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    ifo Jahresversammlung 2015


    Hans-Möller-Symposium und 66. ifo Jahresversammlung


    In diesem Jahr wurde die Jahresversammlung des ifo Instituts, die am 12. Juni stattfand, mit der Einladung zum Symposium »Entwicklung der Wirtschaftspolitik in der Bundesrepublik Deutschland«, das das ifo Institut und die Volkswirtschaftliche Fakultät der Ludwig-Maximilians-Universität München am Donnerstag, 11.Juni 2015, aus Anlass des 100. Geburtstags von Prof. Hans Möller veranstalteten, verbunden. Hans Möller hatte sich der Theorie der Wirtschaftspolitik und der praktischen Politikberatung verschrieben. Er war der Amtsvorgänger von Prof. Hans-Werner Sinn. Als Festredner am 11. Juni konnten Prof. Knut Borchardt, Emeritus der Volkswirtschaftlichen Fakultät der LMU, Prof. Claudia M. Buch, Vizepräsidentin der Deutschen Bundesbank und Prof. J.-Matthias Graf von der Schulenburg, Gottfried Wilhelm Leibniz Universität Hannover, gewonnen werden. Neben Prof. Sinn sprachen der Dekan der Volkswirtschaftlichen Fakultät der LMU, Prof. Joachim Winter, und Prof. Bernd Huber, der Präsident der LMU, einführende Worte.


    Der öffentliche Teil der Jahresversammlung, der gemeinsam mit dem Center for Economic Studies (CES) in der Großen Aula der LMU veranstaltet wurde, schloss am Vormittag des Folgetages an das Hans-Möller-Symposium an. Er begann – anders als in den vorangegangenen Jahren – bereits um 9:00 Uhr. Der Vorsitzende des Verwaltungsrats des ifo Instituts, Dr. Peter Alexander Wacker, eröffnete die Veranstaltung mit der Bestätigung, dass über die Nachfolge von Prof. Hans-Werner Sinn nun entschieden sei. Prof. Dr. Clemens Fuest, derzeit Präsident des Zentrums für Europäische Wirtschaftsforschung (ZEW), Mannheim, wird am 1. April 2016 neuer Präsident des ifo Instituts werden und eine Professor an der LMU übernehmen. Im Anschluss begrüßte Prof. Bernd Huber, Präsident der LMU, die zahlreich erschienenen Gäste, darunter viele Vertreter von Mitgliedsfirmen des ifo Instituts und von Landes- und Bundesministerien. Anknüpfend an die Diskussion beim Hans-Möller-Symposium am Vortag, zog Hans-Werner Sinn eine Bilanz über die »Wirtschaftspolitik und Politikberatung seit der deutschen Wiedervereinigung« aus seiner Sicht. Dabei behandelte er schwerpunktmäßig die deutsche Wiedervereinigung, den Maastrichter Vertrag, die deutsche Standortkrise, die Finanzkrise, die Energiewende und die Riester-Rente.


    Zu Beginn seines Festvortrags würdigte Bundeswirtschaftsminister Sigmar Gabriel die Verdienste von Hans-Werner Sinn. Sinn habe wie nur wenige Ökonomen über Jahrzehnte hinweg in der Forschung und der politischen Beratung eine herausragende Stellung in Deutschland eingenommen. Auch das ifo Institut sei zu einer Institution in der Bundesrepublik geworden. Über 66 Jahre habe es mit hohem Sachverstand, aber auch mit Leidenschaft die Wirtschaftsgeschichte der Bundesrepublik begleitet. Gabriel befasste sich im Fortgang seines Vortrages mit der Frage, wo die Aufgabe der Politikberatung ende, und wo die Politik beginne. Große Herausforderungen sieht Gabriel in der Zukunft darin, die Energiefrage zum Erfolg zu führen, unseren Bedarf an Fachkräften zu sichern, die Digitalisierung erfolgreich zu gestalten und die wachsende Zahl von Flüchtlingen zu integrieren. Er erhoffe sich auch für die Zukunft, in diesen Fragen vom ifo Institut und vor allem auch von Hans-Werner Sinn guten Rat zu bekommen. Die nachfolgende Expertenrunde widmete sich den Grundsatzfragen der Wirtschaftspolitik und der Politikberatung in Deutschland. Unter der Moderation von Marc Beise diskutierten neben Hans-Werner Sinn, Prof. Harold James, Princeton University, Prof. Georg Milbradt, Ministerpräsident a.D., und Prof. Wolfgang Wiegard, ehem. Vorsitzender des Sachverständigenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, über die Frage, was Politikberatung leisten kann und inwieweit sie sinnvoll ist. Der zweite Diskussionsstrang widmete sich Griechenland und der Frage eines möglichen Austritts des Landes aus dem Euro.


    Einführende Worte zu einem Symposium aus Anlass der 100. Wiederkehr des Geburtstages von Hans Möller



    Hans-Werner Sinn


    Grußwort auf dem Symposium zum 100. Geburtstag von Hans Möller (1915–1996) am 12. Juni 2015



    J.-Matthias Graf von der Schulenburg


    Einige Gedanken aus Anlass der 100. Wiederkehr des Geburtstages von Hans Möller



    Bernd Huber


    Wirtschaftswissenschaftlicher (Bei-)Rat: Hans Möllers eigentümliches »Werk«



    Knut Borchardt


    Forschungsergebnisse


    Hat Globalisierung zu Kreditmarktderegulierung geführt?



    Peter Eppinger und Niklas Potrafke


    Im Zeitraum von 1970–2010 sind sowohl die Globalisierung als auch die Kreditmarktderegulierung stark vorangeschritten. In einer neuen Studie wurde untersucht, ob diese beiden Entwicklungen zusammenhängen und die Globalisierung zu einer Kreditmarktderegulierung geführt hat. Die Analyse kann den scheinbar offensichtlichen Zusammenhang zwischen der Globalisierung und der Kreditmarktderegulierung nicht auf einen kausalen Effekt zurückführen. Zumindest lässt sich ein solcher Effekt mit geeigneten Methoden in den verfügbaren Daten statistisch nicht nachweisen.


    Daten und Prognosen


    ifo Konjunkturprognose 2015/2016: Deutsche Wirtschaft im Aufschwung



    Timo Wollmershäuser, Wolfgang Nierhaus, Tim Oliver Berg, Christian Breuer, Johanna Garnitz, Christian Grimme, Steffen Henzel, Atanas Hristov, Nikolay Hristov, Wolfgang Meister, Felix Schröter, Andreas Steiner, Elisabeth Wieland, Klaus Wohlrabe und Anna Wolf


    Die deutsche Wirtschaft befindet sich derzeit in einem kräftigen Aufschwung. Das reale Bruttoinlandsprodukt wird in diesem Jahr voraussichtlich um 1,9% expandieren und im kommenden Jahr um 1,8%. Der private Konsum bleibt die Stütze des Aufschwungs, da die Einkommensperspektiven der privaten Haushalte aufgrund der sich weiter verbessernden Arbeitsmarktlage gut sind. Allerdings entfallen allmählich die Kaufkraftgewinne durch den Ölpreisrückgang, so dass sich die Konsumdynamik im Prognosezeitraum etwas abschwächen dürfte. Die Unternehmensinvestitionen werden in einem extrem günstigen Finanzierungsumfeld weiter expandieren. Zudem setzt sich der Bauboom fort. Die Abwertung des Euro regt die Exporte noch bis in die zweite Jahreshälfte dieses Jahres an. Im Verlauf des kommenden Jahres kühlt sich die Weltkonjunktur dann leicht ab und dämpft den Zuwachs der Exporte. Die Importe werden aufgrund der hohen binnenwirtschaftlichen Dynamik noch etwas schneller zunehmen als die Exporte. Insgesamt dürften wie schon im Vorjahr die nachfrageseitigen Impulse von der Binnenwirtschaft kommen.
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    In diesem Jahr wurde die Jahresversammlung des ifo Instituts, die am 12. Juni stattfand, mit der Einladung zum Symposium »Entwicklung der Wirtschaftspolitik in der Bundesrepublik Deutschland«, das das ifo Institut und die Volkswirtschaftliche Fakultät der Ludwig-Maximilians-Universität München am Donnerstag, 11. Juni 2015, aus Anlass des 100. Geburtstags von Prof. Hans Möller veranstalteten, verbunden. Hans Möller hatte sich der Theorie der Wirtschaftspolitik und der praktischen Politikberatung verschrieben. Er war der Amtsvorgänger von Prof. Hans-Werner Sinn. Als Festredner konnten am 11. Juni Prof. Knut Borchardt, Emeritus der Volkswirtschaftlichen Fakultät der LMU, Prof. Claudia M. Buch, Vizepräsidentin der Deutschen Bundesbank und Prof. J.-Matthias Graf von der Schulenburg, Gottfried Wilhelm Leibniz Universität Hannover, gewonnen werden. Neben Prof. Sinn sprachen der Dekan der Volkswirtschaftlichen Fakultät der LMU, Prof. Joachim Winter, und Prof. Bernd Huber, der Präsident der LMU, einführende Worte.


    Joachim Winter begrüßte die Gäste, neben den Festrednern und den Schülern Möllers insbesondere auch die Familienangehörigen von Hans Möller, die zu dem Symposium erschienen waren. Hans-Werner Sinn erinnerte in seinen einführenden Worten an seine persönlichen Begegnungen mit Hans Möller. Er betonte, dass sich in Möller eine beeindruckende Variante der Volkswirtschaftslehre verkörperte, die nicht im blutleeren Raum der Theorien stattfand, sondern eine eminent politische Wissenschaft war, die das ganze politische Spektrum von links bis rechts gedanklich abdeckte und sich in der Welt der Ideologien und Emotionen um Sachlichkeit, Objektivität und Neutralität bemühte. Hans Möllers Interpretation des Faches werde ihm immer ein Leitbild bleiben. J.-Matthias Graf von der Schulenburg berichtete von seiner Zeit als Assistent von Hans Möller und erinnerte an Möllers Vorlesung mit dem Titel »Theorie der Wirtschaftspolitik«, die Möllers ökonomische Grundhaltung deutlich macht: Zwischen Volkswirtschaftstheorie und Volkswirtschaftspolitik besteht kein Gegensatz. Jede Beschreibung und Analyse staatlicher Tätigkeit, jede Erklärung wirtschaftlicher Prozesse und jede wirtschaftspolitische Beratung bedarf einer expliziten theoretischen Begründung. Die »Theorie der Wirtschaftspolitik« machte auch deutlich, dass die ökonomische Theorie nicht um ihrer selbst willen betrieben wird, sondern um Realität zu erklären und wirtschaftspolitische Konzepte entwickeln zu können. Auch Bernd Huber erinnerte sich an seine Begegnungen mit Hans Möller, bei denen er ihn als eine her­ausragende Persönlichkeit und einen hochkarätigen Wissenschaftler kennen lernte. Knut Borchardt ging in seinem Festvortrag auf die besondere Rolle Hans Möllers als wissenschaftlicher Ratgeber der Politik und als Mitglied des Wissenschaftlichen Beirates beim Bundesministerium für Wirtschaft ein. Claudia Buch sprach zum Abschluss des Symposiums zur internationalen Dimension makroprudenzieller Politik. Die Vorträge des Symposiums sind in dieser Ausgabe, der von Claudia Buch in einer der nächsten Ausgaben des ifo Schnelldiensts veröffentlicht.


    Der öffentliche Teil der Jahresversammlung, der gemeinsam mit dem Center for Economic Studies (CES) in der Großen Aula der LMU veranstaltet wurde, schloss am Vormittag des Folgetages an das Hans-Möller-Symposium an. Er begann – anders als in den vorangegangenen Jahren – bereits um 9:00 Uhr. Der Vorsitzende des Verwaltungsrats des ifo Ins­tituts, Dr. Peter Alexander Wacker, eröffnete die Veranstaltung mit der Bestätigung, dass über die Nachfolge von Prof.Hans-Werner Sinn nun entschieden sei. Prof. Dr. Clemens Fuest, derzeit Präsident des Zentrums für Europäische Wirtschaftsforschung (ZEW), Mannheim, wird am 1.April 2016 neuer Präsident des ifo Instituts werden und eine Professor an der LMU übernehmen. Im Anschluss begrüßte Prof. Bernd Huber, Präsident der LMU, die zahlreich erschienenen Gäste, darunter viele Vertreter von Mitgliedsfirmen des ifo Instituts und von Landes- und Bundesministerien. Anknüpfend an die Diskussion beim Hans-Möller-Symposium am Vortag, zog Hans-Werner Sinn eine Bilanz über die »Wirtschaftspolitik und Politikberatung seit der deutschen Wiedervereinigung« aus seiner Sicht. Dabei behandelte er schwerpunktmäßig die deutsche Wiedervereinigung, den Maastrichter Vertrag, die deutsche Standortkrise, die Finanzkrise, die Energiewende und die Riester-Rente.


    Sinn fasste die aus seiner Sicht begangenen Fehler und Versäumnisse bei der deutschen Wiedervereinigung zusammen, unter anderem die Stellvertreter-Lohnverhandlungen und den Ausverkauf der Wirtschaftsunternehmen durch die Treuhand, und verwies auf das 1991 erschienene Buch »Kaltstart«, das er gemeinsam mit seiner Frau verfasste und das diese Position ausführlich darlegt. Als nächsten Punkt zeigte Sinn die Entwicklung von dem Maastrichter Vertrag, der gemeinsamen Währung, den Rettungsmaßnahmen für die Eurokrisenländer bis zur gegenwärtigen Griechenlandkrise auf. Der deutschen Standortkrise, sein nächstes Thema, wurde durch die Agenda 2010 begegnet, die unter anderem durch das ifo-Modell der »Aktivierenden Sozialhilfe« und das Gutachten des Sachverständigenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung mit dem 20-Punkte-Programm aus dem Jahr 2002 beeinflusst war. Bezüglich der Finanzkrise machte Sinn deutlich, dass er bereits 2003 vor weiteren Deregulierungen im Finanzsektor warnte und schärfere Regulierungen für Banken forderte. Und zum Gelingen der Energiewende wies Sinn darauf hin, dass diese nur möglich sei, wenn auch die Angebotsseite, die Ölförderländer, mitmacht. Maßnahmen zur Klimapolitik seien nur sinnvoll als internationale Vereinbarung, wenn also die internationale Gemeinschaft sie mitträgt. Zur Riester-Rente bemerkte er zum Abschluss seiner Rede, dass die Idee, zur Schließung der Humankapitallücke Realkapital anzusparen, theoretisch gut sei, praktisch aber nicht so gut funktioniert habe.


    Zu Beginn seines Festvortrags würdigte Bundeswirtschaftsminister Sigmar Gabriel die Verdienste von Hans-Werner Sinn. Sinn habe wie nur wenige Ökonomen über Jahrzehnte hinweg in der Forschung und der politischen Beratung eine herausragende Stellung in Deutschland eingenommen.


    
      [image: JV_03_Sinn_d.tif]

      Hans-Werner Sinn, Präsident des ifo Instituts

    


    Auch das ifo Institut sei zu einer Institution in der Bundesrepublik geworden. Über 66 Jahre habe es mit hohem Sachverstand, aber auch mit Leidenschaft die Wirtschaftsgeschichte der Bundesrepublik begleitet. Gabriel befasste sich im Fortgang seines Vortrages mit der Frage, wo die Aufgabe der Politikberatung ende, und wo die Politik beginne. Für ihn muss die Politik Kompromisse vereinbaren und kann nicht nach der »reinen Lehre« handeln. Politische Entscheidungen seien nie objektiv richtig oder objektiv falsch, sie seien der Ausdruck von Mehrheit und Minderheit im Parlament. Große Herausforderungen sieht Gabriel in der Zukunft darin, die Energiewende zum Erfolg zu führen, unseren Bedarf an Fachkräften zu sichern, die Digitalisierung erfolgreich zu gestalten und die wachsende Zahl von Flüchtlingen zu integrieren. Er erhoffe sich auch für die Zukunft, in diesen Fragen vom ifoInstitut und vor allem auch von Hans-Werner Sinn guten Rat zu bekommen. Im Anschluss an den Vortrag führten Minister Gabriel und Prof. Sinn unter der Moderation von Marc Beise, Leiter der Wirtschaftsredaktion der Süddeutschen Zeitung, ein vertiefendes Gespräch.
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      Sigmar Gabriel, Bundesminister für Wirtschaft und Energie
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      Hans-Werner Sinn, Sigmar Gabriel, Marc Beise

    


    Die nachfolgende Expertenrunde widmete sich den Grundsatzfragen der Wirtschaftspolitik und der Politikberatung in Deutschland. Wiederum unter der Moderation von Marc Beise diskutierten neben Hans-Werner Sinn, Prof. Harold James, Princeton University, Prof. Georg Milbradt, Ministerpräsident a.D., und Prof. Wolfgang Wiegard, ehem. Vorsitzender des Sachverständigenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, über die Frage, was Politikberatung leisten kann und inwieweit sie sinnvoll ist. Der zweite Diskussionsstrang widmete sich Griechenland und der Frage eines möglichen Austritts des Landes aus dem Euro. Einig waren sich die Diskussionsteilnehmer darin, dass bei der Politikberatung die Frage nach Kompromissen und der Durchsetzbarkeit von politischen Maßnahmen nicht an den Anfang, sondern an das Ende der Argumentation zu stellen sei. Die Berater sollten zunächst »frei denken«. Der Rat der Ökonomen werde auch sehr wohl von der Politik wahrgenommen, er müsse aber meist hinter andere Gesichtspunkte zurücktreten. Harold James merkte an, dass es in den USA weder Grundsatzdebatten zur Wirtschaftspolitik noch Grundsatzabteilungen bei den Ministerien gebe. Die Diskussionen befassen sich nicht mit der Frage nach den Regeln für das Funktionieren einer Marktwirtschaft, sondern mit »multiple Equilibria«. Bezüglich Griechenland herrschte Einigkeit in der Runde, dass ein Austritt des Landes aus der Eurozone wünschenswert sei, da das Land dadurch wieder seine Wettbewerbsfähigkeit gewinnen könne. Aber nur Harold James geht davon aus, dass Griechenland den euroraum verlassen wird, die übrigen Diskussionsteilnehmer rechnen damit, dass der Grexit aus politischen Gründen verhindert wird.
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      Hans-Werner Sinn, Harold James, Wolfgang Wiegard, Georg Milbradt, Marc Beise

    


    In der Mitgliederversammlung am Nachmittag berichtete Hans-Werner Sinn über die Aktivitäten des ifo Instituts im Jahr 2014. Der von ifo-Vorstandsmitglied Meinhard Knoche vorgestellte Jahresabschluss zum 31. Dezember 2014 wurde einstimmig beschlossen und der Vorstand einstimmig entlastet.


    Zum Abschluss der Mitgliederversammlung – nach der Wahl der Kuratoriumsmitglieder – wurde der Preis der Gesellschaft zur Förderung der wirtschaftswissenschaftlichen Forschung (Freunde des ifo Instituts) e.V. verliehen. Er ging an Oliver Falck, Leiter des ifo Zentrums für Industrieökonomik und neue Technologien, für seinen im Jahr 2014 in dem Top-Journal American Economic Review veröffentlichten Aufsatz »E-lections: Voting Behavior and the Internet«, den er zusammen mit Stephan Heblich und Robert Gold verfasst hat. Prof. Dr. h.c. Roland Berger, Vorsitzender der Gesellschaft der Freunde, Prof. Dr. Heinrich W. Ursprung, stellvertretender Vorsitzender des Wissenschaftlichen Beirats, und Hans-Werner Sinn überreichten die Auszeichnung.
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      Heinrich Ursprung, Oliver Falck, Roland Berger

    


    Der Preis des ifo Instituts für besondere Erfolge im Management von Drittmittelprojekten wurde nicht vergeben, stattdessen wurden vier Sonderpreise für besondere Leistungen verliehen. Horst Penzkofer, wissenschaftlicher Mitarbeiter des ifo Zentrums für Industrieökonomik und neue Technologien wurde für seine seit vielen Jahren erfolgreiche Begutachtung der volkswirtschaftlichen Auswirkungen von Messen im Auftrag der deutschen Messewirtschaft ausgezeichnet.
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      Hans-Werner Sinn, Horst Penzkofer

    


    Den zweiten Sonderpreis erhielt das EENEE-Team, zu dem neben Ludger Wößmann, Leiter des ifo Zent­rums für Bildungsökonomik, die Mitarbeiter des Bereichs Ruth Maria Schüler, Marc Piopiunik, Jens Ruhose und Ulrike Baldi-Cohrs gehören. Sie wurden für die seit dem Jahr 2003 andauernde, erfolgreiche Betreuung des »European Expert Network on Economics of Education« (EENEE) im Auftrag der Europäischen Kommission geehrt.
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      Hans-Werner Sinn, Ruth Maria Schüler, Ulrike Baldi-Cohrs, Ludger Wößmann, Jens Ruhose

    


    Einen weiteren Teampreis erhielt das aus Julio Saavedra, Deirdre Weber, Katja Gramann, Karin Fournier, Veronika von Oepen, Olga Ring und Ines Gross bestehende CESifo-Team, das das ifo Institut seit nunmehr 16Jahren sehr engagiert und erfolgreich bei seinen weltweiten Aktivitäten unterstützt.
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      Deirdre Weber, Julio Saavedra

    


    Den vierten Sonderpreis nahm der frühere Doktorand Erik Hornung für seinen im Jahr 2014 im Amercian Economic Review publizierten Aufsatz »Immigration and the Diffusion of Technology: The Huguenot Diaspora in Prussia« entgegen.
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      Hans-Werner Sinn, Erik Hornung

    

  


  
    Hans-Möller-Symposium und ifo Jahresversammlung 2015 im Internet


    Alle Vorträge, die bei dem Hans-Möller-Symposium und der ifo Jahresversammlung präsentiert wurden, und die Bei­träge der Podiumsdiskussion sind auf unserer Website als Videomitschnitte vollständig dokumentiert.


    Videomitschnitte:

    Hans-Möller-Symposium: http://mediathek.cesifo-group.de/player/macros/cesifo/mediathek?content=5260363&idx=1&category=2363719683

    ifo Jahresversammlung: http://mediathek.cesifo-group.de/player/macros/cesifo/mediathek?content=5260907&idx=3&category=2363719688


    Symposium zum 100. Geburtstag von Hans Möller

    »Entwicklung der Wirtschaftspolitik in der Bundesrepublik Deutschland«


    Begrüßung

    Prof. Dr. Joachim Winter

    Dekan der Volkswirtschaftlichen Fakultät der Ludwig-Maximilians-Universität München

    Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Hans-Werner Sinn

    Präsident des ifo Instituts und Ludwig-Maximilians-Universität München

    Prof. Dr. J.-Matthias Graf von der Schulenburg

    Direktor des Instituts für Versicherungsbetriebslehre an der Gottfried Wilhelm Leibniz Universität Hannover


    »Einige Gedanken«

    Prof. Dr. Bernd Huber

    Präsident der Ludwig-Maximilians-Universität München


    »Wirtschaftwissenschaftlicher (Bei-)Rat: Hans Möllers eigentümliches ›Werk‹«

    Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Knut Borchardt

    Professor em. für Wirtschaftsgeschichte und Volkswirtschaftslehre, Ludwig-Maximilians-Universität München


    »Internationale Dimension makroprudenzieller Politik«

    Prof. Dr. Claudia Buch

    Vizepräsidentin der Deutschen Bundesbank


    Diskussion


    Öffentlicher Teil der 66. ifo Jahresversammlung


    Grußwort

    Prof. Dr. Bernd Huber

    Präsident der Ludwig-Maximilians-Universität München


    »Wirtschaftspolitik und Politikberatung seit der deutschen Wiedervereinigung – Bilanz und Ausblicke«

    Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Hans-Werner Sinn

    Präsident des ifo Instituts und Ludwig-Maximilians-Universität München


    »Festvortrag«

    Sigmar Gabriel

    Bundesminister für Wirtschaft und Energie


    »Wirtschaftspolitik und Politikberatung im Dialog«

    Sigmar Gabriel und Hans-Werner Sinn im Gespräch

    Moderation: Dr. Marc Beise

    Leiter der Wirtschaftsredaktion der Süddeutschen Zeitung


    Expertengespräch: »Grundsatzfragen der Wirtschaftspolitik und der Politikberatung in Deutschland«

    Prof. Harold James, Ph.D.

    Princeton University

    Prof. Dr. Georg Milbradt

    Ministerpräsident a.D.

    Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Hans-Werner Sinn

    Präsident des ifo Instituts und Ludwig-Maximilians-Universität München

    Prof. em. Dr. Wolfgang Wiegard

    Ehem. Vorsitzender des Sachverständigenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

    Moderation: Dr. Marc Beise,

    Leiter der Wirtschaftsredaktion der Süddeutschen Zeitung
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      Hans-Werner Sinn1

    


    


    Einführende Worte zu einem Symposium aus Anlass der 100. Wiederkehr des Geburtstages von Hans Möller


    Magnifizenz,

    Spektabilis,

    liebe Kollegen, liebe Studenten,

    meine Damen und Herren,


    Morgen vor 30 Jahren feierten wir den 70. Geburtstag von Hans Möller. Knut Borchardt, der gleich noch sprechen wird, hielt als Dekan die Laudatio. Heute feiern wir den 100.Geburtstag wieder mit Knut Borchardt.


    Morgen jährt sich auch der 30. Jahrestag meiner Antrittsvorlesung zum Thema »Risiko als Produktionsfaktor«. Ich hielt diese Vorlesung auch zu Ehren meines Amtsvorgängers, einer Person, die ich im Laufe der Jahre immer mehr zu schätzen gelernt habe. Borchardt hatte vorgeschlagen, die beiden Veranstaltungen zu verbinden.


    Neben Knut Borchardt wird heute auch noch Claudia Buch, die Vizepräsidentin der Deutschen Bundesbank, einen Fachvortrag halten. Beide begrüße ich herzlich.


    Ich begrüße auch die Vorsitzende des Vereins für Social­politik, Monika Schnitzer, den stellvertretenden Vorsitzenden des ifo-Verwaltungsrates und ehemaligen Chefvolkswirt der EZB, Jürgen Stark, Herrn Ministerpräsidenten Georg Milbradt, meinen Kollegen Harold James aus Princeton, Regina Sohmen für die Sohmen-Stiftung und Sie alle, auch wenn ich hier nicht alle erwähnen kann.


    Ich freue mich, die Kinder von Hans Möller mit ihren Fami­lien heute nach so langer Zeit wiederzusehen. Liebe Familie Möller, häufig haben wir die Gastfreundschaft ihrer Eltern genossen. Besonders auch ihre liebe Mutter möchte ich hervorheben, die mich mit ihrer starken Persönlichkeit und ihrer unprätentiösen, freundlichen Art zutiefst beeindruckt hat. Seien Sie heute einmal unser Gast.


    Auch die vielen Studenten und Schüler Möllers, die heute hier versammelt sind, begrüße ich herzlich. Stellvertretend erwähne ich Peter Bernholz, Rigmar Osterkamp, der den Anstoß zu diesem Symposium gab, sowie Matthias Graf von der Schulenburg, der gleich ebenfalls sprechen wird.


    Hans Möller hatte lange Jahre den Lehrstuhl für Volkswirtschaftslehre unter besonderer Berücksichtigung der internationalen Wirtschaftsbeziehungen inne, übernahm dann aber den Lehrstuhl für Versicherungswissenschaft, um die Berufung von Franz Gehrels zu ermöglichen, den man aus Indiana holte, und ich übernahm dann den Versicherungslehrstuhl von Möller. Möller ist also mein Amtsvorgänger. Das und vieles mehr verbindet mich mit ihm.


    Ich bin glücklich, Franz Gehrels unter uns zu wissen, im Vollbesitz seiner geistigen Kräfte, ein guter Freund und Kollege, dem die Fakultät viel zu verdanken hat. Franz Gehrels wurde am 20. März 93 Jahre alt. Mit Möller und den Kollegen der Fakultät haben wir Hunderte von wissenschaftlichen Seminaren besucht und veranstaltet. Beide Kollegen kamen vor und nach ihrer Emeritierung regelmäßig in die beiden wöchentlichen Seminare, die wir hatten und die es immer noch gibt. Das eine am Montagmittag, und das andere am späten Dienstagnachmittag, das jetzt Hans-Möller-Seminar heißt. Es war eine schöne, lehrreiche Zeit mit hitzigen Debatten und hochstehenden theoretischen Vorträgen.


    Das war allerdings auch die Zeit, als sich die Formeln an der Tafel so schnell entwickelten, wie der Redner sprach, eine Darstellungsform, die es heute nur noch bei den Mathematikern gibt. Wären da nicht Hans Möller und Franz Gehrels mit ihren bohrenden Fragen gewesen, hätten manche Zuhörer überhaupt nicht mitbekommen, um was es ging. Danken wir auch Franz Gehrels für seine Arbeit in der Fakultät.


    Bei der Gelegenheit sollte ich auch noch an Erich Preiser erinnern, den großen deutschen Ökonomen der Nachkriegszeit, der Generationen von Studenten begeistern konnte, mich auch, obwohl ich ihn nie gesehen habe. In München musste man seine Vorlesungen per Lautsprecher in andere Hörsäle übertragen, so begehrt waren sie. Assistenten mussten dann dort die passenden Graphiken an die Tafel malen. Ich selbst habe seine Bücher verschlungen, insbesondere das Buch »Nationalökonomie heute« sowie seine Verteilungstheorie, die eine interessante Mischung aus Ordnungspolitik und Keynesianismus darstellten. Erich Preiser wäre am 29. August dieses Jahres 115 Jahre alt geworden.


    Und da wir gerade bei den Geburtstagen sind, möchte ich Knut Borchardt nachträglich zu seinem Geburtstag gratulieren. Er wurde vor einer Woche 86 Jahre alt. Herzlichen Glückwunsch, lieber Herr Borchardt, und vielen Dank für all die Hilfe, die Sie mir und der Fakultät haben angedeihen lassen. Persönlich bedanke ich mich für die vielen nützlichen Kommentare zur Wirtschaftspolitik und dafür, dass ich Ihnen gelegentlich zur Kontrolle Texte mit historischem Bezug schicken durfte, so auch diesen. Knut Borchardt hat mich als Dekan nach München geholt. Heute hören wir sozusagen den zweiten Teil seiner Laudatio für Möller. Herr Borchardt wird die Zeit bis vor der deutschen Vereinigung abdecken. Ich selbst werde dann morgen im Rahmen der ifo Jahresversammlung daran anschließen und die Wirtschaftspolitik seit der deutschen Vereinigung kommentieren. Auch Bundeswirtschaftsminister Siegmar Gabriel wird dazu eine Rede halten. Es folgt eine Diskussion mit ihm, die Marc Beise leitet, sowie anschließend eine weitere Diskussion mit Harold James, Georg Milbradt und Wolfgang Wiegard.


    Aber nun zu meinen eigenen Eindrücken von Hans Möller. Ich werde nicht vergessen, wie Möller stets bei offener Tür in seinem Emeritus-Zimmer saß und darauf wartete, dass man mit ihm in Kontakt trat. Er liebte es, wenn man vor dem Seminar erst zu ihm kam, um mit ihm zu plaudern. Er war ein sehr überlegter und kluger Gesprächspartner, der die aktuelle Wirtschaftspolitik mit scharfem Blick analysierte und kommentierte. Er beeindruckte mich durch seine ideologiefreie und pragmatische Sicht der Dinge, die alles so nackt und unverblümt darstellte, wie es wirklich war. So konziliant und umgänglich sein Auftreten war, so knallhart und sicher war er in seinem Urteil. Das war manchmal schon erschreckend.


    Ich habe Möller viel zu verdanken. Nicht nur wegen der vielen für mich lehrreichen Gespräche, sondern auch, weil er mich als Nachfolger in der Fakultät sehr unterstützt hat und später auch die Gründung des CES sowie vielerlei andere Aktivitäten aktiv gefördert hat.


    Er hat mich 1989, im Jahr vor der deutschen Vereinigung, auch in den Wissenschaftlichen Beirat beim Bundesministerium der Wirtschaft gebracht. Damals wurden große und wichtige Themen diskutiert und kommentiert, so der Zehn-Punkte-Plan von Kohl, die Währungsumstellung, die Lohnpolitik und die Privatisierung. Beim Gutachten zur Privatisierung habe ich mich als Theoretiker mit den überwiegend wirtschaftspolitisch orientierten Kollegen im Beirat gerieben. Ich hielt den Ausverkauf der ostdeutschen Wirtschaft durch die Treuhandanstalt für eine Vernichtung von Volksvermögen, die dem Auftrag von Artikel 25 des Einigungsvertrages widersprach. Dort hieß es nämlich, dass Möglichkeiten geschaffen werden sollten, den Bürgern der neuen Länder ein verbrieftes Anteilsrecht am ehemals volkseigenen Vermögen zu übereignen. Ich schrieb ein recht langes Minderheitsvotum, mit dem ich ganz allein dagestanden hätte, wenn mir nicht Möller, einer der Gründer dieses Beirats, zur Seite gesprungen wäre und das Votum mit unterzeichnet hätte.


    Hans Möller hat mir in all den Jahren viel von seiner Vergangenheit erzählt. Sein Vater, Otto Möller, war ein Zeichenlehrer und Kunstmaler, der bei Philipp Franck und auch bei Lovis Corinth gelernt hatte und als Mitglied der sogenannten Novembergruppe in verschiedenen Stilrichtungen beheimatet war, so auch im Expressionismus. Die Familie war links orientiert, und so wurde Hans Möller Mitglied der Sozialistischen Arbeiterjugend (SAJ), die nach dem Krieg im Westen mit den Falken verschmolz, einer Organisation, der ich auch selbst in meiner Jugend angehört habe.


    Möllers Gruppenleiter war Albert Hirschmann, der 1933 nach Frankreich emigrierte, und dann eine bewegte Geschichte im Kampf gegen den Faschismus hatte, die ihn in den spanischen Bürgerkrieg, in die italienischen und französischen Widerstandsbewegungen und schließlich zur US-Armee führte. Durch seine Lehrtätigkeit an den Universitäten Yale, Columbia, und Harvard sowie sein umfangreiches Schrifttum gelangte er zu internationaler Berühmtheit.


    Hirschmanns Buch »Exit, Voice and Loyalty« spiegelt die inneren Spannungen wider, die Intellektuelle während der Nazi-Zeit aushalten mussten. Während Hirschmann den Exit wählte, blieb Möller; unter welcher der beiden verbleibenden Rubriken ist mir freilich nicht ganz klar.


    Ich traf Hirschmann, dem damals schon ein »n« im Namen abhanden gekommen war, im Jahr 1990 am Institute for Advanced Studies in Princeton, als ich an der Woodrow Wilson School einen Teil meines Freisemesters verbrachte. Dort habe ich mich lange mit ihm über die Privatisierung bei der deutschen Vereinigung und die ehemalige Rolle der ostdeutschen Junker, aber auch über Hans Möller unterhalten. Es war, als wären wir 60 Jahre zurück mitten in die Weimarer Republik zurückversetzt. Die Sprache dieses Mannes war die geschliffene Sprache eines deutschen Intellektuellen, frei von jedem Akzent und ohne irgendwelche amerikanischen Einfärbungen, so als säßen wir in einem Café in Berlin.


    Hirschmanns Ausführungen zur Eigentumsfrage haben das Buch Kaltstart beeinflusst, das meine Frau Gerlinde und ich im Jahr 1991 veröffentlichten und in dem diese Frage einen breiten Raum einnahm. Auch mein Minderheitsvotum zum Beiratsgutachten kann man vor dem Hintergrund der Gespräche mit Hirschmann sehen. Dass nun gerade Möller im Beirat dieses Minderheitsvotum unterstützte, könnte an der gemeinsamen Prägung gelegen haben, die wir in der so­zialistischen Arbeiterjugend erhalten hatten, obwohl wir uns dieser gemeinsamen Wurzeln damals noch gar nicht bewusst waren. Ich muss gestehen, dass mir das erst jetzt, bei der Vorbereitung dieses Textes, in den Sinn kam.


    Zu Möllers Mitstreitern während der Weimarer Zeit gehörte übrigens auch Klaus Gysi, der Vater von Gregor Gysi und spätere DDR-Minister. Hans Möller und Klaus Gysi standen in der Nachkriegszeit noch in Kontakt. Man schrieb sich zu den Feiertagen Postkarten, wie mir Hans Möller sagte.


    Möller hat sich auch noch mit den Gesinnungsgenossen von der SAJ getroffen, als die Nazis schon an der Macht waren. Als sein Freund Peter Frank verhaftet wurde, stieß man in dessen Unterlagen auch auf Hans Möllers Namen. Möller wurde von der Gestapo verhört, doch wieder frei gelassen.


    Die Zeit war gefährlich, und die Familie Möller lebte in ständiger Angst, zumal die Bilder seines Vaters als entartete Kunst geächtet wurden.


    Möller entschloss sich, an der Berliner Friedrich-Wilhelms-Universität Volkswirtschaftslehre zu studieren. Nach dem Studium konnte er bei Heinrich von Stackelberg promovieren. Von Stackelberg, von altem deutsch-baltischem Adel, war ein überzeugter Nationalsozialist, der der Partei schon 1931 beigetreten war. Er wusste von Möllers politischem Hintergrund, nahm ihn aber trotzdem auf unter der Bedingung, dass er sich jedweder politischer Aktionen enthalten würde. Möller gab das Versprechen ab und stand dann unter seinem Schutz.


    Für diejenigen unter Ihnen, die es nicht wissen sollten: Von Stackelberg ist einer der international bekanntesten deutschen Volkswirte und gilt als einer der Begründer der Spieltheorie. Das Stackelberg-Gleichgewicht taucht in jedem Mikro-Lehrbuch der Volkswirtschaftslehre auf.


    Von Stackelberg war im Laufe der Jahre in der Partei in die innere Emigration gegangen, weil er Hitlers Kurs, insbesondere seine Rassenpolitik, nicht mitgetragen hat. Er nahm eine Lehrtätigkeit in Madrid auf, wo er 1946 verstarb.


    Möller legte 1938 seine Doktorprüfung ab, erhielt aber erst 1941 die Urkunde, weil, wie er schrieb, seinen Anträgen auf Aushändigung derselben vorher nicht stattgegeben worden war. Mit fünf Jahren Verspätung fand im Jahr 1996 in Berlin eine Feier zum 50. Jahrestag von Möllers Promotion an der Berliner Universität statt, die die DDR inzwischen nach Alexander und Wilhelm von Humboldt umbenannt hatte. Auch meine Frau und ich waren zu dieser Feier eingeladen. Damals hielt Arnold Horwitz, der sich später Horwell nannte, eine Laudatio auf Möller. Horwitz war ein jüdischer Kommilitone Möllers, der 1937, ebenfalls bei von Stackelberg, promovierte und im Folgejahr 1938 nach London emigrierte, wo er eine Karriere als Banker machte. Er war ein halbes Jahrhundert, wie er sagte, nicht mehr in Deutschland gewesen, aber er sprach ein völlig klares Deutsch und hielt eine beeindruckende Rede. In dieser Rede lobte er Möller für seine Freundschaft und die fortwährende Unterstützung. Möller sei einer der wenigen gewesen, die ihm als Juden in der schwierigen Zeit die Treue hielten. Er hatte Möller auch gefragt, ob er sich bei ihm im Vorwort seiner Dissertation bedanken dürfe, was Möller trotz der damit verbundenen Gefahr bejahte.


    Aber er lobte auch von Stackelberg, der neben dem re­gimekritischen Ökonomen Constantin von Dietze die Doktorarbeit betreute. Von Stackelberg überreichte Horwitz im Oktober 1937 die Promotionsurkunde, obwohl es seit April eigentlich verboten war, Juden zu promovieren, denn er konnte eine Ausnahmegenehmigung erwirken. Dabei riet er Horwitz zur Flucht. Sie sehen, die Geschichte ist manchmal eine Spur komplexer, als viele sie im Nachhinein sehen.


