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ifo Jahresversammlung 2014

65. Jahresversammlung des ifo Instituts

Am 26. Juni 2014 fand die 65. Jahresversammlung des ifo Instituts in der Gro-
ßen Aula der Ludwig-Maximilians-Universität München (LMU) statt. Zuvor stellte 
Timo Wollmershäuser, kommissarischer Leiter des ifo Zentrums für Konjunktur-
forschung und Befragungen im Rahmen einer Pressekonferenz die neue Kon-
junkturprognose des ifo Instituts vor. Zum öffentlichen Teil der ifo Jahresver-
sammlung, die unter dem Motto »Mit Energie Wohlstand sichern – Wie kann 
das magische Dreieck von Versorgungssicherheit, günstigen Energiepreisen und 
Verringerung der klimaschädlichen Gase erfolgreich gestaltet werden« stand, 
begrüßte Bernd Huber, Präsident der LMU, die zahlreich erschienenen Gäste. 
Im Anschluss stellte ifo-Präsident Hans-Werner Sinn in seinem Vortrag die Fra-
ge, ob der doppelte Ausstieg – aus Kohle und aus der Atomkraft – zu schaffen 
sei. Dabei widmete er sich vor allem der Problematik der Volatilität des »grünen 
Storms«, deren Grund in der Unstetigkeit des Wind- und Sonnenstroms liegt. 
Beide Stromquellen bedürfen einer Technologie zur Glättung der Stromprodukti-
on im Jahresverlauf, die mit enormen Kosten verbunden wäre. Christoph Buchal 
vom Forschungszentrum Jülich, der zweite Festredner, stellte in seinem Vortrag 
die Energiewende »als langjähriges Jahrhundertprojekt« vor. Unter der Mode-
ration von Ulrich Schäfer, Süddeutsche Zeitung, und der Teilnahme von Aldo 
Belloni, Mitglied des Vorstands der Linde AG, sowie Jochen Homann, Präsident 
der Bundesnetzagentur für Elektrizität, Gas, Telekommunikation, Post und Ei-
senbahnen, vertieften die Referenten ihre vorgetragenen Thesen und diskutier-
ten über mögliche Lösungsansätze.

Die Energiewende verstehen
Christoph Buchal

Mit Energie Wohlstand sichern
Aldo Belloni

Generationenprojekt Energiewende – aktuelle Herausforderungen
für die sichere Stromversorgung
Jochen Homann

ifo Konjunkturprognose 2014/2015: Deutscher Aufschwung 
setzt sich fort
Timo Wollmershäuser, Wolfgang Nierhaus, Tim Oliver Berg, Christian Breuer, 
Christian Grimme, Steffen Henzel, Atanas Hristov, Nikolay Hristov, Michael Klee-
mann, Wolfgang Meister, Johanna Plenk, Christian Seiler, E. Wieland, Klaus Wohl-
rabe und Anna Wolf

Die weltwirtschaftliche Expansion hat seit dem Sommer 2013 etwas an Dyna-
mik gewonnen. Maßgeblich hierfür war die Entwicklung in den fortgeschrittenen 
Volkswirtschaften. So gewann die Erholung in den USA, in Großbritannien und 
Japan an Fahrt, während der Euroraum die fast zwei Jahre anhaltende Rezession 
verließ. Die Schwellenländer verzeichneten zwar weiterhin höhere Zuwachsraten 
als die fortgeschrittenen Volkswirtschaften. Jedoch blieb hier die konjunkturelle 
Dynamik im historischen Vergleich verhältnismäßig gering. Alles in allem dürfte 
die gesamtwirtschaftliche Produktion in der Welt in diesem Jahr mit 2,9% und im 
nächsten Jahr mit 3,3% zunehmen. Ein Hauptrisiko für die Weltkonjunktur stellt 
nach wie vor die fragile Lage im Euroraum dar. Trotz der Reformmaßnahmen, die 
mehrere Mitgliedsländer in der jüngsten Vergangenheit eingeleitet haben, sind 
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viele dieser Länder noch immer viel zu teuer, um wettbewerbsfähig sein zu kön-
nen. Jederzeit können wieder, ähnlich wie in den vergangenen drei Jahren, kri-
senhafte Verwerfungen auftreten. Der Aufschwung in Deutschland setzt sich fort. 
In diesem Jahr dürfte das reale Bruttoinlandsprodukt um 2,0% und im kommen-
den Jahr um 2,2% zulegen. Getragen wird der Aufschwung wie schon im vergan-
genen Jahr von der Binnenkonjunktur. Die Investitionen in neue Ausrüstungen 
werden beschleunigt expandieren, die hohe Auslastung der Produktionskapa-
zitäten macht Ersatzbeschaffungen und Erweiterungsinvestitionen erforderlich. 
Auch die Bauinvestitionen werden weiter merklich steigen. Der private Konsum 
dürfte im Tempo der steigenden Realeinkommen zunehmen. 

ifo Investitionstest Einzelhandel und Kfz-Handel: Ausrüstungs-
investitionen sollen etwas forciert werden
Stefan Sauer

Die Ergebnisse des ifo Investitionstest im Einzelhandel lassen für 2014 steigende 
Umsätze sowie höhere Investitionen als im vergangenen Jahr erwarten. Aller-
dings stellt sich innerhalb des Einzelhandels ein geteiltes Bild dar. Nur die grö-
ßeren Einzelhandelsunternehmen gehen dabei von Umsatzzuwächsen aus. Sie 
zeigen sich sowohl bei Bauten als auch bei Ausrüstungen deutlich investitions-
freudiger als im vergangenen Jahr. Die kleineren Betriebe rechnen dagegen mit 
Umsatzeinbußen und wollen daher bei den Investitionen Abstriche machen. Für 
den Kfz-Handel deuten die Angaben der Umfrageteilnehmer auf eine im Ver-
gleich zum Vorjahr günstigere Geschäftssituation hin, die auch einen Anstieg der 
Bruttoanlageinvestitionen mit sich bringen dürfte.

Eine Kritik des FAZ-Ökonomenrankings 2013
Klaus Wohlrabe

Im September 2013 veröffentlichte die Frankfurter Allgemeine Zeitung ein neues 
Ökonomenranking. Dieses berücksichtigt neben der Forschungsleistung auch 
noch zwei weitere Aspekte: Medienpräsenz und Politikberatung. In diesem Arti-
kel wurde das FAZ-Ranking einer kritischen Analyse unterworfen, die zeigte, dass 
das FAZ-Ranking viele Schwachpunkte hat. Neben dem Aggregationsproblem 
ist vor allem die unvollständige Erfassung der Zitierungen im Forschungsranking 
hervorzuheben. Auf Grundlage dieser Kritik wird hier eine alternative Aggregati-
onsmethode für die Einzelrankings vorgeschlagen. 

ifo Konjunkturtest Juni 2014 in Kürze: Deutsche Wirtschaft befürchtet 
mögliche Auswirkungen der Krisen in der Ukraine und im Irak
Klaus Wohlrabe

Der ifo Geschäftsklimaindex für die gewerbliche Wirtschaft Deutschlands ist im 
Juni gefallen. Die aktuelle Geschäftslage wurde unverändert gut bewertet. Je-
doch ließ der Optimismus bezüglich des zukünftigen Geschäftsverlaufs nach. Die 
deutsche Wirtschaft befürchtet mögliche Auswirkungen der Krisen in der Ukraine 
und im Irak.

Die Zeitschriften ifo Schnelldienst, CESifo Forum und CESifo DICE Report er-
scheinen nun auch im ePub-Format und ermöglichen das mobile Lesen jen-
seits der bereits bestehenden pdf-Version. Die englischsprachigen Zeitschriften 
werden kostenfrei im pdf- und ePub-Format (ab 3/2013) zur Verfügung gestellt. 
Die vier aktuellen Ausgaben des ifo Schnelldienstes sind kostenpflichtig. Im 
ePub-Format werden rückwirkend alle ifo Schnelldienstausgaben des laufenden 
Jahrgangs angeboten.

Im Blickpunkt

Zeitschriften der CESifo-Gruppe als E-Papers
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ifo Jahresversammlung 2014

Am 26. Juni 2014 fand die 65. Jahresversammlung des 
ifo Instituts in der Großen Aula der Ludwig-Maximilians-Uni-
versität München statt. Zuvor stellte Timo Wollmershäuser, 
kommissarischer Leiter des ifo Zentrums für Konjunkturfor-
schung und Befragungen im Rahmen einer Pressekonfe-
renz die neue Konjunkturprognose des ifo Instituts vor. Die 
weltwirtschaftliche Expansion hat seit dem Sommer 2013 
etwas an Dynamik gewonnen. Maßgeblich hierfür war die 
Entwicklung in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften. So 
gewann die Erholung in den USA, in Großbritannien und 
Japan an Fahrt, während der Euroraum die fast zwei Jahre 
anhaltende Rezession verließ. Die Schwellenländer ver-
zeichneten zwar weiterhin höhere Zuwachsraten als die 
fortgeschrittenen Volkswirtschaften. Jedoch blieb hier die 
konjunkturelle Dynamik im historischen Vergleich verhältnis-
mäßig gering und schwächte sich mancherorts seit dem 
Sommer 2013 sogar ab. Es wird erwartet, dass das Brut-
toinlandsprodukt der Welt in diesem Jahr um 2,9% und im 
nächsten Jahr um 3,3% zunehmen wird. 

Ein Hauptrisiko für die Weltkonjunktur stellt nach wie vor 
die fragile Lage im Euroraum dar. Trotz der Reformmaß-
nahmen, die mehrere Mitgliedsländer in der jüngsten Ver-
gangenheit eingeleitet haben, ist der Anpassungsprozess 
noch lange nicht abgeschlossen. Vielmehr sind viele dieser 
Länder noch immer viel zu teuer, um wettbewerbsfähig 
sein zu können. Jederzeit können wieder, ähnlich wie in 
den vergangenen drei Jahren, krisenhafte Verwerfungen 
auftreten. 

Für Deutschland wird erwartet. dass sich der Aufschwung 
fortsetzen wird. In diesem Jahr dürfte das reale Brutto-
inlandsprodukt um 2,0% und im kommenden Jahr um 
2,2% zulegen. Getragen wird der Aufschwung von der Bin-
nenkonjunktur. Die Investitionen in neue Ausrüstungen wer-
den beschleunigt expandieren, die hohe Auslastung der 
Produktionskapazitäten macht Ersatzbeschaffungen und 
Erweiterungsinvestitionen erforderlich. Auch die Bauinves-
titionen werden weiter merklich steigen. Der private Kon-
sum dürfte im Tempo der steigenden Realeinkommen zu-
nehmen. Die Situation am Arbeitsmarkt wird sich im Verlauf 
dieses Jahres konjunkturell bedingt weiter verbessern. 
2014 dürfte die Arbeitslosenquote auf 6,7% fallen. Im kom-
menden Jahr wird die Arbeitsmarktlage durch die Einfüh-
rung des flächendeckenden Mindestlohns von 8,50 Euro je 
Stunde bestimmt. Dieser bringt eine spürbare Steigerung 
der Arbeitskosten und damit den Abbau der Beschäftigung 
insbesondere im Bereich der nicht sozialversicherungs-
pflichtigen Minijobs mit sich. Aufgrund der guten konjunk-
turellen Grundtendenz bleibt die Arbeitsmarktlage jedoch 
trotz der dämpfenden Effekte des Mindestlohns stabil, und 
die Arbeitslosenquote dürfte nochmals auf 6,6% sinken. 

In der Mitgliederversammlung am Vormittag berichtete 
Hans-Werner Sinn über die Aktivitäten des ifo Instituts im 

Jahr 2013. Der von ifo-Vorstandsmitglied Meinhard Knoche 
vorgestellte Jahresabschluss zum 31. Dezember 2013 
wur de einstimmig beschlossen und der Vorstand einstim-
mig entlastet. 

Zum Abschluss der Mitgliederversammlung – nach der 
Wahl der Kuratoriumsmitglieder – wurde der Preis der Ge-
sellschaft zur Förderung der wirtschaftswissenschaftli-
chen Forschung (Freunde des ifo Instituts) e.V. verliehen. 
Er ging an Niklas Potrafke, Leiter des ifo Zentrums für öf-
fentliche Finanzen und politische Ökonomie, für seine im 
Jahr 2013 besonders umfangreiche Publikationserfolge. 
Er konnte insgesamt acht Artikel, die meisten als Allein-
autor, in referierten Fachzeitschriften veröffentlichen. Die-
se außerordentlich hohe Forschungsleistung hat mit dazu 
beigetragen, dass Niklas Potrafke im Handelsblatt-Ran-
king des Jahres 2013 der forschungsstärksten Ökono-
men der vergangenen fünf Jahre den Rang16 belegt hat 
und damit in dieser Kategorie der bestplatziere ifo-Wis-
senschaftler ist. Prof. Dr.-Ing. Aldo Belloni, Stellvertreten-
der Vorsitzender der Gesellschaft zur Förderung der 
wirtschaftswissenschaft lichen Forschung, und Hans-Wer-
ner Sinn, Präsident des ifo Instituts, überreichten die Aus-
zeichnung.

Hans-Werner Sinn, Niklas Potrafke, Aldo Belloni

Hans-Werner Sinn, Ludger Wößmann
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Der Preis des ifo Instituts für besondere Erfolge im Manage-
ment von Drittmittelprojekten ging an das Projektteam 
Marc  Piopiunik, Guido Schwerdt und Ludger Wößmann, 
die, unterstützt von Anita Fichtl und Franziska Kugler, das 
Projekt »Zentrale Abschlussprüfungen als Steuerungsins-
trumente im Schulsystem: Arbeitsmarkteffekte, Wirkungs-
mechanismen und Effektheterogenitäten« im Auftrag des 
Bundesministeriums für Bildung und Forschung, erfolgreich 
bear beiteten.

Zu Beginn des öffentlichen Teils der ifo Jahresversamm-
lung, die unter dem Motto »Mit Energie Wohlstand sichern 
– Wie kann das magische Dreieck von Versorgungssicher-
heit, günstigen Energiepreisen und Verringerung der klima-
schädlichen Gase erfolgreich gestaltet werden« stand, be-
grüßte Prof. Bernd Huber, Präsident der Ludwig-Maximili-
ans-Universität München, die zahlreich erschienenen Gäs-
te, darunter viele Vertreter von Mitgliedsfirmen des ifo Insti-
tuts und von Landes- und Bundesministerien. 

Im Anschluss führte ifo-Präsident Hans-Werner Sinn in das 
Thema ein, mit der Frage, ob der doppelte Ausstieg – aus 
Kohle und aus der Atomkraft – zu schaffen sei. Dabei wid-
mete er sich vor allem der Problematik der Volatilität des 
»grünen Storms«, deren Grund in der Unstetigkeit des 

Wind- und Sonnenstroms liegt. Beide Stromquellen bedür-
fen einer Technologie zur Glättung der Stromproduktion im 
Jahresverlauf, die – nach Berechnungen des ifo Instituts – 
mit enormen Kosten verbunden wäre. Zusammenfassend 
stellte Sinn fest, dass Wind- und Sonnenstrom gegenwärtig 
trotz riesiger Investitionen nur 3% der Endenergie in 
Deutschland bringen. 85% werden weiterhin von fossilen 
Energieträgern erzeugt. Um den gesicherten Wind- und 
Sonnenstrom von 5% auf 50% der durchschnittlichen Pro-
duktion zu heben, würden etwa 500 Speicherkraftwerke 
benötigt, die etwa so viel kosten würden wie 36 neue Atom-
kraftwerke. Erdgasspeicher und Gaskraftwerke sind als 
Komplemente des grünen Stroms erforderlich. Und damit 
wird die Abhängigkeit von den Lieferanten dieses Erdgases 
nicht kleiner, sondern größer. Prof. Dr. Christoph Buchal 
vom Forschungszentrum Jülich, der zweite Festredner, 
skizzierte zu Beginn seiner Rede den gegenwärtigen und 
den auch in Zukunft immer weiter wachsenden Welt en er-
giebedarf, der zu einem auch weiterhin steigenden Umfang 
der Weltkohleförderung geführt hat bzw. führen wird. Denn 
seiner Ansicht nach hängt der Wohlstand an der Verfügbar-
keit von Energie. Für Buchal stellt sich die »unreife, noch 
junge Energiewende« immer deutlicher als der Vorläufer 
und Beginn einer umfassenden vierten industriellen Revolu-
tion dar, die mindesten 100 Jahre dauern wird, und die Her-
stellung und Bereitstellung von Energie ohne fossile Ener-
gieträger beinhaltet. Unter der Moderation von Ulrich Schä-
fer, Süddeutsche Zeitung, und der Teilnahme von Aldo Bel-
loni, Mitglied des Vorstands der Linde AG, sowie Jochen 
Homann, Präsident der Bundesnetzagentur für Elektrizität, 
Gas, Telekommunikation, Post und Eisenbahnen, vertieften 
die Referenten ihre vorgetragenen Thesen und diskutierten 
über mögliche Lösungsansätze.

Der Vortrag von Prof. Dr. Christoph Buchal und die State-
ments von Prof. Dr.-Ing. Aldo Belloni und Jochen Homann 
sowie die ifo Konjunkturprognose sind hier im Anschluss 
veröffentlicht. 

Bernd Huber, Präsident der LMU

Christoph Buchal, Jochen Homann, Ulrich Schäfer, Aldo Belloni, 
Hans-Werner Sinn
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ifo Jahresversammlung 2014 im Internet

Alle Vorträge, die bei der ifo Jahresversammlung präsen-
tiert wurden, und die Beiträge der Podiumsdiskussion sind 
auf unserer Website als Videomitschnitte vollständig doku-
mentiert.

Videomitschnitte unter: http://mediathek.cesifo-group.de/
player/macros/cesifo/mediathek?content=3583749&idx= 
2&category=2196209669

Öffentlicher Teil der 65. ifo Jahresversammlung

Grußwort 
Prof. Dr. Bernd Huber
Präsident der Ludwig-Maximilians-Universität München

»Schafft es Deutschland, den Zappelstrom zu bändigen?«
Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Hans-Werner Sinn 
Präsident des ifo Instituts

»Die Energiewende verstehen«
Prof. Dr. Christoph Buchal
Peter Grünberg Institut, Forschungszentrum Jülich

Expertengespräch: »Mit Energie Wohlstand sichern«
Prof. Dr.-Ing. Aldo Belloni
Mitglied des Vorstands der Linde AG
Prof. Dr. Christoph Buchal
Peter Grünberg Institut, Forschungszentrum Jülich
Jochen Homann
Präsident der Bundesnetzagentur für Elektrizität, Gas, Tele-
kommunikation, Post und Eisenbahnen
Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Hans-Werner Sinn
Präsident des ifo Instituts
Moderation: Ulrich Schäfer, Leiter der Wirtschaftsredaktion 
der Süddeutschen Zeitung



6 ifo Jahresversammlung

ifo Schnelldienst 13/2014 – 67. Jahrgang – 10. Juli 2014

Vortrag
Die Energiewende verstehen

Energiewende – wo steckt die wahre 
Wahrheit?

Die schnelle Umstellung der deutschen Stromerzeugung, 
weg von Kernenergie und Kohle, hin zu Sonne und Wind, 
ist ein kompliziertes und sehr kostspieliges Experiment – 
mit einigen, zum Teil unerwarteten Erfolgen, aber auch mit 
vielen intrinsischen Widersprüchen. Dabei herrscht ein 
Durcheinander verschiedenster Argumentationsebenen, 
weil wünschenswerte, jedoch unrealistische Ziele, wie eine 
spürbare globale Emissionsminderung (vulgo: »Klima-
schutz«), die heimischen Diskussionen dominieren, wäh-
rend das Verständnis für effiziente und pragmatische Maß-
nahmen weitgehend fehlt. Als Konsequenz kommt es bei 
der Stromproduktion zu kostspieligen Übertreibungen, 
während andere, sehr wesentliche Entwicklungsbereiche 
völlig vernachlässigt werden. Leistungsfähige Strukturen im 
Energiebereich werden zerschlagen und bluten aus, wäh-
rend sich private Anlagen zu Renditeobjekte entwickeln sol-
len, wobei aber jede Verantwortung für die komplexe Netz-
führung entfällt. Eine sachfremde, kontraproduktive und 
ideologisch überfrachtete Argumentation (»Bürgerstrom 
statt Konzerngewinne«) dient dabei zur Verschleierung der 
technischen und ökonomischen Defizite. 

Ökologische Wahrheiten

Die wissenschaftliche Community, insbesondere die Kli-
matologie, warnt schon lange vor den möglichen Folgen 
der hohen CO2-Emissionen aus der Verbrennung der fossi-
len Energieträger Kohle, Öl und Gas. Diese Situation ist klar 
und unstrittig (vgl. Buchal und Schönwiese 2012). Gegen-
wärtig werden durch menschliche Aktivitäten jährlich über 
33 Gt CO2 in die Atmosphäre entlassen, zusätzlich zu dem 

natürlichen Kohlenstoffkreislauf auf der Erde. Die anthropo-
genen Emissionen müssten das totale CO2-Budget der At-
mosphäre (ca. 3 100 Gt) jährlich sogar um ein volles Pro-
zent erhöhen, wenn nicht die Ozeane zumindest rund die 
Hälfte des anthropogenen CO2 aufnehmen würden. Dank 
der CO2-Löslichkeit in den Weltmeeren steigt der atmo-
sphärische CO2-Gehalt jährlich (nur) um 16 Gt und liegt jetzt 
bei 400 ppm (Anteil von CO2 in der Luft). Der vorindustrielle 
Wert betrug 280 ppm. Der gegenwärtige zusätzliche anth-
ropogene Treibhauseffekt ist messbar und beträgt inzwi-
schen ca. 1,5°C (bezogen auf das Jahr 1860 als Referenz), 
wobei der genaue Wert von der Art der statistischen Analy-
se abhängt, denn anthropogene und natürliche Tempera-
turvariationen können nur mit Hilfe einer theoretischen Mo-
dellierung unterschieden werden (vgl. Buchal und Schön-
wiese 2012). Soweit die Faktenlage. Auch die Konsequen-
zen können nur theoretisch modelliert und abgeschätzt 
werden – wobei allerdings ein Wandel zu einem angeneh-
meren Klima nicht erwartet werden sollte. Allerdings weiß 
niemand, wie schlimm es wirklich kommen wird.

Zahlreiche Gruppen, insbesondere Umweltorganisationen 
und weite Kreise der Politik, stellen die möglichen Folgen 
dieser Temperaturerhöhung eindringlich als universelle gro-
ße Bedrohung dar. Auf diese Weise ist in der Bevölkerung 
eine weitgehende Akzeptanz für »Klimaschutzmaßnah-
men« erzeugt worden. In deutschen Diskussionen begeg-
net man dabei überwiegend der Auffassung, dass zur Ab-
wehr großer Gefahren auch schmerzhafte Opfer zu bringen 
seien. Darin wird eine sinnvolle Vorreiterrolle in einer emis-
sionsarme Energietechnik gesehen, selbst wenn der Rest 
der Welt diesem Vorreiter nicht folgen will. Die ernüchternde 
Tatsache, dass die deutschen Gesamtemissionen nur 2,5% 
der globalen Emissionen betragen und dass die deutschen 
Emissionen obendrein wegen der Stilllegung von Kernkraft-
werken gegenwärtig nicht einmal sinken, wird kaum zur 
Kenntnis genommen. Die global ansteigenden Emissionen 
werden ignoriert, obwohl die Zusammensetzung der Atmo-
sphäre nur als globales Problem betrachtet werden kann. 
Die von Hans-Werner Sinn sorgfältig dargestellten Argu-
mente zur Erfolglosigkeit nationaler Alleingänge innerhalb 
des Europäischen Emissionshandels werden inzwischen 
sogar vom IPCC (»Weltklimarat«) akzeptiert und sollen hier 
nicht wiederholt werden (vgl. Sinn 2008).

Es ist aus Sicht eines wirtschaftlich denkenden Naturwis-
senschaftlers höchst erstaunlich, dass ökologisch vollstän-
dig unwirksame Maßnahmen dennoch erfolgreich mit Öko-
logie begründet werden können – vermutlich, weil im Vor-
feld ein ausreichendes Potenzial an Angst, Opferbereit-
schaft und Sendungsbewusstsein aufgebaut worden ist. 
Strom aus Wind und Sonne wird in der Bevölkerung inzwi-
schen überwiegend als »intrinsisch gut« bewertet. Entspre-
chend bemühen sich die PR-Verantwortlichen großer Un-
ternehmen wie Bahn und Post um Werbung mit »Öko-

Christoph Buchal*

 * Prof. Dr. Christoph Buchal arbeitet am Peter Grünberg Institut im For-
schungszentrum Jülich und lehrt Physik an der Universität zu Köln. Er 
ist Vorstandsmitglied im Arbeitskreis Energie der Deutschen Physikali-
schen Gesellschaft und WE-Heraeus-Seniorprofessor. Er hat unter 
anderem Sachbücher zu den Themen Energieversorgung, Klima und 
Strom verfasst.



ifo Schnelldienst 13/2014 – 67. Jahrgang – 10. Juli 2014

7ifo Jahresversammlung

strom-Bahncard« oder »Grüner Zustellung«, vertrauen da-
bei auf die Unkenntnis über die Realitäten der Energiever-
sorgung und vergrößern die allgemeine Irreführung. 

Wenn technische Maßnahmen wie die »Energiewende« für 
den Schutz der Atmosphäre wirksam werden sollen, dann 
ergibt sich als wichtigste Wahrheit: 

Die Energiewende muss wirtschaftlich und technisch at-
traktive Alternativen und Vorbilder für möglichst viele Na-
tionen weltweit entwickeln, damit sie überhaupt für die At-
mosphäre und für das Weltklima wirksam werden kann. 

Auch wenn die Versorgung mit elektrischer Energie derzeit 
weniger als ein Drittel der Weltenergieversorgung aus-
macht, so nimmt Strom dennoch die bedeutendste Posi-
tion unter allen Energieträgern ein, denn eine moderne In-
dustriegesellschaft ohne zuverlässige Stromversorgung ist 
unvorstellbar. Wenn die Generation unser Enkel im Lauf ih-
res Lebens entscheidend auf unerschöpfliche EE angewie-
sen sein wird, dann wird vermutlich die Stromproduktion 
durch Wasserkraft, Photovoltaik (PV) und Windenergieanla-
gen (WEA) die dominierende Rolle spielen. Insbesondere 
bei den WEA und der PV liegt noch ein gewaltiges Ausbau-
potenzial. Noch beträgt der Jahresstromverbrauch in Indien 
nur 0,85 MWh pro Person, während in China bereits 
3,9  MWh, in Deutschland 7,5 MWh und in den USA 
14  MWh pro Person benötigt werden. Vor allem in den 
Schwellenländern liegen deshalb große Chancen für Ener-
gie-effiziente Neu-Installationen mit dem größten »Einspar-
potenzial pro Euro«. Wer »Klimaschutz« will, muss global 
denken und darf sich nicht nur um eine »Luxus-Energie-
wende« für besonders reiche Nationen kümmern.

Ökonomische Verwerfungen

Die ökonomischen Konsequenzen von Einspeisevorrang 
und zwanzigjähriger Preisgarantie für Strom sind bekannt 
(vgl. Sinn 2008)). Deshalb soll nur auf einige weniger be-
kannte Fakten aufmerksam gemacht werden. Bisher wurde 
die elektrische Energie in Deutschland mit Hilfe von regel-
baren Kraftwerken möglichst bedarfsgerecht und nahe an 
den Verbrauchszentren produziert. Das Agrarland Bayern 
hatte sich aus diesem Grund seinerzeit für den Bau von 
Kernkraftwerken eingesetzt und damit eine außerordentlich 
erfolgreiche Industrialisierung ermöglicht. Nunmehr soll 
Strom in großen Mengen nicht bedarfsgerecht und nicht 
mehr kundennah erzeugt werden. Beispielsweise soll nord-
deutscher Windstrom die bayrischen Werke beliefern. Des-
sen zeitlichen Schwankungen führen bekanntlich zu den 
schwankenden Börsenpreisen. Lokal variable Strompreise 
sind in unserem System (noch?) nicht vorgesehen. Mit an-
deren Worten: Der Strompreis in Überschussregionen und 
der in Strommangelregionen ist identisch, obwohl wir kei-

neswegs ausreichend Leitungskapazitäten zur Verfügung 
haben, um auch zukünftig Produktion und Bedarf zusam-
men zu bringen. Noch schlimmer: Die staatlich bestimmten 
unterschiedlichen Vergütungstarife für elektrische Energie 
unterbinden sogar jeglichen marktwirtschaftlichen Wettbe-
werb zwischen EE-Produzenten an verschiedenen Stand-
orten, denn alle sollen Renditen erzielen können, unabhän-
gig von jeweiliger Effizienz und von dem lokalen Bedarf. 

Die Eckpunkte für die geplante Reform des EEG (Januar 
2014) zielen zwar auf eine Verminderung der Förderbeträge 
und auf eine Konzentration der Förderung auf kostengüns-
tige Produktionstechniken, doch wird der wichtigen Tatsa-
che nicht Rechnung getragen, dass jede neu installierte un-
geregelte Anlage zunehmend wertlosere, weil ungeregelte 
Energie ins Netz liefert und damit auch die Wertigkeit der 
bereits bestehenden Anlagen mindert. Mit anderen Worten: 
Die ersten ungeregelten Produzenten lieferten relativ wert-
vollen Strom in ein stabiles Netz, weil ihre Schwankungen 
ausgeregelt werden konnten und ihr Strom problemlos an 
die Kunden geliefert werden konnte. Zukünftige Neu-Instal-
lationen von weiteren ungeregelten Produzenten erhöhen 
die Labilität in einem bereits destabilisierten Netz und ent-
werten damit schrittweise auch alle bereits aufgebauten 
Anlagen, so dass sich eine Abwärtsspirale ergibt. 

Die öffentlichen Diskussionen drehen sich zumeist um 
Strompreis, EE-Umlage und Einspeisevergütung. Diese be-
reits spürbaren ökonomischen Konsequenzen sind wichtig, 
doch bilden sie nur die »Spitze eines Eisbergs« von unge-
lösten Problemen, die sich mit einem zunehmenden Anteil 
an EE-Strom immer unangenehmer zeigen werden. Je wei-
ter Wind- und Sonnenstrom ausgebaut werden, desto 
mehr flankierende technische Installationen werden erfor-
derlich. In der traurigen Konsequenz wird das zu progressiv 
ansteigenden Kosten führen, und nicht etwa zu sinkenden 
Strompreisen.

Wie weitgehend unterliegt Strom soziologischen 
Kriterien?

Es ist erstaunlich, welche Emotionen und gesellschaftlichen 
Debatten durch die Strukturreform der Stromerzeugung 
und der Stromnetze ausgelöst wurden. Es ist völlig unstrit-
tig, dass Stromnetze genau wie Gasnetze, Straßen und 
Bahnkörper die Struktur eines natürlichen Monopols besit-
zen, denn es ist unwirtschaftlich und unsinnig, neben einer 
Stromleitung eine zweite »Konkurrenzleitung« zu installie-
ren. Insofern stehen die Stromnetzbetreiber trotz ihres Mo-
nopolcharakters nicht besonders heftig in der gesellschaft-
lichen Kritik. Allerdings werden sie als Monopolisten von der 
Bundesnetzagentur kontrolliert und überwacht – doch wer-
den sie von ihr zumindest nicht in den Konkurs gezwungen. 
Nicht so die im Wettbewerb stehenden »klassischen Kraft-
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werksbetreiber« und Stromproduzenten. Ihre wirtschaftli-
che Schwächung bis hin zur Stilllegung von Anlagen wird 
als großer Erfolg der Energiewende dargestellt. 

Für Jahrzehnte kamen die deutschen Stromkunden in den 
Genuss einer zuverlässigen und relativ preisgünstigen 
Stromversorgung. Die damit verbundene technische Leis-
tung wird inzwischen allgemein als Selbstverständlichkeit 
empfunden. Obwohl die Wirtschaftsmacht der großen Ver-
sorger durch das Gesetz zum »Unbundling« gebrochen 
und ihre Rentabilität nachhaltig geschädigt wurde, werden 
diese Gesellschaften noch immer und zu Unrecht als Mo-
nopolisten geächtet. Zugleich wird es in einem naiven Um-
kehrschluss als gesellschaftlich erstrebenswert proklamiert, 
den Strom in Bürgergenossenschaften, Kirchengemeinden 
oder privat zu produzieren und nicht mehr von »Konzernen« 
zu beziehen – wobei diese Konzerne, deutsche Firmen, nun 
die Dividenden an ihre Aktionäre, darunter viele Kommu-
nen, kürzen müssen. Aus technischer Sicht ist das absurd, 
denn die professionell betriebenen Großanlagen können 
wesentlich besser geregelt und obendrein sauberer und 
wirtschaftlicher gefahren werden. 

Ganz offensichtlich beanspruchen politische Parteien, Ver-
bände, Lobbygruppen und Kirchen für sich jeweils ökono-
mische, technische, moralische und ethische Kompeten-
zen, auch für die Technik der Stromerzeugung, die Energie-
versorgung und natürlich für das Weltklima.

Die technische Perspektive

Das Leitkonzept einer klassischen Stromwirtschaft lautet:

Bedarfsgerechte, regelbare Produktion möglichst nahe am 
Verbraucher und zusätzlich ein Verbundnetz zur Aushilfe bei 
Störungen oder bei planmäßigen Betriebsunterbrechungen.

Der nun eingeläutete Paradigmenwechsel zu einer Energie-
wende mit einem dominierenden Einsatz von fluktuieren-
dem EE-Strom wird am einfachsten veranschaulicht durch 
das Bild einer Plattform, die auf vier Säulen ruht (vgl. Buchal, 
Wittenberg und Oesterwind 2013).

• Die erste Säule ist die Stromproduktion. Diese Säule ist 
gegenwärtig bereits umfangreich ausgebaut, doch ist sie 
naturgemäß sehr unzuverlässig schwankend.

• Die zweite Säule ist der Transport. Weil nunmehr Erzeu-
gung und Bedarf räumlich weit getrennt sind, gibt es auf 
dem Transportsektor große Engpässe. Die zweite Säule 
ist noch viel zu kurz geraten.

• Die dritte Säule wird durch die Speicher gebildet. Mit 
ihrer Hilfe müssen die Ausfälle der Produktion überbrückt 
werden, doch kann dafür gegenwärtig nur ein nahezu 
vollständiges Defizit konstatiert werden. Die dritte Säule 

ist noch total verkümmert und wird für viele Jahrzehnte 
vermutlich durch konventionelle Kraftwerke ersetzt wer-
den müssen.

• Die vierte Säule bildet die Flexibilisierung des Bedarfs. 
Hierzu gibt es Pläne und Versuche mit häuslichen Wär-
mespeichern, Vorschläge für eine großangelegte Was-
serstoffproduktion für zukünftige Brennstoffzellenfahr-
zeuge oder die Wünsche, das Aufladen der Batterien 
zukünftiger Elektrofahrzeuge entsprechend steuern zu 
können. Gegenwärtig ist mit dem Aufbau dieser vierten 
Säule nicht begonnen worden. 

Für einen zukünftigen Erfolg der Energiewende muss noch 
eine Fülle wissenschaftlich-technischer Herausforderungen 
bewältigt werden: Elektromobilität, Wasserstoffwirtschaft, 
Versorgungssicherheit und Stabilität des europäischen Net-
zes, flexible Reservekraftwerke, weitreichende Hochspan-
nungs-Gleichstromverbindungen, Stromspeicherung für 
kurze und lange Zeiträume, Smart Homes, intelligente De-
tailsteuerung der Nutzer und der vielfältigen Erzeuger, 
Strom umwandlung zu Wärme, Strom zu Treibstoff. Noch ist 
offen, ob mit diesem komplizierten Zusammenspiel tat-
sächlich alle Anforderungen erfüllt werden können, die mit 
einem zukünftigen Verzicht auf Kohle und Kernenergie ver-
bunden sind. 

Wer die Problematik der Energiewende verstehen will, darf 
die zahlreichen Facetten nicht isoliert und einzeln betrach-
ten, sondern muss sich um ein quantitatives Verständnis 
des Gesamtkomplexes und um die Stärkung der möglichen 
positiven Synergien bemühen. 

Die technische Gegenwart

Als Vorreiter der Energiewende scheint sich die Stromer-
zeugung, und nicht etwa der Verkehr oder die Wohnraum-
beheizung, zu etablieren – sachlich begründet durch die 
Tatsache, dass man inzwischen elektrische Energie mas-
senhaft mit Hilfe von Wind, Wasser und Sonne produzieren 
kann. Für die Kraftstoffe sind wir in dieser Hinsicht noch 
längst nicht so weit. 

Der mittlere deutsche Stromgesamtbedarf beträgt ca. 
70 GW, der Maximalbedarf ca. 80 GW, der Minimalbedarf 
40 GW. Ein Block in einem Großkraftwerk liefert ca. 1 GW 
(= 1 000 MW). Eine gut platzierte deutsche PV-Dachanlage 
von 10 kWpeak liefert im Jahr insgesamt eine Energie von 
typisch 10 000 kWh (= 10 MWh). Das entspricht 1 000 Voll-
last-Stunden. Ein Jahr hat 8 760 Stunden. Weil die Produk-
tion mit der Strahlungsintensität schwankt, wird insgesamt 
während rund 4 000 Stunden produziert, doch oft nur mit 
geringer Leistung. Natürlich ist der Sommer mit vielen son-
nigen Tagesstunden am ergiebigsten. 
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Inzwischen ist in Deutschland bereits eine erstaunliche 
PV-Gesamtleistung von 36 GWpeak installiert. Die deut-
schen WEA repräsentieren eine installierte Leistung von 
34 GWpeak. Die Summe (70 GW) ist damit bereits viel hö-
her, als in bedarfsschwachen Zeiten benötigt würde – was 
niemand so geplant oder erwartet hatte. Allerdings wurden 
bisher nur maximal 70% der deutschen Gesamt-PV-Nenn-
leistung eingespeist, weil offensichtlich nicht alle Anlagen 
gleichzeitig optimal laufen. Bei deren Einspeisung kann 
selbst ein weit ausgedehntes Netz keinerlei Puffer- und 
Speicherfunktion bieten.

So bleibt zu klären, wie es zukünftig gelingen könnte, mit 
Hilfe neuer großer Speichereinrichtungen und steuerbarer 
Stromabnehmer die zu erwartenden, sehr großen Über-
schussmengen an EE-Strom sinnvoll zu nutzen. Wie könn-
te man die aufstrebende Elektromobilität effizient in diesen 
Prozess einbinden? Und wie kann ein »konventioneller 
Kraftwerkspark, insbesondere die Gaskraftwerke, am 
Strom markt wirtschaftlich erhalten bleiben, um die beson-
ders im Winter auftretenden wochenlangen Produktionslü-
cken bei PV und WEA zu überbrücken? 

Strom bildet die Speerspitze der Energiewende

Eine zuverlässige Stromversorgung ist von überragender 
Wichtigkeit. In ferner Zukunft soll EE-Strom auch andere 
Energieträger schrittweise ersetzen. Im Wärmesektor kann 
preiswerter Strom die klassischen Brennstoffe leicht ver-
drängen. Dabei sind elektrisch betriebene Wärmepumpen 
thermodynamisch effektiver als einfache Heizelemente, wie 
sie in Nachtspeicheröfen oder in Tauchsiedern eingesetzt 
werden.

Im Straßenverkehr bahnt sich derzeit eine rapide Zunahme 
von batteriebetriebenen Elektroautos an, die mit einer rein 
elektrischen Reichweite von bis zu 150 km im Nahverkehr 
viele Vorteile bieten. Nur als Treibstoff für große Flugzeuge 
und schwere Lkw kann Strom keine Alternative bieten. Hier 
wird man vermutlich immer flüssige Kohlenwasserstoffe als 
Energieträger einsetzen, weil diese ein unübertreffliches Ver-
hältnis von Energieinhalt zu Masse oder Volumen aufweisen. 

Für die Einhaltung aller Bedingungen für ein stabiles Netz 
sind die vier großen deutschen Übertragungsnetzbetreiber 
(ÜNB) in ihren jeweiligen Bereichen verantwortlich. Das sind 
die Unternehmen Amprion, Tennet, 50 Hertz und Trans-
netBW. Dazu stehen sie in engem Kontakt mit den Strom-
produzenten. Allerdings sind alle Netzbetreiber, auch die 
zahlreichen Verteilungsnetzbetreiber, organisatorisch streng 
getrennt von Unternehmen, die als Stromproduzenten tätig 
sind. Die Aufteilung („Unbundling“) der zuvor auf allen Sek-
toren der Stromversorgung tätigen Konzerne wurde ge-

setzlich erzwungen, um den europäischen Wettbewerb zu 
stärken.

Es ist die zentrale Aufgabe aller Netzbetreiber, dafür zu sor-
gen, dass ständig ausreichend Leistung zur Deckung des 
Bedarfs zur Verfügung steht. Heute haben sie zusätzlich 
auch die Verpflichtung, allen dargebotenen EE-Strom in das 
Netz aufzunehmen. Dabei ist der Vorrang für EE-Strom durch 
das Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) gesichert. Wir wer-
den sehen, dass diese »Vorfahrtsregelung für EE-Strom« zu 
einer weit größeren technischen und wirtschaftlichen Her-
ausforderung führt als etwa ein weiterer linearer Ausbau von 
Solar- und Windanlagen oder der Ausbau der Netze.

Wir haben im Netz drei charakteristische Situationen:

• Meistens wird ein Mix aus EE-Strom und konventionell 
erzeugtem Strom ins Netz eingespeist. 

• Bisweilen, insbesondere an sonnigen Feiertagen, kann 
bereits so viel EE-Strom produziert werden, dass die kon-
ventionellen Kraftwerke kaum mehr benötigt würden – 
zumindest, wenn man nur die eingespeiste Gesamtleis-
tung betrachtet. Allerdings verlangen die Stabilisierung 
der Frequenz sowie die Blindstromversorgung und die 
schnell abrufbare Regelleistung, dass weiterhin ausrei-
chend viele konventionelle Kraftwerke mit rotierenden 
Generatoren am Netz verbleiben. Ihre großen Schwung-
massen wirken obendrein als instantane Energiespeicher, 
die insbesondere auch für die Kurzschlussleistung uner-
lässlich sind. Eine stets ausreichende Kurzschlussleis-
tung ist ein unverzichtbarer Sicherheitsfaktor im Netz. 

• Drittens, zu vielen Zeitpunkten bei Dunkelheit und Wind-
stille, muss nach wie vor fast der gesamte Strom kon-
ventionell erzeugt werden.

Die durch das EEG garantierte Vorrangeinspeisung der 
fluktuierenden EE-Leistung beeinflusst den auf Stundenba-
sis gehandelten Energiepreis an der Energiebörse dras-
tisch. Bei Leistungsüberschuss kann der Strompreis ten-
denziell bis auf null oder sogar auf negative Werte sinken, 
denn es gibt keinerlei einfache Möglichkeit, elektrische 
Energie zu vernichten. Man kann nur die Produktion ab-
schalten, doch viele der konventionellen Kraftwerke müs-
sen vernünftigerweise mit ihrer Minimalleistung weiterlau-
fen, anstatt sie für eine nur sehr kurze Zeitspanne verschleiß-
intensiv und unwirtschaftlich abzuschalten. Der überschüs-
sige Strom wird dann für sehr geringe Preise oder gar mit 
einer »Entsorgungsgebühr«, also einer Zuzahlung, an die 
Nachbarländer abgegeben. 

So bleibt ein konventioneller Kraftwerkspark auf absehbare 
Zeit unverzichtbar, doch leidet seine Wirtschaftlichkeit mit 
schwindender Auslastung und gleichzeitig fallenden Prei-
sen. Davon besonders betroffen sind die deutschen Gas-
kraftwerke. Wegen ihrer relativ hohen Brennstoffkosten sind 
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sie kostenmäßig in der Rangfolge der Produzenten am 
Energiemarkt weit abgeschlagen und können kaum noch 
liefern. Weil der Energiemarkt europaweit offen ist, werden 
auch die Gaskraftwerke im benachbarten Ausland be-
drängt. Darin liegt eine wahrhaft erschreckende Paradoxie 
der Energiewende, denn viele Gaskraftwerke wurden ins-
besondere auch zum Ausgleich der EE-Fluktuationen ge-
plant und erbaut. Obendrein ermöglichen Gaskraftwerke 
eine besonders emissionsarme und effektive Stromproduk-
tion (vgl. Buchal, Wittenberg und Oesterwind 2013), doch 
im Gegensatz zur ineffektiven Biogasverstromung, einem in 
vieler Hinsicht besonders beschämenden Irrweg, erhalten 
sie keinerlei Einspeisevergütung. 

Der weitere Ausbau der EE-Stromerzeugung

Nunmehr wollen wir ein weiteres ernstes technisches Pro-
blem beim Ausbau der EE-Stromerzeugung betrachten 
(vgl. Buchal, Wittenberg und Oesterwind 2013; Bachem 
und Buchal 2013). Wie erwähnt, beträgt die installierte Ma-
ximalleistung der fluktuierenden WEA und PV-Anlagen be-
reits 70 GW, ein sehr hoher Wert. Dennoch bleibt die Ener-
gieproduktion von Sonne und Wind eher bescheiden. Zur 
gesamten Stromproduktion trugen der Wind im Jahr 2013 
mit 8,4%, die PV mit 4,7% bei (Daten: BDEW 2014). 

Weil der Anteil der EE-Stromproduktion auf 35% bis 2020 
und 80–95% bis 2050 ansteigen soll (vgl. Bundesumwelt-
ministerium), muss der weitere Ausbau überwiegend auf 
zahlreichen neuen PV-Anlagen sowie auf neuen WEA an 
Land und offshore beruhen. Auf zusätzliche Wasserkraft-
werke kann in Deutschland nicht zurückgegriffen werden, 
denn hier scheint das Potenzial praktisch erschöpft. Auch 
eine nennenswerte Nutzung von Nahrungs- und Futter-
pflanzen (Mais, Raps) für die Stromerzeugung scheidet aus 
vielerlei Gründen aus. So müssen die für die Tierzucht be-
nötigten Energieäquivalente dieser Futtermittel aus Drittlän-
dern importiert werden, was die damit verbundene Treib-
hausgas-Gesamtbilanz vollständig ruiniert. Obendrein sind 
die Maismonokulturen eher unerwünscht, und die Energie-
bilanz einer Biogasverstromung ist im Vergleich zu PV oder 
gar zu einer WEA beklagenswert schlecht (vgl. Buchal, Wit-
tenberg und Oesterwind 2013). Letztendlich wäre es auch 
unethisch, wenn immer mehr Nahrungsmittel als techni-
sche Energieträger eingesetzt würden, denn die Nahrungs-
mittel werden dadurch weltweit knapper und teurer.

