 um 0,4 % zuriickgeht.

Hierfiir ist insbesondere der Riickgang der inldndischen Nachfrage ver-
antwortlich, zum groBen Teil bedingt durch den starken Riickgang der staatlichen

Konsumausgaben zu Jahresbeginn 2023. Im Prognosehorizont bis
Ende 2024 diirften sich die privaten Konsumausgaben angesichts der wieder stei-
genden realen Einkommen erholen. Die unerwartet schleppende Erho-

lung der Weltwirtschaft, insbesondere Chinas, diirfte sich aber fortsetzen und
auch im Jahr 2024 die deutschen Exporte bremsen. Dementsprechend diirfte der
AuBenbeitrag negativ sein. Fiir das Jahr 2024 ist davon auszugehen, dass
sich das BIP-Wachstum leicht erholt und 0,7 % betrigt.

Das auBBenwirtschaftliche Umfeld Deutschlands ist stark eingetriibt.
Hierzu haben die weltweite geldpolitische Straffung und die schleppende
Entwicklung in China beigetragen. Von den USA gingen seit dem
Friihjahr 2023 zwar positive auBenwirtschaftliche Impulse aus. Die Wirtschafts-
leistung im Euro-Raum wuchs im 2. Quartal 2023 aber zum zweiten Mal in Folge
nur geringfiigig. Auch die chinesische Volkswirtschaft wuchs im Jahr
2023 bislang deutlich langsamer als in der Vergangenheit und weniger als nach
Beendigung der Null-Covid-Politik erwartet. Im Jahr 2024 diirfte sich die Welt-
konjunktur wieder etwas aufthellen. China diirfte fiir seine Verhéltnisse jedoch
weiterhin nur schwach wachsen. Fiir die Jahre 2023 und 2024 ist damit zu rech-
nen, dass das globale BIP um 2,7 % bzw. 2,2 % wachsen wird, weniger als im
Durchschnitt der 2010er-Jahre.

Die Inflation in Deutschland ist gemessen am nationalen Verbraucherpreis-
index (VPI) im Verlauf des Jahres 2023 deutlich zuriickgegangen, von 8,7 %
gegeniiber dem Vorjahresmonat im Januar 2023 auf 4,5 % im September 2023.

Dies ist groBtenteils auf geringere Preissteigerungen bei den schwan-
kungsanfilligen Giitergruppen Energie und Nahrungsmittel zuriickzufiihren. Die
Kerninflation bleibt mit zuletzt 4,5 % jedoch weiterhin deutlich er-
hoht. Hier spielen die im Vergleich zu den Warenpreisen verzogerten Preisstei-
gerungen bei Dienstleistungen, die zuletzt stark steigenden Lohnstiickkosten und
das noch bestehende Autholpotenzial bei der privaten Nachfrage nach Dienstleis-
tungen eine wesentliche Rolle. Fiir das Jahr 2023 prognostiziert der Sach-
verstindigenrat eine durchschnittliche Inflationsrate von 6,1 % und
fiir das Jahr 2024 von 2,6 %.

Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2023/24
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Konjunktureller Ausblick

BIP in Deutschland und im Euro-Raum Verbraucherpreisindex in Deutschland?®
Veranderung zum Vorjahr in % Prozentpunkte bzw. % Prognosezeitraum®
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Deutschland:

Wachstumsbeitrage in Prozentpunkten:
W Reales Prognose Prognose ® Prognose

BIP JG 2022 Méarz 2023 )G 2023 ® Kerninflation* = Nahrungsmittel Energie
. 2.
Euro-Raum?: Veranderung zum Vorjahresquartal in %:
B Reales Prognose Prognose ® Prognose
BIP JG 2022 Marz 2023  JG 2023 — Inflationsrate — Langfristiger Durchschnitt®

1 - Prognose des Sachverstandigenrates. 2 - Werte basieren auf saison- und kalenderbereinigten Quartalswerten.
Prognose JG 2022 ohne Kroatien. 3 - Basierend auf saison- und kalenderbereinigten Daten. 4 - Gesamtindex ohne
Nahrungsmittel und Energie. 5 - Durchschnitt Uber den Zeitraum von 1999 bis 2022.