    Möller wurde erst spät zum Militär eingezogen. Er schlug sich durch. Nach dem Krieg musste er, wie er mir sagte, im Auftrag der Alliierten, aber wohl auf einer Stelle bei der Münchner Stadtverwaltung, die Wohnungsbestände in München erheben. Mehrfach und mit immer noch sichtlicher Erregung erzählte er mir, dass er in der Münchner Innenstadt – wie er die genau definierte, habe ich nicht mehr in Erinnerung – ganze zwei intakte und bewohnte Wohnungen gefunden hatte. Franz Gehrels, der damals als Soldat zugegen war, kann bestätigen, dass München nur noch ein »Haufen Schutt« war, wie er zu sagen pflegte.


    Nun, meine Damen und Herren, das sind einige der bewegenden Erinnerungen, die ich an Hans Möller habe. Anderes werden Sie in den nachfolgenden Reden erfahren. Vielleicht zu seiner Rolle bei der Einführung der D-Mark, seinen anderen Aktivitäten im Wissenschaftlichen Beirat beim Bundeswirtschaftsministerium und vielem mehr.


    Ich will dem nicht vorgreifen, doch nicht enden, ohne zu betonen, dass sich in Möller eine beeindruckende Variante der Volkswirtschaftslehre verkörperte, die nicht im blutleeren Raum der Theorien stattfand, sondern eine eminent politische Wissenschaft war, die das ganze politische Spektrum von links bis rechts gedanklich abdeckte und sich in der Welt der Ideologien und Emotionen um Sachlichkeit, Objektivität und Neutralität bemühte. Hans Möllers Interpretation des Faches wird mir und vielen von uns ein Leitbild bleiben.


    Endnoten


    
      
        1 Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Hans-Werner Sinn ist Präsident des ifo Instituts und Professor an der Ludwig-Maximilians-Universität München.
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      J.-Matthias Graf von der Schulenburg1

    


    


    Grußwort auf dem Symposium zum 100. Geburtstag von Hans Möller (1915–1996) am 12. Juni 2015


    Ich freue mich, wieder an meiner Alma Mata zu sein, an der ich nach meinem Volkswirtschaftsstudium an der Georg-August-Universität Göttingen für sieben Jahre als Assistent von Hans Möller tätig war, dessen 100. Geburtstag wir heute feiern. Vor einem Vierteljahrhundert, also 1990, gaben Hans-Werner Sinn und ich eine bei Mohr Siebeck publizierte Festschrift zum 75. Geburtstag von Hans Möller heraus.2 Wir veranstalteten damals zu seinen Ehren eine Feier in der großen Aula der Ludwig-Maximilians-Universität.


    Das Werk war in zweierlei Hinsicht beachtenswert. Zum einen der Titel: »Theorie der Wirtschaftspolitik«. Das war der Titel seiner berühmten Vorlesung, die er jedes Jahr weiterentwickelte: Das Manuskript waren Hunderte von Seiten mit kleiner Bleistiftschrift. Jede Vorlesung war wortwörtlich ausformuliert. Assistenten, also auch ich, mussten die Manuskripte lesen und an den Vorlesungen teilnehmen. Anschließend gab es ein Privatissimum in seinem Arbeitszimmer. Sprechstunde, Diktat an die Sekretärin, ein gemeinsames Mittagessen und das Rauchen einer Pfeife oder Zigarillos und ein kurzer Nachmittagsschlaf folgten. Wie beschaulich war damals noch das Leben in der Wissenschaft, nicht unterbrochen durch E-Mails, SMS, WhatsApp-Nachrichten und andere elektronische Kommunika­tionsteufel!


    Der Titel der Vorlesung machte Möllers ökonomische Grundhaltung deutlich: Zwischen Volkswirtschaftstheorie und Volkswirtschaftspolitik besteht kein Gegensatz. Jede Beschreibung und Analyse staatlicher Tätigkeit, jede Erklärung wirtschaftlicher Prozesse und jede wirtschaftspolitische Beratung bedarf einer expliziten theoretischen Begründung. Dabei ist diese theoretische Fundierung nicht für jede wirtschaftspolitische Fragestellung und für jeden Wirtschaftsbereich (Industrie, Handel, Finanzdienstleistung, Landwirtschaft, Gesundheitswesen, Umwelt) neu zu entwickeln, sondern entstammt einem gemeinsamen theoretischen Grundkonzept, das für die jeweilige Fragestellung nur geringfügig modifiziert zu werden braucht. Die Theorie gilt entweder generell oder ist keine Theorie.


    Die »Theorie der Wirtschaftspolitik« machte auch deutlich, dass die ökonomische Theorie nicht um ihrer selbst willen –sozusagen als Glasperlenspiel – betrieben wird, sondern um Realität zu erklären und wirtschaftspolitische Konzepte entwickeln zu können. Hans Möller war ein Gegner einer theo­rielosen Wirtschaftspolitik nach dem Motto »Du hast keine Ahnung, aber jedenfalls handelst Du danach«, sondern einer theoriegeleiteten Wirtschaftspolitik. So interessierten ihn alle Gebiete der Wirtschaftspolitik, auf die Theorie anwendbar ist, von Außenwirtschaftspolitik3, über Währungspolitik4, Marktregulierungspolitik5 bis hin zur Umweltpolitik6 und der Gesundheitsökonomie – meinem Forschungsgebiet. Mit über 60 übernahm er dann noch den versicherungswissenschaftlichen Lehrstuhl von Werner Mahr. Dabei kam es zu einer kuriosen Geschichte: Jeder war nach einem Blick in den Bibliothekskatalog überrascht, wie viele versicherungswissenschaftliche Publikationen Hans Möller bereits hatte. Allerdings beruhte dies auf der Verwechslung mit jemandem mit dem gleichem Namen, nämlich dem Versicherungsjuristen Hans Möller (1907–1997).


    Das zweite bemerkenswerte an diesem Buch sind die Autoren. Ich will nur einige nennen: Charles Bankart, Emil-Maria Classsen, Christian Watrin, Helmut Hesse (sein Nachfolger als Vorsitzender des Sachverständigenrates des Bundeswirtschaftsministeriums), Peter Bernholz, Erich Streissler, Edwin von Böventer, Gérard Gäfgen, Franz Gehrels, Martin Beckmann, Manfred Neumann und Hans Karl Schneider. Alle waren Weggefährten Möllers, und alle stehen jeweils für eine Forschungsrichtung, für ein Paradigma der Nationalökonomie.


    Hans Möller war Schüler von Heinrich Freiherr von Stackelberg (1905–1946), der mit seiner Marktformenlehre ein Vater der Oligopol- und Dyopol- und Spieltheorie ist. Umstritten blieb, ob Stackelberg, der sehr früh der NSDAP beitrat, sich später vom NS-Regime distanzierte oder nicht. Möller, der in seiner Kindheit in der Deutschen Arbeiterjungend war, hatte mit Sicherheit ein distanziertes Verhältnis zu den Nazis. Wir haben oft darüber geredet. Bei Stackelberg hat er sein theoretisches, nationalökonomisches Grundwissen gelernt, dass sich dann auch in einer Reihe theoretischer Arbeiten niederschlug, bis hin zu seiner Dissertationsschrift zur Preistheorie.7 Aber er war kein Theoretiker. Mathematik war nicht seine Leidenschaft. Dafür gab es Assistenten. Ihn interessierte die Anwendung theoretischer Konzepte und Erkenntnisse. Zudem war er mit großer Leidenschaft wirtschafts­politischer Berater, als Initiator und Vorsitzender des Wissenschaftlichen Beirates des Bundeswirtschaftsministeriums und als Berater bei der OECD und der EU.


    Da meine damalige Freundin und heutige Frau aus München kam, suchte ich eine Assistentenstelle in München. Bei Hans Möller wurde ich fündig. Als ich ihn 1977 kennen lernte, war er das letzte lebende Mitglied der sogenannten »Konklave«. Die D-Mark wurde 1947 in den USA unter dem Code-Wort »Operation Bird Dog« unter strenger Geheimhaltung geplant und gedruckt. Die »Konklave«, eine etwa zehnköpfige in der Kaserne Rothwesten bei Fulda kasernierte Expertenkommission, hatte die Aufgabe, die von den Alliierten geplante Währungsreform in deutsches Recht zu gießen. Ihr deutscher Leiter war Ludwig Erhard, Hans Möller war als junger Wissenschaftler dabei und hat in der Konklave, aber vor allem auch nach der Währungsreform entscheidend an der Ausgestaltung des D-Mark-Währungssystems mitgewirkt.


    Möller ist ein Teil meiner eignen Biographie. Von 1977 bis 1984 war ich an dem von ihm geleiteten Institut für Internationale Wirtschaftsbeziehungen als wissenschaftlicher Assistent und Akademischer Rat tätig. Bei Möller habe ich promoviert8 und habilitiert.9 Von ihm habe ich viel gelernt.


    
      	Möller liebte das intellektuelle Gespräch.


      	Er rauchte und war nicht gerne allein.


      	Er war ein risikoaverser und vorsichtiger Mensch mit einem feinen Humor.


      	Er stellte ungemein gute Fragen, was das Kolloquium immer zu einer wunderbaren Veranstaltung machte.


      	Er war aber auch Unternehmer, da er Aufsichtsratsvorsitzender in dem der Familie seiner Frau gehörenden Industrieunternehmen war. Nachdem er Vertrauen zu mir gefasst hat, haben wir öfter über betriebliche Themen und Investitionsentscheidungen gesprochen.

    


    Ich freue mich sehr, dass wir heute hier zusammengekommen sind, um am Vorabend des 100. Geburtstags von Hans Möller an diese großartige Wissenschaftlerpersönlichkeit zu erinnern.


    Endnoten


    
      
        1 Prof. Dr. J.-Matthias Graf von der Schulenburg ist Direktor des Instituts für Versicherungsbetriebswirtschaftslehre an der Gottfried Wilhelm Leibniz Universität Hannover.

      


      
        2 Johann-Matthias Graf von der Schulenburg und Hans-Werner Sinn (Hrsg.), Theorie der Wirtschaftspolitik. Festschrift zum 75. Geburtstag von Hans Möller, Mohr, Tübingen, 1990,

      


      
        3 Hans Möller, Außenwirtschaftspolitik, Die Wirtschaftswissenschaften, Reihe B, Nr. 14, hrsg. von Erich Gutenberg, Wiesbaden 1961.

      


      
        4 Hans Möller, Das Ende einer Weltwährungsordnung, Piper, München 1972.

      


      
        5 Hans Möller, Der Boden in der Politischen Ökonomie, Wiesbaden 1967.

      


      
        6 Hans Möller, Rigmar Osterkamp und W. Schneider, Umweltprobleme aus ökonomischer Sicht, Königstein/Taunus 1977.

      


      
        7 Hans Möller, Kalkulation, Absatzpolitik und Preisbildung. Die Lehre von der Absatzpolitik des Betriebes auf preistheoretischer und betriebswirtschaftlicher Grundlage, Wien 1941, Nachdruck, mit einer neuen Einführung über »Die Entwicklung der modernen Preistheorie«, Tübingen 1962.

      


      
        8 J.-Matthias Graf von der Schulenburg, Systeme der Honorierung frei praktizierender Ärzte und ihre Allokationswirkungen, Tübingen 1981.

      


      
        9 J.-Matthias Graf von der Schulenburg, Selbstbeteiligung – Konzepte zur Beurteilung der Allokations- und Verteilungswirkungen einer Reduktion des gesetzlichen Krankenversicherungsschutzes, Tübingen 1987.
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      Bernd Huber1

    


    


    Einige Gedanken aus Anlass der 100. Wiederkehr des Geburtstages von Hans Möller


    Liebe Familie Möller,

    Spectabilis, lieber Herr Winter,

    lieber Hans-Werner,

    meine sehr verehrten Damen und Herren,


    ich darf mich zunächst einmal sehr herzlich für die Einladung hierher bedanken. Ich habe nicht so oft Gelegenheit zu einem Kreis von Volkswirten zu sprechen, was ich immer wieder gerne tue, denn es ist für mich so etwas wie eine Zeitreise in die Vergangenheit. Ich habe mich sehr gefreut, als Du, Hans-Werner, mich vor über einem Jahr angerufen und vorgeschlagen hast, dass ich ein paar Bemerkungen zu Hans Möller mache.


    Ich muss zunächst einmal sagen, dass ich es für ein sehr schönes Zeichen halte, dass die Volkswirtschaftliche Fakultät den 100. Geburtstag von Hans Möller in diesem Rahmen würdigt. Denn bei aller Hektik und bei allem Vorwärtsdrängen in der Wissenschaft – Herr Professor von der Schulenburg hat es erwähnt, wir erhalten pausenlos E-Mails und SMS und man weiß manchmal gar nicht mehr, wann und ob man überhaupt noch zum Nachdenken kommt – ist es doch auch sehr wichtig, dass man einfach einmal zurückblickt, sich mit der Vergangenheit und den Arbeiten der Vorgänger auseinandersetzt. Das rückt viele Dinge dann doch in eine andere Perspektive, in einen anderen Rahmen, und es führt einem auch immer wieder vor Augen, dass wir alle mit unserer wissenschaftlichen Arbeit meistens an einem Teppich weiter weben, den andere vor uns schon begonnen haben.


    Vor allem ist die heutige Veranstaltung aber ein sehr schönes Zeichen des Respekts für Hans Möller und ein Zeichen dafür, welch großes Ansehen er auch heute noch – fast 20Jahre nach seinem Tod – bei uns in der Fakultät und im Fach insgesamt genießt.


    Ich kann nun wirklich nicht behaupten, dass ich Hans Möller gut gekannt habe, aber ich habe ihn doch etwas kennen gelernt, und ich freue mich sehr, heute die Gelegenheit zu haben, ein paar Worte über ihn zu sagen. Hans Möller war, und ich denke, alle, die ihn gekannt haben, werden dem zustimmen, ein Herr im besten Sinne dieses Wortes. Das begann schon mit der äußeren Erscheinung. Er war eine souveräne Persönlichkeit mit dieser natürlichen Autorität, die man hat oder eben nicht hat. Dabei war er immer aufgeschlossen für Gespräche, interessiert an Diskussionen, und er war ein Raucher, was mir immer sympathisch ist.


    Ich habe Hans Möller das erste Mal, denke ich, Ende der 1980er Jahre kennen gelernt, als ich zu einem Vortrag im Montagsseminar hier in München eingeladen war als junger Wissenschaftler. Und ich vermute, Hans Möller wird damals über mich gedacht haben, das ist ein junger Wilder, der sich in vieler Hinsicht noch die Hörner abstoßen und entwickeln muss. Das war die erste Begegnung, an die ich mich erinnern kann.


    Näher kennen gelernt habe ich ihn dann natürlich, als ich 1994 nach München berufen wurde. Das war schon eine etwas ungewöhnliche Konstellation, die am Seminar für Internationale Wirtschaftsbeziehungen bestand mit zwei Emeriti, nämlich Herrn Gehrels und eben Herrn Möller. Und wir sind uns dann natürlich verschiedentlich begegnet, zum Beispiel im volkswirtschaftlichen Kolloquium, das ja heute Hans-Möller-Seminar heißt. Besonders gern denke ich aber an ein Gespräch im Sommer des Jahres 1995 zurück. Das war bei einer Fakultätsveranstaltung anlässlich seines 80.Geburtstages, meiner Antrittsvorlesung und der Abschiedsvorlesung von Herrn Hillinger.


    Nach dieser Veranstaltung war dann geplant, dass man sich im Seehaus zum Abendessen trifft. Ich war, wie mir das oft passiert, überpünktlich. Praktisch bedeutet das meistens, dass außer mir niemand da ist. Damals war es anders, denn Herr Möller war auch schon da. Wir haben uns dann auf der Terrasse des Seehauses zusammengesetzt und ein Bier getrunken. Ich weiß nicht, ob er Pfeife oder einen Zigarillo geraucht hat, ich habe auf jeden Fall eine Zigarette geraucht. Und so haben wir ein bisschen miteinander geplaudert und diskutiert. Es war einer dieser wunderschönen Sommertage, an denen man sich unweigerlich in München verlieben muss. Also, das Wetter, das wir eigentlich immer haben müssen, wenn wir Berufungsverhandlungen führen, wobei man sagen muss, dass es natürlich auch uneinsichtige Menschen gibt.


    Also saßen wir zusammen, bis die anderen Gäste eintrafen, und sprachen über die Währungsreform, die Gründung des Wissenschaftlichen Beirats beim BMWi und vieles andere mehr. Es war, und daran erinnere ich mich heute noch sehr gut, ausgesprochen faszinierend: Für mich, der diese Dinge zum Teil nur aus den Büchern kannte, gewannen die Ereignisse in dieser aufregenden und schwierigen Zeit durch das Gespräch mit jemanden, der die Geschehnisse selbst erlebt hat, eine ganz andere Tiefenschärfe. Die Handlungen der Akteure wurden deutlich, es gab sehr prononcierte Charakterisierungen der beteiligten Persönlichkeiten, wie Ludwig Erhard. Insgesamt wurde das Ganze plastisch und außerordentlich lebendig. Es war, wie gesagt, ein faszinierendes Gespräch. Auch weil er jemand war, der völlig unprätentiös war, aber äußerst präzise und klar formulieren konnte. Ich bin immer sehr dankbar für dieses Gespräch gewesen.


    Meiner Erinnerung nach hatten wir danach leider nur noch wenig Gelegenheit, miteinander zu sprechen. Mein Eindruck, den ich aus den Begegnungen mit Hans Möller gewonnen habe, ist, dass er eine herausragende Persönlichkeit und ein hochkarätiger Wissenschaftler war. Umso mehr ist der Fakultät und dem ifo Institut dafür zu gratulieren, dass sie diese schöne Veranstaltung aus Anlass des 100.Geburtstages von Hans Möller organisiert haben. Alles Gute dafür und vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit.


    Endnoten


    
      
        1 Prof. Dr. Bernd Huber ist Präsident der Ludwig-Maximilians-Universität München.
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    Wirtschaftswissenschaftlicher (Bei-)Rat: Hans Möllers eigentümliches »Werk«


    Vortrag auf dem Symposium der Volkswirtschaftlichen Fakultät der LMU München und des ifo Instituts zum 100.Geburtstag von Hans Möller am 11. Juni 2015


    I.

    Fast auf den Tag genau vor 30 Jahren habe ich als Dekan der Volkswirtschaftlichen Fakultät anlässlich der Antrittsvorlesung von Hans-Werner Sinn nicht nur ihn der Universitätsöffentlichkeit vorstellen können, sondern auch Hans Möller zu seinem 70. Geburtstag gratulieren dürfen. Dass Sie, Herr Dekan Winter, und Ihre Kollegen, insbesondere Hans-Werner Sinn, nun dieses Symposium ausgerichtet haben, um des 100. Geburtstages von Hans Möller zu gedenken, freut mich sehr.


    Was meinen Beitrag hierzu betrifft, hatten die Veranstalter zunächst ja daran gedacht, dass ich einen »historischen Abriss der wirtschaftspolitischen Beratung in der Nachkriegszeit« geben könnte. Doch dem fühlte und fühle ich mich nicht gewachsen, zumal nicht in einer halben Stunde. Aber ist dies nicht eine gute Gelegenheit, über Hans Möller als Berater zu sprechen? Alle, die ihn gekannt haben, wissen, dass Beratung ein wesentlicher Teil der wissenschaftlichen Arbeit Möllers gewesen ist. Das ist auch nach seinem Tod in den Nachrufen anerkannt worden. Besonders schön ist es in der Urkunde zum Ausdruck gekommen, die Hans Möller 1994 bei seiner feierlichen Ehrenpromotion an der Universität Frankfurt überreicht worden ist: »Der Fachbereich ehrt damit einen Wissenschaftler, der vor allem durch seine Beiträge zur Preistheorie, zur Theorie der internationalen Wirtschaftsordnung und der Europäischen Integration die Volkswirtschaftslehre gefördert und durch seine Beratertätigkeit die Wirtschafts­politik mitgestaltet hat.«2 Ein Ehrendoktorat für Beratung!


    Erwarten Sie nun bitte nicht von mir, dass ich den Versuch unternehme, diese Tätigkeit vollumfänglich zu würdigen. 46Jahre lang hat Möller dem Wissenschaftlichen Beirat des Bundeswirtschaftsministeriums, »seinem Beirat«, angehört. Noch im November 1996, einen Monat vor seinem Tod, nahm er an den Beratungen teil. Stolz war er auch auf seine mehrjährige Mitarbeit in den 1950er Jahren in der deutschen Gruppe von CEPES, der Europäischen Vereinigung für wirtschaftliche und soziale Entwicklung, aus der durch Gutachten und Stellungnahmen viele Anstöße für den Prozess der Integration gekommen sind. Und als 1957 die Europäische Wirtschaftsgemeinschaft ins Leben trat, hat Hans Möller zwar der an ihn herangetragenen Versuchung widerstanden, wieder in die Politik zurückzukehren und einen hochrangigen Posten bei der Brüsseler Kommission zu übernehmen, aber dann hat er fast 20 Jahre – in fester nebenamtlicher Stellung – die Kommission – insbesondere in Fragen der Wettbewerbsordnung – beraten.


    Doch was wissen wir, abgesehen von der langen Liste von Anlässen und Institutionen, die Hans Möller beraten hat, wirklich über diese wissenschaftliche Leistung? Während Publikationen Forschungsleistungen dauerhaft dokumentieren, verhält es sich mit Beratungsleistungen anders – insbesondere dann, wenn sie, wie das bei Möller in der Regel der Fall war, innerhalb von Institutionen und gar im Kollektiv erbracht worden sind. Gewiss, häufig sind Gutachten und Empfehlungen, an denen Möller mitgewirkt hat, veröffentlicht worden. Die des Wissenschaftlichen Beirats beim Bundeswirtschaftsministerium alle. Nicht wenige haben eine große Wirkung entfaltet. Aber: Was ist jeweils Möllers spezifischer Beitrag gewesen?


    In seinen eigenen für die Familie bestimmten Erinnerungen, die mir freundlicherweise Herr Christoph Möller zur Verfügung gestellt hat, hat Möller von der Entstehung des Wissenschaftlichen Beirats bei der Verwaltung für Wirtschaft der sogenannten Bizone erzählt, dann aber geschrieben: »Über meine Beiratstätigkeit im Einzelnen werde ich im Folgenden nicht mehr berichten, da sie in den veröffentlichten Gutachtenbänden nachgewiesen ist.«3 Eine zauberhafte Bemerkung, die vielfacher Auslegung fähig ist. Nur: Im strikten Wortsinn stimmt sie natürlich nicht. Die veröffentlichten Gutachten enthalten bekanntlich keinerlei Hinweise zum Prozess der Entstehung, geschweige denn zu den Beiträgen einzelner Mitglieder. Erst seit zehn Jahren werden jene Mitglieder namentlich aufgeführt, die sich in besonderer Weise an der Vorbereitung und Formulierung eines Gutachtens beteiligt haben. Dies lässt aber noch immer offen, wie es im Einzelnen geschah.


    Glücklicherweise sind wir mit unserer Neugier aber nicht nur auf in der Regel verblassende Erinnerungen von Zeitzeugen angewiesen. Inzwischen sind nämlich die in den ersten Jahrzehnten vielfach sehr umfangreichen Protokolle der Sitzungen des Beirats zugänglich. Ein Bestand befindet sich im Bundesarchiv. Dass wir daneben noch einen anderen, wesentlich leichter zu benützenden Bestand haben, ist Hans Möller zu verdanken. Er hat nämlich fast alle Protokolle und teilweise auch die zugehörigen Materialien sorgfältig aufbewahrt. Nach seinem Tod hat sie Frau Möller, zusammen mit anderen Teilen von Möllers wissenschaftlichem Nachlass, dem Münchener Institut für Zeitgeschichte überlassen. Hier stehen sie der Forschung zur Verfügung.4 Sie sind auch schon von Wirtschafts- und Wissenschaftshistorikern genützt worden, jedoch, von einer Ausnahme abgesehen5, nicht in der Absicht, die Arbeit bestimmter Mitglieder zu beleuchten. Allerdings haben die Protokolle als Quelle für die Wissenschaftsgeschichte ab 1992 erheblich an Bedeutung verloren, nachdem der Beirat (unter dem Vorsitz von Möller und mit meiner Zustimmung) aus guten Gründen beschlossen hat, in der Niederschrift des Diskussionsverlaufs zukünftig Namen wegzulassen.


    II.

    Dies vorausgeschickt, wende ich mich nun dem zu, was ich in der Ankündigung »Möllers eigentümliches Werk« genannt habe. »Wissenschaftlicher Rat« und – durch die Klammern angedeutet – auch den Beirat. Ja, auch der »Beirat selbst« war – jedenfalls zu einem erheblichen Teil – sein Werk.


    Um das verständlich zu machen, muss ich etwas ausholen. Hans Möller hat ja keine akademische Karriere gemacht, wie sie heute üblich ist. Zwar hat er während seiner Assistentenzeit bei Heinrich von Stackelberg, einem der wenigen international anerkannten Theoretiker auf deutschen Lehrstühlen, eine eindrucksvolle Doktorarbeit verfasst und wurde 1942 an der Staatswissenschaftlichen Fakultät der Berliner Universität habilitiert. Aber da befand er sich schon im Kriegsdienst. Als der Krieg zu Ende war, stand der Obergefreite gleichsam auf der Straße. Versuche, an einer Hochschule unterzukommen, schlugen fehl. Glücklicherweise fand sich eine Beschäftigung in München, wo der gelernte Statistiker von der Stadt mit der Durchführung der Gebäude- und Wohnungsstatistik betraut wurde. Da trat im Dezember 1945 erstmals Ludwig Erhard, damals bayerischer Wirtschaftsminister, in Möllers Leben. Nach einer kurzen Unterredung schickte dieser den ihm zuvor völlig Unbekannten als seinen Verbindungsmann zum Länderrat nach Stuttgart, einer gerade geschaffenen Instanz zur erhofften Koordinierung der Wirtschaftspolitik der drei Länder der amerikanischen Besatzungszone. Dort machte Möller aber rasch eine ganz andere Karriere. Der 31-jährige Nachwuchswissenschaftler ohne Verwaltungserfahrung wurde zum Leiter der Abteilung Wirtschaft des Länderrats bestellt und war für einige Zeit gar auch Kabinettschef des Leiters der Verwaltung für Wirtschaft des 1946 gebildeten Vereinigten Wirtschaftsgebietes der amerikanischen und britischen Besatzungszone (VfW), einer Behörde mit 1500 Mitarbeitern. In der fünf Bände umfassenden amtlichen Publikation von »Akten zur Vorgeschichte der Bundesrepublik Deutschland 1945–1949«, herausgegeben vom Bundesarchiv und dem Institut für Zeitgeschichte6, kann man anhand zahlreicher Dokumente Möllers Spuren in immer größeren Höhenlagen der Wirtschaftspolitik verfolgen.


    Im Herbst 1947 kam es zu einer neuerlichen Wende in Möllers Laufbahn. Als die bizonale Wirtschaftsverwaltung grundlegend umgebaut wurde, bekam er die Chance, als Stellvertreter des Leiters der neugeschaffenen »Sonderabteilung Wirtschaftsplanung« dort eine Unterabteilung »Volks­­wirtschaftliche Grundsatzfragen« aufzubauen. Damit war Hans Möller der erste Grundsatzreferent einer deutschen wirtschaftlichen Zentralbehörde. Wie wir aus der internen Stellenbeschreibung wissen, sollten zu Möllers Aufgaben Konzepte für die zukünftige Gestaltung des Bewirtschaftungssystems, die zukünftige Devisenbewirtschaftung, die Reform der Sozialversicherung, Grundfragen der Preis- und Lohnpolitik sowie solche der Entflechtung und des Kartellwesens gehören.7 Eine Fülle dringender Fragen, für die es an Lösungskonzepten fehlte.


    Umso bemerkenswerter, dass Möller für die Übernahme des Amtes Bedingungen gestellt hat, von denen eine war, dass er die Aufgabe bekäme, zum Zwecke einer engeren Verbindung zwischen Wissenschaft und Politik ein Beratungsgremium von Professoren zu schaffen. Dass derartiges wünschenswert, ja nötig sei, hatte er schon einige Zeit zuvor mit dem stellvertretenden Direktor der Verwaltung für Wirtschaft, Walter Strauß, erörtert. Es ist deshalb bis heute eine offene Frage, von wem die Idee letztlich stammt.8 Aber nun erhielt Möller die Aufgabe.


    In seinen Erinnerungen hat Möller geschrieben: »Der Wechsel zur VfW hat mein ganzes Leben nachhaltig beeinflusst – auch meine wissenschaftliche Tätigkeit als Hochschullehrer.« In der Tat: Hier traten jene Fragen an ihn heran, mit denen er sich später vornehmlich wissenschaftlich beschäftigte, zum Beispiel Geld, Kredit und Währung. Jetzt wurde er auch Mitglied der von Ludwig Erhard geleiteten »Sonderstelle Geld und Kredit«, in der ein quasi-offizieller deutscher Währungsreformplan erarbeitet worden ist. Er ist freilich Makulatur geblieben, weil die Währungsreform ein Werk der Besatzungsmächte gewesen ist. Von den sie betreffenden Entscheidungen sind die Deutschen ja systematisch ferngehalten worden, sieht man von der im Frühjahr 1948 schließlich notwendigen Mithilfe bei der Formulierung der Gesetze und Verordnungen ab. Daran war Hans Möller zunächst in dem mehrwöchigen Konklave hinter Stacheldraht in Rothwesten bei Kassel und später nach seinem Übertritt in die Bank deutscher Länder, während der sogenannten »zweiten Phase der Währungsreform«, wesentlich beteiligt.


    Was seine uns hier interessierende Aufgabe betrifft, einen Wissenschaftlichen Beirat ins Leben zu rufen, so ist es am Jahreswechsel 1947/48 in einer erstaunlich kurzen Zeit gelungen, 15 (damals politisch unbelastete) Hochschullehrer der Wirtschafts- und Rechtswissenschaften für eine erste Zusammenkunft am 23. Januar 1948 zu gewinnen. Aus den überlieferten Entwürfen von Teilnehmerlisten geht hervor, dass Möller auf eine Pluralität von Grundüberzeugungen hinsichtlich der künftigen Gestaltung des Wirtschaftslebens geachtet hat. In dem vermutlich von Möller formulierten Einladungsschreiben an die Professoren heißt es, die früher übliche Form der »Aussprache zwischen der Verwaltung und der akademischen Welt« in Gestalt von Publika­tionen habe viel Zeit beansprucht, die man jetzt offensichtlich nicht hatte. »Umso wichtiger ist die persönliche Aussprache, die durch einen neu zu gründenden wissenschaftlichen Beirat … angebahnt werden soll.«9


    Natürlich war nicht neu, dass die Wirtschaftsverwaltung Ratschläge von Wissenschaftlern bekam. Davon gab es seit eh und je und auch in den Jahren nach dem Krieg, gefragt und ungefragt, ganz viel. Das Neue war die institutionalisierte, auf Dauer angelegte Aussprache. Das ändert ja den Charakter von Beratungen gegenüber Einzelfallberatung prinzipiell. Aber achten Sie bitte auch auf »persönliche Aussprache«. Seit langem sind wir gewohnt, auf die veröffentlichten Gutachten zu sehen. Sie haben auch damals alsbald eine Rolle gespielt, nicht zuletzt auch weil die Verwaltung sie – wenn es passte – zur Legitimierung ihrer Maßnahmen verwendet hat und somit zur Verbreitung in der Öffentlichkeit beitrug. Aber ungleich mehr als aus den mit vielen, gelegentlich auch faulen Kompromissen beladenen Gutachten konnte die Verwaltung aus den vorausgehenden Diskussionen entnehmen. Den Professoren bei ihren nicht selten zunächst etwas konfusen Analysen und Erwägungen zuzuhören, sich aber auch unmittelbar mit Fragen zu beteiligen, ja eigene Ideen im Beirat auf den Prüfstand stellen zu können, haben Spitzenbeamte des Ministeriums später immer wieder als wichtig für ihre Sicht auf die Probleme und für die Entscheidungsprozesse im Hause sowie auf der Regierungsebene bezeichnet. Weil die den Verlauf der Debatte abbildenden Protokolle im Haus zumindest allen Abteilungsleitern zugingen, die sie auch an Mitarbeiter weitergeben durften, haben sie vermutlich für die Willensbildung des Hauses eine größere Rolle gespielt als die veröffentlichten Gutachten.


    Folgt man dem ausführlichen Wortprotokoll der ersten Sitzung am 23. Januar 1948, so hat Hans Möller, der Jüngste im Kreis, erheblich dazu beigetragen, den Beirat in Fahrt zu bringen. Er war es, der namens der Verwaltung die Aussprache über »Maßnahmen der Verbraucherregelung, der Bewirtschaftung und der Preispolitik nach der Währungsreform« mit einem Bericht über die Fragestellung und den Antwortbedarf der Verwaltung eröffnete.10 Und er hat – wie andere Vertreter der Verwaltung auch – mitdiskutiert. Vor allem hat er – aus späterer Kenntnis bin ich verleitet zu sagen: typisch Möller – immer wieder versucht, die sich gelegentlich in der Grundsatzproblematik denkbarer Wirtschaftsordnungen verlierende Diskussion auf das konkret zu Entscheidende zurückzuholen. Zu Recht fühlte sich hiervon auch Walter Eucken angesprochen. Das Protokoll hält fest: »Ich werde versuchen, die guten Ermahnungen, die eben gegeben worden sind, im Auge zu behalten. Ob ich das durchhalten kann, weiß ich nicht genau.«11 Er konnte es, wie zu erwarten war, nicht. Das nach einer sich über drei Sitzungen hinziehenden Aussprache zustande gekommene Gutachten vom 18. April 194812 zeigte zwar Einigkeit der Wissenschaftler darüber, dass es angesichts des faktischen Zusammenbruchs des Bewirtschaftungssystems nicht mehr um seine Reparatur, sondern nur noch um mehr oder weniger große Schritte in Richtung Marktwirtschaft gehen könnte. Aber hinsichtlich des Umfangs und Tempos der Reformen gab es bekanntlich auch ein Minderheitsvotum. Nach allem, was wir wissen, gehörte Möller – wie auch die meisten seiner Kollegen in der Verwaltung für Wirtschaft – zu den Skeptikern, nicht aber der neue Chef der Behörde Ludwig Erhard.


    III.

    Als Hans Möller nur zweieinhalb Jahre später selbst in den Wissenschaftlichen Beirat berufen wurde, erfüllte er eigentlich nicht die bei der Gründung festgelegten Bedingungen. Denn er war da noch gar nicht, wie es in der später formulierten Satzung hieß: »als Hochschullehrer tätig«. Zwar hatte er sich 1949 nach Frankfurt umhabilitiert, aber eine beständige Lehrtätigkeit hat er erst ab 1954 ausgeübt. Seit der Währungsreform arbeitete er in und für die Bank deutscher Länder, der Vorgängerin der Bundesbank. Als stellvertretender Leiter der unter alliierter Aufsicht tätigen Währungsabteilung war er nun maßgeblich an den für den schließlichen Erfolg der Operation wichtigen Durchführungsbestimmungen, aber auch an Korrekturen und Nachjustierungen der ursprünglichen Regelungen beteiligt. Gleichzeitig war Möller stellvertretender Leiter der Abteilung Volkswirtschaft, der Grundsatzabteilung der Bank, befasst mit Analysen zur Währungs- und Wirtschaftslage und der Prüfung von Handlungsoptionen der Bank. Offenbar haben die Mitglieder des Beirats, die ihn kooptiert haben, Möller als Kollegen anerkannt und sein Erfahrungswissen und seine Fähigkeit, in Zusammenhängen zu denken, gebraucht.


    Allerdings hat Hans Möller zunächst nicht regelmäßig an der Arbeit des Beirates teilnehmen können. Er war nämlich unter Beibehaltung seines Status als leitender Angestellter der Bank deutscher Länder in die Vertretung der Bundesrepublik bei der 1948 gegründeten OEEC (Organisation for European Economic Cooperation) ausgeliehen und musste ständig zwischen Paris und Frankfurt pendeln. Jetzt befand er sich im Zentrum der Entscheidungsprozesse der beginnenden europäischen Integration. Da ging es für ihn vornehmlich um die politisch-ökonomischen Probleme der schrittweisen Liberalisierung des Handelsverkehrs der west­europäischen Länder und die Konstruktion der Montanunion. Kaum zu begreifen, dass er zugleich auch noch stellvertretendes Mitglied im Direktorium der Europäischen Zahlungsunion hat sein können, wo es bekanntlich um die Multilateralisierung des Zahlungsverkehrs und letztendlich um die Wiederherstellung der Konvertibilität der Währungen ging.


    Das waren freilich Themen, die damals auch im Wissenschaftlichen Beirat heftig diskutiert worden sind – eine immense Chance für den jungen Kollegen, früh wenigstens hinsichtlich derartiger Themen eine Rolle im Beirat zu übernehmen. Sieben Gutachten zur Fortführung der Integration der Wirtschaften Westeuropas sind allein von 1950 bis 1953 entstanden, sehr spezifische und sehr grundsätzliche – übrigens keineswegs alle zur Freude von Ludwig Erhard, der ja dem Projekt Integration insgesamt skeptisch gegenüber stand.


    Die Europäische Integration ist wissenschaftlich ein Lebens­thema und persönlich ein Anliegen von Hans Möller geblieben. Als er 1954 aus der Verwaltungs- und Regierungsarbeit ausschied und nun als Professor in Frankfurt die Wissenschaft zum Hauptberuf machte, nahm er die »Europäische Integration« als Forschungsgebiet mit und begann auch eine eigene Publikationstätigkeit. Jetzt konnte er als herausragender Experte in diesem Gebiet auch öffentlich wahrgenommen werden.


    Freilich war der Übertritt in die Wissenschaft ein riskantes Abenteuer. In seinen Erinnerungen schreibt Möller. »Schon vor meinem Wechsel in den Hochschullehrerberuf war mir selbstkritisch klar geworden, dass meine wirtschaftswissenschaftlichen Kenntnisse schon vor dem 2. Weltkrieg äußerst lückenhaft waren, und durch die Weiterentwicklung unserer Wissenschaft in dem Jahrzehnt von 1939 bis zum Anfang der 50er Jahre teilweise veraltet oder gar überholt waren. Es hatte sich ein gewaltiger Nachholbedarf angestaut, der nur langsam abgebaut werden konnte.«13 Gewiss, als Doktorand und Assistent von Heinrich von Stackelberg hatte Möller immerhin die fundamentalste der neoklassischen Mikroökonomie kennen gelernt, aber Makroökonomie, Geld, Kredit und Währung, überhaupt die internationalen Wirtschaftsbeziehungen sind bei Stackelberg nicht vorgekommen. Möller selbst hat das, was er sich nun an Fachlektüre abnötigte, eine »Aufholjagd« genannt. Umso erstaunlicher, wie rasch er an den Beiratsdebatten über die Notwendigkeit konjunkturpolitischer Eingriffe teilnehmen konnte, insbesondere dann, wenn – was eigentlich regelmäßig der Fall war – hierbei die Zahlungsbilanz Sorgen machte. Schon 1952 taucht im Beirat die These auf, dass die europäische Integration »eine internationale Koordina­tion der wirtschafts- und finanzpolitischen Maßnahmen der beteiligten Länder« fordere.14 Dies ist – trotz oder wegen – aller Enttäuschungen ein Dauerthema des Beirats geblieben, bis heute. Nicht nur im Beirat, sondern auch im Konjunkturausschuss von CEPES hat Hans Möller am »Projekt einer Europäischen Konjunkturpolitik« mitgewirkt. Herbert Giersch und er waren die federführenden Berichterstatter für dieses Ende 1957 publizierte umfangreiche Gutachten.15 Es ist noch heute lesenswert.