Preisgünstige PV-Anlagen werden zum 
kulturellen Segen für viele Länder 

Aufgrund industrieller Entwicklungen sind die Preise für 
PV-Anlagen in den letzten Jahren so drastisch gesunken, 
dass eine Kilowattstunde PV-Strom jetzt sogar im sonnen-

armen Deutschland für ca. 10 Cent/kWh produziert wer-
den kann (vgl. Buchal, Wittenberg und Oesterwind 2013). 
Eine Dachanlage mit einer Peakleistung von 10 kW hat im 
Jahr 2005 noch über 50 000 Euro gekostet, heute wird sie 
komplett montiert und angeschlossen für ca. 20 000 Euro 
angeboten. Seriöse Fachleute prognostizieren sogar noch 
weiter fallende Kosten bei realistischen Anlagenlebens-
dauern von 30 Jahren und erwarten bereits innerhalb des 
nächsten Jahrzehnts Werte von bis zu 5 Cent/kWh. Ins-
besondere für die Eigenversorgung rentieren sich die An-
lagen auch ohne jede Einspeisever gütung. 

Es soll an dieser Stelle nachdrücklich hervorgehoben wer-
den, dass die technische Entwicklung der PV-Anlagen vor 
allem aus globaler Perspektive als großer Erfolg bewertet 
werden muss. Noch leben über eine Milliarde Menschen in 
den Entwicklungs- und Schwellenländern ohne Anschluss 
an ein Stromnetz. Mit preisgünstigen PV-Anlagen eröffnet 
sich ihnen eine realistische Chance für eine kostengünstige 
Elektrifizierung auf individueller Skala – nicht für die Ener-
gietechnik und den Strombedarf der Industrie, wie im Falle 
der deutschen Energiewende, sondern vor allem für den 
Betrieb von individuellen Kommunikationsgeräten mit ei-
nem relativ geringem Strombedarf. Eine kleine preisgünsti-
ge PV-Paneele zusammen mit einem kleinen Akku reicht 
aus für den Betrieb von Handy, TV, PC und sogar für Be-
leuchtung mit Hilfe der LED-Technik. Die damit gewonne-
nen neuen Chancen für Bildung und Ausbildung sind of-
fensichtlich.

Deutsches Planziel: 80–95% Strom aus 
erneuerbaren Energien

Derzeit werden 25% des Stroms mit Hilfe von EE erzeugt. 
Falls die Finanzierung und das Landschaftsbild es zulassen, 
wäre ein umfangreicher weiterer Ausbau rein technisch kein 
Problem, denn potenzielle Flächen für Solaranlagen und 
WEA, insbesondere auf See, sind noch reichlich vorhan-
den. Darauf basiert auch die Studie des UBA (vgl. Bun-
desumweltministeriums; Umweltbundesamt). Ein weiterer 
Ausbau muss allerdings dazu führen, dass bei starker Son-
neneinstrahlung und kräftigem Wind häufig mehr Strom als 
benötigt produziert wird. 

Wenn dadurch die Stabilität der Netze gefährdet wird, wer-
den die Netzbetreiber zukünftig auch die EE-Überschuss-
produzenten abschalten müssen, obwohl deren EE-Strom 
prioritär eingespeist werden muss. Als eine Konsequenz 
der gegenwärtig durch das EEG garantierten Einspeisever-
gütung, die sogar eine Entschädigung bei Nicht-Abnahme 
umfasst, würde der EE-Strom noch weiter verteuert. Natür-
lich ist es technisch und ökonomisch sehr unbefriedigend, 
wenn bei einem weiteren Ausbau von PV- und WEA-Parks 
deren Überproduktion immer häufiger nicht mehr abge-
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nommen werden könnte. Die damit verknüpfte ökonomi-
sche Abwärtsspirale wurde bereits erwähnt. Sie wird in der 
Literatur bereits als »Selbst-Kannibalisierung« der Energie-
wende bezeichnet (vgl. Bettzüge (2014).

Eine erstaunliche Konsequenz des Szenarios 2050

Wir wollen die zwingenden Konsequenzen eines weiteren, 
ungezügelten Ausbaus der PV und WEA anhand des Wet-
terverlaufs vom Frühjahr 2013 exemplarisch veranschau-
lichen. In der Abbildung wird mit Hilfe einer Modellrech-
nung für einen voll ausgebauten Produktionspark an 
Windparks (blau) und Sonnenstromanlagen (gelb) für das 
Jahr 2050 gezeigt, welche extremen Über- und Unterpro-
duktionen zu erwarten wären. Die Ausbaudaten für PV 
und WEA entsprechen dabei dem optimistischen Szenario 
2050 des Um weltbundesamts und zeigen die Problematik 
mit großer Schärfe. In dem Szenario des UBA könnten der 
deutschen Stromversorgung allein an PV-Anlagen insge-
samt 275  GW(peak) zur Verfügung stehen, unterstützt 
durch WEA von 45 GW(offshore) und 60 GW(onshore).

Eine dunkle, windschwache Wetterlage, wie sie vom 14. bis 
20. Januar 2013 vorlag, würde dann trotz der enorm aus-
gebauten Ökostromanlagen zu einer Situation führen, in der 
noch immer fast der gesamte Bedarf mit konventioneller 
Stromerzeugung (rote Farbe) gedeckt werden müsste. 
Während dieser Zeit bleibt also ein leistungsfähiger konven-
tioneller Kraftwerkspark fast in vollem Umfang als Lücken-
büßer unverzichtbar, falls es nicht gelingt, die Speichertech-
niken in sehr weitem Umfang zu ertüchtigen. Das erscheint 
gegenwärtig noch als unrealistisch.

Natürlich gibt es glücklicherweise auch sehr sonnige Wet-
terlagen. Bereits das Wetter vom 16. bis 22. April 2013 hät-
te im Szenario 2050 zeitweilig zu einer Ökostromproduktion 
von dem Dreifachen des aktuellen Gesamtbedarfs geführt. 
An klaren Hochsommertagen wäre diese Überproduktion 
noch wesentlich ausgeprägter.

Die in diesem Szenario zu erwartenden enormen Produkti-
onsschwankungen (Gradienten) führen zu wesentlich gra-
vierenderen technischen und wirtschaftlichen Herausforde-
rungen als die derzeitige Einspeisung von fluktuierendem 
Ökostrom in ein relativ stabiles Netz. Derzeit steht noch 
eine ausreichende Anzahl von regelbaren Kraftwerken zur 
Verfügung, doch bereitet schon jetzt die Ausregelung von 
EE-Einspeisegradienten von bis zu 1 GW innerhalb von 
15 Minuten erhebliche Probleme für das Lastmanagement 
der Kraftwerke. Noch weiß niemand, wie die in der Graphik 
dargestellte hypothetische Netzsituation technisch über-
haupt zu führen wäre – vermutlich müsste ein sehr wesent-
licher Teil der PV-Spitzen vom Netz getrennt werden, doch 
sind die technischen Voraussetzungen dafür noch reine Zu-
kunftsmusik. Gegenwärtig speist die Masse der ubiquitären 
Einzelanlagen unkontrolliert und ungesteuert ins Vertei-
lungsnetz. Die zukünftig benötigte Ausrüstung des weitge-
fächerten Verteilungsnetzes mit einer zusätzlichen Leit- und 
Kontrolltechnik wird die progressive Kostenspirale der 
Energiewende deutlich beschleunigen.

Das größte Drama der Energiewende sind die fehlenden 
Speicher. Vor allem eine ausreichende Speicherkapazität zur 
Überbrückung der Produktionsausfälle bei PV und WEA er-
weist sich immer schmerzhafter als das entscheidende 
»Missing Link« der deutschen Energiewende. Auf diesem 

Feld sind intensive Anstrengungen erforder-
lich, um die eine erweiterte EE-Produktion 
und verbesserte Netze effektiv nutzen zu 
können. Die 31 deutschen Pumpspeicher-
kraftwerke können dabei keine wesentliche 
Abhilfe bieten. Sie haben eine Gesamtkapa-
zität von 40 GWh. Das entspräche dem 
Strombedarf von einer halben Stunde. Aller-
dings können ihre Generatoren zusammen 
nur 7 GW ans Netz liefern, um damit ca. 
10% des Gesamtbedarfs zu decken. Bei vol-
ler Turbinenleistung sind die Speicher nach 
sechs Stunden leer (vgl. Buchal, Wittenberg 
und Oesterwind 2013). Der Bedarf für weite-
re Pumpspeicherkraftwerke ist offensicht-
lich, doch fehlen deutsche Gebirgstäler – 
und obendrein auch die Akzeptanz seitens 
der mit einem neuen Stausee konfrontierten 
Bevölkerung. Die Alpenländer sind in dieser 
Hinsicht in einer besseren Position.

Es ist äußerst fraglich, ob zukünftig durch 
Druckluftspeicherung in einigen deutschen 

Das Szenario beruht auf den Annahmen des Umweltbundesamts (UBA) und den Daten für die 
EE-Stromproduktion von Januar und April 2013 (vgl. Bachem und Buchal 2013). Die deutschen 
Stromdaten werden auf Stundenbasis von den ÜNB und der Strombörse EEX veröffentlicht 
(www.transparency.eex.com). Die Messwerte von 2013 wurden skaliert auf die Zielwerte des 
UBA für 2050. Auswertung: R. Schuster, Driedorf.
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Salzkavernen eine nennenswert verbesserte Gesamtbilanz 
der mechanischen Zwischenspeicherung von elektrischer 
Energie zu erzielen wäre.

Batterien sind als Speicher von Kleingeräten und für die er-
hoffte große Flotte von Elektroautos unverzichtbar, jedoch 
auf Netzebene um Größenordnungen zu klein und viel zu 
teuer (vgl. Buchal, Wittenberg und Oesterwind 2013). An-
dererseits könnte eine zukünftige Flotte von Millionen Elekt-
roautos durchaus als intelligent steuerbare Verbraucher 
auftreten, um so vor allem in produktionsstarken Zeiten aus 
dem Netz aufgeladen zu werden, etwa während der Mit-
tagszeit, wenn die PV-Stromproduktion ein Maximum er-
reicht, oder bei einem hohen Windstromangebot.

Überschussstrom sinnvoll einsetzen

Zukünftig müssen nicht nur die erheblichen Produktionslü-
cken der EE-Anlagen gedeckt werden, sondern wir sehen 
uns zugleich der höchst erstaunlichen Situation gegenüber, 
dass die EE-Produzenten bisweilen ein Mehrfaches des 
Bedarfs liefern könnten. Wenn es nur darum ginge, eine 
überschießende Produktion der PV-Anlagen und Wind-
parks ohne Betrachtung der Kosten zu nutzen, und wenn 
der konventionelle Kraftwerkspark irgendwie finanziert und 
am Leben erhalten werden könnte, dann könnte man sich 
auch sehr gut vorstellen, mit dem Überschussstrom direkt 
in den Wärmesektor zu gehen, obwohl Heizwärme thermo-
dynamisch viel geringwertiger ist als elektrische Energie. 
Das würde dann zu einer Wiederauferstehung der extern 
gesteuerten Nachtspeicheröfen und zusätzlich zu großen, 
elektrisch beheizten Wassertanks zur Wärmebevorratung 
für Heizung und Dusche führen. Als energetisch wesentlich 
effektiver und »intelligenter« erweist sich natürlich der elekt-
rische Betrieb von Wärmepumpen. Leider fallen dafür er-
hebliche Investitionskosten an.

Wirksame Hilfe könnte langfristig von der 
Wasserstofftechnologie kommen

Es gibt Konzepte, eine Strom-Überschussproduktion aus 
EE-Anlagen zu nutzen, um damit riesige Elektrolyseanlagen 
zu betreiben. Dort würde Wasserstoff erzeugt. Wasserstoff 
bildet vor allem einen sehr wertvollen Rohstoff für die che-
mische Industrie. Zugleich ist er als Energieträger für lange 
Zeiträume speicherfähig und so vielfältig nutzbar, dass sich 
ein weites Feld von technischen und wirtschaftlichen Syn-
ergien eröffnet.

Besonders intelligent und zukunftsweisend ist der Einsatz 
von Wasserstoff in Brennstoffzellen-Elektrofahrzeugen, weil 
in diesem Fall mit einem Wirkungsgrad von 60% gerechnet 
werden kann. Das ist etwa doppelt so günstig wie der Wir-

kungsgrad beim Betrieb von Verbrennungsmotoren. In je-
dem Fall ist es technisch und planerisch sinnvoll, den Ein-
satz von Überschussstrom für den Verkehrssektor zu opti-
mieren, denn dort ist derzeit noch eine fast vollständige Ab-
hängigkeit von Mineralölprodukten gegeben. 

Ein Gesamtkonzept erfordert einen Masterplan

Ein Problem der gegenwärtigen Energiewende scheint in 
der enormen Komplexität des Vorhabens zu liegen. Jeder 
schaut nur auf eine Facette und auf deren mögliche Rendi-
te. Stattdessen sollten die fluktuierende Stromerzeugung, 
der Transport durch Netze, Speicherung, Abnahmesteue-
rung (»Demand Side Management«), Wärmemarkt und Ver-
kehrssektor miteinander verknüpft werden. Auch wenn die 
mathematisch-physikalische Simulation eines solchen 
nicht-linearen und komplexen Systems eine lösbare Her-
ausforderung darstellt und die technische Machbarkeit ei-
nes intelligenten Stromversorgungssystems im Labormaß-
stab gegeben wäre, so lässt der erforderliche gewaltige 
Um bau der Versorgungs- und Nutzungssysteme derzeit 
vor allem große ökonomische Sorgen aufkommen. 

Wir plädieren deshalb dringend dafür, bei der ersten Säule 
der Energiewende, der EE-Stromproduktion, derzeit das 
Tempo zu drosseln. Man darf sich nicht von den Zahlen für 
neu installierte Peakpower blenden lassen. Derzeit rollen 
wir im ganzen Land überwiegend bekannte Technologien in 
großer Breite aus. Dennoch bleibt der konventionelle Kraft-
werkspark noch für viele Jahrzehnte unverzichtbar, bei 
ständig sinkender Auslastung und Rentabilität. 

Die zweite Säule, die Netze, ihre Ertüchtigung und ihre in-
formationstechnische Aufrüstung, ist zeitlich bereits spür-
bar im Hintertreffen. 

Das bezahlbare Vorbild zuerst in kleinem 
Maßstab erarbeiten

Letztendlich darf man sich bei der Energiewende aber nicht 
nur auf den Umbau der Stromerzeugung konzentrieren, ob-
wohl hier in den letzten Jahren der am deutlichsten sichtba-
re Fortschritt erzielt wurde. Der Mineralölbedarf für den Ver-
kehr, der allgemeine Wärmebedarf, vielfältige energetische 
Effizienzverbesserungen in allen Sektoren und die daraus 
resultierenden Einsparungen sowie die sich eröffnenden 
technischen und ökonomischen Synergien sind von ver-
gleichbar hoher Bedeutung. 

Um die größten Übertreibungen zu mildern und die 
schmerzhaftesten Fehler zu korrigieren, sollte die Energie-
wende zurückverwiesen werden in die Forschungs- und 
Entwicklungslabore. Die unterschiedlichsten Konzepte und 
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Modelle sollten zuerst nur in kleinem Maßstab erprobt wer-
den und sich auf begrenzten, aber wohldurchdachten 
regio nalen Testfeldern technisch und ökonomisch bewäh-
ren können, bevor ein kostspieliger flächendeckender Um-
bau mit dem gegenwärtig zu beobachtenden unausge-
wogenen Wildwuchs an etablierter Technik erlaubt werden 
kann. Auf diese Weise können wir Wissen und Technik-
entwicklung vorantreiben, ohne uns finanziell zu überfor-
dern. Es ist zu erwarten, dass die Technik von 2050 nicht 
dieselbe sein wird wie diejenige, die heute massenhaft ins-
talliert wird.

In Wahrheit entpuppt sich nämlich die noch unreife, junge 
Energiewende immer deutlicher als der Vorläufer und Be-
ginn einer umfassenden industriellen Revolution und damit 
im wortwörtlichen Sinne als ein langwieriges Jahrhundert-
projekt, vergleichbar in vieler Hinsicht mit der Ersten und 
der Zweiten Industriellen Revolution. 
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Wie kann das magische Dreieck von Versorgungssicherheit, günstigen Energie
preisen und Verringerung der klimaschädlichen Gase erfolgreich gestaltet werden?

Mit Energie Wohlstand sichern – Gesprächsrunde

Das Thema Energie steht derzeit im Blickpunkt der gesell-
schafts- und wirtschaftspolitischen Diskussion. Aus Sicht der 
Industrie liegt die Herausforderung auf diesem Feld darin, 
drei Zielsetzungen miteinander in Einklang zu bringen. Es gilt, 
ein Höchstmaß an Versorgungssicherheit zu gewährleisten, 
Energie zu wettbewerbsfähigen Preisen bereitzustellen und 
gleichzeitig klimaschädigende Emissionen zu reduzieren. 

Wie wichtig diese Faktoren für die produzierende Wirtschaft 
und insbesondere für die energieintensiven Industrien sind, 
zeigt das Beispiel Linde:

Unser global aufgestelltes Unternehmen verbraucht welt-
weit rund 20 Tera-Watt-Stunden an elektrischer Energie pro 
Jahr. Das sind 20 Mrd. Kilo-Watt-Stunden. Davon entfallen 
auf Deutschland ca. 2,6 Tera-Watt-Stunden. Dies ent-
spricht dem Verbrauch von etwa 600 000 Haushalten. 

Wir benötigen den Strom vor allem für Prozesse zur Luft-
zerlegung und Gasverflüssigung. Das Anwendungsspekt-
rum unserer Produkte reicht von der Belieferung von Kran-
kenhäusern mit hochreinem Sauerstoff bis hin zur industri-
ellen Sauerstoffversorgung. So führt beispielsweise der Ein-
satz von reinem Sauerstoff in der Stahlherstellung zu einer 
deutlich höheren Energieeffizienz und zu einer Steigerung 
der Produktionskapazität.

Als Verbraucher von Erdgas und anderen Kohlenwasser-
stoffen liegen wir mit global 30 bzw. national 4 Te-
ra-Watt-Stunden jährlich in ähnlichen Größenordnungen 
wie bei der elektrischen Energie. Den Energieträger Erdgas 
verarbeiten wir in unseren Anlagen zu Wasserstoff, einem 
unserer Kernprodukte. 

Energie in Form von Strom und Erdgas ist der Rohstoff für 
unsere Produktionsanlagen – und damit auch der größte 
Kostenfaktor. 

Das heißt: Wettbewerbsfähige Energiepreise sind die 
Grundvoraussetzung für die Wettbewerbsfähigkeit der In-

dustriegaseproduktion und der vielen nachgelagerten in-
dustriellen Wertschöpfungsketten. Mehr noch: Die Energie-
kosten haben einen großen Einfluss auf die Wettbewerbs-
fähigkeit und die Zukunft des Standorts Deutschland. Ihre 
Höhe entscheidet über wichtige Investitionen. 

Deshalb ist es von zentraler Bedeutung, dass die Entlastun-
gen für energieintensive Branchen bei der EEG-Umlage 
hierzulande auch zukünftig erhalten bleiben. Es ist zu be-
grüßen, dass die Berliner Politik die Interessen der deut-
schen Wirtschaft gegenüber der EU-Kommission entspre-
chend vertritt. 

Gleichzeitig wirft die Diskussion um die Entlastungstatbe-
stände im Rahmen der EEG-Umlage ein Schlaglicht darauf, 
wie labil das Gleichgewicht des Energie-Dreiecks in Deutsch-
land im Zuge der vielzitierten Energiewende geworden ist:

 – Die Kosten für die erneuerbare Stromerzeugung und den 
erforderlichen Netzausbau sind mit über 20 Mrd. Euro 
pro Jahr aus dem Ruder gelaufen;

 – der Betrieb von weiten Teilen des Kraftwerksparks ist 
mittlerweile unwirtschaftlich;

 – wir müssen uns zunehmend Sorgen um die Netzstabilität 
machen;

 – und trotz aller Anstrengungen zur Förderung der erneu-
erbaren Energien steigen die CO2-Emissionen weiter …

Mit anderen Worten: Die Energiewende stellt eine gewaltige 
volkswirtschaftliche Herausforderung dar. Grundsätzlich 
unterstützen wir die Ziele dieses gesamtgesellschaftlichen 
Großprojekts und leisten mit unseren Technologien wertvol-
le Beiträge zu einer nachhaltigen Energieversorgung:

 – mit Wasserstoff als Energiespeicher für Strom und Wär-
me oder als Kraftstoff für eine emissionsfreie Mobilität;

 – mit verflüssigtem Erdgas (LNG) als Kraftstoff für den 
Schwerlastverkehr oder für die Schifffahrt;

 – mit sauberer Schiefergasförderung – durch den Einsatz 
von Stickstoff oder CO2 statt Chemikalien;

 – mit innovativen Verfahren zur CO2-Abtrennung und siche-
rer Lagerung (CCS) …

Um diese und andere zukunftsträchtige Technologien wei-
ter vorantreiben zu können, benötigen wir – wie die gesam-
te Industrie – die entsprechenden Rahmenbedingungen 
und ein Klima, das Innovationen fördert. 

Dazu gehört auch der politische Mut, bei Bedarf Kurskor-
rekturen vorzunehmen und die Geschwindigkeit anzupas-
sen. Nur so kann das überaus ambitionierte Projekt Ener-
giewende ein Erfolg werden. Nur auf diese Weise kann un-
ser Land seinen Wohlstand wahren und auch den künftigen 
Generationen eine lebenswerte Umwelt bieten. 

Aldo Belloni*

 * Prof. Dr.-Ing. Aldo Belloni ist Mitglied des Vorstands der Linde AG.
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Herausforderungen für die sichere Stromversorgung
Generationenprojekt Energiewende – aktuelle

Es ist ein gesellschaftlich weithin akzeptiertes Ziel, bis 2022 
aus der Kernenergie auszusteigen und die Energieversor-
gung mittel- bis langfristig auf erneuerbare Energien umzu-
stellen. Diese Umgestaltung unseres Energieversorgungs-
systems ist eine enorme volkswirtschaftliche, technische 
und gesellschaftliche Herausforderung. Die Energiewende 
bedingt einen grundlegenden Umbau der Energieversor-
gung einer weltweit führenden Industrienation. Es ist klar, 
dass sie nur gelingen wird, wenn die Stromversorgung im 
Zuge dieses Transformationsprozesses zu jedem Zeitpunkt 
sicher bleibt. 

Die Integration der volatilen erneuerbaren Energien in den 
Strommarkt und in die Netze ist mit erheblichen Herausfor-
derungen verbunden. Daher ist die Novelle des EEG so 
wichtig, damit sich die Erneuerbaren besser in das Erzeu-
gungssystem einfügen. Die Erneuerbaren sollen mehr 
Markt spüren, und die im Deutschen Bundestag verab-
schiedete Novelle des EEG ist als Schritt in diese Richtung 
zu begrüßen. 

Erneuerbare Energien werden aber auf absehbare Zeit nicht 
allein die Versorgungssicherheit gewährleisten können, son-
dern wir werden weiterhin auch konventionelle Kraftwerke 
zur Absicherung der Versorgung zu den Zeiten benötigen, in 
denen die Sonne nicht scheint und der Wind nicht weht. 
Dies gilt umso mehr, als viele Potenziale einer weitergehen-
den Flexibilisierung der Nachfrage insbesondere im indus-
triellen Bereich noch nicht erschlossen sind und keine Spei-
chertechnologie verfügbar ist, die in technischer und ökono-
mischer Hinsicht ausreichend Volumina ermöglicht, die 
Stromversorgung auch über längere Phasen der Nichtver-
fügbarkeit der Erneuerbaren zu sichern. Die Netzbetreiber 
müssen daher in einer Welt mit wachsenden Anteilen 
schwankender Stromeinspeisung komplexe Steuerungs-
aufgaben übernehmen, um das Stromnetz stabil zu halten. 

Ein wichtiges Element zur Aufrechterhaltung der Versor-
gungssicherheit sind die gesetzlichen Möglichkeiten, in den 

Erzeugungsmarkt einzugreifen, um die Abschaltung sys-
temrelevanter Kraftwerke zu verhindern. Weiterhin regelt die 
Reservekraftwerksverordnung den Rahmen zur Beschaf-
fung von Reservekraftwerken, die dem Netzbetreiber in kri-
tischen Netzsituationen zur Verfügung stehen. Diese Maß-
nahmen folgen sicher nicht unseren marktwirtschaftlichen 
Idealvorstellungen, sind aber angesichts der überragenden 
Bedeutung einer sicheren Stromversorgung für den Wirt-
schaftsstandort Deutschland im Moment unvermeidlich. 
Kürzlich wurde im Rahmen der regelmäßigen Systemanaly-
sen untersucht, welche Maßnahmen zu treffen sind, um die 
Stromversorgungssicherheit nach Abschaltung der Kern-
kraftwerke Grafenrheinfeld Ende 2015 und Gundremmin-
gen B Ende 2017 zu gewährleisten. Im Ergebnis besteht 
nach heutiger Einschätzung auch nach der Abschaltung von 
Gundremmingen B kein Bedarf, in Süddeutschland ein neu-
es konventionelles Kraftwerk zu errichten. Die Systemsi-
cherheit kann ebenso wirksam und deutlich kostengünsti-
ger durch die Leistungsbereitstellung aus Reserven stillge-
legter Kraftwerke in Deutschland und vorhandener Kraft-
werke im benachbarten Ausland abgesichert werden.

All diese Maßnahmen lösen die Herausforderungen letztlich 
nur behelfsmäßig, denn der stetig weiter wachsende Anteil 
an erneuerbarem Strom erfordert einen tiefgreifenden Um-
bau der Energielandschaft. Dies betrifft im Moment vor al-
lem den Ausbau der Stromnetze, der eine wichtige Entlas-
tung der angespannten Stromversorgungssicherheit brin-
gen wird. Stromnetze verbinden Erzeugung und Verbrauch. 
In dem Maße, in dem sich derzeit die geographische Vertei-
lung der Erzeugung ändert, benötigen wir eine veränderte 
Netzstruktur. Netzausbau ist der volkswirtschaftlich ver-
nünftigste Weg, den Wegfall der Kernenergie und deren Er-
satz durch dezentrale erneuerbare Energien mit dem Er-
zeugungsschwerpunkt im Norden unseres Landes auszu-
gleichen. Ermittelt wird der Ausbaubedarf auf Basis lang-
fristiger Prognosen von Erzeugung und Verbrauch in 
Deutschland, es wird also heute die Infrastruktur für die Er-
zeugung von morgen geplant. Daher müssen diese Planun-
gen so robust sein, dass veränderte Ausbauziele nicht zu 
grundlegenden Änderungen im Netzausbaukonzept füh-
ren, sondern dass die Netzplanung auch unter veränderten 
energiewirtschaftlichen Rahmenbedingungen Bestand hat. 
Kernstück des so ermittelten Netzausbaubedarfs sind die 
großen »Stromautobahnen« für den weiträumigen Trans-
port von in Norddeutschland onshore wie offshore erzeug-
tem Windstrom in die Verbrauchszentren im Süden und 
Südwesten Deutschlands. Diese Projekte führen zum Teil 
bereits vor Beginn der förmlichen Planungsverfahren zu 
heftigen Diskussionen vor Ort. Wichtig ist hier der konstruk-
tive Dialog über das »Wie« des Vorhabens. In dieser Diskus-
sion ist eine teilweise Erdverkabelung zum Beispiel zwar 
kein Allheilmittel, kann aber mit dazu beitragen, adäquate 
Lösungen gerade in den besonders kritischen Regionen zu 
finden. Für das Gelingen der Energiewende insgesamt 

Jochen Homann*

 * Jochen Homann ist Präsident der Bundesnetzagentur für Elektrizität, 
Gas, Telekommunikation, Post und Eisenbahnen.
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bleibt darüber hinaus auch das klare politische Bekenntnis 
zur Notwendigkeit des Netzausbaus entscheidend. Der 
bundesgesetzlich beschlossene Bedarf für den Netzaus-
bau ist eine zentrale Grundlage für das Gelingen der Ener-
giewende und darf nicht in Frage gestellt werden. Über 
Trassenverläufe wird dagegen erst in den kommenden Pla-
nungs- und Genehmigungsverfahren entschieden.

Mittelfristig ist neben dem Ausbau der Stromnetze die Si-
cherung ausreichender konventioneller Erzeugungskapa-
zität in den Blick zu nehmen. Der Ausbau der Erneuerbaren 
setzt die konventionelle Erzeugung ökonomisch unter 
Druck, und wenn zu viele Kraftwerke stillgelegt werden, 
stellt sich die Frage, ob eine sichere Versorgung noch ge-
währleistet ist. Die Gefahr hierbei ist, dass das Problem erst 
bemerkt wird, wenn es angesichts der planerischen Vor-
laufzeiten für die notwendigen Neuinvestitionen zu spät ist. 
Insofern ist es richtig, dass der Bundeswirtschaftsminister 
die Frage der Erforderlichkeit und Ausgestaltung von Kapa-
zitätsmechanismen nach der Novelle des EEG zügig ange-
hen will. Der Markt braucht hier dringend stabile und vor-
hersehbare Rahmenbedingungen, denn im Moment steht 
zu befürchten, dass im Bereich der konventionellen Erzeu-
gung ein gewisser Investitionsattentismus herrscht. Auf der 
anderen Seite muss die Einführung eines Kapazitätsme-
chanismus gut durchdacht werden. Alle diskutierten Mo-
delle haben Vor-, aber eben auch erhebliche Nachteile, und 
es ist zu vermeiden, die Schwierigkeiten, die die Fördersys-
tematik des EEG im Bereich der konventionellen Erzeugung 
auslöst, schlicht mit einem weiteren Subventionsmechanis-
mus zu bekämpfen. Kapazitätsmechanismen müssen auch 
europäisch eingebunden werden.

Die Umsetzung der Energiewende wird sich an den jeweils 
aktuellen Erfordernissen orientieren müssen. Es ist heute 
kaum vorherzusagen, wie sich der technische und wirt-
schaftliche Rahmen in den kommenden Jahrzehnten ver-
ändert – auf genau diese Einflussfaktoren aber wird die 
Energiepolitik auch zukünftig angemessen und ordnungs-
politisch reagieren müssen. Dafür wird es klarer Entschei-
dungen und praktischer Vernunft bedürfen. Wenn das Pro-
jekt Energiewende mit Augenmaß, einer gewissen Nüch-
ternheit und Vernunft angegangen wird, wird es nicht nur 
gelingen, sondern für Deutschland sehr gewinnbringend 
sein. Neben der Tatsache, dass der Ausstieg aus der Kern-
energie in keiner vorstellbaren politischen Konstellation 
rückgängig gemacht werden wird, gibt mir das nachhaltige 
Interesse und die nicht abebbende Begeisterung der Men-
schen für dieses Projekt die notwendige Zuversicht. Und 
wir sollten auch nicht vergessen: Die deutsche Energiewen-
de wird weltweit sehr aufmerksam verfolgt. Sie muss erfolg-
reich sein, damit andere Länder uns folgen. Dafür lohnt sich 
jede Anstrengung.
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Deutscher Aufschwung setzt sich fort
ifo Konjunkturprognose 2014/2015: 

T. Wollmershäuser, W. Nierhaus, T. O. Berg, C. Breuer, C. Grimme, S. Henzel, A. Hristov, N. Hristov, 
M. Kleemann, W. Meister, J. Plenk, C. Seiler, E. Wieland, K. Wohlrabe und A. Wolf

Der Aufschwung in Deutschland setzt sich fort. In diesem Jahr dürfte das reale Bruttoinlandspro-

dukt um 2,0% und im kommenden Jahr um 2,2% zulegen. Getragen wird der Aufschwung wie 

schon im vergangenen Jahr von der Binnenkonjunktur. Die Investitionen in neue Ausrüstungen 

werden beschleunigt expandieren, die hohe Auslastung der Produktionskapazitäten macht Ersatz-

beschaffungen und Erweiterungsinvestitionen erforderlich. Auch die Bauinvestitionen werden wei-

ter merklich steigen, hier wirken das Misstrauen gegenüber Auslandsanlagen und das niedrige 

Zinsniveau als Turbo. Der private Konsum dürfte im Tempo der steigenden Realeinkommen zuneh-

men. Die Exporte legen beschleunigt zu, da sich die Weltkonjunktur verbessert. Noch stärker aber 

werden die Importe aufgrund der hohen binnenwirtschaftlichen Dynamik steigen.

1. Die Lage der
    Weltwirtschaft

Überblick

Die weltwirtschaftliche Expansion hat seit 
dem Sommer 2013 etwas an Dynamik 
gewonnen. So verzeichneten in diesem 
Zeitraum die globale Industrieproduktion 
sowie der Welthandel kräftigere Zuwäch-
se als in den Eineinhalbjahren zuvor. Zwar 
erhielt die Weltkonjunktur im ersten Quar-
tal einen leichten Dämpfer aufgrund der 
ungünstigen Witterung in weiten Teilen 
der USA. Die Produktionsausfälle dürften 
jedoch bereits im Frühjahr 2014 wieder 
wettgemacht werden. Die konjunkturelle 
Aufhellung in der Welt zeigt sich auch in 
dem deutlichen Anstieg des ifo Weltwirt-
schaftsklimaindex (vgl. Abb. 1.1) sowie 
zahlreicher weiterer Stimmungsindikato-
ren seit Mitte 2013. Ihre aktuellsten Wer-
te deuten auf eine weitere, wenn auch nur 
moderate Zunahme des weltwirtschaftli-
chen Expansionstempos im Sommer-
halbjahr 2014 hin.

Im Unterschied zu den ersten drei Jahren 
nach dem Ausbruch der globalen Finanz-
krise in 2008, als die großen Schwellen-
länder als globale Konjunkturlokomotive 
fungierten, war für die Belebung der Welt-
konjunktur seit vergangenem Sommer 
vor allem die Entwicklung in den fortge-
schrittenen Volkswirtschaften maßgeb-
lich. So gewann die Erholung in den USA, 
in Großbritannien und Japan zusätzlich an 
Fahrt, während der Euroraum die fast 
zwei Jahre anhaltende Rezession verließ. 
Zwar verzeichneten die aufstrebenden 
Ökonomien weiterhin höhere Zuwachsra-

ten als die fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften. In vielen wichtigen Schwellen-
ländern blieb jedoch die wirtschaftliche 
Expansion im historischen Vergleich ver-
hältnismäßig gering und schwächte sich 
mancherorts seit dem Sommer 2013 so-
gar ab (China, Indien, Brasilien).

Die Kräftigung der konjunkturellen Erho-
lung ist in den einzelnen fortgeschrittenen 
Volkswirtschaften auf sehr unterschiedli-
che Faktoren zurückzuführen. In den USA 
verbesserte sich die Vermögensposition 
der privaten Haushalte zusehends. In 
Kombination mit der Aufhellung auf dem 
Arbeitsmarkt begünstigte diese eine ver-
stärkte Ausweitung des privaten Ver-
brauchs, obgleich der Restriktionsgrad 
der Finanzpolitik zu Beginn des Jahres 
2013 erhöht wurde. Zusätzliche Impulse 
für die privaten Investitionen kamen vor 
allem durch die Belebung am Häuser-
markt sowie die Abnahme der fiskalpoli-
tischen Unsicherheit seit dem Winter 
2012/2013. In Japan lieferte die expansi-
ve Neuausrichtung von Geld- und Fiskal-
politik (»Abenomics«) spürbare konjunk-
turelle Impulse. So wurden die dortigen 
Exporteure durch eine starke Yen-Abwer-
tung begünstigt, während der rasante 
Kursanstieg am japanischen Aktienmarkt 
die Vermögenslage der privaten Haushal-
te verbesserte. 

Auch wurden die öffentlichen Konsum- 
und Investitionsausgaben in der ersten 
Hälfte vergangenen Jahres im Zuge di-
verser Konjunkturprogramme erhöht. 
Schließlich konnte sich der krisengeplag-
te Euroraum im Frühsommer 2013 von 
der Rezession lösen und moderate Zu-
wächse der gesamtwirtschaftlichen Akti-
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vität verzeichnen. Zwar lasten noch immer immense Struk-
turprobleme auf der Wirtschaft der Währungsunion. So ist 
vielerorts der Bankensektor unterkapitalisiert, während der 
Staat und die privaten Unternehmen eine hohe, zum Teil 
erdrückende Verschuldung aufweisen. Auch die dringend 
notwendigen strukturellen Anpassungen an den Arbeits- 
und Gütermärkten, die viele Mitgliedsländer seit einigen 
Jahren unternehmen, wirken sich temporär negativ auf die 
Auslastung der Produktionsfaktoren aus. Allerdings gab es 
auch Faktoren, die das Einsetzen einer moderaten Erholung 
ermöglichten. So fiel die Finanzpolitik im vergangenen Jahr 
deutlich weniger restriktiv aus als noch in den beiden Jah-
ren zuvor. Auch hat die Europäische Zentralbank (EZB) im 
Spätsommer 2012 angekündigt, unter bestimmten Kondi-
tionen, wenn nötig auch unlimitiert, in die Staatsanleihe-
märkte einzugreifen (OMT-Programm). Zwar ist diese An-
kündigung äußerst kritisch zu beurteilen, da sie die Anreize 
verzerren könnte, die für einen effizient funktionierenden 
Marktmechanismus notwendig sind. Das OMT-Programm 
hat jedoch zu einem sukzessiven Abbau der Sorgen um 
den Fortbestand des Euro und damit zu einer allmählichen 
Wiederkehr des Vertrauens von Investoren, Konsumenten 
und Produzenten in weiten Teilen der Währungsunion ge-
führt. Nicht zuletzt beginnen die Strukturreformen, die eini-
ge krisengeplagte Mitgliedsländer in den zurückliegenden 
Jahren eingeleitet haben, nach und nach, wenn auch nur 
langsam, erste Früchte zu tragen. So konnten Länder wie 
Spanien, Irland, Griechenland und Portugal ihre Lohnstück-
kosten massiv senken, was sich, wenn auch nur langsam, 
in einer Verbesserung ihrer preislichen Wettbewerbsfähig-
keit niederschlägt. Dies liefert zunehmende Impulse für die 
Exportwirtschaft dieser Länder und erhöht ihre Attraktivität 
für internationale Investoren.

In den großen Schwellenländern expandierte die aggregier-
te Wirtschaftsleistung seit Mitte vergangenen Jahres in ei-
nem deutlich moderateren Tempo als noch in den Jahren 

2010 und 2011 oder in der Dekade vor der globalen Fi-
nanzkrise. Verantwortlich dafür war nicht zuletzt eine Reihe 
konjunktureller Faktoren. So profitieren zwar die aufstreben-
den Ökonomien von der fortschreitenden Erholung in den 
USA sowie in anderen Industrieländern. Dieser Impuls wur-
de allerdings durch die ungünstiger werdenden Finanzie-
rungsbedingungen weitgehend kompensiert. Maßgeblich 
für die Entwicklung der Finanzierungskosten war vor allem 
der konjunkturbedingte Anstieg der Langfristzinsen in den 
USA, der die relative Attraktivität der aufstrebenden Volks-
wirtschaften als Investitionsziel reduzierte. Ferner hoben die 
Zentralbanken einiger großer Schwellenländer (Brasilien, 
Indien, Indonesien, Russland) ihre Leitzinsen an. Damit soll-
te dem Inflations- und Abwertungsdruck auf diese Währun-
gen entgegengewirkt werden. Zwar blieb China von Wäh-
rungsturbulenzen verschont, seine Wirtschaft zeigte sich 
im Winterhalbjahr dennoch relativ schwach. Dort war die 
Wirtschaftspolitik bemüht, durch gezielte Restriktionen der 
Kreditvergabe Fehlallokationen und Überhitzungserschei-
nungen am Wohnungsmarkt und im Bausektor abzubauen. 
Auch in Indien blieb das Expansionstempo im zurückliegen-
den Winterhalbjahr verhalten. Dort schwächten sich die Zu-
wächse bei den privaten Investitionen stark ab, was nicht 
zuletzt auf die in diesem Zeitraum gestiegene politische 
Unsicherheit zurückzuführen war. In Lateinamerika verhin-
derten stagnierende oder zum Teil fallende (Industriemetal-
le) Rohstoffpreise eine Beschleunigung des Expansions-
tempos. In Brasilien belasteten zudem die seit einiger Zeit 
immer wiederkehrenden politischen Unruhen die private 
Investitionsbereitschaft. 

Geldpolitik restriktiver in den Schwellenländern, 
weiterhin sehr expansiv in den Industrieländern

Die Geldpolitik in den großen fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften ist weiterhin sehr akkomodierend. Allerdings wurde 

Quellen: CPB; IWF, World Economic Outlook, Datenbank; 2014 und 2015: Prognosen des ifo Instituts; Ifo World Economic Survey.
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ihr Expansionsgrad angesichts abweichender konjunkturel-
ler Entwicklungen seit dem Herbst 2013 sehr unterschiedlich 
in den einzelnen Regionen angepasst. So begann die 
US-Notenbank (Fed), das Volumen der monatlichen Wert-
papierkäufe sukzessive zurückzuführen. Damit reagierte sie 
auf die günstige Entwicklung am Arbeitsmarkt. Zudem deu-
ten die jüngsten Äußerungen amerikanischer Notenbanker 
darauf hin, dass der maßgebliche Leitzins im ersten Halbjahr 
2015 zum ersten Mal angehoben werden wird. Auch die 
Geldpolitik in Großbritannien wird im Prognosezeitraum sehr 
expansiv bleiben, obgleich die Bank of England angesichts 
der anziehenden Konjunktur den maßgeblichen Leitzins zur 
Jahreswende wohl leicht anheben dürfte. Die Bank of Japan 
hingegen plant den Expansionsgrad ihrer Geldpolitik im 
Prog nosezeitraum beizubehalten. Sie hat zu Beginn des 
Jahres 2013 angekündigt, ihr Inflationsziel von 2% innerhalb 
von zwei Jahren zu erreichen. Zu diesem Zweck soll im sel-
ben Zeitraum die Geldbasis durch Maßnahmen der quanti-
tativen Lockerung verdoppelt werden. Zwar hat sich die 
Teuerungsrate seit dem Winterhalbjahr spürbar erhöht. Die-
se Entwicklung wurde jedoch maßgeblich durch die Mehr-
wertsteuererhöhung um 3 Prozentpunkte im April 2014 ge-
trieben. Lediglich die EZB hat den Expansionsgrad ihrer Po-
litik in den vergangenen Monaten erhöht. So wurde der Leit-
zins im Juni auf 0,15% gesenkt, nachdem er bereits im 
November 2013 um 0,25 Prozentpunkte reduziert worden 
war. Ferner wurde ein negativer Zins auf Bankeneinlagen bei 
der EZB (– 0,1%) eingeführt. Schließlich soll eine gezielte 
Liquiditätszuteilung an Geschäftsbanken stattfinden, die 
Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen vergeben. Diese 
Maßnahmen sind eine Reaktion auf die seit vergangenem 
Winterhalbjahr äußerst niedrige Inflationsrate im Euroraum. 
Der Preisauftrieb hat sich seit dem Herbst 2013 stark ver-
langsamt und lag zuletzt im April mit 0,5% deutlich unterhalb 
des Zielwerts der EZB von nahe zwei Prozent. Angesichts 
der schwachen konjunkturellen Dynamik im Euroraum dürf-
te die Teuerungsrate vorerst sehr gering bleiben und im Lau-
fe des kommenden Jahres nur leicht zunehmen. Entspre-
chend wird die EZB den Expansionsgrad ihrer Politik im 
Prognosezeitraum aufrechterhalten.

In wichtigen Schwellenländern ist die Geldpolitik dagegen 
seit dem Sommer 2013 restriktiver geworden. So reagierten 
mehrere Zentralbanken mit zum Teil mehrmaligen Zinsanhe-
bungen auf die hohe Inflation (Brasilien) sowie auf wiederhol-
te Devisenmarktturbulenzen, die zu starken Währungsab-
wertungen im August 2013 und in etwas geringerem Maße 
im Januar 2014 führten (Brasilien, Indien, Indonesien). Aus-
gelöst wurde der Abwertungsdruck unter anderem durch die 
geldpolitische Wende in den USA, die im vergangenen Som-
mer angekündigt und im Dezember 2013 tatsächlich einge-
leitet wurde. Zuletzt sah sich auch die russische Notenbank 
gezwungen, die geldpolitischen Zügel stark anzuziehen, um 
den Wertverlust des Rubels zu stoppen. Dieser geriet im 
Frühjahr vor allem aufgrund des russisch-ukrainischen Kon-

flikts unter Druck. Zwar hat die Notenbank Chinas angesichts 
der abkühlenden Konjunktur jüngst die Liquiditätsbereitstel-
lung etwas gelockert. Dennoch dürfte ihre Politik im Progno-
sezeitraum leicht kontraktiv wirken, da sie die Kreditvergabe 
in manchen Segmenten weiterhin mit Restriktionen belegt, 
um Fehlallokationen entgegenzuwirken.

Finanzpolitik weniger restriktiv in den 
fortgeschrittenen Volkswirtschaften

Der Restriktionsgrad der Finanzpolitik wird sich in den gro-
ßen fortgeschrittenen Volkswirtschaften im laufenden und 
im kommenden Jahr sehr unterschiedlich entwickeln. Zwar 
wird der fiskalpolitische Impuls in den USA negativ sein, sei-
ne Stärke wird aber im Prognosezeitraum abnehmen. Da-
gegen werden sich die finanzpolitischen Eingriffe im Euro-
raum im selben Zeitraum nahezu neutral auf die aggregier-
te Wirtschaftsleistung auswirken, nachdem sie im Jahr 2013 
noch einen spürbar bremsenden Effekt hatten. Lediglich in 
Japan nimmt der Restriktionsgrad der Fiskalpolitik zu. Hier 
wurde die Mehrwertsteuer im April 2014 erhöht. Ein Ausga-
benpaket soll zwar die daraus hervorgehenden negativen 
konjunkturellen Impulse etwas abmildern. Allerdings ist für 
Oktober 2015 eine weitere Anhebung der Mehrwertsteuer 
geplant. 

In der Mehrzahl der aufstrebenden Volkswirtschaften dürfte 
die Finanzpolitik zumeist neutral wirken. Lediglich in Indien 
und China werden öffentliche Investitionsprogramme die 
Konjunktur im laufenden Jahr leicht stützen. Zudem hat die 
chinesische Regierung ihre Bereitschaft signalisiert, Steuer-
vergünstigungen für kleine Unternehmen einzuführen sowie 
die Investitionen in die Infrastruktur abermals auszuweiten, 
sollte die Wirtschaft weiter an Fahrt verlieren.

Ausblick: Weltwirtschaftliche Erholung setzt sich 
leicht beschleunigt fort

Im Prognosezeitraum dürfte sich das globale Expansions-
tempo moderat beschleunigen. Die Impulse dafür dürften 
vor allem aus den fortgeschrittenen Volkswirtschaften kom-
men. So wird die Binnennachfrage in den USA von der ver-
besserten Vermögenssituation der Haushalte und Unterneh-
men, der zunehmenden Aufhellung auf dem Arbeits- und 
Immobilienmarkt, der expansiven Geldpolitik und dem ab-
nehmenden Restriktionsgrad der Fiskalpolitik profitieren. Die 
wirtschaftliche Entwicklung im Euroraum wird zwar auch im 
Prognosezeitraum unter der Last der nur langsam und müh-
selig zu lösenden Strukturprobleme leiden, die in mehreren 
Mitgliedsländern noch immer präsent sind. Dennoch wird 
sich die Erholung der gesamtwirtschaftlichen Aktivität tem-
porär festigen. Maßgeblich dafür werden vor allem die Im-
pulse aus dem Außenhandel sein. So dürften die Importe 
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aufgrund der binnenwirtschaftlichen Schwäche vielerorts im 
Euroraum nur gedämpft expandieren. Zugleich dürften sich 
die Zuwächse bei den Exporten mit zunehmender Verbes-
serung der internationalen Wettbewerbsfähigkeit vieler Eu-
roraumländer langsam beschleunigen. Ferner wird die Fi-
nanzpolitik nicht mehr bremsend wirken, während die Geld-
politik weiterhin expansiv ausgerichtet bleibt. Schließlich 
dürften die Zuwächse bei den verfügbaren Einkommen in 
den Kernländern des Euroraums wie Deutschland und Ös-
terreich die Expansion der dortigen Binnennachfrage stüt-
zen. In Japan dagegen dürfte sich das Expansionstempo 
im Prognosezeitraum nicht weiter beschleunigen. Zwar ist 
die Geldpolitik dort äußerst expansiv, und die jüngst ange-
kündigten Strukturreformen dürften sich positiv auf die In-
vestitionstätigkeit auswirken. Die restriktiver werdende Fi-
nanzpolitik jedoch wird einen kräftigeren Aufschwung ver-
hindern.

