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Thesen Fiskalunion 

1. Twopack, Sixpack und europäisches Semester 
notwendig aber nicht hinreichend 
- Glaubwürdigkeit erfordert stärkere Regelbindung mit Sanktionen 
- Eurozonen Exekutive, mit eigenem Budget 

2. Rückkehr zu glaubwürdigen No-bail-out Prinzip 

- erfordert: Reduktion der Staatsschulden, ambitiösen Pfad 
- Schaffung eines Insolvenzregimes fur Staaten der Eurozone: 
Konditionalität von ESM mit Restrukturierung und bail-in 
- CACs und andere Instrumente für Umstrukturierung 

3. Nachhaltigkeit Staatsschulden fragwürdig 
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Nachhaltigkeit Staatsschulden: Optionen 

a. Schuldenschnitt 
b. Bankenrekapitalisierung und subventionierte 

Kredite des ESM an Krisenländer (de facto Eurobond) 
c. Inflation um debt overhang zu reduzieren (IWF) 
d. Monetisierung der Staatsschulden durch die EZB 

(Rey, de Grauwe, Wyplosz) 
e. Steuern: zB Vermögen, Reichenabgabe (IWF)  
f. Wachstum 

 
Kriterien zu Bewertung der Vorschläge: 
• Einfluss auf Nachhaltigkeit der Schulden , Verzerrungen und Einfluss auf Anreize, 

Umverteilungseffekte: innerhalb der Länder vs. über Länder hinweg, politische 
Realisierbarkeit, praktische Realisierbarkeit 
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Enorme Anpassung der CAPB erforderlich 
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Hohe Sensitivität zu Wachstum und Zinsen 
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Ausgabenexplosion durch Demographie 
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Ausgabenexplosion durch Demographie 
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Steuern und Wachstum – Kaskade ? 

Source: EU Commission, OECD. 
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Source: OECD. 
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Bewertung fiskalischer Nachhaltigkeit 

Source: IMF Fiscal Monitor, Oct. 2013 
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Thesen Bankenunion 

1. Bankenunion erfordert simultane 
Implementierung von SSM und SRM 

2. Ausgestaltung mit Ziel Japans Erfahrung zu 
vermeiden 

3. Langfristig:  Autonomie und Synergien wichtig 
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Thesen Bankenunion 

• SSM, SRM boards unabhängig und sanktionsfähig  
• Bank levy benötigt solide Grundlage 
• Rechtliche Übertragung auf europäische Ebene? 

• Fehlende Verordnungskompetenz der EU ohne 
Vertragsänderung problematisch, da Verträge eine Aufsicht 
bei EZB mit Eingriffen in nationale Aufsicht nicht erlauben 

• Bail-in Kaskade: Eigentümer, Junior Bonds, Senior 
Bonds, ungesicherte Einlagen >100000 Euro (in 
Diskussion: 8% of unweighted assets) 

• Kritik an Bail-in: mehr Capital ex-ante Krise oder 
Bail-in später? 
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Annex 
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Hohe Ungleichheit bei Vermögen 
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