    Auch diejenigen, die wenig über Hans Möller wissen, haben vermutlich im Kopf, dass er, als in den 1960er Jahren die Mängel des Systems von Bretton Woods immer deutlicher hervortraten, zum herausragenden Verteidiger des Systems fester, wenn auch politisch änderbarer Wechselkurse wurde. Ganz entgegen seinem sonstigen Habitus trat er 1961 in einem Artikel im »Volkswirt« mit einer steilen These hervor: »Flexible Wechselkurse – ein unrealistisches Rezept«.16 Ausführliche Begründungen dazu kann man den Protokollen des Wissenschaftlichen Beirats entnehmen, der ja – anders als der inzwischen gegründete Sachverständigenrat – noch in seinen Gutachten 1967 und 1969 am Grundkonzept politisch gesetzter Wechselkurse festhielt. Es gehört zu meinen frühen Erlebnissen im Beirat, dass ausgerechnet Möller dann 1971 eine neue Stellungnahme »zum gegenwärtigen Problem der Wechselkurspolitik« unterschrieben hat, in der der Beirat die Freigabe der Wechselkurse begrüßte.17 War Möller bekehrt? Nein, er hat das im Moment Unausweichliche akzeptiert, nicht aber allerlei vorgebrachte theoretische Gründe. Noch in seiner Dankesrede für den Frankfurter Ehrendoktor 1994 ist er für feste Wechselkurse zumindest in Europa eingetreten. Er sah das Hauptproblem darin, dass die an einem Fixkurssystem beteiligten Länder eben Spielregeln einhalten müssten und, so darf man wohl fortsetzen, welches Vertrauen man in die Einhaltung einmal gesetzter Regeln haben darf. Das aber ist vornehmlich ein politisches Problem.


    Kein Zweifel, über Jahrzehnte hinweg war Hans Möller in vielerlei Hinsicht eine der tragenden Säulen der Beiratsarbeit. Zu seinen herausragenden Fähigkeiten gehörte es, Ordnung in anscheinend chaotische Debatten zu bringen und eine Struktur für das gedachte Gutachten zu entwerfen. Dafür finden sich Zeugnisse in zahlreichen Protokollen, und so habe auch ich es erlebt. Aber wie kaum ein anderer hat er sich auch zur Mitarbeit in den Kommissionen bereit erklärt, in denen Textentwürfe für Gutachten erarbeitet wurden.


    Als 1964/65 – erstmals seit der Gründung – ein Wechsel im Vorsitz des Beirats eintrat, ist Hans Möller gleichsam selbstverständlich zum stellvertretenden Vorsitzenden und dann 1970 zum Vorsitzenden gewählt worden. Das war eine wirtschaftspolitisch und – wenn ich es so sagen darf – auch beiratspolitisch dramatische Zeit: Rasch aufeinander folgende Regierungswechsel mit Wechseln von Koalitionen und Wirtschaftsministern, also im Adressatenkreis; bisher unbekannte Konjunktureinbrüche und Inflationsschübe und das Ende des Systems von Bretton Woods. Es gab nun aber auch den (vom Wissenschaftlichen Beirat selbst schon Jahre zuvor angeregten) Sachverständigenrat für die Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung. Das verschob offensichtlich die Aufgabenfelder für Beratung. Und es gab, nachdem sich die Zusammensetzung des Beirats seit Gründung nur wenig verändert hatte, am Ende der Sechziger und in den frühen Siebzigern einen bedeutsamen Generations- und Theorienwechsel im Beirat. Umso wichtiger war es, dass jetzt jemand, der sich quasi mit dem Beirat identifizierte und kein Dogmatiker war, seine Geschicke lenkte.


    Dabei steuerte Hans Möller nicht unbedingt darauf zu, dass am Ende der Gutachten eindeutige Empfehlungen standen. Es schien ihm mehr darauf anzukommen, dass Handlungsmöglichkeiten aufgezeigt und im Rahmen eines expliziten Zielsystems diskutiert wurden. Dass dahinter eine Überzeugung stand, habe ich erst aus seiner Dankesrede für den Frankfurter Ehrendoktor erfahren. Hier hat Möller davon gesprochen, »… dass fast alle wirtschaftspolitischen Fragen mit politischen Imponderabilien verknüpft sind, über die der Ökonom nicht als Wissenschaftler befinden kann, woraus dann folgt, dass die wirtschaftswissenschaftliche Beratung sich von der Empfehlung konkreter Maßnahmen eher fernhalten und statt dessen sich mehr auf die Struktur des Problems und die bestehenden Alternativen konzentrieren sollte.« Welch‘ eine Aussage von einem Gelehrten, der Zeit seines Lebens Politik beraten hat. Aber, typisch für Möller, er nimmt sich gleich zurück: »eine Auffassung übrigens, die heute viele meiner Kollegen als zu eng ablehnen.«18


    Bis dahin hatte ich geglaubt, Möllers erkennbare Zurückhaltung hinsichtlich sozusagen wissenschaftlich autorisierter Empfehlungen ließe sich aus der Tatsache erklären, dass er wie kein anderer im Beirat hinsichtlich der Komplexität wirtschaftspolitischer Problemlagen in seiner langjährigen Arbeit auf der anderen Seite hat Erfahrungen sammeln können und dass er deshalb immer auch die Bedingungen des politischen Handelns mitgedacht hat. Aber in dieser Rede spricht er auch davon, dass er dies aus der Geschichte gelernt habe. Wie das? Wenn ich recht sehe, ist, wenn Möllers Leben und Werk betrachtet worden ist, nie übersehen worden, dass er ein Schüler Heinrich von Stackelbergs war. Aber in der zitierten Rede von 1994 sagte Möller im Rückblick auf sein Leben: »Meine beiden Lehrer im engeren Sinne waren Ignaz Jastrow und Heinrich von Stackelberg.«19 Ein zweiter Lehrer? Jastrow? Das war ein Historiker und Nationalökonom, insbesondere Arbeitsmarkt- und Sozialpolitiker. Am Anfang seiner Studienzeit hat Möller an den Privatseminaren des zu dieser Zeit schon emeritierten jüdischen Professors der Universität Berlin teilgenommen. Leider kann ich ihn hier nicht näher vorstellen außer dass ich sage, dass Jastrow 1893 den Begriff »sozialliberal« in die Sprache der Politik eingeführt hat20 und dass Hans Möller gesagt hat: »Von ihm und aus seinen heute leider aus der Mode gekommenen Textbüchern habe ich die besondere Vorliebe für die Geschichtswissenschaft übernommen.« Hier öffnet sich, so meine ich, eine neue Perspektive für ein tieferes Verständnis von Person und Werk Hans Möllers.


    Ist das nicht eine schöne, eine listige Pointe, mit der ich, der Wirtschaftshistoriker, schließen darf?
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    Hat Globalisierung zu Kreditmarktderegulierung geführt?

  


  


  
    Peter Eppinger1 und Niklas Potrafke


    


    Im Zeitraum von 1970–2010 sind sowohl Globalisierung als auch Kreditmarktderegulierung stark vorangeschritten. Wie hängen beide Entwicklungen zusammen? In einer neuen Studie haben wir untersucht, ob Globalisierung zu Kreditmarktderegulierung geführt hat (vgl. Eppinger und Potrafke 2015). Diese Fragestellung birgt das Problem umgekehrter Kausalität, da Kreditmarktderegulierung möglicherweise auch Globalisierung beeinflusst hat. Dieses Problem behandeln wir durch Instrumentalvariablen-Strategien, die exogene Variation in geographischen Ländereigenschaften und Naturkatastrophen ausnutzen. Wird umgekehrter Kausalität Rechnung getragen, lässt sich kein Beleg finden, dass Globalisierung zu Kreditmarktderegulierung geführt hat.


    Sinn (2010) stellt dar, dass laxe Kreditmarktregulierung entscheidend zur Entstehung der globalen Finanzkrise von 2007/2008 beigetragen hat. Vor diesem Hintergrund ist die Frage interessant, ob die zunehmende Globalisierung zur beobachteten Deregulierung auf den Kreditmärkten beigetragen hat und somit für die Finanzkrise mitverantwortlich ist.


    Die Theorie des Systemwettbewerbs besagt, dass Globalisierung den Wettbewerb zwischen Staaten verschärft. Demnach übt zunehmender internationaler Wettbewerb Druck auf Regierungen aus und führt zu einer Abwärtsspirale der Deregulierung und dem Rückzug staatlichen Handelns aus der Wirtschaft (»Race to the bottom«-Hypothese). Da auf den Kreditmärkten intensiver Wettbewerb um ausländische Investoren herrscht, setzt sich die Bankenlobby besonders stark für Deregulierung der Kreditmärkte ein (vgl. Sinn 2003).


    Deskriptive Analysen deuten auf einen positiven Zusammenhang hin


    Um Kreditmarktderegulierung zu messen, haben wir den Indikator für Kreditmarktfreiheit des Economic Freedom of the World Index des Fraser Institute verwendet (vgl. Gwartney, Hall und Lawson 2012). Dieser Indikator umfasst Maße für den Marktanteil von Privatbanken (gemessen an Einlagen), für den Anteil von Krediten an den Privatsektor und dafür, ob Realzinsen vom Markt bestimmt sind. Globalisierung wird anhand des KOF-Index gemessen, der die wirtschaftliche, soziale und politische Dimension von Globalisierung umfasst (vgl. Dreher 2006; Dreher, Gaston und Martens 2008).2


    In einem ersten Schritt haben wir untersucht, ob stärker globalisierte Länder, gemessen über den Zeitraum von 1970–2009, über stärker deregulierte Kreditmärkte in den Jahren 2006–2010 verfügten. Abbildung 1 zeigt die Durchschnittswerte von Globalisierung und Kreditmarktderegulierung für alle beobachteten Länder. Die positive Korrelation zwischen beiden Indikatoren (mit einem Korrela­tionskoeffizienten von 0,48) deutet in der Tat auf einen positiven langfristigen Zusammenhang hin.


    
    Abb. 1
[image: 1893.png]


    Abbildung 2 stellt die durchschnittliche Entwicklung beider Indikatoren über die Zeit in einem Panel von Fünfjahreszeiträumen dar. Es zeigt sich, dass sowohl Globalisierung als auch Kreditmarktderegulierung seit Anfang der 1970er Jahre stark vorangeschritten sind (mit einem Korrelationskoeffizienten von 0,95).


    
    Abb. 2
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    Identifikationsstrategie: Geographie und Naturkatastrophen als Instrumentalvariablen für Globalisierung


    Sowohl die Theorie des Systemwettbewerbs als auch ein erster Blick auf die Daten scheint nahezulegen, dass Globalisierung zu zunehmender Kreditmarktderegulierung beigetragen hat. Allerdings lässt die einfache deskriptive Betrachtung das Problem umgekehrter Kausalität außer Acht. So ist es denkbar, dass Kreditmarktderegulierung umgekehrt auch Globalisierung befördert, da beispielsweise laxere Regulierung ausländische Direktinvestitionen anzieht. Daher lassen sich die beschriebenen Korrelationen nicht ohne weiteres als kausaler Effekt von Globalisierung auf Kreditmarktderegulierung interpretieren. Dieses Problem umgekehrter Kausalität bleibt in einer einfachen Kleinste-Quadrate-(KQ-)Schätzung von Kreditmarktderegulierung auf Globalisierung und andere Kontrollvariablen bestehen.


    Wir haben das Problem umgekehrter Kausalität durch Ins­trumentalvariablen (IV) behandelt, welche Globalisierung beeinflussen, aber keinen direkten Einfluss auf Kreditmarktinstitutionen haben. Zunächst haben wir die durch geographische Bedingungen bestimmte Offenheit für internationalen Handel als IV für Globalisierung im Länderquerschnitt verwendet. Diese »prognostizierte Handelsoffenheit« wurde in der Außenhandelsliteratur von Frankel und Romer (1999) vorgeschlagen und bereits vielfach als IV herangezogen.


    Da sich geographische Eigenschaften nicht über die Zeit verändern, haben wir Naturkatastrophen in Verbindung mit Geographie verwendet, um eine IV im Panel zu konstruieren (vgl. Felbermayr und Gröschl 2013). Unter der Annahme, dass Naturkatastrophen in Drittländern keinen Effekt auf die Kreditmarktinstitutionen eines Landes haben außer durch internationalen Handel, können wir damit den Effekt von Globalisierung auf Kreditmarktderegulierung identifizieren.3 Dieser Ansatz hat den Vorteil, dass er es erlaubt, alle zeitkonstanten Ländereigenschaften durch Fixe Effekte (FE) zu berücksichtigen, die einen direkten Einfluss auf Kreditmarktderegulierung und Globalisierung haben können, aber schwer zu messen sind. Dazu zählen historische, kulturelle, klimatische oder geographische Gegebenheiten.


    Instrumentalvariablen-Ansatz bestätigt den Zusammenhang nicht


    Die Ergebnisse von KQ- und IV-Schätzungen sind in Tabelle 1 für den Länderquerschnitt und in Tabelle 2 für das Panel zusammengefasst. In beiden Fällen ergibt sich ein ähnliches Bild. Die KQ-Schätzungen scheinen den positiven Zusammenhang zwischen Globalisierung und Kreditmarktderegulierung zu bestätigen. Nachdem das Problem umge­kehrter Kausalität in den IV-Schätzungen berücksichtigt wird, lässt sich hingegen kein statistisch signifikanter Effekt von Globalisierung feststellen. Die Schätzungen der ersten Stufe zeigen jeweils, dass die prognostizierte Handelsoffenheit einen positiven Effekt auf Globalisierung hat und somit eine relevante IV darstellt. Die entsprechenden F-Statistiken liegen jeweils über dem 15% kritischen Wert von Stock und Yogo (2005), ab dem man konventionell von einer IV mit starker Erklärungskraft spricht.4 Auch wenn man wirtschaftliche, soziale oder politische Aspekte der Globalisierung einzeln betrachtet, ergibt sich ein ähnliches Bild.


    
      
        
        
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 1


            Länderquerschnitt-Schätzergebnisse


            Abhängige Variable: Kreditmarktderegulierung


            Instrumentalvariable: Prognostizierte Handelsoffenheit (Frankel und Romer 1999)

          
        


        
          	
            Schätzmethode

          

          	
            (1)


            KQ

          

          	
            (2)


            IV

          

          	
            (3)


            IV

          

          	
            (4)


            IV

          

          	
            (5)


            IV

          
        


        
          	
            Globalisierung (insgesamt)

          

          	
            0,0247***

          

          	
            0,0100

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            (1970–2009)

          

          	
            (3,54)

          

          	
            (0,64)

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Wirtschaftliche Globalisierung

          

          	

          	

          	
            0,00953

          

          	

          	
        


        
          	
            (1970–2009)

          

          	

          	

          	
            (0,64)

          

          	

          	
        


        
          	
            Politische Globalisierung

          

          	

          	

          	

          	
            0,00762

          

          	
        


        
          	
            (1970–2009)

          

          	

          	

          	

          	
            (0,64)

          

          	
        


        
          	
            Soziale Globalisierung

          

          	

          	

          	

          	

          	
            0,0213

          
        


        
          	
            (1970–2009)

          

          	

          	

          	

          	

          	
            (0,64)

          
        


        
          	
            ln Bevölkerung

          

          	
            –0,109**

          

          	
            –0,0985*

          

          	
            –0,0743

          

          	
            –0,0833

          

          	
            –0,235

          
        


        
          	
            (1970–2009)

          

          	
            (–2,16)

          

          	
            (–1,91)

          

          	
            (–1,03)

          

          	
            (–1,31)

          

          	
            (–1,14)

          
        


        
          	
            Demokratie-Maß

          

          	
            0,399

          

          	
            0,748**

          

          	
            0,795**

          

          	
            0,762**

          

          	
            0,544

          
        


        
          	
            (1970–2008)

          

          	
            (1,53)

          

          	
            (1,97)

          

          	
            (2,35)

          

          	
            (2,10)

          

          	
            (0,81)

          
        


        
          	
            Französisches Rechtssystem

          

          	
            –0,335

          

          	
            –0,205

          

          	
            –0,191

          

          	
            –0,193

          

          	
            –0,296

          
        


        
          	

          	
            (–1,38)

          

          	
            (–0,80)

          

          	
            (–0,71)

          

          	
            (–0,73)

          

          	
            (–1,22)

          
        


        
          	
            Sozialistisches Rechtssystem

          

          	
            0,267

          

          	
            0,327

          

          	
            0,319

          

          	
            0,303

          

          	
            0,447

          
        


        
          	

          	
            (1,16)

          

          	
            (1,46)

          

          	
            (1,43)

          

          	
            (1,37)

          

          	
            (1,37)

          
        


        
          	
            Deutsches Rechtssystem

          

          	
            0,245

          

          	
            0,421

          

          	
            0,457

          

          	
            0,393

          

          	
            0,421

          
        


        
          	

          	
            (0,72)

          

          	
            (1,40)

          

          	
            (1,58)

          

          	
            (1,22)

          

          	
            (1,38)

          
        


        
          	
            Skandinavisches Rechtssystem

          

          	
            0,0305

          

          	
            0,341

          

          	
            0,413

          

          	
            0,376

          

          	
            –0,0242

          
        


        
          	

          	
            (0,06)

          

          	
            (0,70)

          

          	
            (0,89)

          

          	
            (0,77)

          

          	
            (–0,03)

          
        


        
          	
            Anzahl Beobachtungen

          

          	
            137

          

          	
            132

          

          	
            130

          

          	
            132

          

          	
            132

          
        


        
          	
            R2

          

          	
            0,262

          

          	
            0,251

          

          	
            0,254

          

          	
            0,246

          

          	
            0,216

          
        


        
          	
            Erste Stufe

          

          	

          	
            KQ

          

          	
            KQ

          

          	
            KQ

          

          	
            KQ

          
        


        
          	
            Prognostizierte Handelsoffenheit

          

          	

          	
            0,315***

          

          	
            0,343***

          

          	
            0,415***

          

          	
            0,149**

          
        


        
          	
            (1970–2008)

          

          	

          	
            (5,45)

          

          	
            (5,68)

          

          	
            (4,82)

          

          	
            (2,48)

          
        


        
          	
            Partielles R2 für IV

          

          	

          	
            0,189

          

          	
            0,1674

          

          	
            0,2199

          

          	
            0,0416

          
        


        
          	
            F-Test für IV

          

          	

          	
            29,67

          

          	
            32,23

          

          	
            23,21

          

          	
            6,17

          
        


        
          	
            F-Test, p-Wert

          

          	

          	
            0,0000

          

          	
            0,0000

          

          	
            0,0000

          

          	
            0,0144

          
        


        
          	
            Anmerkung: Robuste Standardfehler. t- bzw. z-Statistiken in Klammern. Signifikanzniveaus: * p < 0,1; ** p < 0,05; *** p < 0,01.

          
        


        
          	
            Quelle: Berechnungen der Autoren.

          
        

      
    


    


    

  


  
    
      
        
        
        
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 2


            Panel-Schätzergebnisse


            Abhängige Variable: Kreditmarktderegulierung


            Instrumentalvariable: Lag Prognostizierte Handelsoffenheit (Felbermayr und Gröschl 2013)

          
        


        
          	
            Zeitraum

          

          	
            (1)


            1970–2010

          

          	
            (2)

          

          	
            (3)

          

          	
            (4)

          

          	
            (5)

          

          	
            (6)

          
        


        
          	
            1996–2010

          
        


        
          	
            Schätzmethode

          

          	
            KQ (FE)

          

          	
            KQ (FE)

          

          	
            IV

          

          	
            IV

          

          	
            IV

          

          	
            IV

          
        


        
          	
            Globalisierung (insgesamt)

          

          	
            0,0999***

          

          	
            0,112***

          

          	
            –0,0571

          

          	

          	

          	
        


        
          	

          	
            (4,32)

          

          	
            (3,77)

          

          	
            (–0,29)

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Wirtschaftliche Globalisierung

          

          	

          	

          	

          	
            –0,0399

          

          	

          	
        


        
          	

          	

          	

          	

          	
            (–0,30)

          

          	

          	
        


        
          	
            Politische Globalisierung

          

          	

          	

          	

          	

          	
            –0,0632

          

          	
        


        
          	

          	

          	

          	

          	

          	
            (–0,28)

          

          	
        


        
          	
            Soziale Globalisierung

          

          	

          	

          	

          	

          	

          	
            –0,0887

          
        


        
          	

          	

          	

          	

          	

          	

          	
            (–0,29)

          
        


        
          	
            ln Bevölkerung

          

          	
            0,155

          

          	
            3,152**

          

          	
            3,047**

          

          	
            2,982**

          

          	
            3,642

          

          	
            2,602

          
        


        
          	

          	
            (0,24)

          

          	
            (2,30)

          

          	
            (1,92)

          

          	
            (1,87)

          

          	
            (1,37)

          

          	
            (1,12)

          
        


        
          	
            Demokratie-Maß

          

          	
            0,631*

          

          	
            –0,172

          

          	
            –0,0594

          

          	
            –0,108

          

          	
            0,0445

          

          	
            –0,0555

          
        


        
          	
            

          

          	
            (1,88)

          

          	
            (–0,30)

          

          	
            (–0,11)

          

          	
            (–0,20)

          

          	
            (0,058)

          

          	
            (–0,096)

          
        


        
          	
            Zeiteffekte

          

          	
            ja

          

          	
            ja

          

          	
            ja

          

          	
            ja

          

          	
            ja

          

          	
            ja

          
        


        
          	
            R2 (innerhalb eines Landes)

          

          	
            0,439

          

          	
            0,234

          

          	
            0,0779

          

          	
            0,0881

          

          	
            0,0259

          

          	
            0,0246

          
        


        
          	
            Anzahl Länder

          

          	
            138

          

          	
            131

          

          	
            131

          

          	
            131

          

          	
            131

          

          	
            131

          
        


        
          	
            Anzahl Beobachtungen

          

          	
            1 005

          

          	
            376

          

          	
            376

          

          	
            376

          

          	
            376

          

          	
            376

          
        


        
          	
            Erste Stufe

          

          	

          	

          	
            KQ (FE)

          

          	
            KQ (FE)

          

          	
            KQ (FE)

          

          	
            KQ (FE)

          
        


        
          	
            Prognostizierte Handelsoffenheit

          

          	

          	

          	
            0,0640***

          

          	
            0,0917***

          

          	
            0,0578*

          

          	
            0,0412**

          
        


        
          	
            (Lag Fünfjahresdurchschnitt)

          

          	

          	

          	
            (3,22)

          

          	
            (4,73)

          

          	
            (1,85)

          

          	
            (2,31)

          
        


        
          	
            Partielles R2 für IV

          

          	

          	

          	
            0,0261

          

          	
            0,0212

          

          	
            0,0072

          

          	
            0,0102

          
        


        
          	
            F-Test für IV

          

          	

          	

          	
            10,38

          

          	
            22,48

          

          	
            3,415

          

          	
            5,356

          
        


        
          	
            F-Test, p-Wert

          

          	

          	

          	
            0,0016

          

          	
            0,0000

          

          	
            0,0669

          

          	
            0,0222

          
        


        
          	
            Anmerkung: Standardfehler gruppiert auf Länderebene. t- bzw. z-Statistiken in Klammern. Signifikanzniveaus: * p < 0,1; ** p < 0,05; *** p < 0,01.

          
        


        
          	
            Quelle: Berechnungen der Autoren.

          
        

      
    


    Fazit: Effekt von Globalisierung auf Kreditmarktderegulierung nicht nachweisbar


    Unsere Analyse kann den scheinbar offensichtlichen Zusammenhang zwischen Globalisierung und Kreditmarktderegulierung nicht auf einen kausalen Effekt zurückführen. Dieses Ergebnis beweist nicht, dass Globalisierung keinen Einfluss auf Kreditmarktderegulierung hatte. Aber ein solcher Effekt lässt sich zumindest mit geeigneten Methoden in den verfügbaren Daten statistisch nicht nachweisen. In ähnlichen Analysen lässt sich auch kein Effekt von Globalisierung auf Arbeitsmarktinstitutionen feststellen (vgl. Potrafke 2013).


    Diese Ergebnisse bringen neue Erkenntnisse über die Wirkung der Globalisierung, lassen jedoch einige wesentliche Fragen offen. Wie lässt sich die zunehmende Deregulierung der Kreditmärkte seit den 1970er Jahren erklären, wenn nicht durch Globalisierung? Und welche Rolle hat Globalisierung in der Finanzkrise tatsächlich gespielt? Diese Fragen stellen wichtige Ansatzpunkte für zukünftige Forschung dar.
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        4 Für die Querschnittsmodelle und für die wirtschaftliche Globalisierung im Panel liegen die Werte sogar deutlich über dem 10% kritischen Wert.
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    Die deutsche Wirtschaft befindet sich derzeit in einem kräftigen Aufschwung. Das reale Bruttoinlandsprodukt wird in diesem Jahr voraussichtlich um 1,9% expandieren und im kommenden Jahr um 1,8%. Der private Konsum bleibt die Stütze des Aufschwungs, da die Einkommensperspektiven der privaten Haushalte aufgrund der sich weiter verbessernden Arbeitsmarktlage gut sind. Allerdings entfallen allmählich die Kaufkraftgewinne durch den Ölpreisrückgang, so dass sich die Konsumdynamik im Prognosezeitraum etwas abschwächen dürfte. Die Unternehmensinvestitionen werden in einem extrem günstigen Finanzierungsumfeld weiter expandieren. Zudem setzt sich der Bauboom fort. Die Abwertung des Euro regt die Exporte noch bis in die zweite Jahreshälfte dieses Jahres an. Im Verlauf des kommenden Jahres kühlt sich die Weltkonjunktur dann leicht ab und dämpft den Zuwachs der Exporte. Die Importe werden aufgrund der hohen binnenwirtschaftlichen Dynamik noch etwas schneller zunehmen als die Exporte. Insgesamt dürften wie schon im Vorjahr die nachfrageseitigen Impulse von der Binnenwirtschaft kommen.


    1. Die Lage der Weltwirtschaft


    Ausblick


    Die Weltkonjunktur hat im Winter merklich an Schwung verloren. So hat sich das Expansionstempo der Industrieproduk­tion sowohl in den Industrie- als auch in den Schwellenländern gegenüber dem Herbst vergangenen Jahres stark verlangsamt (vgl. Abb. 1.1). Zudem ging der Welthandel im ersten Quartal 2015 zurück, nachdem er in der zweiten Hälfte 2014 kräftig zugelegt hatte. Allerdings spricht einiges dafür, dass die Abschwächung der globalen Konjunkturdynamik nur kurzfristiger Natur und bereits in diesem Sommer weitgehend überwunden sein dürfte. So ist die Verlangsamung im ersten Quartal zu einem wesentlichen Teil auf einmalige Sonderfaktoren in den USA zurückzuführen, die im Prognosezeitraum nicht mehr wirken werden. Darüber hinaus dürfte die Weltwirtschaft von der Entwicklung der Ölpreise profitieren. So ist der Preis pro Barrel der Sorte Brent von 112 US-Dollar im Juni 2014 auf 48US-Dollar im Januar gesunken, ehe er sich im Frühjahr erholte und jüngst auf dem vergleichsweise niedrigen Niveau von knapp 65 US-Dollar stabilisieren konnte. Die massive Verbilligung dieses wichtigen Rohstoffes dürfte den Ländern und Regionen, die Nettoimporteure von Erdöl sind, einen kräftigen konjunkturellen Schub geben, auch weil der Ölpreisrückgang vor allem auf ölmarktspezifische Ursachen und zu einem deutlich geringeren Teil auf eine unzureichend dynamische Weltkonjunktur zurückzuführen ist.1 Auf eine Fortsetzung des weltwirtschaftlichen Expansionstempos im Verlauf dieses Jahres mit ähnlich hohen Raten wie im vergangenen Herbst deutet auch das ifo Weltwirtschaftsklima hin, das sich auf einem hohen Niveau befindet und sich seit dem Tiefpunkt im Winter wieder deutlich verbessert hat (vgl. Abb. 1.1). Dabei haben die befragten Experten zuletzt sowohl die aktuelle Lage als auch die Aussichten für die kommenden sechs Monate positiver eingeschätzt als noch zu Jahres­beginn.


    
    Abb. 1.1
[image: 2613.png]


    Maßgeblich für die geringe Expansion der zusammengefassten Wirtschaftsleistung der Industrieländer im ersten Quartal 2015 war vor allem der Rückgang der aggregierten Produktion in den USA. Dieser war aber vor allem durch nichtkonjunkturelle Einmalfaktoren bedingt. So machte sich hier der kalte Winter bemerkbar, während Streiks in den wichtigsten Häfen an der Westküste den Güterverkehr behinderten und zu zahlreichen Lieferverzögerungen und Produktionsausfällen führten. Insgesamt bleibt jedoch die konjunkturelle Grunddynamik in den USA überaus positiv, obgleich die Wettbewerbsfähigkeit der Exportwirtschaft durch die kräftige Aufwertung des US-Dollars seit dem Sommer 2014 belastet wird. Die Binnenwirtschaft wird stark durch die zunehmende Aufhellung auf dem Arbeitsmarkt, die verbesserte Vermögenssituation der privaten Haushalte und den niedrigen Ölpreis gestützt. Im Unterschied zu den USA beschleunigte sich im Euroraum und in Japan die Expansion der aggregierten Produktion. Neben der günstigen Rohstoffpreisentwicklung profitierten diese Volkswirtschaften auch von der starken Abwertung ihrer Währungen seit vergangenem Sommer, was ihre Wettbewerbsfähigkeit verbesserte.


    Die schwächere wirtschaftliche Aktivität in den USA zu Jahresbeginn strahlte negativ auf die Mehrzahl der Schwellenländer aus, wo sich die Expansion der Industrieproduktion ebenfalls stark verlangsamte. Insgesamt aber zeigte sich die konjunkturelle Entwicklung in den einzelnen aufstrebenden Volkswirtschaften sehr heterogen. So wurde die Binnennachfrage in den asiatischen Ländern durch die vorteilhafte Entwicklung des Ölpreises sowie der Notierungen anderer wichtiger Rohstoffe gestützt. Als Resultat konnte die geringere Expansion der Exporte durch kräftigere Zuwächse beim privaten Konsum und bei den Investitionen weitgehend kompensiert werden. Dies zeigte sich vielerorts durch eine Divergenz in den Einkaufsmanagerindizes für die einzelnen Sektoren. Während jener für das verarbeitende Gewerbe sich tendenziell verschlechterte, hellte sich die Stimmung im Dienstleistungs- und Bausektor zum Teil markant auf. Zwar haben sich in China seit Beginn des vergangenen Jahres der Immobiliensektor sowie einige Segmente der Baubranche merklich abgekühlt, was nicht zuletzt eine Korrektur von Fehlallokationen darstellt, die in der Vergangenheit aufgebaut wurden. Der chinesischen Wirtschaftspolitik ist es aber soweit gelungen, durch gezielte Stützungsmaßnahmen in anderen Wirtschaftsbereichen eine nennenswerte Verlangsamung des Expansionstempos zu verhindern. Deutlich schlechter zeigte sich im Frühjahr die konjunkturelle Lage in Brasilien und Russland. Maßgeblich dafür war der starke Verfall der Preise für Erdöl sowie vieler Industrie- und Agrarrohstoffe, was aufgrund der starken Abhängigkeit von Rohstoffexporten zu schmerzhaften Einbußen beim Volkseinkommen führte. So ist in beiden Ländern die Industrieproduktion im ersten Quartal stark eingebrochen. Zudem hat die Finanzpolitik in Brasilien zu Jahresbeginn einen spürbar restriktiveren Kurs eingeschlagen. In Russland machen sich ferner die Auswirkungen der Wirtschaftssanktionen bemerkbar, die dem Land im Gefolge des politischen Konflikts mit dem Westen auferlegt wurden.


    Geldpolitik: Zumeist expansiv ausgerichtet


    Die Geldpolitik in den großen fortgeschrittenen Volkswirtschaften ist nach wie vor sehr expansiv ausgerichtet. Sie kombiniert historisch niedrige Leitzinsen mit verschiedenen unkonventionellen Maßnahmen. Dazu zählen die massive Ausweitung der Zentralbankbilanzen durch großangelegte Wertpapierankaufprogramme, gezielte Eingriffe in bestimmten Segmenten des Finanzmarktes zur Reduktion von Risikoprämien, sowie eine aktivere Kommunikationspolitik, die die Bereitschaft einer langandauernden Niedrigzinspolitik signalisieren soll (»forward guidance«). Diese Maßnahmen beflügeln die Aktienmärkte und sorgen für historisch niedrige Renditen an den Anleihenmärkten in den Industrieländern sowie in vielen aufstrebenden Ökonomien. Allerdings hat sich der geldpolitische Expansionsgrad in den zurückliegenden Monaten sehr unterschiedlich entwickelt. So hat die US-Notenbank den Neuankauf von Wertpapieren im Dezember beendet und erste Leitzinsanhebungen in der zweiten Hälfte dieses Jahres in Aussicht gestellt. Auch im Vereinigten Königreich dürfte die Zinswende im Prognosezeitraum eingeleitet werden. Hingegen haben die Europäische Zentralbank und die Bank of Japan, angesichts der deutlich moderateren konjunkturellen Dynamik und eines zu geringen Preisauftriebs, ihre Wertpapieraufkaufprogramme in den vergangenen Monaten massiv ausgeweitet. Auch haben die beiden Notenbanken ihre Bereitschaft signalisiert, die Leitzinsen noch über den Prognosezeitraum hinaus auf ihrem aktuellen Niveau von nahe Null zu belassen. Diese geldpolitische Divergenz zog seit Mitte vergangenen Jahres merkliche Wechselkursveränderungen nach sich. So verloren der Euro und der japanische Yen in diesem Zeitraum massiv an Wert, während der US-Dollar und das britische Pfund eine nahezu gegenteilige Entwicklung durchliefen.


    Auch in den Schwellenländern hat sich der Expansionsgrad der Geldpolitik im zurückliegenden Winterhalbjahr sehr unterschiedlich entwickelt. So nutzten die Zentralbanken vieler asiatischer Länder (China, Indien, Indonesien, Thailand, Südkorea) den Spielraum, der durch die moderate Inflation eröffnet wurde, für Zinssenkungen. In Brasilien und Russland hingegen wurden die geldpolitischen Zügel spürbar gestrafft, um dem starken Abwertungsdruck auf die heimischen Währungen entgegenzuwirken. Damit soll zum einen die hohe Inflation bekämpft werden, die deutlich über dem jeweiligen Zielwert der Zentralbanken liegt. Zum anderen erhöht die Abwertung den realen Wert der überwiegend in US-Dollar denominierten Auslandsschulden und stellt damit eine zusätzliche Belastung für private Unternehmen und den Staat dar. Vor allem der Rubel geriet seit dem Spätsommer 2014 stark unter Druck, ehe er sich jüngst auf einem niedrigen Niveau stabilisieren konnte. Maßgeblich hierfür war vor allem das politische Zerwürfnis zwischen Russland und dem Westen, das die internationalen Investoren zu einem massiven Kapitalabzug veranlasste.


    Finanzpolitik bleibt in etwa neutral


    Die Finanzpolitik dürfte in den meisten fortgeschrittenen Volkswirtschaften in diesem und im kommenden Jahr in etwa neutral wirken, nachdem sie im Vorjahr, wenngleich in den einzelnen Regionen unterschiedlich stark, noch restriktiv war. Lediglich in Japan wird der Staat im Prognosezeitraum noch negative konjunkturelle Impulse zeitigen. Nicht zuletzt konnte der finanzpolitische Kurs jüngst auch deswegen gelockert werden, da die stark gesunkenen Staatsanleihezinsen eine spürbare Entlastung für die öffentlichen Haushalte darstellen. Zudem dürften die Mitgliedsländer des Euroraums in Zukunft über einen größeren fiskalischen Spielraum verfügen. Darauf deutet die Neuinterpretation des Stabilitäts- und Wachstumspakts hin, die die Europäische Kommission zu Jahresbeginn veröffentlicht hat.


    In den aufstrebenden Volkswirtschaften dürfte die Finanzpolitik im Prognosezeitraum durch eine hohe Heterogenität gekennzeichnet sein. So werden in Indien und China öffentliche Investitionsprogramme die Konjunktur stützen. Zudem hat die chinesische Regierung ihre Bereitschaft signalisiert, die Investitionen in die Infrastruktur noch kräftiger auszuweiten, sollte die Wirtschaft weiter an Fahrt verlieren. Auch in Russland sind staatliche Ausgabenprogramme aufgelegt worden, die die bereits eingesetzte Rezession abmildern sollen. In Brasilien hingegen dürfte die Finanzpolitik in diesem und im kommenden Jahr spürbar restriktiver ausfallen. Dort sind jüngst Kürzungen bei den Sozialausgaben und Subventionen sowie diverse Steuererhöhungen beschlossen worden. Im Prognosezeitraum dürfte der finanzpolitische Kurs weiter gestrafft werden.


    Ausblick: Ölpreisverfall stützt Weltkonjunktur


    Nach dem temporären Dämpfer im Winter 2015 dürfte sich die weltwirtschaftliche Aktivität im zweiten Quartal wieder spürbar belebt haben und im weiteren Jahresverlauf mit zunehmenden Raten expandieren. Nicht zuletzt wird diese Beschleunigung durch die im vergangenen Herbst stark gesunkenen Ölpreise getrieben. Zwar erleiden dadurch erdölexportierende Länder wie Russland, Mexiko sowie die OPEC-Staaten zum Teil massive Einkommenseinbußen. Allerdings weist die Mehrzahl der Ökonomien, die Nettoölimporteure sind – dazu zählen die großen Industrieländer USA, die Europäische Union und Japan sowie wichtige aufstrebende Volkswirtschaften wie China, Indien und viele ostasiatische Länder – eine relativ höhere Ausgabebereitschaft. Entsprechend wird die Ölpreisentwicklung einen positiven Nettoeffekt auf die Weltkonjunktur haben (vgl. Kasten 1.1). Da dieser im kommenden Jahr allmählich auslaufen dürfte, wird das globale Expansionstempo wohl wieder leicht abnehmen.


    
      Kasten 1.1

      Die Auswirkungen des Ölpreisrückgangs auf die Weltwirtschaft – Ergebnisse der Sonderfrage im Ifo World Economic Survey

      April 20151


      Seit Juni 2014 sind die Rohölpreise stark gefallen. Der Preis für ein Barrel der Ölsorte Brent halbierte sich von 112 US-Dollar auf derzeit knapp unter 65 US-Dollar. Um die Auswirkungen dieses Schocks auf die Weltwirtschaft abschätzen zu können, wurden die Teilnehmer der weltweiten Expertenbefragung »Ifo World Economic Survey« im April 2015 gebeten, den Effekt des bisherigen Rohölpreisrückgangs auf die jahresdurchschnittliche Veränderungsrate des Bruttoinlandsprodukts in diesem Jahr zu quantifizieren.


      


      An der Sonderfrage beteiligten sich 885Experten aus 115 Ländern. Für etwa drei Viertel der Länder dürfte der erwartete Effekt auf die Jahresrate des Bruttoinlandsprodukts positiv sein, wenn auch mit erheblichen Unterschieden. Nach Meinung der befragten Experten dürfte das Wachstum dank des Rohölpreisrückgangs in allen Industrieländern – mit Ausnahme von Kanada und Norwegen – in diesem Jahr um bis zu einem halben Prozentpunkt höher liegen. Für die Industrieländer insgesamt ergibt sich in diesem Jahr ein positiver Wachstumsbeitrag in Höhe von 0,21Prozentpunkten (vgl. Tab. 1.1). In den Schwellenländern sind die Ölpreiseffekte heterogener. Russland dürfte als Ölexporteur fast zwei Prozentpunkte des gesamtwirtschaftlichen Outputs verlieren. Auch von den meisten lateinamerikanischen Ländern und Malaysia wird erwartet, dass sich der Ölpreisrückgang negativ auf die Jahresrate des Bruttoinlandsprodukts auswirkt. China, die anderen südostasiatischen Schwellenländer (Indonesien, Thailand und Philippinen) sowie vor allem Indien profitieren dagegen vom niedrigen Ölpreis. Der positive Effekt wird in diesen Volkswirtschaften auf bis zu einem Prozentpunkt geschätzt. Insgesamt jedoch sind die Profiteure in den Schwellenländern in der Unterzahl, so dass unterm Strich ein negativer Effekt von 0,23Prozentpunkten auf die jahresdurchschnittliche Veränderungsrate des Bruttoinlandsprodukts resultiert.