Das Expansionstempo in den aufstrebenden Volkswirtschaf-
ten wird sich im Prognosezeitraum kaum verstärken. Zwar 
werden sie von der zunehmenden konjunkturellen Dynamik 
in wichtigen Industrieländern profitieren. Zugleich jedoch 

dürften die vor allem in den USA langsam anziehenden 
Langfristzinsen eine zunehmende Verschlechterung der Fi-
nanzierungsbedingungen für die Schwellenländer nach sich 
ziehen. Darüber hinaus dürften zahlreiche strukturelle Fak-
toren dazu führen, dass die aggregierte Wirtschaftsleistung 
der aufstrebenden Ökonomien in diesem und im kommen-
den Jahr deutlich langsamer zunimmt als im Jahrzehnt vor 
der globalen Finanzkrise. Dennoch wird die gesamtwirt-
schaftliche Produktion in den Schwellenländern auch im 
Prognosezeitraum mehr als doppelt so schnell zulegen wie 
jene in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften. Lediglich 
Russland dürfte im laufenden Jahr eine konjunkturelle Flau-
te durchlaufen. Verunsichert durch die politischen Turbulen-
zen im Zusammenhang mit dem russisch-ukrainischen Kon-
flikt verlassen ausländische Kapitalanleger seit dem Winter-
halbjahr verstärkt das Land. Sofern der Konflikt nicht eska-
liert, sollte sich die russische Wirtschaft jedoch im kommen-
den Jahr wieder etwas erholen.

Alles in allem dürfte die gesamtwirtschaftliche Produktion in 
der Welt in diesem und im nächsten Jahr mit 2,9% bzw. 
3,3% zunehmen (vgl. Tab. 1.1). Entsprechend wird der Welt-

 
Tab. 1.1 
Reales Bruttoinlandsprodukt in der Welt gewichtet mit Kaufkraftparitäten 

 2013 bis 2015 

 Gewichta) Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise 

  Veränderungen gegenüber dem Vorjahr in % 

  2013 2014 2015 2013 2014 2015 

Industrieländer 
    

   

EU 28 26,6 0,1 1,4 1,5 1,4 0,9 1,3 

USA 25,9 1,9 2,1 3,1 1,5 2,0 2,5 

Japan 9,5 1,6 1,6 1,3 0,4 2,1 1,7 

Asiatische Tigerstaatenb) 3,4 2,8 3,6 3,9 1,6 1,7 2,7 

Industrieländer insg.c) 70,0 1,2 1,8 2,3 1,3 1,6 1,9 

Schwellenländer 
    

   

Russland 3,2 1,3 0,0 0,8 6,5 7,5 6,0 

China 13,1 7,7 7,3 7,3 2,6 2,6 3,1 

Indien 2,9 4,7 6,2 6,3 10,9 8,5 7,5 

Südostasiatische Schwellenländerd) 2,9 5,2 5,0 5,2 4,1 4,8 4,9 

Lateinamerikae) 7,8 2,6 1,5 2,8 6,2 6,9 6,8 

Schwellenländer insg. 30,0 5,1 4,7 5,1 4,9 5,0 5,0 

nachrichtlich: 
    

   

Weltwirtschaftf) 100,0 3,0 2,9 3,3 2,4 2,6 2,8 

ifo Exportindikatorg) 
 

1,2 2,1 2,7    

Welthandel, realh)   2,8 2,8 5,2    

Annahmen 
  

       

Ölpreis US-Dollar/Barrel (Brent) 
  

109,0 111,3    

Wechselkurs US-Dollar/Euro   
 

1,36 1,36    
a) Gewichtet mit Kaufkraftparitäten des Jahres 2013. – b)  Gewichteter Durchschnitt aus Südkorea, Taiwan, Singapur und 
Hongkong. – c)  Gewichteter Durchschnitt aus den EU-27-Ländern, USA, Japan, Kanada, Schweiz, Norwegen, Südkorea, 
Taiwan, Singapur und Hongkong. – d) Gewichteter Durchschnitt aus Indonesien, Thailand, Malaysia und Philippinen. –  
e) Gewichteter Durchschnitt aus Brasilien, Mexiko, Argentinien, Venezuela, Kolumbien und Chile. – f) Weltwirtschaft nach 
Abgrenzung des IWF. – g) Bruttoinlandsprodukte von 36 Ländern gewichtet mit Anteilen am deutschen Export. – h) Welthandel 
von Waren und Dienstleistungen in Abgrenzung der OECD. 

Quelle: OECD; IWF; Berechnungen des ifo Instituts; 2014 und 2015: Prognose des ifo Instituts. 
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handel im Jahr 2013 voraussichtlich um 2,8% expandieren, 
ehe er im kommenden Jahr um 5,2% zulegt. Dabei werden 
sich die Leistungsbilanzen der meisten aufstrebenden Volks-
wirtschaften, aufgrund solider Zuwächse bei der Binnen-
nachfrage, zunehmend verschlechtern. Im Euroraum dage-
gen dürften die sich allmählich verbessernde Exportperfor-
mance einiger Mitgliedsländer und die zugleich eher mode-
rate binnenwirtschaftliche Expansion zu einer Verbesserung 
des Leistungsbilanzsaldos führen. Das Leistungsbilanzdefi-
zit der USA wird wohl nahezu unverändert bleiben. Dort 
dürften die steigenden Zuwächse bei den Güterimporten 
durch die Ausweitung der Gas- und Ölexporte nahezu kom-
pensiert werden. 

Risiken

Ein Hauptrisiko für die Weltkonjunktur stellt nach wie vor die 
fragile Lage mehrerer Euroraumländer dar. Trotz der Reform-
maßnahmen, die diese Ökonomien in der jüngsten Vergan-
genheit eingeleitet haben, ist der Anpassungsprozess noch 
lange nicht abgeschlossen. Vielmehr sind viele dieser Länder 
noch immer viel zu teuer, um wettbewerbsfähig sein zu kön-
nen. Jederzeit können wieder, ähnlich wie in den vergange-
nen drei Jahren, krisenhafte Verwerfungen auftreten. 

Auch von den umfangreichen Stresstests (»Asset Quality Re-
view«), die die Europäische Zentralbank im Sommer und 
Herbst 2014 bei den Banken in der Währungsunion durch-
führt, gehen Risiken hervor. Diese können sowohl positiver 
als auch negativer Natur sein. So wird damit gerechnet, dass 
die Ergebnisse dieser Tests die Lage im europäischen Ban-
kensektor transparenter machen und die Umstrukturierung 
von Instituten nach sich ziehen, die kein nachhaltiges Ge-
schäftsmodell aufweisen. Sollte eine solche Umstrukturie-
rung auch tatsächlich glaubwürdig erscheinen, so dürfte es 
zu einem weiteren Abbau der Unsicherheit kommen, die mit 
der wirtschaftlichen Entwicklung des Euroraums verbunden 
ist. Eine höhere Transparenz könnte jedoch auch das Ge-
genteil bewirken. Vor allem dann, wenn sich herausstellt, 
dass das wahre Ausmaß der Probleme vieler europäischer 
Kreditinstitute deutlich größer ist als ursprünglich angenom-
men und der Versuch einer Restrukturierung die vielerorts 
fragilen Staatsfinanzen abermals massiv belasten würde. In 
einem solchen Szenario ist ein spürbarer Anstieg der Unsi-
cherheit und damit der Refinanzierungskosten für private und 
öffentliche Emittenten im Euroraum nicht auszuschließen.

Die rückläufigen Inflationsraten im Euroraum, die mittlerwei-
le in allen Mitgliedsländern zu beobachten sind, bergen Ri-
siken und Chancen. So hat sich der Preisauftrieb von 2,8% 
im Januar 2013 auf 0,5% im Mai 2014 abgeschwächt. Zwar 
ist der Inflationsrückgang zu einem erheblichen Teil auf die 
Aufwertung des Euro sowie die Entwicklung bei den Preisen 
für Energierohstoffe und Nahrungsmittel zurückzuführen, die 

seit Beginn vergangenen Jahres in der Tendenz stagnierten 
oder zeitweise zurückgingen. Jedoch hat auch die schwache 
Binnennachfrage im Euroraum maßgeblich zur Disinflation 
beigetragen, was am Rückgang der Kerninflationsrate von 
1,5% im Januar 2013 auf 0,8% im Mai 2014 zu erkennen 
ist. Besonders stark nahm dabei die Teuerungsrate in jenen 
Mitgliedsländern ab, in denen die wirtschaftliche Entwicklung 
durch schmerzhafte jedoch dringend notwendige strukturel-
le Anpassungen belastet wird. In Griechenland, Portugal und 
Zypern gehen die Konsumentenpreise seit dem Sommer so-
gar zurück. Zwar führt eine sehr niedrige oder gar negative 
Teuerungsrate kurzfristig zu konjunkturellen Belastungen in 
den krisengeplagten Mitgliedsländern des Euroraums. Denn 
diese Volkswirtschaften weisen zumeist eine hohe private 
und öffentliche Verschuldung auf, deren Abtragen durch ei-
nen zu schwachen Preisauftrieb erschwert wird. Eine Disin-
flation oder gar Deflation ist jedoch auf mittlere Sicht für die-
se Länder durchaus vorteilhaft. Denn erst sie ermöglicht die 
dringend notwendige reale Abwertung gegenüber wichtigen 
Handelspartnern und damit die lange ersehnte Verbesserung 
ihrer internationalen Wettbewerbsfähigkeit. Doch könnte ir-
gendwann eine lange Phase niedrigen Preisauftriebs, die 
auch die gesunden Teile der Währungsunion sowie die Mehr-
zahl der Gütergruppen erfasst, zu einer Abwärtsrevision der 
langfristigen Inflationserwartungen von Investoren, Konsu-
menten und Produzenten führen. Dies könnte, angesichts 
des ausgeschöpften Zinssenkungsspielraums der EZB, ei-
nen Anstieg der Realzinsen nach sich ziehen und Investoren 
und Konsumenten dazu veranlassen, ihre laufende Ausga-
benbereitschaft zu reduzieren. Auch würden in einem sol-
chen Szenario die Lohnabschlüsse moderater ausfallen. Die-
se Anpassungen werden den tatsächlichen Preisauftrieb ver-
langsamen und somit die nach unten revidierten Inflations-
erwartungen tendenziell bestätigen und schließlich, eine lang-
andauernde Phase sehr niedriger Nominalzinsen wahr  
scheinlicher machen. Im Extremfall könnte es zu einer Spi-
rale aus Inflationsrückgängen und sukzessiven Herabsen-
kungen der Inflationserwartungen kommen, die in eine dau-
erhafte Deflationsphase mündet. Da die Nominallöhne ten-
denziell nach unten rigide sind, würde die Deflation eine per-
sistente Unterbeschäftigung nach sich ziehen. In der vorlie-
genden Prognose wird allerdings angenommen, dass eine 
Deflation auf Euroraumebene ausbleibt und dass die positi-
ven Effekte eine Korrektur der relativen Güterpreise überwie-
gen. Zum einen sind die langfristigen Inflationserwartungen 
nach wie vor beim Inflationsziel der EZB von unter, aber na-
he 2% verankert. Zum anderen dürfte die wirtschaftliche Er-
holung, wenngleich sie sehr moderat ausfallen dürfte, den 
Preisauftrieb wieder etwas erhöhen.

Ferner gehen geopolitische Risiken vom andauernden rus-
sisch-ukrainischen Konflikt aus. So könnte eine Eskalation 
des Konflikts zu einer Spirale gegenseitiger Sanktionen zwi-
schen Russland und dem Westen führen. Zwar dürften rei-
ne Handels- und Kapitalverkehrsrestriktionen vor allem 
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Russland stark treffen, während die Effekte auf die EU und 
die USA sehr gering ausfallen dürften. Sollte Russland aber 
seinerseits Gaslieferungen nach Europa beschränken oder 
gar einstellen, so würde dies einige Mitgliedsländer der Eu-
ropäischen Union zum Teil erheblich treffen. Auch dürfte in 
einer solchen Situation die geopolitische Unsicherheit zu-
nehmen, mit negativen Konsequenzen für die privaten Kon-
sum- und Investitionsausgaben in weiten Teilen der Welt. 

Schließlich stellt auch der jüngst ausgebrochene bürger-
kriegsähnliche Konflikt im Irak ein Risiko dar. Sollte dieser 
eskalieren, so könnte dies weite Teile des Nahen Ostens 
politisch destabilisieren. Da diese Region zu den wichtigsten 
Erdölproduzenten gehört, könnten Verwerfungen dort zu ei-
nem scharfen Anstieg der Ölpreise führen und somit die 
globale Konjunkturdynamik verlangsamen. 

US-Konjunktur schüttelt strengen Winter ab

Trotz solider Grunddynamik schrumpfte die US-Wirtschaft 
im ersten Quartal 2014 witterungsbedingt um 0,2%. Betrof-
fen waren vor allem die Bauwirtschaft und die Lagerinves-
titionen, welche zusammen einen negativen Wachstumsbei-
trag von – 0,5 Prozentpunkten lieferten. Aber auch die Ex-
porttätigkeit wurde überdurchschnittlich gehemmt. So ging 
vom Außenbeitrag ebenfalls ein negativer Impuls von etwa 
– 0,2 Prozentpunkten in Relation zum Bruttoinlandsprodukt 
aus. Allein der private Konsum expandierte trotz widriger 
Witterungsverhältnisse kräftig um 0,8% im Vergleich zum 
Vorquartal, während auch die Nachfrage der öffentlichen 
Haushalte um 0,2% zurückging.

Ungeachtet des insgesamt schwachen ersten Quartals wei-
sen eine stabile Konsum-, Einkommens- und Arbeits-
marktentwicklung auf einen weiterhin intakten konjunkturel-
len Aufschwung hin. So wurden trotz der hemmenden Wit-
terung in den ersten fünf Monaten dieses Jahres durch-
schnittlich gut 200 000 neue Arbeitsplätze geschaffen und 
das Beschäftigungsniveau von vor der Krise wurde erstmals 
wieder erreicht. Gleichsam sank die Arbeitslosenrate von 
6,7% im Dezember auf 6,3% im Mai, wobei ein Teil dieses 
Rückgangs jedoch auf ein gleichzeitiges Absinken der Par-
tizipationsrate zurückzuführen war. Damit erreicht der Be-
schäftigungsaufbau in den USA zwar weiterhin noch nicht 
die Dynamik früherer Erholungsphasen, zeigt sich aber an-
gesichts der witterungsbedingt schwachen Investitionstä-
tigkeit zu Jahresbeginn überraschend robust.

Nachdem die Finanzpolitik im abgelaufenen Winterhalbjahr 
noch einmal etwas bremste, sind im Prognosezeitraum kei-
ne weiteren negativen Impulse mehr zu erwarten. Durch die 
Einigung auf einen Bundeshaushalt im Dezember 2013 so-
wie die Verständigung auf eine Erhöhung der Schuldenober-
grenze im Februar 2014 konnte der lähmende Haushalts-

streit in den USA vorübergehend beigelegt werden. Dieser 
hatte in der Vergangenheit zu großer wirtschaftspolitischer 
Unsicherheit und damit zur Zurückstellung langfristiger In-
vestitions- und Konsumentscheidungen geführt. Obgleich 
der erzielte Kompromiss zunächst nur etwa bis zum Ende 
des ersten Quartals 2015 Planungssicherheit verschafft und 
eine langfristig tragfähige Haushaltsplanung weiterhin nicht 
in Sicht ist, dürfte der erzielte Rückgang der wirtschaftspo-
litischen Unsicherheit dennoch die Konjunktur vor allem in 
der ersten Hälfte dieses Jahres gestützt haben. Die deutliche 
Konsolidierung der öffentlichen Haushalte in den vergange-
nen zwei Jahren hat zu einer spürbaren Reduktion des Bud-
getdefizits beigetragen. Gleichzeitig verbessert sich auch 
konjunkturell bedingt die Einnahmeseite des Bundes sowie 
der Bundesstaaten und Kommunen, so dass vor allem von 
Letzteren im Prognosezeitraum sogar wieder leicht positive 
Impulse zu erwarten sind.

In Anbetracht der bislang unterdurchschnittlichen Dynamik 
des aktuellen Aufschwungs, der unterausgelasteten Kapa-
zitäten und der hohen Arbeitslosigkeit blieb der Preisauftrieb 
in den USA trotz ultralockerer Geldpolitik bisher gering. So 
lag die jährliche Teuerungsrate der Konsumentenpreise im 
Durchschnitt des abgelaufenen Jahres bei rund 1,5%. Seit 
Jahresbeginn ist jedoch ein zunehmender Anstieg der Infla-
tionsrate auf zuletzt 2,1% im Mai zu verzeichnen; auch die 
Kernrate in der Abgrenzung ohne Energie und Lebensmittel 
legte auf zuletzt 1,9% zu. Diese Beschleunigung ging nicht 
zuletzt auf eine sich stetig verbessernde Kapazitätsauslas-
tung und das fortgesetzte Anziehen der Immobilienpreise 
zurück (vgl. Abb. 1.2). 

Im Angesicht steigender Inflationserwartungen, der gesun-
kenen finanzpolitischen Unsicherheit und einer robusten 
konjunkturellen Dynamik treibt die amerikanische Notenbank 
(Fed) ihren Ausstieg aus der ultralockeren Geldpolitik der 
vergangenen Jahre weiter voran. So reduzierte sie bereits 
das Volumen ihres Ankaufprogramms für hypothekenbe-
sicherte Wertpapiere und Staatsanleihen von monatlich 
85  Mrd. US-Dollar im Dezember 2013 schrittweise auf 
35 Mrd. US-Dollar ab Juli dieses Jahres. Nach aktueller La-
ge ist davon auszugehen, dass die Fed das Ankaufpro-
gramm weiterhin schrittweise senken und bis zum Jahres-
ende ganz einstellen wird. Zudem weisen die Projektionen 
der Mitglieder des zuständigen Federal Open Market Com-
mittee darauf hin, dass die Zielmarke für die Fed Funds Ra-
te, von derzeit 0–0,25%, im ersten Halbjahr 2015 zum ers-
ten Mal angehoben und bis zum Jahresende 2015 ein Ni-
veau von etwa 1% erreichen wird. Damit wird der Expan-
sionsgrad der Geldpolitik im Prognosezeitraum zwar deutlich 
abnehmen, das niedrige Zinsniveau dürfte die Konjunktur 
aber immer noch stimulieren.

Für das zweite Quartal 2014 zeigen umfragebasierte Kon-
junkturindikatoren für den privaten Konsum ein weiterhin 
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hohes Expansionstempo und für die Industrieproduktion 
sowie Ausrüstungs- und Lagerinvestitionen eine deutliche 
Belebung an. So dürfte sich mit der Normalisierung der 
Witterungsbedingungen und den damit einhergehenden 
Aufholeffekten die gesamtwirtschaftliche Dynamik im zwei-
ten Quartal dieses Jahres erheblich beschleunigt haben 
und sollte auch im Jahresverlauf aufwärtsgerichtet bleiben. 
Im Prognosezeitraum dürfte vor allem der private Konsum, 
in zunehmendem Maße aber auch die privaten Investitio-
nen und die Staatsnachfrage, zum Aufschwung beitragen. 
Vom Außenhandel sind aufgrund der geringen Dynamik 
wichtiger Handelspartner hingegen kaum Impulse zu er-
warten. 

Alles in allem dürfte sich der Anstieg des Bruttoinlandspro-
dukts von 2,1% in diesem auf etwa 3,1% im nächsten Jahr 
beschleunigen (vgl. Abb. 1.3). Dabei wird die Teuerungsra-
te voraussichtlich von rund 2% im laufenden Jahr auf etwa 
2,5% im Jahr 2015 zulegen (vgl. Tab. 1.2). Vor dem Hinter-
grund der immer noch unterdurchschnittlichen Dynamik die-
ses Aufschwungs ist im Prognosezeitraum jedoch nur mit 
einem moderaten Rückgang der Arbeitslosenquote von 
durchschnittlich 6,4% in diesem auf 5,8% im kommenden 
Jahr zu rechnen. Aufgrund der konjunkturellen Belebung 

und der erfolgten Sparanstrengungen im 
Bundeshaushalt wird sich das Budgetdefizit 
im laufenden und im nächsten Fiskaljahr (je-
weils Oktober September) auf je knapp 3% 
des Bruttoinlandsprodukts verbessern.

Weiter nachlassendes 
Expansionstempo in China

In China hat sich die Konjunktur im Frühjahr 
weiter abgeschwächt. Das Bruttoinlandspro-
dukt stieg im ersten Quartal 2014 um annua-
lisiert 5,9% gegenüber dem Vorquartal, 
nachdem das Plus in den drei Monaten zuvor 
noch 7,6% betragen hatte. Dämpfende Ef-
fekte gingen dabei vom Außenhandel aus. 
Stützend wirkten hingegen die Konsumaus-
gaben, während von den Anlageinvestitionen 
nur geringere Impulse ausgingen. Vor allem 
der schwache Wohnungsbau führte zu einer 
merklichen Abkühlung der Investitionen, was 
auf verschärfte Kreditbedingungen und ei-
nen Angebotsüberhang an neuen Häusern 
zurückzuführen ist. Seit der Jahreswende 
schwächt sich der Anstieg der Immobilien-
preise rasch ab; in ländlichen Regionen mit 
einer geringeren Nachfrage nach Immobilien 
fallen die Preise bereits. 

Die jüngsten Entwicklungen beim Einkaufs-
managerindex, der Industrieproduktion und den Exporten 
deuten darauf hin, dass nach dem schwachen ersten Quar-
tal die Konjunktur wieder etwas an Fahrt gewinnt. Allerdings 
sind die aktuell günstigen Indikatoren nicht stark genug, um 
von einer kräftigeren Erholung auszugehen. 

Im Prognosezeitraum dürfte die Geldpolitik leicht kontraktiv 
wirken. Zwar hat die Notenbank Chinas angesichts der sich 
abkühlenden Konjunktur vor kurzem die Liquiditätskonditi-

Quellen: Bureau of Labor Statistics; Federal Reserve; U.S. Department of Commerce; NFIB − National Federation of Independent 
Business; ISM − Institute for Supply Management; Bureau of Economic Analysis; The Conference Board; Berechnungen des ifo Instituts.
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onen für regionale Banken etwas gelockert. Trotzdem be-
legt die Politik die Kreditvergabe vor allem im Schatten-
banksektor mit Beschränkungen, was weiterhin auf eine 
Verlangsamung bei den Investitionen hinweist. Der Grund 
für diese regulatorische Restriktionen ist die Sorge, dass 
sich in den zurückliegenden fünf Jahren Fehlallokationen 
im Bau-, Immobilien- und Bergbausektor akkumuliert ha-
ben. Denn die Kreditvergabe durch Schattenbanken an in-
ländische Investoren (wie Bau- und Immobilienentwickler, 
Bergbauunternehmen und Gebietskörperschaften) ist in 
diesem Zeitraum im historischen Vergleich äußerst kräftig 
gestiegen. Dabei wurde ein konsequentes Risikomanage-
ment vernachlässigt. Dieser Kreditboom wird einerseits von 
den Schattenbanken selbst, andererseits von liquiditätsbe-
schränkten kleinen und mittleren Unternehmen sowie Ge-
bietskörperschaften getrieben, die die staatliche Regulie-
rung des Finanzsystems umgehen wollen. Bisher hatten 
über das offizielle Finanzsystem nur Staats- und Großun-
ternehmen Zugang zu Finanzierung. Alles in allem dürfte 
der negative Impuls, der von der Geldpolitik ausgeht, den 
positiven übersteigen. Zudem ist für den Prognosezeitraum 
davon auszugehen, dass die Finanzpolitik mit wirtschafts-
politischen Infrastrukturmaßnahmen zusätzliche Impulse 
schaffen wird, sollte sich die Entwicklung auf dem Immobi-
lienmarkt weiter abschwächen.

Vor diesem Hintergrund und angesichts der verbesserten 
Auslandsnachfrage vor allem aus den USA dürfte das Brut-
toinlandsprodukt in diesem und im kommenden Jahr um 
7,3% zulegen und somit unterhalb des Expansionstempos 
der Jahre 2011 und 2012 bleiben. Die Inflation wird sich 
von 2,6% im Jahr 2014 leicht auf 3,1% im Jahr 2015 be-
schleunigen.

Moderates Expansionstempo in 
Japan setzt sich fort

Die Wirtschaftsleistung in Japan legte im ers-
ten Quartal des Jahres 2014 kräftig zu. Aus-
schlaggebend dafür waren die beschleunig-
te Ausweitung des privaten Konsums und 
der Investitionen. So zogen Firmen und 
Haushalte in Antizipation der Mehrwertsteu-
eranhebung von 5% auf 8% im April den 
Kauf von dauerhaften Konsum- und Investi-
tionsgütern vor. Die öffentliche Nachfrage 
stagnierte im ersten Quartal, nachdem sie 
durch eine Reihe wirtschaftspolitischer Maß-
nahmen im Jahr 2013 deutlich ausgeweitet 
wurde. Dämpfende Effekte gingen vor allem 
vom Außenhandel aus. Während die Expor-
te stagnierten, legten insbesondere die Im-
porte fossiler Energieträger im Einklang mit 
dem Produktionsanstieg kräftig zu.

Die japanische Zentralbank hat ihre expan-
sive Geldpolitik weiter fortgeführt. Um ihr In-

flationsziel von 2% zu erreichen, hat sie Anfang April 2013 
angekündigt, die Geldbasis durch Ankäufe von Wertpapie-
ren bis zum Ende dieses Jahres zu verdoppeln. Bereits seit 
Jahresbeginn ist die Zentralbankgeldmenge um mehr als 
20% angestiegen. Allerdings ist der starke Anstieg der In-
flationsrate im April auf 3,4% vor allem auf die Anhebung 
der Mehrwertsteuer zurückzuführen, deren Effekt auf den 
Verbraucherpreisindex auf etwa 1,4 Prozentpunkte taxiert 
wird. Zieht man zusätzlich den Anstieg der Lebensmittel- 
und Energiepreise, dürften die Verbraucherpreise im April 
um lediglich 0,8% zugelegt haben. 

Die Finanzpolitik im laufenden Jahr ist leicht restriktiv aus-
gerichtet. Zwar wird die Anhebung der Mehrwertsteuer 
durch ein Konjunkturpaket flankiert; sein Volumen dürfte 
jedoch nicht ausreichen, um den negativen konjunkturellen 
Impuls der Mehrwertsteueranhebung auszugleichen. Das 
Konjunkturpaket umfasst neben Transferzahlungen an ein-
kommensschwache Haushalte eine Senkung der Kör-
perschaftsteuer um 5 Prozentpunkte auf etwa 35% zum 
1. April 2014. Letzteres soll Anreize für Unternehmen er-
höhen, im Inland zu investieren und Arbeitsplätze zu schaf-
fen. Auch im kommenden Jahr dürfte die Finanzpolitik res-
triktiv ausgerichtet bleiben. Je nach Fortschritt der Konso-
lidierung der öffentlichen Haushalte könnte die Regierung 
die Mehrwertsteuer im Oktober 2015 ein weiteres Mal auf 
10% anheben. 

Insgesamt dürfte die gesamtwirtschaftliche Produktion im 
laufenden Jahr um rund 1,6% zulegen. Während die Binnen-
nachfrage im zweiten Quartal 2014 durch die Mehrwertsteu-
ererhöhung stark gedämpft wird, dürfte sich die konjunktu-

Tab. 1.2 
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in den USA 

 2013 2014 2015 
Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %    
Reales Bruttoinlandsprodukt 1,9   2,1 3,1 

Privater Konsum 2,0   2,7 2,8   
Staatskonsum und -investitionen – 2,2   – 1,0 1,0 
Private Anlageinvestitionen 4,5   3,3  6,1 
Vorratsveränderungena) 0,1 0,0 0,2 
Inländische Verwendunga) 1,8   2,2 3,2 
Exporte 2,7 2,3 4,6 
Importe 1,4 2,4 4,3 
Außenbeitraga) 0,1 – 0,1 – 0,1 

Verbraucherpreise 1,5 2,0 2,5 
In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts    
Budgetsaldob) – 4,1 – 2,8 – 2,7 
Leistungsbilanzsaldo – 2,6 – 2,6 – 2,6 
In % der Erwerbspersonen    
Arbeitslosenquote 7,4 6,4 5,8 
a) Wachstumsbeitrag. – b) Gesamtstaatlich, Fiskaljahr. 

Quelle: Bureau of Economic Analysis; Bureau of Labour Statistics; 2014 
und 2015: Prognose des ifo Instituts. 
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relle Erholung im zweiten Halbjahr 2014 fortsetzen. Dazu 
werden wohl auch die privaten Investitionen beitragen, die 
aufgrund der erhöhten Unternehmensgewinne infolge der 
Senkung der Körperschaftssteuer etwas anziehen dürften. 
Dafür spricht auch der ungebremste Anstieg der Stimmung 
bei großen Unternehmen. Auch die ausländische Nachfrage 
dürfte aufgrund der kräftigen Abwertung des Yen im Vorjahr 
zur Stützung der Konjunktur beitragen. Die Preise werden 
mit voraussichtlich 2,1% kräftig anziehen. Da eine Veranke-
rung der Inflationserwartungen in der Nähe des Inflationsziels 
der Zentralbank Lohnsteigerungen voraussetzt, bemüht sich 
die Regierung die Großunternehmen von einer Anhebung 
der Grundgehälter zu überzeugen. Sollte sie damit erfolgreich 
sein, wird die Lohndeflation im Prognosezeitraum voraus-
sichtlich Ende finden. Im kommenden Jahr dürfte das Brut-
toinlandsprodukt um rund 1,3% zulegen, belastet vom Aus-
laufen der konjunkturstützenden Programme und einer even-
tuellen weiteren Anhebung der Mehrwertsteuer. Die Verbrau-
cherpreise dürften um 1,7% anziehen.

Konjunktur in Indien und Südostasien belebt sich 
moderat

Die gesamtwirtschaftliche Produktion Indiens erhöhte sich 
im ersten Quartal dieses Jahres um 6,0% im Vorjahresver-
gleich, nachdem sie in den drei Monaten zuvor um 4,4% 
expandiert hatte. So konnten die starken Zuwächse des 
Konsums, die mit einer Erholung des Verbrauchervertrauens 
einhergingen, die dämpfenden Effekte, die von den übrigen 
Nachfragekomponenten ausgingen, überkompensieren. 
Insbesondere die schwache Dynamik der Investitionen hält 
damit seit nunmehr drei Jahren an. Diese Entwicklung ist 
hauptsächlich auf den mit Unsicherheit behafteten wirt-
schaftspolitischen Kurs der indischen Regierung sowie eine 
unzureichende Infrastruktur (insbesondere im Bereich der 
Energieversorgung) zurückzuführen. In den letzten Quartalen 
vor den Parlamentswahlen im Mai 2014 befand sich Indien 
in einem Wartezustand. So konnte die Politik dringend be-
nötigte Reformen nicht voranbringen. Dies hat die Investiti-
onstätigkeit zusätzlich gedämpft.

Der Ausblick für die nächsten Monate stellt sich weniger 
pessimistisch dar. Die Industrieproduktion im Durchschnitt 
der Monate Februar, März und April lag deutlich über dem 
Vorquartalswert. Außerdem ist die wirtschaftspolitische Un-
sicherheit seit Jahresanfang zurückgegangen, was unter 
anderem auf das Erreichen der absoluten Mehrheit der 
BharatiyaJanata Party (BJP) bei den Parlamentswahlen zu-
rückzuführen ist. Dies bietet der neuen zu bildenden Re-
gierung den notwendigen parlamentarischen Rückhalt, um 
schwierige strukturelle Reformen durchzusetzen. 

Die Konjunktur dürfte sich in den kommenden Monaten leicht 
beleben. Dafür spricht die Entwicklung der Auftragseingänge. 

Zudem werden positive Impulse von der Fiskalpolitik ausge-
hen. So werden bereits beschlossene Infrastrukturprojekte 
umgesetzt, welche sich in den vergangenen Quartalen ver-
zögert haben. Insgesamt dürfte sich die konjunkturelle Dy-
namik in Indien im weiteren Prognosezeitraum leicht be-
schleunigen. Das Bruttoinlandsprodukt wird in diesem Jahr 
um 6,2% und im kommenden Jahr um 6,3% zulegen. Eine 
Zunahme der Investitionen dürfte im Prognosezeitraum die 
Haupttriebkraft für das Wirtschaftswachstum sein. Bremsend 
hingegen wirken strukturelle Probleme wie eine mangelhafte 
Energieversorgung. Auch die aufgrund der hohen Inflation 
restriktive Geldpolitik dürfte weiterhin die Real einkommen 
und damit die private Nachfrage belasten. Obwohl der Teu-
erungsdruck vor allem aufgrund sinkender Nahrungsmittel-
preise nachgelassen hat, legten die Verbraucherpreise im 
Mai immer noch um 8,2% gegenüber dem Vorjahresmonat 
zu, nach durchschnittlich 10,9% im vergangenen Jahr. Zu-
dem stehen einer kräftigen Ausweitung der Investitionen kre-
ditangebotsseitige Restriktionen entgegen, die auf gestiege-
ne Probleme im Bankensektor und restriktive Finanzierungs-
konditionen zurückzuführen sind. Sollte sich der Reformpro-
zess in den kommenden Monaten tatsächlich beschleunigen, 
dürfte dies bereits im Prognosezeitraum zu einer Belebung 
der Investitionstätigkeit beitragen.

In Indonesien, Thailand, Malaysia und den Philippinen wei-
tete sich die gesamtwirtschaftliche Produktion bereits seit 
dem zweiten Halbjahr 2013 etwas langsamer aus. Vor allem 
die Exportdynamik ging zurück, aber auch eine schwächere 
Inlandsnachfrage leistete ihren Beitrag. In Indonesien gingen 
zusätzlich dämpfende Effekte von einer restriktiv ausgerich-
teten Geldpolitik aus. Im laufenden Jahr dürfte die konjunk-
turelle Grunddynamik in den südostasiatischen Schwellen-
ländern robust bleiben und das Bruttoinlandsprodukt mit 
5,0% expandieren. Zwar dürfte eine moderate Abkühlung 
der Binnennachfrage den Produktionsanstieg belasten, dies 
dürfte jedoch durch eine Ausweitung der Exporte in wichtige 
fortgeschrittene Volkswirtschaften kompensiert werden. Im 
kommenden Jahr wird die gesamtwirtschaftliche Produktion 
in der Ländergruppe leicht beschleunigt um 5,2% zulegen, 
unterstützt von einer Abnahme der politischen Unsicherheit 
in Thailand sowie der Ausweitung der Realeinkommen in 
Indonesien, was durch die sinkende Inflation begünstigt wird.

Die wirtschaftliche Entwicklung in den asiatischen Tigerstaa-
ten (Südkorea, Taiwan, Hongkong und Singapur) hat sich am 
Anfang dieses Jahres beschleunigt. Dies ist vor allem auf ei-
nen starken Außenhandel zurückzuführen, da die Ausfuhren 
vor allem in die Vereinigten Staaten gestiegen sind. Die kon-
junkturelle Dynamik in dieser Ländergruppe dürfte im Prog-
nosezeitraum nur geringfügig zunehmen. Das Bruttoinlands-
produkt wird in diesem Jahr voraussichtlich um 3,6% und im 
kommenden Jahr um 3,9% expandieren. Eine Zunahme der 
Exporte dürfte auch im Prognosezeitraum die Haupttriebkraft 
für die Ausweitung des Produktions anstiegs sein.
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Verhaltene Expansion in Lateinamerika

Das reale Wirtschaftswachstum in Lateinamerika hat seit 2012 
stark an Dynamik verloren. Dabei waren es vor allem die 
Schwergewichte der Region, die unterdurchschnittlich expan-
dierten. Chile und Kolumbien verzeichneten dagegen weiter-
hin robuste Zuwächse der gesamtwirtschaftlichen Aktivität. 
Die Wachs tums beiträge der Region kamen vor allem aus dem 
Konsum; die Investitionen lieferten kaum, der Außenbeitrag 
vorwiegende negative Impulse. Hier machten sich vor allem 
eine schwächere Auslandsnachfrage, sowie allgemein niedri-
gere Rohstoffpreise bemerkbar. Die Ankündigung des schritt-
weisen Ausstiegs aus der ultralockeren Geldpolitik der 
US-amerikanischen Notenbank Mitte 2013 führte zu Abwer-
tungen lateinamerikanischer Währungen, die sich inzwischen 
aber wieder weitgehend erholten. Auch die ausländischen Ka-
pitalzuflüsse in die Region setzten sich trotz der Finanzmarkt-
turbulenzen überwiegend fort. 

Nachdem die Inflationsraten bis Ende 2013 stetig zurückge-
gangen waren, sind sie am aktuellen Rand in den meisten 
Ländern wieder angestiegen. Vor allem in Venezuela und 
Argentinien liegen die Preissteigerungsraten weiterhin im ho-
hen zweistelligen Bereich. Die positive Nachricht an der In-
flationsfront in Argentinien beschränkt sich lediglich auf deren 
Berechnung: Mit Einführung eines neuen Warenkorbs prä-
sentiert die Regierung seit Januar einen neuen (glaubwürdi-
gen) Konsumentenpreisindex. Damit dürfte sich die von un-
abhängigen Experten geschätzte jährliche Geldentwertung 
von über 30%1 offiziell bestätigen. In Brasilien, wo der mo-
netäre Restriktionsgrad bereits seit April 2013 angezogen 
wird, folgten Anfang 2014 weitere Leitzinserhöhungen. Hier 
gab es neben dem Inflationsanstieg auch aufgrund der Wäh-
rungsabwertung Handlungsbedarf. In Mexiko, wo die Infla-
tion rückläufig ist, wurde dagegen jüngst überraschend der 
Leitzins auf ein neues Rekordtief gesenkt. Begründet wurde 
der Schritt mit einer schleppenden Konjunktur. 

Im Prognosezeitraum wird für die Region weiterhin eine ge-
ringe Expansionsdynamik erwartet. Dafür sprechen niedri-
gere Rohstoffpreise, steigende Finanzierungskosten sowie 
eine langsamere Expansion in China. Die Abschwächung 
spiegelt sich auch in eingetrübten regionalen Konjunkturin-
dikatoren wie dem ifo Wirtschaftsklima für Lateinamerika 
wider (vgl. Abb. 1.4). 

Lediglich für Mexiko, dem wirtschaftlich zweitgrößtem Land 
der Region, ist der konjunkturelle Ausblick freundlicher: hier 
sind seit Beginn des Jahres die Industrieproduktion, Umfra-
gen unter Verbrauchern, Unternehmern und Einkaufsmana-
gern aufwärts gerichtet. In Mexiko dürften nicht nur der er-
wartete Aufschwung in den USA, sondern auch umfangrei-
che Reformen (im Energiesektor, sowie Fiskal- und Finanz-
reformen) im Prognosezeitraum erste Früchte tragen. Da-

 1 Vgl. CESifo World Economic Survey, Mai 2014, S. 19.

gegen werden in Brasilien die strukturellen Probleme in Form 
einer mangelhaften Infrastruktur und einer hohen Bürokratie 
nur unzureichend angegangen. Der zu geringe Reformwille 
hemmt weiterhin die Investitionstätigkeit. Große makroöko-
nomische Ungleichgewichte treten in Argentinien und Vene-
zuela zu Tage: Eine exzessive Fiskalpolitik führte in den letz-
ten Jahren zu anhaltend hoher Inflation, einem beschleunig-
ten Rückgang der Devisenreserven und einer Ausweitung 
der Kluft zwischen offiziellem und parallelem Wechselkurs. 
Die eingeleiteten Gegenmaßnahmen in Form von Import-, 
De visen- und Preiskontrollen verstärken die wirtschaftlichen 
Probleme und die Unzufriedenheit der Bevölkerung. Ohne 
nachhaltige Änderung in der wirtschaftspolitischen Ausrich-
tung lässt sich eine Stagnation, wenn nicht gar eine Rezes-
sion in beiden Ländern kaum vermeiden. 

Alles in allem wird das Bruttoinlandsprodukt in Lateinameri-
ka mit 1,5% in diesem und 2,8% im nächsten Jahr zulegen. 
Somit dürfte das gesamtwirtschaftliche Expansionstempo 
weiterhin hinter jenem der Vergangenheit zurückbleiben. 

Russland im Sog des Ukraine-Konflikts

Die russische Wirtschaft befindet sich in einer bereits seit län-
gerem andauernden Schwächephase. Seit der Weltfinanzkri-
se im Jahr 2008 hat die Konjunktur in nahezu allen Wirt-
schaftsbereichen an Fahrt verloren. Die Zuwachsrate des 
Bruttoinlandprodukts sank kontinuierlich und lag im Jahr 2013 
bei lediglich 1,3%. Die Industrieproduktion expandierte mit 
0,4% ebenfalls nur schwach, und die Stimmung unter Unter-
nehmen hat sich seit Mitte 2011 stetig verschlechtert. Die 
ungünstigen Aussichten schlugen sich insbesondere in den 
Bruttoanlageinvestitionen nieder, die sich immer schwächer 
ausweiteten und im letzten Jahr sogar sanken. Zwar erklärt 
sich dieser Rückgang unter anderem mit dem Auslaufen meh-
rerer Großprojekte; die nachlassende Investitionstätigkeit hat 
jedoch noch weitere Ursachen. Während die Jahre vor der 
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Weltfinanzkrise von einem regen Kapitalimport geprägt waren, 
wurde seit 2009 nahezu ununterbrochen Kapital aus dem 
Land abgezogen. Die Ursache des Kapitalabzugs war in ers-
ter Linie ein Vertrauensverlust gegenüber der russischen Wirt-
schaft. Der Rubel verlor in der Folge immer wieder an Wert. 
Die Zentralbank musste seit 2011 die Zinsen stets nach oben 
anpassen, was die Investitionstätigkeit zusätzlich dämpfte. 

Durch den Konflikt mit Ukraine kam ein weiterer Belastungs-
faktor hinzu, der die bereits vorhandenen Kernprobleme der 
russischen Wirtschaft – Investitionsschwäche und hohe Ka-
pitalabflüsse – weiter verschärfte. Der Kapitalabfluss be-
schleunigte sich im ersten Quartal 2014 und belief sich auf 
etwa 50 Mrd. US-Dollar (im Vergleich zu rund 60 Mrd. 
US-Dollar im gesamten Jahr 2013). Der Wechselkurs des 
Rubels gegenüber dem Euro fiel zwischen September 2013 
und März 2014 um 15%. Hinzu kam, dass russische Unter-
nehmen und Haushalte zunehmend in US-Dollar und Euro 
flüchteten, um einen weiteren Wertverlust ihrer Ersparnisse 
zu begrenzen. Um einer weiteren Rubelabwertung entge-
genzuwirken, intervenierte die russische Zentralbank mit 
massiven Fremdwährungsverkäufen und weiteren Zinsan-
hebungen, so dass sich seit April dieses Jahres eine weit-
gehende Stabilisierung abzeichnete. 

Der private Konsum, der sich in den letzten Jahren zu einer 
wichtigen Stütze der russischen Wirtschaft entwickelte, wird 
durch die aktuelle Entwicklung zunehmend belastet. Das 
Konsumentenvertrauen hat sich im ersten Halbjahr 2014 
deutlich eingetrübt. Auch die Unternehmensaussichten ha-
ben sich seit Jahresbeginn zunehmend verschlechtert; so 
deutet der Einkaufsmanagerindex auf eine Kontraktion so-
wohl im Verarbeitenden Gewerbe als auch im Dienstleis-
tungssektor hin. Wegen der schwächeren Binnennachfrage 
büßten auch die Einfuhren deutlich an Dynamik ein. Die rus-
sischen Ausfuhren konnten sich dagegen bisher recht gut 
behaupten. Die Energiepreise sind jüngst wieder gestiegen, 
nicht zuletzt wegen der geopolitischen Krisensituationen so-
wohl in der Region selbst als auch im Nahen Osten. Insge-
samt sank das Bruttoinlandsprodukt im ersten Quartal 2014 
um 0,4% gegenüber dem Vorquartal.

Da die Inflation auf hohem Niveau verharrt (bei 7,6% im 
Mai 2014), sind spürbare Zinssenkungen im Prognosezeit-
raum unwahrscheinlich. Dies dürfte den privaten Konsum 
weiter dämpfen, dessen Expansion in den letzten Jahren zum 
Teil über Kredite finanziert wurde. Auch auf die Unternehmens-
investitionen, die bereits im vierten Quartal letzten Jahres 
rückläufig waren, wirken die hohen Finanzierungskosten wei-
terhin beschwerend. Um die Kreditvergabe und somit auch 
die Investitionstätigkeit zu stützen, will die russische Regie-
rung Maßnahmen zu einer besseren Bankenkapitalisierung 
einleiten. Wann und in welcher Form die versprochenen Struk-
turreformen und Investitionserleichterungen tatsächlich um-
gesetzt werden, bleibt jedoch abzuwarten. Die Produktion 

dürfte daher im Prognosezeitraum nur schwach zulegen, wo-
bei auch Rückgänge nicht auszuschließen sind. Wegen der 
schwächeren Binnennachfrage und des ungünstigen Wech-
selkurses dürften sich die Importe weiter abschwächen. Die 
Exporte werden im Prognosezeitraum dagegen weitgehend 
stabil bleiben oder weiter zunehmen. Die Expansion der rus-
sischen Wirtschaft scheint somit weitgehend an eine Zunah-
me der Weltenergiepreise und der Rohstoffexporte gebunden 
zu sein. Daher erscheint es auch sehr unwahrscheinlich, dass 
die Energielieferungen nach Europa aufgrund der aktuellen 
geopolitischen Spannungen eingeschränkt werden dürften. 
Derzeit weist vieles darauf hin, dass sich die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung im Jahresverlauf weiter abschwächt 
und das Bruttoinlandsprodukt im laufenden Jahr stagniert. 
Bei einer geopolitischen Stabilisierung dürfte die Konjunktur 
im Verlauf des kommenden Jahres langsam wieder anziehen 
und das Bruttoinlandsprodukt um 0,8% zunehmen.