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

Das reale Wachstum des Produktionspotenzials — also das mogliche lang-
fristige Wachstum der Wirtschaftsleistung bei einer Normalauslastung der ge-
samtwirtschaftlichen Produktionskapazitiaten — ist von jahrlich etwa 2,4 % in den
Jahren vor der Wiedervereinigung iiber 1,4 % zwischen 2000 und 2019 auf jahr-
lich deutlich unter 1,0 % in den vergangenen 5 Jahren gefallen. In den
kommenden 10 Jahren wire gemafl der Mittelfristprojektion des Sachver-
stindigenrates bei Fortschreibung bestehender Dynamiken ein Potenzialwachs-
tum von lediglich knapp 0,4 % pro Jahr zu erwarten. Die ak-
tuell abschatzbaren Trends deuten darauf hin, dass das Potenzialwachstum in
der lingeren Frist auf niedrigem Niveau verharrt, wenn nicht gegengesteuert
wird.

Diampfende Effekte auf das Potenzialwachstum entfaltet insbesondere die
absehbare Verknappung des Arbeitsvolumens. In den vergan-
genen 15 Jahren kompensierten die demografische Atempause und steigende Er-
werbsquoten von Frauen und Alteren den beobachteten Riickgang der Vollzeit-
stunden. Die nun durchschlagende Zunahme an Personen, die das Rentenalter
erreichen, wird voraussichtlich nicht ausreichend durch steigende Erwerbsquo-
ten und Zuwanderung ausgeglichen werden. Dies fiihrt zu einem deutlichen Riick-
gang des Arbeitsvolumens. Bleibt es bei den derzeitigen Trends, diirften auch das
Wachstum des Kapitalstocks und der Produktivitit auf niedrigem Ni-
veau verharren. Gelingt es nicht, diesen Entwicklungen entgegenzuwirken, sind

Jahresgutachten 2023/24 - Sachverstandigenrat
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die langfristigen Aussichten fiir das Potenzialwachstum in Deutschland deutlich
eingetriibt.

Die langfristige Ausweitung des Produktionspotenzials ist vor dem Hin-
tergrund der anstehenden Transformationsaufgaben in den Bereichen Di-
gitalisierung und Dekarbonisierung besonders wichtig und herausfor-
dernd zugleich. Ein hoheres Produktionspotenzial
erweitert zum einen die in einer Volkswirtschaft fiir Konsum- und Investitionsta-
tigkeit verfiigharen Ressourcen. Zum anderen erhoht es die zur Verteilung der
Einkommen innerhalb der Bevolkerung vorhandenen Spielrdume. So kann die
Transformation sozialvertraglicher gestaltet werden. Gleichzeitig konnen Investi-
tionen in den Kapitalstock ermdéglicht werden.

Um das Potenzialwachstum wieder spiirbar zu erhohen, sind MaBnahmen
zur Steigerung des Produktivitatswachstums und der Investitionen genauso not-
wendig wie eine Erhohung des Arbeitsvolumens. Zur Steigerung des
Produktivitatswachstums sollten die Investitionen im Bildungsbereich er-
hoht und die Forschungsforderung insbesondere von Querschnittstechnologien

wie KI ausgebaut werden. Das inldndische Arbeitsvolumen
kann durch eine Verbesserung der Moglichkeiten und Anreize zur Aufnahme ei-
ner Erwerbstitigkeit gesteigert werden. Eine erleichterte Erwerbszu-
wanderung und Integration von Zugewanderten hilft, die Anzahl der inléndi-
schen Erwerbspersonen auszuweiten. Durch verschiedene wirtschafts-

politische Mafnahmen konnen Investitionsanreize gestirkt werden.
Eine Steigerung der Verwaltungseffizienz sowie der Abbau biiro-

Aussichten fiir das Potenzialwachstum durch Demografie gedampft
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Beitrage in Prozentpunkten bzw. Wachstum in %
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| Kapital Arbeitsvolumen Totale Faktorproduktivitat ® Humankapital

— Produktionspotenzialwachstum
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1 - Werte fur die Jahre 2023 und 2024 basieren auf der Kurzfristprognose des Sachverstandigenrates. Ab dem Jahr
2025 Projektion.