      
        
          
          
        

        
          
            	
              Tab. 1.1


              Einfluss des Ölpreisrückgangs auf das Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2015


              Ergebnisse der Sonderfrage im Ifo World Economic Survey

            
          


          
            	

            	
              Auswirkungen auf die jahresdurchschnittliche Veränderungsrate des Bruttoinlandsprodukts in Prozentpunkten 2015

            
          


          
            	
              Industrieländer

            

            	
          


          
            	
              EU 28

            

            	
              0,28

            
          


          
            	
              USA

            

            	
              0,20

            
          


          
            	
              Japan

            

            	
              0,30

            
          


          
            	
              Asiatische Tigerstaatena)

            

            	
              0,36

            
          


          
            	
              Industrieländer insg.b)

            

            	
              0,21

            
          


          
            	
              Schwellenländer

            

            	
          


          
            	
              Russland

            

            	
              –2,00

            
          


          
            	
              China

            

            	
              0,05

            
          


          
            	
              Indien

            

            	
              1,00

            
          


          
            	
              Südostasiatische Schwellenländerc)

            

            	
              0,15

            
          


          
            	
              Lateinamerikad)

            

            	
              –0,57

            
          


          
            	
              Schwellenländer insg.

            

            	
              –0,23

            
          


          
            	
              a) Gewichteter Durchschnitt aus Südkorea, Taiwan, Singapur und Hongkong. – b) Gewichteter Durchschnitt aus den EU 28-Ländern, USA, Japan, Kanada, Schweiz, Norwegen, Südkorea, Taiwan, Singapur, Hongkong. – c) Gewichteter Durchschnitt aus: Indonesien, Thailand, Malaysia, Philippinen. – d) Gewichteter Durchschnitt aus: Brasilien, Mexiko, Argentinien, Venezuela, Kolumbien, Chile.

            
          


          
            	
              Quelle: Ifo World Economic Survey II/2015; Berechnungen des ifo Instituts.

            
          


          
            	
              ifo Institut Juni 2015

            
          

        
      


      


      


      


      1 Vgl. CESifo World Economic Survey, May 2015, S. 24–26.

    


    Die konjunkturelle Entwicklung der großen Industrieländer wird im Prognosezeitraum zudem auch von den starken Anpassungen bei den nominalen Wechselkursen seit Mitte vergangenen Jahres beeinflusst, die durch die Unterschiede in den konjunkturellen Aussichten und den daraus resultierenden Divergenzen im geldpolitischen Expansionsgrad resultieren. So dürfte die Entwicklung der Exporte der USA aufgrund der Erstarkung des Dollar gedämpft bleiben. Die Nachfrage nach Gütern und Dienstleistungen aus dem Euroraum und Japan dürfte hingegen angesichts der Abwertung des Euro und des Yen zunehmend dynamisch expandieren. Dennoch wird die aggregierte Wirtschaftsleistung der USA auch im Prognosezeitraum kräftiger expandieren als jene des Euroraums und Japans. So wird die Binnennachfrage in den USA von der verbesserten Vermögenssituation der Haushalte und Unternehmen, der zunehmenden Aufhellung auf dem Arbeits- und Immobilienmarkt, der expansiven Geldpolitik und einer kaum noch restriktiven Fiskalpolitik profitieren. Im Euroraum dagegen wird die wirtschaftliche Entwicklung weiterhin durch zahlreiche Strukturprobleme geschwächt, wenngleich die daraus resultierenden Belastungen aufgrund der in einigen Mitgliedsländern durchgeführten Strukturreformen im Bankensektor sowie auf den Arbeits- und Gütermärkten allmählich abnehmen werden. Ferner wird auch die Finanzpolitik nicht mehr bremsend wirken, während die Geldpolitik zuletzt expansiver geworden ist. Auch Japan dürfte im Prognosezeitraum nur moderat expandieren. Zwar ist die Geldpolitik dort äußerst expansiv und die geplante schrittweise Inbetriebnahme einer Reihe von Atomkraftwerken, die nach der Katastrophe von Fukushima vom Netz genommen wurden, dürfte den Bedarf an Energieimporten reduzieren. Allerdings wird die spürbar restriktive Finanzpolitik einen kräftigeren Aufschwung verhindern.


    Das Expansionstempo in den aufstrebenden Volkswirtschaften wird sich im Prognosezeitraum kaum gegenüber dem vergangenen Jahr verstärken. Zwar werden viele Mitglieder dieser Ländergruppe im laufenden Jahr von der zunehmenden konjunkturellen Dynamik in wichtigen fortgeschrittenen Ökonomien profitieren. Auch ist die Geldpolitik vielerorts in Ostasien jüngst expansiver geworden. Allerdings dürfte der Rückgang der Öl- und Rohstoffpreise in den vergangenen Monaten die zusammengefasste Wirtschaftsleistung der aufstrebenden Volkswirtschaften nur geringfügig stimulieren. Denn das Volkseinkommen Russlands, Brasiliens sowie der Mehrzahl der lateinamerikanischen Staaten ist stark von dem Export diverser Rohstoffe abhängig. Zudem sind die Geld- und Finanzpolitik in Brasilien zuletzt restriktiver geworden, während Russland zusehends die negativen Auswirkungen der Wirtschaftssanktionen im Gefolge der politischen Spannungen mit dem Westen zu spüren bekommt. Beide Länder dürften im laufenden Jahr in eine Rezession rutschen, ehe eine moderate Erholung im kommenden Jahr einsetzt. Ferner werden die vor allem in den USA langsam anziehenden Langfristzinsen eine zunehmende Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen für die Schwellenländer nach sich ziehen. Das Expansionstempo der aggregierten Produktion in China dürfte im Prognosezeitraum trotz stützender wirtschaftspolitischer Maßnahmen leicht abnehmen. Maßgeblich dafür wird neben der Abkühlung im Immobiliensektor vor allem die graduelle Umstrukturierung der chinesischen Wirtschaft zu einer Ökonomie sein, deren wichtigste Stütze nicht mehr der Export sondern der private Konsum ist. Dar­über hinaus werden zahlreiche weitere strukturelle Faktoren wohl dazu führen, dass die aggregierte Wirtschaftsleistung der aufstrebenden Ökonomien in diesem und im kommenden Jahr deutlich langsamer zunimmt als im Jahrzehnt vor der globalen Finanzkrise. Dennoch wird das reale Bruttoinlandsprodukt in den Schwellenländern auch im Prognosezeitraum etwa doppelt so schnell zulegen als jenes in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften.


    Alles in allem dürfte die gesamtwirtschaftliche Produktion in der Welt in diesem Jahr mit 3,2% zunehmen. Im kommenden Jahr dürfte die globale konjunkturelle Dynamik im Verlauf leicht nachlassen. Die jahresdurchschnittliche Veränderungsrate des realen Bruttoinlandsprodukts der Welt wird mit 3,7% aber aufgrund des schwachen ersten Quartals 2015 dennoch höher sein als in diesem Jahr (vgl. Tab. 1.2). Entsprechend wird der Welthandel im Jahr 2015 voraussichtlich um 3,4% expandieren, ehe er im kommenden Jahr um 5,1% zulegt (vgl. Abb. 1.2). Dabei werden sich die Leistungsbilanzen der meisten aufstrebenden Volkswirtschaften verschlechtern. Angesichts des starken Dollar dürften auch in den USA die Exporte deutlich langsamer zulegen als die Importe. Im Euroraum und in Japan wird sich der Leistungsbilanzsaldo dagegen verbessern.


    
      
        
        
        
        
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 1.2


            Reales Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise in der Welt gewichtet mit Kaufkraftparitäten


            2014 bis 2016

          
        


        
          	

          	
            Gewichta)

          

          	
            Bruttoinlandsprodukt

          

          	
            Verbraucherpreise

          
        


        
          	
            Veränderungen gegenüber dem Vorjahr in %

          
        


        
          	
            2014

          

          	
            2015

          

          	
            2016

          

          	
            2014

          

          	
            2015

          

          	
            2016

          
        


        
          	
            Industrieländer

          

          	

          	

          	

          	

          	

          	

          	
        


        
          	
            EU 28

          

          	
            26,6

          

          	
            1,3

          

          	
            1,7

          

          	
            1,8

          

          	
            0,6

          

          	
            0,3

          

          	
            1,2

          
        


        
          	
            USA

          

          	
            25,9

          

          	
            2,4

          

          	
            2,2

          

          	
            2,9

          

          	
            1,6

          

          	
            0,0

          

          	
            2,0

          
        


        
          	
            Japan

          

          	
            9,5

          

          	
            –0,1

          

          	
            1,3

          

          	
            2,0

          

          	
            2,7

          

          	
            0,8

          

          	
            1,5

          
        


        
          	
            Asiatische Tigerstaatenb)

          

          	
            3,4

          

          	
            3,4

          

          	
            3,4

          

          	
            3,6

          

          	
            1,6

          

          	
            1,1

          

          	
            1,9

          
        


        
          	
            Industrieländer insg.c)

          

          	
            70,0

          

          	
            1,7

          

          	
            1,9

          

          	
            2,3

          

          	
            1,4

          

          	
            0,3

          

          	
            1,6

          
        


        
          	
            Schwellenländer

          

          	

          	

          	

          	

          	

          	

          	
        


        
          	
            Russland

          

          	
            3,2

          

          	
            0,7

          

          	
            –3,2

          

          	
            0,2

          

          	
            7,8

          

          	
            11,0

          

          	
            8,0

          
        


        
          	
            China

          

          	
            13,1

          

          	
            7,4

          

          	
            6,9

          

          	
            6,6

          

          	
            2,0

          

          	
            1,4

          

          	
            2,2

          
        


        
          	
            Indien

          

          	
            2,9

          

          	
            7,1

          

          	
            8,1

          

          	
            7,6

          

          	
            7,2

          

          	
            5,9

          

          	
            6,5

          
        


        
          	
            Südostasiatische Schwellenländerd)

          

          	
            2,9

          

          	
            4,5

          

          	
            5,1

          

          	
            5,5

          

          	
            4,7

          

          	
            3,6

          

          	
            3,8

          
        


        
          	
            Lateinamerikae)

          

          	
            7,8

          

          	
            0,9

          

          	
            0,4

          

          	
            1,3

          

          	
            7,9

          

          	
            12,4

          

          	
            11,1

          
        


        
          	
            Schwellenländer insg.

          

          	
            30,0

          

          	
            4,7

          

          	
            4,1

          

          	
            4,5

          

          	
            6,2

          

          	
            6,1

          

          	
            5,6

          
        


        
          	
            nachrichtlich:

          

          	

          	

          	

          	

          	

          	

          	
        


        
          	
            Weltwirtschaftf)

          

          	
            100,0

          

          	
            3,4

          

          	
            3,2

          

          	
            3,7

          

          	
            2,8

          

          	
            2,1

          

          	
            2,8

          
        


        
          	
            ifo Exportindikatorg)

          

          	

          	
            2,0

          

          	
            2,3

          

          	
            2,6

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Welthandel, realh)

          

          	
            

          

          	
            3,7

          

          	
            3,4

          

          	
            5,1

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Annahmen

          

          	

          	

          	
            

          

          	
            

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Ölpreis US-Dollar/Barrel (Brent)

          

          	

          	

          	
            61,9

          

          	
            66,1

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Wechselkurs US-Dollar/Euro

          

          	
            

          

          	

          	
            1,10

          

          	
            1,10

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            a) Gewichtet mit Kaufkraftparitäten des Jahres 2013. – b) Gewichteter Durchschnitt aus Südkorea, Taiwan, Singapur und Hongkong. – c) Gewichteter Durchschnitt aus den EU-28-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; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.
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    Abb. 1.2
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    Risiken


    Die Entwicklung der Ölpreise stellt ein wichtiges Risiko für die Weltkonjunktur in den kommenden Quartalen dar. Dieses Risiko kann positiver aber auch negativer Natur sein. So ist es nicht auszuschließen, dass es zu einer rapiden Ausweitung des globalen Ölangebots kommt, etwa wenn der Iran, der weltweit über die zehntgrößte Produktionskapazität verfügt, im Zuge einer endgültigen Einigung im Atomstreit mit dem Westen seinen Zugang zu den internationalen Rohstoffmärkten wiedererlangt. Ein solches Szenario würde mit einem neuerlichen Ölpreisverfall und damit weiteren positiven Impulsen für die Weltwirtschaft einhergehen. Eine unerwartete Eskalation der politischen Konflikte, in denen wichtige erdölproduzierende Länder involviert sind (im Nahen Osten, Libyen oder Russland), würde dagegen zu Ausfällen bei der Ölförderung und somit zu einer spürbaren Verteuerung dieses wichtigen Rohstoffes führen. Eine mögliche Verschärfung des politischen Zerwürfnisses zwischen Russland und dem Westen birgt zudem erhebliche Risiken für die Gasversorgung zahlreicher Mitglieder der Europäischen Union.


    Risiken gehen auch von der allmählichen Straffung der Geldpolitik in den USA aus. So ist damit zu rechnen, dass die Fed in der zweiten Hälfte dieses Jahres erste Zinsanhebungen vornehmen wird. Dies würde die relative Attraktivität der USA als Anlagestandort erhöhen und dürfte Portfolio­umschichtungen zulasten anderer Regionen nach sich ziehen. Im Extremfall könnte dies zu massiven Kapitalabflüssen aus den Schwellenländern führen, wodurch es dort zu starken Finanzmarktturbulenzen oder gar zu Wechselkurskrisen kommen könnte.


    Schließlich befindet sich Griechenland weiterhin in einer prekären Wirtschaftslage. Das Land verfügt nach wie vor über keinen Zugang zu den internationalen Kapitalmärkten. Auch sind die Verhandlungen mit den internationalen Institutionen (EU-Kommission, EZB und IWF) über ein neues Anpassungsprogramm, das unter anderem auch die Gewährung günstiger Kredite an Athen vorsehen dürfte, zuletzt ins Stocken geraten. Sollte keine Einigung gefunden werden, droht Griechenland die Insolvenz. Die Konsequenzen im Falle, dass sie ungeordnet stattfindet oder gar in einen chaotischen Austritt des Landes aus der Währungsunion mündet, sind kaum abschätzbar. Es ist allerdings nicht auszuschließen, dass es zu neuerlichen starken Turbulenzen an den europäischen Anleihemärkten und einem spürbaren Anstieg der Unsicherheit kommt. Auch eine Einigung, die Griechenland kaum noch Reformanstrengungen abverlangt, birgt Risiken. So könnten die Regierungen anderer Euroraumländer ein solches Ergebnis als Signal interpretieren, dass eine mangelhafte Haushaltsdisziplin sowie das Unterlassen oder gar die Rückgängigmachung schmerzhafter, aber notwendiger Strukturreformen nicht bestraft werden. Denn man würde sich darauf verlassen können, dass selbst im Fall eines Ausschlusses von den internationalen Kapitalmärkten, die internationalen Institutionen mit günstigen Refinanzierungskonditionen einspringen werden.


    US-Aufschwung temporär gedämpft


    Nachdem das reale Bruttoinlandsprodukt der USA im letzten Quartal 2014 im Vergleich zum Vorquartal mit 0,5% noch moderat gestiegen war, nahm im ersten Quartal 2015 die Wirtschaftsleistung um 0,2% ab. Verantwortlich für den Rückgang war in erster Linie der Außenhandel, der einen negativen Wachstumsbeitrag von 0,5 Prozentpunkten lieferte, da die Exporte fielen (–2,0%) und die Importe zunahmen (+1,3%). Ein Grund hierfür ist die starke Aufwertung des US-Dollars, die sich in real effektiver Rechnung seit Juli 2014 auf knapp 10% beläuft. Aber auch die Ausrüstungsinvestitionen gingen zurück und lieferten einen negativen Impuls von 0,2 Prozentpunkten, vor allem da die Bereitschaft, zusätzliche Ölvorkommen zu erschließen, angesichts des niedrigen Ölpreises abnahm.


    Zudem schwächte sich der private Konsum ab. Während dieser im vierten Quartal 2014 mit 1,1% expandierte, belief sich diese Rate nur noch auf 0,4% im ersten Quartal 2015. Zwar entspricht der Ölpreisfall seit Juni 2014 monetär einer jährlichen Steuerentlastung um 700 US-Dollar pro Haushalt, was den Anteil der Ausgaben für Energie am verfügbaren Einkommen um 1 Prozentpunkt zurückgehen ließ. Dieser gewonnene Einkommensspielraum wurde jedoch vorwiegend für Ersparnisse genutzt, was sich in einem Anstieg der Sparquote seit Juni von 5,1% auf 5,6% zeigt. Da der Anstieg der Sparquote eher auf die geringeren Energieausgaben als auf eine höhere Sparneigung zurückzuführen sein dürfte, ist davon auszugehen, dass die Konsumausgaben im weiteren Verlauf des Jahres stärker expandieren werden als im ersten Quartal. Dies dürfte auch durch den kontinuierlichen Anstieg der verfügbaren Einkommen, die im ersten Quartal 2015 um 0,6% stiegen, unterstützt werden.


    Neben dem Anstieg der Sparquote wird das schwache erste Quartal vielfach auf temporäre Einflüsse zurückgeführt. Hierzu zählen der außergewöhnlich strenge Winter und der Streik in den Häfen der Pazifikküste. Berechnungen des Wirtschaftsrates des US-Präsidenten2 (Council of Economic Advisors) und der Bundesbank3 kommen zu dem übereinstimmenden Ergebnis, dass der außergewöhnlich harte Winter die Wirtschaftsleistung im ersten Quartal um 0,25 Prozentpunkte verringerte. Der seit Mitte 2014 schwelende Lohnkonflikt im Hafensektor erreichte im Februar mit einem mehrtägigen Streik der Hafenmitarbeiter von 29 Häfen der Westküste, die 70% der US-Importe aus Asien umschlagen, seinen Höhepunkt. Dadurch wurde nicht nur der Außenhandel negativ beeinflusst, sondern aufgrund der Unterbrechung vieler Lieferketten auch die Industrieproduktion.


    Ungeachtet des insgesamt schwachen ersten Quartals weisen die stabile Einkommens- und Arbeitsmarktentwicklung auf einen weiterhin intakten konjunkturellen Aufschwung hin. So wurden in den ersten fünf Monaten diesen Jahres durchschnittlich 220000 neue Arbeitsplätze geschaffen. Mit 280000 neuen Stellen war der Mai dabei der bisher stärkste Monat des Jahres. Damit wurden in den vergangenen zwei Jahren kumuliert mehr neue Stellen geschaffen als in jedem anderen Zweijahreszeitraum seit dem Jahr 2000. Verglichen mit dem Trend vor der Finanzkrise (2000–2008) war die Stellenzunahme im Verarbeitenden Gewerbe und den Informationsdienstleistungen besonders ausgeprägt. Die Arbeitslosenrate sank von 5,7% im Dezember auf 5,5% im Mai.


    Nachdem die Staatsausgaben seit 2010 tendenziell verringert wurden, ist davon auszugehen, dass die Finanzpolitik im laufenden Jahr nicht mehr restriktiv ausgerichtet sein wird. Konjunkturell bedingt dürfte das öffentliche Budgetdefizit im laufenden Fiskaljahr auf 2,6% relativ zum Bruttosozialprodukt und im folgenden Jahr auf 2,4% zurückgehen (vgl. Tab. 1.3). Unsicherheit geht jedoch von der weiterhin ungeklärten langfristigen Haushaltsplanung aus. Nachdem die Obergrenze für die Staatsschulden seit März 2015 nicht mehr angehoben wurde, dürfte das Limit, unter Berücksichtigung budgetärer Umbuchungen, im Oktober oder November erreicht werden. In dieser Prognose wird angenommen, dass sich der republikanisch dominierte Kongress rechtzeitig auf ein neues Gesetz einigen kann. Dies erscheint wahrscheinlich, da der Widerstand in der Haushaltskrise von 2013 den Republikanern in ihrer Wählergunst schadete.


    
      
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 1.3


            Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in den USA

          
        


        
          	

          	
            2014

          

          	
            2015

          

          	
            2016

          
        


        
          	
            Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %

          
        


        
          	
            Reales Bruttoinlandsprodukt

          

          	
            2,4

          

          	
            2,2

          

          	
            2,9

          
        


        
          	
            Privater Konsum

          

          	
            2,5

          

          	
            2,8

          

          	
            3,2

          
        


        
          	
            Staatskonsum und -investitionen

          

          	
            –0,2

          

          	
            0,5

          

          	
            1,5

          
        


        
          	
            Private Anlageinvestitionen

          

          	
            5,3

          

          	
            4,1

          

          	
            5,1

          
        


        
          	
            Vorratsveränderungena)

          

          	
            0,0

          

          	
            0,0

          

          	
            –0,2

          
        


        
          	
            Inländische Verwendunga)

          

          	
            2,6

          

          	
            3,2

          

          	
            3,5

          
        


        
          	
            Exporte

          

          	
            3,2

          

          	
            –0,3

          

          	
            1,6

          
        


        
          	
            Importe

          

          	
            1,4

          

          	
            2,4

          

          	
            4,3

          
        


        
          	
            Außenbeitraga)

          

          	
            –0,2

          

          	
            –1,0

          

          	
            –0,6

          
        


        
          	
            Verbraucherpreise

          

          	
            1,6

          

          	
            0,0

          

          	
            2,0

          
        


        
          	
            In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

          
        


        
          	
            Budgetsaldob)

          

          	
            –2,8

          

          	
            –2,6

          

          	
            –2,4

          
        


        
          	
            Leistungsbilanzsaldo

          

          	
            –2,2

          

          	
            –2,5

          

          	
            –2,5

          
        


        
          	
            In % der Erwerbspersonen

          
        


        
          	
            Arbeitslosenquote

          

          	
            6,2

          

          	
            5,5

          

          	
            5,1

          
        


        
          	
            a) Wachstumsbeitrag. – b) Gesamtstaatlich, Fiskaljahr.

          
        


        
          	
            Quelle: Bureau of Economic Analysis; Bureau of Labour Statistics; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.
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    Nachdem die US-Notenbank (Fed) im vergangenen Herbst ihr Ankaufprogramm von Wertpapieren zur quantitativen Lockerung beendet hat4, wurde die von den Marktteilnehmern erwartete Zinswende mehrfach zeitlich nach hinten verschoben. Die Mehrheit der Mitglieder des Offenmarktausschusses der Fed ging zum Zeitpunkt ihrer letzten Sitzung im April davon aus, dass eine Anhebung des Zielsatzes für die Federal Funds Rate frühestens im September angebracht ist. Im Einklang mit unserer Prognose einer weiterhin positiven Arbeitsmarktentwicklung und leicht anziehender Verbraucherpreise gehen wir davon aus, dass die Zinsen erstmals in der zweiten Jahreshälfte 2015 angehoben werden und weitere Zinsschritte eher vorsichtig erfolgen. Auch der geringe Preisauftrieb ermöglicht es der Fed, die Zinswende weiter hinauszuzögern. So betrug die jährliche Teuerungsrate der Konsumentenpreise im April 2015 –0,1%, wobei sich die Kernrate, die Energie und Lebensmittel nicht einbezieht, auf 1,8% belief (vgl. Abb. 1.3). Auch beim Lohnauftrieb ist bislang keine Beschleunigung sichtbar.


    
    Abb. 1.3
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    Aktuell deuten Konjunkturindikatoren darauf hin, dass sich nach dem schwachen ersten Quartal der Aufschwung wieder beschleunigt. Nachdem der Einkaufsmanagerindex (ISM) in den ersten drei Monaten dieses Jahres gefallen war, stieg er im Mai erstmals wieder an und erreichte 53,5 Punkte (vgl. Abb. 1.3). Ein positives Signal geht auch vom US-Mittelstandsindikator NFIB aus, der nach Verlusten im ersten Quartal seit April wieder steigt. Die Auftragseingänge im Verarbeitenden Gewerbe (ohne Verteidigungsgüter) lagen im April 1% über dem Durchschnitt des vorherigen Quartals. Private Käufe für den Endverbrauch – die Summe aus privatem Konsum und Anlageinvestitionen – stiegen im ersten Quartal um 0,3% und waren damit im Gegensatz zum BIP-Wachstum positiv. Da diese Maßzahl im Vergleich zum BIP volatile Komponenten wie Lagerinvestitionen, Außenbeitrag und Staatsausgaben nicht enthält, wird sie vielfach als Indikator für das zukünftige BIP angesehen. Auch das Konsumentenvertrauen, das sich von seinem zu Jahresbeginn hohen Niveau etwas eingetrübt hatte, konnte sich im Juni wieder verbessern.


    Insgesamt dürfte die Verlangsamung des Aufschwungs im ersten Quartal nur temporärer Natur gewesen sein und im zweiten Quartal durch Aufholeffekte kompensiert werden. Damit dürfte der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts im laufenden Jahr 2,2% betragen und sich auf 2,9% im kommenden Jahr beschleunigen (vgl. Abb. 1.4). Dämpfend wirken sich dabei aufgrund der Aufwertung des US-Dollars weiterhin die Nettoexporte aus. Die Arbeitslosenrate wird im Jahresdurchschnitt 2015 bei 5,5% und 2016 bei 5,1% liegen. Aufgrund des starken Rückgangs der Energiepreise stagnieren die Verbraucherpreise im laufenden Jahr voraussichtlich. Für das folgende Jahr erwarten wir aufgrund ausgelasteter Kapazitäten und steigender Löhne eine Inflationsrate in Höhe von 2,0%.


    
    Abb. 1.4
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    Expansionstempo in China verlangsamt sich auf ein »neues normales« Niveau


    In China hat sich die Konjunktur im Frühjahr weiter abgeschwächt. Das reale Bruttoinlandsprodukt stieg im ersten Quartal 2015 um annualisiert 5,3% gegenüber dem Vorquartal, nachdem der Zuwachs im dritten und vierten Quartal 2014 noch 7,8% bzw. 6,1% betragen hatte. Diese Abschwächung war vor allem auf eine nachlassende Dynamik bei den Investitionen zurückzuführen, da in der Industrie und im Bausektor Überkapazitäten drohen. So haben die Bauinvestitionen seit Jahresbeginn 2014 deutlich an Dynamik verloren, und die Immobilienpreise waren bis Mai dieses Jahres rückläufig. Hinter der Schwäche der Unternehmensinvestitionen verbergen sich vor allem eine höhere Verschuldung und rückläufige Gewinne, insbesondere bei staatlichen Unternehmen. Der private Konsum hingegen legte nach wie vor kräftig zu, gestützt durch robuste Realeinkommenszuwächse. Auch die Nettoexporte leisteten einen positiven Expansionsbeitrag.


    In den vergangenen Monaten hat die chinesische Notenbank angesichts der sich abschwächenden Konjunktur und der anhaltend niedrigen Kerninflation, die bei 1,6% verharrt, schrittweise die Liquiditätskonditionen für Banken gelockert. Trotz ihrer Bemühungen, die Kreditvergabe im Immobiliensektor, die in den vergangenen fünf Jahren im historischen Vergleich äußerst kräftig gestiegen ist, einzuschränken, hat die Geldpolitik den Leitzins um 0,25 Prozentpunkte auf 5,1% gesenkt. Auch im Prognosezeitraum dürfte sich die Notenbank darauf konzentrieren, Übertreibungen bei der Kreditvergabe zu beseitigen, ohne dabei eine spürbare konjunkturelle Abschwächung hervorzurufen. Dabei wird sie weiterhin die Kreditvergabe in manchen Bereichen gezielt einschränken und gleichzeitig versuchen, die derzeit hohen Finanzierungskosten für kleinere private Unternehmen zu senken.


    Die jüngsten Entwicklungen bei der Industrieproduktion und beim Einkaufsmanagerindex deuten darauf hin, dass die Konjunktur nach dem schwachen ersten Quartal langsam wieder an Fahrt gewinnt. Zwar verharrt die Industrieproduktion auf einem recht hohen Niveau, allerdings gewinnt die Produktion im Dienstleistungssektor an Schwung. Diese Tendenz dürfte sich auch im Prognosezeitraum fortsetzen, so dass – wie bereits erstmals im vergangenen Jahr – die Wertschöpfung im Dienstleistungssektor jene in der Industrie übertreffen wird. Hierzu trägt auch die fortgesetzte Urbanisierung bei, die eine kontinuierliche Ausweitung der Dienstleistungsbranchen und damit die Schaffung neuer Arbeitsplätze mit sich bringen dürfte.


    Im Verlauf dieses Jahres dürften die Zuwachsraten der gesamtwirtschaftlichen Produktion leicht zunehmen. Die gesunkenen Energie- und Rohstoffpreise stützen zunächst die Konjunktur; dieser Effekt dürfte aber allmählich auslaufen. Gegenwärtig stützt auch die Regierung mit einer Reihe von Infrastrukturmaßnahmen die wirtschaftliche Aktivität. So dürften zusätzliche Investitionen in das Schienennetz, Umweltschutzprojekte und der öffentliche Wohnungsbau den Produktionsanstieg in diesem Jahr wieder ankurbeln. Außerdem ist davon auszugehen, dass die Finanzpolitik mit weiteren Infrastrukturmaßnahmen zusätzliche Impulse schaffen wird, sollte sich die Entwicklung bei den Wohnungsbau- und Ausrüstungsinvestitionen erneut abschwächen. Negativ dürfte sich schließlich das schrumpfende Arbeitskräftepotenzial auf den Produktionsanstieg auswirken. Insgesamt dürfte das reale Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr um 6,9% und im kommenden Jahr um 6,6% zulegen.


    Aufschwung in Japan setzt sich trotz restriktiver Fiskalpolitik fort


    Die Zunahme des Bruttoinlandsproduktes in Japan beschleunigte sich im ersten Quartal 2015 im Vorquartalsvergleich deutlich auf 1,0%, nach 0,3% im vorangegangenen Quartal. Somit scheint der dämpfende Effekt der Mehrwertsteueranhebung vom April 2014 überwunden zu sein. Ausschlaggebend für die gesamtwirtschaftliche Expansion waren eine Zunahme der Lagerbestände und eine Ausweitung der Investitionen. Zu Letzterem dürfte neben vorteilhaften Finanzierungsbedingungen und einer günstigen Ausstattung des japanischen Unternehmenssektors mit Eigenmitteln auch die zunehmende Kapazitätsauslastung beigetragen haben. Im Zuge der sich beschleunigenden Konjunktur ging die Arbeitslosigkeit zurück, so dass auch der private Verbrauch zur Ausweitung der Produktion beitrug. Ein dämpfender Effekt ging dagegen vom Außenhandel aus. Zwar sind die Exporte in den ersten drei Monaten saisonbereinigt mit einer Jahresrate von insgesamt 2,4% spürbar gestiegen, deutlich kräftiger vermochten jedoch die Importe in diesem Zeitraum zuzulegen (annualisiert: 2,9%).


    Die Abwertung des Yen, die sich real effektiv seit Sommer 2014 auf 11% beläuft, ist hauptsächlich auf eine expansivere Geldpolitik zurückzuführen. Die japanische Notenbank hat ihr Ankaufprogramm für Wertpapiere im Herbst 2014 nochmals um 10 Billionen Yen auf nunmehr 80 Billionen Yen pro Jahr (etwa 16% des BIP) aufgestockt. Diese Größenordnung soll beibehalten werden, bis die Inflationsrate wieder bei 2% liegt. Da der Preisauftrieb vor allem aufgrund des Rückgangs des Ölpreises und des Auslaufens des Effekts der Mehrwertsteuererhöhung im April 2015 deutlich auf 0,6% sank, dürfte die japanische Notenbank im Prognosezeitraum den Expansionsgrad ihrer Politik beibehalten.


    Die Finanzpolitik bleibt vor dem Hintergrund der hohen öffentlichen Verschuldung weiterhin restriktiv ausgerichtet. Zwar ist eine mehrstufige Senkung der Unternehmenssteuer im Prognosezeitraum vorgesehen; allerdings dürften Einsparungen bei den staatlichen Ausgaben die Effekte der Steuersenkung wohl überwiegen. Die größten Kürzungen dürften dabei bei den öffentlichen Investitionen stattfinden. Diese werden von etwa 5% in Relation zum Bruttoinlands­produkt im Jahr 2014 auf 3,5% im Jahr 2016 sinken.


    Insgesamt dürfte die gesamtwirtschaftliche Produktion im laufenden Jahr um rund 1,3% zulegen. Der private Konsum dürfte angesichts der günstigen Beschäftigungssituation und steigender Realeinkommen beschleunigt expandieren. Zudem wird die Schwäche des Yen die Nachfrage nach japanischen Gütern und Dienstleistungen weiterhin stützen. Einen zusätzlichen Impuls dürfte die japanische Konjunktur schon im Juli und im September dieses Jahr bekommen, wenn voraussichtlich zwei Atomkraftwerke wieder ans Netz gehen und daher weniger Energie aus dem Ausland importiert werden muss. Zu einer konjunkturellen Beschleunigung werden wohl auch die privaten Investitionen beitragen, da die Unternehmensgewinne infolge der Senkung der Körperschaftssteuer anziehen dürften. Im Verlauf des kommenden Jahres dürfte sich die Konjunktur leicht abschwächen. Zum einen läuft der stimulierende Effekt der Abwertung des Yen aus. Zum anderen wird die Erwerbsquote im kommenden Jahr deutlich zurückgehen, was die Wirtschaftsleistung wohl zusätzlich bremsen wird. Trotz der nachlassenden Dynamik dürfte das Bruttoinlandsprodukt im kommenden Jahr um rund 2,0% höher liegen als in diesem, was insbesondere auf einen statistischen Überhang in Höhe von 0,8 Prozentpunkten zurückzuführen ist.


    Konjunktur in Indien gewinnt weiter an Fahrt


    Das wirtschaftliche Expansionstempo in Indien hat sich im ersten Quartal dieses Jahres um 7,5% im Vergleich zum Vorjahr beschleunigt, nachdemes in den drei Monaten zuvor um 6,6% expandierte. Ausschlaggebend für den Produktionsanstieg war die Ausweitung der Investitionen und des privaten Konsums, was unter anderem auf den Rückgang der Öl- und anderer Rohstoff- und Energiepreise zurückzuführen war. Zudem hat die neue Regierung eine Reihe struktureller Reformen umgesetzt. Unter anderem hat sie den Kohlesektor dereguliert und neue Wirtschaftszweige für ausländische Direktinvestitionen geöffnet, wie z.B. das Baugewerbe und den Schienenverkehr. Ein dämpfender Effekt ging hingegen von den öffentlichen Ausgaben aus. Auch die Nettoexporte blieben weiterhin schwach.


    Die Finanzpolitik dürfte den im vergangenen Jahr eingeschlagenen Sparkurs lockern und damit ihren Restriktionsgrad leicht senken. Insgesamt wird die Politik im Prognosezeitraum neutral wirken. Zwar hat es der Rückgang der Ölpreiseder Regierung ermöglicht, die Energiesteuern anzuheben und verschiedene Subventionen, wie etwa jene für den Kauf von Kraftstoffen, zu kürzen. Allerdings wurden zusätzlich umfangreiche öffentliche Investitionen zur Verbesserung der maroden Verkehrs- und Energieversorgungsinfrastruktur angekündigt. Zudem plant die Regierung die Unternehmenssteuer im Verlauf der kommenden vier Jahre von 30% auf 25% zu senken, um private Investitionen zu fördern. Zugleich hat die indische Notenbank ihre Geldpolitik zum dritten Mal in diesem Jahr gelockert. Der Leitzinssatz wurde zuletzt Anfang Juni um 25 Basispunkte auf 7,25% gesenkt. Weitere Zinssenkungen sind im Prognosezeitraum allerdings nicht zu erwarten, da eine schlechte Winterernte jüngst für einen Anstieg der Nahrungsmittelpreise gesorgt hat.


    Die Konjunktur dürfte sich in den kommenden Monaten leicht beschleunigen. Dafür spricht die Entwicklung einer Vielzahl von Frühindikatoren. Auch im weiteren Prognosezeitraum dürfte die indische Wirtschaft aufgrund einer sich festigenden Binnennachfrage in leicht zunehmendem Tempo expandieren, obgleich die mangelhafte Infrastruktur dämpfend wirken wird. Der private Verbrauch dürfte von den steigenden Realeinkommen profitieren und beschleunigt zulegen. Auch die von der Regierung durchgesetzten und geplanten Strukturreformen zur Erleichterung unternehmerischer Tätigkeiten dürften die Investitionen stimulieren. Im Verlauf des kommenden Jahres dürfte sich die Konjunktur leicht abschwächen, da die stimulierenden Effekte der gesunkenen Ölpreise allmählich auslaufen werden. Alles in allem wird das reale Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr um 8,1% und im kommenden Jahr um 7,6% zulegen.


    Leichte Beschleunigung der Konjunktur in Südostasien


    Nach einem schwachen vierten Quartal 2014 konnte die Konjunktur in den asiatischen Tigerländern (Südkorea, Taiwan, Hongkong und Singapur) im ersten Quartal 2015 leicht an Fahrt gewinnen, was vornehmlich auf einen Anstieg der privaten sowie der staatlichen Konsumausgaben zurückgeführt werden kann. Stützend wirkte dabei auch die Geldpolitik der Notenbank in Südkorea. So senkte diese ihren Leitzins seit Mitte des Jahres 2014 um 100 Basispunkte auf zuletzt 1,5%. Der Außenhandel lieferte dagegen keinen nennenswerten Expansionsbeitrag, da die Ausfuhren vor allem in die Vereinigten Staaten und nach China stagnierten. Die konjunkturelle Dynamik in dieser Ländergruppe dürfte sich im Prognosezeitraum weiter leicht beschleunigen. Das reale Bruttoinlandsprodukt wird in diesem Jahr voraussichtlich um 3,4% und im kommenden Jahr um 3,6% expandieren. Die Impulse dürften insbesondere aus der Binnennachfrage kommen. So werden der private Konsum und die Investitionen wohl von einer verbesserten Vermögenssituation der Haushalte und Unternehmen profitieren. Die gesunkenen Ölpreise stützen zunächst den Produktionsanstieg; dieser Effekt dürfte aber im kommenden Jahr auslaufen. Zudem dürfte eine expansiv ausgerichtete Finanzpolitik in Südkorea die inländische Nachfrage im Prognosezeitraum weiter stärken. Darüber hinaus wird auch das Exportgeschäft, vor allem angesichts der erwarteten Beschleunigung in den USA, weiter in hohem Tempo expandieren.


    Die gesamtwirtschaftliche Produktion in Indonesien, Thailand, Malaysia und den Philippinen weitete sich im ersten Quartal 2015 etwas langsamer aus, nachdem sie im zweiten Halbjahr 2014 stark expandierte. Ausschlaggebend für die konjunkturelle Abkühlung war die schwache Zunahme der Investitionen und der Exporte in Indonesien, aber auch die hohe politische Unsicherheit in Thailand. Zudem gingen in Indonesien dämpfende Effekte von einer restriktiv ausgerichteten Geldpolitik aus. Der Ausblick für den Prognosezeitraum stellt sich optimistischer dar. Aufgrund einer sich beschleunigenden Binnennachfrage und einer Zunahme der Handelsströme zwischen den Ländern der Region ist zu erwarten, dass die konjunkturelle Dynamik in der Ländergruppe weiter zunimmt. Für den Prognosezeitraum ist davon auszugehen, dass die Finanzpolitik in Indonesien positive Impulse schaffen wird, sollte sich die Konjunktur weiter abkühlen. Alles in allem wird das reale Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr voraussichtlich um 5,1% und im nächsten um 5,5% zulegen.


    Expansion in Lateinamerika bleibt gedämpft


    Im vergangenen Jahr blieb die gesamtwirtschaftliche Aktivität in Lateinamerika mit 0,9% weit hinter den Zuwachsraten der jüngsten Vergangenheit zurück (die durchschnittliche Wachstumsrate der Region betrug zwischen 2004 und 2013 4,1%). Zwar nahm die konjunkturelle Dynamik zum Ende des Jahres in den meisten Ländern wieder etwas zu, die Schwäche des ersten Halbjahres konnte jedoch nicht kompensiert werden. Niedrige Rohstoffpreise belasten weiterhin die Volkswirtschaften der Region. So lieferte der Außenbeitrag nur kleine Impulse, und die Investitionen schlugen gar negativ zu Buche. Positive Wachstumsbeiträge kamen hauptsächlich aus dem Konsum.