Diese Prognose ist jedoch mit hohen Abwärtsrisiken behaf-
tet. Solange die Möglichkeit neuer Sanktionen im Raum 
steht, wird eine wirtschaftliche Erholung in Russland nicht 
Fuß fassen können. Denn allein die Androhung von schär-
feren Sanktionen könnte den Kapitalabzug aus dem Land 
erneut beschleunigen. Im schlimmsten Fall könnte eine Spi-
rale gegenseitiger Wirtschaftssanktionen zu einer teilweisen 
oder vollständigen Unterbrechung der Handels- und Finanz-
ströme führen. Ein wirtschaftlicher Einbruch in Russland wür-
de dann auch eine Belastungen der konjunkturellen Entwick-
lung in Europa nach sich ziehen.

2. Die Lage in der Europäischen Union

Moderate Erholung im Euroraum

Das reale Bruttoinlandsprodukt im Euroraum konnte im ers-
ten Quartal 2014 gegenüber dem Vorquartal um 0,2% zule-
gen und setzte damit seine Erholung mit leicht verringertem 
Tempo fort (vgl. Abb. 2.1). Im vierten Quartal 2013 hatte sein 
Anstieg noch bei 0,3% gelegen. Somit befindet sich die ag-
gregierte Wirtschaftsleistung im Euroraum seit nunmehr vier 
Quartalen auf Expansionskurs, nachdem im Frühjahr 2013 
eine tiefe Rezession überwunden werden konnte. Der Ex-
pansionsgrad ist jedoch bestenfalls moderat und bleibt deut-
lich hinter früheren Aufschwüngen zurück.

Positive Impulse kamen in jüngster Zeit sowohl von der Nach-
frage aus dem Ausland als auch von der privaten Inlands-
nachfrage. Die nachlassende Unsicherheit über die Zukunft 
des Euro sowie die Notwendigkeit lange aufgeschobene Er-
satzinvestitionen durchzuführen, haben zu einer spürbaren 
Erholung der Bruttoanlageinvestitionen beigetragen (vgl. 
Abb. 2.2). Darüber hinaus konnten auch die privaten Kon-
sumausgaben leicht zulegen, da eine rückläufige Inflations-
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rate und eine weniger restriktiv wirkende Fiskalpolitik die Bud-
gets der privaten Haushalte entlasteten. Die Erholung des 
privaten Konsums hatte sich bereits seit geraumer Zeit in 
einem gestiegenen Verbrauchervertrauen angekündigt. Die 
anhaltenden Konsolidierungsbemühungen in einigen Mit-
gliedsländern haben dagegen in den vergangenen Quartalen 
weiterhin insgesamt dämpfend auf die konjunkturelle Erho-
lung im Euroraum gewirkt, obgleich der Effekt der negativen 
Fiskalimpulse deutlich kleiner geworden ist.

Die konjunkturelle Erholung im Euroraum hat 
auch zu einer Stabilisierung am Arbeitsmarkt 
geführt. So lag die Arbeitslosenquote im Ap-
ril 2014 bei 11,7%, und damit etwas niedri-
ger als noch im April 2013 (12,0%). Auch die 
Beschäftigung konnte im Verlauf des vergan-
genen Jahres leicht zulegen, obgleich diese 
weiterhin deutlich unter dem Vorkrisenniveau 
liegt. Der Expansionsgrad ist noch zu gering, 
um einen spürbaren Beschäftigungsaufbau 
zu ermöglichen.

Die jährliche Inflationsrate ist am aktuellen 
Rand stark rückläufig und lag im Mai 2014 
bei nur noch 0,5% und somit deutlich unter 
der Zielmarke der Europäischen Zentralbank 
(EZB) von knapp 2%. Im Mai 2013 hatte sie 
noch bei 1,4% gelegen. Auch die Kerninfla-
tionsrate (Gesamtinflationsrate ohne Energie 
und unverarbeitete Nahrungsmittel) hat sich 
in diesem Zeitraum von 1,3% auf 0,8% zu-
rückgebildet. Letzteres spiegelt vor allem die 
anhaltend unterausgelasteten Produktions-
kapazitäten und die somit geringen Preiser-
höhungsspielräume der Unternehmen wider, 
während der Rückgang der Gesamtinflati-
onsrate auch auf sinkende Energie- und 
Nahrungsmittelpreise sowie eine nominale 
Aufwertung des Euro gegenüber den wich-

tigsten Handelspartnern des Euroraums zurückzuführen ist. 
Des Weiteren sind auch die Preiseffekte vergangener Steu-
er- und Abgabenerhöhungen (z.B. Erhöhungen der Mehr-
wertsteuersätze) nach und nach ausgelaufen.

Die Situation der Staatshaushalte im Euroraum hat sich im 
Jahr 2013 wenig verändert. Während das öffentliche Defizit 
infolge der konjunkturellen Erholung und anhaltender Kon-
solidierungsanstrengungen von 3,7% des Bruttoinlandspro-
dukts im Jahr 2012 auf 3,0% im Jahr 2013 sank, erhöhte 
sich der öffentliche Schuldenstand in Relation zum Bruttoin-
landsprodukt von 90,7% (Ende 2012) auf 92,6% (Ende 
2013). Insgesamt haben sich die Konsolidierungsbemühun-
gen im Jahr 2013 gegenüber den vorherigen Jahren spürbar 
reduziert, auch da die EU-Kommission ihre Bereitschaft sig-
nalisiert hat, den Konsolidierungsdruck zu verringern. Zudem 
dürften auch die merklich gesunkenen Zinsen auf Staatsan-
leihen den Anreiz zur Reduzierung der Kreditaufnahme ver-
ringert haben.

Der Leistungsbilanzüberschuss des Euroraums hat sich im 
ersten Quartal 2014 auf dem Niveau des Vorquartals in Hö-
he von 2,7% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt stabili-
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siert und liegt damit deutlich über dem Ni-
veau des ersten Quartals 2013 (2,2%), was 
auch auf eine höhere Exporttätigkeit zurück-
geführt werden kann.

Finanzierungsbedingungen kaum 
verändert

Die Geldpolitik der EZB ist anhaltend expan-
siv ausgerichtet, auch da die Inflationserwar-
tungen niedrig und die Produktionskapazitä-
ten unterausgelastet sind. Im Juni 2014 
senkte die EZB erneut den Zins für die 
Haupt- und längerfristigen Refinanzierungs-
geschäfte um 0,1 Prozentpunkte auf nun 
0,15%. Zudem beschloss sie eine Reihe un-
konventioneller Maßnahmen, um die Kredit-
vergabe im Euroraum zu beleben und die 
Inflationsrate wieder näher an ihre Zielmarke 
von knapp 2% heranzuführen (vgl. Kasten 
»Zu den jüngsten geldpolitischen Entschei-
dungen der EZB«).

An den Geldmärkten hat sich die Situation in 
den vergangenen Monaten weiter normali-
siert. So stiegen die Zinsen für unbesichertes 
Dreimonatsgeld (Euribor) trotz einer Leitzinssenkung im No-
vember 2013 leicht an und liegen mittlerweile wieder über 
dem Niveau des Hauptrefinanzierungssatzes (vgl. Abb. 2.3). 
Im Prognosezeitraum dürfte sich diese Entwicklung am Inter-
bankenmarkt fortsetzen, insbesondere auch dann, wenn im 
Rahmen der im Herbst anstehenden Prüfung der Aktiva-Qua-
lität von Banken (Asset Quality Review, AQR) durch die EZB 
konsequente Maßnahmen ergriffen werden, wie bspw. Ab-
wicklungen und Rekapitalisierungen, die das Vertrauen zwi-
schen den Geschäftsbanken zu erhöhen vermögen.

An den Kapitalmärkten sind die Umlaufsrenditen auch in Er-
wartung der jüngsten EZB-Entscheidungen weiter gefallen. 
So sanken die Zinsen auf zehnjährige Bundesanleihen seit 
Ende vergangenen Jahres um fast einen halben Prozent-
punkt. Auch die Renditen auf Staatsanleihen der Krisenländer 
(Griechenland, Irland, Italien, Portugal und Spanien) setzten 
ihren Mitte 2012 begonnenen Abwärtstrend fort und liegen 
inzwischen nur noch rund 11/2 Prozentpunkte über denen 
der bonitätsstärksten Mitgliedsländer (Deutschland, Finnland 
und Luxemburg). Im Zuge dieses Renditerückgangs sind 
auch die Zinsen auf gedeckte Anleihen (»Pfandbriefe«) in den 
Krisenländern merklich gesunken, und die dort ansässigen 
Banken können sich derzeit so günstig wie nie seit Einfüh-
rung des Euro an den Kapitalmärkten refinanzieren.

Die niedrigen Refinanzierungskosten der Banken spiegeln 
sich jedoch bisher nicht in den Kreditzinsen für nichtfinan-

zielle Kapitalgesellschaften wider. Diese schwanken seit 
Anfang des Jahres 2012 zwischen 3,5 und 4% und sind 
damit fast doppelt so hoch wie die in den bonitätsstarken 
Mitgliedstaaten, was sowohl auf nachfrage- als auch an-
gebotsseitige Effekte zurückzuführen ist. Zum einen ist die 
Bonität vieler Unternehmen in den Krisenländern aufgrund 
einer tiefen Rezession und geplatzter Kreditblasen schlecht 
und die relativ hohen Kreditzinsen reflektieren entspre-
chende Risikoprämien. Zum anderen deutet die mangeln-
de Durchleitung von Refinanzierungskosten zu Kreditzin-
sen aber auch auf erhebliche angebotsseitige Beschrän-
kungen hin. Viele Kreditinstitute in den Krisenländern hal-
ten weiterhin hohe Bestände an ausfallgefährdeten Kredi-
ten und weisen vergleichsweise niedrige Eigenkapi talquoten 
auf, was zu einer Zurückhaltung bei der Kreditvergabe 
führt.

Diese Zurückhaltung bei der Kreditvergabe zeigt sich auch 
bei der Entwicklung der Kreditbestände. Während das Vo-
lumen ausstehender Kredite in den Nicht-Krisenländern am 
aktuellen Rand zumindest nicht weiter zurückgeht, schrump-
fen die Bestände in den Krisenländern weiterhin deutlich. Im 
gesamten Euroraum ergibt sich somit ein Rückgang der 
Volumina, obgleich die Schrumpfungsraten seit gut einem 
Jahr sukzessive kleiner werden.

Alles in allem dürften sich die Finanzierungsbedingungen für 
private Haushalte und Unternehmen im Euroraum im Verlauf 
des Prognosezeitraums weiter leicht verbessern, wenngleich 
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die Unterschiede zwischen den Krisenländern und den bo-
nitätsstraken Mitgliedsländern wohl nur sehr langsam kleiner 
werden.

Ausblick: Erholung aber kein Aufschwung

Die konjunkturelle Erholung im Euroraum dürfte sich in der 
zweiten Hälfte des Jahres 2014 und im Jahr 2015 fortset-
zen. Ein kräftiger Aufschwung ist jedoch nicht in Sicht. Nach-
dem das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2013 noch um 
0,4% geschrumpft war, wird es im laufenden Jahr um vor-
aussichtlich 0,9% und im Jahr 2015 um 1,2% zulegen. Das 
Expansionstempo dürfte im Prognosezeitraum graduell stei-
gen, aber spürbar unter dem früherer Aufschwünge zurück-
bleiben, auch da zahlreiche strukturelle Probleme im Euro-
raum weiter ungelöst sind.

Jüngste Konsumentenbefragungen sowie das ifo Wirt-
schaftsklima deuten darauf hin, dass sowohl die Bruttoan-
lageinvestitionen, als auch die privaten Konsumausgaben 
in den kommenden Monaten und wohl auch darüber hinaus 
zulegen dürften. Erstere profitieren von einer deutlich gesun-
kenen Finanzmarkt- und Politikunsicherheit sowie einer we-
niger restriktiven Kreditvergabebereitschaft der Banken. Die 
im Herbst anstehende Prüfung der Aktivaqualität von Ban-
ken durch die EZB könnte darüber hinaus das Vertrauen in 
die Stabilität des Bankensektors stärken und positive Im-
pulse für die private Investitionstätigkeit generieren. Es be-
steht jedoch auch die Gefahr, dass die Prüfung bisher ver-
deckte Probleme zu Tage fördert und die Unsicherheit erneut 
ansteigen lässt. Darüber hinaus dürfte die steigende Kapa-
zitätsauslastung im Prognosezeitraum neben Ersatz- auch 
Erweiterungsinvestitionen attraktiver erscheinen lassen. Der 
private Konsum wird voraussichtlich von einem anhaltend 
geringen Preisauftrieb profitieren, der die Budgets der Haus-

Bei ihrer Ratssitzung am 5. Juni hat die Europäische Zentralbank (EZB) mehrere geldpolitische Maßnahmen beschlossen. Zum einen senkte sie den 
Hauptrefinanzierungssatz um 0,1 Prozentpunkte auf 0,15% und legte erstmals einen negativen Zinssatz in Höhe von 0,1% auf Einlagen beim Eurosystem 
fest. Hierzu zählen insbesondere die Überschussreserven der Geschäftsbanken sowie ihre Übernachtguthaben im Rahmen der Einlagefazilität. Während 
der EZB-Rat weiterhin ankündigte, dass die Leitzinsen auf dem derzeitigen Niveau für einen längeren Zeitraum bleiben werden, schloss er allerdings im 
Gegensatz zu früheren Entscheidungen weitere Senkungen in der Zukunft aus.
Darüber hinaus wurden eine Reihe liquiditätspolitischer Entscheidungen getroffen. Die Hauptrefinanzierungsgeschäfte (HRG) und die längerfristigen Re fi-
nanzierungsgeschäfte (LRG) mit dreimonatiger Laufzeit sollen weiterhin bis mindestens Ende 2016 als Festzinstender mit Vollzuteilung durchgeführt 
werden, wobei sich die Verzinsung der LRGs am durchschnittlichen Zinssatz der HRGs während der dreimonatigen Laufzeit orientiert. Zusätzliche LRGs 
mit einmonatiger Laufzeit sollen nicht mehr angeboten werden. Außerdem wird die Sterilisation der sich noch im Umlauf befindlichen Liquidität aus den 
Staatsanleihekäufen im Rahmen des Programms für die Wertpapiermärkte beendet. Als wichtigste Neuerung stellt der EZB-Rat ab September 2014 
gezielte längerfristige Refinanzierungsgeschäfte (GLRG) in Aussicht, deren Volumen an die Kreditvergabetätigkeit der Geschäftsbanken gekoppelt ist. 
Während die Geschäftsbanken im Rahmen der beiden für dieses Jahr geplanten GLRGs bis zu 7% ihres am 30. April 2014 bilanzierten Kreditbestands 
an private Nichtbanken (ohne Wohnungsbaukredite der privaten Haushalte) vom Eurosystem leihen können, orientiert sich der maximale Umfang der 
verbleibenden sechs GLRGs für die Jahre 2015 und 2016 an der Ausweitung der Neukreditvergabe der Geschäftsbanken (abzüglich Tilgungen und ohne 
Wohnungsbaukredite) zwischen dem 30. April 2014 und dem Zeitpunkt des GLRGs gegenüber einem Referenzwert. Dieser Referenzwert wird aus der 
durchschnittlichen Neukreditvergabe einer Geschäftsbank zwischen Mai 2013 und April 2014 errechnet. Alle Geschäfte werden im September 2018 fällig; 
ihre Verzinsung ist fixiert über die Laufzeit und entspricht dem jeweils zum Abschluss des Geschäfts geltenden Hauptrefinanzierungssatz zuzüglich eines 
Aufschlags von 10 Basispunkten.
Insgesamt soll mit diesen Entscheidungen die Übertragung der zins- und liquiditätspolitischen Maßnahmen des Eurosystems über das Geschäftsbanken-
system an die Realwirtschaft verbessert werden. Aus Sicht der EZB ist nach wie vor die starke Segmentierung der Kreditmärkte im gemeinsamen Wäh-
rungsraum problematisch. Während die bisherigen Leitzinssenkungen der EZB seit 2011 um insgesamt 1,25 Prozentpunkte von Banken in den Nichtkri-
senländern fast vollständig an die Kunden weitergegeben wurden, verharrten die Kreditzinsen für das Neugeschäft in den Krisenländern (Griechenland, 
Irland, Italien, Portugal und Spanien) nahezu unverändert auf einem deutlich höheren Niveau (vgl. Abb. 2.3). Eine ähnliche Diskrepanz zeigt sich bei den 
Kreditvolumina. Während sie in den Krisenländern seit Jahren zum Teil mit zweistelligen Raten schrumpfen, ist in den Nicht-Krisenländern seit einigen 
Monaten zumindest eine Stagnation zu beobachten.
Der negative Einlagezins soll das Parken von Überschussliquidität bei der EZB unattraktiv machen und dazu beitragen, dass diese Liquidität das Euro system 
verlässt und zur Kreditvergabe an die Privatwirtschaft verwendet wird. Über welchen Kanal dies geschehen soll, bleibt allerdings zunächst unklar. Guthaben 
der Geschäftsbanken im Rahmen der Einlagefazilität und Überschussguthaben auf den Girokonten des Eurosystems wurden bislang fast ausschließlich von 
Geschäftsbanken in den Nichtkrisenländern des Euroraums gehalten. Da die Transmission der Geldpolitik in diesem Teil des Euroraums allerdings recht gut 
funktioniert und die schwache Kreditvergabe dort größtenteils nachfrageseitig zu erklären sein dürfte, könnte die Überschussliquidität über den Interbanken-
geldmarkt an Geschäftsbanken mit Liquiditätsbedarf, die vor allem ihren Sitz in den Krisenländern haben dürften, weitergegeben werden. Dass diese 
Geschäftsbanken einen vergleichsweise hohen Bedarf an Zentralbankgeld haben, zeigt sich unter anderem an der Verteilung der Refinanzierungsgeschäfte 
des Eurosystems, die nach wie vor zu etwa 80% über die Zentralbanken in den Krisenländern abgewickelt werden. Zwar hat sich ihre Abhängigkeit vom 
Eurosystem deutlich verringert: das Volumen der Refinanzierungsgeschäfte hat sich seit Mitte 2012 nahezu halbiert, und die durchschnittlichen Umsätze am 
Interbanken-Tagesgeldmarkt haben seit Anfang 2013 wieder zugenommen. Allerdings ist fragwürdig, ob ein negativer Zins in Höhe von 0,1% die Geschäfts-
banken mit Liquiditätsüberschüssen tatsächlich dazu veranlasst, mit riskanten Geschäftspartnern Kreditbeziehungen einzugehen. Vielmehr ist davon auszu-
gehen, dass sie ihre Überschüsse dazu verwenden werden, um bestehende Forderungen gegenüber dem Eurosystem weiter zu reduzieren.
Auch bei den GLRGs stellt sich die Frage, ob das Zentralbankgeld wirklich zur Verbesserung der Kreditmarktsituation in den Krisenländern beiträgt. Im 
Rahmen der beiden für dieses Jahr geplanten Refinanzierungsgeschäfte können die Geschäftsbanken Zentralbankgeld in einem Volumen von insgesamt 
maximal 400 Mrd. Euro vom Eurosystem leihen. Da davon lediglich 150 Mrd. Euro auf die Geschäftsbanken in den Krisenländern entfallen, kann nur einen 
Teil der Anfang 2015 fällig werdenden Refinanzierungskredite, die im Rahmen der Dreijahrestender Ende 2011 bzw. Anfang 2012 vergeben wurden und 
von denen schätzungsweise 400 Mrd. Euro von Geschäftsbanken in den Krisenländern in Anspruch genommen wurden, ersetzt werden. Zum Schließen 
dieser Finanzierungslücke müssen die Geschäftsbanken entweder ihre Neukreditvergabe ausweiten, um in den Genuss der zusätzlichen GLRGs zu kom-
men, oder sie greifen auf die herkömmlichen LRGs zurück, die ohne Bedingungen und zu einem um 0,1 Prozentpunkte günstigeren Zins bis mindestens 
Ende 2016 weiterhin in unbegrenztem Umfang vom Eurosystem vergeben werden. Die kürzere Laufzeit der Dreimonatsgeschäfte und das diesen Krediten 
zugrundeliegende Zinsanstiegsrisiko dürften die Attraktivität dieser alternativen Refinanzierungsform nicht beeinträchtigen. Damit ist fragwürdig, ob die 
GLRGs tatsächlich einen zusätzlichen positiven Impuls auf die Kreditvergabetätigkeit der Geschäftsbanken in den Krisenländern bewirken.

Kasten 2.1
Zu den jüngsten geldpolitischen Entscheidungen der EZB
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halte entlasten dürfte. Zudem sind im Prog-
nosezeitraum nur in geringerem Maße Steu-
er- und Abgabenerhöhungen zu erwarten, 
während die dämpfenden Effekte früherer 
Fiskalmaßnahmen langsam auslaufen dürf-
ten. Die anhaltend hohe Arbeitslosigkeit wird 
aber voraussichtlich auch bis Ende 2015 
noch auf den real verfügbaren Einkommen 
und dem Privatkonsum lasten. Zudem sind 
viele Privathaushalte gezwungen, aufgrund 
hoher Verbindlichkeiten einen beträchtlichen 
Teil ihres verfügbaren Einkommens für den 
Schuldendienst zu verwenden.

Die bereits verabschiedeten fiskalischen 
Konsolidierungsmaßnahmen in einigen Mit-
gliedsländern dürften die Expansion des 
Staatskonsums im Verlauf des Jahres 2014 
noch leicht dämpfen. Im weiteren Progno-
sezeitraum werden die negativen Fiskalim-
pulse jedoch nach und nach abklingen, und 
der Staatskonsum dürfte im Jahr 2015 wie-
der stärker zulegen. Auch durch den Außen-
beitrag ist im Prognosezeitraum mit einem 
positiven Impuls zu rechnen, da die Aus-
landsnachfrage, insbesondere aus den Ver-
einigten Staaten und den Schwellenländern, sukzessive 
anziehen dürfte.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt wird wohl auch bis Ende 
kommenden Jahres angespannt bleiben. Zwar wurden in 
einigen Mitgliedsländern Reformen eingeleitet, die darauf 
abzielen, Verkrustungen auf dem Arbeitsmarkt aufzubrechen 
und die strukturelle Arbeitslosenquote zu senken. Es wird 
aber wohl noch eine Weile dauern, bis diese ihre volle Wir-
kung entfalten werden. Darüber hinaus ist die Dynamik der 
Erholung zu gering, um einen deutlichen Rückgang der kon-
junkturellen Arbeitslosigkeit herbeizuführen. Insgesamt dürf-
te die Arbeitslosenquote von durchschnittlich 12,0% im Jahr 
2013 auf 11,9% im Jahr 2014 und schließlich 11,7% im Jahr 
2015 zurückgehen.

Im Zuge der konjunkturellen Erholung dürften die bestehen-
den Produktionskapazitäten sukzessive stärker in Anspruch 
genommen werden und sich die Produktionslücke langsam 
von unten schließen. Der Preisauftrieb wird sich daher im 
Prognosezeitraum wohl nach und nach verstärken. Nach 
1,3% im Durchschnitt des Jahres 2013 dürfte die Inflations-
rate zunächst auf 0,6% in diesem Jahr sinken, bevor sie im 
Jahr 2015 wieder auf durchschnittlich 1,1% steigt. Diese 
Prognose unterstellt real konstante Ölpreise und einen un-
veränderten Euro/Dollarwechselkurs (vgl. Tab. 2.1).

Dank der anziehenden Wirtschaftsleistung sowie der bereits 
eingeleiteten Konsolidierungsmaßnahmen dürfte das öf-

fentliche Defizit im Prognosezeitraum zurückgehen. Nach 
3,0% im Jahr 2013 wird es wohl auf 2,7% in diesem und 
2,6% im nächsten Jahr sinken. Der Leistungsbilanzüber-
schuss im Euroraum wird im Prognosezeitraum vorrausicht-
lich leicht zulegen (2,6% im Jahr 2013, 2,8% im Jahr 2014 
und 3,0% im Jahr 2015).

Die größten Abwärtsrisiken für diese Prognose bestehen in 
einem erneuten Aufflammen der Eurokrise und einer Eska-
lation des Ukraine-Konflikts. Die konjunkturelle Erholung im 
Euroraum dürfte ebenfalls schwächer ausfallen, sollte die 
Nachfrage aus dem Ausland und insbesondere aus den 
Schwellenländern geringer anziehen als unterstellt.

Breit angelegte Erholung mit erheblichen 
regionalen Unterschieden

Die konjunkturelle Erholung im Euroraum ist regional breit 
angelegt, obgleich erhebliche Unterschiede zwischen den 
Mitgliedsländern weiterhin bestehen (vgl. Tab. 2.2). Insbe-
sondere Deutschland dürfte im Prognosezeitraum erneut 
deutlich stärker zulegen als der Durchschnitt des Euro-
raums, während Frankreich und Italien wohl eine ver-
gleichsweise geringe wirtschaftliche Dynamik entfalten 
werden. Beide Volkswirtschaften leiden seit Jahren unter 
vergleichbaren Problemen, wie einer hohen Staatsquote, 
unflexiblen Arbeitsmärkten oder überregulierten Wirt-
schaftssektoren. Zudem haben französische und italieni-
sche Unternehmen seit Einführung des Euro an preislicher 

 
Tab. 2.1 
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum 

 2013 2014 2015 
Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %    
Reales Bruttoinlandsprodukt – 0,4 0,9 1,2 

Privater Konsum – 0,7 0,4 0,7 
Staatskonsum 0,1 0,3  0,6 
Bruttoanlageinvestitionen – 2,9 2,0 3,2 
Vorratsveränderungena) – 0,1 0,0 – 0,1 
Inländische Verwendunga) – 0,9 0,6 0,7 
Exporte 1,4 3,9 5,8  
Importe 0,4 3,7 5,0  
Außenbeitraga) 0,5 0,3 0,5 

Verbraucherpreiseb) 1,3 0,6 1,1 
In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts    
Budgetsaldoc) – 3,0 – 2,7 – 2,6 
Leistungsbilanzsaldo 2,6 2,8 3,0 
In % der Erwerbspersonen    
Arbeitslosenquoted) 12,0 11,9 11,7 
a) Wachstumsbeitrag. – b) Harmonisierter Verbraucherpreisindex. –  
c) Gesamtstaatlich. – d) Standardisiert. 

Quelle: Eurostat; Europäische Kommission; ILO; Berechnungen des  
ifo Instituts; 2014 und 2015: Prognose des ifo Instituts. 
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Wettbewerbsfähigkeit eingebüßt, so dass der Anteil beider 
Länder am Welthandel deutlich zurückgegangen ist. Bes-
tenfalls zögerlich wurde in den vergangenen Jahren ver-
sucht, an dieser Situation etwas zu ändern. Darüber hinaus 
leidet das Bankensystem in Italien an einem hohen und 
steigenden Bestand ausfallgefährdeter Kredite sowie rela-
tiv niedriger Eigenkapitalquoten, so dass von beträchtli-
chen angebotsseitigen Beschränkungen bei der Kreditver-
gabe auszugehen ist.

Etwas positiver stellt sich die Situation in den Krisenländern 
Irland, Portugal und Spanien dar, obgleich die wirtschaftli-
che Lage anhaltend fragil ist. Hier wurden aber zum Teil 
beträchtliche Reformanstrengungen unternommen, um ver-
krustete Strukturen auf dem Arbeitsmarkt aufzubrechen 
und zuvor abgeschottete Wirtschaftssektoren dem Wett-
bewerb zu öffnen. Auch die preisliche Wettbewerbsfähigkeit 
hat sich in diesen Länder in jüngster Zeit leicht verbessert, 
so dass eine vermehrte Exporttätigkeit die konjunkturelle 

Tab. 2.2 
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in Europa 

 Gewicht 
(BIP) 
in % 

Bruttoinlandsprodukta) Verbraucherpreiseb) Arbeitslosenquotec)  
in % Veränderungen gegenüber dem Vorjahr in % 

2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015 
Deutschland 20,3 0,4 2,0 2,2 1,6 1,0 1,7 5,3 5,3 5,1 
Frankreich 15,7 0,2 0,4 0,4 1,0 0,7 1,0 10,3 10,9 10,9 
Italien 12,5 – 1,9 – 0,2 0,4 1,3 0,4 0,8 12,2 12,8 12,8 
Spanien 8,5 – 1,2 1,0 1,5 1,5 0,3 0,6 26,1 25,3 24,6 
Niederlande 4,8 – 0,8 0,0 1,2 2,6 0,6 0,8 6,7 7,3 7,1 
Belgien 2,9 0,2 1,5 2,2 1,2 0,9 1,1 8,4 8,5 8,2 
Österreich 2,4 0,3 1,3 2,1 2,1 1,5 1,7 4,9 4,8 4,6 
Griechenland 1,7 – 3,9 – 0,8 0,3 – 0,9 – 1,4 – 0,3 27,3 26,6 26,3 
Finnland 1,5 – 1,4 – 0,4 0,9 2,2 1,3 1,3 8,2 8,6 8,6 
Portugal 1,4 – 1,4 0,8 2,0 0,4 – 0,2 0,1 16,4 14,6 14,1 
Irland 1,2 – 0,3 0,7 2,0 0,5 0,4 0,6 13,1 11,9 11,3 
Slowakei 0,5 0,9 2,0 2,3 1,5 – 0,1 0,7 14,2 13,9 13,3 
Slowenien 0,3 – 1,1 1,0 0,5 1,9 0,6 0,7 10,1 9,6 9,6 
Luxemburg 0,3 2,1 2,6 1,8 1,7 1,0 1,2 5,8 6,1 5,8 
Lettland 0,2 4,1 2,8 2,8 0,0 0,8 1,4 11,9 11,4 11,1 
Zypern 0,1 – 5,4 – 2,9 – 0,7 0,4 – 0,6 – 0,1 15,9 19,5 19,8 
Estland 0,1 0,8 – 0,2 2,0 3,2 0,9 1,9 8,6 7,7 7,2 
Malta 0,1 2,6 1,3 1,5 1,0 0,9 1,2 6,4 6,7 6,3 
Euroraumd), 74,4 – 0,4 0,9 1,2 1,3 0,6 1,1 12,0 11,9 11,7 
Großbritannien 13,7 1,7 3,0 2,6 2,1 1,8 2,3 7,5 6,3 5,4 
Schweden 3,1 1,6 1,7 1,2 0,4 0,4 1,3 8,0 8,0 7,7 
Dänemark 1,9 0,4 1,2 1,5 0,5 0,8 1,4 7,0 6,6 6,3 
EU 20d) 93,1 0,0 1,2 1,5 1,4 0,8 1,3 11,1 10,9 10,6 
Polen 2,9 1,6 3,5 3,5 0,8 0,8 1,5 10,3 9,5 9,0 
Tschechien 1,2 – 0,9 2,5 2,5 1,4 0,8 1,5 7,0 6,5 6,5 
Rumänien 1,1 3,0 3,0 2,5 3,2 2,0 2,5 7,3 7,0 7,0 
Ungarn 0,8 1,2 3,0 2,0 1,7 1,0 2,0 10,2 7,5 7,5 
Kroatien 0,4 – 0,7 – 0,4 0,5 2,3 0,8 1,0 17,2 17,5 17,0 
Bulgarien 0,3 0,8 1,5 2,0 0,4 – 1,0 1,0 13,0 12,5 12,0 
Litauen 0,2 3,5 3,0 3,5 1,2 0,8 1,5 11,8 10,5 10,0 
Neue Mitgliedere) 6,9 1,2 2,9 2,8 1,5 0,9 1,7 9,7 8,9 8,7 
EU 28d) 100,0 0,1 1,3 1,5 1,4 0,8 1,3 10,8 10,6 10,2 
EU 28f)  0,1 1,4 1,5 1,4 0,9 1,3 10,8 10,6 10,2 
a) Die Zuwachsraten sind untereinander nicht voll vergleichbar, da sie für einige Länder um Arbeitstageeffekte bereinigt sind, 
für andere – wie Deutschland – nicht. – b) Harmonisierter Verbraucherpreisindex. – c) Standardisiert. – d) Gewichteter Durch-
schnitt der aufgeführten Länder. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 
2013 in US-Dollar. Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 2013. – e) Gewichteter Durchschnitt 
aus Polen, Tschechien, Rumänien, Ungarn, Bulgarien, Litauen und Lettland. – f) Gewichteter Durchschnitt der aufgeführten 
Länder. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit Kaufkraftparitäten des Jahres 2013. Arbeitslosenquote 
gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 2013. 

Quelle: Eurostat; OECD; IWF; ILO;  Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; 2014 und 2015: Prognose des  
ifo Instituts. 
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Erholung stützt. Es dürfte aber noch mehrere Jahre dauern, 
bis die Kostenstruktur der in den Krisenländern ansässigen 
Unternehmen so günstig ist, dass sich ein selbsttragender 
exportgetriebener Aufschwung einstellt. Bisher ist die Ver-
besserung der Handels- und Leistungsbilanzen vor allem 
auf einen Einbruch der Importe sowie gesunkene Zinsen 
zurückzuführen. Obgleich die Gefahr einer Deflation in die-
sen Ländern gering ist, dürften die Inflationsraten im Prog-
nosezeitraum aber deutlich unter denen der Nicht-Krisen-
länder liegen, so dass sich die Anpassung der Relativprei-
se im Euroraum fortsetzten wird. Zudem deuten aktuelle 
Umfragen auf eine weniger restriktive Kreditvergabepraxis 
der Banken hin, so dass auch die Investitionstätigkeit an-
ziehen dürfte.

Alles in allem sind diese Länder aber weiterhin aufgrund 
hoher privater und öffentlicher Schuldenstände sehr ver-
wundbar, und es bedarf nicht viel, um die Erholung wieder 
zum Halten zu bringen. Des Weiteren ist die Arbeitslosigkeit 
anhaltend hoch, wenngleich sich die Lage am Arbeitsmarkt 
etwas stabilisiert hat und die Arbeitslosenquoten leicht rück-
läufig sind. Diese Entwicklung ist jedoch teilweise auch der 
Abwanderung von Arbeitskräften geschuldet und weniger 
das Resultat einer konjunkturellen Erholung.

In den Krisenländern Zypern und Griechenland lässt die Er-
holung noch etwas länger auf sich warten, obwohl auch in 
Griechenland im Jahr 2015 die mehrjährige Rezession über-
wunden werden könnte und sich der Rückgang der Wirt-
schaftsleistung in Zypern abschwächen dürfte.

Aufschwung in Großbritannien setzt sich fort

In Großbritannien setzte sich im ersten Quartal 2014 der 
dynamische Aufschwung des Vorjahres ungebrochen fort. 
Das reale Bruttoinlandsprodukt legte im Vergleich zum Vor-
quartal um 0,8% zu. Träger des Aufschwungs waren erneut 
vor allem der private Konsum sowie die privaten Bau- und 
Anlageinvestitionen, die 0,5 bzw. 0,3 Prozentpunkte zur Ex-
pansion beitrugen. Gleichzeitig verzeichnete auch die Indus-
trieproduktion kräftige Zuwachsraten und die Arbeitslosig-
keit, die im Durchschnitt des Jahres 2013 noch bei 7,5% 
gelegen hatte, sank bis zum März auf 6,6%.

In Anbetracht der guten Konjunktur und gestiegener Inflati-
onserwartungen hat die Bank von England das Näherrücken 
der Zinswende signalisiert. So wird bereits zur Jahreswende 
mit einer Erhöhung des Leitzinses von derzeit 0,5% gerech-
net. Ihr Ankaufprogramm für britische Staatsanleihen hatte 
die Notenbank bereits zum Ende des Jahres 2012 auf dem 
Niveau von 375 Mrd. Pfund eingefroren. Mit der Ankündi-
gung einer weniger expansiven Geldpolitik reagiert die Zent-
ralbank aber nicht zuletzt auch auf einen seit 2012  
boomenden Immobilienmarkt. So verzeichneten die Preise 

für Wohnimmobilien wegen staatlicher Anreizprogramme 
zum Erst- und Neuerwerb (Help to Buy), aber auch aufgrund 
der langjährigen Niedrigzinspolitik seit 2013 zweistellige Zu-
wachsraten. Diese Entwicklung beurteilt die Bank von Eng-
land als besorgniserregend und erwägt über die Zinspolitik 
hinausgehende makroprudentielle Maßnahmen. 

Für die nächsten Quartale zeigen ein kontinuierlich gestie-
genes Konsumentenvertrauen sowie hohe Stände der Ein-
kaufsmanagerindizes eine Fortsetzung des Aufschwungs 
an. Dennoch dürfte sich das Expansionstempo der briti-
schen Wirtschaft aufgrund der bevorstehenden Zinswende 
und einer nachlassenden Vermögenspreisinflation im Prog-
nosezeitraum moderat abschwächen, da sich die Konsum- 
und Investitionsdynamik der letzten Quartale in wesentli-
chen Teilen auf Vermögensgewinne durch kräftig steigende 
Immobilienpreise, eine boomende Bauwirtschaft und his-
torisch niedrige Zinsen stützte. Gleichsam sollte auch eine 
Exportschwäche zur Verlangsamung beitragen, welche der 
seit einem Jahr andauernden Aufwertungstendenz des 
Pfundes sowie der seit Jahren anhaltenden Verschlechte-
rung der preislichen Wettbewerbsfähigkeit der britischen 
Unternehmen geschuldet ist. Ferner dürfte die Finanzpoli-
tik den eingeschlagenen Sparkurs weiter verfolgen, ihren 
Restriktionsgrad jedoch nicht weiter erhöhen. Dennoch 
sollte die staatliche Defizitquote von 5,8% im abgelaufenen 
Jahr bedingt durch konjunkturelle Mehreinnahmen weiter 
sinken.

Insgesamt dürfte das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahr 
2014 um 3,0% und im Jahr 2015 etwas weniger kräftig um 
2,6% zulegen. Infolge dessen wird die Arbeitslosenquote 
von durchschnittlichen 6,3% in diesem auf 5,4% im nächs-
ten Jahr sinken. Gleichzeitig dürften die Preise der Ver-
brauchsgüter mit einer Rate von 1,8% im Mittel des Jahres 
2014 sowie im Zuge einer steigenden Kapazitätsauslastung 
mit 2,2% im Jahr 2015 zulegen.

Anziehende Konjunktur in Mittel- und Osteuropa

In den mittel- und osteuropäischen Staaten der EU hat die 
wirtschaftliche Erholung seit Beginn dieses Jahres weiter 
Fuß gefasst. Die Industrieproduktion legte überall zu, und 
auch bei den Frühindikatoren ist seit Jahresanfang eine Ver-
besserung auszumachen. Die Industrieunternehmen sind 
weniger pessimistisch als im Vorjahr; in Ungarn und Tsche-
chien überwiegen seit Ende letzten Jahres optimistische Ge-
schäftserwartungen. Auch zogen die Konsumausgaben 
wieder an, und das Verbrauchervertrauen fiel seit Jahresan-
fang nicht mehr ganz so negativ aus wie im Vorjahr. In allen 
Ländern ist zudem eine Verbesserung der Arbeitsmarktsi-
tuation auszumachen, insbesondere in Ungarn, wo die Ar-
beitslosenquote zuletzt unter die 8% fiel. 
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Auch bei der Exportwirtschaft hat die Erholung weiter Fuß 
gefasst. Die Ausfuhren haben im Jahr 2013 kräftig zugelegt, 
so dass in einer Reihe von Ländern Leistungsbilanzüber-
schüsse verzeichnet wurden (Ungarn, Bulgarien, Litauen 
und Kroatien). In den übrigen Ländern der Region (Tsche-
chien, Rumänien und Polen) bildeten sich die Leistungsbi-
lanzdefizite weiter zurück. Die Erholung bei den Ausfuhren 
setzte sich im Jahr 2014 fort; Rückgänge waren lediglich 
in Litauen und Bulgarien zu verzeichnen, wo vor allem die 
konjunkturelle Abschwächung in Russland zum Tragen 
kommt. 

Besonders positiv entwickeln sich seit geraumer Zeit die 
Investitionen, die bislang eine Schwachstelle der Region dar-
stellten. So legten die Bruttoanlageinvestitionen seit Mitte 
letzten Jahres in nahezu allen Ländern kräftig zu. Ein Haupt-
grund hierfür ist die Wiederbelebung der Kreditmärkte seit 
Mitte letzten Jahres. Zwar hat dies einerseits nachfragesei-
tige Gründe, da Unternehmen angesichts der anziehenden 
Konjunkturdynamik wieder Fremdkapital für Investitionszwe-
cke nachfragen. Gleichzeitig gibt es Anzeichen dafür, dass 
westeuropäischen Banken ihre Kreditportfolios in Osteuropa 
wieder ausweiten, so dass die Kreditvergabe auch ange-
botsseitig stimuliert wird. Allerdings herrschen nach wie vor 
große Unterschiede zwischen den einzelnen Staaten: Wäh-
rend insbesondere die Banken in Tschechien, Polen und 
Litauen im Verlauf des letzten Jahres bereits wieder Kapital-
zuflüsse verzeichnen konnten, wurden aus Ungarn sowie in 
geringerem Umfang auch aus Bulgarien, Rumänien und Kro-
atien weiterhin Kapital abgezogen. 

Die Rahmenbedingungen für eine Fortsetzung der konjunk-
turellen Erholung in Mittel- und Osteuropa sind insgesamt 
günstig. Die Inflationsraten sind seit Jahresbeginn überall 
kräftig zurückgegangen. Und auch die Landeswährungen 
zeigten sich stabil. Die Zentralbanken werden daher den 
expansiven Kurs der Geldpolitik fortführen können. Konjunk-
turelle Impulse dürften somit aus der Belebung der Binnen-
nachfrage kommen. Hierbei dürfte neben dem privaten Kon-
sum der öffentliche Konsum eine tragende Rolle einnehmen. 
Da die meisten Staaten über solide Staatsfinanzen verfügen, 
wurden die Staatsausgaben in fast allen Ländern, mit Aus-
nahme Rumäniens, deutlich ausgeweitet. Nicht zuletzt dürf-
te die Auslandsnachfrage im Prognosezeitraum weiter an-
ziehen und die Exporte sowie die Industrieproduktion in der 
Region stützen. Insgesamt zeichnet sich in der Region eine 
leichte Beschleunigung der wirtschaftlichen Aktivität im Pro-
gnosezeitraum ab. Dies betrifft in erster Linie die größten 
Volkswirtschaften der Region – Polen, Tschechien und Un-
garn. Der Konjunkturausblick für Litauen, das derzeit die 
konjunkturelle Verlangsamung in Russland zu spüren be-
kommt, ist hingegen mit Unsicherheiten verbunden. Auch 
in Kroatien, dessen Wirtschaft seit mehreren Jahren mit ei-
ner schweren Rezession zu kämpfen hat, zeichnet sich noch 
keine nachhaltige Wende ab. 

3. Deutschland

Überblick

Im ersten Quartal 2014 hat das reale Bruttoinlandsprodukt 
sehr dynamisch zugelegt. Mit einer laufenden Rate von 0,8% 
war das Expansionstempo damit höher als in den drei Quar-
talen zuvor, in denen die Rate durchschnittlich 0,5% betra-
gen hatte. Allerdings hat auch ein signifikanter Witterungs-
effekt zum guten Produktionsergebnis nach der Jahreswen-
de beigetragen; durch saisonunüblich mildes Winterwetter 
war insbesondere die Bauproduktion begünstigt. Der seit 
dem Frühjahr 2013 zu beobachtende zyklische Anstieg der 
gesamtwirtschaftlichen Wertschöpfung ist vom ifo Ge-
schäftsklima zeitnah indiziert worden (vgl. Abb. 3.1).

Der Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts im ersten 
Quartal 2014 geht allein auf die Binnennachfrage zurück: Die 
Investitionen in Ausrüstungen stiegen bei hoher Kapazitäts-
auslastung und günstigen Ertrags- und Finanzierungsbedin-
gungen um 3,3% gegenüber dem Vorquartal. Hier ist die 
konjunkturelle Wende endgültig geschafft. Noch etwas dy-
namischer legten die Bauinvestitionen mit 3,6% zu, wozu 
allerdings auch das außergewöhnliche milde und trockene 
Winterwetter beigetragen hat. Der private Konsum expan-
dierte real um 0,7%, befördert von der Zunahme der Be-
schäftigung und auch von einem leichten Rückgang der 
Sparquote. Von der Kauflust der Verbraucher profitierten die 
klassischen Einzelhandelssparten, und auch der Pkw-Handel 
verbuchte ein Umsatzplus. Heizmittel wurden dagegen auf-
grund der milden Witterung weniger gekauft. Positiv auf die 
Produktionsentwicklung wirkte sich schließlich die Aufsto-
ckung der Lagerbestände aus. Der Außenhandel hat nach 
der Jahreswende – anders als noch im Jahresendquartal 
2013 – für sich genommen einen negativen Beitrag zur Ver-
änderung des realen Bruttoinlandsprodukts geliefert. Wäh-
rend die Exporte nur um 0,2% gestiegen sind, wurde vor 
dem Hintergrund der lebhaften Binnennachfrage sogar um 
2,2% mehr importiert. Man darf aber nicht übersehen, dass 
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dieser Effekt nur das Spiegelbild einer leichten Verminderung 
des Kapitalimports und eines Mehr an Investitionen in 
Deutschland ist, die für sich genommen günstige Nachfrage- 
und Angebotseffekte auf das deutsche Wachstum haben.

Begünstigt durch das milde Winterwetter ist die Beschäfti-
gung im ersten Quartal 2014 beschleunigt gestiegen. Dabei 
ist die Zahl der Arbeitslosen trotz kräftiger Zuwanderung der 
Tendenz nach weiter gesunken. Besonders stark wurde das 
Arbeitsvolumen ausgeweitet, weil mehr Überstunden geleis-
tet wurden und angesichts des außerordentlich milden Win-
terwetters der Krankenstand recht niedrig war.

Ausblick: Aufschwung setzt sich fort

In den Frühjahrsmonaten hat die deutsche Konjunktur an 
Fahrt verloren. Dies gilt vor allem für die Wertschöpfung in 
witterungsabhängigen Sektoren wie der Bauwirtschaft; hier 
fällt der Vorquartalsvergleich aufgrund des milden Winters 
ungünstig aus. Auch stellen sich einige Rahmenbedingun-
gen für die deutsche Wirtschaft weniger vorteilhaft dar, wie 
sich im Rückgang der ifo Geschäftserwartungen zeigt. So 
hat sich im Gefolge des russisch-ukrainischen Konflikts und 
der damit verbundenen Unwägbarkeiten und Friktionen das 
außenwirtschaftliche Umfeld zahlreicher exportorientierter 
Unternehmen eingetrübt (vgl. Kasten 3.2). Zusätzliche Risi-
ken bestehen hinsichtlich der Gasversorgung Westeuropas. 
Zudem sorgt ein militärischer Konflikt im Irak für Unsicherheit 
auf den globalen Energiemärkten. Binnenwirtschaftlich hat 
die Bundesregierung mit der Einführung eines beschäfti-
gungsfeindlichen Mindestlohns im Jahr 2015 und eines 
rückwärtsgewandten Frühverrentungsprojekts zugunsten 
langjährig Versicherter (»abschlagsfreie Rente mit 63«) für 
wirtschaftspolitischen Gegenwind gesorgt. Folgerichtig ist 
die ifo Konjunkturampel zuletzt auf gelb gesprungen; die 
Wahrscheinlichkeit für einen Aufschwung ist auf 60% ge-
sunken (vgl. Abb. 3.2).