Quellen: IAB, OECD, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-403-01
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kratischer Hiirden kann Investitionsprozesse beschleunigen und Investitionen at-
traktiver machen. Dariiber hinaus kann die steuerliche Férderung von Investitio-
nen, etwa liber Sonderabschreibungen, die Investitionstatigkeit erhohen. Durch
einen Auf- und Ausbau des Energieangebots und der Energieinfrastruktur, insbe-
sondere der Transportinfrastruktur fiir Strom und Wasserstoff, konnen Dekar-
bonisierungsinvestitionen angeregt werden. Dies erfordert lang-
fristig planbare Rahmenbedingungen.

Das Wachstum des Kapitalstocks kann durch gut entwickelte und li-
quide Kapitalmirkte gefordert werden. Diese unterstiitzen auch die Real-
lokation von Kapital zu seiner produktivsten Verwendung und die Finanzie-
rung von Innovationen. Gut funktionierende Kapitalmarkte sind
daher von zentraler Bedeutung, um die Wachstumsschwiche zu iiberwinden und
die notwendigen Investitionen der digitalen und griinen Transformation zu finan-
zieren. Die Kapitalmirkte in Deutschland und Europa sind jedoch ver-
gleichsweise schwach entwickelt. Vielerorts fehlt es an Tiefe und
Liquiditat, um groBe Finanzierungen bereitzustellen. In den USA und einigen
skandinavischen Lindern erfolgt dies typischerweise durch groBe institutionelle
Investoren wie Pensionsfonds oder Versicherungen. Institutionelle Investoren,
die in Europa aktiv sind, investieren jedoch zu selten iiber Aktienmarkte oder tiber
Wagniskapital direkt in Unternehmen.

Eine Starkung des Kapitalmarkts ist nicht nur fiir Unternehmen allgemein,
sondern insbesondere fiir Start-ups essenziell. Diese tragen maBgeblich zu
Innovation und Wachstum bei. Wihrend das Volumen an Wagniskapital fiir
junge Unternehmen in Deutschland und anderen européischen Landern gestie-

Finanzierungsinstrumente nichtfinanzieller Unternehmen im Euro-Raum und den USA

im Jahr 2022
% des BIP % des BIP
200 A r 0,8
175 A - 0,7
150 4 - - 0,6
125 + r 0,5
100 + - 0,4
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50 A r 0,2
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Raum Raum Raum Raum?
B Schuldverschreibungen Bérsennotierte Aktien B Wagniskapital

B Nicht-b6érsennotiertes Eigenkapital B Kredite

(rechte Skala)

1 - Ohne Malta und Zypern.

Quellen: EZB, OECD, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-408-01
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gen ist, besteht im Vergleich zu den USA und Israel weiterhin Nachholbedarf bei
der Finanzierung in der Wachstumsphase.