    Seit Mitte 2014 haben die lateinamerikanischen Währungen mindestens 10% gegenüber dem US-Dollar abgewertet. Der brasilianische Real sowie der kolumbianische Peso verloren sogar 25% an Wert. Infolge der Abwertungen nahmen die Inflationsraten in beiden Ländern stark zu. In Brasilien trug auch der Anstieg von administrativen Preisen zur Teuerung bei, die mit zuletzt 8,5% deutlich über dem Inflationsziel der Zentralbank in Höhe von 4,5% lag. Auf die Abwertung und die hohe Inflationsrate reagierte die brasilianische Zentralbank und hob die Leitzinsen seit Herbst 2014 sukzessive an. Zudem hat die Finanzpolitik in Brasilien zu Jahresbeginn einen deutlich restriktiveren Kurs eingeschlagen. Nachdem sich der Primärsaldo im vergangenen Jahr auf –0,6% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt verschlechtert hat, soll mittels Subventionskürzungen und Anhebungen von Steuern und regulierten Preisen wieder ein Primärüberschuss erzielt werden.


    Die gesamtwirtschaftliche Expansion der Region wird in diesem Jahr weiterhin gedämpft bleiben. So fielen die Zuwachsraten für das erste Quartal in Mexiko und Brasilien weniger dynamisch aus als zum Ende des vergangenen Jahres. In Brasilien schrumpfte die Wirtschaftsleistung gegenüber dem Vorquartal sogar. Die Industrieproduktion ist hier seit Anfang 2014 rückläufig. Auch andere Konjunktur­indikatoren, wie das Unternehmer- und Verbrauchervertrauen, liegen auf niedrigem Niveau. Die Stimmung unter Einkaufsmanagern sowohl des verarbeitenden Gewerbes, als auch des Servicesektors trübte sich seit März 2015 dramatisch ein und liegt seitdem unter der Expansionsschwelle von 50 Punkten. Nicht zuletzt dämpfen die restriktive Geld- und Fiskalpolitik, so dass das Bruttoinlandsprodukt in Brasilien in diesem Jahr sinken dürfte. Auch in Venezuela wird aufgrund des Ölpreisverfalls eine tiefe Rezession unvermeidbar sein. Diese beiden Länder, die zusammengenommen etwa die Hälfte der Wirtschaftskraft Lateinamerikas darstellen, drücken die durchschnittliche Zuwachsrate der Region in diesem Jahr auf 0,4%. Demgegenüber stehen Mexiko und Chile, die aufgrund expansiverer Geld- und Fiskalpolitik, sowie ihrer Handelsverflechtung mit den Vereinigten Staaten stärker als im Vorjahr expandieren dürften. Für das kommende Jahr dürfte sich für die Gesamtregion bei anziehender Weltproduktion eine leichte Erholung mit einer Zunahme des Bruttoinlandsprodukts in Höhe von 1,3% abzeichnen.


    Russland befindet sich in der Rezession


    Die russische Wirtschaft befindet sich seit Mitte letzten Jahres in der Rezession. Im ersten Quartal 2015 beschleunigte sich der Rückgang des Bruttoinlandsprodukts auf 1,3% gegenüber dem Vorquartal. Dabei verschlechterte sich die Konjunktur in allen Wirtschaftsbereichen. Steigende Arbeitslosigkeit, sinkende Realeinkommen und ungünstige Finanzierungsbedingungen führten zu erheblichen Kaufkraftverlusten und einem drastischen Rückgang der privaten Binnennachfrage. Auch die Industrieproduktion, welche im letzten Jahr noch von Sondereinflüssen profitierten konnte (Importrestriktionen, Produktionsausfälle in der Donbass-Region, Staatsaufträge im Rüstungsbereich), ist seit Jahresbeginn stark eingebrochen. Lediglich der Außenhandel lieferte noch einen positiven Beitrag zum Bruttoinlandsprodukt. Dieser ist allerdings maßgeblich auf den massiven Rückgang der Importe infolge der Rubelabwertung und der russischen Einfuhrbeschränkungen für Agrarprodukte zurückzuführen. Diese beiden Faktoren spielten auch eine entscheidende Rolle für den starken Anstieg der Inflationsrate im ersten Quartal auf mehr als 16%.


    Die Finanzsanktionen seitens der EU und der USA haben Russland den Zugang zu internationalen Kapitalmärkten erschwert und die Kapitalflucht beschleunigt. Allein im vergangenen Jahr belief sich der private Nettokapitalexport auf 154Mrd. US-Dollar. Insgesamt stellen der hohe Abwertungsdruck auf den Rubel und der damit einhergehende Vertrauensverlust gegenüber der russischen Währung die derzeit größten wirtschaftlichen Herausforderungen dar. Zum einen wird dadurch das Inflationsproblem verstärkt, da es zu massiven Preissteigerungen bei importierten Gütern kommt. Zum anderen nimmt durch die Rubelabwertung die Schuldenlast bei Fremdwährungskrediten zu. Dies stellt zwar für die russische Wirtschaft als Ganzes kein ernsthaftes Problem dar, denn ihre Vermögensposition gegenüber dem Ausland ist per Saldo positiv. Während das russische Bankensystem insgesamt Nettogläubiger gegenüber dem Ausland ist, übersteigen im Unternehmenssektor die Fremdwährungskredite allerdings die Auslandsaktiva. Da es sich bei einem Großteil dieser Kredite jedoch um langfristige Verbindlichkeiten handelt, ist ein flächendeckender Zahlungsausfall im Prognoseraum nicht zu erwarten. Dennoch dürfte es vereinzelt, auch im Bankensektor, zu Zahlungsengpässen kommen.


    Die russische Zentralbank versucht mit einer Vielzahl an Ins­trumenten, der Abwertung entgegenzutreten. Infolge massiver Devisenmarktinterventionen sind im Verlauf des letzten Jahres die Währungsreserven um fast 30% auf 360 Mrd. US-Dollar geschrumpft. Um einen weiteren Verlust zu vermeiden, hob die Zentralbank Ende vergangenen Jahres den Leitzins auf 17% an. Mittlerweile hat sie diese drastische Maßnahme teilweise wieder rückgängig gemacht und den Leitzins schrittweise auf bis zuletzt 12,5% gesenkt. Schließlich werden die großen Exporteure angehalten, ihre Devisen­erlöse regelmäßig in Rubel zu konvertieren.


    Die Rubelabwertung bringt allerdings auch Vorteile mit sich. Zum einen werden die rohstoffpreisbedingten Mindereinnahmen im Staatshaushalt reduziert. Zu anderen verbessert sich die preisliche Wettbewerbsfähigkeit russischer Unternehmen, was – in Verbindung mit dem Importsubstitutionsprogramm der Regierung – russische Unternehmen stärken und die bereits seit langem fälligen strukturellen Veränderungen einleiten soll. Um der Investitionsschwäche entgegen zu wirken, plant die Regierung zudem die Staatsaufträge an russische (systemrelevante) Unternehmen auszuweiten. Hierzu stehen dem Staat solide finanzielle Mittel zur Verfügung, etwa aus dem Fond für Nationale Wohlfahrt und dem Reservefond (derzeit insgesamt rund 150 Mrd. US-Dollar bzw. 12% des BIP).


    Bevor diese Maßnahmen allerdings ihre volle Wirkung entfalten, dürften die rezessiven Tendenzen zunächst fortwähren. Das reale Bruttoinlandsprodukt wird im laufenden Jahr wohl um 3,2% sinken. Der hohe Inflationsdruck gibt der Zentralbank kaum Zinssenkungsspielräume. Auch ist ein baldiges Ende der Sanktionsspirale zwischen Russland und dem Westen nicht in Sicht, so dass die internationalen Kapitalmärkte Russland vorerst verschlossen bleiben dürften und die Kapitalflucht sich wohl fortsetzen wird. Allerdings gab es zuletzt auch positive Signale, so dass eine allmähliche Erholung gegen Jahresende realistisch erscheint. So ist bei der jüngsten Ölpreisentwicklung eine Stabilisierung auszumachen. Auch der Tiefpunkt des Rubel-Wechselkurses scheint erreicht zu sein, und die Teuerungsrate hat sich verlangsamt. Die Unternehmenserwartungen haben sich, ausgehend von einem niedrigen Niveau, etwas erholt. Somit ist im nächsten Jahr mit einer allmählichen konjunkturellen Erholung zu rechnen. Die in dieser Prognose unterstellte Zunahme der gesamtwirtschaftlichen Produktion um 0,2% ist allerdings mit erheblichen Abwärtsrisiken verbunden.


    2. Lage in der Europäischen Union


    Moderate Erholung im Euroraum


    Das reale Bruttoinlandsprodukt im Euroraum konnte sowohl im ersten Quartal 2015 als auch im vierten Quartal 2014 gegenüber dem Vorquartal um 0,4% zulegen, nachdem es in den beiden Quartalen zuvor um 0,2% bzw. 0,1% gestiegen war. (vgl. Abb. 2.1). Die konjunkturelle Erholung im Euroraum gewinnt somit etwas an Schwung, obgleich der Expansionsgrad weiterhin hinter dem früherer Aufschwünge zurückbleibt. Neben der anhaltend hohen Unsicherheit über den Verbleib Griechenlands in der Währungsunion sind hierfür auch die immer noch ungelösten Strukturprobleme in Frankreich und Italien verantwortlich. Begünstigt wurde die Erholung dagegen von einer deutlichen Abwertung des Euro gegenüber dem US-Dollar sowie einem beträchtlichen Rückgang des Rohölpreises seit Sommer 2014.


    
    Abb. 2.1
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    Die konjunkturelle Erholung im Euroraum wurde in den vergangenen Quartalen sowohl vom Staats- als auch insbesondere vom Privatkonsum gestützt. Die staatlichen Konsumausgaben profitierten vor allem davon, dass die fiskalischen Konsolidierungsmaßnahmen in den meisten Mitgliedsländern weitestgehend zum Erliegen gekommen sind, da deren Refinanzierungskosten weiter gesunken sind und die EU-Kommission höhere strukturelle Defizite toleriert. Die privaten Konsumausgaben legten vor allem deshalb zu, weil die Budgets der privaten Haushalte durch rückläufige Energiepreise kräftig entlastet wurden.
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    Auch die privaten Unternehmen profitierten in jüngster Zeit von verringerten Energiekosten sowie einer dank der Abwertung des Euro verbesserten preislichen Wettbewerbsfähigkeit. Infolge dessen weiteten sie ihre Investitionstätigkeit aus und exportierten verstärkt. Insgesamt war der Impuls durch den Außenhandel jedoch zumeist negativ, da auch die Importe kräftig anzogen.


    Im Zuge der konjunkturellen Erholung hat sich die Lage am Arbeitsmarkt leicht entspannt. So sank die Arbeitslosenquote zwischen April 2014 und April 2015 von 11,7% auf 11,1%. Auch die Beschäftigung konnte in diesem Zeitraum geringfügig zulegen. Sie liegt aber weiterhin deutlich unter ihrem Allzeithoch aus dem Jahr 2008. Neben einer relativ hohen strukturellen Erwerbslosigkeit ist auch der Expansionsgrad immer noch zu gering, um einen spürbaren Beschäftigungsaufbau zu ermöglichen.


    Der Preistauftrieb ist seit geraumer Zeit äußerst schwach. Zudem hat der massive Verfall des Rohölpreises seit Mitte des Jahres 2014 zu einem deutlich beschleunigten Rückgang der Gesamtinflationsrate geführt. In den Wintermonaten 2014/15 wurden gar negative Inflationsraten verzeichnet. Aber auch im Mai 2015 lag die jährliche Inflationsrate immer noch bei lediglich 0,3% und somit deutlich unter der mittelfristigen Zielmarke der Europäischen Zentralbank (EZB) von unter, aber nahe 2%. Die Kerninflationsrate (Gesamtinfla­tionsrate ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel) liegt zwar seit einigen Monaten vergleichsweise stabil bei durchschnittlich 0,7%. Ihr niedriges Niveau deutet aber auf immer noch unterausgelastete Produktionskapazitäten und somit eher geringe Preiserhöhungsspielräume privater Unternehmen hin. Darüber hinaus üben auch die Bemühungen einiger Mitgliedsländer, durch Lohn- und Preissenkungen ihre verlorengegangene preisliche Wettbewerbsfähigkeit wieder zu erlangen, weiterhin einen Deflationsdruck auf den Euroraum insgesamt aus.


    EZB kauft Staatsanleihen im großen Stil


    Die EZB hat den Expansionsgrad ihrer Geldpolitik seit Anfang des Jahres 2015 weiter erhöht, auch da die Inflation im Euroraum anhaltend niedrig ist und die Produktionskapazitäten immer noch unterausgelastet sind. Des Weiteren entwickelt sich die Kreditvergabe weiterhin äußerst schleppend. Im Januar kündigte sie ein umfangreiches Ankaufprogramm für Staatsanleihen an, das die bereits bestehenden Programme für Unternehmensanleihen und besicherte Wertpapiere ergänzt. Bis September 2016 sollen im Rahmen dieses Programms Wertpapiere im Wert von reichlich 1 Billionen Euro erworben werden. Zudem stellte die EZB in Aussicht, dass der Ankauf von Staatsanleihen auch darüber hinaus fortgesetzt wird, sollte sich die Inflationsrate bis dahin nicht erkennbar ihrer Zielmarke angenähert haben.


    An den Geldmärkten zeigen sich die Zinsen seit der Leitzinssenkung der EZB im September 2014 weitestgehend unverändert. So liegen sowohl der Zinssatz für nicht besichertes Tagesgeld (EONIA), als auch der für nicht besichertes Dreimonatsgeld (EURIBOR) bei oder knapp unter 0% (vgl. Abb. 2.3). Auch bis auf weiteres ist nicht mit einem nen­nenswerten Anstieg der Geldmarktsätze von ihren historisch niedrigen Niveaus zu rechnen, da eine Leitzinserhöhung durch die EZB im Prognosezeitraum äußerst unwahrscheinlich erscheint.


    
    Abb. 2.3

    Zur monetären Lage im Euroraum
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    An den Kapitalmärkten sind die Umlaufsrenditen bereits seit geraumer Zeit stark rückläufig. Die Ankündigung der EZB ihre Wertpapierankäufe auch auf Staatsanleihen auszudehnen verstärkte diesen Renditerückgang zu Jahresbeginn zusätzlich. So sanken die Zinsen auf Staatsanleihen höchster Bonität (AAA) bis März 2015 auf etwa 0,2%. Auch die Renditen auf Staatsanleihen bonitätsschwacher Mitgliedsländer (Griechenland, Irland, Italien, Portugal und Spanien) setzten ihren Mitte 2012 begonnen Abwärtstrend fort. Sie liegen derzeit nur noch gut 1½ Prozentpunkte über denen der bonitätsstärksten Mitgliedsländer. Im April setzte jedoch eine Korrektur an den Anleihemärkten ein und die Renditen stiegen bis Anfang Juni z.T. wieder auf ihre Niveaus von Ende 2014. Veröffentlichungen zur Preisentwicklung hatten Befürchtungen aufkommen lassen, dass die Inflationsrate möglicherweise schneller und stärker ansteigt als zunächst erwartet und die realen Renditen entsprechend mindert. Für den Prognosezeitraum erscheint ein weiterer aber moderater Anstieg der Kapitalmarktrenditen wahrscheinlich, auch da die Konjunktur anziehen und Inflation weiter steigen dürfte. Die Wertpapierankaufprogramme der EZB werden aber wohl die Renditeanstiege begrenzen, da sie das Angebot an Schuldtiteln verknappen.


    Der Rückgang der Kapitalmarktrenditen spiegelte sich lange Zeit nur unzureichend in den Kreditzinsen für nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften wider. Insbesondere in den bonitätsschwachen Mitgliedsländern verharrten diese zwischen Mitte 2012 und Anfang 2014 auf einem Niveau von gut 3,5% und lagen damit fast doppelt so hoch wie die Kreditzinsen in den bonitätsstarken Staaten. Zum einen war die Bonität vieler Unternehmen in den betroffenen Ländern aufgrund einer tiefen Rezession und geplatzter Kreditblasen schlecht und die relativ hohen Kreditzinsen reflektierten entsprechende Risikoprämien. Zum anderen deutete die mangelnde Durchleitung von Kapital- zu Kreditzinsen aber auch auf Probleme im Bankensektor selbst hin. Vor allem in Irland und Spanien stieg der Bestand an ausfallgefährdeten Krediten in den Bilanzen der Banken nach dem Platzen einer Immobilienpreisblase rasant, was zu einer Zurückhaltung bei der Kreditvergabe führte. Zwischen April 2014 und April 2015 hat sich die Zinsdifferenz zwischen bonitätsstarken und -schwachen Mitgliedsländern jedoch deutlich verringert. Während die Kreditzinsen in den stabilen Ländern der Währungsunion in diesem Zeitraum um 0,4 Prozentpunkte sanken, gingen diese in den vormaligen Krisenländern stärker zurück und der Aufschlag schrumpfte von 1,5 auf nur noch 0,8 Prozentpunkte. Hierin spiegeln sich einerseits die gestiegene Ertragskraft dortiger Unternehmen und andererseits die verbesserte Lage im Bankensektor wider. So konnten bspw. in Irland und Spanien die bilanziellen Eigenkapitalquoten der Banken erhöht und der Bestand an ausfallgefährdeten Krediten zumindest leicht gesenkt werden.


    Die etwas verbesserte Lage im Bankensektor sowie die gesunkenen Kreditzinsen haben sich bisher allerding nur begrenzt in den Kreditaggregaten niedergeschlagen. Während das Volumen ausstehender Kredite im Euroraum insgesamt am aktuellen Rand leicht zulegt, sinken die Bestände in den ehemaligen Krisenländern weiter. Die Schrumpfungsraten haben sich jedoch in den vergangenen Monaten nach und nach verringert. Und laut dem jüngsten Bank Lending Survey der EZB ist zudem für die kommenden Monate mit einer leicht anziehenden Kreditnachfrage und z.T. gelockerten Kreditvergabebedingungen zu rechnen.


    Alles in allem dürften die Finanzierungsbedingungen für private Haushalte und Unternehmen im Euroraum im Prognosezeitraum zufriedenstellend bleiben. Der Expansionsgrad der Geldpolitik wird wohl hoch bleiben und die Kapitalmarkt- sowie Kreditzinsen niedrig. Die Kreditvergabe dürfte sich im Euroraum insgesamt und insbesondere in den vormaligen Krisenländern moderat beleben.


    Ausblick: Konjunkturelle Erholung setzt sich fort


    Die konjunkturelle Erholung im Euroraum dürfte sich bis Ende des Jahres 2016 fortsetzen. Ein kräftiger Aufschwung ist allerdings eher unwahrscheinlich. Vielmehr deuten zahlreiche konjunkturelle Frühindikatoren darauf hin, dass die realwirtschaftliche Aktivität in den kommenden Quartalen in etwa mit dem derzeitigen Tempo expandieren wird.


    Begünstigt wird die Erholung weiterhin von einem vergleichsweise niedrigen Rohölpreis, der die Budgets der privaten Haushalte entlastet und die Energiekosten der Unternehmen senkt. Trotz seines jüngsten Anstiegs befindet sich der Preis für Rohöl immer noch weit unter seinem durchschnittlichen Niveau der vergangenen Jahre. Somit dürften im Prognosezeitraum sowohl vom privaten Konsum als auch von der privaten Investitionstätigkeit positive Impulse ausgehen. Letztere profitiert zudem von einer beträchtlichen Abwertung des Euro gegenüber dem US-Dollar seit vergangenem Sommer, welche die preisliche Wettbewerbsfähigkeit der Unternehmen im Euroraum und somit die Absatzperspektiven ins Ausland verbessert hat. Zudem sind die Kreditzinsen für Unternehmen niedrig und Banken auch vermehrt bereit eine steigende Kreditnachfrage zu befriedigen. Bremsend wirken dagegen weiterhin die hohen Schuldenstände der privaten Haushalte und Unternehmen in einigen Mitgliedsländern, die infolge der Finanz- und Wirtschaftskrise entstanden sind und dazu führen, dass anhaltend hohe Zins- und Tilgungsleistungen erbracht werden müssen. Dar­über hinaus mangelt es in vielen Ländern am politischen Willen, investitionsfreundliche Strukturreformen, bspw. im Bereich des Steuerrechts, durchzuführen, um das Wachstumspotential nachhaltig zu erhöhen.


    Gestützt wird die konjunkturelle Erholung in den kommenden Quartalen wohl auch vom Staatskonsum sowie durch den Außenbeitrag. Der starke US-Dollar macht es derzeit für amerikanische Unternehmen und Konsumenten attraktiv, Waren und Dienstleistungen aus dem Euroraum günstig zu importieren. Dar­über hinaus werden im Prognosezeitraum wohl auch die Importe steigen, so dass der Beitrag des Außenhandels insgesamt moderat ausfallen dürfte. Der Staatskonsum dürfte profitieren, da der Renditerückgang bei Staatsanleihen die Budgetrestriktionen der Mitgliedsstaaten gelockert hat und die EU-Kommission höhere strukturelle Defizite auch toleriert. So geht das öffentliche Defizit trotz der konjunkturellen Erholung im Prognosezeitraum wohl nur geringfügig zurück. Nach 2,4% im Jahr 2014 dürfte es auf 2,0% in diesem und 1,9% im nächsten Jahr sinken. Mittel- bis langfristig birgt diese Entwicklung erhebliche Stabilitätsrisiken für den Euroraum, da die öffentlichen Schuldenstände anhaltend hoch sind und die EZB gezwungen sein wird, bei ihren zinspolitischen Entscheidungen Rücksicht auf die Situation der öffentlichen Haushalte in den Mitgliedsstaaten zu nehmen.


    Alles in allem dürfte das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2015 mit 1,4% und im Jahr 2016 mit 1,5% zulegen.


    
      
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 2.1


            Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum

          
        


        
          	

          	
            2014

          

          	
            2015

          

          	
            2016

          
        


        
          	
            Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Reales Bruttoinlandsprodukt

          

          	
            0,8

          

          	
            1,4

          

          	
            1,5

          
        


        
          	
            Privater Konsum

          

          	
            1,0

          

          	
            1,5

          

          	
            1,3

          
        


        
          	
            Staatskonsum

          

          	
            0,6

          

          	
            0,7

          

          	
            0,7

          
        


        
          	
            Bruttoanlageinvestitionen

          

          	
            1,2

          

          	
            1,7

          

          	
            2,7

          
        


        
          	
            Vorratsveränderungena)

          

          	
            –0,1

          

          	
            0,0

          

          	
            –0,1

          
        


        
          	
            Inländische Verwendunga)

          

          	
            0,7

          

          	
            1,2

          

          	
            1,0

          
        


        
          	
            Exporte

          

          	
            3,8

          

          	
            4,2

          

          	
            5,8

          
        


        
          	
            Importe

          

          	
            4,1

          

          	
            4,5

          

          	
            5,2

          
        


        
          	
            Außenbeitraga)

          

          	
            0,1

          

          	
            0,2

          

          	
            0,5

          
        


        
          	
            Verbraucherpreiseb)

          

          	
            0,4

          

          	
            0,2

          

          	
            1,1

          
        


        
          	
            In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Budgetsaldoc)

          

          	
            –2,4

          

          	
            –2,0

          

          	
            –1,9

          
        


        
          	
            Leistungsbilanzsaldo

          

          	
            3,0

          

          	
            3,6

          

          	
            3,7

          
        


        
          	
            In % der Erwerbspersonen

          

          	

          	

          	
        


        
          	
            Arbeitslosenquoted)

          

          	
            11,6

          

          	
            11,1

          

          	
            10,7

          
        


        
          	
            a) Wachstumsbeitrag. – b) Harmonisierter Verbraucherpreisindex. – c) Gesamtstaatlich. – d) Standardisiert.

          
        


        
          	
            Quelle: Eurostat; Europäische Kommission; ILO; Berechnungen des ifo Instituts; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.

          
        


        
          	
            ifo Institut Juni 2015

          
        

      
    


    Die Lage auf dem Arbeitsmarkt dürfte sich bis Ende des Jahres 2016 weiter leicht entspannen. Jedoch ist die konjunkturelle Dynamik nicht hoch genug, um einen starken Beschäftigungsaufbau zu ermöglichen. Des Weiteren entfalten die z.T. vielversprechenden Arbeitsmarktreformen, die in einigen Mitgliedstaaten in den vergangenen Jahren auf den Weg gebracht wurden, nur nach und nach ihre Wirkung. Daher wird die Arbeitslosenquote im Durchschnitt des Jahres 2015 bei voraussichtlich 11,1% liegen und im kommenden Jahr wohl nur leicht auf 10,7% zurückgehen.


    Der Preisauftrieb wird sich im Laufe des Prognosezeitraums nach und nach verstärken, insbesondere auch da die Effekte des Rohölpreisrückgangs auslaufen. Die Inflationsrate wird aber weiterhin unter der mittelfristigen Zielmarke der EZB von unter, aber nahe 2% bleiben, weil sich die negative Produktionslücke nur langsam verringert und die Lohnzuwächse aufgrund der anhaltend hohen Arbeitslosigkeit wohl begrenzt sein werden. Unter der Annahme real kons­tanter Rohöl- und Nahrungsmittelpreise sowie einem unveränderten Euro/Dollar Wechselkurs dürfte die Inflationsrate im Durchschnitt des Jahres 2015 bei 0,2% liegen. Im kommenden Jahr wird sie wohl auf durchschnittlich 1,1% steigen.


    Spanien im Aufschwung – hohe Unsicherheit über Reformkurs in Frankreich und Italien


    Die konjunkturelle Erholung im Euroraum hat neben Deutschland auch die anderen drei großen Mitgliedsländer erfasst. Das Expansionstempo ist jedoch höchst unterschiedlich. Während Frankreich und Italien nur sehr mühsam die realwirtschaftliche Stagnation überwinden, befindet sich Spanien seit geraumer Zeit in einem kräftigen Aufschwung. (vgl. Tab. 2.2). Hier wirken die Maßnahmen der EZB besonders stark, da Spanien aufgrund seiner hohen Auslandsverschuldung in erheblichem Maße von den gesunkenen Zinsen profitiert. Die daraus resultierende Entlastung beim Schuldendienst stellt einen Grund dafür dar, warum die spanische Volkswirtschaft ihre tiefe Rezession bereits im Jahr 2013 überwinden konnte und seitdem mit steigendem Tempo expandiert. Unter anderem führte dies seit Mitte des Jahres 2012 zu einem Anstieg des Unternehmens- und Verbrauchervertrauens. In der Folge zogen daher insbesondere der private Konsum sowie die Ausrüstungsinvestitionen an und stützten die konjunkturelle Erholung. Zudem hat der durch einen Immobilienboom zuvor stark aufgeblähte Bausektor seinen jahrelangen Schrumpfkurs zur Mitte des Jahres 2014 beendet und trägt seitdem wieder positiv zur Expansion der spanischen Wirtschaft bei. Darüber hinaus hat sich in Spanien auch die preisliche Wettbewerbsfähigkeit in jüngster Zeit leicht verbessert, so dass eine vermehrte Exporttätigkeit die konjunkturelle Erholung stützt. So weist Spanien derzeit und wohl auch im Prognosezeitraum eine der niedrigsten Inflationsraten im Euroraum auf, obgleich es aber noch Jahre dauern dürfte bis die Kostenstruktur der dort ansässigen Unternehmen so günstig ist, dass sich ein selbsttragender exportgetriebener Aufschwung einstellt. Bisher ist die Verbesserung der Handels- und Leistungsbilanzen auch auf einen Einbruch der Importe sowie die gesunkene Zinszahlungen auf Auslandsverbindlichkeiten zurückzuführen. Alles in allem ist Spanien daher weiterhin aufgrund hoher privater und öffentlicher Schuldenstände sehr verwundbar und es bedarf nicht viel, um den Aufschwung zu beenden. Zudem ist die Arbeitslosigkeit anhaltend hoch, obgleich die Arbeitslosenquote seit Mitte des Jahres 2013 leicht rückläufig ist. Diese Entwicklung ist neben der konjunkturellen Erholung auch den Arbeitsmarktreformen geschuldet, die nach und nach ihre Wirkung entfalten.


    
      
        
        
        
        
        
        
        
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 2.2


            Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in Europäischen Union

          
        


        
          	

          	
            Gewicht (BIP)in %

          

          	
            Bruttoinlandsprodukt

          

          	
            Verbraucherpreisea)

          

          	
            Arbeitslosenquoteb)

          
        


        
          	
            Veränderung in %

          

          	
            in %

          
        


        
          	
            2014

          

          	
            2015

          

          	
            2016

          

          	
            2014

          

          	
            2015

          

          	
            2016

          

          	
            2014

          

          	
            2015

          

          	
            2016

          
        


        
          	
            Deutschland

          

          	
            20,8

          

          	
            1,6

          

          	
            1,9

          

          	
            1,8

          

          	
            0,8

          

          	
            0,7

          

          	
            1,6

          

          	
            5,0

          

          	
            4,8

          

          	
            4,7

          
        


        
          	
            Frankreich

          

          	
            15,6

          

          	
            0,2

          

          	
            1,0

          

          	
            1,2

          

          	
            0,6

          

          	
            0,0

          

          	
            1,3

          

          	
            10,3

          

          	
            10,4

          

          	
            10,2

          
        


        
          	
            Italien

          

          	
            12,0

          

          	
            –0,4

          

          	
            0,4

          

          	
            0,6

          

          	
            0,2

          

          	
            0,3

          

          	
            0,6

          

          	
            12,7

          

          	
            12,8

          

          	
            12,4

          
        


        
          	
            Spanien

          

          	
            7,8

          

          	
            1,4

          

          	
            2,6

          

          	
            2,0

          

          	
            –0,2

          

          	
            –0,7

          

          	
            0,4

          

          	
            24,5

          

          	
            22,4

          

          	
            20,8

          
        


        
          	
            Niederlande

          

          	
            4,8

          

          	
            0,9

          

          	
            1,9

          

          	
            1,7

          

          	
            0,3

          

          	
            0,2

          

          	
            0,9

          

          	
            7,4

          

          	
            6,8

          

          	
            6,5

          
        


        
          	
            Belgien

          

          	
            2,9

          

          	
            1,1

          

          	
            0,9

          

          	
            1,5

          

          	
            0,5

          

          	
            0,3

          

          	
            1,0

          

          	
            8,5

          

          	
            8,3

          

          	
            8,2

          
        


        
          	
            Österreich

          

          	
            2,4

          

          	
            0,3

          

          	
            0,5

          

          	
            1,6

          

          	
            1,5

          

          	
            1,1

          

          	
            1,6

          

          	
            5,6

          

          	
            5,5

          

          	
            5,4

          
        


        
          	
            Finnland

          

          	
            1,5

          

          	
            –0,1

          

          	
            0,1

          

          	
            1,0

          

          	
            1,2

          

          	
            0,2

          

          	
            0,8

          

          	
            8,7

          

          	
            9,3

          

          	
            9,1

          
        


        
          	
            Griechenland

          

          	
            1,3

          

          	
            0,8

          

          	
            –0,5

          

          	
            0,5

          

          	
            –1,4

          

          	
            –1,2

          

          	
            –0,1

          

          	
            26,5

          

          	
            25,8

          

          	
            25,8

          
        


        
          	
            Portugal

          

          	
            1,3

          

          	
            0,9

          

          	
            1,4

          

          	
            1,7

          

          	
            –0,2

          

          	
            0,1

          

          	
            0,3

          

          	
            14,1

          

          	
            13,1

          

          	
            12,7

          
        


        
          	
            Irland

          

          	
            1,3

          

          	
            4,8

          

          	
            2,2

          

          	
            3,0

          

          	
            0,3

          

          	
            0,1

          

          	
            0,7

          

          	
            11,3

          

          	
            9,7

          

          	
            9,2

          
        


        
          	
            Slowakei

          

          	
            0,5

          

          	
            2,4

          

          	
            2,5

          

          	
            3,0

          

          	
            –0,1

          

          	
            –0,2

          

          	
            1,5

          

          	
            13,2

          

          	
            12,0

          

          	
            11,0

          
        


        
          	
            Slowenien

          

          	
            0,3

          

          	
            2,6

          

          	
            2,5

          

          	
            2,5

          

          	
            0,4

          

          	
            0,1

          

          	
            1,5

          

          	
            9,7

          

          	
            9,5

          

          	
            9,0

          
        


        
          	
            Luxemburg

          

          	
            0,3

          

          	
            2,9

          

          	
            2,1

          

          	
            2,1

          

          	
            0,7

          

          	
            0,2

          

          	
            1,0

          

          	
            5,9

          

          	
            5,7

          

          	
            5,6

          
        


        
          	
            Litauen

          

          	
            0,3

          

          	
            2,9

          

          	
            1,0

          

          	
            2,5

          

          	
            0,2

          

          	
            –0,4

          

          	
            1,5

          

          	
            10,7

          

          	
            10,0

          

          	
            9,0

          
        


        
          	
            Lettland

          

          	
            0,2

          

          	
            2,4

          

          	
            0,8

          

          	
            2,5

          

          	
            0,7

          

          	
            0,5

          

          	
            2,0

          

          	
            10,9

          

          	
            10,5

          

          	
            9,5

          
        


        
          	
            Zypern

          

          	
            0,1

          

          	
            –2,3

          

          	
            0,9

          

          	
            1,6

          

          	
            –0,3

          

          	
            –0,6

          

          	
            0,2

          

          	
            16,1

          

          	
            15,6

          

          	
            15,1

          
        


        
          	
            Estland

          

          	
            0,1

          

          	
            2,1

          

          	
            0,5

          

          	
            2,5

          

          	
            0,5

          

          	
            0,2

          

          	
            2,0

          

          	
            7,4

          

          	
            6,0

          

          	
            5,5

          
        


        
          	
            Malta

          

          	
            0,1

          

          	
            3,5

          

          	
            3,1

          

          	
            2,6

          

          	
            0,8

          

          	
            0,9

          

          	
            1,3

          

          	
            5,9

          

          	
            5,7

          

          	
            5,4

          
        


        
          	
            Euroraumc)

          

          	
            73,5

          

          	
            0,8

          

          	
            1,4

          

          	
            1,5

          

          	
            0,4

          

          	
            0,2

          

          	
            1,1

          

          	
            11,6

          

          	
            11,1

          

          	
            10,7

          
        


        
          	
            Vereinigtes Königreich

          

          	
            14,9

          

          	
            2,8

          

          	
            2,1

          

          	
            2,3

          

          	
            1,5

          

          	
            0,4

          

          	
            1,7

          

          	
            6,2

          

          	
            5,3

          

          	
            5,1

          
        


        
          	
            Schweden

          

          	
            3,2

          

          	
            2,3

          

          	
            3,0

          

          	
            2,0

          

          	
            0,2

          

          	
            0,7

          

          	
            1,3

          

          	
            7,9

          

          	
            7,7

          

          	
            7,5

          
        


        
          	
            Dänemark

          

          	
            1,9

          

          	
            1,1

          

          	
            1,8

          

          	
            1,8

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          

          	
            1,1

          

          	
            6,5

          

          	
            6,2

          

          	
            6,0

          
        


        
          	
            EU 22c)

          

          	
            93,5

          

          	
            1,2

          

          	
            1,5

          

          	
            1,6

          

          	
            0,6

          

          	
            0,3

          

          	
            1,2

          

          	
            10,6

          

          	
            10,1

          

          	
            9,7

          
        


        
          	
            Polen

          

          	
            2,9

          

          	
            3,4

          

          	
            3,5

          

          	
            3,5

          

          	
            0,1

          

          	
            –0,2

          

          	
            1,0

          

          	
            9,0

          

          	
            8,0

          

          	
            7,5

          
        


        
          	
            Tschechien

          

          	
            1,2

          

          	
            2,0

          

          	
            4,5

          

          	
            2,5

          

          	
            0,4

          

          	
            0,5

          

          	
            1,5

          

          	
            6,1

          

          	
            6,0

          

          	
            5,5

          
        


        
          	
            Rumänien

          

          	
            1,1

          

          	
            2,8

          

          	
            4,5

          

          	
            3,5

          

          	
            1,4

          

          	
            1,0

          

          	
            1,5

          

          	
            6,8

          

          	
            6,5

          

          	
            6,0

          
        


        
          	
            Ungarn

          

          	
            0,7

          

          	
            3,6

          

          	
            3,2

          

          	
            3,5

          

          	
            0,0

          

          	
            0,0

          

          	
            2,0

          

          	
            7,7

          

          	
            7,0

          

          	
            6,5

          
        


        
          	
            Kroatien

          

          	
            0,3

          

          	
            –0,4

          

          	
            0,3

          

          	
            1,0

          

          	
            0,2

          

          	
            0,1

          

          	
            1,0

          

          	
            17,3

          

          	
            17,0

          

          	
            16,0

          
        


        
          	
            Bulgarien

          

          	
            0,3

          

          	
            1,7

          

          	
            2,4

          

          	
            2,5

          

          	
            –1,6

          

          	
            –1,0

          

          	
            1,0

          

          	
            11,4

          

          	
            10,5

          

          	
            10,0

          
        


        
          	
            Neue Mitgliederd)

          

          	
            7,9

          

          	
            2,8

          

          	
            3,3

          

          	
            3,1

          

          	
            0,3

          

          	
            0,1

          

          	
            1,3

          

          	
            8,9

          

          	
            8,2

          

          	
            7,6

          
        


        
          	
            EU 28c)

          

          	
            100,0

          

          	
            1,3

          

          	
            1,7

          

          	
            1,8

          

          	
            0,6

          

          	
            0,3

          

          	
            1,2

          

          	
            10,2

          

          	
            9,7

          

          	
            9,3

          
        


        
          	
            a)Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI). – b)Standardisiert. – c)Gewichteter Durchschnitt der aufgeführten Länder. – d) Gewichteter Durchschnitt aus der Slowakei, Slowenien, Litauen, Lettland, Estland, Polen, Tschechien, Rumänien, Ungarn, Kroatien und Bulgarien.

          
        


        
          	
            Quelle: Eurostat; OECD; IWF; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.

          
        


        
          	
            ifo Institut Juni 2015

          
        

      
    


    Versuche, verkrustete Strukturen auf dem Arbeitsmarkt aufzubrechen, wurden gegen Ende des Jahres 2014 auch in Italien unternommen. So wurde der Kündigungsschutz gelockert und die Abfindungsregeln vereinfacht, um vor allem die Einstiegschancen jüngerer Arbeitnehmer zu verbessern. Ob diese Reformen tatsächlich die hohe strukturelle Arbeitslosigkeit in Italien zu reduzieren vermögen, bleibt abzuwarten. Problematisch erscheint, dass die Maßnahmen nur für neue Beschäftigungsverhältnisse gelten, während bestehende weiterhin den vollen Schutz genießen, was die Effektivität der Arbeitsmarktreform schmälern dürfte. Auch in Frankreich wurden in jüngster Zeit nur zaghaft Versuche unternommen, den Arbeitsmarkt zu flexibilisieren und Unternehmen von hohen Lohnzusatzkosten zu befreien. Des Weiteren leiden beide Länder seit Jahren unter vergleichbaren strukturellen Problemen, deren Lösung bisher vor allem mangelnder politischer Wille sowie erbitterter Widerstand von Gewerkschaften und Wirtschaftsverbänden entgegensteht. Beispielsweise ist die Staatsquote vergleichsweise hoch und die Steuer- und Abgabenbelastung für Unternehmen enorm. Des Weiteren haben französische und italienische Unternehmen seit Einführung des Euro deutlich an preislicher Wettbewerbsfähigkeit eingebüßt, so dass der Anteil beider Länder am Welthandel merklich zurückgegangen ist. All dies führt dazu, dass Italien und Frankreich trotz äußerst günstiger Rahmenbedingungen, wie billigerem Rohöl, niedrigerem Euro-Dollar Wechselkurs und historisch niedrigen Zinsen, auch im Prognosezeitraum eine vergleichsweise schwache realwirtschaftliche Dynamik entfalten werden und die hohe Arbeitslosigkeit bestenfalls leicht sinken wird.