Die quantitative Prognose für die Entwicklung der gesamt-
wirtschaftlichen Produktion im zweiten und dritten Quartal 
2014 erfolgt nach Wirtschaftsbereichen disaggregiert auf der 
Basis monatlich verfügbarer amtlicher Frühindikatoren sowie 
einer breiten Palette von monatlich erhobenen Umfrageda-
ten2, wobei den Ergebnissen des ifo Konjunkturtests eine 
besonders gewichtige Rolle zugemessen wird.3

 2 Vgl. K. Carstensen et al., »IFOCAST: Methoden der ifo-Kurzfristprogno-
se«, ifo Schnelldienst 62(23), 2009, S. 15–28.

 3 Vgl. S. Henzel und S. Rast, »Prognoseeigenschaften von Indikatoren zur 
Vorhersage des Bruttoinlandsprodukts in Deutschland«, ifo Schnell-
dienst 66(17), 2013, S. 39–46.

0,0

0,1

0,2

0,3

0,4

0,5

0,6

0,7

0,8

0,9

1,0

0,0

0,1

0,2

0,3

0,4

0,5

0,6

0,7

0,8

0,9

1,0

97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14

ifo Konjunkturampel
Gefilterte monatliche Regime-Wahrscheinlichkeiten für die Phase Aufschwung

Hellblaue Flächen: Datierte Aufschwungsphasen der Trendabweichung des realen BIP. 

Quelle: ifo Konjunkturtest; Berechnungen des ifo Instituts.

Abb. 3.2

60

70

80

90

100

110

120

130

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

60

70

80

90

100

110

120

130

Auftragseingang im Verarbeitenden Gewerbea) 

Ausland

2010 = 100

April

Inland
insgesamt

Indikatoren zur Wirtschaft in Deutschland

70

80

90

100

110

120

130

70

80

90

100

110

120

130

Verarbeitendes Gewerbe

Bauhauptgewerbe

2010 = 100

April

Produktion im Verarbeitenden Gewerbe und Bauhauptgewerbea)

-40

-20

0

20

40

-40

-20

0

20

40 Salden in %

Bereitschaft zu größeren
Anschaffungend)

(linke Skala)

Konsumentenvertrauenc)

(rechte Skala)

Indikatoren zur Konsumkonjunkturb)

Mai

a) Volumen, saisonbereinigt nach Census X-12-ARIMA. − b) Saisonbereinigt. −
c) Mittelwert der Salden in % der Meldungen der privaten Haushalte zu ihrer
finanziellen und wirtschaftlichen Lage (in den kommenden zwölf Monaten),
Arbeitslosigkeitserwartungen (in den kommenden zwölf Monaten) und den
Ersparnissen (in den kommenden zwölf Monaten). − d) Gegenwärtig.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; ifo Konjunkturtest;
Europäische Kommission.

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

Geschäftsklima

Beurteilung der 
Geschäftslage

Erwartungen für die 
nächsten 6 Monate

Salden, saisonbereinigt
ifo Konjunkturtest Dienstleistungen

Juni

Abb. 3.3



36 Daten und Prognosen

ifo Schnelldienst 13/2014 – 67. Jahrgang – 10. Juli 2014

Da die Frühjahrsbelebung dieses Jahr auf-
grund des milden Winters besonders 
schwach ausfiel, dürfte die gesamtwirt-
schaftliche Produktion im zweiten Quartal 
deutlich weniger schwungvoll expandiert sein 
als noch zu Jahresbeginn. Insbesondere die 
Produktion im Bau erhielt in den Frühjahrs-
monaten einen Dämpfer (vgl. Abb. 3.3). 

Im Sommer setzt sich dann voraussichtlich 
die konjunkturelle Grundtendenz wieder stär-
ker durch, und die Bauproduktion erhöht sich 
spürbar. So liegt auch das ifo Geschäftsklima 
in diesem Bereich weiter auf hohem Niveau. 
Der Energiesektor dürfte sich im zweiten 
Quartal nach dem witterungsbedingten 
Rückgang zu Jahresbeginn wieder erholt ha-
ben. So zog die Produktion im April hier spür-
bar an. In den konsumnahen Dienstleistungs-
bereichen dürfte sich die konjunkturelle 
Grundtendenz in Gefolge der verbesserten 
Einkommensperspektiven beschleunigt ha-
ben. Hierfür spricht auch die steigende An-
schaffungsneigung der Haushalte. Die unter-
nehmensnahen Dienstleister dürften ihre 
Wertschöpfung im Sommer beschleunigt 
ausweiten. Hierfür spricht das ifo Geschäfts-
klima Dienstleitungen, das im Juni den 
höchsten Wert seit 2007 erreicht hat. Die 
Wertschöpfung im Verarbeitenden Gewerbe 
dürfte im zweiten Quartal zwar im Plus gewesen sein, darauf 
deutet auch die Produktion hin, die im April leicht aufwärts-
gerichtet war. Zudem haben die Auftragseingänge im Ver-
arbeitenden Gewerbe im Frühjahr sehr dynamisch zugelegt. 
Allerdings dämpfen in der exportorientierten Industrie die 
geopolitischen Risiken. So sind die Geschäftserwartungen 
in diesem Bereich seit einigen Monaten rückläufig, so dass 
für das dritte Quartal keine Beschleunigung der Produktion 
im Verarbeitenden Gewerbe erwartet wird. Alles in allem 
ergibt sich ein Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Produk-
tion im zweiten Quartal um 0,3% und im dritten Quartal um 
0,4% (vgl. Tab. 3.1). 

Im weiteren Prognosezeitraum wird sich der Aufschwung 
fortsetzen. Wenn sich die derzeitigen geopolitischen Risiken 
– wie in dieser Prognose unterstellt – nicht materialisieren, 
sind die Rahmenbedingungen für die deutsche Wirtschaft 
weiter günstig. Die Geldpolitik wirkt weiter expansiv, das Zins-
niveau bleibt historisch niedrig, und der Bauboom ist unge-
brochen. Auch die Finanzierungsbedingungen der Unterneh-
men sind extrem vorteilhaft. Von der Finanz- und Sozialpoli-
tik gehen expansive prozyklische Impulse aus. Die binnen-
wirtschaftlichen Auftriebskräfte sind demnach intakt. Die 
Investitionen in neue Ausrüstungen werden beschleunigt 
expandieren, die hohe Auslastung der Produktionskapazitä-
ten macht Ersatzbeschaffungen und Erweiterungsinvestitio-

nen erforderlich.4 Zudem werden die Bauinvestitionen weiter 
merklich steigen. Der private Konsum dürfte im Tempo der 
steigenden Realeinkommen zunehmen. Somit dürften wie 
schon im Vorjahr die nachfrageseitigen Impulse von der Bin-
nenwirtschaft kommen und nicht vom  Außenbeitrag. Zwar 
legen die Exporte beschleunigt zu, da sich die Weltkonjunk-

 4 Vgl. A. Weichselberger, »Deutsche Industrie: Erhöhte Investitionsbereit-
schaft«, ifo Schnelldienst 67(4), 2014, S. 45–49.

Tab. 3.1 
Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschöpfung  
nach Wirtschaftsbereichena) 
Prognose für das 2. bis 4. Quartal 2014 

 2013 2014 
 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 

 

Saison- und arbeitstäglich 
bereinigte Werte 

Veränderungen gegenüber dem 
Vorquartal in % 

Bruttoinlandsprodukt 0,4 0,8 0,3 0,4 0,4 
darunter:      
Bruttowertschöpfung der 
Wirtschaftsbereiche 0,7 0,5 0,3 0,4 0,4 

darunter:       
Produzierendes Gewerbe ohne 
Bau 1,5 0,3 0,3 0,3 0,3 

darunter:      
Verarbeitendes Gewerbe 2,0 0,7 0,3 0,3 0,4 
Energie- und 
Wasserversorgung – 1,6 – 2,6 0,9 0,1 0,1 

Baugewerbe 0,5 4,4 – 1,8 0,4 0,5 
Handel, Gastgewerbe, Verkehr  1,0 0,9 0,3 0,4 0,5 
Unternehmensdienstleistungen 0,1 0,7 0,5 0,6 0,6 
Information und Kommunikation 0,5 0,4 0,7 0,7 0,7 
Finanzen und Versicherungen – 1,8 1,1 0,2 0,2 0,2 
Wohnungswesen 0,6 – 0,3 0,5 0,6 0,6 
sonstige Dienstleister – 0,1 – 0,6 0,8 0,2 0,2 
Öffentliche Dienstleister 0,7 0,0 0,4 0,3 0,3 

a) Verkettete Absolutwerte. 

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2. bis 4. Quartal 2014: Prognose des ifo 
Instituts. 
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tur verbessert, noch stärker aber werden die Importe auf-
grund der hohen binnenwirtschaftlichen Dynamik steigen. 
Insgesamt dürfte das reale Bruttoinlandsprodukt in diesem 
Jahr um 2,0% expandieren (vgl. Kasten 3.1) und im kom-
menden Jahr um 2,2% (vgl. Abb. 3.4).

In den Sommermonaten dürfte die Arbeitsnachfrage gemes-
sen in Stunden mit zunehmender Auslastung der Kapazitä-
ten voraussichtlich weiter steigen. Allerdings nimmt das 
Tempo des Beschäftigungsaufbaus allmählich ab, da die 
anziehenden Reallöhne die Kostensituation der Unterneh-
men verschlechtern und sich in einigen Arbeitsmarktberei-
chen – insbesondere bei Fachkräften – Knappheiten stärker 
bemerkbar machen. Für das Jahr 2014 ergibt sich eine Zu-
nahme der Erwerbstätigkeit um 360 000 Personen. Im kom-
menden Jahr wird unterstellt, dass die Einführung des Min-
destlohns den Beschäftigungsaufbau insbesondere im Be-
reich der geringfügigen Beschäftigung zusätzlich dämpft, so 
dass die Zahl der Erwerbstätigen noch um 200 000 Perso-
nen zunimmt. Bei alledem sinkt die Arbeitslosenquote von 
6,7% in diesem Jahr auf 6,6% im Jahr 2015. 
 
Die Verbraucherpreise, gemessen an der 
Veränderungsrate des VPI, dürften im laufen-
den Jahr um 1,1% steigen, im kommenden 
Jahr um 1,7%. Zwar geht von den Rohölno-
tierungen im Prognosezeitraum kein größerer 
Preisdruck aus, allerdings verstärkt sich der 
hausgemachte Preisauftrieb, wozu auch die 
Einführung des gesetzlichen Mindestlohns 
beiträgt. Hier ist unterstellt, dass der hiervon 
ausgehende Lohnkostenschub im Jahr 2015 
von den Unternehmen hälftig auf die Verbrau-
cherpreise überwälzt werden kann. Die Infla-
tionsrate im Jahr 2015 erhöht sich dadurch 
zusätzlich um ¼ Prozentpunkt.

Das gesamtstaatliche Budget dürfte im Jahr 
2014 einen Überschuss in Höhe von rund 
13 Mrd. Euro (0,5% des nominalen Brutto-
inlandsprodukts) ausweisen. Im Jahr 2015 
dürfte sich der Einnahmeüberschuss auf 
rund 19 ½ Mrd. Euro (0,7% des BIP) erhö-
hen. Die staatliche Bruttoschuldenquote 
wird voraussichtlich auf rund 70% im Jahr 
2015 sinken. Dies setzt voraus, dass es nicht 
zu einer erneuten Erhöhung des Brutto-
schuldenstands infolge neuer diskretionärer 
Maßnahmen zur Banken- oder Eurorettung 
kommt.

Die Prognoseunsicherheit lässt sich anhand 
von Intervallen angeben, die die unbekannte 
Veränderungsrate des realen Bruttoinland-
sprodukts mit vorgegebenen Wahrschein-

lichkeiten einschließen. Zur Berechnung der konkreten In-
tervalle für das Jahr 2014 wurden die Prognosefehler des 
ifo Instituts der Jahre 1992 bis 2013 herangezogen. Gemes-
sen an diesen Prognosefehlern beträgt die Spanne für ein 
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Abb. 3.5

 Tab. 3.2 
 Eckdaten der Prognose für Deutschland 

 2012 2013 2014a) 2015a) 
Veränderung in % gegenüber dem Vorjahrb) 

Private Konsumausgaben 0,8 0,9 1,3 1,8 
Konsumausgaben des Staates 1,0 0,4 0,8 1,2 
Bruttoanlageinvestitionen – 2,1 – 0,8 5,0 5,8 

Ausrüstungen – 4,0 – 2,4 7,4 10,0 
Bauten – 1,4 – 0,2 3,8 3,3 
Sonstige Anlagen 3,4 3,0 3,1 5,0 

Inländische Verwendung – 0,3 0,7 2,6 2,4 
Exporte 3,2 0,9 4,6 6,2 
Importe 1,4 1,5 6,2 7,2 

Bruttoinlandsprodukt 0,7 0,4 2,0 2,2 
Erwerbstätigec),(1 000 Personen) 41 608 41 847 42 207 42 407 
Arbeitslose (1 000 Personen) 2 897 2 950 2 898 2 858 
Arbeitslosenquote BAd) (in %) 6,8 6,9 6,7 6,6 
Verbraucherpreisee) 

(Veränderung in % gegenüber 
dem Vorjahr) 

 
2,0 

 
1,5 

 
1,1 

 
1,7 

Lohnstückkostenf) 

(Veränderung in % gegenüber 
dem Vorjahr) 

 
2,8 

 
1,9 

 
1,6 

 
2,3 

Finanzierungssaldo des Staatesg)     
in Mrd. Euro 2,3 5,2 12,9 19,7 
in % des Bruttoinlandsprodukts 0,1 0,2 0,5 0,7 

Leistungsbilanzsaldo     
in Mrd. Euro 198,6 206,0 212,0 220,0 
in % des Bruttoinlandsprodukts 7,4 7,5 7,5 7,4 

a) Prognose des ifo Instituts. – b) Preisbereinigte Angaben. – c) In-
landskonzept. – d) Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition 
gemäß der Bundesagentur für Arbeit). – e) Verbraucherpreisindex (2010 = 
100). – f) Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer-
stunde bezogen auf das reale Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstä-
tigenstunde. – g) In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnungen (ESVG 1995). 

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur für Arbeit; Deutsche 
Bundesbank; 2014 und 2015: Prognose des ifo Instituts. 

ifo Institut Juni 2014 
 



38 Daten und Prognosen

ifo Schnelldienst 13/2014 – 67. Jahrgang – 10. Juli 2014

Prognoseintervall, das die Veränderungsrate des realen 
Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2014 mit einer Wahrschein-
lichkeit von etwa zwei Dritteln überdeckt, ± 0,6 Prozent-
punkte. Bei der vorliegenden Punktprognose von 2,0% 
reicht das Intervall also von 1,4% bis 2,6%. Die Punktprog-
nose von 2,0% stellt den mittleren Wert dar, der am ehesten 
erwartet werden kann (rote Linie in Abb. 3.5)

Weltwirtschaftliches Umfeld und preisliche 
Wettbewerbsfähigkeit

Die Prognose basiert auf der Annahme, dass ein Barrel 
Rohöl der Sorte Brent im Jahr 2014 durchschnittlich 
109,0 US-Dollar und im kommenden Jahr 111,3 US-Dollar 
kostet. Es wird angenommen, dass sich die Irakkrise wieder 
entschärft und es deshalb keine Auswirkungen auf den Öl-
preis im Prognosezeitraum geben dürfte. Die Wechselkurse 
werden konstant fortgeschrieben, so dass das Tauschver-
hältnis zwischen US-Dollar und Euro bei 1,36 liegt.

Das weltwirtschaftliche Umfeld wird sich – wie im interna-
tionalen Teil dieser Prognose beschrieben – im Verlauf des 
Prognosezeitraums weiter verbessern. Der Welthandel dürf-
te in diesem Jahr um 2,8% und im kommenden Jahr um 

5,2% zulegen. Der Anstieg des auf Basis der 
Länderprognosen errechneten ifo Export-
nachfrageindikators beschleunigt sich im 
Verlauf des Prognosezeitraums.5 Im aktuel-
len Jahr dürfte er um 2,1% zulegen, im Jahr 
2015 um 2,7%. Die stärkste Nachfrage nach 
deutschen Gütern kommt aus Asien, den 
USA und Großbritannien, die sich im Prog-
nosezeitraum allerdings nicht beschleunigt. 
Positive Impulse sind insbesondere aus dem 
Euroraum und den übrigen Ländern, insbe-
sondere aus den osteuropäischen Ländern 
Polen und Tschechien, zu erwarten (vgl. 
Abb. 3.6).

Die preisliche Wettbewerbsfähigkeit 
Deutschlands gegenüber dem Euroraum auf 
Basis der Verbraucherpreisindizes wird sich 
im gesamten Prognosezeitraum deutlich ver-
schlechtern, nachdem sie im Jahr 2013 noch 
in etwa konstant geblieben war. Damit dürf-
te der zwischen 2008 und 2012 anhaltende 
Trend einer Verbesserung gegenüber diesem 
Länderkreis durchbrochen sein. Aufgrund 
relativ stärkerer Preisanstiege unter anderem 
in den USA und Großbritannien im Jahr 2015 
fällt die Verschlechterung der Wettbewerbs-
fähigkeit gegenüber den größeren Länder-
kreisen im kommenden Jahr schwächer aus 
als gegenüber dem restlichen Euroraum. 

Finanzpolitische Rahmenbedingungen

In den vergangenen Jahren wurden die Budgetdefizite der 
öffentlichen Haushalte, die sich in den Jahren 2008 bis 2010 
konjunkturbedingt stark erhöht hatten, wieder zurückge-
führt. In den Jahren 2012 und 2013 konnten bereits leich-
te Überschüsse erwirtschaftet werden. Obwohl die Finanz-
politik im Prognosezeitraum expansive Impulse setzt, wer-
den sich die staatlichen Budgetüberschüsse wohl in den 
Jahren 2014 und 2015 aus konjunkturellen Gründen sogar 
erhöhen.

Im laufenden Jahr kommt es mit der erneuten Erhöhung des 
Grundfreibetrags zu einer leichten Entlastung bei der Ein-
kommensteuer. Auch wirken die durch die neue Koalition 
beschlossenen Leistungsausweitungen der gesetzlichen 
Rentenversicherung defiziterhöhend. Mit Wirkung zum 
1. Juli 2014 wird die Anerkennung von Kindererziehungs-
zeiten bei der »Mütterrente« erweitert, was den größten Teil 
der Mehrausgaben mit sich bringt. Zusätzlich wird die Mög-

 5 Für eine detaillierte Beschreibung der Konstruktion des Indikators, vgl. 
S. Elstner, C. Grimme und T. Siemsen, »Die größten aufstrebenden Märk-
te für deutsche Exporte liegen in Asien und Osteuropa«, ifo Schnell-
dienst 63(16), 2010, S. 22–25.

In der Prognose von Dezember 2013 hatte das ifo Institut die jahresdurchschnittliche Verän-
derungsrate des realen BIP im Jahr 2014 auf 1,9% veranschlagt. Nunmehr wird die BIP-Pro-
gnose geringfügig auf 2,0% nach oben revidiert. Maßgeblich hierfür ist, dass das reale BIP 
im ersten Quartal 2014 aufgrund saisonunüblich milder Witterung mit 0,8% kräftiger stärker 
gestiegen ist, als es der konjunkturellen Grundtendenz entsprach. Diese wurde in der ifo 
Dezemberprognose auf 0,5% veranschlagt. Allerdings wird die konjunkturelle Dynamik im 
weiteren Jahresverlauf nunmehr geringfügig schwächer eingeschätzt als zuvor. Keinen Ein-
fluss auf die Revision der Prognose hat der statistische Überhang. Dieser liegt den derzeiti-
gen amtlichen Angaben zufolge bei 0,6%, was der im Dezember 2013 vom ifo Institut abge-
gebenen Schätzung entspricht. Tabelle 3.3 fasst die wichtigsten Kennziffern der aktuellen 
BIP-Prognose zusammen. Die Prognose der jahresdurchschnittlichen Veränderungsrate des 
BIP basiert auf einer Schätzung des unterjährigen konjunkturellen Verlaufs, d.h. auf einer 
Prognose der saisonbereinigten BIP-Quartalsraten. Diese gehen mit unterschiedlichem 
Gewicht in die jahresdurchschnittliche Veränderungsrate ein.

Kasten 3.1
Zur Revision der ifo Prognose für das Jahr 2014

Tab. 3.3 
Zur Prognose des realen Bruttoinlandsprodukts 

 2012 2013  2014a)  2015a)  
Statistischer Überhangb)  0,3 – 0,3 0,6 0,6 
Jahresverlaufsratec) 0,3 1,4 2,0 2,1 
Jahresdurchschnittliche 
Veränderung, 
kalenderbereinigt 

0,9 0,5 2,0 2,0 

Kalendereffektd) – 0,2 – 0,1 0,0 0,2 
Jahresdurchschnittliche  
Veränderung 

0,7 0,4 2,0 2,2 
a) Schätzungen des ifo Instituts. – b) Saison- und kalenderbereinigtes 
reales Bruttoinlandsprodukts im vierten Quartal des Vorjahres in Relation 
zum saison- und kalenderbereinigten Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. 
– c) Jahresveränderungsrate im vierten Quartal, saison- und kalender-
bereinigt. – d) In Prozent des realen Bruttoinlandsprodukts. 

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2014 und 2015: Prognose des ifo Ins-
tituts. 
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lichkeit, mit 45 Beitragsjahren bereits in einem Alter von 
63 Jahren abschlagsfrei in Rente zu gehen, das Budget der 
Sozialversicherung belasten. Finanziert werden diese ex-
pansiven Maßnahmen durch eine unterbliebene Beitrags-
satzsenkung in der Rentenversicherung. Zum 1. Januar 
2014 hätte der Beitragssatz zur Rentenversicherung nämlich 
um 0,6 Prozentpunkte sinken sollen. Für den Prognosezeit-
raum wird unterstellt, dass dieser Beitragssatz auch im Jahr 
2015 unverändert bleiben wird, obgleich die Finanzen der 
Rentenversicherung wohl – ähnlich wie im Jahr 2014 – eine 
Beitragssatzsenkung ermöglichen könnten. Allerdings wer-
den die Mehrausgaben der gesetzlichen Rentenversiche-
rung im Gefolge der Leistungsausweitungen erst im Jahr 
2015 voll wirksam sein, was die Finanzen der Rentenversi-
cherung im Jahr 2015 zusätzlich belasten dürfte. 

Im Bereich der Krankenversicherung hat die Bundesregie-
rung beschlossen, den allein von den Arbeitnehmern zu tra-
genden Zusatzbeitrag im Jahr 2015 abzuschaffen und die 
Zusatzbeiträge individuell festzulegen. In der Pflegeversiche-
rung wird der Beitragssatz im Jahr 2015 um 0,3 Prozent-
punkte erhöht werden. In der Summe werden in beiden 
Jahren die defiziterhöhenden Maßnahmen überwiegen.

Der Budgetüberschuss des Staates dürfte sich dennoch in 
beiden Jahren ausweiten, auch weil aufgrund der deutlich 
verbesserten konjunkturellen Lage und einer günstigen Ent-
wicklung der Löhne und Gehälter mit deutlichen Steuer- und 
Beitragsmehreinnahmen gerechnet werden kann.

Mindestlohn steigert Arbeitskosten im 
kommenden Jahr

Der Lohnanstieg hat sich im ersten Quartal erneut be-
schleunigt. Maßgeblich hierfür waren mit einem Anstieg 
von 3,4% die Tarifverdienste, welche zusätzlich durch Ein-
malzahlungen gestützt wurden. Dagegen fielen übertarifli-
che Lohnbestandteile, die im Vorjahr gezahlt worden wa-
ren, weg, so dass die Effektivlöhne nur um 2,5% zulegten. 
Da gleichzeitig aufgrund des milden Winters kaum Arbeits-
zeit ausfiel und die Kurzarbeit weiter rückläufig war, betrug 
der Anstieg der Lohnkosten je Stunde gerechnet jedoch 
lediglich 0,3%.

Im weiteren Jahresverlauf dürfte sich das Tempo des Tarif-
lohnanstiegs etwas verlangsamen, da in vielen bedeutsa-
men Tarifbereichen, wie beispielsweise in der Metall- und 
Elektroindustrie oder im Einzelhandel, Steigerungsraten un-
terhalb der 3%-Marke vereinbart wurden. Insgesamt ergibt 
sich für dieses Jahr eine Zunahme der Tariflöhne um durch-
schnittlich 2,9%. Da allerdings kaum noch außertarifliche 
Leistungen des Vorjahres wegfallen dürften, beträgt auch 
der effektive Lohnzuwachs 2,9%. (vgl. Tab. 3.4). Alles in al-
lem dürften die realen Lohnkosten je Stunde in diesem Jahr 
um 0,7% zulegen.

Für das kommende Jahr liegen nur für wenige gewichtige 
Bereiche Tariflohnabschlüsse vor. So erhalten die Angestell-
ten des Bundes und der Kommunen 3,6% mehr Gehalt, 
und in der Bauwirtschaft steigen die Löhne zur Jahresmitte 
um 2,6%. Da die Arbeitsnachfrage in 2015 hoch bleibt, dürf-
te der gesamtwirtschaftliche Tariflohnanstieg sein Tempo 
zum Jahreswechsel kaum verändern. Bei alledem werden 
die Tariflöhne im Jahr 2015 wohl um 2,5% über dem Vorjahr 
liegen. 

Die Lohndrift, d.h. der Unterschied zwischen Tariflohn- und 
Effektivlohnentwicklung, dürfte im kommenden Jahr deutlich 
positiv sein. Zum einen fallen keine außertariflichen Zahlun-
gen mehr weg. Zum anderen dürften – außerhalb des Nied-
riglohnsektors – im Zuge der steigenden Kapazitätsauslas-
tung vermehrt Überstundenzuschläge bezahlt werden. Ent-
scheidend ist allerdings, dass im kommenden Jahr ein flä-
chendeckender Mindestlohn von 8,50 Euro je Arbeitsstunde 
eingeführt wird. Dabei werden die Arbeitskosten der gering-
fügig Beschäftigten am deutlichsten angehoben; durch-
schnittlich steigen die Löhne in dieser Gruppe sogar um 
mindestens 12%. Dagegen fällt die durch den Mindestlohn 

-0,6

-0,2

-0,4

0,0

0,2

0,4

0,6

0,8

1,0

2013 2014 2015

Expansionsbeiträge des ifo Exportnachfrageindikators
%

Exportindikatoren

-5

-4

-3

-2

-1

0

1

2

3

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Preisliche Wettbewerbsfähigkeitb) gegenüber 24 und 37 Handelspartnern und
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24 Länder: enthält neben den Ländern des Euroraums auch Dänemark, Großbritannien, Schweden, Norwegen,  
Schweiz, Japan, Kanada und USA.
37 Länder: zusätzliche zu den 24 Ländern sind enthalten: Bulgarien, Lettland, Litauen, Polen, Rumänien, 
Tschechien, Ungarn, China, Hongkong, Korea, Singapur und Australien.

Quellen:Deutsche Bundesbank; IWF; OECD; Berechnungen des ifo Instituts; ab 1. Quartal 2014: Prognose des 
ifo Instituts.
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bedingte Lohnanhebung im Bereich der sozialversiche-
rungspflichtig Beschäftigten mit mindestens 0,4% deutlich 
schwächer aus. Für die Gesamtwirtschaft ergibt sich ein 
mindestlohnbedingter Anstieg des Bruttolohns je Stunde 
von rund 0,8% (vgl. Tab. 3.4). Allerdings wird diese Lohnan-
hebung nicht in vollem Umfang die Lohnsumme erhöhen, 
da der Beschäftigungsaufbau gedämpft werden dürfte. Der 
Mindestlohneffekt auf die Bruttolöhne und -gehälter wird in 
dieser Prognose mit 0,7% veranschlagt; dies entspricht ei-
ner mindestlohnbedingten Zunahme um rund 9 Mrd. Euro 
im Jahr 2015.

Alles in allem dürfte die Lohndrift je Arbeitnehmer im kom-
menden Jahr 1,4% betragen, und die Effektivlöhne steigen 
voraussichtlich um 3,9%. Da die Preise im kommenden Jahr 
nur verhalten zulegen, ergibt sich für die realen Arbeitskos-
ten eine spürbare Zunahme um 2,2%. Bei steigender Pro-
duktivität dürften die realen Lohnstückkosten daher im kom-
menden Jahr um 0,5% höher liegen.

Anpassungsdruck bei geringfügiger 
Beschäftigung 

In Gefolge der guten Konjunktur hat sich die Lage am Ar-
beitsmarkt weiter verbessert. Das milde Winterwetter dürfte 
dazu beigetragen haben, dass sich das Tempo des Beschäf-
tigungsaufbaus im ersten Quartal des Jahres sogar be-
schleunigt hat. Dabei zog die Arbeitsnachfrage gemessen 
in Stunden sehr kräftig an, so dass die durchschnittlich ge-
leistete Arbeitszeit nach oben schnellte. Bei alledem ging 
die Arbeitslosigkeit zurück, obwohl mehr und mehr Perso-
nen am Erwerbsleben teilnahmen (vgl. Abb. 3.7). Zum einen 
wurde eine verstärkte Zuwanderung aus den neuen EU-Mit-
gliedstaaten verzeichnet.6 Zum anderen wurden weniger Ar-

 6 Vgl. BAMF, Wanderungsmonitor, online verfügbar unter: http://www.
bamf.de/DE/Infothek/Statistiken/Wanderungsmonitor/Freizuegigkeit/frei-
zuegigkeit-node.html.

beitslose in arbeitsmarktpolitischen Maßnahmen gefördert. 
So ist die Zahl der Unterbeschäftigten, die neben den Ar-
beitslosen auch Teilnehmer an Maßnahmen mit einschließt, 
im bisherigen Jahresverlauf deutlicher zurückgegangen als 
die Zahl der Arbeitslosen.

Tab. 3.4 
Lohnentwicklung 
Veränderung zum Vorjahr in % 

 Mit Mindestlohn 

 Durchschnitt-
liche 

Arbeitszeita) 

Bruttolöhne 
und -gehälter 

Verdienst je 
Arbeitnehmer 

Verdienst je 
Stundea) 

Lohndrift 
(Arbeitnehmer) 

Lohndrift 
(Stunde)a) 

Tariflohn 
(Monat) 

Tariflohn 
(Stunde) 

2010 2,1 2,9 2,3 0,2 0,6 – 1,4 1,7 1,6 
2011 0,2 4,7 3,3 3,0 1,5 1,2 1,8 1,8 
2012 – 0,6 4,2 2,9 3,5 0,3 0,8 2,6 2,7 
2013 – 0,3 3,1 2,2 2,5 – 0,3 0,1 2,4 2,4 
2014 0,3 3,9 2,9 2,5 0,0 – 0,4 2,9 2,9 
2015 0,0 4,5 3,9 4,0 1,4 1,5 2,5 2,5 
 Ohne Mindestlohn 
2015 – 0,1 3,8 3,1 3,2 0,6 0,7 2,5 2,5 
a) Inlandskonzept, Jahreswerte berechnet aus Quartalswerten. 

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesbank; 2014 und 2015: Prognose des ifo Instituts. 
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Im zweiten Quartal dürfte sich der Beschäf-
tigungsaufbau verlangsamt haben, da nach 
dem milden Winter die übliche Frühjahrsbe-
lebung teilweise ausblieb. Hierfür spricht, 
dass die Arbeitslosigkeit im Mai weniger als 
saisonal üblich zurückgegangen ist. Dabei 
dürfte insbesondere das Arbeitsvolumen ei-
nen deutlichen Dämpfer erfahren haben, da 
sich die durchschnittliche Arbeitszeit je Ar-
beitnehmer wohl wieder normalisiert hat (vgl. 
Abb. 3.8). 

In den Sommermonaten dürfte die Arbeits-
nachfrage gemessen in Stunden mit zuneh-
mender Auslastung der Kapazitäten vor-
aussichtlich weiter steigen. So ist die Zahl 
der offenen Stellen weiterhin hoch und auch 
der Zugang neuer Stellen liegt etwa auf dem 
Niveau des Vorjahres. Allerdings wird ein Teil 
der gesamtwirtschaftlichen Produktions-
ausweitung wohl durch Produktivitätsstei-
gerungen realisiert. Ein Grund ist, dass die 
anziehenden Reallöhne die Kostensituation 
der Unternehmen verschlechtern. Zudem 
hatte der stabile Beschäftigungszuwachs 
der Vergangenheit eine rückläufige Produk-
tivität mit sich gebracht. Schließlich machen 
sich die Knappheiten in einigen Arbeits-
marktbereichen – insbesondere bei Fachkräften – stärker 
bemerkbar. So ist das ifo Beschäftigungsbarometer von 
hohem Niveau aus leicht rückläufig. Alles in allem nimmt 
das Tempo des Beschäftigungsaufbaus daher allmählich 
ab (vgl. Abb. 3.9).

Aufgrund des hohen Wertes zu Jahresbeginn ergibt sich 
für den Jahresdurchschnitt 2014 ein Anstieg des Arbeits-
volumens um 1,1%. Damit einher geht eine Zunahme der 
Erwerbstätigkeit um 360 000 Personen bzw. 0,9%. 

Inwiefern der Anstieg der Erwerbstätigkeit zu einem Rück-
gang der Arbeitslosigkeit führt, hängt von der Entwicklung 
des Arbeitsangebots ab. Dem langfristigen Trend folgend 
werden wohl immer mehr Inländer am Erwerbsleben teilneh-
men. Außerdem wird die Zuwanderung aus den EU-Mit-
gliedstaaten voraussichtlich hoch bleiben, da sich die Ar-
beitsplatzaussichten in vielen Ländern der EU nur sehr lang-
sam bessern. Allerdings geht die Zahl der Inländer im Er-
werbsalter deutlich zurück, was für sich genommen die Zahl 
der Arbeitslosen entlastet. Alles in allem ist der Rückgang 
der Arbeitslosigkeit mit 52 000 Personen voraussichtlich 
weniger stark als der Anstieg der Erwerbstätigkeit nahelegt, 
so dass eine Arbeitslosenquote von 6,7% erreicht werden 
dürfte (vgl. Tab. 3.5).

Die Arbeitsmarktlage im kommenden Jahr wird durch die 
Einführung des flächendeckenden Mindestlohns von 
8,50 Euro je Stunde bestimmt. Dieser bringt eine spürbare 
Steigerung der Arbeitskosten mit sich. Die Quantifizierung 
der Auswirkungen dieser Lohnsteigerung auf den deutschen 
Arbeitsmarkt ist allerdings mit erheblicher Unsicherheit be-
haftet. Henzel und Engelhardt (2014) zeigen, dass die Er-
gebnisse ganz entscheidend von den Annahmen abhängen, 
die für wichtige Parameter gesetzt werden.7 Eine zentrale 
Annahme betrifft unter anderem die Lohnelastizität der Ar-

 7 Vgl. S. Henzel und K. Engelhardt, »Arbeitsmarkteffekte des flächende-
ckenden Mindestlohns in Deutschland«, ifo Schnelldienst 67(10), 2014, 
S. 23–29.
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Tab. 3.5 
Arbeitsmarktbilanz 
Jahresdurchschnitte in 1 000 Personen 

 2012 2013 2014 2015 
Deutschland     
Arbeitsvolumen (Mill. Stunden) 57 973 58 052 58 694 58 956 
Erwerbstätige Inländer 41 545 41 783 42 147 42 348 

Arbeitnehmer 36 997 37 314 37 713 37 909 
darunter:     
sozialversicherungspflichtig 
Beschäftigte 

28 991 29 360 29 790 30 070 

marginal Beschäftigte 5 646 5 598 5 586 5 513 
darunter     
Minijobs 4 805 4 795 4 801 4 761 
Ein-Euro-Jobsa) 129 111 93 59 

Selbständige 4 548 4 469 4 434 4 439 
Pendlersaldo 63 64 60 59 
Erwerbstätige Inland 41 608 41 847 42 207 42 407 
Arbeitslose 2 897 2 950 2 898 2 858 
Arbeitslosenquote BAb) 6,8 6,9 6,7 6,6 
Erwerbslosec) 2 316 2 270 2 220 2 170 
Erwerbslosenquoted) 5,3 5,2 5,0 4,9 
a) Arbeitsgelegenheiten mit Mehraufwandsentschädigung. – b) Arbeitslose 
in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemäß Bundesagentur für 
Arbeit). – c)  Definition der ILO. – d) Erwerbslose in % der inländischen Er-
werbspersonen (erwerbstätige Inländer plus Arbeitslose). 

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur für Arbeit, 2014 und 2015: 
Prognose des ifo Instituts. 
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beitsnachfrage, welche in Abhängigkeit von der betrachte-
ten Frist gewählt werden muss.8 Anfangs dürfte die Arbeits-
nachfrage eher wenig reagieren, da die notwendigen An-
passungsmaßnahmen einige Zeit in Anspruch nehmen und 
die Arbeitgeber daher zunächst versuchen, die gestiegenen 
Kosten in Form von Preiserhöhungen weiterzugeben. Es ist 
davon auszugehen, dass sich die negativen Wirkungen des 
Mindestlohns auf den Arbeitsmarkt über mehrere Jahre auf-
bauen werden, so wie sich auch die positiven Wirkungen 
der Senkung der Lohnansprüche durch die Hartz-Reformen 
erst nach einigen Jahren mit voller Kraft gezeigt hatten. Für 
die folgenden Berechnungen wird daher eine niedrige 
Lohnelastizität der Arbeitsnachfrage von – 0,1 zugrunde ge-
legt. Des Weiteren wird unterstellt, dass im Jahr 2015 nur 
die Hälfte der Beschäftigten im Niedriglohnbereich unter 
8,50 Euro tatsächlich unter die Mindestlohnregelung fallen, 
weil Ausnahmeregelungen und bestehende Tarifverträge 
übergangsweise einen niedrigeren Lohn erlauben. Zudem 
dürften viele Arbeitgeber versuchen, die Mindestlohnrege-
lung zu umgehen, indem beispielsweise Werkverträge ver-
einbart werden.

Es kann gezeigt werden, dass die weitaus größten Auswir-
kungen für den Bereich der Minijobs zu erwarten sind, da 
in diesem Bereich die Löhne im Durchschnitt am deutlichs-
ten ansteigen. Unter den erläuterten Annahmen dürften in-
nerhalb des ersten Jahres etwa 40 000 Minijobs wegfallen, 
was jahresdurchschnittlich 20 000 Personen entspricht. 
Wenn mit Einführung des Mindestlohns die Geringfügig-
keitsgrenze von 450 Euro nicht angehoben wird, werden 
sich schätzungsweise rund eine Million Minijobber, die bis-
lang mehr als 53,5 Stunden im Monat arbeiten, dazu ge-
zwungen sehen, ihre Arbeitszeit zu reduzieren. Andernfalls 
würden Sozialversicherungsbeiträge fällig, was die Be-
schäftigung vielfach unattraktiv machen dürfte. Hier wird 
daher unterstellt, dass alle betroffenen Arbeitnehmer ihre 
Arbeitszeit reduzieren, um nicht sozialversicherungspflichtig 
zu werden.

Im Bereich der sozialversicherungspflichtig Beschäftigten 
dürften die kurzfristigen Auswirkungen weniger gravierend 
sein, als bei den ausschließlich geringfügig Beschäftigten, 
auch weil die Löhne der sozialversicherungspflichtigen Voll-
zeitkräfte im Zuge der Einführung des Mindestlohns deutlich 
weniger stark steigen. Unter denselben Annahmen wie bei 
den geringfügig Beschäftigten fallen im kommenden Jahr 
nur wenige sozialversicherungspflichtige Stellen weg. Hier-
bei ist bereits berücksichtigt, dass die Reduktion der Ar-
beitszeit bei den ausschließlich geringfügig Beschäftigten zu 
einem Teil durch die Schaffung zusätzlicher Vollzeitstellen 
aufgefangen werden dürfte (vgl. hierzu Henzel und Engel-
hardt 2014). 

 8 Die Lohnelastizität der Nachfrage beschreibt, um wie viel Prozent sich die 
Arbeitsnachfrage gemessen in Stunden ändert, wenn die Arbeitskosten 
um 1% steigen.

Die Einführung des Mindestlohns wird im kommenden Jahr 
voraussichtlich auch die Zahl der Arbeitslosen belasten. Al-
lerdings führt der mindestlohnbedingte Abbau der Beschäf-
tigung nicht in vollem Umfang zu einem Anstieg der Arbeits-
losigkeit, da vielfach Rentner und Studenten – die nicht in 
der Arbeitslosenstatistik erfasst werden – vom Abbau der 
Minijobs betroffen sein dürften. Zudem werden sich wohl 
einige Personen, beispielsweise aufgrund fehlender Ansprü-
che, vom Arbeitsmarkt zurückziehen und sich nicht arbeits-
los melden. 

Aufgrund der guten konjunkturellen Grundtendenz bleibt die 
Arbeitsmarktlage trotz der dämpfenden Effekte des Mindest-
lohns stabil, und die Erwerbstätigkeit steigt im kommenden 
Jahr um 200 000 Personen (vgl. Tab. 3.5). 

Bei alledem dürfte die Arbeitslosigkeit im Jahr 2015 um rund 
40 000 Personen sinken. Dabei wirkt der zuwanderungsbe-
dingte Anstieg der Erwerbsbevölkerung der Zunahme der 
Erwerbstätigkeit entgegen.

Export legt moderat zu 

Nachdem im Schlussquartal 2013 der Außenhandel noch 
einen deutlichen Beitrag zur Belebung des Bruttoinlandspro-
dukts lieferte, stiegen die Importe im ersten Quartal 2014 
mit 2,2% bedeutend stärker als die Exporte, die lediglich um 
0,2% zulegten. Dadurch belief sich der Wachstumsbeitrag 
des Außenhandels zum Bruttoinlandsprodukt auf – 0,9 Pro-
zentpunkte.

Für die Exportschwäche war vor allem der Rückgang der 
Nachfrage in Asien ohne China verantwortlich, aber auch 
der stagnierende Handel mit dem Euroraum und den USA. 
Der Einbruch dürfte aber temporärer Natur sein, wie der ifo 
Exportnachfrageindikator aufzeigt. Dieser verzeichnete im 
ersten Quartal einen deutlich niedrigeren Wert im Vergleich 
zu den Vorquartalen und zum weiteren Prognosezeitraum. 
Im Zuge des russisch-ukrainischen Konflikts sind die Wa-
renausfuhren nach Russland zwar auch zurückgegangen, 
da aber lediglich knapp 3% der deutschen Ausfuhren nach 
Russland gehen (in die Ukraine sind es 0,5%), spielt dieses 
Land für den deutschen Export nur eine untergeordnete 
Rolle (ohne Berücksichtigung von Drittländereffekten).

Darüber hinaus reduzieren sich die Ausfuhren nach Russland 
bereits seit Anfang 2013. Ohne eine weitere Verschärfung 
des Konflikts ist deshalb nicht davon auszugehen, dass es 
hierüber zu sichtlichen Beeinträchtigungen der deutschen 
Ausfuhren im Prognosezeitraum kommt.

Im laufenden Quartal dürften die Ausfuhren mit 1,1% ver-
halten zulegen. Dafür sprechen zum einen die Auftragsein-
gänge aus dem Ausland im Verarbeitenden Gewerbe ohne 
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Das ifo Institut hat im Mai und Juni 2014 im Rahmen 
der Umfrage für den Konjunkturtest Verarbeitendes 
Gewerbe mehrere Sonderfragen zum russisch-ukrai-
nischen Konflikt ge  stellt, an der knapp 2 400 Firmen 
teilgenommen haben. Die Unternehmen wurde ge - 
fragt, ob sie wirtschaftliche Beziehungen zu Russland 
unterhalten und falls ja, in welcher Form. Zudem 
konnten die Unternehmen angeben, ob es im Zuge 
des Konflikts bereits zu Beeinträchtigungen ihrer 
Geschäftstätigkeit kam bzw. ob sie dies für die kom-
menden Monate erwarten.

44% der antwortenden Firmen gaben an, dass sie 
wirtschaftliche Beziehungen zu Russland unterhal-
ten. Dabei handelt es sich überwiegend um Export-
verbindungen nach Russland, während eine Abhän-
gigkeit von russischen Importen deutlich seltener 
genannt wurde (vgl. Tab. 3.6). Viele Unternehmen 
sind oftmals auch über eigene Niederlassungen 
oder dritte Unternehmen mit Russland verbunden. 
Nach Größenklassen differenziert zeigt sich, dass 
vor allem Großfirmen wirtschaftlich mit Russland 
verflochten sind. 18% der antwortenden Firmen 
gaben an, dass sie bereits Beeinträchtigungen 
durch den russisch-ukrainischen Konflikt spüren. 
Sogar knapp ein Drittel erwartet weitere Beeinträch-
tigungen bei einem Fortgang der Krise. Wird nach 
Größenklassen unterschieden, so zeigt sich erneut, 
dass gegenwärtig vor allem Großfirmen von der Kri-
se betroffen sind und diese auch vermehrt Beein-
trächtigungen erwarten.

Basierend auf den Angaben der Unternehmen wur-
de der Index der Geschäftserwartungen im Verar-
beitenden Gewerbe für die Unternehmen nachgebil-
det, die angaben, wirtschaftliche Beziehungen zu 
Russland zu haben. Dabei wurde unterstellt, dass 
diese Beziehungen bereits in den Vormonaten be - 
standen haben. Abbildung 3.10 zeigt den Index 
sowohl für Unternehmen mit als auch ohne wirt-
schaftliche Beziehungen zu Russland.1 Im Zuge der Krimkrise trüb-
ten sich im März die Erwartungen der Unternehmen mit wirtschaft-
lichen Beziehungen deutlich ein und erholten sich ein wenig im 
April. Im Gegensatz dazu wurden die Aussichten der Unterneh-
men, die keine Geschäftsbeziehungen zu Russland ha ben, im April 
in etwa genauso optimistisch beurteilt wurden wie im Februar. Da 
es sich bei den betroffenen Unternehmen vorwiegend um große 
Unternehmen handelt und ihr Gewicht am Gesamtindex deshalb 
bei etwa 60% liegt, kann daraus geschlussfolgert werden, dass der 
Rückgang bei den Geschäftserwartungen seit Jahresanfang maß-
geblich auf diese Unternehmen zurückzuführen ist. Im Juni hinge-
gen ist kein Unterschied in den Einschätzungen der Unternehmen 
im Vergleich zum Februar mehr festzustellen.

Eine Erklärung für die pessimistischen Aussichten der Unterneh-
men mit wirtschaftlichen Beziehungen zu Russland dürfte die 
gestiegene Unsicherheit im Hinblick auf die Weiterentwicklung ihrer 
Geschäftsbeziehungen gewesen sein. Zwar wurden bislang noch 
keine wirklich greifbaren Sanktionen beim grenzüberschreitenden 
Waren-, Dienstleistungs- oder Kapitalverkehr mit Russland be-
schlossen. Und auch der starke Rückgang deutscher Ausfuhren 
nach Russland dürfte aufgrund ihres geringen Anteils am gesamten 
Exportvolumen Deutschlands von weniger als 3% eher von unter-
geordneter Bedeutung für die konjunkturelle Entwicklung hierzulan-
de sein. Allerdings wies der deutsche Maschinenbauverband 
VDMA erst kürzlich darauf hin, dass viele Exportgenehmigungen (insbesondere von Gütern, die auch in der Rüstungsindustrie zum Einsatz kommen 
könnten) derzeit von den zuständigen Behörden nicht bearbeitet würden und deshalb zum Teil langjährige Geschäftsbeziehungen gefährdet seien.2 
Und eben diese Unsicherheit bringen die Unternehmen bei der Einschätzung ihrer Geschäftserwartungen zum Ausdruck.