Ein verbesserter Zugang fiir Unternehmen zum Aktien- oder Anleihe-
markt wiirde ihre Finanzierungsmoglichkeiten verbreitern. Dies ist vor
allem fiir die Finanzierung von jungen Unternehmen in der Wachstumsphase re-
levant. Ein Ansatzpunkt sind neue Initiativen mit staatlicher Kofinanzierung, wie
der Zukunftsfonds der Bundesregierung. Dariiber hinaus gilt es, die
Fahigkeit und Bereitschaft bestehender Kapitalsammelstellen, insbesondere der
Versicherungen, zu erhohen, um Wagniskapital fiir junge Unternehmen in der
spateren Wachstumsphase bereitzustellen. Gleichzeitig miissen Exit-Optionen
fiir Wagniskapitalgeber in Deutschland und Europa verbessert werden. Der Ab-
bau regulatorischer Hemmnisse, wie quantitativer Anlagegrenzen, kann Investi-
tionen von institutionellen Investoren in die europdischen Kapitalmérkte lang-
fristig erhohen. Der Ausbau der kapitalgedeckten Altersvorsorge in
Deutschland, z. B. in Form eines offentlich verwalteten Pensionsfonds,
kann dazu einen wichtigen Beitrag leisten. Gleichzeitig eréffnet dies Haushal-
ten, die bisher kaum am Kapitalmarkt teilnehmen, attraktive Anlagemoglich-
keiten mit einem auflange Sicht geringen Risiko und trigt gleichzeitig zur
Entwicklung einer Aktienkultur in Deutschland bei. Zugleich
muss jedoch die Finanzbildung der Bevolkerung gestirkt werden. Dazu sind
erstens systematische und unabhingige Lehrplidne in den Schulen gefragt.

Zweitens wire auch die Ausstattung von Kindern und Jugendlichen mit
einem Startkapital sinnvoll, das in einen breit diversifizierten und kostengiins-
tigen Anlagefonds investiert wird, sodass schon frith Erfahrungen mit Kapital-
marktanlagen gesammelt werden.

Integrierte europiische Kapitalméirkte konnen Risiken diversifizie-
ren und bieten Unternehmen ein breites Spektrum von Finanzierungsmaglich-
keiten, insbesondere in Form von Eigenkapital. Dies reduziert die Abhiangigkeit
der Unternehmen von der Kreditvergabe lokaler Banken und sorgt dafiir, dass lo-
kale Schocks im Bankensektor weniger stark auf die Realwirtschaft tibergreifen.
Trotz der Kapitalverkehrsfreiheit sind die Kapitalméarkte in der EU aber
noch immer stark fragmentiert. Um diese Fragmentierung zu reduzie-
ren, sollte die regulatorische Harmonisierung, z. B. bei finanzieller Bericht-
erstattung von Unternehmen oder bei der steuerlichen Behandlung von grenz-
iiberschreitenden Investitionen, vorangetrieben werden. Eine
starke europiische Aufsicht durch die ESMA (Europiische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde) konnte die Harmonisierung und Integration vorantrei-
ben und wire somit ein wichtiger Schritt hin zur Vollendung der Kapitalmark-
tunion.

Die meisten Indikatoren zur Einkommensungleichheit sind in Deutschland seit
dem Jahr 2005 kaum noch gestiegen. Allerdings stagnierten die
Haushaltsnettoeinkommen der unteren Einkommensgruppen ten-
denziell, wihrend die durchschnittlichen Realeinkommen merklich gewachsen
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sind. Besonders ausgepragt ist diese Entwicklung unter den im Aus-
land geborenen Personen. In dieser Gruppe sind seit dem Jahr 2005
die Einkommen im 10. Perzentil um rund 13 Prozentpunkte weniger gestiegen als
die Einkommen im Median, und 20 Prozentpunkte weniger als die Einkommen
im 90. Perzentil. Im Vergleich dazu sind die Einkommen unter den Personen, die
in Deutschland geboren wurden, im 10. Perzentil um rund 9 Prozentpunkte we-
niger gestiegen als im Median oder im 90. Perzentil. Die langsamere Entwick-
lung der unteren Einkommen trifft also im Ausland geborene Perso-
nen besonders stark, ist aber auch unter den in Deutschland geborenen Per-
sonen ausgepragt.