    Aufschwung im Vereinigten Königreich setzt sich fort


    Der binnenwirtschaftlich getragene Aufschwung im Vereinigten Königreich, der 2013 seinen Lauf nahm, setzte sich im vergangenen Jahr fort. Vor allem die Bruttoanlageinvestitionen nahmen mit 7,8% gegenüber dem Vorjahr kräftig zu, gefolgt von den privaten Konsumausgaben, die mit 2,5% expandierten. Insgesamt stieg die gesamtwirtschaftliche Produktion im vergangenen Jahr um 2,8%. Im ersten Quartal 2015 legte das Bruttoinlandsprodukt mit 0,3% gegenüber dem Vorquartal etwas weniger dynamisch zu. Wachstums­treiber waren wiederum die inländische Verwendung, während der Außenhandel negativ zum Gesamtergebnis beitrug. Entstehungsseitig expandierten der für das Vereinigte Königreich wichtige Dienstleistungssektor sowie die Industrie, wenn auch mit geringeren Raten als in den Vorquartalen, während der Bausektor weiter schrumpfte.


    Die Inflationsrate ist angesichts niedriger Energiepreise seit Mitte letzten Jahres kontinuierlich gesunken. Der geringe Inflationsdruck sowie die nach wie vor negative Produk­tionslücke sprechen für eine weiterhin expansive Geldpolitik; erst im späteren Prognosezeitraum dürfte es zu ersten Leitzinsanhebungen kommen. Die jüngsten Vertrauensindikatoren der EU-Kommission sind weiterhin auf einem sehr hohen Niveau, wenngleich sich zuletzt eine leichte Abschwächung sowohl bei den Verbrauchern als auch im Baugewerbe zeigte. Auch die Einkaufsmanagerindizes für das verarbeitende Gewerbe und den Dienstleistungssektor sind am aktuellen Rand weniger positiv als in den Quartalen zuvor.


    Insgesamt dürfte sich der Aufschwung im Vereinigten Königreich im Prognosezeitraum fortsetzen, wenngleich die Zuwachsraten etwas weniger dynamisch als im vergangenen Jahr ausfallen dürften. Das Bruttoinlandsprodukt wird voraussichtlich um 2,1% in diesem und 2,3% im kommenden Jahr zulegen. Die Verbraucherpreisinflation dürfte in beiden Jahren unter der Zielmarke der Bank von England von 2% bleiben, da sowohl die moderaten Energiepreise den Preisauftrieb dämpfen, als auch das starke Pfund die Importpreise drückt. Im kommenden Jahr dürften die Verbraucherpreise um 1,7% zunehmen, nach lediglich 0,4% im laufenden Jahr.


    Aufschwung in den mittel- und osteuropäischen Mitgliedsländern der EU setzt sich fort


    In den mittel- und osteuropäischen Mitgliedsländern der EU setzte sich der Aufschwung im ersten Quartal 2015 weiter fort. Wie schon im vergangenen Jahr wurde die Konjunktur von der Binnennachfrage getragen. Im Zuge der wirtschaftlichen Expansion ging die Arbeitslosigkeit überall zurück, und die privaten Haushalte weiteten ihre Konsumausgaben kräftig aus. Auch die Bruttoanlageinvestitionen legten zu, und die Industrieproduktion wurde ausgeweitet, besonders deutlich in den drei größten Volkswirtschaften Ungarn, Polen und Tschechien. Ein positiver Beitrag zum Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Produktion kam auch vom Außenhandel. Vielen Ländern kommt hierbei die Verbesserung ihrer preislichen Wettbewerbsfähigkeit zugute und nicht zuletzt die konjunkturelle Belebung im Euroraum.


    Die Verbraucherpreisinflation ist fast überall trendmäßig rückläufig. Seit Anfang dieses Jahres ist die Inflationsrate vielerorts sogar negativ (Bulgarien, Polen, Slowenien, Litauen, Kroatien und der Slowakei). Dazu hat eine Reihe von Faktoren beigetragen, darunter auch sinkende Arbeitskosten. Seit Mitte 2014 gab es zudem deutliche Preisrückgänge bei den Energie- und Lebensmittelpreisen; letzteres infolge des russischen Importstopps für Agrarprodukte aus der EU. Wegen der geringen Teuerung ist die Geldpolitik in der Region insgesamt expansiv ausgerichtet. Besonders deutlich ist das in Tschechien der Fall, wo der Leitzins bereits bei 0% liegt und die Notenbank durch Devisenmarktinterventionen die Schwächung der Landeswährung aufrechterhält. Lediglich in Rumänien hat die Zentralbank aufgrund der höheren Inflation die Zinsen zuletzt wieder angehoben. In den übrigen Ländern dürften die Zentralbanken dagegen bemüht sein, die Deflationsrisiken weiter zu reduzieren. Für den Prognosezeitraum dürfte sich die binnenwirtschaftliche Teuerung jedoch bei anziehender Konjunktur wieder etwas verstärken. Auch die inflationsdämpfende Wirkung des massiven Ölpreisrückgangs dürfte weiter nachlassen.


    Insgesamt zeichnet sich in der Region eine Fortsetzung des konjunkturellen Aufschwungs ab. Die Frühindikatoren deuten darauf hin, dass sich die gesamtwirtschaftliche Expansion weiter fortsetzen wird. Besonders positive Signale kommen dabei aus Tschechien und Ungarn. Die Niedrigzins­politik der Zentralbanken dürfte sich positiv auf die Investitionsdynamik in der Region auswirken. Die Finanzierungsbedingungen haben sich vielerorts verbessert, so dass die private Binnennachfrage sich weiter beleben dürfte. Wachstumsimpulse sind auch von der Exportwirtschaft zu erwarten, welche von der anziehenden Konjunktur im Euroraum, vor allem in Deutschland, profitieren dürfte.


    Lediglich in den baltischen Staaten bleibt die Konjunktur gedämpft. Zum einen sind diese Länder in einem stärkeren Maße von den Sanktionen Russlands gegenüber der EU und dem russischen Importsubstitutionsprogramm betroffen. Zum anderen kam es infolge der starken Rubelabwertung zu einer spürbaren Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfähigkeit. Nicht zuletzt kam mit der Rezession in Russland ein weiterer Belastungsfaktor hinzu. Da ein baldiges Ende des Konflikts zwischen Russland und dem Westen nicht absehbar ist, bleibt der Konjunkturausblick für das Baltikum mit Abwärtsrisiken verbunden.


    3. Deutsche Wirtschaft im Aufschwung


    Überblick


    Die deutsche Wirtschaft befindet sich im Frühsommer 2015 in einem kräftigen Aufschwung. Im ersten Quartal stieg die gesamtwirtschaftliche Produktion saison- und kalenderbereinigt um 0,3%; im Jahresendquartal hatte sie, befördert durch den Einbruch der Rohölnotierungen, sogar mit einer Rate von 0,7% expandiert. Zusammengenommen erhöhte sich das reale Bruttoinlandsprodukt im Winterhalbjahr 2014/15 mit einer laufenden Jahresrate von 2%. Die vorangegangene konjunkturelle Schwäche – im Sommerhalbjahr 2014 hatte die gesamtwirtschaftliche Produktion lediglich stagniert – ist rascher zu Ende gegangen, als im Dezember vom ifo Institut prognostiziert worden war (vgl. Kasten 3.1). Das ifo Geschäftsklima hat sich seit vergangenem Herbst deutlich erholt. Die Urteile der Unternehmen zur aktuellen Geschäftslage sind bis zuletzt optimistischer ausgefallen (vgl. Abb. 3.1).


    
    Abb. 3.1
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    Die Zunahme des realen Bruttoinlandsprodukts nach der Jahreswende geht wie schon im Jahresendquartal 2014 auf die Expansion der Binnennachfrage zurück: Den größten Wachstumsbeitrag lieferte wiederum der private Konsum, begünstigt von der guten Arbeitsmarktlage und steigenden Verdiensten. Zudem wirkte das Kaufkraftplus aufgrund des vorangegangenen starken Rückgangs der Ölpreise fort. Die Investitionen in Ausrüstungen legten – bei normal ausgelasteten Kapazitäten – um 1,5% beschleunigt zu. Die Bauinvestitionen und hier insbesondere der Gewerbebau expandierten ebenfalls etwas stärker als zuvor, begünstigt wohl auch durch mildes Winterwetter. Der Außenhandel hat – ähnlich wie im Jahresendquartal 2014 – dagegen einen negativen Beitrag zur Veränderung des realen Bruttoinlandsprodukts geliefert. Während die Exporte um 0,8% gestiegen sind, nahmen die Importe im Gefolge der lebhaften Nachfrage nach Ausrüstungen und Pkw um 1,5% zu. Dämpfend auf die Produktionsentwicklung wirkte sich auch der Abbau der Lagerbestände aus.


    Bei alledem setzte sich der Beschäftigungsaufbau im ersten Quartal 2015 fort, die Zunahme war allerdings mit saisonbereinigt 0,1% gegenüber dem Vorquartal äußerst verhalten. Maßgeblich für die gedämpfte Entwicklung war der Rückgang an geringfügiger Beschäftigung im Gefolge der Einführung des Mindestlohns, der nur zum Teil durch neue sozialversicherungspflichtige Arbeitsplätze ausgeglichen werden konnte. Die Zahl der Arbeitslosen ist trotz anhaltender Zuwanderung bis zuletzt weiter gesunken.


    Ausblick: Aufschwung setzt sich in verhaltenem Tempo fort


    In den Frühjahrsmonaten dürfte die deutsche Wirtschaft weiter zügig expandiert haben, getragen vom privaten Konsum, aber auch von den Investitionen und vom Export, welcher von der Abwertung des Euro profitiert. Zwar zeigten die ifo Geschäftserwartungen im Mai etwas weniger Optimismus, die Wahrscheinlichkeit für eine Fortsetzung des Aufschwungs ist aber mit knapp 90% nach wie vor sehr hoch. Die ifo Konjunkturampel, die in einem grün-gelb-rot-Farbschema die Wahrscheinlichkeiten für die Phase »Aufschwung« optisch klassifiziert, signalisiert für die deutsche Konjunktur weiter freie Fahrt (vgl. Abb. 3.2).5


    
    Abb. 3.2
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    Die quantitative Prognose für die Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Produktion im zweiten und dritten Quartal 2015 erfolgt nach Wirtschaftsbereichen disaggregiert auf der Basis monatlich verfügbarer amtlicher Frühindikatoren sowie einer breiten Palette von monatlich erhobenen Umfragedaten6, wobei den Ergebnissen des ifo Konjunkturtests eine besonders gewichtige Rolle zugemessen wird.7


    Die gesamtwirtschaftliche Produktion dürfte im zweiten Quartal beschleunigt gestiegen sein (vgl. Tab. 3.1). Bei alledem dürfte das verarbeitende Gewerbe, insbesondere die Investitionsgüterhersteller, vom besseren Exportgeschäft profitiert haben. Hierfür spricht, dass die Produktion in diesem Bereich im April deutlich über dem Wert des ersten Quartals lag, wobei die Umsätze mit dem Ausland gestiegen sind. Von der Produk­tionsausweitung in der Industrie profitieren auch die unternehmensnahen Dienstleister. Die Bauproduktion wird von nochmals gesunkenen Zinsen angeregt. Nachdem das erste Quartal durch eine milde Witterung begünstigt wurde, zeichnet sich in diesem Bereich nun eine Normalisierung des Expan­sionstempos ab. Im zweiten Quartal dürften erneut deutlich mehr konsumnahe Dienstleistungen erbracht worden sein. Allerdings dürfte das Expansionstempo nachgelassen haben, da die Kaufkraftgewinne aus dem vergangenen Ölpreisrückgang den Konsum nicht mehr so stark befördern. So hat sich der Anstieg der Einzelhandelsumsätze und der des Handels mit Kfz nach und nach verlangsamt. Alles in allem wird hier für das zweite Quartal 2015 mit einem Anstieg des saison- und kalenderbereinigten Bruttoinlands­produkts in Höhe von 0,6% gerechnet; Abbildung 3.3 zeigt die Häufigkeitsverteilung der im Rahmen eines Pooling-of-Forecasts-Ansatzes gewonnenen Quartalsschätzungen der BIP-Rate.8


    
      
        
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 3.1


            Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschöpfung nach Wirtschaftsbereichena)

          
        


        
          	

          	
            2015

          
        


        
          	
            Q1

          

          	
            Q2

          

          	
            Q3

          

          	
            Q4

          
        


        
          	
            Veränderungsrate gegenüber dem Vorquartal in %

          
        


        
          	
            Bruttoinlandsprodukt

          

          	
            0,3

          

          	
            0,6

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          
        


        
          	
            Bruttowertschöpfung der Wirtschaftsbereiche

          

          	
            0,6

          

          	
            0,6

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          
        


        
          	
            darunter:

          
        


        
          	
            Produzierendes Gewerbe ohne Bau

          

          	
            0,2

          

          	
            0,7

          

          	
            0,6

          

          	
            0,6

          
        


        
          	
            darunter:

          
        


        
          	
            Verarbeitendes Gewerbe

          

          	
            –0,1

          

          	
            0,7

          

          	
            0,7

          

          	
            0,7

          
        


        
          	
            Energieversorgung, Wasserversorgung u.Ä.

          

          	
            1,7

          

          	
            1,3

          

          	
            0,2

          

          	
            0,2

          
        


        
          	
            Baugewerbe

          

          	
            1,8

          

          	
            0,8

          

          	
            0,5

          

          	
            0,5

          
        


        
          	
            Handel, Verkehr, Gastgewerbe

          

          	
            2,2

          

          	
            1,1

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          
        


        
          	
            Information und Kommunikation

          

          	
            0,2

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          

          	
            0,4

          
        


        
          	
            Finanz- und Versicherungsdienstleister

          

          	
            0,4

          

          	
            0,0

          

          	
            –0,1

          

          	
            –0,2

          
        


        
          	
            Grundstücks- und Wohnungswesen

          

          	
            0,4

          

          	
            0,6

          

          	
            0,6

          

          	
            0,6

          
        


        
          	
            Unternehmensdienstleister

          

          	
            0,4

          

          	
            0,6

          

          	
            0,6

          

          	
            0,6

          
        


        
          	
            Öffentliche Dienstleister

          

          	
            0,4

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          
        


        
          	
            Sonstige Dienstleister

          

          	
            –0,2

          

          	
            0,2

          

          	
            0,2

          

          	
            0,2

          
        


        
          	
            a) Verkettete Absolutwerte, saison- und kalenderbereinigt.

          
        


        
          	
            Quelle: Statistisches Bundesamt; 2. bis 4. Quartal 2015: Prognose des ifo Instituts.

          
        


        
          	
            ifo Institut Juni 2015

          
        

      
    


    
    Abb. 3.3
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    Insgesamt wird sich der Aufschwung fortsetzen, denn die Rahmenbedingungen für die deutsche Wirtschaft bleiben günstig. Die Geldpolitik wirkt weiter expansiv, und das ohnehin extrem günstige Finanzierungsumfeld der Unternehmen hat sich noch einmal verbessert. Die Investitionen in neue Ausrüstungen werden folglich weiter expandieren. Bei normal ausgelasteten Kapazitäten dürfte allerdings das Ersatzmotiv im Vordergrund stehen. Zudem setzt sich der Bauboom fort. Da auch die Einkommensperspektiven der privaten Haushalte aufgrund der sich weiter verbessernden Arbeitsmarktlage gut sind, bleibt der private Konsum die Stütze des Aufschwungs. Da jedoch die Kaufkraftgewinne durch den Ölpreisrückgang entfallen, dürfte das derzeitige Tempo nicht zu halten sein. Die Abwertung des Euro regt die Exporte noch bis in die zweite Jahreshälfte dieses Jahres an. Im Verlauf des kommenden Jahres kühlt sich die Weltkonjunktur dann leicht ab und dämpft den Zuwachs der Exporte. Die Importe werden aufgrund der hohen binnenwirtschaftlichen Dynamik noch etwas schneller zunehmen als die Exporte. Insgesamt dürften wie schon im Vorjahr die nachfrageseitigen Impulse von der Binnenwirtschaft kommen. Das reale Bruttoinlandsprodukt wird in diesem Jahr voraussichtlich um 1,9% expandieren (vgl. Tab. 3.2) und im kommenden Jahr um 1,8% (vgl. Abb. 3.4).


    
      
        
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 3.2


            Statistische Komponenten der Veränderungsrate des Bruttoinlandsprodukts

          
        


        
          	

          	
            2013

          

          	
            2014

          

          	
            2015

          

          	
            2016

          
        


        
          	
            Statistischer Überhanga)

          

          	
            –0,2

          

          	
            0,7

          

          	
            0,5

          

          	
            0,7

          
        


        
          	
            Jahresverlaufsrateb)

          

          	
            1,1

          

          	
            1,5

          

          	
            1,7

          

          	
            1,6

          
        


        
          	
            Jahresdurchschnittliche Veränderung, kalenderbereinigt

          

          	
            0,2

          

          	
            1,6

          

          	
            1,6

          

          	
            1,7

          
        


        
          	
            Kalendereffektc)

          

          	
            –0,1

          

          	
            0,0

          

          	
            0,3

          

          	
            0,1

          
        


        
          	
            Jahresdurchschnittliche Veränderung

          

          	
            0,1

          

          	
            1,6

          

          	
            1,9

          

          	
            1,8

          
        


        
          	
            a) Saison- und kalenderbereinigtes reales Bruttoinlandsprodukts im vierten Quartal des Vorjahres in Relation zum Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. – b)Saison- und kalenderbereinigtes reales Bruttoinlandsprodukt im vierten Quartal in Relation zum entsprechenden Quartal des Vorjahres. – c)In Prozent des realen Bruttoinlandsprodukts.

          
        


        
          	
            Quelle: Statistisches Bundesamt; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.

          
        


        
          	
            ifo Institut Juni 2015

          
        

      
    


    
    Abb. 3.4
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    Die Arbeitsnachfrage dürfte mit steigender gesamtwirtschaftlicher Produktion im weiteren Verlauf des Jahres beschleunigt expandieren. Allerdings wird das Tempo im kommenden Jahr etwas gebremst, da sich Knappheiten in einigen Arbeitsmarktbereichen – insbesondere bei Fachkräften – und steigende Arbeitskosten bemerkbar machen. Alles in allem ergibt sich für das Jahr 2015 ein Anstieg der Erwerbstätigkeit um 235000 Personen und für das Jahr 2016 um 250000. Der Rückgang der Arbeitslosigkeit ist mit 135000Personen in diesem und 120000Personen im kommenden Jahr jedoch voraussichtlich weniger stark, als der Anstieg der Erwerbstätigkeit nahelegt. Hier macht sich auch der zuwanderungsbedingte Anstieg des Erwerbspersonenpotenzials bemerkbar. Die Arbeitslo­senquote sinkt auf 6,3% in diesem und 6,0% im kommenden Jahr.


    Im Prognosezeitraum dürfte das Verbraucherpreisniveau weiter leicht beschleunigt steigen. Die Abwertung des Euro der vergangenen Monate macht importierte Waren und Dienstleistungen teurer, was nach und nach an die Verbraucher weitergegeben werden dürfte. Zudem steigen die Arbeitskosten und die Auslastung der Produktionskapazitäten deutlich. Aufgrund des Mindestlohns dürfte sich das Verbraucherpreisniveau im Jahresdurchschnitt 2015 um ¼% erhöhen. Insgesamt dürfte die Inflationsrate von 0,8% im diesem Jahr auf 1,6% im kommenden Jahr steigen.


    Bei alledem wird der staatliche Finanzierungssaldo voraussichtlich leicht zunehmen. Im Jahr 2015 dürfte sich der Überschuss auf 0,7% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt belaufen und im Jahr 2016 auf 0,8%. Der staatliche Schuldenstand sinkt von 75% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2014 auf 67% des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2016 (vgl. Tab. 3.3).


    
      
        
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 3.3


            Eckdaten der Prognose für Deutschland

          
        


        
          	

          	
            2013

          

          	
            2014

          

          	
            2015a)

          

          	
            2016a)

          
        


        
          	
            Veränderung in % gegenüber dem Vorjahrb)

          
        


        
          	
            Private Konsumausgaben

          

          	
            0,8

          

          	
            1,1

          

          	
            2,2

          

          	
            1,6

          
        


        
          	
            Konsumausgaben des Staates

          

          	
            0,7

          

          	
            1,1

          

          	
            1,6

          

          	
            1,3

          
        


        
          	
            Bruttoanlageinvestitionen

          

          	
            –0,6

          

          	
            3,3

          

          	
            2,4

          

          	
            2,6

          
        


        
          	
            Ausrüstungen

          

          	
            –2,4

          

          	
            4,3

          

          	
            3,5

          

          	
            4,4

          
        


        
          	
            Bauten

          

          	
            –0,1

          

          	
            3,4

          

          	
            2,0

          

          	
            1,8

          
        


        
          	
            Sonstige Anlagen

          

          	
            1,3

          

          	
            1,2

          

          	
            1,8

          

          	
            1,9

          
        


        
          	
            Inländische Verwendung

          

          	
            0,7

          

          	
            1,3

          

          	
            1,9

          

          	
            1,6

          
        


        
          	
            Exporte

          

          	
            1,6

          

          	
            3,8

          

          	
            5,3

          

          	
            5,6

          
        


        
          	
            Importe

          

          	
            3,1

          

          	
            3,5

          

          	
            5,9

          

          	
            5,8

          
        


        
          	
            Bruttoinlandsprodukt

          

          	
            0,1

          

          	
            1,6

          

          	
            1,9

          

          	
            1,8

          
        


        
          	
            Erwerbstätigec),(1000 Personen)

          

          	
            42 281

          

          	
            42 638

          

          	
            42 873

          

          	
            43 123

          
        


        
          	
            Arbeitslose (1000 Personen)

          

          	
            2 950

          

          	
            2 898

          

          	
            2 763

          

          	
            2 644

          
        


        
          	
            Arbeitslosenquote BAd) (in %)

          

          	
            6,9

          

          	
            6,7

          

          	
            6,3

          

          	
            6,0

          
        


        
          	
            Verbraucherpreisee) (Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr)

          

          	
            1,5

          

          	
            0,9

          

          	
            0,8

          

          	
            1,6

          
        


        
          	
            Lohnstückkostenf) (Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr)

          

          	
            2,2

          

          	
            1,7

          

          	
            1,6

          

          	
            1,5

          
        


        
          	
            Finanzierungssaldo des Staatesg)

          

          	

          	

          	

          	
        


        
          	
            in Mrd. Euro

          

          	
            4,2

          

          	
            18,6

          

          	
            20,8

          

          	
            26,1

          
        


        
          	
            in % des Bruttoinlandsprodukts

          

          	
            0,1

          

          	
            0,6

          

          	
            0,7

          

          	
            0,8

          
        


        
          	
            Leistungsbilanzsaldo

          

          	

          	

          	

          	
        


        
          	
            in Mrd. Euro

          

          	
            182,0

          

          	
            219,7

          

          	
            247,5

          

          	
            257,5

          
        


        
          	
            in % des Bruttoinlandsprodukts

          

          	
            6,5

          

          	
            7,6

          

          	
            8,2

          

          	
            8,3

          
        


        
          	
            a)Prognose des ifo Instituts. – b) Preisbereinigte Angaben. – c) Inlands-konzept. – 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 Erwerbstätigen-stunde. – g)In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG 2010).

          
        


        
          	
            Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur für Arbeit; Deutsche Bundesbank; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.

          
        


        
          	
            ifo Institut Juni 2015

          
        

      
    


    Die Prognoseunsicherheit lässt sich anhand von Intervallen angeben, die die unbekannte Veränderungsrate des realen Bruttoinlandsprodukts mit vorgegebenen Wahrscheinlichkeiten einschließen. Zur Berechnung der konkreten Inter­valle für das Jahr 2015 wurden die Prognosefehler des ifo Instituts der Jahre 1992 bis 2014 herangezogen. Gemessen an diesen Prognosefehlern beträgt die Spanne für ein Prognose­intervall, das die Veränderungsrate des realen Bruttoinlands­produkts im Jahr 2015 mit einer Wahrscheinlichkeit von etwa zwei Dritteln überdeckt, ±0,6Prozentpunkte. Bei der vorliegenden Punktprognose von 1,9% reicht das Inter­vall also von 1,3% bis 2,5%. Die Punktprognose von 1,9% stellt den mittleren Wert dar, der am ehesten erwartet werden kann (rote Linie in Abb. 3.5). Für das Jahr 2016 reicht das Prognoseintervall von 3,9% bis –0,3%.


    
    Abb. 3.5
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      Kasten 3.1

      Zur Revision der ifo Prognose vom Dezember 2014


      Im Dezember hatte das ifo Institut die jahresdurchschnittliche Veränderungsrate 2015 des realen Bruttoinlandsprodukts (BIP) auf 1,5% veranschlagt. Nunmehr wird die BIP-Prognose um 0,4 Prozentpunkte auf 1,9% angehoben (vgl. Tab. 3.4). Maßgeblich für die Aufwärtsrevision ist, dass die Konjunktur im Jahresendquartal 2014 deutlich stärker war, als nach den zum Prognosezeitpunkt verfügbaren Indikatoren erwartet werden konnte. In der Dezemberprognose war im vierten Quartal 2014 mit einer nur geringen Zunahme der saisonbereinigten gesamtwirtschaftlichen Produktion gerechnet worden, tatsächlich aber stieg sie nach aktuellem Datenstand mit 0,7% sehr kräftig. Hierzu hat beigetragen, dass der Ölpreis nach Fertigstellung der Prognose weiter massiv gesunken ist, in der Prognose war hingegen von realer Konstanz ausgegangen worden. Dieser positive Terms-of-Trade-Effekt (trading gain) hat die Realeinkommen im Inland massiv befördert. Zudem wertete – anders als angenommen – der Euro gegenüber dem US-Dollar merklich ab. Durch die höhere Wachstumsrate des BIP im vierten Quartal 2014 beträgt der statistische Überhang für das laufende Jahr jetzt 0,5%, in der Dezemberprognose lag er noch bei 0,2%. Die Anhebung des statistischen Überhangs um 0,3 Prozentpunkte schlägt sich zeitreihen­arithmetisch in einer entsprechend höheren jahresdurchschnittlichen Zuwachsrate nieder (vgl. Tab. 3.2).


      
        
          
          
          
          
          
          
          
        

        
          
            	
              Tab. 3.4

              Prognose und Prognosekorrektur für das Jahr 2015


              Verwendung des realen Bruttoinlandsprodukts

            
          


          
            	

            	
              ifo Dezemberprognose 2014

            

            	
              ifo Juniprognose 2015

            

            	
              Prognosekorrektur für 2015

            
          


          
            	
              Prognosewerte für 2015

            

            	
              Prognosewerte für 2015

            

            	
              Differenz der Wachstumsraten bzw. -beiträge

            
          


          
            	
              Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr

            

            	
              Wachstumsbeitrag in Prozentpunktena)

            

            	
              Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr

            

            	
              Wachstumsbeitrag in Prozentpunktena)

            

            	
              Spalte (3) abzüglich Spalte (1)

            

            	
              Spalte (4) abzüglich Spalte (2)

            
          


          
            	
              (1)

            

            	
              (2)

            

            	
              (3)

            

            	
              (4)

            

            	
              (5)

            

            	
              (6)

            
          


          
            	
              Inlandsnachfrage

            

            	
              1,5

            

            	
              1,4

            

            	
              1,9

            

            	
              1,7

            

            	
              0,4

            

            	
              0,3

            
          


          
            	
              Privater Konsum

            

            	
              1,7

            

            	
              0,9

            

            	
              2,2

            

            	
              1,2

            

            	
              0,5

            

            	
              0,3

            
          


          
            	
              Staatlicher Konsum

            

            	
              1,5

            

            	
              0,3

            

            	
              1,6

            

            	
              0,3

            

            	
              0,1

            

            	
              0,0

            
          


          
            	
              Ausrüstungen

            

            	
              2,6

            

            	
              0,2

            

            	
              3,5

            

            	
              0,2

            

            	
              0,9

            

            	
              0,0

            
          


          
            	
              Bauten

            

            	
              1,7

            

            	
              0,2

            

            	
              2,0

            

            	
              0,2

            

            	
              0,3

            

            	
              0,0

            
          


          
            	
              Sonstige Anlageinvestitionen

            

            	
              1,6

            

            	
              0,1

            

            	
              1,8

            

            	
              0,1

            

            	
              0,2

            

            	
              0,0

            
          


          
            	
              Vorratsveränderungen

            

            	
              –

            

            	
              –0,2

            

            	
              –

            

            	
              –0,3

            

            	
              –

            

            	
              –0,1

            
          


          
            	
              Außenbeitrag

            

            	
              –

            

            	
              0,1

            

            	
              –

            

            	
              0,1

            

            	
              –

            

            	
              0,0

            
          


          
            	
              Ausfuhr

            

            	
              5,2

            

            	
              2,4

            

            	
              5,3

            

            	
              2,4

            

            	
              0,1

            

            	
              0,0

            
          


          
            	
              Einfuhr

            

            	
              5,8

            

            	
              –2,3

            

            	
              5,9

            

            	
              –2,3

            

            	
              0,1

            

            	
              0,0

            
          


          
            	
              Bruttoinlandsprodukt

            

            	
              1,5

            

            	
              1,5

            

            	
              1,9

            

            	
              1,9

            

            	
              0,4

            

            	
              0,4

            
          


          
            	
              a) Beiträge der Nachfragekomponenten zur Veränderung des Bruttoinlandsprodukts (Lundberg-Komponenten). Der Wachstumsbeitrag einer Nachfragekomponente ergibt sich aus der Wachstumsrate gewichtet mit dem nominalen Anteil des Aggregats am Bruttoinlandsprodukt aus dem Vorjahr. Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. Angaben für das Bruttoinlandsprodukt: Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %.

            
          


          
            	
              Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

            
          


          
            	
              ifo Institut Juni 2015

            
          

        
      


      


      Auf der Verwendungsseite des BIP betrifft die Aufwärtskorrektur alle Aggregate: Bei der Schätzung des privaten Konsums schlägt einmal zu Buche, dass der statistische Überhang aus dem Jahr 2014 nach aktuellem Datenstand höher ausfällt. Zudem war der ölpreisbedingte Realeinkommensgewinn der privaten Haushalte größer als damals veranschlagt, was Spielräume für mehr Konsum eröffnet. Die Aufwärtskorrektur der jahresdurchschnittlichen Veränderung der Ausrüstungsinvestitionen trägt insbesondere dem starken Zuwachs im ersten Quartal 2015 Rechnung. Bei der Anhebung der jahresdurchschnittlichen Veränderungsrate bei Bauinvestitionen ist primär der geringere Unterhang aus 2014 ursächlich. Marginale Aufwärtskorrekturen gibt es schließlich beim Export. Da gleichzeitig aber auch die Veränderungsrate des Imports geringfügig angehoben wurde, geht vom Außenbeitrag wie bisher lediglich ein marginaler Wachstumsbeitrag aus.


      


      


      

    


    Weltwirtschaftliches Umfeld und preisliche Wettbewerbsfähigkeit


    Die Prognose basiert auf der Annahme, dass ein Barrel Rohöl der Sorte Brent im Jahr 2015 durchschnittlich 62,0 US-Dollar und im kommenden Jahr 66,1 US-Dollar kostet. Die Wechselkurse werden im Prognosezeitraum konstant fortgeschrieben, so dass das Tauschverhältnis zwischen US-Dollar und Euro bei 1,10 liegt.


    Die weltwirtschaftliche Expansion wird – wie im internationalen Teil dieser Prognose beschrieben – nach einer Gegenkorrektur zum schwachen ersten Quartal wohl mit steigenden Raten in diesem Jahr zulegen. Im Jahresdurchschnitt wird der Welthandel in diesem Jahr voraussichtlich um 3,4% zunehmen. Im kommenden Jahr dürfte die globale konjunkturelle Dynamik im Verlauf leicht nachlassen. Die jahresdurchschnittliche Veränderungsrate des Welthandels wird mit 5,1% aber aufgrund des schwachen ersten Quartals 2015 dennoch höher sein als in diesem Jahr. Der Anstieg des ifo Exportnachfrageindikators, der die Prognosen für die Produktion in wichtigen Handelspartnerländern, gewichtet mit dem jeweiligen deutschen Exportanteil, abbildet, beschleunigt sich bis zum ersten Quartal 2016.9 Danach legt der Indikator mit etwas niedrigeren Raten zu. Im aktuellen Jahr dürfte er um 2,3% zunehmen, im Jahr 2015 um 2,6%. Die stärkste Nachfrage nach deutschen Gütern kommt aus Asien. Im Verlauf dieses Jahres nehmen die positiven Impulse auch aus dem Euroraum, den USA, dem Vereinigten Königreich und den übrigen Ländern (hier vor allem Osteuropa) zu (vgl. Abb. 3.6).


    
    Abb. 3.6
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    Die preisliche Wettbewerbsfähigkeit Deutschlands gegenüber 37 Handelspartnern auf Basis der Verbraucherpreisindizes wird sich in diesem Jahr deutlich verbessern. Maßgeblich hierfür ist die starke Abwertung des Euro gegenüber den wichtigsten Währungen, die bis April 2015 zu beobachten war. Somit verbessert sich die preisliche Wettbewerbsposition insbesondere gegenüber dem Vereinigtem Königreich, den USA, China und weiteren Ländern in Asien. Im kommenden Jahr wird sich die Wettbewerbsfähigkeit weiter leicht verbessern, bedingt durch die relativ stärkeren Preisanstiege in vielen Ländern außerhalb des Euroraums. Gegenüber dem übrigen Euroraum kommt es dagegen in diesem und im nächsten Jahr zu einer Verschlechterung, da die Preise in den meisten Partnerländern weniger zu­legen.


    Finanzpolitische Rahmenbedingungen


    Im Jahr 2014 hat sich der gesamtstaatliche Budgetsaldo, der bereits seit dem Jahr 2012 positiv ist, noch einmal deutlich verbessert. Obwohl die Finanzpolitik zuletzt expansive Impulse gesetzt hat, werden die Budgetüberschüsse wohl auch im Prognosezeitraum leicht zunehmen, da die kräftige konjunkturelle Belebung das Steuer- und Beitragsaufkommen steigen lässt. Durch die Maßnahmen der Finanzpolitik werden die Überschüsse im Prognosezeitraum jedoch etwas gedämpft. Die von der Bundesregierung im Koalitionsvertrag festgelegten und zur Jahresmitte 2014 in Kraft getretenen rentenpolitischen Maßnahmen wirken 2015 erstmals ein volles Jahr, so dass die monetären Sozialleistungen in der ersten Jahreshälfte 2015 noch einmal überdurchschnittlich zunehmen. Mit Wirkung zum 1. Juli 2014 wurde die Anerkennung von Kindererziehungszeiten bei der Mütterrente erweitert und für langjährig Versicherte die Möglichkeit geschaffen, mit 63 Jahren abschlagsfrei in Rente zu gehen. Zur Finanzierung dieser Maßnahmen unterblieb im Jahr 2014 eine Beitragssatzsenkung um 0,6 Prozentpunkte; aufgrund der guten Finanzlage der Rentenversicherung konnten die Beitragssätze im Jahr 2015 allerdings bereits um 0,2 Prozentpunkte gesenkt werden. Für das Jahr 2016 ist in diese Prognose eine erneute Senkung in Höhe von 0,1Prozentpunkten eingestellt. In der Kombination mit anderen Änderungen bei der Krankenversicherung und der Pflegeversicherung bleiben die Beitragssätze in der Summe jedoch in etwa konstant. So wurde eine Erhöhung der Beiträge zur Pflegeversicherung zum 1. Januar 2015 beschlossen; die Senkung der durchschnittlichen Zusatzbei-träge zur Krankenversicherung im Jahr 2015 wird hingegen im Jahr 2016 wohl wieder zurückgenommen werden müssen. In der Summe ergeben sich damit über die Beitragsbelastung der Bruttolöhne und -gehälter keine Impulse.


    Allerdings wird die Steuerbelastung leicht gesenkt. So führt die Erhöhung des Grundfreibetrags und des Kinderfreibetrags im Jahr 2015 zu einer leichten Entlastung; im Jahr 2016 ist eine weitere Anhebung des Grundfreibetrages vorgesehen. Zudem hat die Bundesregierung angekündigt, im Jahr 2016 die kalte Progression zu mildern und damit die privaten Haushalte um ca. 1,4 Mrd. Euro zu entlasten. Die Einführung der Pkw-Maut sowie die Änderungen bei der Lkw-Maut dürften hingegen zu einer leichten Erhöhung der staatlichen Einnahmen beitragen.


    Reale Arbeitskosten ziehen weiter an


    Zu Jahresbeginn hat sich der Anstieg der Tariflöhne deutlich abgeschwächt, von durchschnittlich 2,9% im Jahr 2014 auf 2,1% im ersten Quartal 2015. Maßgeblich hierfür war, dass Einmalzahlungen wegfielen. Durch die Einführung des Mindestlohns legten die effektiv gezahlten Löhne mit 2,5% stärker zu als die Tariflöhne; im Vorjahr war die Lohndrift – der Unterschied zwischen Tariflohn- und Effektivlohnanstieg – noch negativ gewesen.10


    Im weiteren Jahresverlauf dürfte das Tempo des Tariflohnanstiegs wieder anziehen, auch weil keine Einmalzahlungen mehr wegfallen. So beträgt die Stufenerhöhung in der Metall- und Elektroindustrie sowie bei Volkswagen 3,4%, im Kfz-Gewerbe 3,0%, in der chemischen Industrie 2,8% und im Baugewerbe 2,6%. Etwas niedriger fallen die Anhebungen beispielsweise im öffentlichen Dienst aus. Insgesamt ergibt sich für dieses Jahr eine Zunahme der Tariflöhne um durchschnittlich 2,6%.


    Allerdings werden die nicht tarifvertraglich festgelegten Löhne durch den gesetzlichen Mindestlohn stärker angehoben als die Tariflöhne. Aufgrund der steigenden Arbeitsnachfrage dürften im weiteren Jahresverlauf zudem außertarifliche Lohnbestandteile und bezahlte Überstunden an Bedeutung gewinnen. Bei alledem wird der Effektivlohnanstieg im Jahr 2015 voraussichtlich 3,0% betragen (vgl. Tab. 3.5). Somit steigen die Lohnkosten je Stunde nach Abzug der Preissteigerungen in diesem Jahr um 0,6%.


    
      
        
        
        
        
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 3.5


            Zur Entwicklung der Löhne (Inlandskonzept)


            Veränderung zum Vorjahr in %

          
        


        
          	

          	
            Durchschnittliche Arbeitszeit

          

          	
            Verdienst je Arbeitnehmer

          

          	
            Verdienst je Stunde

          

          	
            Lohndrift (Arbeitnehmer)

          

          	
            Lohndrift (Stunde)

          

          	
            Tariflohn (Monat)

          

          	
            Tariflohn (Stunde)

          
        


        
          	
            2012

          

          	
            –1,2

          

          	
            2,8

          

          	
            4,0

          

          	
            0,1

          

          	
            1,3

          

          	
            2,6

          

          	
            2,7

          
        


        
          	
            2013

          

          	
            –0,7

          

          	
            2,1

          

          	
            2,8

          

          	
            –0,3

          

          	
            0,4

          

          	
            2,4

          

          	
            2,4

          
        


        
          	
            2014

          

          	
            0,8

          

          	
            2,7

          

          	
            1,9

          

          	
            –0,2

          

          	
            –1,1

          

          	
            2,9

          

          	
            3,0

          
        


        
          	
            2015

          

          	
            0,4

          

          	
            3,0

          

          	
            2,7

          

          	
            0,5

          

          	
            0,1

          

          	
            2,6

          

          	
            2,6

          
        


        
          	
            2016

          

          	
            0,2

          

          	
            2,8

          

          	
            2,6

          

          	
            0,1

          

          	
            –0,1

          

          	
            2,7

          

          	
            2,7

          
        


        
          	
            Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesbank; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.