1 Um die Entwicklungen der Teilindizes miteinander vergleichen zu können, wurde alle Indizes im Februar 2014 auf 100 normiert. Es wurde somit bewusst von der üblichen 
Indexierung beim ifo Geschäftsklima abgewichen, bei der alle Indizes im Jahresdurchschnitt 2005 auf 100 gesetzt werden.

2 Vgl. Pressemitteilung des Verbands Deutscher Maschinen- und Anlagenbau (VDAM) vom 13. Juni 2014, VDMA-Umfrage: Maschinenbauer halten an ihrer Russland-Strategie 
fest, online verfügbar unter: http://www.vdma.org/article/-/articleview/4184211.

Kasten 3.2
Der russisch-ukrainische Konflikt belastet die Geschäftserwartungen in der Industrie

Tab.  3.6 
Ergebnisse der Sonderfragen zur Krimkrise  
(Angaben in % der Unternehmen, die geantwortet haben) 

 ja nein 
Hat Ihr Unternehmen wirtschaftliche Beziehungen zu 
Russland? 
(Angaben in % der Unternehmen, die geantwortet haben) 47 53 

kleine Unternehmena)  27 73 
mittlere Unternehmen  50 50 
große Unternehmen  79 21 

Wenn ja:  
(Angaben in % der Unternehmen mit Beziehun-
gen zu Russland. Mehrfachantworten möglich) 

 

  

Importe aus Russland 9  
 

Exporte nach Russland 84  
 

Joint Ventures mit russischen Unternehmen 4  
 

Eigene Niederlassung in Russland 23  
 

Über dritte Unternehmen 28  
 Kam es durch den russisch-ukrainischen 

Konflikt bereits zu Beeinträchtigungen? 
 17 83 

kleine Unternehmena)  12 88 
mittlere Unternehmen  16 84 
große Unternehmen  32 68 

Erwarten Sie für Ihr Unternehmen zukünftig 
Beeinträchtigungen?  

 33 67 

kleine Unternehmena)   23 77 
mittlere Unternehmen  34 66 
große Unternehmen  47 53 

a) Kleine Unternehmen = bis einschl. 49 Mitarbeiter, mittlere Unternehmen 
= 50 bis 499 Mitarbeiter, große Unternehmen = ab 500 Mitarbeitern. 

Quelle: ifo Konjunkturtest, Berechnungen des ifo Instituts. 
ifo Institut Juni 2014 
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sonstigen Fahrzeugbau und der ifo Auftragsbestand. Zum 
anderen haben die Exporterwartungen der Unternehmen im 
April und Mai den Rückgang des ersten Quartals noch nicht 
wieder wettgemacht. Darüber hinaus ist das ifo Exportklima 
weiter aufwärtsgerichtet, und die für April vorliegende nomi-
nale Warenausfuhr in Abgrenzung des Spezialhandels liegt 
über dem Durchschnitt des ersten Quartals.9

Im weiteren Prognosezeitraum werden die Exporte voraus-
sichtlich beschleunigt zulegen. Die größte Nachfrage nach 
deutschen Gütern kommt aus China, Südostasien, den USA 
und Großbritannien, die sich aber im Prognosezeitraum nicht 
weiter beschleunigen dürfte. Aus Osteuropa kommt es zu 
zusätzlichen Impulsen, insbesondere aus Tschechien und Po-
len. Die im Verlauf des Jahres 2014 einsetzende Erholung im 
Euroraum dürfte sich ebenfalls positiv auf den Absatz deut-
scher Güter auswirken. Die starke Verschlechterung der preis-
lichen Wettbewerbsfähigkeit im vorangegangen Jahr, die vor 
allem durch den relativ starken Anstieg der deutschen Preise 
im Vergleich zu seinen Absatzländern im ersten Quartal 2013 
zustande kam, dürfte nur noch geringe Auswirkungen haben. 
Da sich die Wettbewerbsfähigkeit im Prognosezeitraum aber 
wohl weiter verschlechtert, kommt es hierüber weiterhin zu 
leicht dämpfenden Effekten auf die Ausfuhrdynamik. Durch 
die Konjunkturbelebung im Euroraum wird der Export voraus-
sichtlich im Prognosezeitraum etwas stärker zulegen als der 
Welthandel. Insgesamt ist mit einem Anstieg des realen Ex-
ports um 4,6% in diesem Jahr zu rechnen, bedingt durch den 
niedrigen Export im ersten Quartal. Im Jahr 2015 dürfte die 
Ausfuhr um 6,2% expandieren (vgl. Abb. 3.11). 

Einhergehend mit der kräftigen Binnennachfrage im ersten 
Quartal 2014 expandierte auch die deutsche Einfuhr zu Jah-
resbeginn. Vermehrt wurden Investitions- und Vorleistungs-

 9 Für eine Evaluation der Prognosegüte der Frühindikatoren für die deut-
sche Ausfuhr, vgl. S. Elstner, C. Grimme und U. Haskamp, »Das ifo 
Exportklima – ein Frühindikator für die deutsche Exportprognose«, ifo 
Schnelldienst 66(4), 2013, S. 36–43

güter aus dem Ausland nachgefragt, die zu einem beträcht-
lichen Teil in die Läger gegangen sein dürften. 

Der Import wird nach dem starken Jahresauftakt und dem 
entsprechenden Lageraufbau von Einfuhrgütern wohl verhal-
tener ausfallen und im zweiten Quartal um 1,0% zulegen. 
Darauf deutet die inländische Aktivität hin, die aus der Pro-
duktion im Verarbeitenden Gewerbe und den inländischen 
Auftragseingängen im Verarbeitenden Gewerbe abgeleitet 
werden kann. Die nominale Wareneinfuhr in Abgrenzung des 
Spezialhandels signalisiert einen leichten Rückgang; in realer 
Rechnung dürfte dies allerdings zu einem leichten Plus wer-
den. Im weiteren Prognosezeitraum werden die Einfuhren 
leicht beschleunigt zunehmen. Zum einen profitieren die Im-
porte von der kräftigen Expansion der Ausrüstungsinvestiti-
onen, zum anderen von der Zunahme der Ausfuhren, die die 
Einfuhr von Vorleistungsgütern erhöhen dürfte. Alles in allem 
wird die Einfuhr in diesem Jahr um 6,2% zunehmen. Im kom-
menden Jahr dürfte sie um 7,2% expandieren (vgl. Abb. 3.12). 

Damit legen die Einfuhren im gesamten Prognosezeitraum 
mit höheren Raten zu als die Ausfuhren. Für dieses Jahr 
ergibt sich ein negativer Beitrag des Außenhandels zur Ex-
pansion des Bruttoinlandsprodukts von – 0,4 Prozentpunk-
ten, im nächsten Jahr von – 0,1 (vgl. Tab. 3.7). Der Außen-
beitrag macht in diesem Jahr 5,9% am nominalen Bruttoin-
landsprodukt aus, 2016 sind es 5,7%. Der Leistungsbilanz-
saldo in Relation zum BIP liegt im Jahr 2014 bei 7,5%, im 
kommenden Jahr bei 7,4%.

Die Terms of Trade, definiert als Verhältnis der Deflatoren 
von Ausfuhren und Einfuhren, sind im ersten Quartal gestie-
gen, da die Einfuhrpreise deutlich stärker gefallen sind als 
die Ausfuhrpreise. Die Importpreise, die bereits seit sieben 
Quartalen rückläufig sind, gaben auf breiter Front nach, ins-
besondere bei Energieträgern, aber auch bei Datenverar-
beitungsgeräten, chemischen Erzeugnissen, Kraftfahrzeu-
gen und Maschinen. Die vorliegenden Werte für die Ausfuhr- 
und Einfuhrpreise im Spezialhandel weisen darauf hin, dass 
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die Terms of Trade im zweiten Quartal deutlich steigen. Das 
liegt vor allem daran, dass die Energiepreise im April und 
Mai weiter auf einem relativ niedrigen Niveau verharren und 
der Euro gegenüber dem Dollar leicht aufgewertet hat. Bei-
des drückt vor allem die Einfuhrpreise. Im weiteren Verlauf 
dürften sowohl Einfuhr- als auch Ausfuhrpreise moderat stei-
gen. Zum einen führt die Belebung der Auslandsnachfrage 
dazu, dass die inländischen Unternehmen in der Lage sind, 
ihre Kostensteigerungen besser auf ihre Abnehmer über-
wälzen zu können. Zum anderen werden die Einfuhrpreise 
durch den expandierenden Welthandel wohl zulegen. In die-
sem Jahr werden die Terms of Trade um 1,1% steigen, im 
kommenden Jahr um 0,1%.

Investitionsaufschwung wird spürbar

Die Ausrüstungsinvestitionen sind im ersten Quartal 2014 
um 3,3% kräftig gestiegen. Eine solch hohe Zuwachsrate 
wurde im Quartalsverlauf seit 2010 nicht mehr erzielt. Maß-
geblich hierfür dürfte die Aufholung von Investitionsprojekten 
gewesen sein, die sich in den vergangenen zwei Jahren 
angestaut haben. Gleichzeitig weist die gestiegene Kapazi-
tätsauslastung und die relativ vollen Auftragsbücher darauf 
hin, dass für die Unternehmen zunehmend auch Erweite-
rungsinvestitionen wichtig werden. Insgesamt dürften die 
Ausrüstungsinvestitionen vor dem Hintergrund einer zuneh-
menden Produktionsauslastung im Prognosezeitraum spür-
bar an Dynamik gewinnen.

Die positive Grunddynamik der Ausrüstungsinvestitionen 
wird im Sommerhalbjahr Bestand haben, wenngleich das 
zweite Quartal nicht ganz so stark wie zu Jahresbeginn 
ausfallen dürfte. So haben im April die Produktion und Um-
sätze im Investitionsgüterbereich gegenüber dem Vorquar-

tal abgenommen. Dieser Rückgang zeugt 
jedoch von einer erwartungsgemäß schwä-
cheren Produktionstätigkeit nach dem mil-
den Winter und stellt somit nur eine tem-
poräre Seitwärtsbewegung dar; im Trend 
weisen Produktion und Umsätze wie auch 
die Bestellungen von Investitionsgütern aus 
dem Inland nach oben. Zwar haben sich die 
Erwartungen der ifo Investitionsgüterprodu-
zenten zuletzt eingetrübt, sind aber mehr-
heitlich weiterhin optimistisch.10 Im Sommer-
halbjahr dürften die Ausrüstungen daher 
insgesamt nochmals anziehen.

Im weiteren Prognosezeitraum werden die 
Ausrüstungsinvestitionen ihren positiven In-
vestitionszyklus fortsetzen. Die steigende 
Kapazitätsauslastung dürfte vermehrt Erwei-
terungsinvestitionen anstoßen. Mit der ein-
hergehenden Erholung der Weltkonjunktur 
werden zudem expansive Impulse von der 
exportorientierten Industrie erwartet. Dabei 

bleiben die Finanzierungsbedingungen für Unternehmen äu-
ßerst günstig. Die vom ifo erhobene Kredithürde befindet 
sich insbesondere für kleine und mittlere Unternehmen auf 
historisch niedrigem Niveau. Die Nachfrage nach Bankkre-
diten entwickelt sich zwar trotz anhaltend niedriger Zinsen 
eher zögerlich. Allerdings weisen der zurückliegende Anstieg 
der Investitionstätigkeit sowie die Ergebnisse des Bank Len-
ding Survey (BLS) der Bundesbank darauf hin, dass viele 
Unternehmen derzeit andere Finanzierungsquellen nutzen.11

Die Investitionen in Maschinen, Geräte und Fahrzeuge12 wer-
den in diesem Jahr um 7,4% kräftig zulegen. Dieser Trend 
wird sich im kommenden Jahr mit einer Zunahme der Aus-
rüstungsinvestitionen um 10,0% fortsetzen (vgl. Abb. 3.13), 
die sich damit erstmals wieder nahezu auf Vorkrisenniveau 
befinden.

Bauinvestitionen stärken Binnennachfrage

Die Bauinvestitionen haben im ersten Quartal 2014 auch 
aufgrund der extrem milden Witterung um 3,6% deutlich 
zugelegt. Vor allem der Wohnungsbau und der öffentliche 
Bau profitierten von den warmen und trockenen Wintermo-

 10 Wie eine Sonderfrage im ifo Konjunkturtest gezeigt hat, machte sich der 
russisch-ukrainische Konflikt am aktuellen Rand in gedämpften 
Geschäftserwartungen bemerkbar, vor allem bei Firmen mit wirtschaftli-
chen Beziehungen zu Russland (vgl. Kasten 3.2).

 11 So führen die im Rahmen des BLS befragten Finanzinstitute zuletzt wieder 
verstärkt Alternativen zum traditionellen Bankkredit als Nachfragehemm-
nisse an, hierunter vor allem die Innenfinanzierung von Unternehmen, Kre-
dite von Nichtbanken und die Neuemission von Schul dverschreibungen. 
Vgl. hierzu auch Deutsche Bundesbank, »Die Wirtschaftslage in Deutsch-
land im Frühjahr 2014«, Monatsbericht Mai 2014.

 12 Im Rahmen der großen VGR-Revision 2014 wird der Investitionsbegriff 
erweitert (vgl. Kasten 4.1).

Tab. 3.7 
Beiträge zur Veränderung des Bruttoinlandsprodukts 
(in Prozentpunkten) 

 2013 2014a) 2015a) 
Konsumausgaben 0,6 0,9 1,3 

Private Konsumausgaben 0,5 0,8 1,0 
Konsumausgaben des 
Staates 

0,1 0,2 0,2 

Bruttoanlageinvestitionen – 0,1 0,9 1,0 
Ausrüstungen – 0,2 0,5 0,6 
Bauten 0,0 0,4 0,3 
Sonstige Anlagen 0,0 0,0 0,1 

Vorratsveränderungen 0,1 0,6 0,0 
Letzte inländische Verwendung 0,6 2,4 2,3 
Außenbeitrag – 0,2 – 0,4 – 0,1 

Exporte 0,5 2,3 3,1 
Importe – 0,7 – 2,7 – 3,2 

Bruttoinlandsproduktb) 0,4 2,0 2,2 
a) Schätzungen des ifo Instituts. – b) Veränderung in % gegenüber dem 
Vorjahr. Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. 

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2014 und 2015: Prognose des ifo Instituts. 
ifo Institut Juni 2014 
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naten. Dagegen konnte der Wirtschaftsbau die positive Ent-
wicklung des zweiten Halbjahres 2013 nicht halten. Wie 
günstig die Wetterverhältnisse zum Jahresauftakt für die 
Bauwirtschaft insgesamt waren, zeigte sich auch in den ifo 
Firmenmeldungen. Im Bauhauptgewerbe gaben so wenige 
Betriebe witterungsbedingte Einschränkungen an wie seit 
1998 nicht mehr.

Die Investitionen in Wohnbauten verzeichneten im ersten 
Quartal 2014 ihre größte Zuwachsrate seit drei Jahren. Maß-
geblich war hierbei – neben den außergewöhnlichen Witte-
rungsverhältnissen – die Nachfrage nach Wohnbauten, die 
aufgrund günstiger Baukredite, der guten Arbeitsmarktsitu-
ation sowie einer stetigen Nettozuwanderung anhaltend 
hoch bleibt. Zudem finden Wohnimmobilien vor dem Hin-
tergrund der aktuellen Niedrigzinspolitik weiterhin Zulauf von 
privaten Bauherren und Investoren. Das durchweg freund-
liche Investitionsklima für Wohnbauten wird sich im Progno-
sezeitraum halten. Dem teilweise von Witterungseffekten 
überlagerten ersten Quartal folgt allerdings erwartungsge-
mäß ein Gegeneffekt im zweiten Quartal. Hierauf deutet be-
reits der starke Rückgang der Bauproduktion im April hin. 
Im weiteren Verlauf dürften die Wohnungsbauinvestitionen 
dann wieder kontinuierlich zunehmen. So sind Auftragsein-
gänge und Baugenehmigungen in der Tendenz aufwärtsge-

richtet. Auch das weniger witterungsanfällige Ausbaugewer-
be entwickelte sich zuletzt gut. Zugleich befindet sich das 
ifo Geschäftsklima der freischaffenden Architekten auf dem 
höchsten Wert seit 20 Jahren. Insgesamt wird in diesem 
Jahr ein Anstieg der Wohnungsbauinvestitionen um 4,2% 
und im nächsten Jahr um 3,5% erwartet (vgl. Tab. 3. 8).

Die gewerblichen Bauinvestitionen waren im ersten Quartal 
2014 leicht rückläufig, nachdem sie im zweiten Halbjahr 
2013 erstmals wieder aufwärtsgerichtet waren. Diese zö-
gerliche Entwicklung dürfte der Wirtschaftsbau aber im wei-
teren Verlauf hinter sich lassen. Vor dem Hintergrund einer 
regen Investitionstätigkeit in Ausrüstungen und einer stei-
genden Produktionsauslastung werden die gewerblichen 
Bauinvestitionen wieder anziehen. Größere Impulse dürften 
hierbei vom gewerblichen Hochbau ausgehen, dessen Auf-
tragsbestand kontinuierlich gestiegen ist. Zuletzt entwickel-
ten sich die Baugenehmigungen insbesondere für Handels- 
und Lagerbauten positiv. In 2014 werden die gewerblichen 
Bauinvestitionen teilweise aufgrund des schwachen ersten 
Quartals nur um 1,6% zunehmen, im kommenden Jahr dann 
um kräftigere 3,4%.

Die öffentlichen Bauinvestitionen profitierten mit einem Quar-
talszuwachs von 12,0% spürbar von der extrem milden Wit-
terung. Ein entsprechend großer Rückpralleffekt wird für das 
Folgequartal erwartet, der sich bereits in einem gesunkenen 
Auftragsbestand vor allem im öffentlichen Tiefbau andeutet. 
Im weiteren Prognosezeitraum werden die öffentlichen 
Bauinvestitionen wieder zulegen, wobei die zusätzlichen 
Bundesmittel für Infrastrukturmaßnahmen im kommenden 
Jahr investitionswirksam werden dürften. Für eine gemäßig-
tere Jahresrate in 2015 spricht jedoch die sehr heterogene 
Finanzlage der Kommunen als größte Gruppe öffentlicher 
Bauherren, wie das jüngste KfW-Kommunalpanel zeigt. Die 
Investitionen in öffentliche Bauten werden, auch bedingt 
durch den äußerst günstigen Jahresauftakt, in 2014 um 6,8% 
anziehen, gefolgt von moderaten 1,9% im nächsten Jahr.

Insgesamt rechnet das ifo Institut im Prognosezeitraum mit 
einem deutlichen Anstieg der Bauinvestitionen um 3,8% in 

2014 und 3,3% in 2015 (vgl. Abb. 3.14).

Privater Konsum nimmt weiter zu

Der private Konsum ist im ersten Vierteljahr 
2014 deutlich gestiegen, nachdem er zuvor 
leicht gesunken war. Für die Expansion nach 
der Jahreswende war maßgeblich, dass die 
real verfügbaren Einkommen wieder spürbar 
zugenommen haben. Zu Buche schlugen die 
weiter steigende Beschäftigung und höhere 
Tarifabschlüsse. Zudem ist der Grundfreibe-
trag bei der Einkommensteuer leicht erhöht 
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Tab. 3.8 
Reale Bruttoanlageinvestitionen 
Veränderung gegenüber dem Vorjahr in % 

 2013 2014 2015 
Bauten – 0,2 3,8 3,3 

Wohnungsbau 0,5 4,2 3,5 
Nichtwohnungsbau – 1,1 3,1 3,0 

Gewerblicher Bau – 2,4 1,6 3,4 
Öffentlicher Bau 2,3 6,8 1,9 

Ausrüstungen – 2,4 7,4 10,0 
Sonstige Anlagen 3,0 3,1 5,0 
Bruttoanlageinvestitionen – 0,8 5,0 5,8 

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2014 und 2015: Prognose des ifo Instituts. 
ifo Institut Juni 2014 
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worden. Eine gesetzlich vorgesehene Senkung des Bei-
tragssatzes zur gesetzlichen Rentenversicherung unterblieb 
allerdings, um neue Leistungsausweitungen finanzieren. Die 
monetären Sozialleistungen waren im ersten Quartal sogar 
rückläufig, aufgrund der milden Witterung sanken die Zah-
lungen von (Saison-)Kurzarbeitergeld. In der Summe sind 
die verfügbaren Einkommen der privaten Haushalte im ers-
ten Quartal 2014 nominal um 0,8% gestiegen, real um 0,6%. 
Da zugleich die Sparquote leicht nachgab, legten die realen 
Konsumausgaben um 0,7% zu. Besonders präferierten die 
privaten Haushalte Textilien und Schuhe sowie Einrichtungs-
gegenstände und Haushaltsgeräte. 

Den Frühindikatoren zufolge dürfte die Expansion des pri-
vaten Konsums im Frühjahr verhaltener verlaufen sein. So 
sind im April die realen Umsätze im Einzelhandel und im 
Gastgewerbe saisonbereinigt unter den Stand des ersten 
Quartals gefallen. Zugleich ist die Zahl der von privaten Hal-
tern neu zugelassenen Pkw saisonbereinigt nicht gestiegen. 
Gleichwohl sind Konsumentenvertrauen und die Bereitschaft 
zu größeren Anschaffungen aber auf einem so hohen Ni-
veau, dass über das gesamte Quartal gerechnet mit einem 
Plus zu rechnen ist. 

In der zweiten Jahreshälfte dürfte das Expansionstempo des 
Konsums wieder höher sein. Die Arbeitseinkommen werden 
unverändert kräftig weiter steigen. Die monetären Sozialleis-
tungen der privaten Haushalte werden sogar stark beschleu-
nigt zulegen. So werden die Altersbezüge der Bestandsrent-
ner zur Jahresmitte kräftig angehoben.13 Zudem können 

 13 Die für die Rentenanpassung 2014 relevante Lohnsteigerung aus dem 
Vorjahr beträgt 1,38% in den alten Ländern und 1,78% in den neuen 
Ländern. Neben der Lohnentwicklung ist auch dem »Nachhaltigkeitsfak-
tor« Rechnung zu tragen, der die Veränderung des Verhältnisses von 
Rentenbeziehenden zu Beitragszahlenden berücksichtigt. Dieser Faktor 
wirkt in diesem Jahr mit 0,19 Prozentpunkten anpassungsdämpfend. 
Dagegen wirkt der Faktor »Altersvorsorgeaufwendungen«, der die Belas-
tungen der Beschäftigten beim Aufbau ihrer Altersvorsorge widerspie-
gelt, mit 0,92 Prozentpunkten anpassungssteigernd, weil der Beitrags-
satz in der Rentenversicherung 2013 von 19,6% auf 18,9% gesunken ist. 
Zusammengenommen folgt hieraus eine Rentenanpassung von 2,13% 
in den alten Bundesländern und von 2,53% in den neuen Ländern. Aller-

langjährig Versicherte mit 45 Beitragsjahren (unter Berück-
sichtigung von Zeiten der Arbeitslosigkeit) schon mit 63 Jah-
ren (bisher 65 Jahre) abschlagsfrei in Rente gehen. Zugleich 
wird die bisherige Mütterrentenregelung erweitert: Eltern von 
Kindern, die vor 1992 geboren wurden, erhalten pro Kind 
ein zusätzliches Erziehungsjahr gutgeschrieben, was einer 
zusätzlichen Rentenzahlung von monatlich 28/26 Euro 
(Westen/Osten) entspricht. Außerdem werden Personen mit 
verminderter Erwerbsfähigkeit besser abgesichert. Unter 
Einrechnung der aufgrund des niedrigen Zinsniveaus nur 
recht verhalten expandierenden Vermögenseinkommen der 
privaten Haushalte sowie unter Berücksichtigung der Be-
triebsüberschüsse werden die verfügbaren Einkommen der 
privaten Haushalte um 2,8% expandieren, real um 1,4%. 
Bei nahezu unveränderter Sparquote ist im Jahresdurch-
schnitt 2014 mit einer Zunahme des realen privaten Kon-
sums um 1,3% zu rechnen (vgl. Abb. 3.15). 

Im kommenden Jahr dürfte der reale private Konsum weiter 
zügig expandieren. Die Bruttolöhne werden unter Einbezug 
der neuen Mindestlohnregelung um 4,5% sehr kräftig stei-
gen. Netto fällt das Plus mit 4,2% etwas geringer aus. Der 
Grundfreibetrag wird nicht mehr weiter erhöht, zudem wirkt 
die Progression des Einkommensteuertarifs. Auch wird zur 
Fi nanzierung der Pflegereform der Beitragssatz zur sozialen 
Pflegeversicherung um 0,3 Prozentpunkte erhöht (Arbeit-
nehmeranteil: 0,15 Prozentpunkte). Der Arbeitnehmeranteil 
steigt hierdurch von 1,025 auf 1,175 Prozentpunkte. Im Rah-
men des GKV-Finanzstrukturgesetzes wird jedoch der Bei-
tragssatz zur gesetzlichen Krankenversicherung von 15,5% 
auf 14,6% gesenkt, wovon 7,3% von den Arbeitnehmern 
zu tragen sind. Allerdings können die Kassen zur Verbesse-

dings gibt es in den alten Ländern noch einen Ausgleichsbedarf, der aus 
früher unterbliebenen Rentenkürzungen stammt. Der Ausgleichsbedarf in 
den alten Ländern beträgt derzeit noch 0,46%. Um ihn abzubauen, wird 
die rechnerisch mögliche Rentenanpassung reduziert. Die Rentenanpas-
sung im Westen beträgt daher nur 1,67%. In den neuen Ländern wurde 
der Ausgleichsbedarf bereits 2012 abgebaut, so dass hier die Renten 
auch effektiv um 2,53% steigen. Vgl. Bundesministerium für Arbeit und 
Soziales, http://www.bmas.de/DE/Themen/Rente/Meldungen/kabinett- 
beschluss-rentenanpassung-2014.html.
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rung der Finanzlage wieder Zusatzbeiträge erheben, die an-
ders als bisher nicht pauschal, sondern anteilig vom Ein-
kommen erhoben werden. 

Die monetären Sozialleistungen dürften im kommenden 
Jahr mit 3,3% weiter spürbar zunehmen. So werden teil-
zeitarbeitende Eltern finanziell bessergestellt (Elterngeld 
plus), und die erste Stufe der Pflegereform mit Leistungs-
verbesserungen tritt in Kraft Zur Jahresmitte werden die 
Altersrenten weiter merklich erhöht14, zudem wirken die 
diesjährige Anpassung der Renten bzw. die Leistungsaus-
weitungen in der ersten Jahreshälfte nach. Alles in allem 
dürften die verfügbaren Einkommen der privaten Haushal-
te 2015 um 3,4% expandieren. Die Sparquote dürfte un-
verändert bleiben. Das niedrige Zinsniveau macht Sparen 
weniger vorteilhaft und regt die Inanspruchnahme günsti-
ger Konsumentenkredite an, gleichzeitig werden dadurch 
aber die Vermögenseinkommen der privaten Haushalte 
gedrückt, was den Gegenwartskonsum schmälert und die 
Ersparnis erhöht. Einem Rückgang der Sparquote wirken 
zudem die rege private Wohnbautätigkeit und die Notwen-
digkeit zur privaten Altersvorsorge entgegen. Damit dürften 
die Verbrauchsausgaben 2015 voraussichtlich ebenfalls 
um 3,4% zulegen. Nach Abzug der Preissteigerungsrate 
verbleibt ein reales Konsumplus von 1,8%. Auch im kon-
junkturellen Verlauf leistet der private Konsum damit einen 

 14 Aufgrund der diesjährigen Leistungsausweitungen in der GRV (»Renten-
paket«) fallen ab dem Jahr 2015 die jährlichen Rentenerhöhungen über 
die Rentenanpassungsformel unter sonst gleichen Bedingungen geringer 
aus, so dass nicht nur die Beitragszahler, sondern  auch die Rentner zur 
Finanzierung des Pakets beitragen. Überdies ist das Rentenniveau 
zukünftig niedriger.

spürbaren Beitrag zum Anstieg des Bruttoinlandsprodukts 
(vgl. Tab. 3.9).

Wieder höhere Preissteigerungsraten

Nach Stagnation im Schlussquartal 2013 erhöhte sich der 
Verbraucherpreisindex (VPI) nach der Jahreswende sai-
sonbereinigt um 1,3% (annualisierte Rate). Hierzu hat bei-
getragen, dass die Preise von Dienstleistungen und auch 
die Wohnungsmieten merklich gestiegen sind. Auch wur-
de die Tabaksteuer erneut angehoben. Im zweiten Quartal 
hat sich der Preisauftrieb leicht abgeschwächt. Das Vor-
jahresniveau wurde zuletzt im Mai um 0,9% übertroffen, 
das ist die niedrigste Rate seit fast vier Jahren. Zu dem 
aus Verbrauchersicht günstigen Ergebnis trug bei, dass 
sich Haushaltsenergie und Kraftstoffe im Vorjahresver-
gleich verbilligt haben. Gemüse kostete zuletzt sogar na-
hezu 10% weniger als im vergangenen Frühjahr. Damals 
hatte langanhaltend kaltes Wetter die Preise nach oben 
getrieben. Zudem ist nunmehr die letztjährige Verteuerung 
des Glücksspiels in der statistischen Basis enthalten, was 
die Inflationsrate um – 0,2 Prozentpunkte senkt. Schließ-
lich profitierten die Verbraucher von der Aufwertung des 
Euro, die importierte Waren und Dienste verbilligte. So 
notieren etwa die Preise für Kaffee, Tee und Kakao unter 
Vorjahrestand. 

Im Prognosezeitraum dürfte die Inflation wieder wahrnehm-
barer werden. Zwar geht von den Rohölnotierungen annah-
megemäß kein länger anhaltender Preisdruck aus; in der 
vorliegenden Prognose ist wie üblich reale Konstanz unter-

Tab. 3.9 
Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungskomponenten des realen Bruttoinlandsproduktsa) 

Veränderung in % gegenüber dem Vorquartal  

 2012 2013 2014 2015 

 I II III IV I II III IV I IIb) IIIb) IVb) Ib) IIb) IIIb) IVb) 

Private 
Konsumausgaben 0,0 0,0 0,3 0,1 0,3 0,7 0,3 – 0,3 0,7 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 

Öffentlicher Konsum 0,2 – 0,2 0,3 0,3 0,0 – 0,2 0,7 – 0,3 0,4 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 

Ausrüstungen – 0,4 – 3,7 – 0,6 – 0,3 – 1,4 0,5 0,1 1,4 3,3 1,6 1,8 1,9 2,2 2,5 2,5 2,5 

Bauten – 0,5 – 0,6 0,2 – 1,1 – 1,5 1,7 2,1 0,2 3,6 – 2,4 0,5 0,6 0,9 0,9 1,0 1,0 

Sonstige Anlagen – 0,1 0,7 1,4 1,1 – 0,9 1,6 1,4 1,2 – 0,7 1,3 1,3 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 

Vorratsinvestitionenc) – 0,1 – 0,2 – 0,3 0,0 0,5 – 0,4 0,2 – 0,2 0,7 0,1 – 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

Inländische 
Verwendung – 0,1 – 0,5 0,0 0,0 0,5 0,1 0,8 – 0,3 1,9 0,2 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 

Außenbeitragc) 0,8 0,4 0,3 – 0,5 – 0,5 0,6 – 0,5 0,7 – 0,9 0,1 0,0 – 0,1 – 0,1 – 0,1 0,0 – 0,1 

Exporte 1,7 1,4 0,5 – 1,6 – 0,7 2,5 – 0,1 2,5 0,2 1,1 1,4 1,4 1,4 1,4 1,5 1,5 

Importe 0,1 0,7 0,1 – 0,9 0,2 1,5 0,8 1,3 2,2 1,0 1,6 1,7 1,7 1,7 1,8 1,8 

Bruttoinlandsprodukt 0,7 – 0,1 0,2 – 0,5 0,0 0,7 0,3 0,4 0,8 0,3 0,4 0,4 0,5 0,5 0,5 0,5 
a) Saison- und kalenderbereinigte Werte. – b) Schätzungen des ifo Instituts. – c) Beitrag zur Veränderung des Bruttoinlandsprodukts in 
Prozentpunkten (Lundberg-Komponenten). 

Quelle: Statistisches Bundesamt; ab 2. Quartal 2014: Prognose des ifo Instituts. 
ifo Institut Juni 2014 
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stellt. Ein im Gefolge der neu aufgeflammten Irakkrise aus-
gelöster Benzinpreisschub sollte sich deshalb rasch wieder 
zurückbilden. Bei den Stromtarifen könnte zudem zu Buche 
schlagen, dass die EEG-Umlage 2015 voraussichtlich nicht 
weiter erhöht wird. Zu berücksichtigen ist allerdings, dass 
die Arbeitskosten und die Auslastung der Produktionska-
pazitäten deutlich steigen. Zudem bewirkt die Einführung 
des gesetzlichen Mindestlohns einen zusätzlichen Lohn-
kostenschub, der vor allem Dienstleistungen verteuern dürf-
te. So ist etwa bei Dienstleistungen für die Haushaltsfüh-
rung, Taxifahrten und Kurierdienstleistungen, im Gaststät-
ten- und Beherbergungsgewerbe, bei sozialen Einrichtun-
gen sowie bei persönlichen Dienstleistungen mit steigenden 
Preisen zu rechnen.15 Allerdings wird die Weitergabe der 
gesetzlich verfügten höheren Arbeitskosten in den Preisen 
nicht überall gelingen. Hier wird angenommen, dass im 
kommenden Jahr das gesamte Verbraucherpreisniveau 
aufgrund des Mindestlohns um ¼% zusätzlich steigt. Au-
ßerdem werden 2015 die Wohnungsmieten weiter merklich 
angehoben, und die Tabaksteuer wird erneut erhöht. Ins-
gesamt dürfte das Verbraucherpreisniveau im diesem Jahr 
um 1,1% und im kommenden Jahr um 1,7% höher sein 
(vgl. Abb. 3.16).

Der Deflator des Bruttoinlandsprodukts, der 
die Kosten der inländischen Leistungserstel-
lung misst16, wird im Jahr 2014 voraussicht-
lich um 1,8% steigen und damit langsamer 
als im Jahr zuvor (2013: 2,2%). Maßgeblich 
hierfür ist, dass die Unternehmen ihre Terms- 

 15 Ein Beispiel für Preiserhöhungen im Gefolge eines 
Branchenmindestlohns ist das Friseurgewerbe. Nach 
der Einführung eines Mindestlohns von 7,50 Euro je 
Stunde in Westdeutschland und 6,50 Euro je Stunde 
in Ostdeutschland im August 2013 sind die Preise in 
diesem Wirtschaftszweig um rund 2 Prozentpunkte 
stärker gestiegen als die Preise für die gesamten 
Dienstleistungen.

 16 Zur ökonomischen Interpretation des BIP-Deflators 
vgl. W. Nierhaus, »Zur gesamtwirtschaftlichen Preis-
ent wicklung«, ifo Schnelldienst 59(3), 2006, S. 28–31.

of-Trade-Gewinne mehr als bisher an die Verbraucher wei-
tergeben. Zugleich nehmen die Lohnstückkosten 2014 auf-
grund der höheren Arbeitsproduktivität etwas schwächer 
zu. Im kommenden Jahr dürfte sich der BIP-Deflator erneut 
um 1,8% erhöhen. Im Gefolge der Einführung des Mindest-
lohns steigt zwar der von den Arbeitnehmerentgelten auf die 
Unternehmenserträge ausgehende Kostendruck, annahme-
gemäß wird dieser aber nicht zur Gänze in den Verbraucher-
preisen weitergereicht, sondern hälftig von den betroffenen 
Unternehmen in ihren Gewinnmargen absorbiert, was die 
die Stückgewinne 2015 tendenziell etwas schwächer stei-
gen lässt (vgl. Tab. 3.10).

Staatskonsum nimmt verhalten zu

Der Staatsverbrauch hatte seit dem Ende der Konjunktur-
programme im Jahr 2011 nur noch unterdurchschnittlich 
zugenommen. Für die Jahre 2014 und 2015 wird mit einem 
realen Zuwachs von ca. 0,8 bzw. 1,2% gegenüber dem Vor-
jahr gerechnet, was in etwa dem langfristigen Trend ent-
spricht (vgl. Abb. 3.17). Aufgrund der sich inzwischen ver-
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Tab. 3.10 
BIP-Deflator  
Inflationsbeiträge der Komponenten des BIP-Deflators in Prozentpunkten 

 2013 2014a) 2015a) 
BIP-Deflatorb) 2,2 1,8 1,8 
  Arbeitnehmerentgelte (Inländer)c) 1,2 1,0 1,2 
  Unternehmens- und 
  Vermögenseinkommenc)  1,2 0,9 0,8 
  Abschreibungenc) 0,2 – 0,1 – 0,1 
  Prod.- und Importabgaben abzüglich  
  Subventionenc) 0,1 0,0 0,1 
  Saldo der Primäreinkommen übrige Weltc) 0,5 0,1 0,2 
a) Prognose des ifo Instituts. – b) Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %. 
– c) Je Einheit reales Bruttoinlandsprodukt. 
Quelle: Statistisches Bundesamt; 2014 und 2015: Prognose des ifo Instituts. 

ifo Institut Juni 2014 
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besserten Entwicklung des Steueraufkommens dürfte der 
Konsolidierungsdruck abgenommen haben. Die Ausgaben 
für soziale Sachleistungen werden dabei aufgrund der de-
mographischen Entwicklung voraussichtlich überproportio-
nal zum Anstieg des Staatsverbrauchs beitragen. Die Aus-
weitung der Leistungen der Pflegeversicherung im Jahr 
2015 dürfte diesen Anstieg unterstützen. 

Wachsende Überschüsse beim Staat

Das öffentliche Budgetdefizit konnte nach der Wirtschafts- 
und Finanzkrise deutlich zurückgeführt werden. Bereits in 
den Jahren 2012 und 2013 erzielte der staatliche Gesamt-
haushalt (zu dem neben Bund, Ländern und Gemeinden 
auch die Sozialversicherungszweige zählen) Überschüsse. 
Auch im Prognosezeitraum werden die Überschüsse des 
Staatshaushalts zunehmen. Dabei kommt es insbesondere 
aufgrund der guten Konjunktur zu einem sehr dynamischen 
Anstieg der Steuer- und Beitragseinnahmen, während die 
staatlichen Ausgaben (als Anteil am Bruttoinlandsprodukt) 
zurückgehen werden (vgl. Tab. 3.11).

Im laufenden Jahr dürften insbesondere die Steuereinnah-
men wieder kräftig zulegen. Zwar ist zum Jahresbeginn 2014 
erneut der Grundfreibetrag leicht angehoben worden, den-
noch entwickeln sich insbesondere die Einnahmen der 
Lohnsteuer überraschend günstig. Die Unternehmenssteu-
ern dürften etwas weniger stark zunehmen, auch weil die 
Veranlagungen für Gewinne aus Vorjahren nur moderat an-
steigen werden. Die indirekten Steuern werden ebenfalls 

unterdurchschnittlich zum Wachstum der Steuereinnahmen 
beitragen. Insgesamt steigt das Steueraufkommen im Jahr 
2014 um 3,2%.

Auch die Sozialversicherungsbeiträge nehmen aufgrund der 
starken Entwicklung der Bruttolöhne und -gehälter mit 3,5% 
deutlich zu. Die empfangenen Vermögenseinkommen wer-
den im Jahr 2014 steigen, da die Bundesbank einen deutlich 
höheren Gewinn an den Bundeshaushalt abführen wird als 
im Vorjahr. Die Abschaffung der Studiengebühren in Bayern 
und Niedersachsen führt allerdings zu einer Reduktion der 
staatlichen Einnahmen. Insgesamt steigen die Einnahmen 
des Staates im Jahr 2014 um 3,4%, die staatlichen Ausga-
ben hingegen nur um 2,8%. 

Die Arbeitnehmerentgelte werden dabei aufgrund der ver-
einbarten Tariflohnsteigerungen mit 2,6% zulegen. Die 
sozialen Sachleistungen, die im Vorjahr aufgrund der Ab-
schaffung der Praxisgebühr besonders stark angestiegen 
sind, werden 2014 etwas weniger zunehmen. Bei den 
monetären Sozialleistungen wirken die Rentenanpassung 
zur Jahresmitte, sowie die Maßnahmen der Bundesre-
gierung (Verbesserungen bei der Mütterrente, abschlags-
freie Rente bei 45 Beitragsjahren) in der zweiten Jahres-
hälfte ausgabensteigernd. Sie werden insgesamt um 
2,7% steigen.

Die sozialpolitischen Maßnahmen der neuen Bundesregie-
rung wirken auch im kommenden Jahr nach, da sie aufgrund 
der Einführung in der zweiten Jahreshälfte erst 2015 voll 
ausgabenwirksam sein werden.

Tab. 3.11 
Ausgewählte finanzwirtschaftliche Indikatorena) 2001 bis 2015 
in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts 

  Staatseinnahmen Staatsausgaben 

Finanzie-
rungssaldo 

Nachrichtlich: 
Zinssteuer-

quoteb) 

  
insge-
samt 

darunter: 
insge-
samt 

darunter: 

  Steuern Sozialbeiträge 
Zinsausga-

ben 
Brutto-

investitionen 
2001 44,5 21,9 18,4 47,6 3,1 1,9 – 3,1 14,1 
2002 44,1 21,5 18,4 47,9 3,0 1,8 – 3,8 13,8 
2003 44,3 21,6 18,5 48,5 3,0 1,6 – 4,2 14,0 
2004 43,3 21,1 18,1 47,1 2,9 1,5 – 3,8 13,6 
2005 43,6 21,4 17,9 46,9 2,8 1,4 – 3,3 13,3 
2006 43,7 22,2 17,3 45,3 2,9 1,5 – 1,7 12,9 
2007 43,7 23,0 16,5 43,5 2,8 1,5 0,2 12,3 
2008 44,0 23,1 16,5 44,1 2,8 1,6 – 0,1 11,9 
2009 45,2 23,1 17,3 48,3 2,7 1,8 – 3,1 11,6 
2010 43,7 22,0 16,9 48,0 2,5 1,7 – 4,4 11,5 
2011 44,3 22,7 16,7 45,2 2,5 1,7 – 0,8 11,1 
2012 44,8 23,2 16,8 44,7 2,4 1,6 0,1 10,3 
2013 44,7 23,2 16,8 44,5 2,1 1,6 0,2 8,9 
2014 44,5 23,1 16,7 44,1 2,0 1,6 0,5 8,5 
2015 44,4 23,1 16,8 43,8 1,9 1,6 0,7 8,1 

a) In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. – b) Zinsausgaben des Staates in Relation zum Steuerauf-
kommen. 

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2014 und 2015: Prognose des ifo Instituts. 
ifo Institut Juni 2014 

 



ifo Schnelldienst 13/2014 – 67. Jahrgang – 10. Juli 2014

51Daten und Prognosen

Das Steueraufkommen dürfte im Jahr 2015 mit 4,1% noch 
einmal beschleunigt zunehmen. Hierzu trägt das Lohnsteu-
eraufkommen aufgrund der dynamischen Entwicklung der 
Bruttolöhne und -gehälter (unter anderem wegen der Ein-
führung des Mindestlohns) in Verbindung mit der progres-
siven Wirkung des Einkommensteuertarifs maßgeblich bei. 
Hier ist es bisher versäumt worden, die lohnpolitischen Ak-
zente der Bundesregierung mit adäquaten steuer- und ab-
gabenpolitischen Reformen zu flankieren (zur Abgabenbe-
lastung der vom Mindestlohn betroffenen Beschäftigten, vgl. 
auch Breuer, 2014).17

Die Sozialbeiträge werden im Jahr 2015 insgesamt ebenfalls 
deutlich – mit 4,2% – zunehmen, und damit ähnlich stark 
wie die Bruttolöhne und -gehälter. Zwar wird der Zusatzbe-
itrag der Arbeitnehmer zur Krankenversicherung in Höhe 
von 0,9% abgeschafft, dies wird jedoch voraussichtlich weit-
gehend mit flexiblen Zusatzbeiträgen kompensiert werden. 
Darüber hinaus wird der Beitragssatz zur Pflegeversicherung 
wohl um 0,3 Prozentpunkte erhöht werden. Dabei wird in 
dieser Prognose unterstellt, dass der Beitragssatz zur Ren-
tenversicherung wohl konstant bleiben wird, um die Ren-
tenreformen zu finanzieren, auch wenn die kurzfristige finan-
zielle Situation der Rentenversicherung voraussichtlich eine 
Senkung des Beitragssatzes zulassen würde. Insgesamt 
steigen die staatlichen Einnahmen im Jahr 2015 um 3,8% 
und damit in etwa so kräftig wie das nominale Bruttoinlands-
produkt.

Die staatlichen Ausgaben dürften auch im Jahr 2015 etwas 
weniger stark zunehmen als die Einnahmen; hier wird mit 
einer Zunahme in Höhe von 3,3% gerechnet. Insbesondere 
die Ausgaben für soziale Sachleistungen tragen zu diesem 
Anstieg bei; hier werden die Betreuungsleistungen für pfle-
gebedürftige Menschen ausgeweitet. Darüber hinaus ent-
wickeln sich die monetären Sozialleistungen aufgrund der 
Rentenreformen zur Jahresmitte 2014 im ersten Halbjahr 
2015 im Vorjahresvergleich sehr dynamisch.

Da der Anstieg der staatlichen Ausgaben in den Jahren 2014 
und 2015 nach Maßgabe dieser Prognose hinter der Ein-
nahmenentwicklung zurückbleiben dürfte, ergeben sich wei-
ter wachsende Finanzierungsüberschüsse für den gesamt-
staatlichen Haushalt. Im Jahr 2014 wird mit einem Über-
schuss in Höhe von 0,5% in Relation zum Bruttoinlandspro-
dukt und im Jahr 2015 mit etwa 0,7% gerechnet (vgl. 
Tab. 3.10). Die staatliche Bruttoschuldenquote würde sich 
dann – unter Ceteris-paribus-Annahmen für die Auswirkun-
gen der europäischen Schuldenkrise auf den deutschen 
Staatshaushalt – im Projektionszeitraum deutlich auf rund 
70% zum Ende des Jahres 2015 verringern.

 17  Vgl. C. Breuer, »Steuermehreinnahmen, Mindestlohn und kalte Progres-
sion«, ifo Schnelldienst 67(11), 2014, S. 38–42.