Die geringen Einkommenszuwichse am unteren Rand der Verteilung
haben zu einem weiteren Anstieg der Armutsgefihrdung gefiihrt.
Alleinerziehende, Arbeitslose, Kinder und Jugendliche sowie Personen mit
Migrationshintergrund weisen eine vergleichsweise hohe Armutsgefahrdungs-
quote auf. Zudem sind alleinerziehende oder geschiedene Frauen
deutlich haufiger armutsgefihrdet als Manner in derselben familidren Situation.
Armutsgefdhrdung ist mit ungiinstigen Merkmalen in Bereichen wie
Bildung, Erwerbslosigkeit und Gesundheit korreliert. Dabei geht die Kausalitit in
beide Richtungen.

Individuelle Armutsgefahrdung kann durch verbesserte Moglichkeiten und
Anreize zur Aufnahme und Ausweitung von Erwerbstitigkeit reduziert
werden. Gleichzeitig konnen durch eine Verringerung der
Armut und eine breitere Arbeitsmarktpartizipation gesamtwirtschaftliche Wachs-
tums- und Innovationspotenziale gehoben werden, die nach internationalen Stu-
dien wegen der Armutsgefahrdung ungenutzt bleiben. Beispielsweise wachsen
Kinder aus Familien mit geringem Einkommen oft in einer Umgebung auf, in der
sie ihre Potenziale weniger gut realisieren kénnen. Reformen sollten
deshalb besonders von Armutsgefahrdung betroffene Personengruppen gezielt in
den Blick nehmen.

Realeinkommen der unteren Einkommensgruppen wuchsen seit 2000 unterdurchschnittlicht
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Reformen in der Grundsicherung konnen armutsgefiahrdete Personengrup-
pen bei der Aufnahme und Ausweitung von Erwerbsarbeit sowie bei der Inan-
spruchnahme von Transferleistungen unterstiitzen. Durch die Zu-
sammenlegung von Transferleistungen kann die Komplexitit des Systems
reduziert und die Inanspruchnahme erhoht werden. In einem integrierten und
somit besser aufeinander abgestimmten System koénnten durch eine Transfer-
entzugsrate mit einer konstanten Grenzbelastung, die in vielen Einkom-
mensbereichen unter derjenigen des aktuellen Systems liegt, die Erwerbsanreize
erhoht werden. Je nach Ausgestaltung der Transferentzugsrate wire es moglich,
die Armutsgefahrdung zu reduzieren und die Erwerbsanreize zu stiarken, ohne
dass staatliche Mehrausgaben erforderlich sind. Die derzeit im Gesetz-
gebungsverfahren stehende Kindergrundsicherung ist mit einem solchen System
kompatibel.

Um die Armutsgefdhrdung von Frauen zu reduzieren, ist es essenziell, eine Auf-
nahme und Ausweitung von Erwerbsarbeit durch eine besser ausgebaute Kin-
derbetreuung zu unterstiitzen bzw. iiberhaupt erst zu ermoglichen.

Eine Reform des Ehegattensplittings kann zudem die Erwerbsan-
reize der Zweitverdienenden, in der Mehrheit Frauen, stiarken. Mit
Einfiihrung eines Instruments fiir Direktzahlungen an private Haus-
halte konnten Entlastungen in Krisenzeiten zielgenauer als bisher ausgestaltet
werden. Die Einfithrung eines pauschalen Klimageldes wiirde private Haushalte
im Kontext der Dekarbonisierung entlasten.

Mit dem bevorstehenden Renteneintritt der Babyboomer tritt die demo-
grafische Alterung in Deutschland in eine akute Phase ein. Bis zum Jahr
2035 wird sich der Altenquotient, also die Anzahl der iiber 65-Jdhrigen im Ver-
héltnis zu den 20- bis 64-Jédhrigen, gegeniiber dem Jahr 2000 anndhernd verdop-
peln. Bedingt durch eine anhaltend niedrige Geburtenziffer

in Kombination mit einer steigenden Lebenserwartung wird Deutschland auch
langfristig von einer stark gealterten Bevolkerung gepragt sein. Die
Gesetzliche Rentenversicherung (GRV) steht damit vor einem wachsenden Finan-
zierungsproblem. Auch die Beamtenversorgung wird die offentli-
chen Haushalte zunehmend belasten.