          
        


        
          	
            ifo Institut Juni 2015

          
        

      
    


    Für das kommende Jahr liegen nur für sehr wenige gewichtige Bereiche Tarifabschlüsse vor. So erhalten die Angestellten der Länder 2,5% mehr Gehalt. Da die Arbeitsnachfrage 2016 hoch bleibt, dürfte sich der gesamtwirtschaftliche Tariflohnanstieg im kommenden Jahr leicht beschleunigen. Bei alledem werden die Tariflöhne im Jahr 2016 wohl um 2,7% über dem Vorjahr liegen.


    Die Lohndrift dürfte im kommenden Jahr positiv bleiben. Dabei werden – außerhalb des Niedriglohnsektors – im Zuge der steigenden Kapazitätsauslastung vermehrt Überstunden geleistet. Die Lohndrift fällt dennoch deutlich niedriger aus als im Jahr der Einführung des Mindestlohns.11 Folglich werden die Effektivlöhne im kommenden Jahr voraussichtlich um 2,8% steigen. Da die Preise wohl weniger stark zulegen, ergibt sich für die Reallöhne eine Zunahme um 1,2%. Bei steigender Produktivität dürften die realen Lohnstückkosten im kommenden Jahr um 0,2% zunehmen.


    Arbeitsmarkt: Hohe gesamtwirtschaftliche Nachfrage überlagert Effekte des Mindestlohns


    Im ersten Quartal hat der im Januar eingeführte gesetzliche Mindestlohn den Beschäftigungsaufbau gedämpft. So ist die Zahl der Minijobs bereits seit November 2014 rückläufig, während die sozialversicherungspflichtige Beschäftigung in etwa mit demselben Tempo wie zuvor ausgeweitet wurde (vgl. Abb. 3.7). Da die weitaus meisten Arbeitnehmer, die unter die Mindestlohnregelung fallen, einen Minijob ausüben, war der größte Einfluss der Mindestlohnregelung in diesem Bereich zu erwarten.12


    
    Abb. 3.7
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    Die Dynamik der sozialversicherungspflichtigen Beschäftigung dürfte hingegen hauptsächlich konjunkturell begründet sein. Ob Minijobs in sozialversicherungspflichtige Stellen umgewandelt worden sind, weil durch den Mindestlohn die Grenze von 450 Euro überschritten wurde, ist bislang nicht abzuschätzen. Zwar erhöhte sich vor allem die sozialversicherungspflichtige Beschäftigung im Dienstleistungsbereich, in dem auch überdurchschnittlich viele Minijobber beschäftigt sind. Allerdings dürfte auch die starke Binnennachfrage die Beschäftigung in diesem Wirtschaftsbereich besonders rasch steigen lassen.


    Insgesamt fielen die Anpassungsreaktionen in Ostdeutschland deutlicher aus, da dort die Löhne durch den Mindestlohn sehr viel stärker angehoben wurden als in Westdeutschland (vgl. Abb. 3.8). In Ostdeutschland hat sich die ausschließlich geringfügige Beschäftigung um 7% gegenüber dem Vorjahresmonat reduziert.


    
    Abb. 3.8
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    Der mindestlohnbedingte Rückgang der Beschäftigung führt allerdings nicht in vollem Umfang zu einem Anstieg der registrierten Arbeitslosigkeit, da vielfach Rentner und Studenten – die nicht in der Arbeitslosenstatistik erfasst werden – von der Einführung des Mindestlohns betroffen sind. Zudem sind viele geringfügig Beschäftigte ohnehin bereits arbeitslos gemeldet.13


    Die Zunahme der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage führt im zweiten Quartal voraussichtlich zu einem weiteren Aufbau der sozialversicherungspflichtigen Beschäftigung, der die negativen Auswirkungen des Mindestlohns bei den Minijobs überlagert. Da zudem ein Großteil der unmittelbaren Anpassungsreaktionen auf den Mindestlohn bereits im ersten Quartal erfolgt sein dürfte, wird sich das Tempo des Rückgangs der Minijobs im zweiten Quartal verlangsamen. Insgesamt beschleunigt sich der Beschäftigungszuwachs. In der zweiten Jahreshälfte dürfte sich die Arbeitsnachfrage gemessen in Stunden mit steigender gesamtwirtschaftlicher Produktion weiter beschleunigen (vgl. Abb. 3.9). Dabei nimmt auch die Erwerbstätigkeit etwas schneller zu. Hierfür spricht auch, dass die Zahl der offenen Stellen weiter gestiegen ist. Zudem zeigt das ifo Beschäftigungsbarometer eine zunehmende Einstellungsbereitschaft. Der Zugang offener Stellen hat sich im Mai erhöht, nach leichten Rückgängen in den beiden Vormonaten. Allerdings wird das Tempo etwas gebremst, da sich Knappheiten in einigen Arbeitsmarktbereichen – insbesondere bei Fachkräften – bemerkbar machen. So dauerte es im Mai bereits acht Tage länger als im Vorjahresmonat, eine offene Stelle zu besetzen. Folglich dürfte ein Teil der gesamtwirtschaftlichen Produktionsausweitung durch Produktivitätssteigerungen realisiert werden, zumal die anziehenden Reallöhne die Kostensituation der Unternehmen verschlechtern. Zudem dürften noch im gesamten Prognosezeitraum Anpassungsreaktionen auf den Mindestlohn zu beobachten sein, wenngleich in geringerem Ausmaß als bisher. In dieser Prognose ist unterstellt, dass bis zum Ende des Prognosezeitraums insgesamt 280000 Minijobs mindestlohnbedingt verlorengehen.


    
    Abb. 3.9
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    Alles in allem ergibt sich für den Jahresdurchschnitt 2015 ein Anstieg der Erwerbstätigkeit um 235000 Personen (0,6%). Damit geht eine Zunahme des Arbeitsvolumens um 0,8% einher, da die durchschnittlich geleistete Arbeitszeit ebenfalls leicht steigt. Ein Grund hierfür ist, dass vermehrt Überstunden geleistet werden.14


    Inwiefern der Anstieg der Erwerbstätigkeit zu einem Rückgang der Arbeitslosigkeit führt, hängt von der Entwicklung des Arbeitsangebots ab. Dem langfristigen Trend folgend dürfte die Erwerbsbeteiligung Älterer weiter zunehmen. Außerdem wird die Zuwanderung aus den EU-Mitgliedstaaten voraussichtlich hoch bleiben, da sich die Arbeitsplatzaussichten in vielen Ländern der EU nur sehr langsam bessern. Allerdings geht die Zahl der Inländer im Erwerbsalter deutlich zurück, was für sich genommen die Zahl der Arbeitslosen entlastet. Alles in allem ist der Rückgang der Arbeitslosigkeit mit 135000 Personen voraussichtlich weniger stark als der Anstieg der Erwerbstätigkeit nahelegt, so dass eine Arbeitslosenquote von 6,3% erreicht werden dürfte (vgl. Abb. 3.10; Tab. 3.6).


    
    Abb. 3.10
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            Tab. 3.6

            Arbeitsmarktbilanz Jahresdurchschnitte in 1000 Personen

          
        


        
          	

          	
            2013

          

          	
            2014

          

          	
            2015

          

          	
            2016

          
        


        
          	
            Arbeitsvolumen (Mio. Stunden)

          

          	
            57608

          

          	
            58461

          

          	
            58 954

          

          	
            59360

          
        


        
          	
            Erwerbstätige Inländer

          

          	
            42226

          

          	
            42584

          

          	
            42 821

          

          	
            43071

          
        


        
          	
            Arbeitnehmer

          

          	
            37769

          

          	
            38184

          

          	
            38 491

          

          	
            38742

          
        


        
          	
            darunter:

          
        


        
          	
            sozialversicherungspflichtig Beschäftigte

          

          	
            29713

          

          	
            30198

          

          	
            30747

          

          	
            31097

          
        


        
          	
            marginal Beschäftigte

          

          	
            5698

          

          	
            5657

          

          	
            5470

          

          	
            5376

          
        


        
          	
            darunter:

          
        


        
          	
            Minijobs

          

          	
            5017

          

          	
            5029

          

          	
            4849

          

          	
            4789

          
        


        
          	
            Ein-Euro-Jobsa)

          

          	
            111

          

          	
            97

          

          	
            90

          

          	
            56

          
        


        
          	
            Selbständige

          

          	
            4457

          

          	
            4400

          

          	
            4329

          

          	
            4329

          
        


        
          	
            Pendlersaldo

          

          	
            55

          

          	
            54

          

          	
            52

          

          	
            52

          
        


        
          	
            Erwerbstätige Inland

          

          	
            42281

          

          	
            42638

          

          	
            42873

          

          	
            43123

          
        


        
          	
            Arbeitslose

          

          	
            2950

          

          	
            2898

          

          	
            2763

          

          	
            2644

          
        


        
          	
            Arbeitslosenquote BAb)

          

          	
            6,9

          

          	
            6,7

          

          	
            6,3

          

          	
            6,0

          
        


        
          	
            Erwerbslosec)

          

          	
            2182

          

          	
            2090

          

          	
            1940

          

          	
            1850

          
        


        
          	
            Erwerbslosenquoted)

          

          	
            4,9

          

          	
            4,7

          

          	
            4,3

          

          	
            4,1

          
        


        
          	
            a) Arbeitsgelegenheiten mit Mehraufwandsentschädigung. – b) Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemäß Bundesagentur für Arbeit). – c) Definition der ILO. – d)Erwerbslose in % der inländischen Erwerbspersonen (erwerbstätige Inländer plus Erwerbslose).

          
        


        
          	
            Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur für Arbeit, 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.
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    Im kommenden Jahr bleibt die Arbeitsmarktlage aufgrund der guten konjunkturellen Grundtendenz trotz des Mindestlohns zwar stabil. Allerdings machen sich allmählich die von der Kostenseite dämpfenden Faktoren stärker bemerkbar. Dabei verlangsamt sich der Beschäftigungsaufbau etwas. Im Jahresdurchschnitt 2016 dürfte die Zahl der Erwerbstätigen um 250000 zunehmen. Bei alledem wird die Arbeitslosigkeit voraussichtlich um rund 120000 Personen abnehmen, und die Arbeitslosenquote sinkt auf 6,0%. Hier macht sich auch der zuwanderungsbedingte Anstieg des Erwerbspersonenpotenzials bemerkbar.


    
      Kasten 3.2

      Zur Entwicklung des Erwerbspersonenpotenzials


      Die Beschäftigung in Deutschland nimmt seit Beginn des Jahrzehnts stetig zu. Bis zum Jahr 2014 stieg die Anzahl der Erwerbstätigen um insgesamt 1,6Mio. Personen. In derselben Periode nahm die Anzahl der Arbeitslosen lediglich um 350000Personen ab (vgl. Abb.3.11). Die Zunahme der Erwerbstätigkeit speist sich demnach zum überwiegenden Teil durch Personen, die zuvor nicht am Arbeitsmarktgeschehen beteiligt waren. Die sogenannten Erwerbspersonen nahmen demnach um rund 1,25Mio. Personen zu.


      
      Abb. 3.11
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      Diese Entwicklung ist in Anbetracht des Rückgangs der Bevölkerung im erwerbsfähigen Alter (von 15 bis 65 Jahren) um 1,2Mio. Personen umso bemerkenswerter (vgl. Abb. 3.12). Augenscheinlich konnte dieser Verlust mehr als ausgeglichen werden. Im Zeitraum 2010–2014 erzielte Deutschland erhebliche Wanderungsgewinne. Die Nettozuwanderung stieg um 1,7Mio. Personen. Hierbei ist zu berücksichtigen, dass nicht alle Zuwanderer am Arbeitsmarktgeschehen teilnehmen. Des Weiteren kamen viele Personen auf den Arbeitsmarkt, die sich zuvor in Maßnahmen der Bundesagentur für Arbeit befanden.1 Zudem fanden offenbar zahlreiche Personen einen Arbeitsplatz, die zwar erwerbslos waren und dem Arbeitsmarkt prinzipiell zur Verfügung standen, aber – z.B. aufgrund fehlender Ansprüche – nicht arbeitslos gemeldet waren. Bei alledem nahm die stille Reserve um 500000 Personen ab (vgl. Abb. 3.12). Die verbleibende Differenz von rund 350000 Personen kann unter anderem sozio-ökonomischen Faktoren zugeschrieben werden. So führte eine Erhöhung der Erwerbsneigung Älterer, beispielsweise durch einen späteren Eintritt in die Altersrente oder einen Hinzuverdienst zur Rente zu einer Ausdehnung des Arbeitsangebots um 300000 Personen.2


      
      Abb. 3.12
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          1 Vgl. Institut für Arbeitsmarkt- und Berufsforschung (IAB), IAB-Kurzbericht 7/2015.

        


        
          2 Vgl. EU Labor Force Survey, verfügbar unter: http://ec.europa.eu/eurostat/web/lfs/data/database.

        

      

    


    Positive Impulse vom Außenhandel


    Im ersten Quartal 2015 trug der Außenhandel negativ zur Expansion des Bruttoinlandsprodukts bei. Die Ausfuhr nahm kaum zu, lediglich aus dem Euroraum gab es positive Impulse. Besonders dämpfend wirkte zum ersten Mal seit über zwei Jahren China, aber auch die Exporte nach Russland nahmen weiter ab. Die Einfuhr legte deutlich stärker zu als die Ausfuhr. Im Einklang mit der starken Zunahme der inländischen Ausrüstungsinvestitionen wurden dabei vor allem Investitionsgüter importiert.


    Im zweiten Quartal dürfte die Ausfuhr mit 1,5% kräftig zulegen. Dafür sprechen die Auftragseingänge aus dem Ausland für das Verarbeitende Gewerbe, die im April deutlich über dem ersten Quartal lagen. Auch die für April vorliegende nominale Ausfuhr in Abgrenzung des Spezialhandels zog gegenüber dem ersten Quartal stark an. Darüber hinaus ist der Auftragsbestand im Trend weiter aufwärtsgerichtet. Die ifo Exporterwartungen sind zwar im April und Mai leicht zurückgegangen, wohl auch weil der Euro-Wechselkurs seit Mitte April wieder deutlich aufgewertet hat, befinden sich aber weiterhin auf einem recht hohen Niveau.15 Das ifo Exportklima liegt weiterhin auf überdurchschnittlichem Niveau (vgl. Abb. 3.13).16


    
    Abb. 3.13
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    Im dritten Quartal wird die Ausfuhr wohl etwas stärker als die durchschnittliche Zuwachsrate der ersten beiden Quartale zulegen, im Schlussquartal 2015 beschleunigt sich der Anstieg der Ausfuhr weiter. Für das positive zweite Halbjahr spricht zum einen das verstärkte Expansionstempo in den USA, im Vereinigten Königreich, im Euroraum und in vielen aufstrebenden Volkswirtschaften. Zum anderen dürfte die Abwertung des Euro, die bis Mitte April 2015 stattgefunden hat, noch stimulierend wirken. Leicht dämpfend auf den Absatz deutscher Güter im restlichen Euroraum wird wohl die Tatsache wirken, dass sich die deutschen Preise stärker erhöhen als in den Absatzländern im Euroraum. Im Jahr 2016 wird sich die Ausfuhrdynamik voraussichtlich etwas verlangsamen. Zum einen dürften die positiven Effekte durch die im vergangenen Herbst stark gesunkenen Ölpreise im kommenden Jahr allmählich auslaufen. Ein Großteil der deutschen Handelspartner ist hiervon betroffen. Zum anderen werden die positiven Impulse der effektiven Abwertung des Euro auf die Ausfuhr voraussichtlich abklingen. Insgesamt ist mit einem Anstieg des realen Exports um 5,3% in diesem Jahr zu rechnen. Im Jahr 2016 dürfte die Ausfuhr um 5,6% expandieren (vgl. Abb. 3.14).


    
    Abb. 3.14
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    Im zweiten Quartal 2015 wird der Import wohl deutlich geringer zunehmen als der Export. Darauf deutet die nominale Einfuhr in Abgrenzung des Spezialhandels hin, die im April nur geringfügig über dem ersten Quartal lag; in realer Rechnung ist der Aprilwert aufgrund des kräftigen Anstiegs der Einfuhrpreise sogar rückläufig. Im zweiten Halbjahr wird die Einfuhr voraussichtlich mit zunehmenden Raten expandieren. Zum einen profitieren die Importe vom stärkeren Anstieg der Ausrüstungsinvestitionen, zum anderen werden sie von der Expansion der Ausfuhren stimuliert, die den Bedarf an ausländischen Vorleistungsgütern erhöht. Im nächsten Jahr wird sich die Dynamik der Einfuhren etwas verlangsamen, da sowohl die Ausfuhr als auch die Ausrüstungsinvestitionen weniger stark zunehmen werden. Insgesamt dürfte der Import in diesem Jahr um 5,9% zunehmen. Im kommenden Jahr wird er voraussichtlich um 5,8% expandieren (vgl. Abb. 3.15).


    
    Abb. 3.15
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    Im Prognosezeitraum werden die Einfuhren zwar mit höheren Raten zulegen als die Ausfuhren, aufgrund des niedrigeren Importniveaus relativ zu dem des Exports baut sich der Außenbetrag in Relation zum Bruttoinlandsprodukt im Jahresdurchschnitt aber nicht ab; er beträgt in diesem Jahr 7,1% und im nächsten Jahr 7,2%. Für dieses Jahr ergibt sich ein positiver Beitrag des Außenhandels zur Expansion des Bruttoinlandsprodukts von 0,1 Prozentpunkten, im nächsten Jahr von 0,3 (vgl. Tab. 3.7).


    
      
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 3.7

            Wachstumsbeiträge zur Veränderung des Bruttoinlandsprodukts


            (in Prozentpunkten)

          
        


        
          	

          	
            2014

          

          	
            2015a)

          

          	
            2016a)

          
        


        
          	
            Konsumausgaben

          

          	
            0,9

          

          	
            1,5

          

          	
            1,1

          
        


        
          	
            Private Konsumausgaben

          

          	
            0,6

          

          	
            1,2

          

          	
            0,9

          
        


        
          	
            Konsumausgaben des Staates

          

          	
            0,2

          

          	
            0,3

          

          	
            0,2

          
        


        
          	
            Bruttoanlageinvestitionen

          

          	
            0,7

          

          	
            0,5

          

          	
            0,5

          
        


        
          	
            Ausrüstungen

          

          	
            0,3

          

          	
            0,2

          

          	
            0,3

          
        


        
          	
            Bauten

          

          	
            0,3

          

          	
            0,2

          

          	
            0,2

          
        


        
          	
            Sonstige Anlagen

          

          	
            0,0

          

          	
            0,1

          

          	
            0,1

          
        


        
          	
            Vorratsveränderungen

          

          	
            –0,3

          

          	
            –0,3

          

          	
            –0,2

          
        


        
          	
            Letzte inländische Verwendung

          

          	
            1,3

          

          	
            1,7

          

          	
            1,4

          
        


        
          	
            Außenbeitrag

          

          	
            0,4

          

          	
            0,1

          

          	
            0,3

          
        


        
          	
            Exporte

          

          	
            1,7

          

          	
            2,4

          

          	
            2,6

          
        


        
          	
            Importe

          

          	
            –1,4

          

          	
            –2,3

          

          	
            –2,3

          
        


        
          	
            Bruttoinlandsproduktb)

          

          	
            1,6

          

          	
            1,9

          

          	
            1,8

          
        


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

          
        


        
          	
            Quelle: Statistisches Bundesamt; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.
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    Die Terms of Trade dürften sich im zweiten Quartal 2015 erstmals nach drei Jahren verschlechtern. Darauf weisen die vorliegenden Werte für die Außenhandelspreise hin; die Einfuhrpreise steigen deutlich stärker als die Ausfuhrpreise. Der Anstieg der Einfuhrpreise ergibt sich zum einen durch die jüngsten Preiserhöhungen beim Öl; der Ölpreis ist im Zweimonatsdurchschnitt um 7% höher als im ersten Quartal. Zum anderen macht sich die Abwertung des Euro allmählich bei den Importpreisen bemerkbar. Im weiteren Prog­nosezeitraum dürften sowohl die Ausfuhr- als auch die Einfuhrpreise beschleunigt zulegen. Die positive Dynamik der Auslandsnachfrage führt dazu, dass die inländischen Unternehmen ihre Kostensteigerungen besser auf ihre Abnehmer überwälzen können. Gleichzeitig können ausländische Firmen aufgrund der guten deutschen Konjunktur höhere Preise durchsetzen, so dass die Importpreise beschleunigt steigen. Aufgrund der starken Verbesserung der Terms of Trade im ersten Quartal 2015 werden die Terms of Trade im Jahresdurchschnitt um 1,9% steigen. Im kommenden Jahr fallen sie um 0,2%. Der Leistungsbilanzsaldo in Relation zum Bruttoinlandsprodukt dürfte in diesem Jahr bei 8,2% und im nächsten Jahr bei 8,3% liegen. Hierbei ist zu berücksichtigen, dass der annahmegemäß niedrige Ölpreis den Handelsbilanzüberschuss in beiden Jahren deutlich vergrößert.


    Ausrüstungsinvestitionen holen moderat auf


    Die Ausrüstungsinvestitionen verzeichneten mit einem Zuwachs von 1,5% im ersten Quartal einen starken Jahresauftakt. Erstmals seit einem Jahr investierte wieder hauptsächlich die Unternehmensseite spürbar mehr in Maschinen, Geräte und Fahrzeuge. Da die Kapazitätsauslastung in der Industrie seit geraumer Zeit um ihren langfristigen Mittelwert schwankt, wurden zu Beginn des Jahres wohl aber vornehmlich Ersatzinvestitionen getätigt.


    Auch im zweiten Quartal 2015 wird für die Ausrüstungsinvestitionen ein Plus erwartet, wenngleich nicht ganz so kräftig wie zu Jahresbeginn. Zwar sind im April zuletzt die Produktion und der Umsatz im Investitionsgüterbereich gestiegen. Allerdings erweist sich die Bestelltätigkeit aus dem Inland seit Anfang des Jahres vor allem im Fahrzeugbereich recht schwach. Im weiteren Verlauf des Jahres 2015 dürften die Ausrüstungsinvestitionen, ausgehend von derzeit normal ausgelasteten Kapazitäten, leicht anziehen. Insbesondere die Exportwirtschaft, aber auch die konsumnahe Industrie dürfte zurückgestellte Investitionsvorhaben vermehrt nachholen. Gegen eine allzu kräftige Investitionsdynamik sprechen allerdings die zuletzt verschlechterten Geschäftserwartungen im Leasing und bei den Investitionsgüterproduzenten (vgl. Abb. 3.16). Dennoch sind die Investitionspläne der Firmen in diesem Jahr grundsätzlich auf Expansion ausgerichtet. Nach den vorläufigen Ergebnissen des ifo Investitionstests wollen die befragten Industrieunternehmen 7% mehr investieren als im Vorjahr, darunter mehrheitlich kleine und mittlere Unternehmen. Auch laut der jüngsten DIHK-Konjunkturumfrage hat sich die Investitionsbereitschaft in der Industrie und im Dienstleistungsbereich im Frühsommer wieder leicht erhöht.17 Das Investitionsklima wird zudem begünstigt von der seit Anfang des Jahres abnehmenden Unsicherheit, gemessen anhand des Economic Policy Uncertainty Indikators für Deutschland oder der Streuung der ifo Produktionserwartungen in der Industrie (vgl. Abb. 3.16).


    
    Abb. 3.16
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    Auch im kommenden Jahr werden die Ausrüstungsinvestitionen ihren Aufwärtskurs wohl halten. Allerdings dürften die Zuwachsraten gegen Ende des Prognosezeitraums angesichts der abschwächenden Dynamik der Ausfuhren auch bei den Unternehmensinvestitionen in Maschinen und den Fuhrpark etwas abnehmen. Vor diesem Hintergrund bleiben die Finanzierungskonditionen für Investitionsprojekte im Prog­nosezeitraum günstig. So sind die Effektivzinssätze im Neugeschäft seit Jahresbeginn abermals gesunken und die ifo Kredithürde befindet sich auf historischem Tiefstwert. Gleichzeitig dürften die steigenden Gewinne die Innenfinanzierung der Unternehmen weiter stärken.


    Für die Ausrüstungsinvestitionen ist in diesem Jahr mit einem Zuwachs von 3,5% zu rechnen, gefolgt von durchschnittlich 4,4% im kommenden Jahr (vgl. Abb. 3.17). Demnach erreichen die Ausrüstungsinvestitionen gegen Ende des Prognosezeitraums in etwa wieder ihr Vorkrisenniveau.


    
    Abb. 3.17
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    Rege Bautätigkeit hält an


    Zum Jahresauftakt 2015 sind die Bauinvestitionen mit 1,7% kräftig gestiegen. Von der überdurchschnittlich milden Witterung zu Jahresbeginn profitierte insbesondere der Wirtschaftsbau. Auch in Wohnbauten wurde in den Monaten Januar bis März deutlich mehr investiert. Dagegen konnte im öffentlichen Bau der äußerst starke Zuwachs im Jahresschlussquartal 2014 erwartungsgemäß nicht gehalten werden.


    Die Investitionen in Wohnbauten dürften ihren Aufwärtskurs weiter halten. Die Auftragseingänge haben wieder an Schwung gewonnen, und auch der Auftragsbestand verweist auf ein hohes Auftragspolster. Die Bautätigkeit im Ausbaugewerbe zeigt sich ebenfalls wieder rege. Für moderate Zuwächse sprechen allerdings die gedämpften ifo Geschäftserwartungen im Wohnungsbau (vgl. Abb. 3.18). Zudem nimmt das Kaufpreis-Mietverhältnis weiterhin zu. Dennoch dürften die finanziellen Rahmenbedingungen für Wohnbauten im Prognosezeitraum äußerst günstig bleiben. So befinden sich die durchschnittlichen Zinsen für neuvergebene private Baukredite bei nunmehr unter 2%. Auch die Baugenehmigungen zeigen sich seit Beginn des Jahres dynamischer. Stärkere Impulse waren am aktuellen Rand erstmals wieder bei den Ein- und Zweifamilienhäusern zu beobachten. Alles in allem dürften die Wohnungsbau­investitionen in diesem Jahr um 2,3% und im kommenden Jahr um 1,6% ansteigen (vgl. Tab. 3.8).


    
    Abb. 3.18
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            Tab. 3.8


            Reale Bruttoanlageinvestitionen


            Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %

          
        


        
          	

          	
            2014

          

          	
            2015

          

          	
            2016

          
        


        
          	
            Bauten

          

          	
            3,4

          

          	
            2,0

          

          	
            1,8

          
        


        
          	
            Wohnungsbau

          

          	
            3,8

          

          	
            2,3

          

          	
            1,6

          
        


        
          	
            Nichtwohnungsbau

          

          	
            2,7

          

          	
            1,4

          

          	
            2,1

          
        


        
          	
            Gewerblicher Bau

          

          	
            2,2

          

          	
            1,5

          

          	
            1,9

          
        


        
          	
            Öffentlicher Bau

          

          	
            3,9

          

          	
            1,1

          

          	
            2,6

          
        


        
          	
            Ausrüstungen

          

          	
            4,3

          

          	
            3,5

          

          	
            4,4

          
        


        
          	
            Sonstige Anlagen

          

          	
            1,2

          

          	
            1,8

          

          	
            1,9

          
        


        
          	
            Bruttoanlageinvestitionen

          

          	
            3,3

          

          	
            2,4

          

          	
            2,6

          
        


        
          	
            Quelle: Statistisches Bundesamt; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.
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    Die gewerblichen Bauinvestitionen haben im vergangenen Winterhalbjahr an Fahrt gewonnen. Aufgrund ihrer ausgeprägten Volatilität dürften sie ihr starkes Niveau zu Jahresbeginn aber vorerst nicht halten. Hierauf deutet der Auftragsbestand hin, der im gewerblichen Hochbau nachgegeben hat. Mit anziehenden Ausrüstungsinvestitionen dürfte aber auch der Wirtschaftsbau im späteren Verlauf wieder an Schwung gewinnen. Dafür sprechen die Neu­bau­-genehmigungen für gewerbliche Gebäude, die nach einer Schwächephase zuletzt kräftig anzogen. In diesem Jahr wird für die Wirtschaftsbauinvestitionen ein Plus von 1,5% erwartet. Im kommenden Jahr werden sie mit voraussichtlich 1,9% etwas stärker zunehmen.


    In öffentliche Bauten dürfte nach dem schwachen Jahresbeginn im laufenden Sommerhalbjahr stärker investiert werden. So sind die Aufträge von öffentlichen Bauherren seit Anfang 2015 wieder aufwärtsgerichtet. Auch hat zuletzt der Auftragsbestand im öffentlichen Hoch- und Tiefbau zugenommen. Gesamtheitlich betrachtet bleibt die Kassenlage der öffentlichen Haushalte weitgehend entspannt, wenngleich sich kommunale Disparitäten laut dem jüngsten KfW-Kommunalpanel weiter verstärken. Stützend dürften im Prognosezeitraum daher die zusätzlichen Bundesinvestitionsmittel und das Sondervermögen für finanzschwache Kommunen wirken.18 Insgesamt wird der Zuwachs bei den öffentlichen Bauinvestitionen in diesem Jahr mit voraussichtlich 1,1% deutlich geringer ausfallen als im Vorjahr, in 2016 dann wieder etwas kräftiger mit 2,6%.


    Alles in allem wird sich der positive Trend der deutschen Baukonjunktur im Prognosezeitraum fortsetzen. Das ifo Institut erwartet hierbei eine Zunahme der gesamtwirtschaftlichen Bauinvestitionen von 2,0% in diesem Jahr und 1,8% im nächsten Jahr (vgl. Abb. 3.19).


    
    Abb. 3.19
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    Privater Konsum bleibt Konjunkturmotor


    Der private Konsum ist im zweiten Halbjahr 2014 kräftig gestiegen, befördert durch die steigende Beschäftigung, höhere Tarifabschlüsse und auch durch neue Transferleistungen im Bereich der Alterssicherung. Hinzu kam der scharfe Rückgang der Ölpreise, der sich im Inland rasch in niedrigeren Kraftstoff- und Heizölpreisen niederschlug. Im ersten Vierteljahr 2015 hat sich die günstige Verbrauchskonjunktur in nahezu unvermindertem Tempo fortgesetzt. Der ölpreisbedingte Realeinkommenszuwachs vom Herbst vergangenen Jahres ist von den privaten Haushalten erst nach der Jahreswende voll verausgabt worden, die zuvor gestiegene Sparquote sank deutlich. Außerdem traten zu Jahresbeginn neue Sozialleistungen wie die erste Stufe der Pflegereform trat in Kraft. Gefragt waren im ersten Quartal vor allem Bekleidung und Schuhe sowie Einrichtungsgegenstände. Auch der Pkw-Handel profitierte deutlich.


    Im laufenden Jahr wird sich die Expansion des privaten Konsums fortsetzen. So übertrafen die realen Einzelhandelsumsätze im April saisonbereinigt den Stand des ersten Quartals deutlich. Das Konsumentenvertrauen und die Bereitschaft zu größeren Anschaffungen sind auf hohem Niveau (vgl. Abb. 3.20). Begünstigt wird die Verbrauchskonjunktur durch fiskalische Entlastungen der Haushaltsbudgets (Erhöhung des steuerlichen Grundfreibetrags, des Kinderfreibetrags und des Entlastungsbetrags für Alleinstehende). Zudem wurde das Kindergeld erhöht. Zur Jahresmitte werden die Altersbezüge recht kräftig angehoben.19 Zugleich werden erste Leistungen nach dem neuen Elterngeld plus ausbezahlt. Bei unveränderter Sparquote dürften die Konsumausgaben im laufenden Jahr im Tempo der Realeinkommen steigen (2,2%)(vgl. Abb. 3.21).


    
    Abb. 3.20
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    Abb. 3.21
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    Im kommenden Jahr dürfte der reale private Konsum weiter zügig expandieren. Die Bruttolöhne werden um 3,5% sehr kräftig steigen. Netto fällt das Plus mit 3,1% allerdings geringer aus. Zwar wird der Grundfreibetrag und der Kinderfreibetrag erneut angehoben. Zudem erhöht sich der Entlastungsbetrag für Alleinstehende nochmals. Überdies wird die kalte Progression im Steuertarif etwas abgemildert (mit dem vorliegenden Gesetzentwurf soll die Inflation der Jahre 2014 und 2015 ausgeglichen werden). Allerdings wird der durchschnittliche Zusatzbeitrag bei der gesetzlichen Krankenversicherung steigen; der Beitragssatz zur Rentenversicherung wird dagegen noch einmal leicht gesenkt.


    Die monetären Sozialleistungen dürften im kommenden Jahr mit 3,2% weiter spürbar zunehmen. Zur Jahresmitte werden die Altersrenten sehr kräftig erhöht, zudem wird zeitgleich der Kindergeldzuschlag um 20 Euro monatlich erhöht Alles in allem dürften die verfügbaren Einkommen der privaten Haushalte 2015 um 3,1% expandieren. Die Sparquote dürfte unverändert bleiben. Das anhaltend niedrige Zinsniveau macht Sparen weniger attraktiv und regt die Inanspruchnahme von billigen Konsumentenkrediten an, gleichzeitig werden dadurch aber die Vermögenseinkommen der privaten Haushalte gedrückt, was den Gegenwartskonsum schmälert und die Notwendigkeit zum Sparen erhöht. Einem Rückgang der Sparquote wirkt zudem die rege private Wohnbautätigkeit entgegen. Damit dürften die Verbrauchsausgaben 2015 voraussichtlich ebenfalls um 3,1% zulegen, nach Abzug der Preissteigerungsrate ergibt sich eine Zunahme um 1,6%. Auch im konjunkturellen Verlauf leistet der private Konsum damit einen spürbaren Beitrag zum Anstieg des Bruttoinlands­produkts (vgl. Tab. 3.9).


    
      
        
        
        
        
        
        
        
        
        
        
        
        
        
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 3.9


            Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungskomponenten des realen Bruttoinlandsproduktsa)


            Veränderung in % gegenüber dem Vorquartal

          
        


        
          	

          	
            2013

          

          	
            2014

          

          	
            2015

          

          	
            2016

          
        


        
          	
            I

          

          	
            II

          

          	
            III

          

          	
            IV

          

          	
            I

          

          	
            II

          

          	
            III

          

          	
            IV

          

          	
            I

          

          	
            II

          

          	
            III

          

          	
            IV

          

          	
            I

          

          	
            II

          

          	
            III

          

          	
            IV

          
        


        
          	
            Private

            Konsumausgaben

          

          	
            0,2

          

          	
            0,8

          

          	
            0,6

          

          	
            –0,8

          

          	
            0,8

          

          	
            0,0

          

          	
            0,7

          

          	
            0,7

          

          	
            0,6

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          
        


        
          	
            Öffentlicher

            Konsum

          

          	
            0,0

          

          	
            0,0

          

          	
            0,6

          

          	
            –0,1

          

          	
            0,0

          

          	
            0,7

          

          	
            0,6

          

          	
            0,3

          

          	
            0,7

          

          	
            0,2

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          

          	
            0,3

          
        


        
          	
            Ausrüstungen

          

          	
            –4,0

          

          	
            –2,8

          

          	
            –0,6

          

          	
            2,6

          

          	
            2,0

          

          	
            0,6

          

          	
            –1,4

          

          	
            0,4

          

          	
            1,5

          

          	
            0,8

          

          	
            0,9

          

          	
            1,2

          

          	
            1,1

          

          	
            1,0

          

          	
            0,9

          

          	
            0,9

          
        


        
          	
            Bauten

          

          	
            –2,8

          

          	
            3,0

          

          	
            1,8

          

          	
            0,7

          

          	
            4,5

          

          	
            –3,7

          

          	
            –1,5

          

          	
            1,3

          

          	
            1,7

          

          	
            0,1

          

          	
            0,1

          

          	
            0,2

          

          	
            0,3

          

          	
            0,5

          

          	
            0,6

          

          	
            0,6

          
        


        
          	
            Sonstige

            Anlagen

          

          	
            0,7

          

          	
            0,0

          

          	
            0,2

          

          	
            0,2

          

          	
            0,8

          

          	
            0,1

          

          	
            0,2

          

          	
            0,2

          

          	
            0,7

          

          	
            0,6

          

          	
            0,5

          

          	
            0,5

          

          	
            0,5

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          
        


        
          	
            Vorratsinvestitionenb)

          

          	
            0,0

          

          	
            –0,1

          

          	
            0,3

          

          	
            0,1

          

          	
            –0,2

          

          	
            –0,1

          

          	
            –0,5

          

          	
            0,4

          

          	
            –0,3

          

          	
            0,0

          

          	
            0,0

          

          	
            –0,1

          

          	
            0,0

          

          	
            0,0

          

          	
            0,0

          

          	
            0,0

          
        


        
          	
            Inländische

            Verwendung

          

          	
            –0,5

          

          	
            0,8

          

          	
            0,9

          

          	
            –0,1

          

          	
            0,9

          

          	
            –0,3

          

          	
            –0,3

          

          	
            1,1

          

          	
            0,5

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          

          	
            0,3

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          
        


        
          	
            Außenbeitragb)

          

          	
            0,0

          

          	
            0,0

          

          	
            –0,6

          

          	
            0,6

          

          	
            –0,1

          

          	
            0,2

          

          	
            0,4

          

          	
            –0,3

          

          	
            –0,2

          

          	
            0,3

          

          	
            0,0

          

          	
            0,1

          

          	
            0,1

          

          	
            0,0

          

          	
            0,1

          

          	
            0,0

          
        


        
          	
            Exporte

          

          	
            0,9

          

          	
            1,4

          

          	
            0,3

          

          	
            1,8

          

          	
            0,1

          

          	
            1,0

          

          	
            1,5

          

          	
            1,0

          

          	
            0,8

          

          	
            1,5

          

          	
            1,3

          

          	
            1,5

          

          	
            1,4

          

          	
            1,3

          

          	
            1,2

          

          	
            1,1

          
        


        
          	
            Importe

          

          	
            1,0

          

          	
            1,5

          

          	
            1,8

          

          	
            0,7

          

          	
            0,2

          

          	
            0,7

          

          	
            0,8

          

          	
            1,9

          

          	
            1,5

          

          	
            1,0

          

          	
            1,5

          

          	
            1,5

          

          	
            1,4

          

          	
            1,4

          

          	
            1,3

          

          	
            1,3

          
        


        
          	
            Bruttoinlandsprodukt

          

          	
            –0,4

          

          	
            0,8

          

          	
            0,3

          

          	
            0,4

          

          	
            0,8

          

          	
            –0,1

          

          	
            0,1

          

          	
            0,7

          

          	
            0,3

          

          	
            0,6

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          

          	
            0,4

          
        


        
          	
            a) Saison- und kalenderbereinigte Werte. – b) Beitrag zur Veränderung des Bruttoinlandsprodukts in Prozentpunkten (Lundberg-Komponenten).

          
        


        
          	
            Quelle: Statistisches Bundesamt; ab 2. Quartal 2015: Prognose des ifo Instituts.

          
        


        
          	
            ifo Institut Juni 2015

          
        

      
    


    Staatskonsum nimmt Fahrt auf


    Der Anstieg des Staatsverbrauchs hatte sich im vergangenen Jahr beschleunigt. Auch im ersten Quartal 2015 legte er mit 0,8% gegenüber dem Vorquartal zu. Im Prognosezeitraum wird mit einem weiteren Anstieg um rund 0,3% pro Quartal gerechnet, so dass der Staatsverbrauch in diesem Jahr um 1,6% über dem des Vorjahres liegen wird (vgl. Abb.3.22). Für das Jahr 2016 ergibt sich ein Anstieg um 1,3% gegenüber dem Vorjahr. Bei der inzwischen deutlich verbesserten Finanzlage des Staates nimmt der Konsolidierungsdruck ab, während die Spielräume durch zusätzliche Ausgaben genutzt werden. In der Prognose ist unterstellt, dass Vorleistungen und soziale Sachleistungen überproportional zu diesem Anstieg beitragen werden. Auch wegen der Ausweitung der investiven Maßnahmen im Bereich Bildung und Forschung dürften die Vorleistungen des Staates überdurchschnittlich zunehmen. Bleibt es bei dem Vorhaben, die Pkw-Maut im Jahr 2016 einzuführen, werden jedoch die sog. Verkäufe des Staates deutlich zunehmen, was zu einem Rückgang des Staatsverbrauchs in nominaler Rechnung führt.