4. Anhang

Die wichtigsten Daten 
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
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Im September 2014 werden vom Statistischen Bundesamt im Rahmen der nächsten großen Revision der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) 
erstmalig Ergebnisse nach dem neuen Europäischen System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 2010) präsentiert, das auf dem System of 
National Accounts (SNA 2008) beruht. In den VGR werden Konzepte, Definitionen, Klassifikationen und Bewertungsregeln auf internationaler Ebene 
festgelegt, um eine weitgehende Vergleichbarkeit nationaler Ergebnisse zu gewährleisten. Mit dem SNA 2008 werden die Regelungen nach dem SNA 
1993 aktualisiert. 1

Für die Mitgliedstaaten der Europäischen Union (EU) gilt rechtsverbindlich das ESVG, das den Vorgaben des SNA folgt. Ein Grund für die Entwicklung 
einer eigenständigen Gesamtrechnung sind besondere europaspezifische Anforderungen an die Daten. So werden methodisch harmonisierte Daten z.B. 
bei der Finanzierung des EU-Haushaltes als Grundlage für die Berechnung der Beiträge der Mitgliedstaaten benötigt oder aber im Rahmen des Stabilitäts- 
und Wachstumspakts. Auch die Verteilung der Mittel aus dem EU-Struktur- und Regionalfonds basiert auf harmonisierten VGR-Daten. Das ESVG ist für 
die EU-Mitgliedstaaten rechtsverbindlich festgelegt.

Die quantitativ bedeutsamste VGR-Änderung mit Auswirkungen auf das Niveau des nominalen Bruttoinlandsprodukts betrifft die Verbuchung der Aufwen-
dungen für Forschung und Entwicklung (FuE). Diese wurden bisher in den VGR als Vorleistungen behandelt. Vorleistungen sind Güter und Dienstleistun-
gen, die als Input im Produktionsprozess verwendet werden und dabei verbraucht oder weiterverarbeitet werden. Da Vorleistungen vom Produktionswert 
abgezogen werden, waren FuE-Aufwendungen bisher nicht im BIP enthalten. Das aus Forschung und Entwicklung resultierende Wissen wird jedoch im 
Produktionsprozess nicht verbraucht sondern wiederholt genutzt. Nach dem ESVG 2010 werden die FuE-Aufwendungen nun als Bruttoanlageinvestitio-
nen verbucht, d.h. sie werden als Kapital behandelt, das zur Unterstützung des Produktionsprozesses dient (»Kapitalisierung« der FuE-Aufwendungen).

Nunmehr werden zunächst für die privaten bzw. öffentlichen FuE-Aktivitäten die Produktionswerte ermittelt. Bei den Unternehmen wird die produzierte 
FuE-Leistung als Bruttoanlageinvestition gebucht und erhöht so uno actu das BIP. Auch die FuE-Leistungen des Staates werden als Bruttoanlageinves-
tition verbucht, im gleichen Ausmaß sinken aber aufgrund der reduzierten Vorleistungen die staatlichen Konsumausgaben, so dass sich das BIP per 
Saldo zunächst nicht ändert. Staatliche FuE-Leistungen führen aber indirekt zu einem höheren BIP, weil der Abschreibungsbedarf auf das FuE-Anlagever-
mögen die in diesem Sektor additiv über die Kostenkomponenten ermittelte Bruttowertschöpfung erhöht,

Eine andere BIP-wirksame Änderung betrifft die Zuordnung von militärischen Gütern in den VGR: Nach dem ESVG 1995 waren zivil nutzbare militärische 
Anlagen (wie Kasernen) als Anlageinvestitionen zu buchen. Alle sonstigen Militärgüter (wie Panzer) wurden als Vorleistungen des Staates verbucht und 
schlugen sich deshalb in den staatlichen Konsumausgaben nieder. Nunmehr werden militärische Waffensysteme zu den Anlagegütern gezählt, und ihre 
Anschaffung wird als Investition gebucht. Damit wird dem Faktum Rechnung getragen, dass Waffensysteme kontinuierlich für die Bereitstellung von 
Sicherheitsdienstleistungen genutzt werden. In Höhe der nunmehr auch auf militärische Waffensysteme anfallenden Abschreibungen wird sich durch die 
Umbuchung das BIP erhöhen, was quantitativ aber nicht allzu groß ins Gewicht fallen dürfte.

Weitere Änderungen im ESVG 2010 mit BIP-Wirkung beziehen sich auf die Erfassung von Schaden- bzw. Rückversicherungen sowie von Renten- und 
Pensionsansprüchen privater Haushalte an private und staatliche Träger von Alterssicherungssystemen. Letztere werden erstmalig im Jahr 2017 in einer 
Zusatztabelle außerhalb des Kernsystems der VGR dargestellt. Ferner wird die Abgrenzung der volkswirtschaftlichen Sektoren im ESVG 2010 präzisiert. 
Vor dem Hintergrund der europäischen Haushaltsüberwachung und des Verfahrens bei einem übermäßigen Defizit ist hier die Fassung des Staatssektors 
wichtig. Tendenziell wird nach dem ESVG 2010 die Zahl der Einheiten, die dem Sektor Staat zuzuordnen sind, größer. Dies kann sich sowohl auf das BIP 
als auch auf Finanzierungssaldo bzw. Schuldenstand auswirken. Zusätzlich werden in die deutsche VGR verbotene Produktionsaktivitäten in das BIP 
einbezogen (Drogenhandel und Schmuggel). Eine wichtige Neuerung ohne BIP-Wirkung betrifft schließlich die Verbuchung von Waren, die ohne Eigen-
tumswechsel zur Veredlung ins Ausland gesendet werden. Bisher wurden derartige Güter beim Versand als Exporte ausgewiesen und bei der Rückkehr 
als Importe mit einem infolge der Veredlung erhöhten Wert gebucht. Nach dem ESVG 2010 wird hier zukünftig nur noch die Einfuhr der Veredlungsleistung 
verbucht.

Alles in allem zeigen vorläufige Schätzungen des Statistischen Bundesamts, dass das nominale Bruttoinlandsprodukt in Deutschland, berücksichtigt man 
allein die Konzeptänderungen und die -präzisierungen durch das neue ESVG 2010, um etwa 3% höher wäre als nach dem geltendem ESVG 1995. 
Maßgeblich hierfür ist vor allem die Verbuchung von FuE-Aufwendungen als Investitionen. Die deutsche Schuldenstandsquote (Bruttoschuldenstand des 
Staates in Relation zum BIP) könnte durch die gesamten Methodenänderungen um 2¼ Prozentpunkte sinken, die Defizitquote (Staatliches Budgetdefizit 
in Relation zum BIP) dürfte grosso modo unverändert bleiben. Auf der Verwendungsseite des BIP dürfte sich hingegen die Investitionsquote (Anteil der 
Bruttoinvestitionen am BIP) um 1¾ Prozentpunkte erhöhen. Auf der Verteilungsseite des BIP wird die Lohnquote (Anteil der Arbeitnehmerentgelte am 
Volkseinkommen) aufgrund des gestiegenen nominalen BIP c.p. sinken, die im Einkommenskreislauf residual ermittelte Gewinnquote dagegen im gleichen 
Ausmaß steigen. Keine gravierenden Auswirkungen dürfte die Kapitalisierung der FuE-Aufwendungen schließlich auf die Veränderungsraten des Brutto-
inlandsprodukts haben, da FuE-Leistungen im Zeitablauf erfahrungsgemäß keinen größeren Schwankungen unterliegen.2 

1 Vgl. A. Braakmann, »Revidierte Konzepte für Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen«, Wirtschaft und Statistik, August 2013, S. 521–527 sowie W. Nierhaus, »Zur Einführung 
des ESVG 2010: Auswirkungen auf das Bruttoinlandsprodukt«, ifo Schnelldienst 67(5), 2014, S. 45–48.

2 Vgl. E. Oltmanns, R. Bolleyer und I. Schulz, »Forschung und Entwicklung nach Konzepten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen«, Wirtschaft und Statistik (2), 2009, 
S. 125–136.
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Gesamte 
Volks-

wirtschaft

Nichtfinanzielle 
und finanzielle 

Kapital-
gesellschaften

Staat

Private 
Haushalte 
und private 
Org. o.E. 

Übrige Welt

S 1 S 11/S12 S 13 S 14/S 15 S 2

1 = Bruttowertschöpfung .................................................. 2 453,9 1 616,9  253,2  583,7 –
2 – Abschreibungen ........................................................  408,9  233,0  47,0  128,9 –

3 = Nettowertschöpfung 1) .............................................. 2 045,0 1 383,9  206,2  454,8 – 167,8
4 – Geleistete Arbeitnehmerentgelte ............................... 1 414,8  995,8  208,2  210,8  11,2
5 – Geleistete sonstige Produktionsabgaben ...................  18,6  9,1  0,1  9,5 –
6 + Empfangene sonstige Subventionen .........................  24,7  23,0  0,2  1,5 –

7 = Betriebsüberschuss/Selbstständigeneinkommen .......  636,3  402,1 – 1,9  236,1 – 179,1
8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte ........................... 1 416,7 – – 1 416,7  9,3
9 – Geleistete Subventionen ...........................................  25,3 –  25,3 –  5,5

10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben ..........  302,3 –  302,3 –  6,2
11 – Geleistete Vermögenseinkommen .............................  806,7  704,4  56,8  45,5  189,7
12 + Empfangene Vermögenseinkommen .........................  881,7  440,7  20,4  420,6  114,7

13 = Primäreinkommen (Nettonationaleinkommen) ........... 2 404,9  138,3  238,8 2 027,8 – 244,0
14 – Geleistete Einkommen- und Vermögensteuern ..........  326,5  70,3 –  256,2  7,4
15 + Empfangene Einkommen- und Vermögensteuern .....  333,6 –  333,6 –  0,3
16 – Geleistete Sozialbeiträge ...........................................  549,5 – –  549,5  3,1
17 + Empfangene Sozialbeiträge .......................................  550,4  90,4  459,4  0,6  2,1
18 – Geleistete monetäre Sozialleistungen ........................  495,9  55,1  440,3  0,6  0,4
19 + Empfangene monetäre Sozialleistungen ....................  489,5 – –  489,5  6,8
20 – Geleistete sonstige laufende Transfers ......................  213,5  77,1  65,9  70,5  6,0
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers ..................  171,9  78,3  17,4  76,2  47,5

22 = Verfügbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ............ 2 365,0  104,6  543,0 1 717,4 – 204,1
23 – Konsumausgaben ..................................................... 2 104,5 –  531,4 1 573,1 –
24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche .......... – – 29,8 –  29,8 –

25 = Sparen ......................................................................  260,5  74,8  11,6  174,1 – 204,1
26 – Geleistete Vermögenstransfers .................................  32,1  3,5  22,3  6,4  3,9
27 + Empfangene Vermögenstransfers .............................  32,7  13,7  10,5  8,6  3,3
28 – Bruttoinvestitionen .....................................................  465,3  253,6  43,0  168,7 –
29 + Abschreibungen ........................................................  408,9  233,0  47,0  128,9 –
30 – Nettozugang an nichtprod. Vermögensgütern ............ – 0,0  0,5 – 1,4  0,9 –

31 = Finanzierungssaldo ...................................................  204,7  63,9  5,2  135,5 – 204,7

Nachrichtlich: – – – – –

34 Verfügbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ............ 2 365,0  104,6  543,0 1 717,4 – 204,1
35 – Geleistete soziale Sachtransfers ...............................  342,8 –  342,8 – –
36 + Empfangene soziale Sachtransfers ...........................  342,8 – –  342,8 –

37 = Verfügbares Einkommen (Verbrauchskonzept) .......... 2 365,0  104,6  200,2 2 060,3 – 204,1
38 – Konsum 2) ................................................................. 2 104,5 –  188,5 1 915,9 –
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche .......... – – 29,8 –  29,8 –

40 = Sparen ......................................................................  260,5  74,8  11,6  174,1 – 204,1

1) Für den Sektor übrige Welt Importe abzügl. Exporte aus der bzw. an die übrige Welt. – 2) Für den Sektor Staat Kollektivkonsum, für den Sektor
private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates für den Individualverbrauch, d.h. einschl.
sozialer Sachtransfers).
Quellen: Statistisches Bundesamt; 2014 und 2015: Prognose des ifo Instituts.

Hauptaggregate der Sektoren
Mrd. EUR

Gegenstand der Nachweisung

2013
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Gesamte 
Volks-

wirtschaft

Nichtfinanzielle 
und finanzielle 

Kapital-
gesellschaften

Staat

Private 
Haushalte 
und private 
Org. o.E. 

Übrige Welt

S 1 S 11/S12 S 13 S 14/S 15 S 2

1 = Bruttowertschöpfung .................................................. 2 552,3 1 692,1  259,3  600,9 –
2 – Abschreibungen ........................................................  414,6  236,2  47,9  130,5 –

3 = Nettowertschöpfung 1) .............................................. 2 137,7 1 456,0  211,3  470,4 – 169,0
4 – Geleistete Arbeitnehmerentgelte ............................... 1 469,9 1 037,4  213,6  218,8  11,4
5 – Geleistete sonstige Produktionsabgaben ...................  18,8  9,1  0,1  9,6 –
6 + Empfangene sonstige Subventionen .........................  24,6  22,9  0,2  1,5 –

7 = Betriebsüberschuss/Selbstständigeneinkommen .......  673,6  432,4 – 2,2  243,4 – 180,3
8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte ........................... 1 472,1 – – 1 472,1  9,1
9 – Geleistete Subventionen ...........................................  25,4 –  25,4 –  5,5

10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben ..........  308,7 –  308,7 –  6,2
11 – Geleistete Vermögenseinkommen .............................  820,6  721,6  55,8  43,2  190,5
12 + Empfangene Vermögenseinkommen .........................  898,2  451,7  24,2  422,3  112,9

13 = Primäreinkommen (Nettonationaleinkommen) ........... 2 506,6  162,4  249,5 2 094,7 – 248,1
14 – Geleistete Einkommen- und Vermögensteuern ..........  340,2  72,1 –  268,1  7,7
15 + Empfangene Einkommen- und Vermögensteuern .....  347,5 –  347,5 –  0,3
16 – Geleistete Sozialbeiträge ...........................................  568,2 – –  568,2  3,1
17 + Empfangene Sozialbeiträge .......................................  569,6  93,5  475,5  0,6  1,7
18 – Geleistete monetäre Sozialleistungen ........................  508,6  55,7  452,4  0,6  0,5
19 + Empfangene monetäre Sozialleistungen ....................  502,0 – –  502,0  7,1
20 – Geleistete sonstige laufende Transfers ......................  218,2  78,6  67,4  72,2  6,2
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers ..................  179,1  84,8  17,6  76,7  45,3

22 = Verfügbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ............ 2 469,6  134,4  570,5 1 764,8 – 211,1
23 – Konsumausgaben ..................................................... 2 163,7 –  548,8 1 614,9 –
24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche .......... – – 30,1 –  30,1 –

25 = Sparen ......................................................................  305,9  104,3  21,6  180,0 – 211,1
26 – Geleistete Vermögenstransfers .................................  33,2  3,8  22,8  6,6  3,7
27 + Empfangene Vermögenstransfers .............................  34,2  14,9  10,7  8,6  2,7
28 – Bruttoinvestitionen .....................................................  509,5  283,6  46,0  179,9 –
29 + Abschreibungen ........................................................  414,6  236,2  47,9  130,5 –
30 – Nettozugang an nichtprod. Vermögensgütern ............ –  0,4 – 1,4  1,0 –

31 = Finanzierungssaldo ...................................................  212,1  67,6  12,9  131,6 – 212,1

Nachrichtlich: – – – – –

34 Verfügbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ............ 2 469,6  134,4  570,5 1 764,8 – 211,1
35 – Geleistete soziale Sachtransfers ...............................  355,6 –  355,6 – –
36 + Empfangene soziale Sachtransfers ...........................  355,6 – –  355,6 –

37 = Verfügbares Einkommen (Verbrauchskonzept) .......... 2 469,6  134,4  214,9 2 120,3 – 211,1
38 – Konsum 2) ................................................................. 2 163,7 –  193,3 1 970,4 –
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche .......... – – 30,1 –  30,1 –

40 = Sparen ......................................................................  305,9  104,3  21,6  180,0 – 211,1

1) Für den Sektor übrige Welt Importe abzügl. Exporte aus der bzw. an die übrige Welt. – 2) Für den Sektor Staat Kollektivkonsum, für den Sektor
private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates für den Individualverbrauch, d.h. einschl.
sozialer Sachtransfers).
Quellen: Statistisches Bundesamt; 2014 und 2015: Prognose des ifo Instituts.

Hauptaggregate der Sektoren
Mrd. EUR

Gegenstand der Nachweisung

2014
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Gesamte 
Volks-

wirtschaft

Nichtfinanzielle 
und finanzielle 

Kapital-
gesellschaften

Staat

Private 
Haushalte 
und private 
Org. o.E. 

Übrige Welt

S 1 S 11/S12 S 13 S 14/S 15 S 2

1 = Bruttowertschöpfung .................................................. 2 658,8 1 770,8  266,3  621,7 –
2 – Abschreibungen ........................................................  421,8  240,8  49,1  132,0 –

3 = Nettowertschöpfung 1) .............................................. 2 236,9 1 530,0  217,2  489,7 – 169,5
4 – Geleistete Arbeitnehmerentgelte ............................... 1 536,6 1 088,6  219,5  228,4  11,6
5 – Geleistete sonstige Produktionsabgaben ...................  19,0  9,2  0,1  9,7 –
6 + Empfangene sonstige Subventionen .........................  24,5  22,8  0,2  1,5 –

7 = Betriebsüberschuss/Selbstständigeneinkommen .......  705,9  455,0 – 2,2  253,1 – 181,1
8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte ........................... 1 539,0 – – 1 539,0  9,1
9 – Geleistete Subventionen ...........................................  25,5 –  25,5 –  5,5

10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben ..........  316,7 –  316,7 –  6,3
11 – Geleistete Vermögenseinkommen .............................  838,8  741,3  55,4  42,1  192,0
12 + Empfangene Vermögenseinkommen .........................  923,5  474,3  22,7  426,5  107,3

13 = Primäreinkommen (Nettonationaleinkommen) ........... 2 620,8  188,0  256,3 2 176,5 – 255,8
14 – Geleistete Einkommen- und Vermögensteuern ..........  358,8  75,0 –  283,8  8,0
15 + Empfangene Einkommen- und Vermögensteuern .....  366,4 –  366,4 –  0,3
16 – Geleistete Sozialbeiträge ...........................................  592,0 – –  592,0  3,1
17 + Empfangene Sozialbeiträge .......................................  593,4  97,1  495,6  0,6  1,7
18 – Geleistete monetäre Sozialleistungen ........................  525,6  57,1  468,0  0,6  0,5
19 + Empfangene monetäre Sozialleistungen ....................  518,8 – –  518,8  7,3
20 – Geleistete sonstige laufende Transfers ......................  222,6  81,0  70,1  71,5  6,4
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers ..................  184,4  89,1  18,0  77,2  44,6

22 = Verfügbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ............ 2 584,8  161,3  598,4 1 825,1 – 219,8
23 – Konsumausgaben ..................................................... 2 239,4 –  569,1 1 670,3 –
24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche .......... – – 30,6 –  30,6 –

25 = Sparen ......................................................................  345,4  130,7  29,3  185,5 – 219,8
26 – Geleistete Vermögenstransfers .................................  35,1  4,8  23,4  6,9  3,8
27 + Empfangene Vermögenstransfers .............................  35,6  16,0  11,0  8,6  3,3
28 – Bruttoinvestitionen .....................................................  547,4  308,9  47,6  190,9 –
29 + Abschreibungen ........................................................  421,8  240,8  49,1  132,0 –
30 – Nettozugang an nichtprod. Vermögensgütern ............ –  0,4 – 1,4  1,0 –

31 = Finanzierungssaldo ...................................................  220,3  73,2  19,7  127,4 – 220,3

Nachrichtlich: – – – – –

34 Verfügbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ............ 2 584,8  161,3  598,4 1 825,1 – 219,8
35 – Geleistete soziale Sachtransfers ...............................  371,0 –  371,0 – –
36 + Empfangene soziale Sachtransfers ...........................  371,0 – –  371,0 –

37 = Verfügbares Einkommen (Verbrauchskonzept) .......... 2 584,8  161,3  227,4 2 196,1 – 219,8
38 – Konsum 2) ................................................................. 2 239,4 –  198,1 2 041,2 –
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche .......... – – 30,6 –  30,6 –

40 = Sparen ......................................................................  345,4  130,7  29,3  185,5 – 219,8

1) Für den Sektor übrige Welt Importe abzügl. Exporte aus der bzw. an die übrige Welt. – 2) Für den Sektor Staat Kollektivkonsum, für den Sektor
private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates für den Individualverbrauch, d.h. einschl.
sozialer Sachtransfers).
Quellen: Statistisches Bundesamt; 2014 und 2015: Prognose des ifo Instituts.

2015

Hauptaggregate der Sektoren
Mrd. EUR

Gegenstand der Nachweisung
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BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 
Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
Vorausschätzung für die Jahre 2014 und 2015

2013 (1) 2014 (2) 2015 (2) 2014 2015 (2)
1.Hj (2) 2.Hj (2) 1.Hj 2.Hj

Entstehung des Inlandsprodukts 
Veränderung in % gegenüber Vorjahr
Zahl der Erwerbstätigen 0,6 0,9 0,5 0,9 0,8 0,6 0,4
Arbeitsstunden je Erwerbstätigen 3) -0,4 0,2 0,0 0,7 -0,1 -0,4 0,3
Arbeitsvolumen 0,1 1,1 0,4 1,5 0,7 0,2 0,7
Produktivität (4) 0,3 0,9 1,7 0,4 1,3 1,7 1,8
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 0,4 2,0 2,2 2,0 2,0 1,9 2,5

2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 2104,5 2163,7 2239,4 1050,3 1113,4 1086,0 1153,4
  Private Konsumausgaben 5) 1573,1 1614,9 1670,3 784,0 830,8 810,0 860,3
  Konsumausgaben des Staates 531,4 548,8 569,1 266,3 282,6 276,0 293,1
Bruttoanlageinvestitionen 471,4 501,4 539,1 235,9 265,5 250,3 288,8
  Ausrüstungen 170,9 184,0 203,7 85,8 98,2 93,8 109,9
  Bauten 270,6 286,7 303,3 135,4 151,3 141,2 162,2
  Sonstige Anlagen 30,0 30,7 32,1 14,7 16,0 15,3 16,7
Vorratsveränderungen 6) -6,1 8,0 8,4 11,0 -3,0 11,9 -3,6
Inländische Verwendung 2569,8 2673,1 2786,8 1297,3 1375,9 1348,2 1438,6
Außenbeitrag 167,8 169,0 169,5 88,3 80,6 88,6 81,0
  Exporte 1387,2 1442,4 1545,6 708,0 734,4 752,5 793,1
  Importe 1219,4 1273,5 1376,1 619,7 653,8 663,9 712,2
Bruttoinlandsprodukt 2737,6 2842,1 2956,3 1385,6 1456,5 1436,7 1519,6

b) Veränderung in % gegenüber Vorjahr
  Konsumausgaben 2,7 2,8 3,5 2,7 2,9 3,4 3,6
    Private Konsumausgaben 5) 2,6 2,7 3,4 2,5 2,8 3,3 3,5
    Konsumausgaben des Staates 3,3 3,3 3,7 3,1 3,4 3,7 3,7
  Bruttoanlageinvestitionen 0,2 6,4 7,5 6,6 6,2 6,1 8,8
    Ausrüstungen -2,4 7,7 10,7 5,9 9,3 9,3 12,0
    Bauten 1,7 6,0 5,8 7,5 4,6 4,3 7,2
    Sonstige Anlagen 2,1 2,5 4,3 2,6 2,5 4,3 4,3
Inländische Verwendung 2,4 4,0 4,3 3,8 4,2 3,9 4,6
Exporte 0,4 4,0 7,2 3,2 4,7 6,3 8,0
Importe -0,3 4,4 8,1 3,3 5,6 7,1 8,9
Bruttoinlandsprodukt 2,7 3,8 4,0 3,7 3,9 3,7 4,3

3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2005)
a) Mrd. EUR
  Konsumausgaben 1875,7 1898,1 1929,2 928,5 969,5 943,3 986,0
    Private Konsumausgaben 5) 1405,1 1423,6 1449,3 693,8 729,7 705,9 743,3
    Konsumausgaben des Staates 470,6 474,5 480,1 234,7 239,9 237,3 242,7
  Bruttoanlageinvestitionen 427,7 449,3 475,5 211,3 238,0 220,5 254,9
    Ausrüstungen 172,3 185,1 203,5 85,6 99,5 92,9 110,6
    Bauten 220,0 228,3 235,7 108,5 119,8 110,3 125,4
    Sonstige Anlagen 33,6 34,7 36,4 16,4 18,3 17,2 19,2
Inländische Verwendung 2304,7 2364,3 2421,2 1159,1 1205,2 1183,7 1237,6
Exporte 1301,4 1360,7 1444,8 668,1 692,5 705,3 739,5
Importe 1123,3 1192,4 1278,1 579,4 612,9 617,7 660,4
Bruttoinlandsprodukt 2482,4 2532,0 2587,2 1247,4 1284,6 1270,6 1316,5

b) Veränderung in % gegenüber Vorjahr
  Konsumausgaben 0,8 1,2 1,6 1,1 1,3 1,6 1,7
    Private Konsumausgaben 5) 0,9 1,3 1,8 1,2 1,4 1,7 1,9
    Konsumausgaben des Staates 0,4 0,8 1,2 0,7 1,0 1,1 1,2
  Bruttoanlageinvestitionen -0,8 5,0 5,8 5,4 4,8 4,4 7,1
    Ausrüstungen -2,4 7,4 10,0 5,6 9,0 8,5 11,2
    Bauten -0,2 3,8 3,3 5,5 2,3 1,7 4,7
    Sonstige Anlagen 3,0 3,1 5,0 3,2 3,0 5,2 4,8
Inländische Verwendung 0,7 2,6 2,4 2,5 2,7 2,1 2,7
Exporte 0,9 4,6 6,2 4,1 5,0 5,6 6,8
Importe 1,5 6,2 7,2 5,5 6,7 6,6 7,7
Bruttoinlandsprodukt 0,4 2,0 2,2 2,0 2,0 1,9 2,5
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4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2005=100)
Veränderung in % gegenüber Vorjahr
Konsumausgaben 1,9 1,6 1,8 1,6 1,6 1,8 1,9
  Private Konsumausgaben 5) 1,6 1,3 1,6 1,3 1,3 1,5 1,6
  Konsumausgaben des Staates 2,9 2,4 2,5 2,4 2,5 2,5 2,5
Bruttoanlageinvestitionen 1,0 1,3 1,6 1,2 1,3 1,6 1,6
  Ausrüstungen 0,0 0,2 0,7 0,3 0,2 0,7 0,7
  Bauten 1,9 2,1 2,4 2,0 2,3 2,5 2,4
  Sonstige Anlagen -0,9 -0,6 -0,7 -0,6 -0,5 -0,9 -0,4
Inländische Verwendung 1,7 1,4 1,8 1,3 1,5 1,8 1,8
Exporte -0,5 -0,5 0,9 -0,9 -0,2 0,7 1,1
Importe -1,8 -1,6 0,8 -2,2 -1,1 0,5 1,1
Bruttoinlandsprodukt 2,2 1,8 1,8 1,7 1,8 1,8 1,8

5. Einkommensentstehung und -verteilung
a) Mrd. EUR
Primäreinkommen der privaten Haushalte 2027,8 2094,7 2176,5 1026,3 1068,4 1066,4 1110,1
  Sozialbeiträge der Arbeitgeber 255,5 265,1 278,0 128,3 136,8 135,1 143,0
  Bruttolöhne und -gehälter 1161,2 1207,0 1261,0 575,0 632,0 603,3 657,6
  Übrige Primäreinkommen der privaten Haushalte 611,2 622,5 637,5 323,0 299,6 328,0 309,5
Primäreinkommen der übrigen Sektoren 377,1 412,0 444,3 184,4 227,6 196,5 247,8
Nettonationaleinkommen (Primäreinkommen) 2404,9 2506,6 2620,8 1210,7 1295,9 1262,9 1357,9
Abschreibungen 408,9 414,6 421,8 207,0 207,6 210,1 211,7
Bruttonationaleinkommen 2813,8 2921,2 3042,6 1417,7 1503,5 1473,0 1569,6
nachrichtlich:
Volkseinkommen 2127,9 2223,3 2329,6 1070,6 1152,7 1119,1 1210,4
  Arbeitnehmerentgelte 1416,7 1472,1 1539,0 703,3 768,8 738,4 800,6
  Unternehmens- und Vermögenseinkommen 711,3 751,2 790,6 367,3 383,9 380,7 409,8

b) Veränderung in % gegenüber Vorjahr
Primäreinkommen der privaten Haushalte 2,6 3,3 3,9 3,4 3,2 3,9 3,9
  Sozialbeiträge der Arbeitgeber 1,8 3,8 4,9 3,7 3,9 5,3 4,5
  Bruttolöhne und -gehälter 3,1 3,9 4,5 3,9 4,0 4,9 4,1
     Bruttolöhne und -gehälter je Beschäftigten 2,2 2,8 3,9 2,8 2,9 4,2 3,7
     Nettolöhne und -gehälter je Beschäftigten 2,0 2,6 3,7 2,5 2,6 3,9 3,4
  Übrige Primäreinkommen der privaten Haushalte 2,1 1,9 2,4 2,2 1,4 1,6 3,3
Primäreinkommen der übrigen Sektoren 7,2 9,2 7,8 8,8 9,6 6,6 8,9
Nettonationaleinkommen (Primäreinkommen) 3,3 4,2 4,6 4,2 4,3 4,3 4,8
Abschreibungen 1,7 1,4 1,8 1,3 1,5 1,5 2,0
Bruttonationaleinkommen 3,1 3,8 4,2 3,7 3,9 3,9 4,4
nachrichtlich:
Volkseinkommen 3,6 4,5 4,8 4,4 4,6 4,5 5,0
  Arbeitnehmerentgelte 2,8 3,9 4,5 3,9 3,9 5,0 4,1
  Unternehmens- und Vermögenseinkommen 5,1 5,6 5,2 5,4 5,8 3,7 6,8

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte und priv. Org. o.E.
a) Mrd. EUR
Masseneinkommen 1170,7 1209,8 1258,0 579,3 630,5 605,8 652,3
  Nettolöhne und -gehälter 773,2 801,6 835,3 378,1 423,5 395,6 439,7
  Monetäre Sozialleistungen 489,5 502,0 518,8 248,3 253,7 258,4 260,4
  abz. Abgaben auf soziale Leistungen,
          verbrauchsnahe Steuern 92,0 93,8 96,0 47,1 46,7 48,2 47,8
Übrige Primäreinkommen der privaten Haushalte 611,2 622,5 637,5 323,0 299,6 328,0 309,5
Sonstige Transfers (Saldo) -64,5 -67,5 -70,4 -33,8 -33,7 -35,4 -35,0
Verfügbares Einkommen 1717,4 1764,8 1825,1 868,5 896,3 898,4 926,8
Zunahme betriebl. Versorgungsansprüche 29,8 30,1 30,6 14,9 15,2 15,1 15,5
  Private Konsumausgaben 5) 1573,1 1614,9 1670,3 784,0 830,8 810,0 860,3
  Sparen 174,1 180,0 185,5 99,3 80,7 103,5 82,0

Sparquote 7) 10,0 10,0 10,0 11,2 8,8 11,3 8,7

b) Veränderung in % gegenüber Vorjahr
Masseneinkommen 2,6 3,3 4,0 2,7 3,9 4,6 3,5
  Nettolöhne und -gehälter 2,8 3,7 4,2 3,7 3,7 4,6 3,8
  Monetäre Sozialleistungen 2,2 2,5 3,3 1,2 3,9 4,1 2,6
  abz. Abgaben auf soziale Leistungen,
          verbrauchsnahe Steuern 2,4 2,0 2,4 1,9 2,1 2,4 2,4
Übrige Primäreinkommen der privaten Haushalte 2,1 1,9 2,4 2,2 1,4 1,6 3,3
Verfügbares Einkommen 2,2 2,8 3,4 2,4 3,1 3,4 3,4
  Private Konsumausgaben 5) 2,6 2,7 3,4 2,5 2,8 3,3 3,5
  Sparen -1,4 3,4 3,1 1,6 5,7 4,2 1,6
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7. Einnahmen und Ausgaben des Staates 
a) Mrd. EUR
Einnahmen
  Steuern 635,9 656,3 683,2 328,7 327,5 342,6 340,5
  Sozialbeiträge 459,4 475,5 495,6 230,9 244,6 241,5 254,2
  Vermögenseinkünfte 20,4 24,2 22,7 15,8 8,4 14,3 8,4
  Sonstige Übertragungen 17,4 17,6 18,0 8,5 9,1 8,7 9,4
  Vermögensübertragungen 10,5 10,7 11,0 4,9 5,8 5,1 5,9
  Verkäufe 80,4 81,0 82,5 37,8 43,3 38,4 44,0
  Sonstige Subventionen 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Einnahmen insgesamt 1224,1 1265,5 1313,1 626,6 638,9 650,6 662,5

Ausgaben
  Vorleistungen 134,2 137,9 142,6 63,8 74,1 66,0 76,6
  Arbeitnehmerentgelte 208,2 213,6 219,5 102,4 111,2 105,2 114,3
  Sonstige Produktionsabgaben 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1
  Vermögenseinkünfte (Zinsen) 56,8 55,8 55,4 28,2 27,6 27,9 27,4
  Subventionen 25,3 25,4 25,5 12,2 13,2 12,2 13,3
  Monetäre Sozialleistungen 440,3 452,4 468,0 223,4 229,0 232,9 235,1
  Soziale Sachleistungen 224,3 232,7 242,7 115,0 117,7 119,9 122,8
  Sonstige Transfers 65,9 67,4 70,1 35,7 31,7 37,1 33,0
  Vermögenstransfers 22,3 22,8 23,4 9,8 13,0 10,0 13,4
  Bruttoanlageinvestitionen 43,0 46,0 47,6 19,7 26,2 20,1 27,5
  Nettozugang an nichtprod. Vermögensgütern -1,4 -1,4 -1,4 -0,7 -0,7 -0,6 -0,7
Ausgaben insgesamt 1218,9 1252,6 1293,4 609,6 643,0 630,7 662,7

Finanzierungssaldo 5,2 12,9 19,7 17,0 -4,1 19,9 -0,2

b) Veränderung in % gegenüber Vorjahr
Einnahmen
  Steuern 2,9 3,2 4,1 3,2 3,2 4,2 4,0
  Sozialbeiträge 2,3 3,5 4,2 3,5 3,5 4,6 3,9
  Vermögenseinkünfte -10,6 18,5 -6,3 35,9 -4,5 -9,6 0,0
  Sonstige Übertragungen -0,1 1,0 2,5 1,1 1,0 2,6 2,5
  Vermögensübertragungen -0,3 2,4 2,5 2,4 2,4 2,5 2,4
  Verkäufe 5,6 0,8 1,8 0,3 1,3 1,8 1,7
  Sonstige Subventionen - - - - - - -
Einnahmen insgesamt 2,5 3,4 3,8 3,7 3,1 3,8 3,7

Ausgaben
  Vorleistungen 2,5 2,8 3,4 2,5 3,1 3,3 3,4
  Arbeitnehmerentgelt 2,1 2,6 2,8 2,3 2,9 2,7 2,8
  Sonstige Produktionsabgaben - - - - - - -
  Vermögenseinkünfte (Zinsen) -11,0 -1,8 -0,8 -2,0 -1,5 -1,0 -0,5
  Subventionen 2,8 0,3 0,4 0,3 0,4 0,3 0,4
  Monetäre Sozialleistungen 2,3 2,7 3,4 1,2 4,3 4,3 2,7
  Soziale Sachleistungen 5,3 3,7 4,3 3,7 3,7 4,3 4,4
  Sonstige Transfers 15,4 2,2 4,0 3,9 0,4 3,9 4,2
  Vermögenstransfers -19,9 2,4 2,6 2,2 2,6 2,3 2,8
  Bruttoanlageinvestitionen 4,0 6,9 3,5 11,1 3,9 1,7 4,9
  Nettozugang an nichtprod. Vermögensgütern - - - - - - -
Ausgaben insgesamt 2,3 2,8 3,3 2,3 3,2 3,5 3,1

nachrichtlich:
Finanzierungssaldo in % des BIP 0,2 0,5 0,7 1,2 -0,3 1,4 0,0

 1) Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. 
 2) Vorausschätzung des ifo Instituts; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.
 3) Geleistete Arbeitsstunden.
 4) Bruttoinlandsprodukt in Vorjahrespreisen je Erwerbstätigenstunde.
 5) Konsumausgaben der privaten Haushalte und der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.  
 6) Einschließlich Nettozugang an Wertsachen.
 7) Ersparnis in % des verfügbaren Einkommens (einschließlich der Zunahme an betrieblichen Versorgungsansprüchen).
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Ausrüstungsinvestitionen sollen etwas forciert werden
ifo Investitionstest Einzelhandel und Kfz-Handel: 

Stefan Sauer

Im Rahmen des ifo Investitionstests im Einzel- und Kraftfahrzeughandel wurden die Befragungsteil-

nehmer nach ihren Investitionsplänen für das Jahr 2014 sowie der voraussichtlichen Entwicklung 

der Umsätze und der Beschäftigtenzahl gefragt. Die Testergebnisse lassen einen leichten Anstieg 

der Bruttoanlageinvestitionen im Einzelhandel erwarten. Vor allem die umsatzstärkeren Unterneh-

men wollen ihre Ausgaben für Ausrüstungen und Bauten im Vergleich zum vergangenen Jahr aus-

weiten. In Anbetracht des im bisherigen Jahresverlauf günstigen Geschäftsverlaufs rechnen sie 

zudem mit höheren Umsätzen. Der Personalstand soll in etwa auf dem Niveau des Vorjahres gehal-

ten werden. Auch die Kfz-Händler zeigen sich angesichts einer etwas verbesserten Nachfrage-

situation zufriedener mit ihrer Geschäftslage als im vergangenen Jahr und gehen daher von einem 

Umsatzanstieg aus. Im Zuge dessen beabsichtigen sie ebenfalls, die Investitionsbudgets zu ver-

größern.

Steigende Einzelhandelsumsätze 
erwartet

Im Jahr 2013 konnte der gesamte deut
sche Einzelhandel (ohne Kraftfahrzeug
handel) laut vorläufigen Ergebnissen des 
Statistischen Bundesamtes seine nomi
nalen Umsätze im Vergleich zum Vorjahr 
um 1,3% steigern (vgl. Destatis 2014). 
Dies war allerdings ausschließlich auf den 
Anstieg der Verkaufspreise zurückzufüh
ren, da die realen Umsätze genau auf 
dem Vorjahresniveau lagen. Damit gab 
es bereits im zweiten Jahr in Folge kaum 
reale Auftriebskräfte; 2012 hatte der re
ale Anstieg lediglich 0,1% betragen (no
minal: 2,0%).

In den einzelnen Sparten und Angebots
typen verlief die Umsatzentwicklung im 
Jahr 2013 zum Teil sehr unterschiedlich 
(vgl. Orhan 2014). Vom veränderten Ein
kaufsverhalten mit zunehmenden Ein
käufen per PC, Tablet oder Smartphone 
konnten die überwiegend im katalog und 
internetbasierten Versandhandel tätigen 
Unternehmen profitieren. Sie gewannen 
weitere Marktanteile und verzeichneten 
um 3,8% höhere nominale Umsätze (real: 
3,5%). Die vorwiegend stationären Einzel
händler steigerten zwar ihre nominalen 
Umsätze um 1,2%, real bedeutete dies 
jedoch einen Rückgang um 0,3%.

Zu Beginn des Jahres 2014 zeigten sich 
die am ifo Konjunkturtest teilnehmenden 
Einzelhandelsfirmen sehr zufrieden mit ih
rer Geschäftslage. Die positiven Meldun
gen überwogen stärker als im vergange
nen Jahr, in dem es nur geringfügige 
Schwankungen in der Beurteilung des 
Geschäftsverlaufs gab; auch zuletzt hat 

sich die Situation den Meldungen zufolge 
weiter verbessert (vgl. Abb. 1). Zudem 
klagten die Umfrageteilnehmer wesentlich 
seltener über negative Einflüsse auf ihre 
Umsätze als vor Jahresfrist. Während der 
langanhaltende Winter und die darauffol
gende Schlechtwetterperiode in der ers
ten Jahreshälfte 2013 in vielen Bereichen 
für Beeinträchtigungen sorgte, konnten 
nun etwa Baumärkte, Schuheinzelhändler 
oder Fahrrad und OutdoorGeschäfte er
heblich von den milden Temperaturen zu 
Jahresbeginn profitieren. Nach vorläufi
gen Ergebnissen des Statistischen Bun
desamtes schlug sich dies für den ge
samten Einzelhandel in den ersten fünf 
Monaten des laufenden Jahres gegen
über dem gleichen Vorjahreszeitraum in 
einer Steigerung der nominalen Umsätze 
um 2,2% nieder, was einem realen An
stieg um 1,4% entspricht.

Die realen Konsumausgaben der privaten 
Haushalte dürften sich Schätzungen des 
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Quelle: ifo Konjunkturtest.

  Abb. 1
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ifo Instituts zufolge im Jahr 2014 angesichts 
expandierender verfügbarer Einkommen um 
etwa 1,3% erhöhen. Durch überdurchschnitt
lich steigende Kosten für nicht handelsrele
vante Verwendungsbereiche wie Mieten und 
Energie wird allerdings etwas Kaufkraft ab
sorbiert, die dem Einzelhandel nicht zur Ver
fügung steht (vgl. Nierhaus 2014). 

Zuletzt zeigten sich die am ifo Konjunkturtest 
teilnehmenden Unternehmen bei ihren Ein
schätzungen der Geschäftsperspektiven 
wieder etwas zurückhaltender. Nach den 
Meldungen zur Sonderfrage im ifo Investi
tionstest Handel bezüglich ihrer Umsatz
erwartungen1 waren sie aber dennoch zuver
sichtlich. Demnach gehen 33,8% der Test
teilnehmer für das gesamte laufende Jahr 
von einer Erhöhung aus. Dagegen rechneten 28,8% mit 
geringeren Umsätzen als im Jahr 2013. Regional sind hier 
jedoch zum Teil große Unterschiede festzustellen. So über
wiegen die pessimistischen Umsatzerwartungen bei den 
Einzelhändlern in den neuen Bundesländern deutlich. Auch 
nach Umsatzgrößenklassen betrachtet waren unterschied
liche Einschätzungen zu erkennen. Während die kleinen Be
triebe mehrheitlich sinkende Umsätze erwarteten, ergibt sich 
bei den Unternehmen mit einem Jahresumsatz von mindes
ten 5 Mill. Euro ein klar positiver Saldo. 

Verbesserte Geschäftslage im Kraftfahrzeug-
handel

Im KfzHandel hat sich das Geschäftsklima seit der Jahres
mitte 2013 erheblich aufgeklart, nachdem die am ifo Kon
junkturtest teilnehmenden Kraftfahrzeughändler zuvor über
wiegend von einem enttäuschenden Geschäftsverlauf be
richtet und sich aufgrund schwacher Nachfrage zu Preis
nachlässen gezwungen gesehen hatten (vgl. Sauer 2013). 
Zu Jahresbeginn 2014 überwogen dagegen wieder die po
sitiven Angaben der Befragungsteilnehmer bezüglich ihrer 
aktuellen Geschäftssituation (vgl. Abb. 2). Die Lagerüber
hänge liegen deutlich niedriger als zur gleichen Zeit des Vor
jahres und der Anteil der Händler, die über eine schlechte 
Nachfragesituation klagen, hat sich ebenfalls spürbar ver
ringert. Zudem gaben im April nur noch 10% der Firmen an, 
unter Finanzierungsschwierigkeiten zu leiden (April 2013: 
23%). Die Einschätzungen der Perspektiven für die weitere 
Entwicklung fielen zu Jahresbeginn ebenfalls optimistischer 
aus, in den vergangenen Monaten war bei den Geschäfts
erwartungen jedoch wieder eine wachsende Skepsis der 
Firmen zu erkennen. 

 1 Im gesamten Jahr 2014 wird sich der Umsatz in unserem Unterneh
men gegenüber 2013 voraussichtlich »erhöhen«, »nicht verändern«, 
»ver ringern«.

Die im ifo Investitionstest abgefragten Umsatzerwartungen 
der Unternehmen für das laufende Jahr fallen weitestgehend 
optimistisch aus. Den 39,3% der Kraftfahrzeughändler, die 
steigende Umsätze für 2013 erwarten, stehen lediglich 
20,7% gegenüber, die von Einbußen ausgehen.

Personalaufbau nur bei großen Unter nehmen 
geplant

Der Personalstand im Einzelhandel hat sich laut Statisti
schem Bundesamt im vergangenen Jahr erneut leicht er
höht. Der Anstieg bei den Vollzeitmitarbeitern um 0,4% 
und bei den Teilzeitbeschäftigten um 0,9% führte zu einem 
gesamten Personalaufbau von 0,7%. Die Beschäftigten
pläne der am ifo Konjunkturtest teilnehmenden Einzelhan
delsfirmen spiegeln diese Entwicklung ebenfalls wider. Sie 
waren im gesamten Jahresverlauf 2013 auf eine leichte 
Vergrößerung der Mitarbeiterzahl ausgerichtet und deute
ten auch in den vergangenen Monaten nach wie vor auf 
eine moderate Erhöhung hin. Im Investitionstest Handel 
nach der voraussichtlichen Beschäftigungsentwicklung für 
das gesamte Jahr 2014 gefragt, will der Großteil der Un
ternehmen die Mitarbeiterzahl konstant halten. Eine Aus
weitung des Personalstandes war lediglich bei den großen 
Einzelhandelsunternehmen vorgesehen. Insgesamt hielten 
sich expansive und restriktive Personalpläne in etwa die 
Waage.

Für den KfzHandel meldet das Statistische Bundesamt für 
das Jahr 2013 einen minimalen Anstieg der Beschäftigten
zahl um 0,1%. Ausschlaggebend dafür war allerdings aus
schließlich die um 3,3% gestiegene Anzahl an Teilzeitkräften, 
die Zahl der Vollzeitmitarbeiter verringerte sich hingegen um 
0,8%. Im laufenden Jahr beabsichtigt der überwiegende Teil 
der Unternehmen (76,6%), die Mitarbeiterzahl unverändert 
zu lassen. 
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ifo Schnelldienst 13/2014 – 67. Jahrgang – 10. Juli 2014

61Daten und Prognosen

Investitionspläne nach oben 
gerichtet

Die Voraussetzungen für geplante Investi
tionsvorhaben stellen sich gegenwärtig für 
die Einzelhandelsunternehmen günstig dar. 
Neben dem guten Geschäftsverlauf ist auch 
das Finanzierungsumfeld vor dem Hinter
grund niedriger Zinsen und geringer Res
triktionen bei der Kreditvergabe überaus 
günstig (vgl. Sinn 2014). Die Ergebnisse des 
ifo Investitionstests deuten daher auf nach 
oben gerichtete Investitionspläne hin. 22,4% 
der Händler gaben an, ihre Ausgaben für 
Bauten und Ausrüstungsgüter erhöhen zu 
wollen. Der Anteil der Meldungen, die auf 
eine Senkung der Bruttoanlageinvestitionen 
abzielen, betrug 20,5% (vgl. Abb. 3a). Aller
dings fallen auch hier nach Größenklassen 
aufgegliedert unterschiedliche Muster in den 
Investitionsplänen auf. Während sich die 
kleinen Einzelhandelsbetriebe eher in Zu
rückhaltung üben wollen, planen größere 
Unternehmen, die auch über bessere Finan
zierungsmöglichkeiten verfügen, die Ausga
ben zu erhöhen.