In der GRV droht unter dem geltenden Recht, bei Rentenanpassungen auf Ba-
sis des Nachhaltigkeitsfaktors, ein sinkendes Sicherungsniveau bei
stark steigenden Beitragssitzen. Um die finanzielle Nachhal-
tigkeit der GRV zu stiarken und trotzdem ein angemessenes Rentenniveau sicher-
zustellen, gilt es, die Lasten des demografischen Wandels intra- und intergenera-
tionell besser zu verteilen. Wahrend kurzfristig insbesondere Antworten auf die
finanziellen Lasten durch den Renteneintritt der Babyboomer-Jahrginge gefun-
den werden miissen, muss das Rentensystem langfristig an eine weiter steigende
Lebenserwartung und eine niedrige Geburtenrate angepasst werden.
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Altenquotient dirfte in den kommenden zehn Jahren stark ansteigen
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Zur Stabilisierung der GRV sind verschiedene Reformoptionen denkbar, die fiir
sich genommen jeweils mehr oder weniger giinstige Auswirkungen auf die Finan-
zierungssituation der GRV haben. N ANDERE MEINUNG ZIFFERN 470 FF.
Erstes Kernelement einer Reform der GRYV sollte die Kopplung des ge-
setzlichen Renteneintrittsalters an die fernere Lebenserwartung sein.
Bei einer solchen Verlingerung der Lebensarbeitszeit sollten ziel-
genaue Hartefallregeln die Riicksichtnahme auf gesundheitlich belastete Versi-
cherte sichern. Der Ausbau einer kapitalgedeckten Alters-
vorsorge auflerhalb der GRV stellt ein zweites Kernelement dar.

Nur so kann die Alterssicherung teilweise von der anhaltend ungiinsti-
gen demografischen Entwicklung entkoppelt werden. Beide Reformoptionen
wiirden die Finanzierbarkeit der Rente nachhaltig verbessern, wirken jedoch
erst langerfristig.

Um den Finanzierungsbedarf der GRV bereits kurzfristig zu reduzieren und die
Lasten nicht vor allem der jungen Generation aufzubiirden, ist eine Kombina-
tion mit kurzfristig wirkenden Reformoptionen notwendig. Kurzfristige
Entlastungseffekte lassen sich durch eine Verstirkung des Nachhaltigkeits-
faktors oder durch eine reine Inflationsanpassung von Be-
standsrenten erzielen. Sie erhohen jedoch — in unterschiedlicher
Weise — die Armutsgefdhrdung im Alter. Eine Moglichkeit, die Umverteilung von
jiingeren zu alteren Kohorten zu reduzieren und gleichzeitig die Armutsgefahr-
dung im Alter zu begrenzen, bietet eine nach Einkommen gestaffelte Ren-
tenberechnung. N ANDERE MEINUNG ZIFFERN 496 FF. Eine solche pro-
gressive Rentenberechnung setzt auf eine intragenerationelle Umverteilung in-
nerhalb einer Alterskohorte. Dies wiirde zwar das Aquivalenzprinzip durch-
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brechen, konnte die Armutsgefahrdung der geringer Verdienenden jedoch redu-
zieren, den Finanzierungsbedarf der GRV begrenzen und kiinftige Beitragszah-
lende entlasten.

Die Erweiterung des Versichertenkreises durch die Einbeziehung von
Beamtinnen und Beamten in die GRV kann deren Finanzierungsprobleme
nicht 16sen. Sie hitte aber den Vorteil, dass die Belastungen durch
die Beamtenpensionen transparenter und Reformen der GRV immer wirkungs-
gleich ibertragen werden. Eine Versicherungspflicht fiir Selbstindige mit
Wabhlfreiheit kann die GRV kurz- bis mittelfristig entlasten und Versorgungslii-
cken bei Selbstdandigen schliefen. Die Entlastungseffekte gehen
aber zuriick, sobald die ersten Jahrginge das Renteneintrittsalter erreichen.