    
    Abb. 3.22
[image: 8585.png]


    Stärkerer Preisauftrieb


    Der Verbraucherpreisindex (VPI) ist im ersten Quartal 2015 gegenüber dem Vorquartal saisonbereinigt um 0,2% gesunken, im Jahresendquartal hatte das Preisniveau sogar um 0,3% nachgegeben. Maßgeblich für diese Sonderentwicklung war, dass die heimischen Preise für Heizöl und Kraftstoffe infolge des Einbruchs der Notierungen auf den Rohölmärkten stark gefallen waren. Das importierte Kaufkraftplus wäre noch etwas höher ausgefallen, hätte nicht der Euro gegenüber dem US-Dollar abgewertet. Nach dem Erreichen der Talsohle bei den Ölpreisen im Januar dürfte das Verbraucherpreisniveau im zweiten Quartal mit einer Rate von ¾% dann aber wieder recht kräftig gestiegen sein. Im Vorjahresvergleich betrug die gesamte Inflationsrate im Mai 0,7%; die um Energieträger bereinigte Kerninflationsrate lag bei 1,3%.


    Die Einführung des gesetzlichen Mindestlohns hat sich erwartungsgemäß in höheren Preisen für Dienstleistungen niedergeschlagen, so etwa für Dienstleistungen des Beherbergungs- und Gaststättengewerbes (Mai 2015 gegen Mai 2014: 2,7%), für Chemische Reinigungen (+3,1%), für nichtärztliche Gesundheitsdienstleistungen (+4,7%), für die Inanspruchnahme von Haushaltshilfen (+5,2%) sowie für die Personenbeförderung im Straßenverkehr (+12,2%). Dabei fiel die mindestlohnbedingte Verteuerung von Dienstleistungen in Ostdeutschland höher als im Westen aus, weil in den neuen Bundesländern die effektiven Stundenverdienste durch den neuen Mindestlohn stärker gestiegen sind als in den alten.


    Im Prognosezeitraum dürfte das Verbraucherpreisniveau weiter leicht beschleunigt steigen. Von den Rohölnotierungen gehen annahmegemäß keine preisdämpfenden Impulse mehr aus; in der vorliegenden Prognose ist wie üblich reale Konstanz unterstellt. Die Gaspreise könnten sogar noch etwas nachgeben, sie sind mit Verzögerung an die Heizölpreise gekoppelt. Gegenzurechnen ist, dass die Abwertung des Euro der vergangenen Monate importierte Waren und Dienstleistungen teurer macht, was nach und nach an die Verbraucher weitergegeben werden dürfte. Zudem steigen die Arbeitskosten und die Auslastung der Produktionskapazitäten deutlich. Allein aufgrund des Mindestlohns dürfte sich das Verbraucherpreisniveau im Jahresdurchschnitt 2015 um ¼% erhöhen. Außerdem werden in vielen Ballungsregionen die Entgelte für die Wohnungsnutzung trotz der zum 1. Juni 2015 in Kraft getretenen Mietpreisbremse20 weiter steigen. Kein Preis­effekt geht von der Einführung der Autobahnmaut 2016 aus, da sie für in Deutschland Kfz-steuerpflichtige Pkw durch entsprechende Freibeträge in der Kfz-Steuer kompensiert werden soll. Insgesamt dürfte das Verbraucherpreisniveau in diesem Jahr um 0,8% (vgl. Abb. 3.23) und im kommenden Jahr um 1,6% höher sein. Die um Energieträger bereinigte Kerninflationsrate dürfte in diesem Jahr mit 1,4%deutlich über der Gesamtinflationsrate liegen. Im nächsten Jahr wird es aufgrund der Annahme über die Rohölpreisentwicklung keinen Unterschied mehr zwischen den beiden Raten geben.


    
    Abb. 3.23
[image: 8631.png]


    Der Deflator des Bruttoinlandsprodukts, der die Kosten der inländischen Leistungserstellung misst, wird im laufenden Jahr voraussichtlich um 2,0% steigen und damit etwas schneller als im Jahr zuvor (2014: 1,7%). Maßgeblich hierfür ist, dass die Unternehmenserträge, je Einheit reales BIP gerechnet, aufgrund der massiven ölpreisbedingten Terms-of-Trade-Gewinne trotz der Einführung des Mindestlohns noch etwas rascher als im abgelaufenen Jahr zulegen dürften. Im Jahr 2015 wird sich der BIP-Deflator voraussichtlich um 1,4% erhöhen. Zum einen nehmen die Lohnstückkosten etwas langsamer als in diesem Jahr zu, weil der vom Mindestlohn ausgehende Kostenschub nunmehr in der statistischen Basis enthalten ist, zum anderen fällt der außenhandelsbedingte Terms-of-Trade-Gewinn der Unternehmen weg (vgl. Tab. 3.10).


    
      
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 3.10


            BIP-Deflator


            Inflationsbeiträge in Prozentpunkten

          
        


        
          	

          	
            2014

          

          	
            2015a)

          

          	
            2016a)

          
        


        
          	
            BIP-Deflatorb)

          

          	
            1,7

          

          	
            2,0

          

          	
            1,4

          
        


        
          	
            = Arbeitnehmerentgelte (Inländer)c)

          

          	
            1,1

          

          	
            1,0

          

          	
            0,8

          
        


        
          	
            + Unternehmens- und Vermögenseinkommenc)

          

          	
            0,6

          

          	
            0,9

          

          	
            0,5

          
        


        
          	
            + Abschreibungenc)

          

          	
            0,1

          

          	
            0,1

          

          	
            0,1

          
        


        
          	
            + Prod.- und Importabgaben abz. Subventionenc)

          

          	
            0,1

          

          	
            0,1

          

          	
            0,0

          
        


        
          	
            – Saldo der Primäreinkommen übrige Weltc)

          

          	
            0,2

          

          	
            0,1

          

          	
            0,0

          
        


        
          	
            a) Prognose des ifo Instituts. – b) Veränderung gegenüber dem Vorjahr in%. – c) Je Einheit reales Bruttoinlandsprodukt.

          
        


        
          	
            Quelle: Statistisches Bundesamt; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.

          
        


        
          	
            ifo Institut Juni 2015

          
        

      
    


    Staatshaushalt mit Überschüssen


    Seit der Finanz- und Wirtschaftskrise hat sich die Situation der öffentlichen Finanzen in Deutschland spürbar entspannt. Während in den Jahren 2009 und 2010 noch Haushaltsdefizite von 3,0 bzw. 4,2% ausgewiesen wurden, schließt das saldierte Budget von Bund, Ländern, Gemeinden und Sozialversicherungen in Deutschland bereits seit dem Jahr 2012 mit Überschüssen ab (vgl. Tab. 3.10). Im Jahr 2014 betrug der Überschuss bereits 0,6% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt, weshalb aktuell – auch unter Berücksichtigung der konjunkturellen Budgeteffekte – die Einhaltung der nationalen und internationalen Schuldenregeln für Deutschland außer Frage steht. Im Prognosezeitraum ist zu erwarten, dass sich diese Entwicklung fortsetzt. Insbesondere die günstige konjunkturelle Entwicklung, die die Bruttolöhne und -gehälter und den privaten Verbrauch dynamisch wachsen lässt, trägt zu einem kräftigen Anstieg des Steuer- und Beitragsaufkommens bei. Obwohl die Finanzpolitik im Prognosezeitraum eher expansiv ausgerichtet sein dürfte, wird sich der Finanzierungssaldo des Staates im Prog­nosezeitraum sogar noch einmal leicht verbessern.


    Im laufenden und im kommenden Jahr dürften die Einnahmen des Staates mit 3,3 bzw. 3,2% zunehmen, und damit in etwa so stark wie die inländische Verwendung. In beiden Jahren kommt es zu zahlreichen Änderungen bei den Sozialbeitragssätzen. So ist der Beitragssatz zur gesetzlichen Rentenversicherung im laufenden Jahr um 0,2Prozentpunkte gesenkt worden; im Jahr 2016 wird er nach Maßgabe dieser Prognose noch einmal leicht – um 0,1 Prozentpunkte – reduziert. Der Beitragssatz zur Pflegeversicherung ist dagegen zu Jahresbeginn um 0,3 Prozentpunkte erhöht worden. Der durchschnittliche Zusatzbeitrag der gesetzlichen Krankenversicherung ist schließlich zu Beginn des Jahres 2015 um 0,1 Prozentpunkte gesunken. Letzterer steigt aber im Jahr 2016 wohl wieder auf das Niveau von 2014 an. Insgesamt gleichen sich diese Effekte weitgehend aus, so dass die Belastung der Bruttolöhne und -gehälter mit Sozialbeiträgen im Prognosezeitraum in etwa konstant bleibt. Die Steuereinnahmen dürften in diesem Jahr ähnlich wie im Vorjahr um 3,7% zunehmen. Vor allem das Lohnsteueraufkommen entwickelt sich trotz der Erhöhung des Grundfreibetrags aufgrund der sehr dynamischen Entwicklung der Bruttolöhne und -gehälter aufkommensstark, während die Einnahmen aus der Umsatzsteuer etwas schwächer ausfallen dürften.21 Für das kommende Jahr ist vorgesehen, dass die Bundesregierung erneut den Grundfreibetrag anhebt. Zudem hat die Bundesregierung angekündigt, die Einkommensteuer um rund 1,5 Mrd. Euro zu senken, um den Entzugseffekt der kalten Progression zu reduzieren.


    Die empfangenen Vermögenseinkommen werden im Jahr 2015 sinken, was vor allem auf die im Vorjahresvergleich geringere Gewinnabführung der Bundesbank an den Bundeshaushalt zurückzuführen ist. Im Jahr 2016 dürfte es hingegen zu einem Anstieg der Verkäufe des Staates kommen, jedenfalls wenn man – so wie in dieser Prognose unterstellt – davon ausgeht, dass die Bundesregierung wie geplant die Pkw-Maut einführt. Dabei steigen die staatlichen Verkäufe um die Mauteinnahmen in Höhe von 3,7 Mrd. Euro, während das Steueraufkommen aus der Kfz-Steuer um rund 3 Mrd. Euro sinken dürfte.


    Die Ausgaben des Staates werden im Prognosezeitraum nur verhalten expandieren (3,2 bzw. 2,9% in den Jahren 2015 und 2016). Dabei nehmen die Arbeitnehmerentgelte aufgrund der vereinbarten Tariflohnsteigerungen mit 2,5 bzw. 2,9% nur moderat zu.


    Die monetären Sozialleistungen steigen aufgrund der rentenpolitischen Maßnahmen der Bundesregierung, die zur Jahresmitte 2014 eingeführt worden sind, in der ersten Jahreshälfte 2015 spürbar (im Vorjahresvergleich um 4,0%). Vor allem die Verbesserungen bei der Mütterrente, sowie die abschlagsfreie Rente mit 63 bei 45 Beitragsjahren wirken hier ausgabenerhöhend. Allerdings fällt die Rentenanpassung zur Jahresmitte 2015 gering aus, weshalb die monetären Sozialleistungen im zweiten Halbjahr 2015 und im ersten Halbjahr 2016 nur moderat zunehmen (2½%).22 Durch die Einführung des Mindestlohns dürften jedoch die Leistungen für erwerbstätige Arbeitslosengeld II-Bezieher zurückgehen, was die Entwicklung der monetären Transfers ebenfalls dämpft. Jahresdurchschnittlich steigen die monetären Sozialleistungen im laufenden Jahr um 3,4%. Zur Jahresmitte 2016 dürfte die Rentenanpassung allerdings wieder deutlich expansiver ausfallen, weshalb die monetären Transfers im kommenden Jahr insgesamt um 3,2% zulegen dürften.


    Die sozialen Sachleistungen nehmen wie im Vorjahr kräftig zu (5,2%). So führt das Gesetz zur Neuausrichtung der Pflegeversicherung zu einer Leistungsausweitung. Auch im Jahr 2016 dürfte der Anstieg dieser Ausgaben sehr dynamisch ausfallen. Aufgrund der insgesamt günstigen Finanzlage der Kommunen und der Maßnahmen der Bundesregierung im Bereich Verkehrsinfrastruktur und digitale Infrastruktur, nehmen die Investitionen des Staates um 2,9% im laufenden sowie um 2,5% im kommenden Jahr zu. Die von der Bundesregierung angekündigte Erhöhung investiver Ausgaben in den Bereichen Bildung und Forschung dürfte hingegen vor allem die staatlichen Vorleistungen erhöhen. Die Zinsausgaben des Staates entwickeln sich hingegen weiter rückläufig.


    Alles in allem wird der staatliche Finanzierungssaldo leicht steigen. Im Jahr 2015 wird mit einem Überschuss in Höhe von 0,7% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt gerechnet und im Jahr 2016 mit etwa 0,8% (vgl. Tab. 3.11).


    
      
        
        
        
        
        
        
        
        
        
      

      
        
          	
            Tab. 3.11


            Ausgewählte finanzwirtschaftliche Indikatorena) 2001 bis 2016


            in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

          
        


        
          	

          	
            Staatseinnahmen

          

          	
            Staatsausgaben

          

          	
            Finanzierungs-

            saldo

          

          	
            Nachrichtlich:

            Zins-

            steuer-

            quoteb)

          
        


        
          	
            insgesamt

          

          	
            darunter:

          

          	
            insgesamt

          

          	
            darunter:

          
        


        
          	
            Steuern

          

          	
            Sozial-

            beiträge

          

          	
            Zins-

            ausgaben

          

          	
            Brutto-

            investitionen

          
        


        
          	
            2001

          

          	
            43,8

          

          	
            21,5

          

          	
            17,8

          

          	
            46,9

          

          	
            3,0

          

          	
            2,3

          

          	
            –3,1

          

          	
            14,0

          
        


        
          	
            2002

          

          	
            43,4

          

          	
            21,0

          

          	
            17,9

          

          	
            47,3

          

          	
            3,0

          

          	
            2,2

          

          	
            –3,9

          

          	
            14,1

          
        


        
          	
            2003

          

          	
            43,7

          

          	
            21,1

          

          	
            18,1

          

          	
            47,8

          

          	
            2,9

          

          	
            2,1

          

          	
            –4,1

          

          	
            13,8

          
        


        
          	
            2004

          

          	
            42,6

          

          	
            20,6

          

          	
            17,7

          

          	
            46,3

          

          	
            2,8

          

          	
            2,0

          

          	
            –3,7

          

          	
            13,6

          
        


        
          	
            2005

          

          	
            42,8

          

          	
            20,8

          

          	
            17,4

          

          	
            46,1

          

          	
            2,8

          

          	
            1,9

          

          	
            –3,3

          

          	
            13,3

          
        


        
          	
            2006

          

          	
            43,0

          

          	
            21,6

          

          	
            16,9

          

          	
            44,6

          

          	
            2,7

          

          	
            1,9

          

          	
            –1,5

          

          	
            12,6

          
        


        
          	
            2007

          

          	
            43,1

          

          	
            22,4

          

          	
            16,1

          

          	
            42,7

          

          	
            2,7

          

          	
            1,9

          

          	
            0,3

          

          	
            11,9

          
        


        
          	
            2008

          

          	
            43,5

          

          	
            22,7

          

          	
            16,1

          

          	
            43,5

          

          	
            2,7

          

          	
            2,0

          

          	
            0,0

          

          	
            11,8

          
        


        
          	
            2009

          

          	
            44,4

          

          	
            22,4

          

          	
            16,9

          

          	
            47,4

          

          	
            2,6

          

          	
            2,3

          

          	
            –3,0

          

          	
            11,8

          
        


        
          	
            2010c)

          

          	
            43,1

          

          	
            21,4

          

          	
            16,5

          

          	
            47,3

          

          	
            2,5

          

          	
            2,3

          

          	
            –4,2

          

          	
            11,5

          
        


        
          	
            2011

          

          	
            43,7

          

          	
            22,0

          

          	
            16,4

          

          	
            44,6

          

          	
            2,5

          

          	
            2,3

          

          	
            –0,9

          

          	
            11,3

          
        


        
          	
            2012

          

          	
            44,3

          

          	
            22,5

          

          	
            16,5

          

          	
            44,2

          

          	
            2,3

          

          	
            2,2

          

          	
            0,1

          

          	
            10,2

          
        


        
          	
            2013

          

          	
            44,5

          

          	
            22,7

          

          	
            16,6

          

          	
            44,3

          

          	
            2,0

          

          	
            2,2

          

          	
            0,1

          

          	
            8,8

          
        


        
          	
            2014

          

          	
            44,6

          

          	
            22,7

          

          	
            16,6

          

          	
            44,0

          

          	
            1,8

          

          	
            2,1

          

          	
            0,6

          

          	
            7,7

          
        


        
          	
            2015

          

          	
            44,4

          

          	
            22,6

          

          	
            16,6

          

          	
            43,7

          

          	
            1,6

          

          	
            2,1

          

          	
            0,7

          

          	
            7,0

          
        


        
          	
            2016

          

          	
            44,4

          

          	
            22,5

          

          	
            16,6

          

          	
            43,5

          

          	
            1,5

          

          	
            2,1

          

          	
            0,8

          

          	
            6,7

          
        


        
          	
            a) In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. – b) Zinsausgaben des Staates in Relation zum Steueraufkommen. – c) Ohne Erlöse aus der Versteigerung der Mobilfunklizenzen (4,4 Mrd. Euro).

          
        


        
          	
            Quelle: Statistisches Bundesamt; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.

          
        


        
          	
            ifo Institut Juni 2015

          
        

      
    


    Der staatliche Schuldenstand würde damit von rund 75% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2014 auf ca. 67% des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2016 sinken.


    4. Anhang


    Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
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noch Bundesrepublik Deutschland: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftiichen Gesamtrechnung

2014 (1) | 2015 (2) | 2016 (2) 2015 2016 (2)
TH@) [ 2H (@) A 2H
4. Prelsniveau der Verwendungsselte des Inlandsprodukts (2010=100)
Veranderung in % gegentber Vorjahr
Konsumausgaben 12 12 15 09 5] 16 135
Private Konsumausgaben 5) 09 08 15 05 11 16 14
Konsumausgaben des Staates 27 23 16 20 25| 15 17,
Bruttoanlageinvestitionen 12 13 15 13 12 14 16
Ausriistungen 0.0 00 0.6} 00 0,0] 05 0,6}
Bauten 18 18 19 19 17, 17 21
Sonstige Anlagen 21 22 2.2] 23 21 22 2.2]
Iniandische Verwendung 13 12 16 1.0 14 16 16
Exporte 03 11 07| 10 11 07 0.8}
Importe 1.5 09 10 14 -0.4] 11 0.9)
Bruttolnlandsprodukt 17 2.0 14 19 2,0} 14 1.4
5. Elnkommensentstehung und -vertellung
a) Mrd. EUR
Primareinkommen der privaten Haushalte 20658 21360 22053 10463  1088.7] 10863 11190
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 271.2 281.7 291,0} 1363 145, 1408 1502
Bruttolohne und -gehater 12108 12577 13015| 599.2 658.4] 620,1 681.4]
Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 5838 5957 6127| 3108 284,9| 3255 287,3|
Primareinkommen der Gbrigen Sektoren 4031 4383 454.8] 201.9 236,4] 211.3 2436}
Nettonatlonalelnkommen (Primareinkommen) 24689 26734 26601 12483 18251 12976 13625
| Abschreibungen 5130 524.3 536,61 260.9 263,4] 266.9 2697
Bruttonationalelnkommen 29818 30977 31968 15092 15885 15645 16322
nachrichtiich
Volkselnkommen 21814 22776 23599 11017  11759| 11487 12112
Arbeitnehmerentgelte 14820 15393 15926 7355 803.8 760.9 8317
Unternehmens- und Vermagenseinkommen 699.5 738.3 767.3] 366.2 372,1 387.8 379,5)
b) Veranderung in % gegeniber Vorjahr
Primareinkommen der privaten Haushalte 27 34 33] 32 3.5] 38 28
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 32 39 3.3) 38 39] 33 33]
Bruttolohne und -gehalter 39 39 3.5) 38 3,9] 35 3,5)
Bruttolohne und -gehalter je Beschaftigten 28 30 28] 29 3.2] 27 29|
Nettolohne und -gehalter je Beschaftigten 25 27 2.4] 26 2,9) 24 25|
Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 01 20 29 17 2.4] a7 08
Primareinkommen der Gbrigen Sektoren 95 87 3.8) 59 11,3] 46 3,0}
Nettonatlonalelnkommen (Primarelnkommen) 37 42 3.4] 3.6 28 2.0 28
| Abschreibungen 22 22 2,4 22 23] 23 24
Bruttonationalelnkommen 35 39 3.2] 33 2.4] 3.7 28
nachrichtiich
Volkselnkommen 39 a4 3,6} 37 51 43 30
Arbeitnehmerentgelte 38 39 3.5) 38 3,9] 34 35
Unternehmens- und Vermagenseinkommen a1 55 3,9) 34 78 59 2,0}
6. Elnkommen und Elnkommensverwendung der privaten Haushalte und priv. Org. 0.E.
a) Mrd. EUR
Masseneinkommen 12135 12568  1297.4] 606.2 650,6] 6243 673.2
Nettolohne und -gehaiter 805.3 834,1 860,0} 3937 4404 06,1 453,9)
Monetare Sozialleistungen 503.9 5204 5371 260.7 259,61 267.4 269.7|
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,
verbrauchsnahe Steuern 957 97,6 99.7| 282 49,4 293 50,4
Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 5838 5957 6127| 3108 284,9| 3255 287,3]
Sonstige Transfers (Saldo) 75,1 782 -80.8| 382 40,0 394 413
Verfugbares Elnkommen 17222 17743  1829.4] 878.9 895,5] 9103 919.1
Zunahme betriebl. Versorgungsanspriiche 483 294 506 244 250 249 256
Private Konsumausgaben 5) 16043 16530 17041 804.8 848.2] 833.9 870,3]
Sparen 1662 1707 1758 985 723 1014 74,4
|sparquote 7) 9.4 94 9.4] 10.9 7.9] 108 7.9
b) Veranderung in % gegeniber Vorjahr
Masseneinkommen 32 36 3.2] 38 3.4] 30 35
Nettolohne und -gehaiter 36 36 31 35 3,6} 31 31
Monetare Sozialleistungen 24 33 3.2] 38 27| 26 3,9]
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,
verbrauchsnahe Steuern 22 20 21 19 2,0] 21 21
Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 0.1 2,0 2,9) 17 2,4] 47 08
Verfugbares Elnkommen 2.4 3.0 3.1 3.0 3,0} 3.6 26
Private Konsumausgaben 5) 21 3.0 3.1 2.8 3.2} 3.6 26
Sparen 59 27 3,0 a4 0.6} 30 3,0}
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Hauptaggregate der Sektoren
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Staat Ubrige Welt
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1 = Bruttowertschopfung 2807.1 1890,9 302.9 6133 -]
2 - Abschreibungen 5366 307,1 694 160,1 -
3 = Nettowertsonopfung 1) 22704 15838 2335 4532 -2235
4 - Geleistete Arbeitnenmerentgelte 15898 11335 2363 2200 13,0)
5 — Geleistete sonstige Produktionsabgaben 188 105 01 82 |
6 + Emplangene sonstige Subventionen 252 232 03 17 -
7 = Betrisbsuberschuss/Selbststandigeneinkommen 687.1 4630 -26 2267 - 2365
8 + Emptangene Arbeitehmerentgelte 1502,6 - - 1592,6 103
9 — Geleistete Subventionen 268 - 26,8 - 5.3
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26 - Gelestete Vermogensiransfers 374 42 252 80 40
27 + Empfangene Vermogenstransiers 368 7.4 1.4 83 46
28 - Bruttoinvestiionen 584,1 3252 655 1933 -
29 + Abschreibungen 5366 307,1 694 160,1 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermogensgatern -24 -20 -15 11 2.4
31 = Finanzierungssaido 266.4 985 26,1 1418 - 266.4
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34 Verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 26176 152,3 636,0 18294 —264/7]
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1) Far den Sektor Tbrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die Tbrige Welt. — 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus Kapitalertragen
abziigiich Dienstieistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Fir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fr den Sektor private Haushalte,
private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fir den Individualverbrauch, d.h. einschl.

sozialer Sachleistungen).
Quellen: Statistisches Bundesamt; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.
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BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Vorausschatzung fur die Jahre 2015 und 2016

2014 (1) | 2015(2) | 2016 (2) 2015 2016 (2)
1H (@) [ 2H @) iH [ 2H
Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegenaber Vorjahr
[Zahl der Erwerbstatigen 08 06 0.6 06 05 06 03]
Arbeitsstunden je Erwerbstatigen 3) 06 03 01 01 05 04 0.2
[Arbeitsvolumen 15 0.8 0.7 0.7 1.0] 10 04]
Produktivitat (4) 01 1.0 1.1 07 1.3] 1.2 09)
Bruttoinlandsprodukt, proisbereinigt 1.6 1.9 1.8] 1.4 23 2.2 1.3]
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 21666 22373  23055] 10888  11491] 11255 11801
Private Konsumausgaben 5) 16043 16530 17041 804,8 848,2 8339 8703
Konsumausgaben des Staates 5623 584.3 6014 2835 300.8 2916 309,8)
Bruttoanlageinvestitionen 581,33 603,1 6284 286.4 316,7 3003 328,1
Ausristungen 185,6 1922 2017 90,0 102,1 953 106,4)
Bauten 2936 304,7 316,1 1449 159,9 151.8 164,8)
Sonstige Anlagen 102,1 106,2 1106 515 547 58,7 56.9
Vorratsveranderungen 6) 80,6 39,0 -44.3 81 -30.9 11,6 82,7
Inlandische Verwendung 27178 28014  28896| 18666 14348 14142 14755
AuBenbeitrag 1865 2151 2235 1085 1066 1151 1084
Nachrichtiich: in Relation zum BIP % 64 71 72) 74 69| 75 6.8
Exporte 13250 14099  14997| 6856 7243 7852 764,5
Importe 11885 11948 12762 5771 617.7] 6201 656,1
Bruttoinlandsprodukt 29038 80165 _ 81131] 14751 15414 15202  1583,9
b) Veranderung in % gegenber Vorjahr
Konsumausgaben 26 33 3.0 31 34 34 2.7
Private Konsumausgaben 5) 21 30 31 28 32 36 26
Konsumausgaben des Staates 39 39 29| 39 39 29 3,0
Bruttoanlageinvestitionen 46 38 42 21 53 49 36
Ausristungen 43 36 5] 15 54 59 42)
Bauten 52 38 37 1.8 56 44 31
Sonstige Anlagen 33 4.0 41 38 43 43 39)
Inlandische Verwendung 27 31 31 24 3.8 35 28|
Exporte 35 64 6.4 56 71 72 56
Importe 1.9 4.9 63 37 61 75 62)
Bruttoinlandsprodukt 3.4 39 3.2 33 4.4 3.7 28]
3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2010)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 20806 20719  21029] 10158  10561] 10841 10688
Private Konsumausgaben 5) 15177 15509 15753 758,1 7928 773, 802,2)
Konsumausgaben des Staates 5129 521,1 5277 2576 2634 261,0 266,7
Bruttoanlageinvestitionen 5448 558,1 5728 2652 2929 274,2 2986
Ausristungen 182,9 189,3 197.6 88,4 101,0 931 104,5)
Bauten 2671 2724 277,2) 1298 1425 1333 144,0)
Sonstige Anlagen 947 96.4 98.2 46.9 49,5 47.9 504
Inlandische Verwendung 25431 25002  26806| 12746 13156 12984 13322
Exporte 12755 18431  14182] 654.3 688,8 696,7 7214
Importe 10928 11568  12238] 560,2 596,6 5957 628,1
Bruttoinlandsprodukt 27246 27751 __ 28242] 18680 _ 14071] 13988 14254
b) Veranderung in % gegenber Vorjahr
Konsumausgaben i8] 20 15 22 1.9] 18 1.2]
Private Konsumausgaben 5) 1.1 22 16 23 21 20 1.2]
Konsumausgaben des Staates 1.1 16 13 1.8 14] 13 1.2]
Bruttoanlageinvestitionen 33 24 26| 07 4,0 34 1.9]
Ausristungen 43 35 44 15 54 53 35
Bauten 34 20 1.8] 00 338 26 1.0|
Sonstige Anlagen 1.2 18 1.9] 15 2.2) 20 1.7]
Inlandische Verwendung 13 1.9 1.6] 14 23] 19 1.3]
Exporte 38 53 56 46 59| 65 47
Importe 35 59 538 52 65| 63 53
Bruttoinlandsprodukt 1.6 1.9 1.8] 1.4 23 2.2 1.3]
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noch Bundesrepublik Deutschland: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichon Gesamtrechnung

2014 (1) | 2015 (2) | 2016 (2) 2015 2016 (2)
1H @) [ 2H (2 1H [ 2H

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates

2) Mrd. EUR

Einnahmen
Steuern 659,2 683,0 701.8 340,0 343,0) 3492 3526
Nettosozialbeitrage 482,2 500,1 517.4 2424 257.8 250.6 266.8
Vermogenseinkinfte 235 217 21,6 128 89| 128 87|
Sonstige Ubertragungen 188 19,0 19,3 90 10,0) 91 102)
Vermogensiibertragungen 15 14 114 50 64 49 6,5)
Verkaufe 994 1027 109,6) 483 544 517 57.9
Sonstige Subventionen 03 03 03 01 0.2) 01 02)

Einnahmen insgesamt 12950 13382  13813] 657.6 680.6 678.4 702.9

Ausgaben
Vorleistungen 135,0 1403 145,2) 64,4 75,9 66,7 786
Arbeitnehmerentgelte 224,1 2297 236.3 1103 1194 1134 1229)
Sonstige Produktionsabgaben 01 01 01 0,0 00| 0,0 0,0)
Vermogenseinkantte (Zinsen) 50,9 48,0 46,7 245 285 236 23,0
Subventionen 26.4 266 26,8 13,0 13,6| 131 137
Monetare Sozialleistungen 4514 466,6 4815 2338 2328 2396 241.9
Soziale Sachleistungen 239.8 2524 262,9 124,7 127,7] 129.8 13,1
Sonstige Transfers 634 66,3 66.5) 37.0 292) 373 292
Vermogenstransfers 246 248 252 94 15,5) 95 15,8
Bruttoanlageinvestitionen 622 64,0 65,5 28,0 36,0 29,0 36,6
Nettozugang an nichtprod. Vermogensgitern 4 14 15| 06 08| 0.7 08|

Ausgaben insgesamt 12764 13174 13552] 6445 672,9 661.2 694.0

Finanzierungssaldo 18,6 208 261 131 7.7 17.2 89|

b) Veranderung in % gegenaber Vorjahr

Einnahmen
Steuern 33 36 37 35| 27 28|
Nettosozialbeitrage 36 37 37 37| 34 35|
Vermogenseinkinfte 106 7.7 13,9 28| 02 21
Sonstige Ubertragungen 21 1,0 12 09| 13 1.6}
Vermogensibertragungen 104 11 17 06| 13 1.5]
Verkaufe 38 33 35 32) 69 65|
Sonstige Subventionen - - - - - - -

Einnahmen insgesamt 36 33 37 32 35| 32 33

Ausgaben
Vorleistungen 26 39 35) 42 37| 35 36|
Arbeitnehmerentgelt 30 25 29| 24 27| 28 29|
Sonstige Produktionsabgaben - - - - - - R
Vermogenseinkntte (Zinsen) 96 5.7 65 -4.7] 37 20|
Subventionen 68 09 09 09| 08 08|
Monetare Sozialleistungen 26 34 40 27 25 39|
Soziale Sachleistungen 57 52 53 52) 41 42)
Sonstige Transfers 22 46 29 6.8 07 02|
Vermogenstransfers 08 09 13 0] 1.0 1.9]
Bruttoanlageinvestitionen 09 29 13 41 35 1.6}
Nettozugang an nichtprod. Vermogensgitern - - - - R - K

Ausgaben insgesamt 25 32 29| 33 3] 26 EX]

nachrichtlich

Finanzierungssaldo in % des BIP. 06 07 08| 09 05| 1.1 0|

1) Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.
2) Vorausschatzung des ifo Instituts; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen

3) Geleistete Arbeitsstunden.

4) Bruttoinlandsprodukt in Vorjahrespreisen je Erwerbstatigenstunde.
5) Konsumausgaben der privaten Haushalte und der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.

6) EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen.

7) Ersparnis in % des verfugbaren Einkommens (einschlieBlich der Zunahme an betrieblichen Versorgungsansprichen).
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Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. EUR
2015
Nichimanziele Prvate
Gegenstand der Nachweisung Gesamte Volks| und finanzielle staat Haushalteund |
wirtschaft Kapital- private Org. 9
geselischaften oF
S1 S 11812 S13 S141515 S2

1 = Bruttowertschopiung 27158 18304 2044 501,0 -
2 - Abschreibungen 5243 300,1 67.5 156,7 -
3 = Nettowertschopiung 1) 21915 15303 2269 4343 ~2151
4 - Geleistote Arbeitehmerentgelte 15367 10944 2297 2126 125
5 — Geleistete sonstige Produktionsabgaben 19,4 113 0.1 8.0 -
6 + Emplangene sonstige Subventionen 25,1 232 03 16 -
7 = Betribsuberschuss/Selbststandigeneinkommen 6605 4418 -26 2153 ~227.6
8 + Emplangene Arbeitnehmerentgefie 15303 - - 15393 29
9 — Geleistete Subventionen 266 - 26,6 - 53
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben 3223 - 3223 - 46|
11 - Geleistete Vermogenseinkommen 7458 666.2 480 315 196,0
12 + Empfangene Vermogenseinkommen 8236 390,0 217 4119 118,2
13 = Primareinkommen (Neftonationaleinkommen) 25734 1716 2668 21350 -296.2
14 — Geleistete Einkommen- und Vermogensteuern 3528 731 - 2797 82
15 + Empfangene Einkommen- und Vermogensteuem 3606 - 360,6 - 0.4
16 — Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 620,4 - - 620.4 3.3
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 6214 1205 500,1 08 23
18 — Geleistete monetare Sozialleistungen 527,0 506 466,6 08 05
19 + Empfangene monetare Sozialleistungen 5204 - - 5204 71
20 - Geleistte sonstige laufende Transfers 2008 152,2 66.3 724 457
21+ Empfangene sonstige laufende Transers 2476 137,1 19,0 914 890
22 = Verfugoares Einkommen (Ausgabenkonzept) 25324 1443 613.7 17743 - 2552
23 - Konsumausgaben 22373 - 5843 16530 -
24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - —494 - 494 -
25 = Sparen 2050 949 204 1707 - 2552
26 - Geleistete Vermogensiransfers 36,2 39 248 75 39
27 + Empfangene Vermogensiransters 358 16,7 1.4 78 43
28 — Bruttoinvestitionen 564,1 3138 64,0 186,3 -
29 + Abschreibungen 5243 300,1 67.5 156,7 -
30 — Nettozugang an nichtprod. Vermagensgatern -19 -15 -14 10 1.9]
31 = Finanzierungssaido 2567 95 208 1404 - 256.7
Nachrichtlich: - - - - -
34 Verfugoares Einkommen (Ausgabenkonzept) 25324 1443 6137 17743 - 255,2]
35 — Geleistete soziale Sachtransfers 3829 - 3829 - -
36 + Emplangene soziale Sachtransfers 3829 - - 3829 -
37 = Verfugoares Einkommen (Verbrauchskonzept) 25324 1443 230.8 2157.2 - 2552
38 - Konsum2) 22373 - 2014 20359 -
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - —494 - 494 -
40 = Sparen 2050 949 204 1707 - 2552

1) Far den Sektor tbrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die ibrige Welt. — 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus Kapitalertragen
[abzugiich Dienstieistungsentget privater Sozialschutzsysteme.- 3) Fr den Sektor Staat Kollektivkonsum, fir den Sektor private Haushalte,
private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fur den Individualverbrauch, d.h. einschl.

sozialer Sachleistungen)
Quellen: Statistisches Bundesamt; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.
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Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. EUR
2014
Nichimanziele Prvate
Gegenstand der Nachweisung Gesamte Volks| und finanzielle Haushalte und
Staat Ubrige Welt
wirtschatt Kapital- private Org
geselischaften oF
S1 S 11812 S13 S141515 S2

1 = Bruttowertschopiung 26113 17511 287.0 5732 -
2 - Abschreibungen 513,0 2045 65,6 152.8 -
3 = Nettowertschopiung 1) 20983 1456,6 2214 4204 - 1865
4 - Geleistote Arbeitehmerentgelte 1479.7 1050,2 2241 205.4 12,0
5 — Geleistete sonstige Produktionsabgaben 19,0 10,7 0.1 83 -
6 + Emplangene sonstige Subventionen 250 232 03 15 -
7 = Betribsuberschuss/Selbststandigeneinkommen 6246 4189 -25 2082 -1985
8 + Emplangene Arbeitnehmerentgefie 1482,0 - - 1482,0 97
9 — Geleistete Subventionen 264 - 26,4 - 53]
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben 3138 - 3138 - 45
11 - Geleistete Vermogenseinkommen 7497 6645 509 343 189,8
12 + Empfangene Vermogenseinkommen 8245 391,1 235 4008 1149
13 = Primareinkommen (Neftonationaleinkommen) 24689 1455 2575 20658 - 264.6
14 — Geleistete Einkommen- und Vermogensteuern 3378 711 - 2667 79
15 + Empfangene Einkommen- und Vermogensteuem 3454 - 3454 - 0.4]
16 — Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 599.4 - - 599 4 3.2
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 6002 173 4822 07 24
18 — Geleistete monetare Sozialleistungen 5103 582 4514 07 04
19 + Empfangene monetare Sozialleistungen 5039 - - 5039 6.8
20 - Geleistte sonstige laufende Transfers 2847 149,2 634 722 439
21+ Empfangene sonstige laufende Transers 2452 1355 188 %8 835
22 = Verfugoares Einkommen (Ausgabenkonzept) 24313 1199 580.2 17222 ~227.0
23 - Konsumausgaben 21666 - 5623 16043 -
24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -483 - 483 -
25 = Sparen 2647 716 269 166.2 ~227.0
26 - Geleistete Vermogensiransfers 354 38 246 74 38
27 + Empfangene Vermogensiransters 339 15,1 15 73 54
28 — Bruttoinvestitionen 5506 3008 62.2 1786 -
29 + Abschreibungen 513,0 2045 65,6 152,8 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermagensgatern -34 -29 -14 09 34]
31 = Finanzierungssaido 2288 705 186 1397 -2288
Nachrichtlich: - - - - -
34 Verfugoares Einkommen (Ausgabenkonzept) 24313 1199 589,2 17222 ~227,0]
35 — Geleistete soziale Sachtransfers 363.8 - 363.8 - -
36 + Emplangene soziale Sachtransfers 3638 - - 363.8 -
37 = Verfugoares Einkommen (Verbrauchskonzept) 24313 1199 225.4 2086.0 ~227.0
38 - Konsum2) 21666 - 1985 19681 -
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -483 - 483 -
40 = Sparen 2647 716 269 166.2 ~227.0

1) Far den Sektor Gbrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die Gbrige Welt. — 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus Kapitalertragen
abzugiich Dienstieistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Fr den Sektor Staat Kollektivkonsum, fir den Sektor private Haushalte,
private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fur den Individualverbrauch, d.h. einschl.

sozialer Sachleistungen)
Quellen: Statistisches Bundesamt; 2015 und 2016: Prognose des ifo Instituts.
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