Bei etwa einem Drittel der gesamten Brutto
anlageinvestitionen des Einzelhandels han
delt es sich den Veröffentlichungen des Sta
tistischen Bundesamtes zufolge um Bau
investitionen. Ein großer Teil davon fließt in 
die Modernisierung bereits bestehender Ge
bäude und Geschäfte. Unter anderem ver
suchen viele Händler, die Attraktivität ihrer 
Standorte durch Investitionen in den Laden
bau zu steigern. Durch eine bessere Wa
reninszenierung soll das Interesse der Kun
den geweckt und der Einkauf zu einem Er
lebnis gemacht werden. Viele stationäre Ein
zelhändler wollen so dem Abwandern der 
Kunden zu OnlineHändlern entgegenwir
ken. Mit 15,3% der Firmen plant aber nur ein 
geringer Anteil, mehr in Bauten zu investieren 
als im Vorjahr.

Im Bereich der Ausrüstungsinvestitionen 
gibt es für den Einzelhandel eine Vielzahl an 
strategisch wichtigen Maßnahmen. Die ifo 
Investorenrechnung (vgl. Strobel, Sauer und 
Wohlrabe 2013), deren aktuellste Ergebnis
se sich auf das Jahr 2011 beziehen, weist 
Maschinenbauerzeugnisse als gewichtigste 
Gütergruppe aus (vgl. Abb. 4). Darüber hinaus haben in 
den vergangenen Jahren aber auch Investitionen in imma
terielle Anlagen und Software immer mehr an Bedeutung 

gewonnen. Die Ausrüstungsinvestitionen dürften im Ver
gleich zum Vorjahr steigen, rund ein Viertel der Unterneh
men plant mit höheren Investitionsvolumina. Dies betrifft 
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jedoch erneut nahezu ausschließlich die größeren Einzel
handelsunternehmen.

Die am Investitionstest teilnehmenden Kraftfahrzeughänd
ler beabsichtigen aufgrund des im Vergleich zum Vorjahr 
verbesserten Geschäftsverlaufs ebenfalls, die Budgets für 
Bruttoanlageinvestitionen zu vergrößern. Den 27,6% der 
Testteilnehmer, die ihre Ausgaben erhöhen wollen, steht 
lediglich ein Anteil von 9,7% mit restriktiven Plänen gegen
über (vgl. Abb. 3b). Ein besonders positiver Saldo der Mel
dungen ergab sich dabei in Bezug auf die Ausrüstungsin
vestitionen.

Fazit: Günstiges Investitionsklima für umsatz-
starke Handelsunternehmen

Die Ergebnisse des ifo Investitionstest im Einzelhandel las
sen für 2014 steigende Umsätze sowie höhere Investitionen 
als im vergangenen Jahr erwarten. Allerdings stellt sich in
nerhalb des Einzelhandels ein geteiltes Bild dar. Nur die grö
ßeren Einzelhandelsunternehmen gehen dabei von Umsatz
zuwächsen aus. Sie zeigen sich sowohl bei Bauten als auch 
bei Ausrüstungen deutlich investitionsfreudiger als im ver
gangenen Jahr. Die kleineren Betriebe rechnen dagegen mit 
Umsatzeinbußen und wollen daher bei den Investitionen 
Abstriche machen. Für den KfzHandel deuten die Angaben 
der Umfrageteilnehmer auf eine im Vergleich zum Vorjahr 
günstigere Geschäftssituation hin, die auch einen Anstieg 
der Bruttoanlageinvestitionen mit sich bringen dürfte.
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Eine Kritik des FAZ-Ökonomenrankings 2013

Klaus Wohlrabe

Im September 2013 veröffentlichte die Frankfurter Allgemei-
ne Zeitung (FAZ) ein neues Ökonomenranking. Dieses be-
rücksichtigt neben der Forschungsleistung auch noch zwei 
weitere Aspekte: Medienpräsenz und Politikberatung. In die-
sem Artikel wird das FAZ-Ranking einer kritischen Analyse 
unterworfen. Die Kritik bezieht sich sowohl auf die Einzelran-
kings als auch deren Aggregation. Anschließend wird das 
FAZ-Ranking mit dem Handelsblatt-Ranking und RePEc- 
Ranking verglichen. Auf Basis der Kritik wird abschließend 
eine alternative Aggregationsmethode für die Einzelrankings 
vorgeschlagen.

Forschungsevaluationen gewinnen immer größere Bedeu-
tung in der wissenschaftlichen Praxis. Sie sind zu einem 
wichtigen Instrument in der akademischen Selbstverwal-
tung geworden, indem sie bei Berufungen, Verteilung von 
Forschungsgeldern und in der öffentlichen Wahrnehmung 
eine Rolle spielen können. Evaluationen werden oft in Form 
eines Rankings vorgenommen, in dem Forscher und/oder 
Fakultäten/Institute gemäß vorgegebener Kriterien einge-
stuft werden. In diesem Zusammenhang stellt sich immer 
auch die Frage nach der Qualität des Rankings (vgl. Ur-
sprung 2003). Das Ranking von Wissenschaftlern erfolgt 
meist durch das Auszählen von qualitätsgewichteten Pub-
likationen. In Deutschland hat insbesondere das Handels-
blatt-Ökonomenranking, das auf diesem Prinzip beruht, 
eine große Popularität erreicht.

Im September 2013 veröffentlichte die Frankfurter Allge-
meine Zeitung (FAZ) ein neues Ökonomenranking. Dieses 
berücksichtigt neben der Forschungsleistung auch noch 
zwei weitere Aspekte: Medienpräsenz und Politikberatung. 
Da es nahezu gleichzeitig zum Handelsblatt-Ökonomen-
ranking 2013 veröffentlicht wurde, kann es durchaus als 
eine bewusst platzierte Alternative zum Handelsblatt-Ran-
king verstanden werden.

In diesem Artikel wird das FAZ-Ranking einer kritischen 
Analyse unterworfen.1 Zunächst werden die Systematik 
und die Ergebnisse nochmals vorgestellt. Die Kritik bezieht 
sich sowohl auf die Einzelrankings als auch deren Aggrega-
tion. Anschließend wird das FAZ-Ranking mit dem Han-
delsblatt-Ranking und RePEc-Ranking verglichen. Auf Ba-
sis dieser Kritik wird abschließend eine alternative Aggrega-
tionsmethode für die Einzelrankings vorgeschlagen.

Methodik des FAZ -Ökonomenrankings

Im Gegensatz zum Handelsblatt-Ökonomenranking beruht 
das FAZ-Ranking auf der Aggregation von drei verschiede-
nen Rankings, die die Leistungen auf unterschiedlichen Ge-
bieten messen: Forschung, Medienpräsenz und Politikbe-
ratung.

 1 Der Artikel knüpft an Hofmeister und Ursprung (2008) an, die das Han-
delsblatt-Ökonomenranking von 2007 einer Kritik unterzogen.

Im Bereich Forschung wurde der h-Index zum Ranking der 
Ökonomen verwendet. Der h-Index ist von Hirsch (2005) 
erstmals in die bibliometrische Forschung eingeführt wor-
den und erfreut sich seitdem zunehmender Beliebtheit in 
der Evaluierung von Forschungsleistungen. Ein Wissen-
schaftler hat einen h-Index von h, wenn h seiner Artikel je-
weils mindestens h Zitierungen auf sich vereinen. Der h-In-
dex wurde auf Basis der Forschungsdatenbank Scopus 
von Elsevier, die Zeitschriftenpublikationen ab 1996 erfasst,  
für die Jahre 1996 bis 2012 berechnet. 

Das zweite Ranking befasst sich mit der Medienpräsenz 
der Wissenschaftler. Das Schweizer Institut Media Tenor 
hat für den Zeitraum August 2012 bis August 2013 alle 
»sig nifikanten«2 Nennungen von Ökonomen in überregiona-
len deutschen Zeitungen, Fernsehsendungen und Rund-
funk nachrichten gezählt.

Für die Messung der Politikberatung wurde eine Umfrage 
unter Bundestagsabgeordneten sowie hohen Ministerial-
beamten ermittelt. Diese sollten angeben, welchen Öko-
nomen sie als Ratgeber am meisten schätzen. Insgesamt 
beteiligten sich 321 Politiker und Beamte und nannten 
111 einzelne Personen.

Um im aggregierten Ranking gelistet zu werden, musste ein 
Ökonom zwei Bedingungen erfüllen: Zunächst musste dieser 
mindestens einmal in den Medien oder in der Umfrage zur 
Politikberatung genannt werden. Darüber hinaus musste ein 
h-Index von mindestens 1 vorliegen. Die Ökonomen wurden 
in jeder Kategorie gerankt. Das Gesamtranking ergab sich 
aus dem Mittelwert der Ränge der Einzelrankings, wobei das 
Forschungsranking doppelt gewichtet wurde. Im Institutio-
nen- und Universitätsranking wurde den Ökonomen im Ge-
samtranking eine Punktzahl zugewiesen, wobei 280 Punkte 
an den Erstplatzierten, 279 an den Zweitplatzierten und so 
weiter vergeben wurden. Gemäß der Zuordnung zu den ent-
sprechenden Institutionen wurde die Punktzahl addiert.

Ein Blick auf die Ergebnisse

Tabelle 1 stellt die Top 20 des FAZ-Rankings 2013 vor. Wie 
bereits die FAZ berichtete, gibt es keinen Forscher, der in 
allen drei Kategorien unter den Top 10 ist. Gemäß diesem 
Ranking ist Lars Feld am breitesten aufgestellt und belegt 
Platz 1. Von der doppelten Gewichtung des Forschungs-
rankings profitieren Christoph Schmidt und Kai Konrad, die 
durch einen hohen h-Index schlechtere Platzierungen in 
den anderen beiden Kategorien ausgleichen.

Wie verteilen sich nun die verschiedenen Einzelergebnisse 
innerhalb der Kategorien? Tabelle 2 stellt die jeweiligen de-

 2 Dies geht über eine reine Zitatezählung hinaus, d.h. der Name musste in 
Verbindung mit einer längeren Erklärung stehen, um gezählt zu werden.
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skriptiven Statistiken dar. Es zeigt sich, dass durchschnitt-
lich sechs Medienzitate pro Forscher erfasst wurden. Die 
meisten Medienzitate vereint Hans-Werner Sinn auf sich. 
Er ist ebenso die Nummer 1 in der Politikberatung mit 
88 Nennungen. Für diese Kategorie zeigt sich auch, dass 
von den 280 gerankten Forschern 200 null Nennungen in 
der Befragung erhielten. Im Medienranking ist die Anzahl 
mit 28 deutlich geringer. Abbildung 1 in Wohlrabe (2014) 
zeigt, dass sich in allen drei Rankings die jeweiligen Merk-
male knapp oberhalb des jeweiligen Minimums konzentrie-
ren und danach stark abfallen, d.h. die Verteilung ist schief 
(linkssteil). 

Gibt es einen Zusammenhang zwischen 
den verschiedenen Rankings? Antwort gibt 
Tabelle 3, die die Rangkorrelationen zeigt. 
Diese sind sehr niedrig und nur zwischen 
Politik und Forschung statistisch signifikant, 
d.h. es gibt keinen systematischen Zusam-
menhang.3

Kritik

Die Kritik am FAZ-Ranking betrifft sowohl 
die drei Einzelrankings als auch die Aggre-
gation zum Gesamtranking. Wir wollen mit 
letzterer beginnen, weil sich die Aggrega-
tion teilweise auf die Einzelrankings aus-
wirkt. Die Bedingung, dass ein Ökonom 
mindestens einmal in den Medien oder bei 
der Politikberatung genannt werden muss, 
um im Gesamtranking berücksichtigt zu 

werden, ist problematisch. Wenn Forscher aus dem For-
schungsranking ausgeschlossen werden, führt dies zu ei-
ner Verzerrung des Forschungsranking und damit auch zu 
einer Verzerrung des Gesamtrankings. Prominente Bei-
spiele mit einem hohen h-Index sind Ernst Fehr (h-Index 
von 49, Zürich), Reiner Martin Leidl (22,  München), Urs 
Fischbacher (21, Konstanz) oder Holger Görg (21, Kiel). 
Wir haben den h-Index von 30 Wissenschaftlern aus dem 
deutschsprachigen Raum ermittelt und sie in das Gesamt-

 3 Eine Erklärung sind u.a. die häufigen »Unentschieden« zwischen den For-
schern bei der Rangvergabe. Dieser Punkt wird später nochmals aufge-
griffen.

Tab. 1 
FAZ-Ranking 2013 

Platz Name 
Rang-
punkte 

Zitate 
Medien-

rang 
Umfrage-

punkte 
Politikrang h-Index 

Forschungs-
rang 

1 Lars Feld 9,00 38 7 27 5 15 12 
2 Christoph Schmidt 11,25 18 18 13 17 16 5 
3 Marcel Fratzscher 11,75 55 5 14 12 14 15 
4 Kai Konrad 17,00 11 32 8 26 16 5 
5 Hans-Werner Sinn 18,00 165 1 88 1 11 35 
6 Claudia Kemfert 19,25 23 13 14 12 12 26 
7 Jürgen Wasem 22,00 6 55 15 9 15 12 
8 Claudia Buch 28,00 12 28 6 32 12 26 
9 Clemens Fuest 28,50 79 2 51 2 9 55 

10 Gert Wagner 31,25 8 44 7 29 12 26 
11 Volker Wieland 32,50 19 17 0 83 14 15 
12 Dietmar Harhoff 34,50 3 86 10 22 14 15 
13 Ludger Wößmann 35,75 5 66 2 67 16 5 
14 Axel Ockenfels 37,00 6 55 0 83 16 5 
15 Armin Falk 37,75 5 66 0 83 21 1 
16 Klaus Zimmermann 39,00 16 21 0 83 12 26 
17 Justus Haucap 39,75 9 40 15 9 9 55 
18 Axel Börsch-Supan 40,25 3 86 5 33 13 21 
19 Manuel Frondel 43,50 6 55 5 33 10 43 
20 Daniel Gros 45,00 15 24 14 12 7 72 

Quelle: FAZ-Ranking 2013. 
 

Tab. 3 
Spearman-Rangkorrelation im FAZ-Ranking 

  Medien Politik Forschung 
Medien 1,00   

 Politik 0,05 1,00 
 Forschung – 0,04 0,15* 1,00 

* entspricht signifikant auf dem 5%-Niveau. 

Quelle: FAZ-Ranking 2013; Berechnungen des ifo Instituts. 
 

Tab. 2 
Deskriptive Statistik der Einzelrankings 

  
Mittel-
wert Median 

Mini-
mum 

Maxi-
mum 

Standard-
abweichung #Null 

Medien 5,69 2,00 0 165 13,94   28 
Politik 2,52 0,00 0   88   7,64 200 
Forschung 5,37 4,00 1   21   4,31 – 

Quelle: FAZ-Ranking 2013; Berechnungen des ifo Instituts. 
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ranking integriert.4 Für das Medien- und Politikranking 
wurden jeweils Zitierungen und Nennungen von null ange-
nommen. Durch diese Aufnahme verändert sich natürlich 
nur das Forschungsranking, und es zeigt sich, dass die 
erst 52 Plätze im Gesamtranking unverändert bleiben. 
Erst auf Platz 53 würde Ernst Fehr gelistet werden. Dieser 
Kritikpunkt betrifft somit weniger das Einzelranking, je-
doch kann das Instituts- und Fakultätsranking dadurch 
verzerrt sein, da wichtige Punktzahlen aus dem Forscher-
ranking fehlen.5

Am Forschungsranking bestehen drei wesentliche Kritik-
punkte. Erstens, der hier berechnete h-Index berücksich-
tigt nur Zitierungen von Publikationen, die ab 1996 veröf-
fentlicht wurden. Da die hauptsächliche Forschungsperio-
de im Lebenszyklus eines Wissenschaftlers in den dreißi-
ger und vierziger Jahren liegt, diskriminiert dies ältere For-
scher wie zum Beispiel Martin Hellwig oder Hans-Werner 
Sinn, die damals schon dem fünfzigste Lebensjahr nahe 
waren. Es ist davon auszugehen, dass der h-Index bei 
diesen Autoren wesentlich höher ausfallen würde und da-
mit sich ihre relative Position im Forschungsranking dra-
matisch verbessern würde, wenn man nicht die produk-
tivste Zeit ihres Forscherlebens abgeschnitten hätte.

Der hier verwendete h-Index berücksichtigt keine Beiträge 
in Sammelbänden und keine Monographien. Dies wäre 
aber möglich, da für Monographien durchaus Zitierungen 
gezählt werden können.6 Auch das verzerrt potenziell den 
h-Index bei manchen Ökonomen nach unten.7 Der dritte 
Hauptkritikpunkt bezieht sich auf die Konstruktion des 
h-Index. Aufgrund seiner Einfachheit, Robustheit und der 
Fähigkeit, Quantität und Qualität zu vereinen, erfreut er 
sich großer Beliebtheit. Er besitzt jedoch einige Nachteile. 
Zum einen berücksichtigt er nicht die Gesamtzahl von Zi-
tierungen. So kann ein Ökonom mit einem h-Index von 10 
genau 100 Zitierungen auf sich vereinen, während ein an-
derer mit dem gleichen h-Index 1000 Zitierungen aufwei-
sen kann. Der h-Index ist eine Art Maßzahl für das Le-
benswerk, wenn er denn, anders als bei der FAZ, die ge-
samte Zeitspanne umfasst, d.h. tendenziell würden ältere 
Ökonomen gleicher Qualität einen höheren h-Index haben 
als jüngere. Das heißt, Ökonomen können nur schwer 
über verschiedene Abschnitte des Forschungslebens mit-
einander verglichen werden.8

 4 Die Liste mit den h-Indices liegt dem Autor vor. Die Auswahl der 30 Wis-
senschaftler orientierte sich an dem zu dem Zeitpunkt gültigen RePEc-Ran-
king für Deutschland.

 5 Die Detailergebnisse sind vom Autor auf Anfrage erhältlich.
 6 Im Handelsblatt-Ranking ist die Berücksichtigung von Büchern schwieri-

ger, da kaum eine Qualitätsgewichtung angegeben werden kann.
 7 So wurde die Buch von Hans-Werner Sinn (2004) nach Google Scholar 

431-mal zitiert (Stand: 1. Juli 2014), was in dem Bereich der Zitierungen 
der besten individuellen Zeitschriftenaufsätze liegt, die im FAZ-Ranking 
erfasst wurden. So sind z.B. Sinn (1990) und Sinn (1997) jeweils 412- und 
386-mal zitiert worden (Stand: 1. Juli 2014).

 8 Umgekehrt gilt, dass ein junger Forscher mit einem hohen h-Index als 
sehr gut einzuschätzen ist. Vgl. Alonso et al. (2009) für einen Überblick 
verschiedener Varianten des h-Index.

Bezüglich des Politikrankings ist vor allem die geringe Be-
teiligung zu kritisieren. Nur 321 Politiker und Beamte nah-
men an der Umfrage teil. Von den 111 genannten Ökono-
men sind nur 82 in dem Ranking vertreten, d.h. 200 Öko-
nomen wurde keinerlei Politikeinfluss attestiert. Des Weite-
ren stellt sich die Frage, inwieweit die Nennungen in der 
Umfrage mit der Anzahl der Medienzitierungen zusammen-
hängt oder sogar kausal erklärt werden kann. Die Korrela-
tion ist mit 0,72 sehr hoch.9

Ein weiterer Kritikpunkt betrifft die Vorgehensweise, die 
Ränge zu aggregieren. In allen drei Rankings gibt es das 
Phänomen, dass viele Ökonomen gleich eingestuft sind. 
Dies ist insbesondere für die unteren Platzierungen der 
Fall.10 Das hat zur Folge, dass der Rangabstand teilweise 
sehr groß ist, obwohl der absolute Abstand im jeweiligen 
Ranking nur sehr gering ist.11 Als Konsequenz können klei-
ne Verschiebungen in den Einzelrankings (insbesondere im 
unteren Bereich) – z.B. eine Medienzitierung mehr – schon 
zu großen Änderungen im Gesamtranking führen.

Viel schwerwiegender ist jedoch, dass durch die Aggrega-
tion der Ränge die kardinalen Unterschiede der Einzelran-
kings eliminiert werden. Besonders deutlich wird dies im 
Medienranking. Hans-Werner Sinn liegt mit 165 Nennun-
gen deutlich vor dem zweitplatzierten, Clemens Fuest, mit 
79. Theoretisch hätten auch 80 Zitate in den Medien für 
den ersten Platz gereicht. D.h. eine Verbesserung in einem 
Ranking ist insoweit nur lohnenswert, als dass die nächste 
Platzierung erreicht wird. Diese ist unabhängig davon, wie 
groß diese Verbesserung ausfällt.

Zusammenfassend zeigt sich, dass das FAZ-Ranking viele 
Schwachpunkte hat. Neben dem Aggregationsproblem, ist 
vor allem die äußerst unvollständige Erfassung der Zitierun-
gen in dem Forschungsranking hervorzuheben.

Ein Vergleich mit anderen Rankings

In diesem Abschnitt wird das FAZ-Ranking mit zwei ande-
ren populären Rankings für Ökonomen, dem Handels-
blatt-Ranking und dem RePEc-Ranking, verglichen. Erste-
res erfasst nur einen qualitätsgewichteten Output als einzi-
ges Ranking-Merkmal, während RePEc inzwischen 38 ver-
schiedene Einzelrankings (darunter auch den h-Index) er-
stellt und diese mit Hilfe des harmonischen Mittels 
aggregiert werden. Für weitere Details sei auf Hofmeister 
und Ursprung (2007) sowie Zimmermann (2013) verwiesen. 

  9 Die hohe Korrelation mag im Vergleich zu den Rangkorrelationen in Tabel-
le 3 verwunderlich erscheinen (0,00482). Dies erklärt sich jedoch da-
durch, dass es viele »Unentschieden« bei der Rangvergabe in beiden 
Rankings gibt.

 10 So gibt es für das Medien-, Politik- und Forschungsranking jeweils nur 
29, 24 und 18 unterschiedliche Rangplatzierungen.

 11 Als Beispiel: Drei Medienzitierungen entsprechen dem 86. Platz im Medien-
ranking. Ökonomen mit zwei Zitierungen finden sich auf Platz 109 wieder.
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Das FAZ-Ranking befindet sich »dazwischen«, indem es 
drei Merkmale rankt. Die Kategorien Medienpräsenz und 
Politikberatung werden von keinen der beiden anderen 
Rankings abgedeckt. 

Zum Vergleich der Rankings wurden die Kategorie »Lebens-
werk« aus dem Handelsblatt-VWL-Ranking und das 
RePEc-Deutschland-Ranking vom August 2013 (veröffent-
licht im September 2013) dem FAZ-Ökonomenranking ge-
genübergestellt. Im ersten Fall war dies für 36, im zweiten 
Fall für 101 Ökonomen möglich.12 Um die Unterschiede für 
einzelne Forscher zu illustrieren, sind in Tabelle 4 für die 
Top 20 des FAZ-Rankings die jeweiligen Ränge der anderen 
beiden Rankings angegeben. Zur besseren Vergleichbarkeit 
wurden die Ränge in diesem Rahmen reskaliert. Dies be-
deutet, dass die ursprünglichen Ränge in Rankingpositionen 

 12 Der geringe Anteil der gerankten FAZ-Ökonomen im Handelsblatt-Ran-
king erklärt sich neben der fehlenden Qualität im Sinn des Rankingkrite-
riums auch dadurch, dass es noch ein separates Ranking für Betriebs-
wirte gibt. Bei RePEc besteht entweder die Möglichkeit, dass sich ein 
Ökonom nicht registriert hat oder nicht in den Top 25% gelistet ist, die 
RePEc auf seiner Website für Deutschland ausweist. 

zwischen 1 und 20 umgerechnet wurden. 
Die relative Reihenfolge ändert sich dadurch 
nicht. Die Rang korre lationen sind in Tabelle 5 
angegeben. Es zeigt sich, dass ein systema-
tischer Zusammenhang nur zwischen dem 
FAZ-Ranking und RePEc existiert.

Lars Feld ist in den anderen beiden Ran-
kings nicht unter den Top 10. Dies trifft nur 
für Kai Konrad und Hans-Werner Sinn zu. 
Umgekehrt sind Ludger Wößmann, Armin 
Falk und Klaus Zimmermann beim Handels-
blatt und bei RePEc unter den Top 10, wäh-
rend sie beim FAZ-Ranking nicht besser als 
Platz 13 sind. Einige Forscher, wie z.B. Gert 
Wagner oder Claudia Kemfert, sind nicht im 
Lebenswerkranking des Handelsblatts ge-
listet, obwohl sie unter den Top 20 des 
FAZ-Ökonomenrankings vertreten sind.

Ein alternatives Ranking

Im Folgenden soll ein Kritikpunkt, die Aggre-
gation der ordinalen Ränge, aufgegriffen und 
ein Lösungsansatz präsentiert werden. Die 
anderen Kritikpunkte können meist nur mit 
einer umfangreichen Datenrecherche gelöst 
werden und werden deshalb hier nicht wei-
ter verfolgt. Der zunächst offensichtliche Lö-
sungsansatz der Aggregation der kardinalen 
Rankings durch einfache Durchschnittsbil-
dung ist in diesem Fall nicht anwendbar, da 
alle drei Rankings unterschiedlich skaliert 

sind. Seiler und Wohlrabe (2012) schlagen in einem solchen 
Fall vor, jedes Ranking zu standardisieren und danach zu 
aggregieren. Dabei wird von jeder Rankingpunktzahl eines 
Forschers der jeweilige Rankingmittelwert abgezogen und 
durch die entsprechende Standardabweichung geteilt. Da-
nach hat jedes Ranking einen Mittelwert von 0 und eine Va-
rianz von 1. Durch die Standardisierung werden die Ran-
kings vergleichbar, da sie gleich skaliert sind, und die relati-
ven Abstände bleiben erhalten. 

Im Folgenden werden alle drei Rankings standardisiert und 
gemäß den Regeln des FAZ-Rankings aggregiert, d.h. das 
Medien- und Politikranking werden einfach gezählt, während 
das Forschungsranking doppelt gewichtet wird. Anschlie-
ßend wird wieder ein ordinales Ranking gebildet. Tabelle 6 
stellt die Ergebnisse für die Top 20 nach diesem alternativen 
Aggregationsverfahren der entsprechenden Platzierung aus 
dem FAZ-Ranking gegenüber. Hans-Werner Sinn nimmt nun 
den ersten Platz ein, Lars Feld rutscht auf Platz 3. Dies ist vor 
allem auf den großen Vorsprung von Hans-Werner Sinn im 
Medien- und Politikranking zurückzuführen. Es fällt auf, dass 

Tab. 4 
Vergleich FAZ-, RePEc- und Handelsblatt-Ranking 

  FAZ Handelsblatt RePEc 
    original reskaliert original reskaliert 

Lars Feld 1 206 13 50 14 
Christoph Schmidt 2 197 12 35 12 
Marcel Fratzscher 3 50 5 11 5 
Kai Konrad 4 6 1 22 8 
Hans-Werner Sinn 5 8 2 2 1 
Claudia Kemfert 6 – – 133 16 
Jürgen Wasem 7 – – 484 18 
Claudia Buch 8 147 11 31 10 
Clemens Fuest 9 67 6 38 13 
Gert Wagner 10 – – 24 9 
Volker Wieland 11 122 9 12 6 
Dietmar Harhoff 12 – – 32 11 
Ludger Wößmann 13 105 8 8 4 
Axel Ockenfels 14 127 10 21 7 
Armin Falk 15 38 3 4 2 
Klaus Zimmermann 16 45 4 6 3 
Justus Haucap 17 – – 122 15 
Axel Börsch-Supan 18 77.00 7 – – 
Manuel Frondel 19 – – 350 17 
Daniel Gros 20 – – – – 

Quelle: FAZ-Ranking 2013; RePEc (August-Ranking 2013); Handelsblatt-
Ranking 2013 (Lebenswerk); Berechnungen des ifo Instituts. 
 

Tab. 5 
Spearman-Rangkorrelation zwischen dem FAZ-, RePEc- und  
Handelsblatt-Ranking 

  FAZ RePEc Handelsblatt 
FAZ 1,00   

 RePEc   0,67* 1,00 
 Handelsblatt 0,22   0,57* 1,00 

* entspricht signifikant auf dem 5%-Niveau. 

Quelle: RePEc; FAZ- Ökonomenranking 2013. 
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viele forschungsstarke Ökonomen, die im FAZ-Ranking jen-
seits der Top 20 platziert sind, nun aufrücken. Als Beispiel 
soll Reinhard Busse genannt werden, der mit 17 einen relativ 
hohen h-Index besitzt, jedoch in den beiden anderen Ran-
kings deutlich weniger gut platziert ist. Die relative For-
schungsstärke kommt durch die alternative Aggregations-
methodik zum Tragen. Ein anderes Beispiel ist Peter Bofin-
ger. Der h-Index ist mit 3 relativ niedrig. Jedoch führen viele 
Nennungen in den Medien und der Politikberatung dazu, 
dass er Platz 15 im alternativen Ranking belegt.13 Die grund-
legende Tendenz zwischen beiden Rankings ist ähnlich (Spe-
arman-Korrelation: 0.92), jedoch ergeben sich stärke indivi-
duelle Unterschiede in den Rankingplatzierungen.14

Schlussbemerkungen

Der vorliegende Beitrag unterzieht das FAZ-Ranking für 
Ökonomen von 2013 einer kritischen Betrachtung. Unter 
der Voraussetzung, dass die Grundkonstruktion des Ran-
king erhalten bleibt, macht der Autor auf Basis der vorge-
legten Kritik folgende Vorschläge zur Verbesserung:

1. Berücksichtigung des gesamten Forschungsoutputs ei-
nes Forschers (Lebenswerk) bei der Berechnung des 
h-Index.

 13 Die sehr gute Platzierung im Medien- und Politikranking von Peter Bofin-
ger kann wohl darauf zurückzuführen sein, dass er im Sachverständigen-
rat viele Minderheitspositionen vertritt (Potrafke 2013a, b).

 14 Die größte Verschlechterung im Vergleich zum FAZ-Ranking findet sich 
bei Jan Hatzius (FAZ: 107, alternatives Ranking: 158), die größte Verbes-
serung bei Folkhard Isermeyer (FAZ: 246, alternatives Ranking: 67).

2. Prüfung von Alternativen zum einfachen h-Index, der im 
Forschungsranking verwendet wurde. Die Alternativen 
sollten sowohl die Jahre in der akademischen Welt als 
auch die Gesamtzahl der Zitate eines Wissenschaftlers 
berücksichtigen (vgl. Alonso et al. 2009; Zimmer und 
Ursprung 2007).

3. Erhöhung der Beteiligung im Politikranking, um eine hö-
here Repräsentativität zu gewährleisten.

4. Keine Mindestbedingung für die Aufnahme in das Ge-
samtranking.

5. Aggregation zum Gesamtranking nicht über das ordina-
le, sondern über das standardisierte kardinale Ranking, 
um die relativen Abstände zu berücksichtigen.
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Tab. 6 
Alternatives und FAZ-Ranking im Vergleich 

Name Alternatives Ranking FAZ-Ranking 
Hans-Werner Sinn 1 5 
Clemens Fuest 2 9 
Lars Feld 3 1 
Marcel Fratzscher 4 3 
Christoph Schmidt 5 2 
Armin Falk 6 15 
Jürgen Wasem 7 7 
Kai Konrad 8 4 
Claudia Kemfert 9 6 
Reinhard Busse 10 60 
Ludger Wößmann 11 13 
Dietmar Harhoff 12 12 
Oliver Gassmann 13 28 
Matthias Sutter 13 28 
Peter Bofinger 15 69 
Volker Wieland 16 11 
Axel Ockenfels 17 14 
Stephan Wagner 18 31 
Thomas Lux 18 31 
Jan-Egbert Sturm 18 31 
Das alternative Ranking standardisiert die drei Einzelrankings, bevor sie 
gemäß des FAZ-Rankings aggregiert werden. Danach werden die Ränge 
vergeben. 

Quelle: FAZ-Ökonomenranking 2013; Berechnungen des ifo Instituts. 
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Deutsche Wirtschaft befürchtet mögliche Auswirkungen 
der Krisen in der Ukraine und im Irak1

ifo Konjunkturtest Juni 2014 in Kürze:

Klaus Wohlrabe
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 1 Die ausführlichen Ergebnisse des ifo Konjunkturtests, Ergebnisse von 
Unternehmensbefragungen in den anderen EU-Ländern sowie des Ifo 
World Economic Survey (WES) werden in den »ifo Konjunkturpers-
pektiven« veröffentlicht. Die Zeitschrift kann zum Preis von 75,– EUR/Jahr 
abonniert werden.

Der ifo Geschäftsklimaindex für die gewerbliche Wirtschaft 
Deutschlands ist im Juni von 110,4 – im Vormonat – auf 
109,7 Punkte gefallen. Die aktuelle Geschäftslage wurde 
unverändert gut bewertet. Jedoch ließ der Optimismus be-
züglich des zukünftigen Geschäftsverlaufs nach. Die deut-
sche Wirtschaft befürchtet mögliche Auswirkungen der Kri-
sen in der Ukraine und im Irak.

Der Geschäftsklimaindex ist, mit Ausnahme der Industrie, 
in allen Bereichen angestiegen. Der Rückgang des Ge-
schäftsklimaindex für die gewerbliche Wirtschaft ist des-
halb allein auf die weniger optimistischen Erwartungen und 
die weniger gute Beurteilung der aktuellen Geschäftslage in 
der Industrie zurückzuführen. Im Einzel- und Großhandel 
waren die Unternehmer insbesondere mit ihrer aktuellen 
Geschäftslage deutlich zufriedener als noch im Vormonat. 
Nach zuletzt vier Rückgängen in Folge verbesserte sich 
auch im Bauhauptgewerbe das Geschäftsklima.

Die deutschen Unternehmen sind bei Neueinstellungen zu-
rückhaltender geworden, suchen aber immer noch Perso-
nal. Das ifo Beschäftigungsbarometer für die gewerbliche 
Wirtschaft Deutschlands, einschließlich des Dienstleis-
tungssektors, sank im Juni auf 106,1 Indexpunkte, von 
106,9 Punkten im Vormonat. Der Beschäftigungsaufbau 
verlangsamt sich damit weiter. Vor allem im Dienstleistungs-
sektor ist aber weiterhin eine Einstellungsbereitschaft zu er-
kennen. Im Verarbeitenden Gewerbe ist das Beschäfti-
gungsbarometer leicht gesunken. Eine erhöhte Unsicherheit 
führt auch zu einer starken Zurückhaltung bei Neueinstel-
lungen. Im Baugewerbe hat sich das Beschäftigungsbaro-
meter etwas erholt, ist aber weiterhin nicht expansiv ausge-
richtet. Obwohl im Handel das Barometer erneut leicht 
nachgab, suchen noch vereinzelt Firmen nach neuen Mitar-
beitern. Wie in den vergangenen Monaten stellen jedoch 
die Unternehmen im Dienstleistungssektor weiterhin ein.

Im Verarbeitenden Gewerbe hat der Geschäftsklimaindex 
deutlich nachgegeben. Die Industrieunternehmen bewerte-
ten ihre aktuelle Lage weniger gut als im Mai. Die Erwartun-
gen fielen sogar auf den niedrigsten Stand seit mehr als 
einem halben Jahr. Die Exportaussichten der Unternehmen 
trübten sich zwar deutlich ein, doch blieben sie mehrheitlich 
optimistisch. Dies dürfte die Unternehmen dazu bewogen 
haben, ihre Produktionspläne nach unten anzupassen. Der 
Rückgang des Geschäftsklimas ist vor allem dem Fahr-
zeugbau zuzuschreiben. In dieser Branche verschlechterte 
sich der Geschäftsklimaindex nach zwei sehr guten Mona-
ten deutlich. Während die aktuelle Lage trotz leichter Ein-
trübung weiterhin als gut beschrieben wurde, gaben die 
Geschäftserwartungen deutlich nach. Dies lag vor allem 
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daran, dass viele Firmen von der positiven in die neutrale 
Kategorie gewechselt sind. Auch die Exporterwartungen 
trübten sich deutlich ein. Der Lagerbestand wurde aber 
weiterhin als zu klein empfunden. Im Investitionsgüterbe-
reich sank der Geschäftsklimaindex auf den niedrigsten 
Wert seit Dezember 2013. Wie in vielen Industriesektoren 
ist dies auf eine eingetrübte Stimmung bezüglich der Erwar-
tungen an das zukünftige Geschäft zurückzuführen. So 
wurden auch die Produktionspläne nach unten angepasst. 
Im Konsumgüterbereich hingegen stieg der Geschäftskli-
maindex minimal. Während die aktuelle Lage etwas weni-
ger gut beurteilt wurde, hellten sich die Geschäftssausich-
ten wieder auf. Die Produktionspläne wurden nach oben 
korrigiert, und die Firmen gehen auch von leicht steigenden 
Verkaufspreisen aus. Im Ernährungsgewerbe hat sich die 
Geschäftssituation nach der Verbesserung im Mai wieder 
verschlechtert. Die Nachfragerückgänge beschleunigten 
sich wieder, und die Produktion konnte nur noch moderat 
angehoben werden. In Bezug auf die kommende Entwick-
lung waren die Firmen aber nicht mehr ganz so skeptisch 
und haben ihre Produktionspläne nach oben angepasst. 

Im Großhandel hat sich das Geschäftsklima verbessert. Die 
Beurteilung der aktuellen Lage fiel deutlich günstiger aus, 
nach einem starken Rückgang im Mai. Jedoch blicken die 
Großhändler nicht mehr ganz so optimistisch in die Zukunft. 
Trotz vergrößerter Lagerüberhänge wollen die Großhändler 
ihre Bestelltätigkeit erhöhen. Im Produktionsverbindungshan-
del war eine geringfügige Eintrübung des Geschäftsklimas zu 
verzeichnen. Zwar wurde die Geschäftssituation etwas güns-
tiger bewertet, demgegenüber standen jedoch spürbar zu-
rückhaltend eingeschätzte Aussichten für die kommenden 
Monate. Die Bestelltätigkeit soll nach einem zurückhaltenden 
Vormonat wieder ausgeweitet werden. Der Konsumgüter-
großhandel berichtete von einer deutlich verbesserten Ge-
schäftslage. Dem gegenüber standen jedoch eingetrübte 
Aussichten auf die kommenden Geschäfte. Insgesamt stieg 
der Geschäftsklimaindikator. Die Bestelltätigkeit bleibt weiter-
hin expansiv ausgerichtet. Bei Neueinstellungen ist jedoch 
Zurückhaltung bei den Firmen eingekehrt. Im Großhandel mit 
Nahrungs- und Genussmitteln stieg der Geschäftsklimaindex 
auf den höchsten Wert seit mehr als einem Jahr. Dies ist vor 
allem auf eine deutlich verbesserte Einschätzung der aktuel-
len Geschäftslage zurückzuführen. Auch der Optimismus mit 
Blick auf die weiteren Geschäfte nahm zu. Zudem sehen die 
Firmen größere Preiserhöhungsspielräume.

Im Einzelhandel hat sich das Geschäftsklima merklich auf-
gehellt. Die Beurteilung der aktuellen Lage stieg auf den 
höchsten Wert seit mehr als zwei Jahren. Auch der Ausblick 
auf den weiteren Geschäftsverlauf hat sich verbessert. Die 
Umsätze überstiegen das Vorjahresniveau deutlich. Der La-
gerbestand fiel auf den niedrigsten Stand seit mehr als ei-
nem Jahr. Die Bestelltätigkeit bleibt jedoch weiterhin leicht 
restriktiv ausgerichtet. Das Geschäftsklima im Nahrungs- 

und Genussmitteleinzelhandel verbesserte sich sprunghaft. 
Angesichts des Absatzerfolges empfanden die Einzelhänd-
ler die aktuelle Situation als äußerst zufriedenstellend. Auch 
hinsichtlich der weiteren Geschäftsentwicklung waren sie 
optimistisch und wollten die Beschäftigtenzahl weiter erhö-
hen. Die Firmen beabsichtigten nur noch vereinzelt, die Ver-
kaufspreise anzuheben. Der Einzelhandel mit Kraftfahrzeu-
gen berichtete von deutlich aufgehellten Geschäfts aussichten, 
während die aktuelle Lage etwas weniger positiv beurteilt 
wurde. Insgesamt stieg der Klimaindikator. Da die Lager ge-
räumt sind, wollen die Autohändler ihre Bestelltätigkeit wie-
der leicht expansiv gestalten. Zudem wollen sie vereinzelt 
die Preise erhöhen. Im Einzelhandel mit Unterhaltungselek-
tronik gab der Geschäftsklimaindikator wieder nach. Die ak-
tuelle Lage wurde wieder schlechter beurteilt als im Vormo-
nat, wo sie sich aufgrund der Fußballweltmeisterschaft 
sprunghaft verbessert hatte. Die Aussichten bleiben jedoch 
weiterhin sehr pessimistisch. Dies spiegelt sich auch in der 
Bestelltätigkeit wider, die äußerst defensiv ausgerichtet ist. 
Der Lagerdruck nahm deutlich zu. Nach zuletzt sehr guten 
Monaten für den Bereich Bau- und Heimwerkerbedarf gab 



70 Im Blickpunkt

ifo Schnelldienst 13/2014 – 67. Jahrgang – 10. Juli 2014

0

5

10

15

20

25

2009 2010 2011 2012 2013 2014

saisonbereinigt

saisonbereinigt, geglättet 

Salden

Salden aus den Prozentsätzen der Meldungen über zu große und zu kleine 
Lagerbestände.

Großhandel

Beurteilung der Lagerbestände

 

Abb. 6

Quelle: ifo Konjunkturtest.

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Geschäftserwartungen

Geschäftslage

Geschäftsklima

Dienstleistungen

Salden, saisonbereinigt

Geschäftsentwicklung

 

Abb. 7

Quelle: ifo Konjunkturtest.

der Geschäftsklimaindikator deutlich nach. Die aktuelle Ge-
schäftslage ist weiterhin sehr gut, jedoch gehen nur noch 
sehr wenige Firmen von einer weiteren Verbesserung aus. 
Die Bestelltätigkeit soll entsprechend weniger expansiv aus-
fallen. Die Mitarbeiterzahl soll jedoch weiter erhöht werden. 

Im Bauhauptgewerbe ist der Geschäftsklimaindex nach 
vier Rückgängen in Folge wieder leicht gestiegen. Die Beur-
teilung der aktuellen Lage ist nahezu unverändert auf hohem 
Niveau geblieben. Zudem blicken die Baufirmen wieder et-
was optimistischer auf den weiteren Geschäftsverlauf. Der 
Auslastungsgrad der Gerätekapazitäten verringerte sich 
leicht auf 73,3% und liegt damit unter dem Vorjahreswert 
von 74,6%. Knapp ein Viertel der Baufirmen berichtete von 
Beeinträchtigungen bei der Bautätigkeit. Der Hauptgrund 
war wie im Vormonat fehlende Aufträge. Andere Hinde-
rungsgründe spielten hingegen kaum eine Rolle. Im Hoch-
bau ist der Geschäftsklimaindikator minimal gesunken. Die 
Lageurteile der befragten Unternehmen fielen spartenüber-
greifend zurückhaltender aus als im Mai. Dagegen haben 
sich im öffentlichen Hochbau sowie im Wohnungsbau die 
Geschäftsperspektiven für die kommenden sechs Monate 
aufgehellt. Die Geräteauslastung sank auf 73,1% und unter-
schreitet damit den Vorjahreswert um mehr als 2 Prozent-
punkte. 13% der befragten Baufirmen gaben Auftragsman-
gel als Hinderungsgrund der Bautätigkeit an. Im März waren 
es noch 24%. In den nächsten Monaten dürften sich die 
Preiserhöhungsspielräume verringern. Im Tiefbau hat sich 
das Geschäftsklima wieder aufgehellt. Die befragten Tief-
baufirmen berichteten von einer verbesserten Geschäftsla-
ge, und auch die Erwartungen hellten sich leicht auf. Die 
Geräteauslastung verringerte sich nur unwesentlich. Im Ge-
gensatz zum Hochbau berichteten im Tiefbau 22% der Un-
ternehmen von Auftragsmangel.

Das ifo Geschäftsklima für das Dienstleistungsgewerbe 
Deutschlands ist im Juni auf 25,2 Saldenpunkte gestiegen, 
von 21,5 im Vormonat. Die Beurteilung der aktuellen Lage ist 
auf den höchsten Stand seit Frühjahr 2007 geklettert. Die 
Dienstleister blicken zudem erneut optimistischer auf den zu-
künftigen Geschäftsverlauf. Auch neues Personal wollen sie 
weiterhin einstellen. Der Auftragsbestand wurde erstmals 
seit mehr als einem Jahr mehrheitlich positiv beurteilt. Auch 
die Umsatzerwartungen blieben nahezu unverändert opti-
mistisch. Die Dienstleister sehen weiterhin Preiserhöhungs-
spielräume. Im Bereich Transport und Logistik ist der Ge-
schäftsklimaindex das vierte Mal in Folge gestiegen. Sowohl 
die Beurteilung der aktuellen Geschäftslage als auch die Er-
wartungen an den weiteren Geschäftsverlauf verbesserten 
sich. Dies ist vor allem auf eine verbesserte Umsatzentwick-
lung zurückzuführen. Im Teilbereich Personenverkehr hinge-
gen verschlechterte sich das Geschäftsklima deutlich. Dies 
ist auf eine starke Eintrübung der Erwartungen zurückzufüh-
ren, während sich die aktuelle Lage verbesserte. Trotz sehr 
guter Umsatzentwicklung gehen die Dienstleister davon aus, 

dass sich Umsätze nicht mehr so umfangreich wachsen 
werden. Im Bereich Touristik sahen die Reisebüros und Rei-
severanstalter ihre aktuelle Lage zum dritten Mal in Folge 
nicht mehr so positiv, waren jedoch in ihren Geschäftserwar-
tungen für die nächsten Monate spürbar zuversichtlicher, so 
dass der Klimaindikator leicht zulegen konnte. Allerdings gin-
gen die teilnehmenden Firmen nur noch vereinzelt von Um-
satzsteigerungen in der nächsten Zeit aus. Die Architektur- 
und Ingenieurbüros berichteten im Juni von einer noch 
besseren Geschäftslage. Bei leicht positiven Umsatzerwar-
tungen für die nahe Zukunft wurden zudem die Geschäfts-
aussichten für das kommende halbe Jahr wieder günstiger 
eingeschätzt. Das sehr hohe Niveau des Geschäftsklimain-
dex im Bereich Rechts- und Steuerberatung/Wirtschaftsprü-
fung konnte im Juni nicht gehalten werden. Die sehr gute 
Geschäftsbeurteilung wurde nur ein wenig zurückgenom-
men. Jedoch fielen die Aussichten für den weiteren Verlauf 
etwas weniger positiv aus. Die Firmen scheinen an der Ka-
pazitätsgrenze zu operieren und gehen nicht davon aus, 
noch weitere Aufträge zu akquirieren. Auch größere Preis-
erhöhungsspielräume sehen immer weniger Firmen.
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