Datenbasierte Analysen sind eine unverzichtbare Grundlage fiir effek-
tive und effiziente Entscheidungen in der Politik und der 6ffentlichen Ver-
waltung. Die Erhebung von Daten, ihre wissenschaftliche Analyse so-
wie die Bereitstellung der dazu notwendigen Infrastruktur sind somit eine Inves-
tition in besser fundierte, zielgenauere und kosteneffizientere Politikentscheidun-
gen. Die Dateninfrastruktur in Deutschland ist im internationalen Vergleich riick-
standig. Es bestehen Defizite in der Bandbreite der verfiigbaren
Daten sowie deren zeitnaher Verfiigbarkeit. Dies wurde nicht zuletzt wihrend der
Corona-Krise und der Energiekrise deutlich, als anders als in Frankreich oder den
USA MaBnahmen nicht begleitend evaluiert werden konnten. Zwar sind in
Deutschland einige Initiativen zur Verbesserung der Dateninfrastruktur auf dem
Weg, beispielsweise das Registermodernisierungsgesetz oder das Forschungsda-
tengesetz. Allerdings wird es insbesondere beim noch in der Planung befindlichen
Forschungsdatengesetz stark darauf ankommen, ob der wissenschaftli-
chen Forschung bei der Giiterabwigung gegeniiber dem Datenschutz ein
hinreichend hohes Gewicht eingerdiumt wird und ob die bestehenden Defizite
bei Datenzugang und Datenverkniipfung behoben werden. Um die
soziale Akzeptanz fiir einen erweiterten Forschungsdatenzugang zu erhohen,
muss zum einen der gesellschaftliche Nutzen wissenschaftlicher Forschung be-
tont und zum anderen die Sicherheit des Datenzugangs sichergestellt werden.

Die Forschungsdateninfrastruktur in Deutschland wird maBgeblich
von den allgemeinen Rahmenbedingungen der amtlichen Statistik be-
stimmt. Bislang ist deren Flexibilitdt und Handlungsschnelligkeit
durch die inputorientierte Ausgestaltung der Statistikgesetzgebung einge-
schrankt, die es erfordert, dass die konkret durchzufiihrenden Erhebungen ge-
setzlich festlegt werden. Zielfiihrend wire hingegen eine outputorientierte Statis-
tikgesetzgebung, die lediglich festlegt, welche Informationsbedarfe die amtliche
Statistik zu decken und welche Dienstleistungen sie zu erbringen hat. Dies wiirde
der amtlichen Statistik ermdglichen, selbstindig zu entscheiden, welche Erhe-
bungen diese Informationsbedarfe am kostengiinstigsten und unter méglichst ge-
ringen Eingriffen in das Recht zur informationellen Selbstbestimmung decken
konnten. Sie konnte schneller auf neue Informationsbedarfe oder neue Daten-
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quellen reagieren. Eine deutlich ausgeweitete Nutzung administrativer
Daten, die dem Statistischen Bundesamt (Destatis) verpflichtend zur Verfiigung
gestellt werden sollten, konnte dazu entscheidend beitragen.

Um ein effektiver 6ffentlicher Informationsdienstleister fiir das als Informations-
zeitalter deklarierte 21. Jahrhundert zu werden, sollte ein Forschungsauftrag
fiir Destatis gesetzlich verankert werden, ebenso wie der Betrieb von For-
schungsdatenzentren. Zudem sollte ein Mikrodatenzentrum bei
Destatis als Datentreuhinder eingerichtet werden. Insgesamt
miissten die finanziellen und personellen Ressourcen der amtlichen Statistik auf-
gestockt werden. Um den Zugang der Wissenschaft zu Daten zu
verbessern, sollte das Forschungsdatengesetz flexible forschungsfreundli-
che Regelungen zur Verkniipfung und Nutzung von Daten einriumen
und einen nutzerorientierten und modernen Zugang zu Daten ermoglichen.
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